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DOGRUDAN YABANCI YATIRIM VE EKONOMIK BUYUME ARASINDAKI iLiSKi:
ESKi SOVYETLER BiRLiGi ULKELERI UZERINE AMPIiRiK BiR CALISMA

YUSUBLU, Murvat
Yiiksek Lisans, 2024
Iktisat Anabilim Dah

Damsman: Dr. Ogr. Uyesi Dervis Tugrul KOYUNCU
Es Damisman: Dog. Dr. Tahsin YAMAK

Dogrudan yabanci yatirrm (DYY), ekonomik biiylime siirecinde sermaye birikimine katki
saglamasi, istthdam yaratmasi ve teknolojik bilgi transferini tesvik etmesi gibi nedenlerle 6nemli
bir rol oynamaktadir. Ozellikle gegis ekonomilerinde, DYY nin ekonomik biiyiime iizerindeki
etkisi dikkat ¢ekmektedir. Eski Sovyetler Birligi iilkeleri, piyasa ekonomisine gecis siirecinde
onemli yapisal dontisiimler yasamakta ve bu siirecte DY'Y 'nin biiylimeye etkisi tartismali bir konu
olarak degerlendirilmektedir. Bu calismada, 1996-2020 donemi verilerini kapsayan bir analiz
gerceklestirilmekte ve panel veri analizi yontemiyle DY 'Y nin ekonomik biiylime iizerindeki etkisi
incelenmektedir. Bu ¢ercevede, dinamik panel modelleri i¢in uygun olan genellestirlimis
momentler yontemi (GMM) kullanilmaktadir. Analiz sonuglari, DYY nin ekonomik biiyiime
tizerinde pozitif bir etkisinin bulundugunu gostermektedir. Ayrica, elde edilen bulgular, bu iliskinin
gecis ekonomilerindeki ekonomik dinamiklerin anlasilmast agisindan Onemli ¢ikarimlar

sundugunu ortaya koymaktadir.

Anahtar kelimeler: Ekonomik biiyltime, Dogrudan Yabanci Yatirim, Eski Sovyetler Birligi

Ulkeleri, Panel Veri, Genellestirilmis Momentler Y éntemi.



ABSTRACT

THE RELATIONSHIP BETWEEN FOREIGN DIRECT INVESTMENT AND
ECONOMIC GROWTH: AN EMPIRICAL STUDY ON THE FORMER SOVIET UNION
COUNTRIES
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Foreign direct investment (FDI) plays a significant role in the economic growth process by
contributing to capital accumulation, creating employment, and promoting the transfer of
technological knowledge. The impact of FDI on economic growth is particularly noteworthy in
transition economies. Former Soviet Union countries are undergoing significant structural
transformations during their transition to market economies, and the effect of FDI on growth
remains a debated issue. This study conducts an analysis covering data from the 1996-2020 period,
examining the impact of FDI on economic growth using panel data analysis. In this context, the
generalized method of moments (GMM), which is suitable for dynamic panel models, is employed.
The analysis results reveal that FDI has a positive effect on economic growth. Furthermore, the
findings highlight that this relationship provides important insights into understanding the

economic dynamics in transition economies.
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GIRIS

1980’lerin sonu ve 1990’larin basinda Sovyet Sosyalist Cumhuriyetler Birligi’nin (SSCB)
dagilmast ve Berlin Duvari’nin yikilmasi, kiiresel ekonomik yapida koklii degisimlere yol agmis,
bunun sonucunda Eski Sovyetler Birligi (ESB) iilkeleri bagimsizliklarini kazanarak gecis
ekonomilerine doniisiim silirecine girmistir. Bu baglamda, 6zellikle ESB {ilkelerinde, merkezi
planlama ekonomisinden piyasa ekonomisine ge¢isin ardindan yasanan ekonomik doniisiim,
yalnizca bu iilkeler i¢in degil, diinya ekonomisi i¢in de 6nemli bir degisim alani yaratmistir. Bu
stire, yerel ekonomilerin yeni bir diizen kurmalarini, uluslararasi piyasalarla entegrasyonlarini
saglamalarin1 ve genel olarak biiyiime stratejilerini belirlemelerini gerektirmistir. Bu kapsamda,
Dogrudan Yabanci Yatirrm (DYY) kritik bir faktoér olarak 6ne ¢ikmaktadir; ¢linkii DY'Y, hem

ekonomik biiylime hem de kalkinma agisindan 6nemli bir dis finansman kaynagi sunmaktadir.

Bu caligma, ESB iilkelerinde DYY nin ekonomik biiyiime {izerindeki etkisini kapsamli bir
sekilde incelemeyi amaglamaktadir. Calismada, 1996-2020 dénemine ait veriler kullanilarak
DYY ’nin ekonomik biiyiime iizerindeki etkisi analiz edilmektedir. Aragtirma kapsaminda sadece
ESB iilkeleri ele alinmakta olup, bu durum ¢alismanin sinirliligini olusturmaktadir. Calismanin ana
hipotezi, ESB iilkelerinde DYY’nin ekonomik bilylimeyi pozitif ve anlamli bir sekilde
etkiledigidir.

Arastirmanin metodolojisi, hem teorik hem de ampirik analizleri igermektedir. ilk olarak,
ekonomik biiylime ile DY'Y arasindaki teorik iligkiler literatiir taramasi ile ele alinmaktadir. Teorik
cergevede, bilylime teorileri ve DY Y nin ekonomik kalkinma tizerindeki etkileri tartigiimaktadir.
Bu baglamda, klasik, neoklasik ve modern biiyiime teorileri lizerinden degerlendirmeler
yapilmakta, bu teoriler 15183inda ESB iilkelerindeki ekonomik doniisiimler incelenmektedir.
Literatiirde, DYY ’nin sermaye birikimi, teknoloji transferi ve is giicli niteliklerini gelistirme gibi

yollarla biiylimeye etkisi vurgulanmaktadir.

Ampirik analizde, dinamik panel veri modeline dayali genellestirilmis momentler
yontemine basvurulmaktadir (GMM). Bu yontem, ESB iilkelerinin 1996-2020 yillar1 arasindaki
ekonomik biiyiime verilerini kullanarak, DY ile ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi istatistiksel

olarak test etmektedir. Ayn1 zamanda, seriler arasinda bir esbiitiinlesme iligkisinin olup olmadigini



belirlemek i¢in Kao artik esbiitiinlesme testi de uygulanmaktadir. Analiz kapsaminda, kisi basina
diisen GDP (pGDP) ekonomik biiylime gostergesi olarak kullanilmakta ve bagimli degisken olarak
ele alinmaktadir. DYY ise bagimsiz degisken niteligindedir. DY'Y nin yam sira, ticaret acikligi,
dogumda yasam beklentisi, hukukun istiinliigii, diizenleme kalitesi, enflasyon, is giicli orani,
hiikiimet etkinligi, teknolojik gelisim (mobil hiicresel abonelikler), sabit sermaye olusumu gibi
degiskenler de modele dahil edilmektedir. Bu siiregte, ekonometrik modelleme yoluyla DYY 'nin
ekonomik biiylime {lizerindeki etkileri degerlendirilmekte olup, elde edilen sonuglarla ESB

ilkelerindeki dis yatirim politikalarina iligskin ¢ikarimlar yapilmaktadir.

Calisma ii¢ ana bolimden olusmaktadir. Birinci boliimde, ESB iilkelerinin ekonomik
tarihgesi ele alinarak, bu iilkelerin Sovyetler Birligi’'nden bagimsizliklarini kazandiktan sonra
karsilastiklar1 ekonomik ve yapisal zorluklar tartisilacaktir. Bu boliimde ayrica, piyasa
ekonomisine gecis siirecinde uygulanan liberallesme, 6zellestirme ve ekonomik entegrasyon
politikalart degerlendirilecektir. Bu siireclerin ekonomik biiylime iizerindeki etkileri, ekonomik

gostergelerle desteklenerek incelenecektir.

Ikinci béliim, ekonomik biiyiime ve DYY arasindaki teorik iliskiyi ele alacaktir. Ekonomik
biiyiimenin farkli teorileri, 6zellikle klasik, Keynesyen, neoklasik ve modern biiyltime teorileri
cergevesinde tartigilacaktir. Ayrica, DY'Y 'nin ekonomik biiyiime iizerindeki etkileri de teorik olarak
ele alinarak, DYY nin belirleyicileri ve ekonomiler lizerindeki etkileri iizerine mevcut literatiir
incelenecektir. Bu baglamda, o6zellikle iiriin hayat dongiisii teorisi, oligopolistik tepki teorist,
i¢sellestirme teorisi ve OLI paradigmalart gibi teoriler 1s18§inda DYY nin ekonomik biiyiime

tizerindeki etkileri derinlemesine tartigilacaktur.

Ugiincii boliim, teorik ve literatiirel gergeveye dayali olarak yapilan ampirik analizleri
icermektedir. Burada, ESB iilkeleri oOrnegi {izerinden panel veri analizi yOntemleriyle
gerceklestirilen ekonometrik modellemeler yer alacaktir. Bu boliimde, DYY nin ekonomik
biiylime iizerindeki etkileri ampirik olarak test edilecek ve analiz sonuglarina dayali olarak bu
iilkelerde DYY 'nin biiyiime iizerindeki rolii hakkinda ¢ikarimlar yapilacaktir. Sonuglar, ekonomik
bliytime tizerindeki etkilerin ne yonde oldugunu belirleyerek, ESB {ilkeleri i¢in politika onerileri

sunacaktir.



BIiRINCi BOLUM

ESKi SOVYETLER BiRLiGi ULKELERINDE GENEL MAKROEKONOMIK
DURUM

1.1.  Eski Sovyetler Birligi Ulkeleri

Sovyet Sosyalist Cumhuriyetler Birligi (SSCB), diger adiyla Sovyetler Birligi, 26 Aralik
1991°de resmen sona erdi. O donemde birlige liye olan on iki cumhuriyet tam bagimsizlik kazandi.
1980’lerin sonunda Sovyetler Birligi Komiinist Partisi (SBKP) Genel Sekreteri Mihail Gorbagov,
Sovyet ekonomisini ve toplumunu doniistiirmek amaciyla bir dizi reform girisimini baslatti. Bu
reformlarin basinda "perestroika" (yeniden yapilanma) ve "glasnost" (acgiklik) politikalar
geliyordu. "Perestroika" kapsaminda piyasa odakli bazi reformlar uygulanarak ekonomik sistem
kismen serbestlestirilmeye calisildi; ancak bu reformlar, kapsamlarinin smirliligi ve diizensiz
uygulanislart nedeniyle Sovyet ekonomisinin daha da karmasik hale gelmesine yol acti. Bu durum,
ciddi makroekonomik dengesizliklere neden olarak SSCB’nin dagilmasinin zeminini hazirladi. Bu
nedenle, SSCB’nin sona ermesi, bir yandan SBKP’nin siyasi ve ideolojik tekeline son vererek,
diger yandan da 1989-1991 yillar1 arasinda yasanan ekonomik krizle birlikte daha genis capli

reformlar i¢in siyasi ve ekonomik bir firsat ve zorunluluk yaratt1 (Gaidar, 2007).

SSCB’nin ¢okiisiinden sonra ESB iilkelerinde siyasi ve ekonomik gecis siiregleri biiyiik
farkliliklar gosterdi. Baltik Devletleri (Estonya, Letonya, Litvanya) hizli bir reform stratejisi
benimseyerek demokratiklesme ve piyasa ekonomisine gegis siireclerini hizla tamamladi. Bu
tilkeler, kapsamli reformlar sonucunda 2004’te Avrupa Birligi’ne katildilar. Ancak diger ESB
tilkelerinde reformlar daha yavas ilerledi; bazilar1 daha kademeli bir piyasa geg¢isini tercih etti. Bu
durum, yavas ilerleyen yapisal ve kurumsal doniistimlere, diisiik yatirrm ortamlarina ve siirekli

makroekonomik dengesizliklere yol act1 (Fischer, 1992).

Siyasi doniisiim agisindan ise, SSCB’nin dagilmasi sonras1 bolgedeki demokratiklesme
siireci pek ¢ok iilkede yavasladi ve otoriter yonetim bigimlerine geri doniisler yasandi. 1980°lerin
sonunda Gorbagov’un baglattig1 "glasnost" politikasi, SSCB sonrast bir dizi iilkede kismi bir siyasi
Ozgirliikk déonemine zemin hazirladi. Ancak, 6zellikle Orta Asya iilkelerinde (Kirgizistan haric),
bagimsizliklarim1 kazandiktan kisa bir siire sonra otoriter rejimlere geri doniis basladi. Bu egilim,

1990’larin ikinci yarisinda Belarus ve Giliney Kafkasya’da, 2000’lerin basinda ise Rusya’da



kendini gosterdi. 2020’lerin basinda yalnizca Ermenistan, Giircistan, Moldova ve Ukrayna gibi
birkag iilke, Freedom House’un Diinya Ozgiirliik Anketi’nde kismen 6zgiir olarak siniflandirildi;

diger ESB iilkeleri ise "0zgiir degil" kategorisinde degerlendirildi (Repucci ve Slipowitz, 2022).

Bu iilkelerdeki siyasi ve ekonomik gecis siirecleri biiylik dlglide birbirine bagliydi. Siyasi
gecisin hizi ve niteligi, ekonomik reform siireglerini dogrudan etkiledi. Demokratiklesmeye daha
hizli gegen iilkeler, ekonomik doniistim siire¢lerini de hizlandirirken, otoriter rejime geri donen
iilkelerde piyasa ekonomisine gecis daha smirli kaldi. Bu kosullar altinda, eski Sovyet
tilkelerindeki gecis siireci karmasik bir yapiya biirlindii ve reformlarin kapsami {ilkelere gore

onemli farkliliklar gosterdi.

1.2. Sovyet Ekonomisine Bakis

Sovyet ekonomik sistemi, 1920’lerin sonlar1 ve 1930’larin baginda Joseph Stalin tarafindan
Marxist-Leninist ilkelere gore olusturulmustur. Bu sistemde, iiretim araglarinin 6zel miilkiyeti
yerine devlet ve kolektif miilkiyet getirilmis, piyasa mekanizmasi merkezi planlama ve emir-
komuta yonetimiyle degistirilmistir. Ozel miilkiyet ideolojik olarak reddedilmis ve yasal olarak

yasaklanmistir. Eski iiretim araglar1 sahipleri ise sert baskilara maruz kalmiglardir (Gorgen, 2021).

Sovyet tipi komuta ekonomisi, merkezi planlama ve ¢ok katmanli dikey ydnetimle
tanimlanmistir. Devlet Planlama Komitesi (Gosplan), tiretim hedeflerini belirler, girdileri (is giicii
dahil) dagitir ve yatirim kararlar1 alird1. idari yapinin alt kademelerindeki bakanliklar, kurumlar ve
isletmeler bu hedeflere uymak zorundaydi; uyduklarinda odiillendiriliyor, uymadiklarinda
cezalandiriliyorlardi. Fiyatlar, mali akislar ve biit¢ce kisitlamalar ikincil bir 6neme sahipti, ¢iinkii
fiyatlar ve lcretler idari olarak belirlenirdi. Dis ticaret devlet tekeli altindaydi ve para birimi
dontstiiriilebilir degildi, bu da ¢oklu doviz kurlar1 olugsmasina neden oluyordu. Sovyet ekonomisi

kiiresel piyasalardan izole bir sekilde faaliyet gostermekteydi (Isik, 2013).

1920’lerin sonu ile 1950’lerin basi arasindaki bes yillik planlar, zorla sanayilesmeyi
hedefledi ve bu siirecte agir sanayi ve askeri sanayiye oncelik verildi. Bu, diger sektorlerin ihmal
edilmesi ve bliylik insan kayiplar1 ve sikintilarla (1930’larin basindaki ve 1940’larin sonundaki
kitliklar, zorla ¢alistirma, SSCB’nin Avrupa kismindan Sibirya ve Orta Asya’ya kitlesel siirgiinler,
1937-1939 yillarindaki biiyiik terér donemi) sonuglandi. Sanayilesmenin erken asamalarinda,

kolektiflesmis tarim bu siirecin finansmaninda temel kaynak olarak kullanildi (Goérgen, 2021).



Stalin’in 1953’te 6liimiiniin ardindan, ekonomik model ve politikalar kismen degistirilmis;
kitlesel terér, siirglinler ve zorla ¢alistirma durdurulmus, agir sanayi yerine tarim ve tiiketim
sektorlerine kaynak ayrilmistir. Ancak, devlet miilkiyeti ve merkezi planlama sistemi 1980°lerin

sonuna kadar temel unsurlar olarak kald1 (Hudaynazarov, 2003).

Sekil 1
Sovyetler Birliginde GSYIH, 1950-1990 (2011 Yili Fiyatlariyla Milyar ABD Dolar: Cinsinden)
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Kaynak: Our World In Data. https://ourworldindata.org/grapher/gdp-maddison-project-database

60 yil1 agkin merkezi planlama, Sovyet ekonomisinde derin yapisal bozulmalara ve kiiresel
piyasalardan izole bir yapiya sahip olmasina yol ac¢ti. Uluslararasi rekabet giicii olan tek sektor,
dogal kaynak tiretimiydi ve 6zellikle 1970’1lerden itibaren petrol ve dogal gaz endiistrisi 6ne ¢ikti

(Groot, 2002).

Sekil 1, 1950 ile 1990 yillar1 arasinda, Sovyetler Birligi’nin GSYIH’da bir artis yasandigina
isaret etmektedir. Buna iliskin temel gozlemleri 3 doneme bdlerek, basliklar altinda inceleyebiliriz:
e 1950-1970 Donemi: Hizh Bilyiime
1950°de yaklasik 510 milyar dolar olan GSYIH, 1970’e kadar diizenli bir sekilde artarak
1,45 trilyon dolara ulasmistir. Bu donemdeki biiylime, savas sonrasi yeniden yapilanma, agir sanayi
yatirimlar1 ve planli ekonominin etkisiyle iliskilendirilebilir.

e 1970-1980 Donemi: Stabil Biiyiime


https://ourworldindata.org/grapher/gdp-maddison-project-database

1970 ile 1980 yillar1 arasinda GSYIH, 1,45 trilyon dolardan yaklasik 1,9 trilyon dolara
yiikselmistir. Bu donemde biiylime hizinda dnceki yillara kiyasla bir miktar yavaglama goriilse de,
petrol ve dogal gaz ihracatindan elde edilen gelirler Sovyet ekonomisini desteklemistir. 1973 ve
1979 petrol krizleri sirasinda artan petrol fiyatlari, Sovyetler Birligi’nin déviz gelirlerini artirmis
ve ekonomik biiylimeyi destekleyen ana faktorlerden biri olmustur. Ancak bu biiyiime, biiyiik
Olciide enerji sektoriine bagimliydi ve ekonomideki yapisal sorunlarin ¢dziimiine katkida
bulunmamastir (Groot, 2020).

e 1980-1990 Donemi: Yavaslama Isaretleri

1980°lerden itibaren biiyiime yavaslamis ve 1990°da 2,1 trilyon dolara ulagsmistir. Bu
donemde ekonomideki yapisal sorunlar, verimsizlikler ve reform girisimlerinin (Glasnost ve
Perestroika) etkisiyle biiylime ivmesi azalmistir.

Genel olarak grafik, Sovyetler Birligi’nin savas sonrasi donemden 1980’lere kadar dikkate
deger bir ekonomik biiylime yasadigini, ancak 1980’lerden itibaren sistemik zorluklarla
karsilastigin1 gostermektedir.

Sovyet ekonomisi asir1 sanayilesmis olup hizmet sektorii yeterince gelismemisti. Sanayi
sektorlinde en baskin rolii askeri sanayi oynuyordu. Cooper’a (1998) gore, 1987°de SSCB’nin
askeri harcamalari, Gayri Safi Milli Hasila’nin (GSMH) %16,6’s1na denk geliyordu. Sovyet askeri
techizat liretiminin yliksek diizeyde kendi kendine yeterlilik gdstermesi, askeri sanayinin Gayri

Safi Yurti¢i Hasila (GSYIH) i¢indeki biiyiik payini isaret etmekteydi (Cooper, 1998).

Yapisal bozulmalar Sovyet cumhuriyetleri arasinda dengesiz dagilmisti. Bu, istihdamin
sektdrel yapisina bakildiginda goriilebilir. Ornegin, Rusya en sanayilesmis cumhuriyetti (%40,0
sanayi istthdami), onu Estonya (%37,0), Tiirkmenistan (%33,6) ve Belarus (%31,9) takip ediyordu.
Buna karsilik, Gircistan (%10,4), Azerbaycan (%]11,1), Kazakistan (%16,2) ve Ermenistan
(%17,1) daha az sanayilesmisti (World Bank).

Tablo 1, aym1 zamanda bazi cumbhuriyetlerde tarim istthdamimin biiyiik payimm
gostermektedir: Tacikistan (%55,4), Giircistan (%49,8), Azerbaycan (%43,8), Moldova (%43.0),
Ermenistan (%40,4), Ozbekistan (%38,6), Kazakistan (%37,7) ve Kirgizistan (%35,5). Bu durum,
olumlu anlamda daha verimli sektorlere yonlendirilebilecek bir is giicii fazlas1 sunarken, olumsuz

anlamda verimsiz ve yeniden yapilandirilmasi gereken bir tarim sektorii anlamina gelmekteydi.



Ozellikle devlet ve kolektif ¢iftlikler (sovhoz ve kolhozlar) bu sektdérde hakim konumdayd: ve

1930’lardan itibaren varligini siirdiiriiyordu.

Tablo 1.

Sovyet Cumhuriyetlerinde Istihdamin Yapisi (%)

Ulke Tarim Sanayi Hizmetler
Ermenistan 40.4 17.1 42.5
Azerbaycan 43.8 11.1 45.1

Belarus 12.3 31.9 55.8
Giircistan 49.8 10.4 39.9
Kazakistan 37.7 16.2 46.2
Kirgizistan 35.5 26.5 38.0
Moldova 43.0 24.7 32.2
Rusya 14.2 40.0 45.8
Tacikistan 554 19.6 25.0
Tirkmenistan 273 33.6 39.1
Ukrayna 22.0 27.6 50.4
Ozbekistan 38.6 29.3 32.2

Kaynak: World Bank,
https://documents1.worldbank.org/curated/zh/187491468769887526/pdf/multi-page.pdf

Yapisal bozulmalar ve piyasa mekanizmalarinin yoklugu, Sovyet doneminden kalan ciddi
makroekonomik dengesizliklerdi. Talep ve arz arasindaki kronik dengesizlik ve kati idari
fiyatlandirma sistemi, mal kithgina ve bastirilmis enflasyona yol ag¢ti. Devlet ve kolektif
isletmelerin kar maksimizasyonu ilgisizligi ve iist mercilerle siirekli kaynak ve hedefler konusunda
pazarlik yapmalar1 bu durumu daha da kétiilestirdi. Dis dengesizlikler ise 6demeler dengesi

sorunlar1 seklinde ortaya ¢ikiyor ve siki ithalat kotalarina yol agiyordu (International Money Fund,
1990).

1.3. Piyasa Ekonomisine Gegis Siireci

Sovyetler Birligi’nin 1991 yilinda dagilmasiyla birlikte, ESB tilkeleri merkezi planlamadan
piyasa ekonomisine gecis slirecine adim attilar. Bu gecis siireci, ekonomik, sosyal ve politik
alanlarda kokli degisiklikleri beraberinde getirdi. Piyasa ekonomisine gecisin temel hedefi,
ekonomik etkinligi artirmak, rekabeti tesvik etmek ve uzun vadede ekonomik biiylimeyi
saglamakti. Ancak, bu siire¢ ESB {ilkeleri arasinda farkli hizlarda ve yontemlerle ilerledi (Isik,

2006).


https://documents1.worldbank.org/curated/zh/187491468769887526/pdf/multi-page.pdf

Piyasa ekonomisine gegis, bircok agidan zorluklarla dolu bir siirecti. Eski planli ekonomi
yapilariin ¢oziilmesiyle tretimde ciddi diisiisler, enflasyon oranlarinda artis ve sosyal refah
seviyelerinde gerileme yasandi. Ayrica, bu iilkeler uluslararasi piyasalara entegrasyon saglamak,
yeni miilkiyet rejimlerini kurmak ve hukuk sistemlerini piyasa ekonomisine uygun hale getirmek
zorundaydilar. Gegis siirecinde, iilkelerin ekonomik performanslar1 biiyiik 6l¢iide uygulanan

reformlarin kapsamina, siiresine ve yontemlerine bagli olarak farklilik gosterdi (Kotan, 2019).

Gegis siireci, liberallesme, Ozellestirme, ekonomik entegrasyon ve yonetisim gibi temel
reform adimlari ile sekillendi. Liberallesme politikalar ile fiyatlarin serbest birakilmasi, ticaretin
ve doviz kurunun serbestlestirilmesi hedeflenirken; 6zellestirme kapsaminda devlet miilkiyetindeki
varliklarin  6zel sektore devri gergeklestirildi. Bu adimlar, miilkiyet haklarinin yeniden
tanimlanmasini ve piyasa mekanizmalarinin olusturulmasini amacladi. Ekonomik entegrasyon
cabalari ile bu iilkeler, kiiresel ekonomik sisteme entegre olmaya calisti; 6zellikle Diinya Ticaret
Orgiitii’ne iiyelik siirecleri ve bdlgesel ekonomik is birlikleri bu ¢cabanin bir pargasini olusturdu.
Yonetisim boyutunda ise demokratiklesme, hukukun {stlinliigli ve kurumsal kapasitenin

gelistirilmesi reformlar1 6n plana ¢ikt1 (Isik, 2006).
1.3.1. Ekonomik Liberallesme

Ekonomik liberallesme, bir ekonomide devlet miidahalesini azaltarak piyasa
mekanizmalarinin serbest¢e islemesine olanak taniyan reform siirecidir. Bu siireg, fiyat
kontrollerinin kaldirilmasi, ticaret ve yatirim kisitlamalarinin azaltilmasi, doviz kuru rejimlerinin
serbestlestirilmesi gibi adimlan igerir. Amag, kaynaklarin daha etkin bir sekilde dagitilmasini
saglamak, rekabeti artirmak ve ekonomik biiyiimeyi tesvik etmektir. Liberallesme, ozellikle gecis
ekonomilerinde piyasa ekonomisine gegisin temel taglarindan biri olarak goriilmektedir. Ancak, bu
stirecin etkileri genellikle kisa vadede ekonomik dalgalanmalara yol acarken, uzun vadede daha

stirdiirtilebilir bir ekonomik yap1 olusturmay1 hedefler (Kiling, 2014).

Ekonomik liberallesme, piyasa mekanizmalarmin yeniden tesis edilmesi ve merkezi
planlama komuta sisteminin ortadan kaldirilmasi i¢in hayati 6neme sahipti. Fiyatlarin
serbestlestirilmesi, kaynaklarin piyasa tahsisine olanak tantyarak ve mali agik ile makroekonomik
dengesizliklerin ana kaynagi olan tiiketici ve lretici siibvansiyonlarin1 ortadan kaldirarak, i¢
cephede en kritik rolii oynadi. Bu, ayn1 zamanda, piyasa gecisinin politik acidan en zor bileseniydi.

SSCB’de, fiyat liberallesmesinin gerekliligi 1989-1991 yillarinda kamuoyunda tartisildi, bu da
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enflasyon beklentilerini artirdi. Ancak, 1991 yili sonuna kadar, siyasi yetkililer bu karar1 almaya

hazir degildi.

Sonunda, tiiketici ve lretici piyasalarinda yaygin fiziksel mal sikintilariyla karsi karsiya
kalan Rusya Federasyonu hiikiimeti, Devlet Bagskan1 Boris Yeltsin onderliginde ve ekonomik
reformlardan sorumlu Bagbakan Yardimcisi Yegor Gaidar ile birlikte, 1 Ocak 1992°de fiyatlari
serbest birakma karari aldi. Enerji tiriinleri ve hizmetleri, toplu tasima, konut kiralar1 ve diger kamu
hizmetleri bu karardan muaf tutuldu. Cogu ESB iilkesi bu karar1 takip etti, ancak hepsi hemen ve
tutarl bir sekilde bunu yapmadi. Ornegin, Tiirkmenistan ve Ukrayna’da fiyat liberallesmesi iki y1l
ertelendi. 1997-1998’de, Ozbekistan daha siki fiyat kontrollerine geri dondii ve fiyat
serbestlestirilmesi ancak 2016’dan sonra yeniden baslatildi. Belarus da 1998-1999’da fiyat
liberallesmesini kismen geri aldi ve bu durum on yil siirdii. Diger bazi ESB ekonomileri, daha

kiigiik ve kisa siireli bir fiyat serbestlestirme geri ¢ekilmesi yasadi (Kotan, 2019).

Tablo 2, 2014 yilina kadar (EBRD gecis gdstergelerinin yayimlandigi son yil) Avrupa Imar
ve Kalkinma Bankasi (EBRD) tarafindan hazirlanmis olan, ESB iilkelerinde fiyat liberallesmesi
endeksini yillar itibarryla gostermektedir. Fiyat liberallesmesi endeksi, bir iilkede fiyatlarin piyasa
kosullaria gore belirlenmesi siirecini yansitir. Yiiksek endeks degerleri, fiyatlarin serbest piyasa
kosullarinda belirlendigini, diisiik degerler ise devlet miidahalesinin veya fiyat kontrollerinin daha
yaygin oldugunu gosterir. Veri setinde, 1992-2014 yillar1 arasinda 12 farkli ESB {ilkesinin fiyat
liberallesmesi endeks degerleri sunulmaktadir. Bu donemde iilkelerin biiyiik ¢ogunlugu fiyat
serbestlesmesine yonelik reformlar yapmis olsa da, iilkeler arasinda ©onemli farkliliklar
gozlemlenmektedir. 1990’I1 yillarin  basinda bircok {ilkenin endeks degerleri diisiik
seviyelerdeyken, zaman i¢inde bu degerlerin biiyiik 6l¢iide arttig1 goriilmektedir. Bu durum, bir¢ok
ilkenin fiyatlar1 serbestlestirmeye yonelik reformlar yaptigimi ve piyasa ekonomisine gecis
siireclerini hizlandirdigini gostermektedir. Giircistan, Ermenistan ve Rusya gibi iilkeler, fiyat
liberallesmesinde diger iilkelere gore daha yiiksek seviyelere ulasmislardir. Ozellikle 2000’1i
yillarin basindan itibaren bu iilkelerde fiyatlarin biiylik Olclide serbest piyasa kosullarinda
belirlendigi anlasilmaktadir. Tiirkmenistan ve Ozbekistan ise endeks degerleri en diisiik olan
iilkelerdir. Bu durum, 6zellikle Tiirkmenistan’da fiyatlarin serbest piyasa kosullarindan ziyade
devlet kontroliinde belirlendigini gostermektedir. 1992-2014 doénemi boyunca Tiirkmenistan ve

Ozbekistan’in diisiik endeks seviyelerini korudugu gériilmektedir. Kazakistan ve Kirgizistan,



1990’11 yillardan itibaren fiyat liberallesmesi alaninda ilerleme kaydetmis; ancak 6zellikle 2010
sonrast donemde belirli bir seviyede duraklamistir. Kazakistan, endeks degerinde 3,7 seviyesine
ulasirken Kirgizistan 4,3 seviyesine ulasarak fiyat serbestlesmesini biiyiik dl¢iide tamamlamistir.
Belarus, 1990°l1 yillarda diisiik endeks degerine sahipken, 2000°li yillardan sonra 2,7-3
seviyelerinde sabit kalmistir. Bu durum, Belarus’ta fiyat serbestlesmesinin diger {ilkelere kiyasla
daha sinirli kaldigin1 géstermektedir. Moldova ise 2000°li yillardan itibaren daha yiiksek degerlere
ulasarak liberal bir fiyatlandirma yapisina gecis yapmistir. Sonug olarak, bu veri seti ESB
iilkelerinin 1992-2014 yillar1 arasindaki fiyat serbestlesme siireclerini karsilastirmali olarak
sunmaktadir. Veriler, Giircistan gibi bazi iilkelerin hizli bir sekilde serbest piyasa kosullarina uyum
sagladigimi, Tiirkmenistan ve Ozbekistan gibi iilkelerin ise devlet kontrollii bir fiyatlandirma
yapisin1 korumay1 tercih ettigini gdstermektedir. Bu endeks degerleri, her bir iilkenin piyasa

ekonomisine gecis siirecinde ne kadar ilerledigine dair 6nemli bir gosterge sunmaktadir.

Cesitli tiirlerde 0zel girisimlerin serbest bir sekilde olusturulmasina ve bunlarin serbest
piyasa erisimine izin verilmesi, piyasa rekabetini kolaylagtirmak, tiiketici ve {iretici piyasalarinda
arz ve talebi dengelemek ve kaynaklar1 etkin bir sekilde tahsis etmek icin bagka bir sartti. Cogu
ESB iilkesi, ilgili anayasal degisiklikleri ve Bat1 tarz1 medeni kanunlar dahil olmak iizere olagan
yasalar1 benimsedi. Ancak, girisim 6zgiirliigiiniin gercek derecesi asir1 diizenleme ve kotii yonetim

nedeniyle sinirh kaldi.

Tablo 2

Eski Sovyetler Birligi Ulkelerinde Fiyat Liberallesmesi

Erm. | Aze. | Bel. | Glr. | Kaz. | Kir. Mol. | Rus. | Tac. | Tirkm. | Ukr. | Ozb.
1992 | 3.3 27| 2.3 3.3 2.7 23| 33| 37 2.7 1 1| 2.7
1993 | 3.7 37| 23 3.7 2.7 37| 37| 3.7 2.3 1 1| 2.7
1994 | 3.7 3.7 27 3.7 2.7 43| 3.7| 3.7 2.3 23| 27| 37
1995 | 3.7 3.7 | 3.7 3.7 4 43| 3.7| 3.7 3.3 27| 37| 3.7
1996 | 4.3 3.7 | 3.7 4 4 43| 3.7| 3.7 3.7 27| 3.7 3.7
1997 | 43 4 4 4 4 43| 3.7 37 3.7 2.7 4| 33
1998 | 4.3 4| 2.7 43 4 43| 37| 3.3 3.7 2.7 4| 2.7
1999 | 43 4| 23 43 4 43| 37| 3.3 3.7 2.7 4| 2.7
2000 | 4.3 4| 23 4.3 4 43| 3.7 4 3.7 2.7 4| 2.7
2001 | 4.3 4| 2.7 4.3 4 43| 3.7 4 3.7 2.7 4| 2.7
2002 | 4.3 4| 2.7 43 4 43| 3.7 4 3.7 2.7 4| 2.7
2003 | 4.3 4| 2.7 43 4 43| 3.7 4 3.7 2.7 4| 2.7
2004 | 4.3 4| 2.7 4.3 4 43| 3.7 4 3.7 2.7 4| 2.7
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2005 | 4.3 4| 2.7 4.3 4 4.3 4 4 3.7 2.7 4| 2.7
2006 | 4.3 4| 2.7 4.3 4 4.3 4 4 3.7 2.7 4| 2.7
2007 | 4.3 4| 2.7 4.3 4 4.3 4 4 3.7 2.7 4| 2.7
2008 | 4.3 4| 2.7 4.3 4 4.3 4 4 3.7 2.7 4| 2.7
2009 | 4.3 4 3 4.3 4 4.3 4 4 3.7 2.7 4| 2.7
2010 | 4.3 4| 33 4.3 4 4.3 4 4 4 2.7 4| 2.7
2011 4 4 3 4.3 3.7 4.3 4 4 4 2.7 4| 2.7
2012 4 4 3 4.3 3.7 4.3 4 4 4 3 4| 2.7
2013 4 4 3 4.3 3.7 4.3 4 4 4 3 4| 2.7
2014 4 4 3 4.3 3.7 4.3 4 4 4 3 4| 2.7

Not: [—Bir¢ok fiyatin hdld hiikiimetin resmi denetiminde oldugu durumlar devam etmektedir; 4.3—gelismis sanayi

ekonomilerindeki standartlari ve performansi temsil eder: bu diizeyde, konut, ulagim ve dogal tekeller disinda fiyatlar

tamamen serbest birakilmistir.

Kaynak: EBRD, https://www.ebrd.com/home

Sovyet ekonomisinin otarkik yapisi, 6zel isletmelerin yoklugu ve merkezi planlama ile
yonetim sisteminin hakimiyetine bakildiginda, yabanci rekabete a¢ilmanin piyasa mekanizmasinin
insasinda kritik bir rol oynadigi goriilmektedir. Bu, dis ticaretteki devlet monopoliiniin
kaldirilmasini, daha 6nce Sovyet doneminin sonlarinda baslatilan bu siireci, ithalat ve ihracat i¢in
giimriikk ve glmriik dis1 engellerin azaltilmasini ve en azindan cari islemler igin ulusal para

birimlerinin doniistiiriilebilirligini saglanmasini gerektirmistir.

Tablo 3’te, Avrupa Imar ve Kalkinma Bankas1 (EBRD) tarafindan ESB iilkelerinde ticaret
ve doviz (forex) sistemi iizerine hazirlanmis gostergeler sunulmaktadir. EBRD’nin bu gdstergest,
her iilkenin ticaret serbestligi ve doviz sistemindeki liberallesme diizeyini yillar itibariyla ortaya
koyar. Gostergedeki yliksek degerler, o iilkede ticaret ve doviz sisteminin daha liberal oldugunu,
yani daha agik ve serbest bir piyasa ekonomisine sahip oldugunu gosterirken; diisiik degerler,
ticaret ve doviz islemlerinin devlet kontroliinde oldugunu ve piyasa dist kisitlamalarin daha fazla

uygulandigini isaret eder.

Veri setinde, 1992-2014 yillar1 arasinda 12 farklt ESB iilkesinin ticaret ve doviz
sistemlerindeki ilerlemeleri incelenmektedir. Gostergeler, bazi {ilkelerde bu dénemde ciddi bir
liberallesme siireci yasandigini gosterirken, bazi iilkelerde ticaret ve doviz sistemi kisitlamalarinin
devam ettigini ortaya koymaktadir. Ornegin, Giircistan ve Ermenistan gibi iilkeler, 1990’11 yillarin

ortalarindan itibaren ticaret ve doviz sistemlerini serbestlestirme yolunda ilerlemis ve gostergede
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4.3 gibi yiiksek degerlere ulasmislardir. Bu, bu iilkelerde ticaretin ve doviz piyasalarinin biiyiik

Olciide serbest piyasa kosullarinda isledigini ifade eder.

Azerbaycan ve Moldova da benzer sekilde ticaret ve doviz sistemlerini liberallestirmis,
ancak Ozellikle Azerbaycan, gostergede belirgin bir artis gostererek 4 seviyelerine ulagmustir.
Belarus ise ticaret ve doviz sistemlerinde belirli bir ilerleme kaydetmekle birlikte, bu siire¢ diger

ilkelere kiyasla daha sinirli olmustur ve endeks degerleri 4.3 seviyesine ulasmamaistir.

Tiirkmenistan ve Ozbekistan, veri setinde en diisiik degerlere sahip iilkeler olarak 6ne
cikmaktadir. Bu {ilkeler, ticaret ve doviz sistemlerinde serbestlesmeyi biiylik 6l¢iide sinirlamis ve
devlet kontroliinii siirdiirmiiglerdir. Ornegin, Tiirkmenistan 2014 yilma kadar 2 seviyelerinde
kalmustir, bu da iilkede ticaretin ve doviz islemlerinin sik1 bir devlet denetimi altinda tutuldugunu
gostermektedir. Ozbekistan da benzer sekilde diisiik degerlerde kalmis ve 1.7 seviyelerinde

sabitlenmistir.

Rusya, 1990’larin sonlarinda 3.3 seviyelerine kadar diisiis yasamis olsa da, 2000’11 yillarin
basindan itibaren tekrar yiikselmis ve 4 seviyelerine kadar ulasmistir. Bu durum, Rusya’nin ticaret
ve doviz sisteminde zamanla daha agik bir sisteme gecis yaptigini gostermektedir. Kazakistan ve
Kirgizistan da benzer bir sekilde 1990°lh yillarda reformlar yapmis, ancak belirli bir noktada

liberalizasyon siireci duraklamistir.

Tablo 3

EBRD 'nin Ticaret ve Doviz Sistemi Gostergesi

Erm. | Aze. | Bel. | Giir. | Kaz. | Kir. | Mol. | Rus. | Tac. | Tirkm. | Ukr. | Ozb.
1992 | 2 1 1 1 1 2 2 3 1 1 1 1
1993 | 2 1 1 1 2 2 2 3 1 1 1 1
1994 | 2 1 1 1 2 3 2 3 1 1 1 2
1995 | 3 2 2 2 3 4 4 3 2 1 3 2
1996 | 4 2 3 3 4 4 4 4 2 1 3 2
1997 | 4 2.3 4 4 4 4 4 4 2 1 3 1.7
1998 | 4 3 4 4 4 4 4 23 | 2.7 1 2.7 1.7
1999 | 4 3.3 4 4 3.3 | 43 4 23 | 2.7 1 3 1
2000 | 4 33 | 43 | 43 | 3.3 | 43 4 23 | 3.3 1 3 1
2001 | 4 33 | 43 | 43 | 33 | 43 | 43 | 27 | 3.3 1 3 1.7
2002 | 4 37 | 43 | 43 | 33 | 43 | 4.3 3 3.3 1 3.3 1.7
2003 | 4.3 37 | 43 | 43 | 33 | 43 | 43 | 33 | 3.3 1 3.3 1.7
2004 | 4.3 37 | 43 | 43 | 3.7 | 43 | 43 | 33 | 3.3 1 3.3 1.7
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2005 | 4.3 4 43 | 43 | 3.7 | 43 | 43 | 33 | 33 1 3.7 2
2006 | 4.3 4 43 | 43 | 3.7 | 43 | 43 | 33 | 33 1 3.7 2
2007 | 4.3 4 43 | 43 | 3.7 | 43 | 43 | 33 | 33 1 3.7 2
2008 | 4.3 4 43 | 43 | 3.7 | 43 | 43 | 33 | 33 2 4.3 2
2009 | 4.3 4 43 | 43 | 3.7 | 43 | 43 | 33 | 33 2 4 2
2010 | 4.3 4 43 | 43 | 3.7 | 43 | 43 | 33 | 33 2 4 2
2011 | 4.3 4 43 | 43 | 3.7 | 43 | 43 | 33 | 33 2 4 1.7
2012 | 4.3 4 43 | 43 | 3.7 | 43 | 43 4 3.3 2.3 4 1.7
2013 | 4.3 4 43 | 43 | 3.7 | 43 | 43 4 3.7 2.3 4 1.7
2014 | 43 4 43 | 43 | 3.7 | 43 | 43 | 3.7 | 3.7 2.3 4 1.7

Not: I-Ithalat ve ihracatta kapsamli kisitlamalarin bulundugu ya da dévize erigimin olduk¢a sinrly oldugu durumlar;
4.3—gelismis sanayi ekonomilerinin normlarin yansitir: tarifelerin biiyiik él¢iide ortadan kaldirimasi ve DTO iiyeligi.

Kaynak: EBRD, https://www.ebrd.com/home

Sonu¢ olarak, veri seti, ESB iilkelerinin 1992-2014 yillar1 arasinda ticaret ve doviz
sistemlerinde ne Ol¢iide serbestlesme yasadiklarini kargilastirmali olarak sunmaktadir. Gilircistan
ve Ermenistan gibi iilkeler, liberal bir sisteme daha hizli uyum saglarken; Tiirkmenistan ve
Ozbekistan gibi iilkeler, bu siiregte daha yavas bir ilerleme gdstermis ve devlet kontroliinii
siirdiirmiistiir. Bu gostergeler, iilkelerin ticaret ve doviz politikalarindaki degisiklikleri ve piyasa

ekonomisine gecis siire¢lerini anlamak i¢in dnemli bir referans sunmaktadir.

Tablo 2 ve Tablo 3’iin karsilastirilmasi, dis ekonomik liberallesmenin i¢ fiyat
serbestlesmesinden daha yavasg bir hizda ilerledigini gostermektedir. 1992 yilinda, bu alanda kayda
deger bir ilerleme kaydeden tek iilke Rusya olmustur. Sovyet rublesi alaninin dagilmasi stireci ve
cogu ESB iilkesinde yeni ulusal para birimlerinin yalnizca 1993’iin ikinci yarisinda tanitilmasi, bu
tilkelerin doviz doniistiiriilebilirligini geciktirmistir. Yedi ESB tilkesi, 1995 ile 1997 yillar1 arasinda,
cari islemler icin doniistiiriilebilirlige dair IMF Anlagmasi’nin VIII. Maddesini kabul etmistir. Bu
iilkeler Kirgizistan, Moldova, Rusya, Kazakistan, Ukrayna, Giircistan ve Ermenistan’dir. Belarus,
Ozbekistan, Azerbaycan ve Tacikistan bunu 2000’lerin basinda gerceklestirmistir. Tiirkmenistan
ise bu maddeyi heniiz kabul etmemistir ve IMF Anlagsmasi’nin XIV. Maddesi kapsaminda kalmaya

devam etmektedir (IMF, 2022).

Ancak, VIII. Maddenin kabulii pratikte tam bir cari hesap doniistiiriilebilirligini garanti
etmemektedir. Ornegin, Ozbekistan 2017 yilina kadar ¢esitli doviz kisitlamalar1 ve ¢oklu déviz
kuru uygulamaya devam etmistir. Tacikistan 2010’larda ¢oklu doviz kuru uygulamalarina geri
donmiistiir. Belarus ve Ukrayna, sonraki doviz krizi donemlerinde doviz kisitlamalarina
basvurmustur. 2020 yili sonunda, Tacikistan, Tiirkmenistan ve Ukrayna cari hesap islemleri
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tizerinde bazi sinirlamalar getirmeye devam etmistir. Tacikistan ve Tiirkmenistan durumunda, bu

uygulama c¢oklu doviz kurlarina yol agmistir (IMF, 2022).

Sermaye hesab1 doniistiiriilebilirligi derecesi daha da dustiktiir. ESB iilkeleri, cesitli
sermaye kontrol mekanizmalarini siirdirmistiir (IMF, 2022). Sadece Ermenistan ve Glircistan,
gorece liberal bir rejimden yararlanmistir. 2022°de Ukrayna’daki olaylar durumu koklii bir sekilde
degistirmistir. Ukrayna, savas ekonomisi kosullarinda cari dengesini korumak amaciyla genis
kapsamli doviz kisitlamalar1 getirmek zorunda kalmistir. Batili mali yaptirimlar sebebiyle Rusya,

sermaye hesabi1 ve kismen cari hesap doniistiiriilebilirligini ciddi 6l¢iide sinirlamistir.

1.3.2. Ekonomik Entegrasyon

Ekonomik entegrasyon, iilkeler arasindaki ticari, ekonomik ve politik is birligini artirmay1
hedefleyen bir siirectir. Bu siiregte ticaret bariyerleri azaltilarak daha biiyiik pazarlar olusturulur ve

kaynaklarimn etkin kullanimi saglanur.
Ekonomik entegrasyonun baslica seviyeleri sunlardir:

e Serbest Ticaret Bolgesi: Ulkeler arasindaki tarifelerin kaldirildig1, ancak her iilkenin kendi
dis ticaret politikasini siirdiirdiigii bir diizeydir (6r. NAFTA).

e Giimriik Birligi: Ortak dis ticaret politikalariyla tarifelerin kaldirildig1 bir yapidir.

e Ortak Pazar: Uriinlerin yani sira is giicii ve sermaye hareketliligini saglar.

e Ekonomik Birlik: Ortak pazar ozelliklerine ek olarak, mali ve para politikalarinin

uyumlastirildig: bir entegrasyon seviyesidir (6r. Avrupa Birligi).

Bu entegrasyonlar ticaret hacmini artirarak ekonomik biiyiimeye katki saglarken, iilkeler
aras1 bagimlilig1 da artirir. Ancak, politik uyum ve gelir dagilimi gibi konular zorluk yaratabilir

(Sanli, 2008).

8 Aralik 1991°de Belarus’un Belovezha Ormani’nda gergeklestirilen tiglii zirvede Belarus,
Rusya ve Ukrayna liderleri SSCB’nin dagitilmasia ve yerine Bagimsiz Devletler Toplulugu’nun
(BDT) kurulmasina karar verdiler. Bu 0rgiit, baslangicta mal, hizmet, insan ve sermayenin serbest
dolagimini saglamak, i¢ ve dis politika alanlarinda is birligini gelistirmek ve eski SSCB’nin dig

yiikiimliiliiklerini yerine getirmek amaciyla olusturulmustu (Purtas, 2004)
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BDT’nin temel ekonomik mekanizmasi, ¢ok tarafli bir Serbest Ticaret Anlagsmasi (STA) ve
insanlarin vizesiz serbest dolasimi iizerine kurulmustu. Ancak ilerleyen yillarda, bolgedeki
jeopolitik gerginlikler, ekonomik reform siireglerinin farkli hizlarda gergeklesmesi ve diger
entegrasyon projelerine katilim gibi nedenlerle BDT giderek zayifladi. Tirkmenistan BDT ye aktif
olarak katilmadi ve 2005°te yalnizca "ortak tiye" statiisiine ilgi duydugunu belirtti. 1993 yilinda
BDT’ye katilan Giircistan, 2008’deki Rus askeri miidahalesinin ardindan 2009°da orgiitten ayrildi.
Tirkmenistan gibi BDT Tiizligii’nii onaylamamis olan Ukrayna ise Rusya’nin Kirim’1 ilhaki ve
Donbas’taki ayrilikgilara verdigi destek nedeniyle 2018°’de BDT den ayrilma karar1 aldi. Vizesiz
seyahate izin veren ¢ok tarafli ¢cergeve c¢esitli ikili catismalar nedeniyle kismen sona ererken, bazi
ikili vizesiz seyahat anlagmalari ile degistirildi. STA ise cogunlukla Rusya’nin diger BDT iiyelerine
kars1 uyguladig tek tarafli ticaret yaptirimlar: nedeniyle zayifladi ve kismen Avrasya Ekonomik

Birligi (AEB) gibi daha kapsamli entegrasyon projeleriyle yerini buldu.

Gergekten de BDT, 1990’larin ilk yarisinda SSCB’nin biiyiik 6l¢iide barisgil bir sekilde
dagilmasin1 sagladi ve ESB iilkeleri arasinda ekonomik sinirlarin olusmasindan kaynaklanan
ticaret soklarmi siirlamaya yardimer oldu. Ancak Sovyet rublesi alaninin ¢oziilmesi, reform
hizlarindaki farkliliklar ve yasal cercevelerdeki uyumsuzluk nedeniyle bu etki tamamen
engellenemedi. Ayrica, SSCB i¢inde isbdliimii ve ticaret baglantilar1 merkezi planlama
otoritelerinin keyfi kararlarina dayandig: i¢in, piyasa ekonomisine gecis basladiginda bu yapilar

gbzden gegirilip diizeltilmek zorundaydi ve bu da dogal olarak gerceklesti (Purtas, 2004).

BDT disinda, Rusya ve baz1 ESB tilkeleri (6zellikle Belarus ve Kazakistan) daha derin bir
entegrasyon olusturma cabasi i¢ine girdiler. Bu dogrultuda ilk adim, 2000 yilinda Belarus,
Kazakistan, Kirgizistan, Rusya ve Tacikistan tarafindan kurulan ve bir Giimriik Birligi ile Tek
Ekonomik Alan yaratmay:1 hedefleyen Avrasya Ekonomik Toplulugu (AET) oldu. Ancak
entegrasyon siireci yavas ilerledi ve ancak 2015’in basinda AET’in yerini alan AEB’nin
kurulmasiyla tamamlandi. AEB, Ermenistan, Belarus, Kazakistan, Kirgizistan ve Rusya’dan
olusmaktadir ve BDT ve AET ten daha kapsamli bir entegrasyon yapisini temsil etmektedir; AB
modelini takip etmeyi amaclamaktadir. Ancak ekonomik ve siyasi sorunlar nedeniyle ¢esitli

zorluklarla kars1 karsiya kalmaktadir (Aslanov, 2009).

Oncelikle, dis tarifeleri ve tarife dis1 engelleri AB’ye kiyasla daha yiiksektir, bu nedenle

AEB’nin ticaret yonlendirme etkisi daha fazladir. Bu durum, modernlesme siireclerini
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hizlandirmak igin teknoloji ithalatina ve rekabetci bir dis pazara ihtiya¢c duyan gelismekte olan
ekonomiler i¢in elverisli degildir. Ermenistan, Kazakistan ve Kirgizistan i¢in AEB’ye katilim,
ithalat tarifelerini artirmay1 ve Ermenistan ile Kirgizistan igin dnceki Diinya Ticaret Orgiitii (DTO)
taahhiitlerini yeniden miizakere etmeyi gerektirmistir. Ikinci olarak, ekonomik reformlarin farkli
hizlarda ilerlemesi Tek Ekonomik Alan olusturulmasini zorlagtirmaktadir; 6zellikle Belarus, pazar
sistemi kurma konusunda en az ilerleme kaydeden iilke olarak dikkat cekmektedir ve heniiz DTO
iiyesi olmamustir. Ugiincii olarak, 2014-2015 ve 2022-2023 yillarinda Ukrayna’da yasanan
catismalar AEB’yi bir¢cok agidan olumsuz etkilemistir. Rusya’ya yonelik Bati yaptirimlar1 ve
Rusya’nin kars1 yaptirimlari, AEB’nin en biiyiik iiyesi olan Rusya’nin ticaretinin dnemli bir kismini
sekteye ugratmistir. 2022°de Belarus da Bati1 yaptirimlarinin hedefi olmustur. Diger AEB {iyeleri
yaptirimlardan etkilenmemis, Rusya’nin kars1 yaptirimlarina ve 2016 yilinda Ukrayna’ya yonelik

ticaret yaptirimlarina katilmamastir.

1.3.3. Ozellestirme

Ozellestirme, devletin sahip oldugu veya kontrol ettigi kamu hizmetleri ve isletmelerinin,
0zel sektore devredilmesi siirecidir. Bu siireg, genellikle devletin ekonomideki roliinii azaltmay1 ve
kaynaklar1 daha verimli kullanmay1 amaglar. Ozellestirme, devletin bir sirketin hissesini satmasi,
yonetim haklarii 6zel sektére devretmesi veya kamusal bir hizmetin 6zel sektdre verilmesi
seklinde gerceklesebilir. Ozellestirme, ekonomik etkinligi artirmay1, rekabeti tesvik etmeyi ve

devletin borg yiikiinii azaltmay1 hedefler (Ozen, 1994).

Sovyet ekonomik modeli biiyiik dl¢iide devlet ve kollektif miilkiyete dayaniyordu, bazi
istisnalar diginda {iretim araglarinin zel miilkiyeti s6z konusu degildi. Ornegin, tarimda kullanilan
ev arsalari, resmiyette kolhoz veya sovhozlara bagl olsalar da, 6zel olarak kullanilabiliyordu.
Dolayisiyla, post-komiinist gecis siireci, 6zel miilkiyetin ve girisimciligin yeniden ingasin
gerektiriyordu. Bu hedefe ulagsmak i¢in ¢esitli yollar izlenmeliydi: yeni 6zel yerli firmalarin
kurulmasi, yesil alan DYY, komiinizm Oncesi 0zel miilkiyet haklarinin iadesi (yeniden
ozellestirme), konutlarin, arazilerin ve devlet miilkiyetindeki isletmelerin 6zellestirilmesi gibi

adimlar diisiiniilmeliydi (Saglam ve Ocak, 2014).

Merkezi ve Dogu Avrupa (MDA) ile Baltik iilkelerinde yaygin olarak uygulanan konut,
tarim arazileri, yerlesim alanlar1 ve kiigiik fabrikalara iliskin komiinizm 6ncesi miilkiyet haklarinin

iadesi, ESB iilkeleri i¢in uygun bir secenek degildi. Komiinist rejimin 70 yildan fazla siirmesi,
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1918-1921 ig savas1, Stalinist kolektivizasyon ve terdr, ikinci Diinya Savasi gibi olaylarin yol agtig1
biiyiik yikimlar, bu uygulamanin uygulanabilirli§ini smirladi. Ozellikle tarimda topraklarin
ozellestirilmesi ve yabancilarin bu siirece katilim siyasi engellerle karsilasti. Ornegin, Ukrayna
parlamentosu, 2001’den beri ylriirliikte olan tarim arazilerinin satisina yonelik moratoryumu,
IMF’nin baskisiyla Mart 2020’de kismen kaldirds; yeni yasa Temmuz 2021°de yiriirliige girdi.
Mevcut yasal kisitlamalar nedeniyle, uzun vadeli arazi kiralama (arenda) tarim arazilerinin yaygin

kullanim bi¢imi oldu.

Diger yandan, konut 6zellestirmesi 1990’larin basinda hizla tamamlandi. Devlete ait
isletmelerin Gzellestirilmesi i¢in ¢esitli yontemler kullanilabilirdi: halka arz (IPO), stratejik
yatirimcilara satis (yerli veya yabanci), yabanci firmalarla ortak girisimler, ¢alisanlar ve yoneticiler
icin devralma (genellikle kaldiragli), kupon 6zellestirmesi ve iflas eden veya kapatilan devlet
isletmelerinin varliklarinin satigi gibi yollarla gergeklestirildi. Bu son yontem, kiiciik Olcekli

Ozellestirme olarak bilinen siirecin temelini olusturdu.

Her bir ESB iilkesi farkli zellestirme stratejileri benimsedi. Ozellestirme yontemleri,
tilkelerin yapisal ve kurumsal mirasina, siyasi ekonomi faktdrlerine ve politika yapicilarin
tercihlerine gore belirlendi. Ik asamalarda halka arz gibi baz1 yontemlerin uygulanmasi teknik ve
kurumsal nedenlerle zordu; Ornegin, hisse senedi piyasasinin olmamasi veya kurumsal
yetersizlikler bu siireci engelledi. Yabanci yatirimcilarla ilgili genis ¢apli ¢ekinceler ve onlarin
riskten kaginma egilimleri, 6zellestirilen isletmelerin hisselerinin satin alinmasini veya ortak
girisim kurulmasini baslangicta sinirladi. Gecikmis makroekonomik istikrar ve yiiksek enflasyon,

Ozellestirilen firmalarin dogru degerlendirilmesini zorlastird: (Saglam ve Ocak, 2014).

Bu makroekonomik ve kurumsal ortamda, ¢cogu ESB iilkesi kupon yontemi ve kaldiracl
calisan/yonetici devralma kombinasyonuna oncelik verdi. Kiigiik 6l¢ekli 6zellestirme, 6zellikle
perakende ticaret ve hizmetlerde 6nemli bir etkiye sahipti ve biiylik dlgekli dzellestirmeye gore
daha hizli ilerledi. Ancak, Estonya ile karsilagtirildiginda ESB iilkelerinde bu siire¢ daha yavas
ilerledi. Ozellestirme, i¢ ve dis serbestlesmeden daha karmasik ve zaman alic1 bir siire¢ oldugundan

bu durum diger gec¢is ekonomilerinde de gozlendi.

Kirgizistan, Rusya, Gilircistan ve Kazakistan 1990’larin ortalarinda kiiciik o6lgekli
ozellestirmede ilerleme kaydederek ESB bolgesinde lider oldular. Ukrayna, Ermenistan, Tacikistan

ve Moldova ise bu gruba daha sonra, 2000’lerin basinda katildi. Tiirkmenistan ve Belarus’ta kii¢iik
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Olcekli 6zellestirme 2014 yilina kadar baglamadi. Bu iilkelerin tamami, hizli ekonomik gegis siireci

bakimindan Estonya’nin gerisinde kaldi.
Sekil 2

Eski Sovyetler Birligi Ulkelerinde Ozel Sektériin GSYIH 'daki Orani (2004-2010)
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Kaynak: EBRD, https://www.ebrd.com/downloads/research/economics/macrodata/sci.xls

Bolgedeki geride kalma durumu biiyiik olgekli 6zellestirme siirecinde daha belirgin hale
geldi. Sadece Giircistan, biiylik 6l¢ekli 6zellestirme siirecinde Estonya’ya yetisti, ancak bu siire¢
2000’lerin ikinci yarisinda gerceklesti. Kirgizistan ve Ermenistan, Giircistan’in yakin derecesine
ulastilar ve onlar1 Rusya, Moldova, Kazakistan ve Ukrayna izledi. Rusya, 1992°de kitlesel
Ozellestirme programini baslatip 1990’larin ikinci yarisinda ESB bolgesinde 6zellestirme lideri
oldu. Ancak, YUKOS adl biiyiik petrol sirketine yonelik devlet baskist ve devletin 2003-2005

yillarinda Rosneft araciligiyla el koymasi, Rusya’nin puanini diistirdii.

2000’11 yillarda 6zellestirme sonuglart EBRD tarafindan degerlendirildiginde (Sekil 2), 6zel
sektoriin GSYTH ye katkis1 %75 kadar ¢ikt1. Azerbaycan’daki yiiksek 6zel sektdr payi, kiiciik ve
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biiylik olgekli dzellestirmedeki diisiik skorlara ragmen petrol ve dogal gaz sektdriindeki DYY’ye
baglanabilir.

Bu siireglerdeki yonetim ve yeniden yapilandirma gelismeleri daha sinirliydi. 2014 yilinda
en yiiksek skorlar1 alan tilkeler olan Ermenistan, Giircistan, Rusya ve Ukrayna bile orta diizeyde
mali disiplin ve zayif iflas yasalart uygulamalar1 gosterdi. Diger ESB iilkeleri ise daha diisiik

sonuclar elde etti.

ESB iilkelerindeki ozellestirme siirecindeki zayifliklar, kupon yontemi ile miilkiyetin
daginik kalmasi, c¢alisanlara ve yoneticilere taninan Oncelikler, yabanci yatirimcilarin sinirh
katilimi1 gibi nedenlere dayaniyordu. Ayrica, gecikmis makroekonomik istikrar, eksik serbestlesme
ve hukukun istiinliigliniin yetersizligi de bu duruma katkida bulunmustur. Yine de, ¢ogu arastirma,
kusurlu bir o6zellestirmenin bile hi¢ yapilmamasina gore daha iyi sonuglar dogurdugunu

gostermektedir.

1.3.4. Yonetisim

Yonetigim, bir toplumsal ve politik sistemde yer alan farkli aktorlerin ortak g¢abalari
sonucunda olusan ve ¢esitli ¢ikarlart bir araya getiren bir diizeni ifade eder. Kamu kuruluslari ile
0zel sektor arasindaki bulanik sinirlar ¢ercevesinde gelisen bu kavram, daha iyi bir yonetim anlayisi
dogrultusunda yeniden yapilanmay1 6n plana ¢ikarir. Aym1 zamanda, farkli pozisyonlar ve ¢ikar
catismalar1 i¢inde yer alan aktorlerin olusturdugu aglarin koordinasyonunu saglayan bir siireg

olarak da degerlendirilmektedir (Ozer, 2006).

Bu kisimda, Diinya Bankasi’nin, iilkelerin yonetisim kalitesini karsilagtirmali ve zamana
yayllmis degisim metodolojisiyle degerlendirdigi Diinya Yonetisim Gostergeleri’nden iigiine

bakacagiz: Hukukun iistiinliigii, Dlizenleme kalitesi, Hiikiimet etkinligi.

Sekil 3, ESB iilkelerinde "Hukukun Ustiinliigii" endeksinin 1996-2020 yillar1 arasindaki
seyrini gostermektedir. Hukukun iistiinliigii endeksi, lilkelerin hukuk sistemlerinin giicii, yasal
haklarin korunmasi, adalet sisteminin bagimsizlig1 ve yolsuzluk seviyelerini 6lcer. Endeksin sifira
veya pozitif degerlere yakin olmasi, o iilkede hukukun istiinliigiiniin gii¢lii oldugunu, negatif

degerlere yaklagmasi ise zayif oldugunu ifade eder.

Verilere bakildiginda, Giircistan’in 2004 yilindan itibaren dikkat cekici bir iyilesme

gosterdigi ve diger lilkelerden ayristigi goriilmektedir. Bu donemde Giircistan, hukukun iistiinliigi
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alaninda yaptig1 reformlarla pozitif degerlere yaklasarak olumlu bir performans sergilemistir.
Ermenistan ise 2000’lerin ortalarindan itibaren daha iyi bir seyir izlemis ve 2010’lar boyunca
kademeli bir artig gdstermistir. Buna karsilik, Rusya ve Kazakistan genelde orta seviyelerde kalmis,
hukukun istiinliiglinde ne belirgin bir iyilesme ne de ciddi bir kétiilesme gozlemlenmistir. Bu

durum, her iki tilkede hukukun iistiinliigii alaninda duragan bir performansa isaret etmektedir.

Sekil 3
Eski Sovyetler Birligi Ulkelerinde Hukukun Ustiinliigii (1996-2020)
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Kaynak: World Bank, Worldwide Governance Indicators,

https://www.worldbank.org/en/publication/worldwide-governance-indicators

Azerbaycan, Kirgizistan, Tacikistan, Tiirkmenistan ve Ozbekistan gibi iilkelerde ise endeks
degerleri genellikle -1’in altinda seyretmistir; bu da hukukun iistiinliigii acisindan oldukga zayif bir
durumu yansitir. Ukrayna ise -1 civarinda dalgali bir grafik ¢izmis, zaman zaman kismi iyilesme
gostermis olsa da siirdiiriilebilir bir yiikselis saglayamamisti. Moldova da benzer sekilde
dalgalanmisg, baz1 donemlerde yiikselis gosterse de istikrarl bir artis yakalayamamustir.
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Sekil 4
Eski Sovyetler Birligi Ulkelerinde Diizenleme Kalitesi (1996-2020)
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Kaynak: World Bank, Worldwide Governance Indicators,

https://www.worldbank.org/en/publication/worldwide-governance-indicators

Genel olarak, sekil 3, ESB iilkelerinin, hukukun istiinliigii acisindan biiylik farkliliklar
gosterdigini ortaya koymaktadir. Giircistan gibi iilkeler belirgin bir gelisme kaydederken, diger
bazi iilkeler bu alanda oldukga diisiik seviyelerde kalmistir. Bu ¢esitlilik, iilkelerin reform siirecleri,

siyasi yonetimleri ve politik kosullariyla baglantil1 olabilir

Sekil 4’te ise, ESB iilkelerinde "Diizenleme kalitesi" endeksinin 1996-2020 yillar
arasindaki degisimi gdosterilmektedir. Diizenleme kalitesi endeksi, bir iilkenin diizenleyici
kurumlarmin verimliligini ve piyasalar gelistirme ya da engelleme etkisini 6lgen bir gostergedir.
Endeksin sifir ve lizeri degerlere yakin olmasi, o iilkede diizenleyici kurumlarin daha etkin

calistigini ve piyasalar1 destekledigini gosterir.
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Grafikte Giircistan’in diizenleme kalitesinde kayda deger bir gelisim gosterdigi dikkat
cekmektedir. 2004 yilindan itibaren yiikselen bir trend sergileyerek pozitif degerlere ulagmistir ve
bu déonemde yapilan kapsamli reformlarin etkisi goriilmektedir. Ermenistan da Giircistan gibi
2000’lerin ortalarindan itibaren bir iyilesme gostermis ve diizenleme kalitesi endeksinde yiiksek

bir performans sergilemistir.

Rusya ve Kazakistan, -0,5 civarinda daha dengeli ve nispeten daha az degisken bir ¢izgide
seyretmistir. Bu iilkeler, diizenleme kalitesi agisindan istikrar sergilese de gelisim yoniinde belirgin
bir artis gdzlenmemektedir. Buna karsilik, Azerbaycan ve Kirgizistan gibi tilkeler genellikle -1’in

altinda kalmis, bu da diizenleme kalitesi agisindan zayif bir performansa igaret etmektedir.

Ozbekistan ve Tiirkmenistan ise diizenleme kalitesi agisindan en diisiik performansi
gosteren iilkeler arasinda yer almakta ve -1,5 ila -2 civarinda seyretmektedir. Belarus ve Moldova
da genel olarak diisiik degerlere sahip olmakla birlikte, donemsel olarak kiiclik iyilesmeler

gostermektedir.

Genel olarak sekil 4, ESB iilkeleri arasinda diizenleme kalitesinin oldukga farkli seviyelerde
oldugunu gostermektedir. Giircistan ve Ermenistan gibi iilkeler bu alanda ilerleme kaydederken,
diger bircok tilkede diizenleme kalitesi endeksi diisiik seviyelerde kalmistir. Bu durum, tilkelerin
ekonomik ve politik reform siireclerine, yonetim sistemlerine ve piyasa ekonomisine gecis

hizlarina bagl olarak degisiklik gostermektedir.

Sekil 5, ESB iilkelerinin 1996-2020 yillar1 arasindaki "Hiikiimet Etkinligi" endeksini
gostermektedir. Hiikiimet etkinligi endeksi, hiikiimetlerin politika uygulama kapasitesini, kamu
hizmetlerinin kalitesini ve karar alma siireclerinin giivenilirligini 6lger. Pozitif degerlere yakin veya
pozitif endeks degerleri, hiikiimetin etkili oldugunu ve kamu hizmetlerinin gii¢lii oldugunu

gosterirken, negatif degerlere yakin degerler diisiik etkinligi isaret eder.

Sekil 5’e gore, Giircistan, hiikiimet etkinligi alaninda en biiylik gelisimi gosteren iilke
olarak &ne ¢ikmaktadir. Ozellikle 2004 ten itibaren baslayan reformlarla birlikte Giircistan, pozitif
degerlere ulasarak hiikiimet etkinligini artirmistir. Bu, lilkede gergeklestirilen kapsamli reformlarin
kamu yOnetimi tizerinde olumlu bir etkisi oldugunu gostermektedir. Ermenistan ise orta siralarda

yer almakla birlikte, 2010°1lu yillardan itibaren kademeli bir artis gostermistir.

22



Sekil 5
Eski Sovyetler Birligi Ulkelerinde Hiikiimet Etkinligi (1996-2020)
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Kaynak: World Bank, Worldwide Governance Indicators

https://www.worldbank.org/en/publication/worldwide-governance-indicators

Kazakistan ve Rusya, -0,5 seviyesine yakin seyretmis ve diger lilkelerle karsilastirildiginda
daha dengeli bir performans sergilemistir. Bu iki iilke hiikiimet etkinligi konusunda nispeten
istikrarli bir yapiya sahip olmakla birlikte, anlamli bir iyilesme gosterememistir. Azerbaycan ve
Kirgizistan, genelde -1 civarinda dalgali bir seyir izlemis olup hiikiimet etkinligi agisindan gorece

daha diisiik seviyelerde kalmaistir.

Tiirkmenistan ve Ozbekistan ise -1,5’in altinda seyreden grafik cizgileriyle hiikiimet
etkinliginin en diisiik oldugu iilkeler olarak 6ne ¢ikmaktadir. Bu durum, kamu hizmetlerinin zay1f
ve hiikiimet etkinliginin diisiik olduguna isaret etmektedir. Belarus ve Moldova, dalgali bir
performans sergileyerek donem donem iyilesmeler gosterse de genel olarak diisiik seviyelerde

kalmislardir.

Genel olarak, ESB iilkeleri arasinda hiikiimet etkinligi konusunda biiylk farkliliklar
gozlemlenmektedir. Giircistan gibi iilkeler bu alanda 6nemli ilerlemeler kaydederken, diger birgok
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ilkede hiikiimet etkinligi zayif kalmistir. Bu durum, her bir {ilkenin kamu yonetimi reformlari,

siyasi yapisi ve yonetim kapasitesine bagl olarak farklilagmaktadir.

1.4.  Eski Sovyetler Birligi Ulkelerinde Ekonomik Biiyiime ve Dogrudan Yabanci
Yatirim
ESB iilkelerinde ekonomik biiytime, bu iilkelerin Sovyetler Birligi’nin dagilmasinin
ardindan yasadigi onemli doniisiim siirecleriyle sekillenmigtir. 1991°de Sovyetler Birligi’nin
dagilmasiyla birlikte bu iilkeler, merkezi planli ekonomiden serbest piyasa ekonomisine gecis
siirecine girmislerdir. Bu gegis siireci, ekonomik biliyiimeyi hem olumlu hem de olumsuz sekillerde

etkilemistir (Majidova, 2009).

Ekonomik biiylimeyi etkileyen temel faktorler arasinda DY'Y, kamu harcamalari, is giicii
verimliligi, dis ticaretin serbestlestirilmesi ve kurumsal reformlar bulunmaktadir. Bu dénemde,
bazi iilkeler hizli reformlar ve serbest piyasa politikalar1 uygulayarak biiylime kaydederken, diger

tilkeler daha yavas bir gegis siireciyle ekonomik durgunluk yagamistir.

Ozellikle, Baltik iilkeleri (Estonya, Letonya, Litvanya) serbest piyasa reformlarini hizla
benimsemis ve giiglii ekonomik biiyiime oranlar1 yakalamistir. Buna karsin, Orta Asya tlkeleri
(Ozbekistan, Tiirkmenistan gibi) ve baz1 Dogu Avrupa iilkeleri daha zorlu gegis siiregleri yasamus,

ekonomik biiytimeleri daha istikrarsiz olmustur.

Bu ekonomik biiyiime siireci, kurumsal yapilar ve yonetim kalitesi gibi faktorlerle yakindan
iliskilidir. Ornegin, yolsuzluk ve diisiik kurumsal etkinlik, birgok iilkede ekonomik biiyiimeyi
siirlayan unsurlar olmustur. Diger taraftan, bazi iilkeler, ekonomik biiylimeyi hizlandirmak i¢in
dogal kaynaklarin1 (6rnegin, petrol ve dogalgaz) kullanarak hizli ancak siirdiiriilebilir olmayan

bliylime modellerini benimsemistir (Majidova, 2009).

1.4.1. Eski Sovyetler Birligi Ulkelerinde Ekonomik Biiyiime

Sekil 6, 1996-2020 yillar1 arasinda Eski Sovyet Bloku (ESB) iilkelerinin kisi basina diisen
Gayri Safi Yurt i¢i Hasila (GSYIH) seviyelerindeki degisimleri gostermektedir. Bu donemde
ekonomik biiylime, iilkeler arasinda 6nemli farkliliklar sergilemistir. Genel olarak, Rusya ve
Kazakistan gibi iilkeler, kisi basina diisen GSYIH agisindan en yiiksek seviyelere ulagmustir.

Ozellikle 2008 ve 2014 yillarindaki belirgin diisiislere ragmen, genel trendin artis yéniinde oldugu
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gozlemlenmektedir. Bu diistisler, kiiresel ekonomik krizler ve petrol fiyatlarindaki dalgalanmalarla
iliskilidir.

Azerbaycan, 2000’11 yillarin basinda ¢arpici bir yiikselis gostermis ve 2005-2014 yillar
arasinda onemli bir biiyiime kaydetmistir. Bu biiyiime, iilkenin petrol ve dogalgaz kaynaklarina
dayali ekonomisi ile iliskilendirilebilir. Ancak, 2015’ten itibaren ciddi bir diisiis yasanmis ve

ardindan biiyiime daha duragan bir hale gelmistir. Tiirkmenistan ve Kazakistan gibi dogal kaynak

zengini iilkeler de gii¢lii ekonomik biiylime trendleri sergilemislerdir.

Sekil 6
Eski Sovyetler Birligi Ulkelerinde Kisi Basina Diisen GSYIH (1996-2020, ABD Dolar: Cinsinden)
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Kaynak: World Bank, World Development Indicators,
https://databank.worldbank.org/indicator/NY.GDP.PCAP.CD/1{t4a498/Popular-Indicators

Diger taraftan, Ermenistan, Giircistan, Ukrayna, Kirgizistan ve Moldova gibi iilkelerde
ekonomik biiylime daha yavas ve istikrarsiz bir seyir izlemistir. Giircistan ve Ermenistan’da genel

olarak artig egilimi goriilse de bu artis, Rusya ve Azerbaycan gibi iilkelerin seviyelerinden daha

25


https://databank.worldbank.org/indicator/NY.GDP.PCAP.CD/1ff4a498/Popular-Indicators

diisiiktiir. Ukrayna’da ise 2014’ten sonra belirgin bir diisiis yasanmis ve bu durum, iilkenin siyasi

ve ekonomik krizlerinin etkilerini yansitmaktadir.

Tacikistan ve Kirgizistan ise grafikte en diisiik kisi basma diisen GSYIH seviyelerini
gosteren lilkeler olarak one ¢ikmaktadir. Bu iki iilkenin ekonomileri, diger ESB {ilkelerine kiyasla

daha az gelismis olup, biiylime oranlar1 sinirlt kalmstr.

Genel olarak grafik, ESB iilkeleri arasinda ekonomik performansin biiyiik dl¢iide farklilik
gosterdigini ve bu farklarin dogal kaynak zenginlikleri, reformlarin uygulanma hizi, dig yatirimlar
ve jeopolitik faktorler gibi unsurlardan etkilendigini ortaya koymaktadir. Rusya, Kazakistan ve
Azerbaycan gibi iilkeler, dogal kaynaklarin sagladigi avantajlarla kisi bagina diisen GSYIH’da 6ne
cikarken, diger iilkeler daha siirli ekonomik biiyiime gdstermistir. Bu durum, tilkelerin izledigi
ekonomik politikalar, digsal soklar ve yapisal reformlarin ekonomik biiyiime tizerindeki etkilerini

anlamak agisindan 6nemli bilgiler sunmaktadir.

1.4.2. Eski Sovyetler Birligi Ulkelerinde Enflasyon

ESB iilkelerinde enflasyon, ekonomik geg¢is siirecleri ve reformlarin karmasikligi nedeniyle
dikkat ¢ekici bir konu olmustur. 1990°larda, Sovyetler Birligi’nin dagilmasinin ardindan, bu iilkeler
ekonomik sistemlerini merkezi planlamadan piyasa ekonomisine doniistiirmeye c¢alisirken ciddi
ekonomik zorluklarla karsilastilar. Bu siiregte enflasyon oranlar1 bir¢ok iilkede hizla yiikseldi.
Ornegin, yiiksek biitce agiklari, zayif para politikalar1 ve kontrolsiiz para arz1 nedeniyle bazi iilkeler

hiperenflasyonla miicadele etti.

1990’larin baginda yasanan enflasyon dalgasi, ESB iilkelerinde fiyat istikrarini saglamak
i¢cin uygulanan yapisal reformlari zorunlu kildi. Bununla birlikte, iilkelerin ekonomik stratejileri ve
reform hizlar farklilik gosterdigi i¢in enflasyon oranlari da iilkeden iilkeye degisiklik gosterdi.
Ornegin, Baltik iilkeleri (Estonya, Letonya ve Litvanya) enflasyonu kontrol altina almakta daha

basarili olurken, bazi1 Orta Asya {ilkeleri daha uzun siire yiiksek enflasyonla miicadele etti.

2000’11 yillardan itibaren bircok ESB iilkesi daha istikrarli makroekonomik politikalar
uygulamaya baglayarak enflasyon oranlarini diisiirdii. Bu donemde enflasyonun kontrol altina
alinmasi, para politikalarmin giiclendirilmesi ve uluslararas: ticaretle entegrasyonun artmasi
onemli rol oynadi. Ancak, giiniimiizde bile enerji fiyatlari, kiiresel ekonomik dalgalanmalar ve

bolgesel politik riskler, enflasyon oranlarinda dalgalanmalara neden olmaktadir.
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Bu kapsamda, ESB iilkelerindeki enflasyon, sadece ekonomik gdstergelerin degil, ayni

zamanda sosyal ve politik dinamiklerin de bir yansimasi olarak incelenmelidir.

GSYIH deflatérii, bir iilkenin fiyat seviyesindeki genel degisiklikleri yansitan bir enflasyon
gdstergesidir. Fiyat seviyesindeki artis veya azalislar1 kapsayan GSYIH deflatorii, hem tiiketici
fiyatlarin1 hem de yatirrm mallar1, devlet harcamalar1 gibi diger bilesenleri icerir. Nominal GSYIH
ve reel GSYIH arasindaki farki gostererek, ekonominin genel enflasyon oranini belirler. GSYIH
deflatoriindeki artis, genel fiyat seviyelerinde yiikselme; diisiis ise fiyatlarda azalma oldugunu
isaret eder. Bu tablo, 1996-2020 (1996-2000-2005-2010-2015-2020 yillar1 i¢in) yillar1 arasinda
ESB iilkelerinde GSYIH deflatoriiniin y1llik degisim oranlarini gostermektedir.

1990’larin sonlarinda ESB iilkeleri, gecis ekonomisi siirecinin etkisiyle yliksek enflasyon
oranlar1 yasamistir. Bu donemde Azerbaycan, Giircistan ve Tirkmenistan gibi llkeler %40’ n
lizerinde enflasyon oranlarma ulasmustir. Ozellikle Tiirkmenistan’da 1996 yilinda %1014.01 gibi
olaganiistii bir enflasyon oran1 goriilmiistiir. Bu olaganiistii yiiksek oranlar, gecis siirecinde yasanan

ekonomik istikrarsizlik ve fiyat serbestlesmesinin sonucudur.

1997-2000 yillar1 arasinda, genel olarak bolgedeki enflasyon oranlar1 azalmaya baslamistir.
Bu donemde birgok iilke ekonomik reformlara hiz vererek enflasyon oranlarini kontrol altina
almaya calismistir. Ancak bazi iilkelerde donemsel dalgalanmalar devam etmistir. Ornegin, 1999
yilinda Rusya’da 9%72.39 gibi yiiksek bir enflasyon orani gozlenmistir, bu durum Rusya’nin
yasadig1 mali krizle iligkilendirilebilir.

2000’11 yillarin ortalarindan itibaren bdlgedeki enflasyon oranlarinda genel bir dengeleme
egilimi goriilmiistiir. Bu donemde, Azerbaycan %12.49, Kazakistan %17.43 gibi daha makul
enflasyon oranlarina ulagmistir. Giircistan, Ermenistan ve Kirgizistan gibi iilkelerde ise enflasyon
oranlar1 daha diisiik seviyelere ¢ekilmistir. Ancak 2008 kiiresel finansal krizi, bu iilkelerde yeniden
ylksek enflasyon oranlarina yol agmis; bircok iilke, krizle bas edebilmek icin parasal genisleme
politikalar1 uygulamistir. Bu donemde Azerbaycan ve Tilirkmenistan gibi enerji zengini iilkelerde,
enflasyon oranlarinda yeniden yiikselme kaydedilmistir. Ornegin Tiirkmenistan’da 2008 yilinda

%359.74’liik yiiksek bir enflasyon orani yasanmaistir.

2009 yilindan sonra, kiiresel krizin etkilerinin azalmasiyla bolgedeki enflasyon oranlarinda

diisiis egilimi goézlemlenmistir. Ancak, 2014-2015 yillarinda Ukrayna’daki kriz ve Rusya’ya
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uygulanan yaptirimlar gibi siyasi faktorler, bazi tilkelerde yeniden yiiksek enflasyon oranlarina yol

acmustir. Ornegin, Ukrayna 2015 yilinda %38.88 oraninda yiiksek bir enflasyonla karsilasmistir.

2020 yilina gelindiginde, COVID-19 pandemisinin etkileriyle birgcok ESB {ilkesinde
enflasyon oranlar1 dalgalanmistir. Ancak genel olarak, bolgedeki enflasyon oranlar1 gegmis yillara
gore daha diisiik seviyelerdedir. Tiirkmenistan ve Ozbekistan gibi iilkelerde enflasyon %10’un
tizerinde seyrederken, diger bircok iilkede 9%5-10 arasinda degisen daha 1limli oranlar

goriilmektedir.

Tablo 4
Eski Sovyetler Birligi Ulkelerinde Enflasyon (GSYIH Deflatér)

1996 2000 2005 2010 2015 2020
Azerbaycan 26.4 12.5 14.7 13.6 -8.9 -7.4
Giircistan 43.0 4.7 8.0 14.2 5.8 7.3
Ermenistan 19.6 -1.4 32 7.8 1.2 1.8
Rusya 46.0 37.7 19.3 14.2 7.3 1.0
Ukrayna 66.2 27.5 24.1 13.7 38.9 10.3
Kazakistan 38.1 17.4 17.9 195 1.8 4.2
Tiirkmenistan 1014.0 23.5 7.0 23 -5.2 6.8
Ozbekistan 81.6 473 21.4 48.6 10.5 11.4
Kirgizistan 353 27.2 7.1 10.0 34 6.1
Tacikistan 430.4 22.6 9.5 12.5 6.9 1.7
Belarus 53.7 185.3 19.0 11.3 16.0 11.9
Moldova 27.9 273 9.3 333 11.6 5.6

Kaynak: World Bank, World Development Indicators,
https://databank.worldbank.org/indicator/FP.CPL.TOTL.ZG/1{f4a498/Popular-Indicators

Bu tablo, ESB iilkelerinde enflasyonun gegis siirecinde biiyiik dalgalanmalar gosterdigini,
ancak ekonomik reformlar ve krizlere adaptasyon ile birlikte enflasyon oranlarinin zamanla daha
istikrarli bir yapiya kavustugunu gostermektedir. Ozellikle dogal kaynak zengini iilkelerde
enflasyon oranlari, kiiresel piyasalardaki degisimlerden daha c¢ok etkilenmis; daha kiigiik

ekonomiler ise dis kaynaklara bagimliliklari nedeniyle dalgalanmalardan daha fazla etkilenmistir

1.4.3. Eski Sovyetler Birligi Ulkelerinde Dogrudan Yabanci Yatirim

ESB iilkelerinde DYY, ozellikle bagimsizliklarim1 kazanmalarindan sonra bu iilkelerin
ekonomik kalkinma siireclerinde kritik bir rol oynamistir. 1990°larin basinda gecis ekonomisi
siirecine giren bu llkeler, merkezi planlama sisteminden piyasa ekonomisine geciste yabanci

sermayeye biiyiik 6nem atfetmislerdir. DY'Y, sadece ekonomik biiylimeyi desteklemekle kalmamas;
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ayn1 zamanda teknoloji transferi, istihdam yaratilmas1 ve altyapinin giiclendirilmesi gibi alanlarda

da bu iilkelerin gelisimine katki saglamistir (Majidova, 2009).

DYY, gecis ekonomilerindeki reform siireclerine ivme kazandirmis ve finansal kaynaklarin
yetersiz oldugu bu donemde dig sermaye kaynagi olarak biiyiik 6nem tasimistir. Ancak, bu
yatirimlarin bolgeye dagilimi olduk¢a dengesiz olmustur. Azerbaycan, Kazakistan ve Giircistan
gibi iilkeler, dogal kaynak zenginlikleri ve yatirimci dostu reformlar1 sayesinde daha yiiksek DY'Y
oranlaria ulasirken, Ermenistan, Tacikistan ve Kirgizistan gibi iilkeler daha diisiik seviyelerde
kalmistir. Ozellikle petrol, dogal gaz ve maden gibi enerji kaynaklarina sahip iilkeler, dogrudan

yabanci yatirimeilarin ilgisini ¢ekmis ve bu yatirimlar, ekonomilerinde itici bir gii¢c olmustur.

Bu iilkelerin her biri, DYY’yi ¢ekebilmek i¢in ekonomik yapisini gliglendirmeye yonelik
cesitli yapisal reformlar gergeklestirmistir. Serbest piyasa ekonomisine gegis siirecinde hukuki
altyapmin olusturulmasi, yatirim ortaminin iyilestirilmesi ve uluslararasi ticaret anlagmalarinin
tesvik edilmesi gibi adimlar, bolgedeki DYY akisinmi artiran faktorler arasindadir. Ancak siyasi
istikrarin diisiik oldugu veya ekonomik reformlarin yavas ilerledigi iilkelerde yabanci yatirimet

ilgisi sinirl kalmistir (Majidova, 2009).

DYY’nin ESB iilkelerinde tasidigi onem, yalnizca sermaye akisindan ibaret degildir.
Yabanci yatirimlar, bu iilkelerin kiiresel ekonomiye entegrasyonunu hizlandirmis, yonetim ve is
yapma slireglerinde modern tekniklerin benimsenmesine olanak tanimistir. Bu baglamda, DYY,
yalnizca ekonomik biiyiime agisindan degil, ayn1 zamanda kurumsal ve sosyal gelisim agisindan

da stratejik bir ara¢ olarak degerlendirilmistir.

ESB iilkelerinde DYY nin Gayri Safi Yurt i¢i Hasila (GSYIH) igindeki paymi gdsteren
veriler (Tablo 5), 2000-2020 yillar1 arasinda dikkate deger dalgalanmalar ortaya koymaktadir. Bu
veriler, tilkeler arasindaki ekonomik farkliliklart ve DYY’yi ¢cekme kapasitelerinin ¢esitliligini

yansitmaktadir.

Tablo 5

Eski Sovyetler Birligi Ulkelerinde Dogrudan Yabanci Yatirim (Net inflows %GSYIH)

Ulke | 2000 | 2002 | 2004 | 2006 | 2008 | 2010 | 2012 | 2014 | 2016 | 2018 | 2020

Aze. 246 | 3247 | 5437|2138 | 816 | 634 | 7.60 | 589 | 11.88 | 2.98 | 1.19
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Giir. 430 | 472 | 9.61 | 15.12 | 12.52 | 7.52 | 5.87 | 10.42 | 10.96 | 7.42 | 3.48

Erm. | 545 | 466 | 691 | 731 | 8.09 | 572 | 4.68 | 3.50 | 3.17 | 2.14 | 0.46

Rus. 1.03 | 1.01 | 2.61 | 3.80 | 450 | 2.83 | 229 | 0.63 | 2.55 | 0.53 | 0.63

Ukr. 1.84 | 1.58 | 2.55 | 5.01 | 569 | 457 | 448 | 0.63 | 442 | 3.80 | 0.19

Kaz. 7.49 |1 10.51 | 13.01 | 9.40 | 12.60 | 5.04 | 6.56 | 3.30 | 12.55| 0.20 | 4.21

Tiirkm. | 451 | 6.19 | 5.17 | 7.11 | 6.63 | 16.08 | 8.90 | 880 | 6.20 | 3.94 | 3.15

Ozb. | 054 | 0.67 | 147 | 1.20 | 1.85 | 334 | 1.10 | 1.00 | 1.93 | 1.18 | 2.87

Kir. -02 1029 | 793 | 642 | 733 | 986 | 395 | 459 | 9.09 | 1.74 | -5.2

Tac. 2.74 | 295 | 13.10 | 11.96 | 943 | 1.66 | 3.17 | 3.58 | 3.46 | 2.84 | 1.31

Bel. 093 | 1.69 | 0.71 | 0.97 | 3.60 | 243 | 2.23 | 236 | 2.61 | 2.38 | 2.27

Mol. 990 | 5.06 | 581 | 7.59 | 12.00 | 4.26 | 2.88 | 3.68 | 1.10 | 2.61 | 1.37

Kaynak: World Bank, World Development Indicators,
https://databank.worldbank.org/metadataglossary/world-development-
indicators/series/ BX. KLT.DINV.WD.GD.ZS

Azerbaycan, bu dSnemde en yiiksek DY'Y oranlarmi elde eden iilkelerden biridir. Ozellikle
2000’11 yillarin baginda Azerbaycan, 2003 yilinda %55.07 oranina ulasarak zirve yapmistir. Bu
durum, ilkenin petrol ve enerji sektoriinde yapilan biiyiik yatirnmlarin etkisini géstermektedir.

Ancak, 2005°ten sonra bu oran diisiise gecmis ve 2020°de %1.19 seviyesine kadar gerilemistir.

Giircistan, DYY ¢ekme konusunda 6zellikle 2000°1i yillarin ortasindan itibaren ylikselise
gecmis ve 2007 y1linda %18.6 oranina ulasmistir. Bu artis, lilkenin ekonomik reformlar ve yatirime1
dostu politikalar uygulamasiyla iligskilendirilebilir. Giircistan’da DY'Y oranlar1 2014-2017 yillari

arasinda yiiksek seyretmis ve 2019°da tekrar %7.91e ulasarak 6nemli bir artis gostermistir.

Ermenistan ise DYY oranlarinda daha miitevaz1 bir performans sergilemistir. 2000’lerin
basinda %6 seviyesine ¢ikan DY'Y oranlari, 2010’lu yillarda diisiise gegmistir. Ermenistan, 2020
yilinda %0.46 oraninda oldukga diisiik bir DY'Y oranina sahiptir.

Rusya ve Ukrayna gibi biiylik ESB {ilkeleri, DY'Y oranlar1 agisindan daha diisiik seviyelerde
kalmistir. Rusya ve Ukrayna’da DY'Y oranlari, genellikle %4 civarinda kalmis; ancak 2020 yilinda
sirastyla %0.63 ve %0.19 gibi diisiik oranlar kaydedilmistir. Bu durum, bu iilkelerin siyasi ve

ekonomik dalgalanmalardan etkilenmesiyle agiklanabilir.
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Orta Asya iilkelerine bakildiginda, Kazakistan, Tiirkmenistan, Ozbekistan ve Kirgizistan
gibi iilkeler, donem boyunca DYY oranlarinda belirgin dalgalanmalar yasamistir. Kazakistan, bazi
yillarda %12 seviyelerini goriirken, Tiirkmenistan’da bazi donemlerde %20’nin {izerine ¢ikan
oranlar dikkat cekmektedir. Ozellikle Tiirkmenistan, 2009 yilinda %22.52 oranma ulasarak yiiksek
bir DY'Y orani elde etmistir.

Belarus’da DYY hacmi ¢ok yiiksek degerlere ulasmamakla beraber 2008 yilindan sonra
nispeten istikrarli bir yapiya kavusmustur. Moldova ise bazi yillarda (2000, 2006, 2008) iyi

sayilabilecek DYY oranlarina ulagmigken, 2008 sonrasi bir azalma trendi sergilemektedir.

Genel olarak, ESB iilkelerinde DYY oranlarinin {ilkelere gore ve yillara gére onemli
farkliliklar gosterdigi goriilmektedir. Bu farkliliklarin temelinde, iilkelerin ekonomik ve politik
istikrar seviyeleri, uyguladiklari reformlar ve yabanci yatirnmcilar: cekme kapasiteleri yatmaktadir.
DYY oranlarindaki bu cesitlilik, bolgedeki iilkelerin biiyltime potansiyelleri ve dis yatirim ¢ekme

kabiliyetleri hakkinda énemli ipuglari sunmaktadir.

Sonug olarak, ESB {ilkeleri i¢in DY, ekonomilerinin gelisiminde vazgegilmez bir unsur
olmus; gecis ekonomilerinin gereksinim duydugu sermaye ve bilgi birikimi a¢igini kapatmada
kritik bir gbrev iistlenmistir. DY'Y nin ¢ekilmesinde iilkeler aras1 farkliliklar devam ederken, bu
yatirimlarin etkisi iilkelerin biiyiime potansiyellerini, rekabet avantajlarint ve dis diinyayla

entegrasyon siireglerini sekillendirmeye devam etmektedir.
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IKiNCi BOLUM
EKONOMIK BUYUME VE DOGRUDAN YABANCI YATIRIM
1.5. Ekonomik Biiyiimenin Tanimi ve Onemi

Ekonomik biiylime, bir iilkenin iiretim kapasitesindeki artis1 ifade eder ve genellikle gayri
safi yurti¢i hasilanin (GSYIH) zamanla artmasi olarak tanimlanir. Bu biiyiime, toplumun refah
seviyesini yiikseltirken is imkanlarinin artmasi, gelir dagiliminin iyilesmesi ve yasam kalitesinin
artmasi gibi sosyoekonomik faydalar saglar. Ekonomik biiylime, ayni1 zamanda devletin egitim,
saglik, altyapt ve sosyal giivenlik gibi kamu harcamalarini artirmasina da olanak tanir. Bu
biliylimenin siirdiiriilebilirligi, sadece dogal kaynaklara bagimli bir artistan ziyade teknoloji,

sermaye birikimi, is giicli verimliligi gibi uzun vadeli faktorlere dayandirilmalidir (Parasiz, 2008).

1.5.1. Klasik Bilyiime Teorisi

Klasik biiylime teorisi, ekonomik biiylimenin temel unsurlarini iiretim faktorleri tizerinden
aciklayan, Adam Smith, David Ricardo ve Thomas Malthus gibi iktisat¢ilar tarafindan gelistirilen
bir yaklagimdir. Bu teoriye gore, ekonomik biiyiime sermaye birikimi, i giicli artis1 ve dogal
kaynaklarin kullanimi gibi faktorlere baghdir. Ozellikle isbdliimii ve uzmanlasma, iiretim
verimliligini artirarak biiylimeye katki saglar. Ancak klasik teori, biiylimenin sinirli oldugunu 6ne
stirer ve uzun vadede biiyiimenin durgunlasacagini belirtir (Parasiz, 208).

Klasik teorinin temel bilesenleri sunlardir:

Sermaye (K): Uretim araglarimi, makine ve ekipmani ifade eder.

Is giicii (L): Uretim siirecinde yer alan insan emegidir.

Dogal Kaynaklar: Toprak ve ham maddeler gibi sinirli kaynaklari igerir.

Bu teoride liretim, sermaye ve is giiciine bagli olarak bir iiretim fonksiyonu ile tanimlanir.
Klasik biiyiime modelinde liretim fonksiyonu genellikle su sekilde ifade edilir:

Y=f(K, L)

Bu fonksiyona gore tliretim miktari, sermaye ve is gilicii miktarina bagh olarak degisir. Bu
yaklasimda, sermaye artis1 iiretim kapasitesini artirir ve bdylece ekonomik biiyiimeyi saglar.
Ancak, sermaye miktar1 arttikca her ek sermaye biriminin sagladigi verimlilik azalir. Bu olguya

azalan verimler ilkesi ad1 verilir.
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Klasik teorinin temel varsayimlarindan biri, sermaye ve is gilicli miktarmin artmastyla
birlikte iiretimin artacagi, ancak bu artisin bir noktadan sonra giderek yavaslayacagidir. Bu azalan
verim ilkesi, uzun donemde ekonomik biiylimenin sinirl olacagini 6ngoriir.

Ekonomideki sermaye birikiminin biiyiime tizerindeki etkisini gérmek icin sermaye/¢ikti
orani (katsayisi) kullanilir. Bu katsay1, tiretimde belirli bir artis saglamak i¢in ne kadar sermaye
gerektigini ifade eder. Sermaye birikimi sonucunda biiylime iizerinde olusan azalan getiri sdyle
gosterilebilir:

AY={(AK)

Burada

AY, iiretimdeki degisimi,

AK ise sermayedeki degisimi ifade eder. Ancak sermaye arttik¢a, her ek sermaye biriminin
getirdigi ¢ikt1 miktar1 giderek azalir.

Thomas Malthus’un katkis1 ise biiyiime siirecinin siirdiiriilebilirligi ile ilgilidir. Malthus’a
gore niifus artisi, ekonomik biliylimeyi sinirlayan temel faktorlerden biridir. Malthus, niifusun
geometrik dizi ile arttigini (2, 4, 8, 16...), ancak yiyecek ve kaynak iiretiminin aritmetik diziyle
arttigini (2, 4, 6, 8...) One siirmiistiir. Buna gore, bir noktadan sonra niifus artis1, kaynaklari tiikketir
ve toplumdaki kisi basina diisen gelir azalir. Bu durum, Malthus’un "denge" olarak adlandirdig:

bir noktada niifus artisinin durmasina veya yavaslamasina yol acar (Islamoglu ve Akkuzu, 2023).

Bu durumun matematiksel ifadesi, niifusun kaynaklar1 tiikettigi noktayr isaret eden

Malthus’un denge formiiliine benzer bir denklemle gosterilebilir:

Burada

P, maksimum siirdiiriilebilir niifus miktarini;

R, kaynak miktarini;

C ise kisi basma diisen kaynak tiiketimini ifade eder. Bu denge noktasinda ekonomik
biiyiime, kaynaklarin siirli olmasindan 6tiirli durur ve toplum bir denge durumuna ulagir.

Klasik teoriye gore, bilylimenin uzun vadede sinirlanmasinin iki ana nedeni vardir:

Azalan Verimler Ilkesi: Sermaye miktari arttik¢a her yeni sermaye biriminin sagladig ¢ikt:

azalir, bu da biiyiime hizin1 yavaslatir.
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Niifus ve Dogal Kaynaklar Sinir1i: Malthus’un niifus teorisine gore, niifus artis1 bir noktada
ekonomik biiylimeyi siirdiiriilemez hale getirir. Bu noktada toplum, kaynaklarin tikenmesi ve
niifusun asir1 artisi ile dengelenir.

Klasik biiylime teorisi, bu yonleriyle biiylimenin siirdiiriilebilir olmadigini savunur. Teori,
siirli dogal kaynaklar ve niifus artisinin sinirlayici etkisini gz oniine alarak ekonominin uzun
donemde biiyiime stirecinde bir denge noktasina ulasacagini 6ngoriir. Bu nedenle, klasik biiyiime
teorisi modern biiyiime modellerinden farkli olarak siirdiirtilebilir uzun vadeli biiyiime yerine,

dogal kaynak sinirlamalari altinda biiyiimenin smirlarin1 vurgular (inal, 2013).

1.5.2. Keynesyen Biiyiime Teorisi

Keynesyen biiytime teorisi, John Maynard Keynes’in goriislerine dayanarak, devletin
ekonomiye miidahalesinin biiyiimeyi tesvik etmede oynadig1 rolii vurgular. Ozellikle ekonominin
tam istihdam seviyesinin altinda oldugu durumlarda, devlet harcamalar1 ve diger politikalar yoluyla
toplam talebi artirmanin gerekliligini savunur. Keynesyen teoriye gore, bir ekonomideki toplam
talep yetersizligi, ekonomik daralmalara ve issizlige yol agabilir. Bu nedenle devletin, kamu
harcamalarin1 artirarak, vergi indirimleri yaparak veya faiz oranlarimi diisiirerek ekonomiyi
canlandirmasi onerilir (Parasiz, 2008).

Keynesyen bakis acisi, 6zellikle 1929 Biiyiik Buhran sirasinda genis kabul gormiis ve
bir¢ok iilkenin ekonomi politikalarina yon vermistir. Keynes’in teorisi, kisa vadeli ekonomik
dalgalanmalar1 dikkate alarak, ekonomik biiyiimenin siirdiiriilebilirligi i¢in toplam talep, yatirim
ve kamu harcamalar1 arasindaki dengenin saglanmasinin 6nemini vurgular. Keynesyen modelde,
biliylimeyi saglayan temel unsurlar tiiketim harcamalar1 (C), yatirim harcamalar1 (I) ve kamu
harcamalaridir (G). Toplam talep su sekilde ifade edilir:

Y=C+I+G

Burada

Y, ekonominin toplam liretim veya gelir seviyesini gosterir. Keynesyen teoriye gore,
toplam talebin yetersiz oldugu durumlarda issizlik artar ve bu da ekonomik biiylimeyi olumsuz

etkiler. Bu nedenle devletin miidahalesiyle toplam talep artirilmali ve biiyiime desteklenmelidir.

Keynesyen biiylime teorisinin bir uzantisi olarak Harrod-Domar biiyiime modeli, ekonomik
biiylimenin siirdiiriilebilirligi ve istikrar1 konusuna odaklanir. Sir Roy Harrod ve Evsey Domar
tarafindan gelistirilen bu model, biiylimeyi yatirimlar ve tasarruflar ilizerinden agiklar ve
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Keynesyen diisiinceye dayanir. Harrod-Domar modeline gore, ekonomik biiylime i¢in yatirim ve
sermaye birikimi kritik 6nem tasir (Pietak, 2014). Model, sermaye/iiretim orani (k) ve tasarruf orani
(s) ile biiylimeyi formiile eder.

Ekonominin biiylime orani (g) su denklemle gosterilir:

_S
9=%

Bu denklemde:

g: Ekonominin biiyiime oranidir.

s: Ekonomideki tasarruf oranini ifade eder. Yiiksek bir tasarruf orani daha fazla yatirim
yapilmasina olanak tanir.

k: Sermaye/iiretim oranidir. Bu oran, iiretimde belirli bir artis saglamak i¢in ne kadar
sermaye gerektigini ifade eder.

Bu modele gore, biiylimenin siirdiiriilebilmesi i¢in tasarruf oraninin sermaye/iiretim oranina
uygun olmasi gerekir. Yani, tasarruf oran1 yiiksekse ve sermaye verimli bir sekilde kullaniliyorsa
biiyiime hizlanir. Ancak sermaye arttikca azalan getiri yasasi devreye girdiginden, yatirimlarin
biiyiime tizerindeki etkisi giderek azalir. Bu durum, Harrod-Domar modelinin Keynesyen
yaklasimin tesine gecerek biiylime siirecini uzun vadeli bir analizle ele almasini saglar (Inal,
2013).

Harrod-Domar modelinde {i¢ tiir biiytime oran1 dikkate alinir:

Gergeklesen biiylime orani (g): Ekonominin fiili biiylime oranidir.

Dogal biiyiime oran1 (n): Is giicii artis1 ve teknolojik gelismeye bagl olarak ekonominin
ulasabilecegi maksimum biiylime oranidir.

Garanti edilen biiylime oran1 (g*): Sermaye tam kapasite ile kullanildiginda ekonominin
stirdiiriilebilir bliytime oranidir (Pietak, 2014).

Harrod-Domar teorisinde gerceklesen biiylime orani (g) garanti edilen biiylime oraninin
(g*) altinda kalirsa, igsizlik ve kapasite fazlalig1 ortaya ¢ikar; yani ekonomi tam kapasiteyle
calismaz. Aksine, gerceklesen biiyiime orani garanti edilen biiyliime oraninin iizerinde ise, talep
fazlas1 nedeniyle ekonomik dengesizlikler ve enflasyon riski olusur. Bu model, ekonomide
dengenin saglanabilmesi i¢in yatirimlar ve sermaye/iiretim oraninin uyum iginde olmasi gerektigini
one siirer (Inal, 2013).

Harrod-Domar modelinin temel varsayimlarindan biri, biliylime siirecinde teknolojik
gelismenin digsal bir faktdr olarak kabul edilmesidir. Teknolojik ilerleme, modelde biiylimeyi
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etkileyen bir faktor olarak diisiiniilmez. Bu da modelin uzun vadede sinirli kaldigi anlamina gelir.
Yani, bliylimenin devam edebilmesi icin tasarruf oranlarinin yiiksek olmasi yeterli degildir;
teknolojik yenilik ve verimlilik artislar1 da gereklidir (Inal, 2013).

Keynesyen biiylime teorisi, kamu harcamalar1 ve devlet miidahalesinin biiyiime iizerindeki
etkisine odaklanirken, Harrod-Domar modeli biiylimenin siirdiiriilebilirligi i¢in gerekli olan
sermaye birikimi ve tasarruflarin énemini vurgular. Ozellikle gelismekte olan iilkelerde Harrod-
Domar modelinin uygulanabilirligi yiliksek goriilmiis, bu iilkelerdeki sermaye birikiminin
artirilmasi ekonomik biiylimenin saglanmasi igin temel stratejilerden biri olmustur (Parasiz, 2008).

Ozetle, Keynesyen biiyiime teorisi kisa vadede toplam talebi artirarak biiyiimeyi tesvik
etmeyi savunurken, Harrod-Domar modeli uzun vadede biiyiimenin siirdiiriilebilirligi i¢in sermaye
ve tasarruf oranlarina dikkat edilmesi gerektigini one siirer. Bu iki model, 6zellikle Biiyiik Buhran

ve sonrasinda diinya ekonomisinin sekillenmesinde 6énemli rol oynamistir.

1.5.3. Neoklasik Biiyiime Teorisi

1950’lerde Robert Solow ve Trevor Swan tarafindan gelistirilen Neoklasik Biiytime Teorisi,
biiylimenin sermaye birikimi, is giicii artis1 ve teknolojik ilerleme gibi faktorlere dayandigini ileri
stirer. Bu teori, ekonominin uzun vadeli biiylime hizinin esas olarak digsal bir faktor olan teknolojik
ilerlemeye bagli oldugunu savunur. Solow-Swan biiylime modeli olarak da bilinen bu yaklagim,
ozellikle sermaye birikiminin ekonomiye olan katkisinin giderek azaldigini, bu ylizden sermaye
birikiminin tek basina siirdiiriilebilir bilylimeyi saglayamayacagini one siirer (Acemoglu, 2007).

Neoklasik teorinin temel varsayimlarindan biri, azalan marjinal verim yasasidir; yani,
sermaye birikimi arttikca, sermayenin lretime katkisi giderek azalir. Bu nedenle, uzun vadede
biiylimenin siirdiiriilmesi i¢in teknolojik gelisme kritik bir faktor olarak goriilmektedir (Acemoglu,
2007).

o Solow Biiyiime Modeli

Solow biiyiime modeli, iiretim silirecinde sermaye, is giicii ve teknolojik ilerlemenin
etkilerini gosteren bir iiretim fonksiyonuna dayanir. Solow modeli, Cobb-Douglas iiretim
fonksiyonu kullanilarak su sekilde ifade edilir:

Y=A-K% [}¢
Bu denklemde:
Y: Toplam iiretim veya ¢iktt miktarini,

A: Teknoloji seviyesini,
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K: Sermaye miktarin,

L: Is giicii miktarin,

a: Sermayenin iiretim {izerindeki katkisini ifade eden bir katsayidir.

Bu fonksiyonun en 6nemli 6zelligi, azalan marjinal getirileri yansitmasidir. Yani, sermaye
miktar arttik¢a her bir ek sermaye biriminin sagladigi katki azalir. Azalan getiri ilkesi, ekonomide
yalnizca sermaye birikimi yoluyla sinirsiz bliylimenin miimkiin olmadigin1 gosterir. Solow
modeline gore, biiylimenin siirdiriilebilirligi i¢in dissal bir faktor olan teknolojik gelismeye ihtiyag
vardir. Teknoloji diizeyi (A) sabit kalirsa, sermaye ve is gilicii artis1 biiylimeyi siirdiiremez
(Acemoglu, 2007).

o Sermaye Birikimi ve Denge

Solow modelinde, ekonomik biiyliime sermaye birikimi ve is giicli artisina baghdir, ancak
uzun vadede biliylimeyi devam ettirebilecek olan temel faktdr teknolojik ilerlemedir. Sermaye
birikimi, tasarruf orani (s) ve sermayenin yipranma orani () ile iligkilidir. Solow modelinde
sermaye birikimi denklemi su sekilde gosterilir:

AK=sY - 6K

Burada:

AK: Sermaye stokundaki degisimi ifade eder.

sY: Ekonomideki toplam tasarruf miktarini ifade eder.

6K: Sermayenin yipranma oranina bagli olarak kaybedilen sermaye miktarini ifade eder.

Ekonomi, uzun dénemde bir duragan durum (steady state) dengesine ulasir. Bu durumda,
sermaye birikimi sona erer ve biiylime orani tamamen teknolojik ilerlemeye bagl hale gelir.
Duragan durumda sermaye birikimi su kosulla saglanir:

sY=06K

Bu durumda, ekonomik biiylime yalnizca teknolojik ilerleme oraninda devam eder. Solow
modelinde teknolojik ilerleme digsal bir faktor olarak kabul edildigi i¢in, ekonominin uzun vadeli
bliylime potansiyeli, teknoloji diizeyindeki degisimlere baglidir.

o Niifus Artis1 ve Teknolojik Gelisme

Solow modeline gore niifus artist da biiylimeyi etkileyen 6nemli bir faktordiir. Ancak niifus
artis, kisi basma diisen sermayeyi azalttigi i¢in ekonominin duragan duruma ulagmasini
hizlandirabilir. Modelde niifus artisi n oraninda gergeklesiyorsa, kisi bagina diisen sermaye miktari

denklemi su sekilde ifade edilir:
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Burada, k=K/L kisi basina diisen sermaye miktarini ifade eder. Niifus artistyla birlikte
sermaye birikimi azalir, dolayisiyla biiylimenin siirdiiriilebilirligi zorlasir. Uzun dénemde
bliylimenin siirdiiriilebilmesi i¢in teknolojik ilerlemenin devam etmesi gerekir.

o Teknolojik Gelisme ve Ekonomik Biiyiime

Neoklasik teorinin en 6énemli varsayimlarindan biri, teknolojik ilerlemenin digsal bir unsur
oldugudur. Teknolojik ilerleme, tiretim siirecini daha verimli hale getirerek sermaye ve is giiciinden
elde edilen ¢iktiy1 artirir. Bu nedenle, neoklasik modelde uzun vadeli biiyiime yalnizca teknolojik
gelisme ile siirdiiriilebilir. Solow modeline gore, teknolojik ilerleme olmadiginda biiyiime orani
sifira yakin bir degere geriler. Teknolojinin biiyiimeyi etkileme diizeyini gdsteren denklemler,
modeldeki ¢ikt1 artiginin uzun vadede devam etmesini saglayan unsurdur.

o Harrod-Domar Modeli ile Fark:

Neoklasik biiyiime teorisi, Keynesyen diislinceden tiireyen Harrod-Domar modelinden
farkli olarak, teknolojik gelismeyi digsal bir faktor olarak kabul eder. Harrod-Domar modeli ise
biliylimeyi sadece sermaye birikimi ve tasarruf oranina dayandirir. Neoklasik modelde sermaye
artis1, azalan getiri ilkesiyle siirli oldugundan, uzun vadede biiylimeyi devam ettirebilmek igin
digsal bir teknolojik gelisme gereklidir. Harrod-Domar modelinde garanti edilen biiylime oram
onemli bir yer tutarken, Solow modelinde ekonomik biiyiime potansiyelinin teknolojik ilerlemeye

bagli oldugu kabul edilir (Inal, 2013).

1.5.4. Modern Biiyiime Teorileri

Modern biiylime teorileri, 6zellikle 1980°lerden sonra, neoklasik biiylime teorisinin
eksikliklerini gidermek ve ekonomik biiylimenin daha derinlemesine analiz edilmesi amaciyla
gelistirilmistir. Neoklasik teoride, bliyiime uzun vadede dissal faktorlere, 6zellikle teknolojik
gelismeye bagl olarak goriiliirken, modern teoriler biiyiimenin daha ¢ok icsel faktorlere — 6zellikle
insan sermayesi, teknoloji, yenilik ve kurumsal yapilar —bagli olduguna isaret eder. Bu tiir teoriler,
ekonomik biiylimeyi yalnizca sermaye ve is giliciiniin artirilmasindan ibaret gérmeyip, daha
dinamik ve karmasik bir siire¢ olarak ele alir (Parasiz, 2008).

1)  Icsel Biiyiime Teorisi
Igsel bilyiime teorisi, ekonomik biiyiimenin dissal faktérlerden ziyade, ekonominin igsel

ozelliklerinden kaynaklandigin1 savunur. Bu teori, 6zellikle Paul Romer ve Robert Lucas gibi
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iktisatcilar tarafindan gelistirilmistir. Igsel biiyiime teorisi, teknolojik ilerlemenin ve bilgi
birikiminin ekonominin kendi i¢sel dinamikleriyle sekillendigini belirtir. Bu modelde, yenilik,
egitim, arastirma-gelistirme (Ar-Ge) gibi faktorlerin uzun vadeli biiylimeyi siirdiiriilebilir
kilmadaki rolii vurgulanir (Inal, 2013).

Romer, igsel biiylime teorisini gelistiritken, yenilik¢i faaliyetlerin ve bilgi iiretiminin
ekonominin biiylime siirecinde temel motorlar oldugunu belirtmistir. Bu baglamda, teknolojik
gelismenin digsal degil, dogrudan iiretim stirecinin bir pargasi oldugunu savunur. Romer’in modeli,

iiretim fonksiyonunu su sekilde genellestirir:

Y=A -K%.LB.HY

Burada:

Y: Cikt,

A: Teknoloji seviyesini ifade eder, ancak burada teknoloji bir digsal faktor degil, bir i¢sel
iiretim stireci olarak kabul edilir,

K: Sermaye,

L: Is giicii,

H: Insan sermayesi, yani egitim ve bilgi birikimi gibi unsurlar1 ifade eder.

a, 5, ve y parametreleri ise, her bir liretim faktoriiniin (sermaye, is giicii ve insan sermayesi)
toplam ciktiya katkisinin derecesini gosteren paydalik katsayilardir. Bu katsayilar, her faktoriin
iretim fonksiyonunda ne kadar etkin oldugunu ve biiylime {izerindeki etkisini belirler (Parasiz,
2008).

Romer’in modelinde, teknolojik geligsme, bilgi birikimi yoluyla kendiliginden gelisen bir
siire¢ olarak tanimlanir. Bu modelde, Ar-Ge faaliyetleri ve inovasyon ekonominin biiylimesine
katki saglayan temel i¢sel unsurlar olarak kabul edilir.

2) Robert Lucas ve Beseri Sermaye. Bir diger onemli igsel biiylime
teorisyenlerinden olan Robert Lucas, biiyiimeyi yalnizca fiziksel sermaye ile degil, insan
sermayesi ile de iliskilendirir. Lucas’a gore, egitim ve beceri gelisimi gibi faktorler,
verimliligi artirarak biiylimeyi siirdiiriilebilir kilabilir. Lucas’in modelinde, insan sermayesi

biiylimenin temel itici giicli olarak kabul edilir. Lucas’in i¢sel biiylime modelinde, biiyiime
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orani insan sermayesinin artirilmasiyla dogrudan iligkilidir. Bununla birlikte, Lucas,
teknolojik ilerlemenin sadece dissal degil, ayn1 zamanda egitim ve bilgi birikiminin icsel
bir unsuru oldugunu vurgular (inal, 2013).

3) Yesil Biiyiime ve Siirdiiriilebilirlik. Modern biiylime teorileri arasinda,
cevresel siirdiiriilebilirlik ve doga dostu biiylime yaklasimlarit da 6ne ¢ikmaktadir. Yesil
biiylime teorisi, ¢evreyi koruyarak ekonomik biiyiimeyi siirdiiriilebilir kilmay1 amaglayan
bir yaklagimdir. Bu yaklasim, dogal kaynaklarin tiikenmesini engellemeyi ve cevre
kirliligini azaltmay1 hedefler. Yesil biiyiime politikalari, yenilenebilir enerji, ¢evre dostu
teknolojiler ve siirdiiriilebilir tiretim yontemlerinin tesvik edilmesi lizerine yogunlasir. Bu
yaklagimlar, biliylimenin g¢evreye zarar vermemesi ve uzun vadede dogal kaynaklarin

korunmasi i¢in énemli rol oynar (Ozaslan, 2023).

4) Yeni Schumpeteryen Biiyiime Teorisi. Joseph Schumpeter, ekonomik
biiylimenin, girisimcilik ve yenilik¢ilik gibi dinamik unsurlarla sekillendigini savunmustur.
Schumpeter’e gore, "yaratic1 yikim" (creative destruction) siireci, eski teknolojilerin ve is
modellerinin yerine yenilerinin gegmesini ifade eder. Yeni Schumpeterian biiyiime teorisi,
bu anlayis1 daha genis bir ¢ercevede ele alir ve yeniliklerin ekonomik biiytimedeki roliinii
daha kapsamli bir sekilde aciklar. Bu teoriye gore, yenilik¢i girisimler ve teknolojik
geligsmeler, biiylime i¢in gerekli itici gii¢leri olusturur. Schumpeter’in teorisi, i¢sel biiylime
teorisinin bir parcasi olarak kabul edilebilir, ¢linkii biiylimenin temeli dissal faktorlerden
cok igsel inovasyonlara dayanir (Fikirli ve Cetin, 2017).

Modern biiylime teorileri, teknolojik ilerlemeyi ve inovasyonu igsel faktorler olarak kabul

ederken, siirdiiriilebilir biiylimenin saglanabilmesi i¢in egitim, AR-GE ve insan sermayesi gibi

unsurlarin siirekli gelistirilmesini savunur. Ayrica, bu teoriler cevresel siirdiiriilebilirlik ve

kurumsal yapinin biiyiime iizerindeki etkisini vurgular.

Ekonomik biiylimenin uzun vadede siirdiiriilebilir olmasi i¢in yesil biiytime politikalari,

teknolojik inovasyon, insan sermayesinin gelistirilmesi, girisimcilik ve yenilikgilik gibi unsurlarin

desteklenmesi 6nemlidir. Modern biiyiime teorileri, ayn1 zamanda biiylimenin sadece daha fazla

kaynak kullanimi ile degil, verimlilik artis1 ve daha etkin kaynak kullanimi ile gergeklesebilecegini

kabul eder.
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1.6. Dogrudan Yabanci Yatirim

DYY kavrami, ardindaki motivasyonlar1 ve etkileri iki ana katmanda ele alir: Cok Uluslu
Sirket (CUS) faaliyetleri olarak ve sermaye akisi olarak DY'Y. Bu iki katmana bagli olarak, DYY
cesitli kriterlere gdre siniflandirilabilir. {1k olarak, DYY, "birden fazla iilkede katma deger iireten
veya bu faaliyetleri bir bigimde kontrol eden bir isletme" olarak tanimlanan CUS kavramiyla
yakindan iligkilidir. Bu ¢ercevede, DYY, yatirimciya miilkiyet ya da kontrol saglayarak CUS
olabilmesine olanak tanir. DY, "bir varlik veya ara mallarin aktarimi" olarak tanimlanabilir ve
ayn1 zamanda bir "girisimcilik siirecidir". CUS faaliyetleri olarak DY'Y, somut varliklarin yani sira
yonetim bilgisi, organizasyonel uzmanlik, teknoloji ve girisimcilik unsurlarini da kapsar. Finansal
sermaye genelde transfer edilse de, bu zorunlu bir durum degildir. CUS faaliyetleri, sermaye
icermeyen kontrat yapma, franchising veya lisanslama gibi bicimlerde de gergeklesebilir. Ayrica
bir CUS, pratikte nadir olsa da, ev sahibi lilkeye sermaye aktarmak yerine o lilkede sermaye temin

ederek de DYY gerceklestirebilir (Velten, 2022).

DY Y nin ikinci katmani ise sermaye hareketi olarak bir yatirim niteligindedir. Bu bakis
acisina gore, Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiiti (OECD) DYY’yi su sekilde tanimlar:
“Dogrudan yabanci yatirim, bir ekonomide yerlesik bir isletmenin (dogrudan yatirimci) baska bir
ekonomide yerlesik bir isletmeye (dogrudan yatirim yapilan isletme) kalic1 bir ilgi duyma amacini
yansitir. Bu kalic1 ilgi, dogrudan yatirimer ile yatirim yapilan isletme arasinda uzun vadeli bir
iliskinin varligina ve isletmenin yonetimi iizerinde belirgin bir etkiye isaret eder”. Bu tanimin ayirt
edici 6zellikleri "uzun vadeli iliski" ve "yonetim iizerinde belirgin etki"dir. Istatistiksel olarak bu
kosullar, yatirimcinin oy giiciiniin %10 veya daha fazlasina sahip olmasi halinde saglanmis kabul
edilir. Yatirimciya daha az etki imkani veren yatirimlar ise portfoy yatirimi olarak nitelendirilir; bu
tiir yatirimlar, yonetim katilimi olmaksizin yalnizca kisa vadeli sermaye amaglari i¢in yapilir

(Velten, 2022).

DYY nin bir CUS faaliyeti ve sermaye hareketi olarak her iki perspektifi de DY 'Y ’nin yerel
bir varlik iizerinde kontrol gerektirdigini gostermektedir. Bu kontrol, azinlik miilkiyeti ile de
saglanabilir. Sermaye hareketi agisindan bakildiginda, OECD’nin %10’luk esik degeri bu durumu
aciklar; ancak bu oran, yalnizca yatirimeilarin kalicr ilgisini istatistiksel olarak belirlemek i¢in bir
vekil deger olarak kullanilir. Diger yandan, DY'Y ’nin bir CUS faaliyeti olarak ele alinmasi, isletme

faaliyetlerinin sinir 6tesi bir unsur olarak yabanci nitelikte degerlendirilebilecek kadar giiclii
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oldugu bir durumu tanimlar. Azinlik miilkiyeti de bu giiclii yabanci unsuru saglamada yeterli

olabilir (Moosa, 2022).

1990°dan 2022’ye kadar yillik diinya toplam DY'Y girisleri incelendiginde (Sekil 7), yatirim
egilimlerinde belirgin dalgalanmalar gozlemlenmektedir. 1990’larin basinda gorece diisiik
seviyelerde (200 milyar dolar civarinda) baslayan DYY girisleri, 1998 yilina kadar istikrarli bir
artis trendi izlemis ve 1998°de 681 milyar dolara, 1999°da ise 1 trilyon dolarin iizerine ¢ikmaistir.
Bu donemde kiiresel finansal entegrasyonun hizlanmasi ve gelismekte olan piyasalara yonelik

yatirim ilgisinin artmasi etkili olmustur.

2000’1 yillarda ise DYY girislerinde dalgalanmalar dikkat ¢ekmektedir. 2000 yilinda
zirveye ulasan yatirimlar, 2001°de keskin bir diisiis yasamistir. 2008 Kiiresel Finansal Krizi
sirasinda yatirnmlarda 6nemli bir gerileme yasanmig; 2008°de 1,4 trilyon dolar1 agan yatirimlar,
2009°da 1,17 trilyon dolara inmistir. Bu donem, krizin DY'Y iizerinde dogrudan bir etkisi oldugunu

gostermektedir.

Sekil 7
Diinyada Toplam DYY Miktari, 1990-2022 (Milyon ABD Dolari)

Diinyada Toplam DYY (milyon $)
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Kaynak: UNCTAD, https://unctad.org/topic/investment/world-investment-report
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2010-2020 doneminde ise DYY giriglerinde dalgali bir seyir izlenmistir. 2015°te dikkat
cekici bir ylikselme ile 2 trilyon dolar1 asan yatirimlar, sonraki yillarda bir miktar gerilemis;
ozellikle 2020 yilinda pandeminin etkisiyle ciddi bir diisiis gostererek 961 milyar dolara kadar

gerilemistir.

2021 yilinda pandemi sonras1 toparlanma ile DY'Y girisleri yeniden artmis ancak 2022°de
tekrar gerileyerek 1,29 trilyon dolar seviyesine diismiistiir. Bu veri seti, kiiresel ekonomik
kosullarin DY'Y girisleri {izerindeki etkisini yansitirken, 6zellikle ekonomik krizler ve pandemi

gibi kiiresel olaylarin DY'Y dalgalanmalarinda belirgin bir rol oynadigin1 géstermektedir.

1.6.1. DYY’nin Belirleyicileri

DYY’yi tanimlamak i¢in en Onemli Ozellikler, pazar biiyiikliigii, pazarin biiyiime
potansiyeli, ekonomik kalkinma diizeyi, yigilma, kentlesme, insan sermayesi, is giicii maliyetleri,
hiikiimet politikalar1 ve entegrasyon stratejileri gibi belirleyici unsurlarin analiz edilmesidir. Bu
faktorler, yurtdisinda yatirinm yapmanin uygulanabilirligini belirleyen ana unsurlardir. Bu noktada,
DYY ve biiylime arasindaki iliski karsilikli etkilesime dayali bir siiregtir; DYY, ev sahibi
ekonomideki iiretimi artirmakla kalmaz, ayni zamanda ekonomik kalkinma diizeyi de DYY

¢ekmede 6nemli bir rol oynar (Saygin, 2017)

1.6.1.1.  Pazar biiyiikliugii

Pazar biiyiikliigli, yatirnmcilarin kar elde edebilecegi potansiyel tiiketici tabaninin
biiyiikliigiinii ifade eder. Ornegin, 2022 verilerine gére Cin, Hindistan ve ABD gibi yiiksek niifuslu
ve biiyiik pazarlara sahip iilkeler, genis tliketici tabanlariyla DYY c¢ekiminde ilk siralarda yer
almaktadir. Daha biiytik bir pazar, tiriinlerin ve hizmetlerin genis bir tiiketici kitlesine sunulmasi

anlamina geldigi i¢in yatirimcilarin bu tiir pazarlara ilgisini artirir (Ayten, 2021).

1.6.1.2.  Pazarin biiyiime potansiyeli

Pazarin biiyiime potansiyeli yiiksek {lilkeler, DYY agisindan cazip hale gelmektedir.
Yatirimcilar, gelecek yillarda ekonomisi biiyiliyecek iilkelere yatirim yaparak karlarimi artirmay:
hedeflerler. Ornegin, Afrika kitasinda birgok iilke hizla biiyiiyen pazarlariyla dikkat gekmekte olup,
ozellikle son 10 yilda Afrika’ya yapilan DYY akisinda artis gozlenmistir. Bu durum, DYY

kararlarinin {ilkelerin biiylime potansiyeline duyarli oldugunu gostermektedir.
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1.6.1.3.  Yiiksek ekonomik kalkinma diizeyi

Yiiksek kalkinma diizeyine sahip iilkeler, DY'Y ag¢isindan daha ¢ekici kabul edilir. Altyap:
yatirimlari, egitimli i giicii ve tiiketici harcamalar1 gibi faktorler, gelismis lilkelerde daha yaygin
oldugundan, yatirimcilar bu iilkelerde daha az risk goriir. Ornegin, IMF verilerine gére Avrupa ve
Kuzey Amerika gibi yiliksek kalkinmis bolgeler, 2020°de toplam DY Y nin %60’indan fazlasini
cekmistir. Geligmekte olan iilkelerde ise, diislik tiretim maliyetleri ve biiylime potansiyeli, yatirim

¢ekmede O6ne ¢ikmaktadir (Aytekin, 2019).

1.6.1.4. Yigilma (Agglomeration)

Ayni sektorde faaliyet gosteren firmalarin bir arada bulundugu bélgeler, diger yatirimcilar
icin ¢ekici hale gelir. Bu tiir yigilma alanlari, iiretim maliyetlerini diisiirmek, bilgi paylasimini
artirmak ve kalifiye is giiciine ulasmak agisindan avantaj saglar. Ornegin, ABD nin Kaliforniya
eyaletindeki Silikon Vadisi, teknoloji sirketleri i¢in bir yigilma merkezi olup, bu bdlgede faaliyet
gosteren firmalar arasinda bilgi ve insan kaynagi paylagimi yaygindir. Yatirimcilar i¢in boyle

bolgeler, mevcut ekosistemden faydalanma olanagi sundugu i¢in DY'Y agisindan dnemlidir.

1.6.1.5. Kentlesme

Kentlesme, bir iilkenin ekonomik gelisimi ve yatirim potansiyelini gdsteren onemli bir
Olctittiir. Kentlesmis bolgeler, altyapi olanaklari, egitim diizeyi ve piyasa erisimi agisindan
yatirimeilar igin cazip hale gelir. Ornegin, Diinya Bankasi verilerine gore, kentlesme orani yiiksek
olan iilkeler, DY'Y acisindan daha caziptir. Kentlesme siireci, tilketim aligkanliklarinin degismesine

ve yeni pazarlara erisime olanak taniyarak DY'Y ’nin yoniinii sekillendirir.

1.6.1.6.  Beseri sermaye

Egitimli ve kalifiye is giiciine sahip iilkeler, DYY ¢ekiminde avantajlidir. Ozellikle bilgi
yogun sektorlerde (teknoloji, finans, biyoteknoloji gibi) insan sermayesinin niteligi, yatirimcilar
i¢in temel bir belirleyici olur. Ornegin, OECD verilerine gore, yiiksek egitim seviyesine sahip olan
iilkeler (ABD, Almanya gibi) DYY ¢ekme agisindan daha avantajlidir. Kalifiye is giicii, sirketlerin
verimliligini ve inovasyon kapasitesini artirarak daha siirdiiriilebilir bir biiyiime sunar (Saygin,

2017).
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1.6.1.7.  Is giicii maliyetleri

Is giicii maliyetleri, iiretim maliyetlerini dogrudan etkileyen énemli bir faktdrdiir. Ornegin,
ASEAN filkeleri, diigiik is gilicii maliyetleri sayesinde tekstil, elektronik ve otomotiv gibi
sektorlerde onemli miktarda DYY ¢ekmektedir. Ancak is giicli maliyetlerinin diisiik olmasi tek
basina yeterli degildir; kalifiye is giicline de ihtiya¢ vardir. Bu nedenle, yatirnmeilar i¢in maliyet
avantaj1 sunan iilkeler cazip hale gelirken, baz1 sektorlerde is giicii kalitesine de dikkat edilmektedir

(Aytekin, 2019).
1.6.1.8. Hiikiimet Politikalar:

Stabil ve yatirim dostu hiikiimet politikalari, yabanci yatirimeilar i¢in giiven verici bir ortam
yaratir. Ornegin, Singapur, diisiik vergi oranlari, miilkiyet haklarmin korunmasi ve is yapma
kolayligiyla DY'Y ¢ekme kapasitesini artirmistir. Bu tiir yatirim tesvikleri, lilkeler arasinda rekabet
avantaji yaratarak DYY akisin1 ydnlendirmektedir. Ote yandan, yiiksek biirokrasi veya siyasi

istikrarsizlik, yatirnmeilart caydiric bir etki yapabilir (Aytekin, 2019).

1.6.1.9.  Entegrasyon Stratejileri ve Bolgesel Is Birlikleri

Bir iilkenin ticaret bloklarina (6rnegin Avrupa Birligi, ASEAN) iiyeligi veya serbest ticaret
anlagsmalar1 yapmasi, yabanci yatirmmcilar igin cazip hale gelir. Ornegin, Avrupa Birligi,
yatirimcilara daha genis bir pazara erisim saglarken, ASEAN da Giineydogu Asya’daki pazarlara
girisi kolaylagtirmaktadir. Bolgesel entegrasyon, DYY kararlarini olumlu etkileyerek yatirim

yapilacak iilkeye daha genis bir erisim sunar (Arik, Akay, Zanbak, 2013).

Bu unsurlarin her biri, DYY nin yoniinii ve miktarini belirleyen anahtar degiskenlerdir.
Bircok iilkede DYY politikalarinin gelistirilmesi, bu faktorlerin {ilkeye uyarlanmasi ile
miimkiindiir. DYY ¢ekmek, lilkeye sermaye girisi saglamakla birlikte, ekonomik biiylimeye de

katk1 sunar.
1.6.2. DYY’nin Ekonomik Biiyiime Uzerine Etkileri

DYY, ev sahibi iilkenin ekonomik biiylimesine sermaye, teknoloji, yonetim bilgisi ve
istihdam firsatlar1 saglama yoluyla katkida bulunarak &nemli bir kaynak saglar. Ozellikle
gelismekte olan ekonomiler i¢in DYY, yerel yatirimcilarin erisemeyecegi kaynaklarin

saglanmasiyla kritik bir rol oynamaktadir. DY'Y ’nin ev sahibi iilkeye ¢esitli agilardan sagladigi bu
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katkilar; sermaye akisi, teknoloji transferi, yonetim becerileri, istihdam yaratilmasi, ddemeler

dengesi ve uluslararasi ticaret iizerindeki etkiler basliklar1 altinda incelenebilir.

1.6.2.1.  Sermaye AKkisi

DY Y ’nin sagladigi sermaye akisi, ev sahibi iilkede uzun vadeli yatirimlar: finanse ederek
ekonomik biiylimeyi destekler. Cok uluslu sirketler (CUS) genellikle yiiksek riskler alarak uzun
vadeli projelere yatirim yapar ve bu projelerden getiri elde edildiginde karlarini geri alirlar. CUS’ler
genellikle biiytlik 6l¢ekli yapilar1 ve finansal giigleri sayesinde, yerel firmalarin ulasamadigi fonlara
erisebilmekte veya sermaye piyasalarindan daha kolay borclanabilmektedirler. Ayrica, sermaye
akisi, yerel yatirimlart destekleme potansiyeline sahiptir. DY'Y ’nin yerel yatirimlar tesvik ederek
genel yatirim hacmini artirdigi; sermaye giriglerinde bir dolarlik artigin yerel yatirimlarda da benzer
bir artisa yol actigina dair ampirik bulgular mevcuttur. Bu anlamda, DYY 'nin yerel yatirimcilar

icin de yatirimlar artirici bir etki yarattigi goriilmektedir (Hasbi, 2022).

1.6.2.2.  Teknoloji Transferi

Teknolojik ilerlemenin ekonomik biiylime {izerindeki kritik rolii yaygin olarak kabul
edilmektedir (Romer, 1990). DYY, ev sahibi iilkeye modern ve daha temiz teknolojilerin girisini
saglayarak sanayilesme ve ekonomik gelisimi destekler. DYY ile saglanan teknoloji iki sekilde
degerlidir: Uretim siirecinde (&rnegin, petrol arama ve rafine etme teknolojileri) veya bir iiriin
icinde (6rnegin, kisisel bilgisayarlar) somutlastirilabilir. Ancak pek ¢ok tilke, kendi yerel teknoloji
ve lirlin gelistirme kapasitesine sahip olmadigindan, DYY ile gelen teknoloji transferi ekonomik
gelisimleri i¢in vazgecilmezdir. OECD (1991) raporuna gore, DYY araciligiyla yapilan teknoloji
transferlerinin, ev sahibi iilkede verimlilik ve ekonomik biiyiimeye olumlu katkilarda bulundugu

genis bir literatiirle desteklenmektedir.

1.6.2.3.  Yonetim Becerileri ve Is Uygulamalar

DYY, ev sahibi iilkenin mevcut bilgi birikimini, is giicli egitimi, beceri transferi ve yeni
yonetim uygulamalari yoluyla artirir. CUS’lerin sundugu yonetim ve organizasyon uygulamalari
sayesinde, yerel firmalar daha etkin ve verimli hale gelme firsat1 bulur. Ayrica, yabanci firmalardan
edindikleri deneyimle yerel ¢aligsanlar, teknik ve yonetim pozisyonlarinda geliserek kendi yerel

firmalarini kurabilir veya mevcut firmalara yonetim becerileri kazandirabilirler. DY'Y ’nin ev sahibi
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tilkelere sagladig1 yonetim faydalari; operasyonel verimlilik, girisimcilik yetenegi ve ¢alisanlarin

egitimi yoluyla saglanan digsalliklar olarak siniflandirilmaktadir.

1.6.2.4. istihdam Yaratma Etkileri

DYY’nin istihdam {izerindeki etkileri hem dogrudan hem de dolayli yollardan
gerceklesmektedir. Ozellikle is giicii arzinin yiiksek oldugu iilkelerde, CUS’lerin yaratt181 istihdam
firsatlar1 6ne ¢ikan olumlu bir etkidir. Dogrudan istihdam etkisi, CUS’lerin ev sahibi tilkedeki
vatandaslar1 istihdam etmesiyle olusur. Dolayli istihdam etkisi ise, CUS ¢alisanlarinin yerel
harcamalarinin artig1 ve tedarik zincirindeki yerel firmalarla yapilan isbirlikleri sayesinde yaratilir.
Omegin, Toyota’nin Fransa’daki yatinmi dogrudan 2000 kisiye is saglamis, destekleyici
sektorlerde de ek 2000 is yaratmistir. Bunun yani sira, ev sahibi iilkelerde tarim gibi sektorlerden
sanayi ve hizmet sektorlerine insan giiciiniin gegisi slirdiiriilebilir biiylime i¢in 6nem tasir. DY'Y 'nin
gelismekte olan iilkelerde istihdam yaratma etkisi gelismis iilkelere kiyasla daha biiyiik olup,

ozellikle imalat sektoriinde 6nemlidir (World Investment Report, 1999).

1.6.2.5. Odemeler Dengesi Uzerindeki Etkileri

DYY ’nin ev sahibi iilkenin ddemeler dengesi iizerinde ii¢ ana etkisi olabilir. ilk olarak, bir
CUS’1in yabanci bir iilkede yan kurulus kurmasiyla ev sahibi iilkenin sermaye hesabina pozitif bir
sermaye girisi gerceklesir; ancak bu yalnizca bir kerelik bir etkidir. Ikinci olarak, DY, ithal
tirtinlerin veya hizmetlerin yerini aliyorsa ev sahibi lilkenin cari dengesine katkida bulunabilir.
Ugiincii olarak ise, DYY yoluyla kurulan bir yan kurulusun diger iilkelere ihracat yapmasi
durumunda cari dengeye olumlu bir etkisi olur. Ozellikle iiretim sektdriinde DYY ’nin 6demeler
dengesine katkis1 gelismis ve gelismekte olan iilkeler arasinda farklilik goésterebilir (Dunning,

1961).
1.6.2.6.  Uluslararasi Ticaret Uzerindeki Etkileri

DYY, ev sahibi iilkenin dis ticaretine, yatirnmin amacina bagli olarak ¢esitli etkiler yapabilir.
Verimlilik arayishh DYY, genellikle ihracat icin tiretim yaparken, yerel firmalar bu iiretim
stireclerine girdi saglayarak katma degeri yiiksek ihracat yapilmasini saglar. Cogu durumda ara
mallar dis kaynaklardan ithal edilse bile, yerel iiretim siireglerinde katma deger yaratildig1 icin uzun
vadede ticaret dengesi iizerinde olumlu bir etki olusur. Ticaretin serbestlesmesi veya ihracat

bliylimesinin ekonomik biliytimeyi tesvik ettigi yoniinde ekonomik teoriler bulunmaktadir; 6zellikle
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gelismekte olan iilkeler i¢in bu tiir aciklik, kiiresel pazarlara, teknolojiye ve uygun ara mallara

erisim imkani sunar (Hasbi, 2022).

DYY ’nin ayrica, ihracat biliylimesinin bir kaynagi oldugu; beseri sermaye ve yeni teknoloji
transferi ile digsalliklar ve yansitma etkilerini tesvik ederek, gelismekte olan iilkelerde ihracat
biliylimesi i¢in 6nemli bir itici gii¢ oldugu kabul edilmektedir (Balasubramanyam ve ark., 1996).
Blomstrom ve Kokko (2003) gibi aragtirmalar, kiiresel sirketlerin ev sahibi iilkelerde ihracat

bliylimesine katki sagladigini ortaya koymaktadir.

DYY, sermaye saglama, teknoloji transferi, yonetim becerileri kazandirma, istihdam yaratma ve
ticaret hacmini artirma gibi cesitli kanallardan ev sahibi {ilkenin ekonomik yapisina katki saglar.
Bu olumlu etkiler, 6zellikle gelismekte olan tilkelerde siirdiiriilebilir biiyiime ve kalkinma hedefleri
acisindan biiyiik 6nem tagimaktadir. DYY 'nin ev sahibi iilkeye sagladigi bu ¢ok yonlii katkilar,
tilkelerin DYY’yi tesvik edici politikalar gelistirmesine de zemin hazirlamaktadir (Saygin, 2017).

1.6.3. Dogrudan Yabanci Yatirim Teorileri

DYY, bir¢ok farkli teorik yaklasimla aciklanabilen bir olgudur. Bu teoriler arasinda {iriin
hayat dongiisii teorisi, oligopolistik tepki teorisi, i¢sellestirme teorisi ve OLI paradigmasi yer

almaktadir (Arik, Akay, Zanbak, 2013).

1.6.3.1.  Uriin Hayat Dongiisii Teorisi

Uriin hayat dongiisii teorisi, DYY nin ardindaki motivasyonlar1 agiklamada &nemli bir
model sunar. Bu teoriye gore firmalar, Urtinleri ilk olarak yiiksek gelir diizeyine sahip tlkelerde
iiretir ve satar. Zamanla liretim siirecleri standardize oldukga ve rekabet arttik¢a firmalar maliyetleri
azaltmak i¢in daha diisiik i giicli maliyetine sahip iilkelere iiretim kaydirirlar. Bu siirecte iiriinler,
ilk olarak yerel pazarda tretilip satildiktan sonra ihra¢ edilmeye baslar ve nihayetinde yabanci
pazarlarda {iretilip orijinal iilkeye ithal edilir hale gelir. Bu dongii, firmalarin siirekli olarak yeni

tirtinler gelistirerek rekabet avantajini stirdiirmesini gerektirir (Vernon, 1966, 1974).

1.6.3.2.  Oligopolistik Tepki Teorisi

Oligopolistik tepki teorisi, DYY nin oligopol piyasalarindaki rekabet dinamiklerine gore
sekillendigini 6ne stirer. F.T. Knickerbocker tarafindan gelistirilen bu teoriye gore, bir firmanin

pazar payini artirmak i¢in belirli bir tilkede yatirim yapmasi1 durumunda, diger oligopol firmalar da
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pazar paylarini korumak adina benzer sekilde o iilkede yatirim yapmaya yonelir (Oztiirk, 2004).
Bu durumda rakip firmalarin davraniglari, her bir firmanin yatirim kararlarinda belirleyici olur.
Ornegin, yabanci bir pazara dogrudan yatirim yapan bir firma, bu pazarda diisiik maliyetle iiretim
yaparak ihracat yerine yerel iiretim yoluyla rekabet avantaji kazanabilir. Bu durum, piyasadaki
diger firmalar1 da benzer adimlar atmaya zorlar ve sonug¢ olarak DY'Y, oligopol piyasalarinda

zincirleme bir etkiyle yayilir (Seyidoglu, 2007).
1.6.3.3.  licsellestirme Teorisi

I¢sellestirme teorisi, P.J. Buckley ve M. Casson tarafindan ileri siiriilen ve J.H. Dunning ve
A.M. Rugman gibi arastirmacilarin katkilariyla gelistirilen bir yaklasimdir. Bu teoriye gore,
yabanci piyasalardaki diizensizlikler ve riskler, firmalar1 bu piyasalara dogrudan yabanci yatirim
yaparak icsellestirmeye yoneltir. Cok uluslu sirketler, bu siiregte firma ici bilgi akisini
koruyabilmek, rekabet avantajim1 silirdiirebilmek ve disa bagimliligi azaltmak amaciyla
yatirimlarini kendi biinyesinde gergeklestirir (Oztiirk, 2004). Igsellestirme yatirimlar1 genellikle ii¢
grupta incelenir: patent gibi firma i¢i 6zel bilgilerin korunmasi i¢in yapilan yatirnmlar; dikey
biitiinlesme yoluyla bir malin tiim iiretim asamalarini kontrol etmek icin yapilan yatirimlar ve
risklerin uluslararasi ¢esitlendirilmesi i¢in yapilan yatirimlar. Bu yaklagimla, firmalar baskalarinin
eline gecmesini istemedikleri bilgileri koruyarak bu bilgileri kendi iiretim stireglerinde kullanir ve

boylece gelecekte karsilasabilecekleri risk faktorlerini azaltirlar (Seyidoglu, 2007).
1.6.3.4. OLI Paradigmasi

Eklektik paradigma olarak da bilinen OLI modeli, John Dunning tarafindan gelistirilmis
olup dogrudan yabanci yatirimlari agiklayan {i¢ ana avantaj lizerine odaklanir: miilkiyet avantaji
(O=Ownership), konum avantaji (L=Location) ve igcsellestirme avantaji (I=Internalization).
Miilkiyet avantaji, firmanin sahip oldugu patent, ticari sir veya ticari marka gibi 6zel bilgi ve
becerilere dayanir. Konum avantaji ise yatirimlarin gergeklestirilecegi iilkede diisiik is giict
maliyetleri, ulasim avantajlar1 ve ticaret engellerinin azhig1 gibi unsurlarla ilgilidir. I¢sellestirme
avantaji, firmanin tam rekabetten kagmmasmi ve piyasa kontroliinii kendi lehine g¢evirme
yetenegini ifade eder. Bu ii¢ avantaj bir arada oldugunda, firmalar yurtdisinda yatirnrm yapma

konusunda daha istekli hale gelirler (Manakhmyet, 2014).
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1.7. DYY ve Ekonomik Biiyiime Arasindaki Iliskiyi Inceleyen Calismalar

Literatiirde DYY ve ekonomik biiyiime arasindaki iligskiyi inceleyen ¢ok sayida ¢alisma
bulunmaktadir. Asagida, bu ¢alismalardan bazilar1 ele alinarak degerlendirilmekte olup, kullanilan

degiskenler, model ve sonuglar hakkinda bilgiler sunulmaktadir:

Ndambendia ve Njoupouognigni (2010) tarafindan yapilan ve 36 Sahra Alt1 Afrika tilkesini
kapsayan calismada, DY'Y ve yabanci yardimin ekonomik biiyiime tizerindeki etkisi aragtirilmistir.
Calismada panel veri analizi yapilmis, veri setine, 1980-2007 yillar1 dahil edilmistir. Sermaye
stoku, is giicii ve yurti¢i yatirimlar kontrol degiskenleri olarak kullanilmistir. Calismanin elde ettigi
sonuglara gore, Yabanci yardim oranindaki %1 lik bir artis ekonomik bilylimeyi %0.05 (Ortalama
Grup Tahmini) ve %0.13 (Dinamik Sabit Etkiler) oraninda arttirmaktadir.

Manakhmyet (2014), Orta Asya’nin gecis ekonomileri iizerine yaptig1 ¢alismada, konunun
DYY ve ekonomik biiyiime arasindaki iliski boyutunu incelemistir. Veri seti, 1995-2011 yillarim
icermekte olup, istatistiksel yontem olarak panel veri analizi kullanilmistir. Ayn1 zamanda, ihracatin
GSYIH i¢indeki pay1, sanayinin GSYIH icindeki pay1 ve tarimdaki toplam is giicii gibi degiskenleri
de modele ilave etmistir. Bulgulara gére, DYY nin %1 artisinda GSYIH’da %0,16 oraninda bir

artis meydana gelmektedir.

Abbes ve digerleri (2014), DY'Y ve ekonomik biiylime iliskisini, Asya ve Okyanusya, Orta
Dogu, Kuzey Amerika, Latin Amerika, Avrupa, Kuzey Afrika ve Afrika bolgelerinden toplamda 65
tilke tizerine yaptiklari calismada ele almislardir. Veriler 1980-2010 yillarin1 kapsamaktadir ve
panel veri analizi (Panel veride Esbiitiinlesme ve Panel Granger nedensellik testleri) kullanilmistir.
Asya ve Okyanusya, Orta Dogu, Kuzey Amerika, Latin Amerika, Avrupa, Kuzey Afrika ve Afrika
i¢cin elde edilen sonuglar, yabanci yatirirmda meydana gelen %1 °lik bir artisin GSYIH’yi, sirasiyla

%0.32, %0.26, %0.22, %0.24, %0.17, %0.35, %0.29 oraninda artirdigin1 géstermektedir.

Hlavacek ve Bal-Domanska (2016), Orta ve Dogu Avrupa’nin toplam 8 iilkesini kapsayan
calismada, DYY nin ekonomik biiyiimeye etkisini, sermaye stoku, is giicii ve beseri sermaye gibi
belirleyicileri de dikkate alarak incelemistir. Veri seti, 2010-2012 yillarin1 icermekte olup, panel
veri analizine basvurulmustur. Bulgular ise soyledir: DYY nin biiyiimesi, GSYIH seviyesini
artirmada pozitif bir sekilde kendini gostermektedir. Orta ve Dogu Avrupa tilkelerinin ekonomik

biiylimesi tizerindeki DY'Y ’nin etkisi, 2009-2012 doneminde daha belirgin hale gelmistir.
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Dkhili ve Dhiab (2018), 5 Korfez iilkesinin dahil edildigi ¢alismada, DYY ’nin yanisira,
ekonomik 6zgiirliikk endeksi, ticari agiklik orani ve briit tasarruf oran1 gibi degiskenleri de katarak,
bunlarin ekonomik biiylime iizerindeki etkisini arastirmiglardir. Panel veri analizi yapilan
calismada, 23 yillik (1995-2017) bir veri seti kullanilmisti. DYY ekonomik biiyiimeyi tesvik
ediyor. DYY, biiylime ve ekonomik 6zgiirliik arasinda bir iliski oldugu tespit edilmistir.

Zain (2019), Pakistan iizerine yaptig1r incelemede, enflasyon orami ve sermaye stoku
belirleyicilerini de DYY ile beraber modele eklemis ve ekonomik biiylimenin bu faktorler
tarafindan nasil etkilendigini aragtirmistir. Veri setine 2000-2016 yillar1 dahil edilmis, istatistiksel
yontem olarak korelasyon ve regresyon analizleri yapilmistir. DY'Y 'nin, Ekonomik biiylime ile

pozitif iligkili oldugu ortaya ¢ikmustir.

Ozdemir (2020), ¢alismasinda 13 gecis ekonomisini ele alarak, sermaye stoku, ticari
aciklik, enflasyon, yliksek teknoloji ihracatinin toplam ihracat icerisindeki pay1, DYY ve 15-64 yas
aras1 niifus (i giicli) oram1 gibi bircok degisken ile ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi
degerlendirmistir. 1995-2018 yillar1 verileri kullanilmakla panel veri analizi yapilmistir. Sonuglara

gore, DY'Y, Ekonomik biiytimeyi pozitif ve anlaml1 olarak etkilemektedir.

Yang ve Shafiq (2020), ekonomik biiyiimeye etki eden degiskenler arasinda enflasyon,
DYY, para arzi, ticari agiklik ve sermaye stokunu secerek 20 Asya iilkesi iizerine bir analiz
yapmiglardir. Veri seti, 2007-2018 senelerini kapsamaktadir ve calismada panel veri analizine
bagvurulmustur. DY'Y, sermaye stoku, para arzi1 ve ticari agiklik ekonomik biiylime ile pozitif bir

iliskiye sahipken, enflasyonun ekonomik biiylime ile negatif bir iliskisi oldugu ortaya ¢ikmistir.

Soylu (2019), Polonya’yi ele aldig1 ve 1992-2016 donemini kapsayan ¢aligsmasinda, ARDL
siir testini kullanarak tasarruf orani ve DYY gibi degiskenlerle ekonomik biiylime arasindaki
iliskiyi incelemistir. Bulgulara gore, tasarruf oranindaki %1°lik bir artis ekonomik biiylimeyi

%0.81, DYY oranindaki %1 °lik bir artis ise %1.52 oraninda arttirmaktadir.

Mohamed ve digerleri (2021), DYY, teknolojik yenilik, enflasyon, beseri sermaye ve
yatirimin GSYIH’daki pay1 gibi degiskenlerin ekonomik biiyiimeye etkisini Misir 6rnegi iizerinden
yapmislardir. 1990-2019 donem verileriyle ARDL smir testi yapilmistir. Calismada, DYY ve
toplam sermaye olusumunun, uzun vadede Misir Arap Cumhuriyeti’nde ekonomik biiyiime

tizerinde onemli bir olumlu etkisi oldugu bulunmustur. Bu, ekonomik biiylimenin tesvikinin DYY
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ve toplam sermaye olusumu yoluyla gerceklestigi anlamina gelir. Beseri sermayenin ekonomik
bliylime iizerinde pozitif bir etkisi olmus olsa da, zayiftir. Bu sonug, Onceki calismalarla
uyusmamaktadir; bu da demektir ki Misir ekonomisi, egitim veya Misir is giicli piyasasinin

gereksinimlerini karsilama agisindan insan unsuruna acil bir ihtiya¢ duymaktadir.

Le ve digerleri (2022), Vietnam {lizerine yaptiklar1 ¢aligmada, konunun DY ile beraber
cevre kirliligi boyutunu goz oniinde bulundurarak bu iki degiskenin ekonomik biiyiimeyi nasil
etkiledigini aragtirmiglardir. Veri seti, 1986-2020 donemini kapsiyor ve istatistiksel yontem olarak
non-linear ARDL sinir testi kullanilmistir. Cevre kirliligindeki %1°lik bir artig, ekonomik
performans iizerinde %0.662°lik oranda olumlu bir degisiklige, %1’ lik bir azalig ise %0.212
oraninda olumsuz bir degisiklige neden olmaktadir. DYY Ekonomik Biiylime iizerinde uzun

vadede, Cevre kirliligi ise hem kisa hem de uzun vadede orantisiz bir etkiye sahiptir.

Tsaurai (2023), calismasini BRICS iilkeleri iizerine yaparak, finansal gelisim, beseri
sermaye, kisisel havaleler, DYY, altyapi, tasarruf orami ve ticari agiklik gibi belirleyiciler
dogrultusunda ekonomik biiylimeyi incelemistir. Calismada, 1991-2019 donemi ele alinarak panel
veri analizi yapilmistir. Bulgulara gore, DY, incelenen déonemde BRICS iilkelerinin ekonomik
biiyiimesini olumsuz etkilemektedir. Ancak ayni zamanda, Finansal gelismenin, BRICS’te

DYY ’nin ekonomik biiyiime tizerindeki olumlu etkisini dnemli dl¢iide iyilestirdigi tespit edilmistir.

Fetahi-Vehapi ve digerleri (2015) tarafindan yapilan ¢alismada, Tiirkiye, Bosno-Hersek,
Bulgaristan, Arnavutluk, Hirvatistan, Kuzey Makedonya, Romanya, Slovenya, Sirbistan ve
Yunanistan gibi iilkeler ele alimmuistir. Ticari agikligin ekonomik biiylime {izerindeki etkisini
arastiran calismada, kisi basina diisen gelirin baslangi¢ diizeyi, beseri sermaye, briit sabit sermaye
olusumu, DY'Y ve is giicli gibi kontrol degiskenleri de kullanilmistir. Veri setine 1996-2012 yillari
dahil edilmistir. Sistem Genellestirilmis Momentler ve Havuzlanmis Siradan En Kiigiik Kareler
Yontemine basvurulmustur. Analiz kisminda sistem GMM teknigi kullanilarak dinamik panel
tahminindeki Onyargi azaltilmis ve ig¢sel enstriimanlar endojen agiklayict degiskenler icin
kullanilmistir. Bu analiz sonucunda, ticari acikligin pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bir

bliyiime etkisi oldugu tespit edilmistir.

Wang (2009), Asya ekonomileri (Banglades, Cin, Hong Kong, Pakistan, Hindistan,
Endonezya, Kore, Filipinler, Malezya, Singapur, Tayvan) iizerine yaptig1 calismada, iiretim odakli

DYY ile ekonomik biiylime iliskisini arastirmistir. Veri setini, 1987-1997 yillar1 olugturmaktadir
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ve panel veri analizi yapilmistir. Kisi basina reel GSYIH’ nin biiyiime oran1 ve DY, sirasiyla
bagimli ve bagimsiz degisken, beseri sermaye, baslangic GSYIH, is giicii ve yurtici yatirim ise
kontrol degiskenleri olarak modele dahil edilmistir. Giiglii kanitlar, imalat sektoriine yapilan
DY Y ’nin, ev sahibi ekonomilerde 6nemli ve olumlu bir etkisi oldugunu gostermektedir. Diger
sektorlere yapilan DY'Y girisleri ise ekonomik biiyiimeyi artirmada 6nemli bir rol oynamamaktadir.
Ampirik analiz, DYY stoku ile ekonomik biiylime arasinda pozitif bir uzun vadeli esbiitiinlesme

iliskisi oldugunu ortaya koymaktadir.

DY Y ’nin ekonomik biiylime lizerindeki etkisini arastiran diger bir calisma Pegkas (2015)
tarafindan 18 Euro Bolgesi iilkesi lizerine yapilmigtir. Veriler, 2002-2012 donemini kapsiyor.
Tamamen Modifiye En Kiiclik Kareler ve Dinamik En Kiiciik Kareler yontemlerini kullanarak,
DYY ye gore GSYIH elastikiyeti sirasiyla %0.054 ve %0.147°dir. Sonuglar ayrica, DY'Y stokunun
Euro Bolgesi iilkelerinde ekonomik biiylimeyi olumlu etkileyen onemli bir faktér oldugunu

gostermektedir.

Azman-Saini ve digerleri (2010), 91 {ilke iizerine yapmis olduklar1 ¢calismada DYY ve
ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi finansal piyasalarin roli iizerinden degerlendirmislerdir.
1975-2005 donemi verileri kullanilarak panel veri analizi yapilmistir. Calismada, ortalama GSYIH
biiylime oran1 ve DY'Y gibi degiskenlerle beraber ayn1 zamanda, baslangi¢ geliri (6rnek donemin
basinda kisi basina gelirin logaritmik degeri), niifus biiyiime oranlari, yatirmin GSYIH’ya orani,
beseri sermaye ve hiikiimet harcamalarinin GSYIH orani gibi kontrol degiskenleri de
kullanilmistir. Bulgular, DYY 'nin bilytime tizerindeki olumlu etkisinin, finansal piyasa gelisiminin
belirli bir esik seviyesini asmasindan sonra ‘devreye girdigini’ gostermektedir. Bu esik seviyeye
kadar, DY'Y 'nin her hangi bir faydas1 yoktur. Bu bulgu, hiikiimetin DY'Y politikalarini olustururken
yayllma yoniine vurgu yapmanin Onemini vurgular, ¢linkii bilgi yayilmasi refah temelinde
sirdiiriilemez. Bu nedenle, DYY c¢ekmeye yonelik politikalar, finansal piyasa gelisimini tesvik

etmeyi amaglayan politikalarla el ele gitmeli, 6nce gelmemelidir.

Chakraborty ve Nunnenkamp (2008), Hindistan iizerine yapmis olduklar1 calismada,
ekonomik reformlar, DYY ve ekonomik biiyiime iliskisini incelemislerdir. Veri seti, 1987-2000
donemini kapsamakta olup, Granger Nedensellik, Panel Egbiitiinlesme ve Panel Birim Kok testleri
uygulanmistir. Hindistan ekonomisi genelinde, DYY stoklari ile ¢iktinin uzun vadede birbirine

bagl oldugu goriilmiistiir. En dikkat cekici olarak, hizmet sektoriinde DYY nin ¢ikti {izerinde
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sadece gegcici etkiler bulunmustur. Bununla birlikte, hizmet sektoriindeki DY 'Y 'nin, sektdrler arasi

sigramalar araciligtyla imalat sektoriindeki biiylimeyi tesvik ettigi ortaya ¢ikmustir.

Alfaro ve digerleri (2004) tarafindan yapilan diger bir kapsamli ¢alismada, DY'Y, finansal
piyasalar ve ekonomik biiyiime arasindaki iliski incelenmektedir. Calismada kullanilan veri seti
ikiye ayriliyor. Ilk veri seti, ‘kredi piyasasi gdstergeleri’ ile ilgili olup, 20 OECD iilkesini ve 51
OECD dis1 iilkeyi icermektedir. Ikinci veri seti ise ‘Ozkaynak piyasas1 gostergeleri’ne
odaklanmakta olup, 20 OECD iilkesinden ve 29 OECD dis1 iilkeden olusuyor. Donem olarak 1975-
2005 yillar1 ele alinmis ve panel veri analizi yapilmistir. Ortalama yillik kisi bagina diisen biiytime
oran1 bagimhi degisken, DYY bagimsiz degisken, Kapitalizasyon, Likidite, Ozel sektor kredisi,
Banka kredisi, Ticari-merkez bankasi (Ticari banka i¢ varliklarinin, merkez bankasi ve ticari banka
i¢ varliklarinin toplamina boliinmesi orani), Alacakli haklari, Yurti¢i yatirim, Enflasyon, Hiikumet
tilketimi, Ticaret hacmi (Ticari Agiklik), Beseri Sermaye, Biirokratik kalite, Kamulastirma riski,
Karaborsa primi ve Reel efektif doviz kuru gibi degiskenler ise kontrol degiskenleri olarak
kullanilmistir. Bulgulara gelince, DYY, ekonomik biiyltimeye 6nemli bir katki saglar. Ancak, bu
olumlu etkilerin gergeklesmesi i¢in yerel finansal piyasalarin gelismislik diizeyi kritik bir 6neme
sahiptir ve su ana kadar bu durum ortaya konmamistir. DYY ile biiylime arasindaki baglanti

nedenseldir; yani DY'Y, biliylimeyi finansal piyasalar aracilifiyla tesvik eder.

Mun ve digerleri (2008), Malezya ekonomisi lizerine yaptiklart ¢aligmada, bulgularin
saglamhigini test etmek amaciyla bagimli degisken olarak hem GSYIH hem de GSMH’yi
kullanmiglardir. Veri seti, 1970-2005 donemini kapsiyor. Istatistiksel yontem olarak Augmented
Dickey-Fuller (ADF), Phillips-Perron ve KPSS testleri, En Kiiclik Kareler (EKK) yontemi
kullanilmistir. Sonuglara gore, Malezya’da ekonomik biiylime ile DYY girisleri arasinda 6nemli
bir iliskinin oldugunu gosteren yeterli kanit bulunmaktadir. DYY nin Reel GSYIH iizerinde
dogrudan olumlu bir etkisi vardir; DYY oranmin %1 artmasi, biiylime oranini %0,046072 artirir.
Ayrica, DYY nin Reel GSMH {izerinde de dogrudan olumlu bir etkisi vardir; DYY oraninin %1

artmast, bliylime oranin1 %0,044877 artirir.

Atique ve digerleri (2004) tarafindan yapilan ve Pakistan’t ele alan ¢alismada, DYY nin
ekonomik biiyiime iizerindeki etkisi yabanci ticaret rejimleri degerlendirilerek incelenmistir. 1970-
2001 donemini kapsayan arastirmada, Engle-Granger (EG) ve Hansen yontem teknikleri

kullanilmistir. Bagimli ve bagimsiz degiskenler, yine diger birgok ¢alismada oldugu gibi GSYIH
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ve DY, kontrol degiskenleri ise, Is giicii, Gayri Safi Sermaye Olusumu (GSYIH’ye oranla yiizde
olarak), Beseri Sermaye (GSYIH’ye oranla egitim harcamalar1) ve Ticari Agiklik (GSYIH ye
oranla toplam mal ticareti (ithalat + ihracat) orani) seklindedir. Yapilan bu ¢alisma, DY Y nin
bliylime tizerindeki etkisinin, ithalat yerine ihracati tesvik eden bir ticaret rejimi altinda daha
belirgin oldugunu gostermistir. DYY, egitim ve egitime yapilan yatirnmlar araciliiyla insan
kaynaklart gelisimini tegvik edebilir. Bu durum, beseri sermayenin birikimini artirarak emek ve

diger tiretim faktorlerinin verimliligini yiikseltir.

Hayat (2018), 104 iilke ilizerine yapmis oldugu calismada, DYY ve ekonomik biiyiime
arasindaki iligkiyi dogal kaynaklar acisindan degerlendirmistir. Veri seti 1996-2015 yillarinm
kapsiyor ve kontrol degiskenleri olarak, Dogal kaynaklar (dogal kaynak ihracatinin mal
ihracatindaki pay1), Enflasyon, Ticari agiklik, Hiikiimet harcamalari, Baslangi¢ GSYIH, Niifus artig
orani, Gayri Safi Yurti¢i Sermaye Olusumu, Kurumsal kalite, Hukukun ustiinliigli, Yolsuzluk
kontrolii, Diizenleme kalitesi ve Hiikiimetin etkinligi gibi degiskenler kullanilmistir. Calismada,
Dinamik Panel Veri modeli ve Arellano ve Bond’a dayali (1991) Genellestirilmis Momentler
Yontem tahmini uygulanmistir. Sonuglar, DY'Y girislerinin ev sahibi lilkenin ekonomik biiyiimesi
tizerinde olumlu ve anlamli bir etkisi oldugunu ortaya koymaktadir. Ancak, DYY girislerinin
ekonomik biiyiime tizerindeki etkisi, dogal kaynak sektoriiniin biiyiikliiglindeki degisikliklere bagh
olarak degismektedir. DY'Y giriglerinin ekonomik biiylime iizerindeki tahmini olumlu etkisi, dogal
kaynaklarm biiyiikliigii arttikca azalmaktadir. Belirli bir sinira kadar, dogal kaynak sektdriiniin
bliytikliigiindeki daha fazla genisleme, DYY 'nin ekonomik biiylime iizerinde olumsuz bir etkisine
yol acacaktir. Yiiksek gelirli iilkelerde, DY'Y kaynakli bliylimenin orta ve diisiik gelirli iilkelerde
gozlemlenen bilylimeden ¢ok daha kii¢lik oldugu gozlemlenmistir. Ancak, diisiik ve orta gelirli
tilkelerin aksine, yiiksek gelirli tlkelerde DYY kaynakli biiylimeyi engelleyici bir rol
bulunmamistir. Bu durum, diistik ve orta gelirli lilkelerin DY'Y girisleri ¢ekerek yiiksek ekonomik
bliylime oranlar1 elde etme potansiyeli oldugunu, ancak dogal kaynak sektoriindeki artisin bu

gelismis biiyiimeyi engelledigini gdstermektedir.

Zekarias (2015) tarafindan yapilmis olan ¢alisma, 14 Dogu Afrika {ilkesini igeriyor ve 34
yillik (1980-2013) bir veri seti kullanilmistir. Panel veri analizi uygulanmis olan ¢aligmada, Yurtici
ozel yatinnm, Beseri sermaye, Is giicli, Altyap1, Ticari Aciklik, Enflasyon, Kalkinma Uzerine

Hiikiimetler Aras1 Kurulus I¢in Kukla (gegici) Degiskeni, Dogu Afrika Toplulugu igin Kukla
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Degiskeni, Dogu ve Giiney Afrika Ortak Pazari Igin Kukla Degiskeni gibi kontrol degiskenlerine
de yer verilmistir. DYY nin bdlgedeki ekonomik biiyiime iizerindeki etkisi, %10 anlamlilik
diizeyinde pozitif ve anlamlidir. Bulgular ayn1 zamanda yurti¢i 6zel yatirrmin biiyimeye katkida
bulunan faktorlerden biri oldugunu ve DY tarafindan dislanmadigini ortaya koymaktadir. Yalniz,
yurti¢i yatirimin biiylimenin baslangi¢ asamalarinda anlamli olmadigi, fakat uzun vadede anlamli

oldugu bulunmustur.

Li ve Liu’nun (2004) beraber yapmis olduklar1 ¢alisma 84 iilkeyi ve 1970-1999 yillarini
kapsiyor ve panel veri analizi kullanilmistir. Caligmada, Niifus artigi, Sermaye biiylimesi, Beseri
sermaye (ortaokul diizeyinde ortalama egitim basarisi), Teknoloji acig1 (telefon hatlar1), Afrika
kukla degiskeni, Latin Amerika kukla degiskeni, Hizla biiyliyen iilke kukla degiskeni, Diger
gelismekte olan iilke kukla degiskeni, Ticaret ve Enflasyon gibi kontrol degiskenleri de
kullanilmistir. Bu ¢alisma, hem gelismis hem de gelismekte olan iilkelerde DYY ile ekonomik
biiylime arasinda gii¢lii bir tamamlayici baglant1 oldugunu gostermektedir. Dahasi, DY'Y ekonomik
biiylimeyi dogrudan tek basina tesvik etmekle kalmiyor, ayni zamanda bunu etkilesim kosullar
aracilifiyla dolayli olarak da yapiyor. Gelismekte olan iilkelerde ekonomik biiyiime lizerinde
DY Y ’nin insan sermayesi ile gii¢lii bir pozitif etkilesim etkisi ve DY'Y ’nin teknoloji agig1 ile giiclii

bir negatif etkilesim etkisi oldugu tespit edilmistir.

Campos ve Kinoshita (2002), Merkezi ve Dogu Avrupa, ayn1 zamanda ESB gecis iilkeleri
dahil olmakla toplamda 25 iilke tizerine, 1990-1998 yillarin1 kapsayan bir veri setiyle ¢alisma
yapmuslardir. Istatistiksel ydntem olarak panel veri analizi yapilmistir. Kontrol degiskenleri olarak,
kisi basina y1llik GSYIH biiyiime oranlari, kisi basina diisen baslangigtaki GSYTH, Beseri sermaye
(temel egitim briit kayit oran1), GSYIH yiizdesi olarak hiikiimet tiiketimi, GSYIH yiizdesi olarak
gayri safi yurt ici sabit yatirim, niifus artis1 ve GSYIH yiizdesi olarak hiikiimet harcamalar1 gibi
degiskenler kullanilmistir. Bulgular, gecis ekonomilerindeki DYY’nin ekonomik biiyiime
tizerindeki etkisinin olumlu ve istatistiksel olarak anlamli oldugunu gdstermektedir. Ayrica, ters
nedensellik, endojenite ve atlanan degisken Onyargisi diizeltildikten sonra gecis ekonomileri igin

elde edilen sonuglar giiclii gériinmektedir.

Saglam (2017), Avrupa’dan 14 gecis ekonomisini ele aldig1 calismasinda, 1995-2014 yillari
verilerini kullanarak panel veri analizi yapmustir. Briit sermaye olusumu (GSYIH nin yiizdesi),

Hiikumetin genel nihai tiiketim harcamalar1 (yillik % biiytime), Ticari aciklik, DY, net ¢ikislar
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(GSYIH nin yiizdesi) ve Tiiketici fiyat endeksi (2010 = 100) gibi degiskenler kontrol degiskenleri
olarak ele alinmistir. Elde edilen bulgular, DYY ve bilesik endeks arasinda ekonomik biiyiimeye
dogru tek yonlii bir nedensellik iliskisinin giiclii bir sekilde desteklendigini gdstermektedir. Ancak
DYY ve bilesik endeks arasinda herhangi bir nedensellik iligkisi belirlenmemistir. Teorinin iddia
ettiginin aksine, DYY, ekonomik biiylimeyi olumsuz etkilerken; Avrupa gecis ekonomilerinde
DYY’nin belirleyicileri ekonomik biiyiimeye olumlu katkida bulunmaktadir. Bulgaristan,
Makedonya, Slovakya ve Bosna-Hersek’in aksine, Arnavutluk, Letonya, Romanya ve Slovenya’da
DYY ve bilesik endeks, ekonomik biiylimeye olumlu katkida bulunmaktadir. Bazi iilkelerde ise
ozel ve tersi durumlar gozlemlenmektedir. Ornegin, Hirvatistan, Cek Cumhuriyeti, Estonya,
Litvanya ve Macaristan’da DY'Y negatif uzun vadeli katsayilara sahipken bilesik endeks pozitif
katsayilara sahiptir. Polonya ise bilesik endeksin negatif oldugu, ancak DYY nin ekonomik

biiylimeye olumlu katkida bulundugu tek iilkedir.

Calismasini Baltik iilkeleri (Latviya, Litvanya, Estonya) lizerine yapmis olan Yucel (2014),
13 yillik (1996-2008) bir veri seti kullanmis ve panel veri analizini uygulamistir. Bagimli degisken
yillik reel GSYIH biiyiimesi, bagimz degiskenler ise DYY, Beseri sermaye, Ticari agiklik ve
Altyapidir. DYY akislarinin ekonomik biiyiime iizerinde olumlu etkisi olup olmadig1 konusunda
bir uzlasma olmasa da, genel olarak yapilan ¢aligmalar olumlu bir iliski bulmustur. Baltik tilkeleri
icin DYY-biiylime iligkisi ilizerine yapilan calismalar azdir. Bu durum, veri eksikliginden
kaynaklanmaktadir. Sonug¢ olarak, calismada elde edilen bulgular, Gayri Safi Yurtici Hasila
(GSYIH) biiyiime hiz1 ile DYY arasinda olumlu ve istatistiksel olarak anlamli bir iliski oldugunu

gostermektedir.

Nath (2009), gegis ekonomileri {izerine yapmis oldugu ¢alismada, Merkezi Avrupa, Dogu
Avrupa ve Baltik bolgesinden toplam 13 iilkeyi incelemistir. 1991-2005 yillarini kapsayan veri
setiyle panel veri analizi yapilmistir. Bagimli degisken, reel kisi basina diisen GSYIH biiyiime
orani, bagimsiz degisken DY, kontrol degiskenleri ise, Yurti¢i yatirim, Enflasyon, Mali denge,
Kamu tiiketim harcamalari, Ticari agiklik, Nominal déviz kuru, Istihdam artis1, Reel para artisi,
Reel yurti¢i kredi biiylimesi, Reel bor¢ verme orani, Briit doviz rezervleri, 6zel sektor, Tarife geliri,
Biitce siibvansiyonlar1 ve cari transferler, toplam istihdamdaki sanayi ve Altyap1 reform endeksidir.
Bolgenin gecis ekonomileri i¢in ticaretin bilyiime iizerinde 6nemli ve olumlu bir etkisi, gii¢lii bir

sonug olarak ortaya ¢ikmaktadir. Ayrica, yurti¢i yatirim bilylimenin 6énemli bir belirleyicisi gibi
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goriinmektedir. Genel olarak, DYY nin bu gecis ekonomilerinde biiyliime iizerinde anlamli bir
etkisi yoktur. Ancak, yurti¢i yatirim ve ticaretin DY'Y lizerindeki etkileri kontrol edildiginde, 1995

sonrasi donemde DY Y ’nin biiylime i¢in 6nemli bir belirleyici oldugu ortaya ¢ikmaktadir.

Angelopoulou ve Liargovas (2014) tarafindan yapilan ¢alismada, DYY ile ekonomik
biiylime arasindaki iliski 20 yillik bir donem (1989-2008) i¢in ii¢ farkl: iilke grubunda, panel veri
analizi yontemiyle, ampirik olarak incelenmektedir. Bu {i¢ iilke grubu, Avrupa Birligi liye tilkeleri,
Avrupa Para Birligi iiye iilkeleri ve gecis donemindaki tlkelerdir. Bu gruptaki iilkeler, birgok
boyutta farklilik gostermektedir, bunlardan biri de ekonomik entegrasyon dereceleridir. Baglangic
GSYIH, Gayri Safi Sermaye Olusumu (% GSYIH), Ticari A¢iklik, Hiikiimet Harcamalar1 (%
GSYIH), Enflasyon (tiiketici fiyatlar1 yillik %), Egitime Yapilan Kamu Harcamalari (% GSYIH),
Ar-Ge Harcamalar1 (%GSYIH) ve Giimriik Tarifeleri gibi degiskenler kontrol degiskenleri olarak
kullanilmistir. Arastirma bulgulari su sekildedir: “Teorik ¢alismalar genellikle DY'Y girisimlerinin
ekonomik biiylime iizerinde olumlu bir etkisi oldugunu 6ne stirerken, biz giiclii bir nedensellik

iligkisi bulamiyoruz”

Glilmez (2015), Tirkiye lizerine yaptig1 ¢alismasinda veri seti olarak 1986-2014 yillarini
kullanmustir. GSYTH bagimli degisken, Yabanci portfoy yatirimi ve DY'Y ise bagimsiz degiskenler
olarak modele eklenmistir. Calismada ARDL sinir testi ve Toda-Yamamoto Nedensellik testi
kullanilmistir. Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinda meydana gelen %1 °lik bir artisin uzun
donemde ekonomik biiyiimede %0.47’lik bir artis meydana getirdigi sonucuna ulasilmistir. Kisa
donemde portfoy yatirimlarinda meydana gelen %1°lik bir artisin ekonomik biiytimede %0.34’liikk
bir artis meydana getirdigi sonucuna varilmistir. Toda-Yamamoto nedensellik analizi sonuglarina
gore, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarindan ekonomik biiyiimeye, portfoy yatirimlarindan
ekonomik biiylimeye ve portfoy yatirimlarindan dogrudan yabanci sermaye yatirimlarina dogru tek

yonlii nedensellik iligkisi bulunmaktadir.
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UCUNCU BOLUM

DYY’NIN EKONOMIK BUYUME UZERINDEKI ETKISINE ILISKIN
EKONOMETRIK ANALIZ: ESKi SOVYETLER BiRLiGi ULKELERI ORNEGI

1.8. Yontem

Bu caligmada, ESB iilkelerinde DY Y ’nin ekonomik biiyiime iizerindeki etkisi, panel veri
analizi yontemi kullanilarak incelenmistir. Panel veri analizi, zaman serisi verileri ile kesit
verilerinin birlesimi olan karma verileri kullanarak yapilan bir analiz tiiriidiir. Bu yontemin en
Oonemli avantaji, birimler i¢in tiim zamanlar boyunca elde edilen verilerin birlestirilerek hem zaman
hem de kesit boyutlarini igeren bir veri seti olusturmasina imkan tanimasidir. Calismada, 1996-
2020 yillar1 arasinda ESB iilkelerine ait veriler kullanilmistir. Bu veriler, DY Y nin ekonomik
biliylime {izerindeki etkilerini daha kapsamli bir sekilde analiz edebilmek amaciyla panel veri

yontemiyle bir araya getirilmistir.

Panel veri analizi, zaman ve kesit boyutlarini birlestirerek daha derinlemesine analiz
yapmay1 miimkiin kilar ve bu sayede birka¢ 6nemli avantaj saglar (Tatoglu, 2013). Asagida, panel

veri analizinin temel {stiinliikleri agiklanmistir:
a) Bireysel Heterojenitenin Kontrolii

Panel veri analizi, her bir gozlem biriminin (iilkeler, bdlgeler vb.) ozelliklerine gore
heterojenligi kontrol etme imkani sunar. Bu, tlkelerin farkli ekonomik yapilar1 ve kurumsal
ozelliklerinin modele etkisini dikkate almay1 saglar. Bu sayede, lilkeler arasi farkliliklar g6z ontinde

bulundurularak daha dogru tahminler elde edilebilir.
b) Artan Bilgi, Degiskenlik ve Verimlilik

Panel veri, ayn1 birimler tizerinde hem zaman serisi hem de yatay kesit verilerini kullanarak
daha fazla bilgi sunar. Bu durum, analizde kullanilan degiskenler arasinda daha diisiik es-

dogrusallik ve daha yiiksek verimlilik elde edilmesini saglar.
¢) Algilanamaz Etkilerin Tamimlanmasi

Panel veri, zaman ve kesit verilerinden farkli olarak, gézlemler arasindaki iligkilere daha
derinlemesine bakmay1 miimkiin kilar. Bu sayede, gozlenemeyen faktorlerin (6rnegin, kurumsal

faktorler, yerel politikalar) ekonomik biiyiime iizerindeki etkisi daha iyi anlagilabilir. Bu ¢alisma
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da, kurumsal faktorlerin ve diger kontrol degiskenlerinin ekonomik biiylime iizerindeki etkilerini

degerlendirirken bu avantaj1 kullanmaktadir (Tatoglu, 2013).
d) Karmasik Davranis Modellerinin Testi

Panel veri, karmasik ve ¢ok degiskenli davranis modellerinin test edilmesine imkan tanir.
Bu, 6zellikle birden fazla bagimsiz degiskenin ekonomik biiyiime {lizerindeki etkilerini ayn1 anda

degerlendirmeyi miimkiin kilar.
e) Eksik ve Ol¢iilmeyen Degiskenlerin Kontrolii

Panel veri analizi, her birim i¢in gézlemler arasinda zaman serisi ve kesit boyutlarinin
birlesimiyle veri saglar. Bu sayede, eksik degiskenlerin (6rnegin, sosyal faktorler veya uzun
donemli ekonomik yapilar) etkisi daha iyi kontrol edilebilir. Ayrica, modelde yer alan kontrol

degiskenlerinin etkisi daha dogru bir sekilde tahmin edilebilir.
f) Yanhliklarin Azaltilmasi

Panel veri, ayn1 birimlerden birden fazla gozlem alarak yanliliklar1 (6nyargilar1) azaltma
imkani tanir. Ozellikle, sabit etkiler ya da dinamik modellerde kullanilan araglar, birim bazindaki
yanliliklarin daha iyi tespit edilmesini ve azaltilmasini saglar. Bu durum, modelin tutarliligini ve

giivenilirligini artirir.
g) Gozlenemeyen Faktorlerin Degerlendirilmesi

Panel veri, yalnizca gozlemler arasinda bireysel farklar1 degil, ayn1 zamanda gézlenemeyen
faktorlerin etkilerini de degerlendirmeye olanak tanir. Ozellikle ekonomik biiyiime gibi karmagik
stireglerde, sadece gozlemlenen verilerle yapilan analizler sinirhidir. Panel veri, gozlemlenemeyen
faktorlerin etkilerini kontrol etme imkéni tanir ve bu sayede daha saglam analizler yapmay1

miimkiin kilar (Tatoglu, 2013).

Birimler i¢in tiim zamanlar boyunca veri mevcutsa, bu durum dengeli panel olarak
adlandirilir. Ancak, bazi1 dénemlerde bazi birimler icin veri eksiklikleri s6z konusu oldugunda

dengesiz panel kullanildig: ifade edilir (Tatoglu, 2013).
Asagida temel bir panel veri modeli 6rnegi gosterilmektedir:
Yie = Bo + B1X1ie + B2Xaie + oo+ BiXie + Mie
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i : yatay kesit birimini,

t :zaman boyutunu,

Y;; : bagimli degiskenin i biriminin ¢ zamanindaki degerini,

B, : sabit terimi,

Xyir: Xagiklayict degiskenin i birimi i¢in # zamanindaki degerini,

u hata terimini, ifade etmektedir.

B1, B> ., B Bagimsiz degiskenlerin katsayilari. Bu katsayilar, her bir bagimsiz degiskenin
(veya agiklayici degiskenin) bagimli degisken tizerindeki etkisini gdstermektedir.
Calismada, DYY’nin ekonomik biiylime {izerindeki etkilerini analiz etmek amaciyla,
Genellestirilmis Momentler Yontemi (GMM) uygulanmistir. Bu yontem, dinamik panel veri
analizlerinde siklikla tercih edilen bir tekniktir ve 6zellikle endojenlik sorunlarini ¢ézmede
etkilidir. GMM, gozlemlenemeyen iilkeye 6zgii sabit etkiler, otokorelasyon ve heteroskedastisite
(birim i¢i degisen varyans) gibi sorunlarla basa ¢ikabilen bir yontemdir (Yigiteli, 2024). Roodman
(2009), calismasinda, GMM’nin bu sorunlar1 dikkate alarak daha saglam ve giivenilir tahminler
sundugunu belirtmektedir. Ayrica, Arellano-Bond testi ile modelin giivenilirligi ve gecerliligi
kontrol edilmistir. Bu test, gecikmeli bagimsiz degiskenlerin kullanildigr dinamik panel veri
modellerinin dogru tahminler yapip yapmadigini degerlendirmede yaygin olarak kullaniimaktadir.
Calismada ayni zamanda, panel veri setleri i¢in uygun olan Kao artik esbiitiinlesme testi de

kullanilmistir. Bu test, degiskenler arasindaki esbiitiinlesme iligkisine dair tahmin sonuglar

sunmaktadir (Baltagi ve Kao, 2000).

Calismanin amaci, DYY nin ESB iilkelerindeki ekonomik biiylime {lizerindeki etkilerini
ortaya koymak ve bu iligkilerin mevcut literatiir ile ne denli tutarli oldugunu analiz etmektir. Bu
stirecte kullanilan panel veri analizi yontemi ve uygulanan GMM teknigi, ekonometrik modellerin

saglamlig1 ve dogrulugu konusunda giivenilir sonuclar elde edilmesine olanak tanimaktadir.

Panel veri modeli, hem yatay kesit hem de zaman boyutlarini birlestirerek ¢oklu gozlemler
saglar ve bu sayede daha dogru sonuglar elde edilmesine olanak tanir. Bu dogrultuda, calismada
farkli istatistiksel testler ve Olgiitler kullanilarak modellerin gecgerliligi ve uygunlugu
degerlendirilmektedir. Bunlar arasinda Durbin-Watson testi, R kare, diizeltilmis R kare, J istatistigi,
J istatistigi olasilik degeri, Arellano-Bond testi ve Kao artik esbiitiinlesme testi gibi onemli

istatistiksel araglar yer almaktadir.
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Durbin-Watson Testi: Panel veri analizlerinde, hata terimlerinin otokorelasyona sahip
olup olmadigini belirlemek i¢in Durbin-Watson testi kullanilacaktir. Bu test, 6zellikle zaman serisi
analizlerinde onemli bir yer tutar ve hata terimlerinin birbiriyle iliskili olup olmadigini test eder.
Test sonucu, hata terimleri arasinda bir iliski olup olmadigina dair bilgi verir ve modelin

giivenilirligini artirmak i¢in bu durumun diizeltilmesi gerekebilir.

R Kare ve Diizeltilmis R Kare: R kare, modelin bagimli degiskeni ne kadar acikladigini
gosteren bir Ol¢iittiir. Yiiksek R kare degeri, modelin veriyi iyi agikladigini gosterirken, diizeltilmis
R kare, modelde kullanilan bagimsiz degiskenlerin sayisint da dikkate alarak modelin
aciklayiciligini daha dogru bir sekilde degerlendirir. Bu nedenle, modelin agiklayiciligini

degerlendirmek i¢in her iki 6l¢iit de kullanilacaktir.

J Istatistigi ve Olasiik Degeri: J istatistigi, ozellikle GMM ile yapilan analizlerde
kullanilan bir dl¢iimdiir. Bu istatistik, modelin uygunlugunu test etmek icin kullanilir ve modelin
gecerliligini degerlendirir. J istatistigi ile birlikte, p-degeri (olasilik degeri) hesaplanarak modelin
istatistiksel anlamlilig1 belirlenir. Burada, p-degerinin 0.05’ten biiyiik olmasi, modelin gegerli
oldugu ve tahminlerin giivenilir oldugu anlamina gelir. P-degerinin 0.05’ten kiigiik olmasi, modelin

hatali oldugu ve daha fazla diizeltme yapilmasi gerektigini gosterir.

Arellano-Bond Testi: Arellano-Bond testi, 6zellikle dinamik panel veri modellerinde
kullanilan bir testtir ve hata terimlerinde otokorelasyon olup olmadigini kontrol eder. Bu test,
ozellikle endojenlik problemlerini giderme amaciyla kullanilan GMM tahmin yontemlerinde
yaygin olarak kullanilir. Testin Hj hipotezi, hata terimlerinin otokorelasyona sahip olmadigidir.
Arellano-Bond testi, modeldeki gecgerli enstriimanlarin yeterli olup olmadigini degerlendirerek,
dinamik panel veri modellerinin giivenilirligini artirir. Bu test, 6zellikle degiskenlerin zaman

i¢cindeki etkisini analiz ederken 6nemli bir aragtir.

Kao Artik Esbiitiinlesme Testi: Kao testi, panel veri analizinde degiskenler arasinda uzun
donemli esbiitiinlesme iliskisi olup olmadigini belirlemek i¢in kullanilir. Bu test, tahmin edilen
modeldeki artik terimleri (residuals) analiz ederek sonug iiretir. Testin ADF (Augmented Dickey-
Fuller) istatistigi, hata terimlerinin birim kok icerip icermedigini belirler. Test, modelin tahmin
edilen artik terimlerinin duragan olup olmadigini kontrol ederek esbiitiinlesmeyi degerlendirir. Kao
testinde, hata terimlerinin duragan olmadigini ifade eden Hq hipotezi, esbiitiinlesmenin olmadigini

gosterir. Buna karsilik, H; hipotezi, hata terimlerinin duragan oldugunu ve esbiitiinlesmenin
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varligini ifade eder. Test sonucunda hesaplanan p degeri, esbiitiinlesme iliskisinin varlig1 hakkinda
yorum yapilmasini saglar. P degerinin 0.05’ten kiigiik olmasi, hata terimlerinin duragan oldugunu
ve degiskenler arasinda egbiitiinlesme bulundugunu gosterir. Bu degerin 0.05’ten biiyiik olmasi ise

esbiitiinlesmenin olmadigini ve modelin uzun donemli bir iliskiyi desteklemedigini ifade eder.

Panel veri analizinde kullanilan bu testler, modelin dogrulugunu ve gegerliligini saglamak
amaciyla onemli istatistiksel araglardir. Durbin-Watson testi, modeldeki otokorelasyonu kontrol
ederken, R kare ve diizeltilmis R kare, modelin genel aciklayiciligini degerlendirir. J istatistigi ve
Arellano-Bond testi 6zellikle dinamik panel veri analizlerinin giivenilirligini artirmak ig¢in
kullanilan araglardir. Kao testi ise, seriler arasinda bir esbiitiinlesme iligkisinin olup olmadigin
kontrol etmek icin uygulanmaktadir. Bu testler ve olgiitler, calismanin amacina uygun olarak,

ekonomik biiylime ile DY'Y arasindaki iliskiyi dogru bir sekilde modellemeye olanak taniyacaktir.

1.9. Model

Ekonomik biiylimenin dinamiklerini anlamak ve bu biiylimeye etki eden faktorleri tespit
etmek icin cesitli teorik ve ampirik modeller gelistirilmistir. Bu modeller, ekonomik biiylime
farkliliklarin1 agiklayabilmek ve biiylimeyi etkileyen degiskenleri belirleyebilmek amaciyla
olusturulmaktadir. Bu kapsamda, literatiirde biiyiime modellerine dahil edilen degiskenler arasinda
fiziki ve beseri sermaye, yatirnmlar, disa aciklik, teknoloji seviyesi, is giiciine katilim orani,
enflasyon ve kurumsal faktdrler gibi unsurlar yer almaktadir. Ornegin, Barro ve Sala-i Martin
(2004) tarafindan yapilan ¢aligmalarda, ekonomik biiylimenin hem makroekonomik hem de

kurumsal gostergelerle yakindan iligkili oldugu ortaya konulmustur.

Bu calismada, ESB iilkelerinde DYY’nin ekonomik biiylime iizerindeki etkisinin
incelenmesi amaciyla iki model gelistirilmisti. DYY temel bagimsiz degisken olarak
modellenirken, biiylime iizerinde etkili olabilecegi literatiirdeki ampirik caligmalarla ortaya
konulan cesitli kontrol degiskenleri de analize dahil edilmistir. Kontrol degiskenleri arasinda
sermaye olusumu (CFCF), hiikiimet etkinligi (GOV), is giicii oran1 (LABOR), ticari agiklik (TO),
beseri sermaye (LIFE), enflasyon orani (INF), hukukun iistiinliigi (RULE), teknoloji degiskeni
(MCS) ve diizenleme kalitesi (REGUL) gibi faktorler bulunmaktadir.

Modelin olusturulmasinda, literatiirden elde edilen teorik ¢ergeve, verilerin temin

edilebilirligi ve modelin anlamlilik diizeyi dikkate alinmistir. Ayrica, degiskenlerin segiminde,
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ekonomik biiyiimeyi etkileyebilecegi ongoriilen faktorlere odaklanilmistir. Bu gercevede, model,
ekonomik biiylimenin sadece makroekonomik gostergelerle degil, ayn1 zamanda kurumsal

faktorlerle de agiklanabilecegi hipotezine dayanmaktadir.

Calismada kullanilan her iki model, ESB iilkelerinin ekonomik biiyiime performansini
belirleyen temel faktorleri anlamay1 amaclayan kapsamli bir ¢ergeve sunmaktadir. Bu modeller,
1996-2020 donemini kapsayan ve panel veri yoOntemiyle analiz edilen bir veri setine
dayanmaktadir. Gelistirilen modeller, biiyiime teorilerinin ampirik gercekliklerini test etme

konusunda 6nemli bir arag¢ olarak kullanilmaktadir.

Calismada, DY'Y ’'nin ekonomik bilyiime iizerindeki etkisini analiz etmek amaciyla iki farkli
model kullanilarak degerlendirmeler yapilmaktadir. Bu modeller ve kullanilan degiskenler,
literatiir taramasinda bahsedilen ¢ok sayida ¢alismadan (6zellikle, Hayat (2018), Abbes ve digerleri
(2014), Zekarias (2015), Saglam (2017), Ozdemir (2020), Yigiteli (2024)) yola ¢ikilarak

olusturulmaktadir:

1) LpGDP;. =By + BiLpGDP;;_, + B,LFDI;; + B3LGOV;, + B, LLIFE;; +
BsLREGULE;; + BgLINF;s + B;LRULE;; + BgLT Ot + Uit

2) LpGDPy = By + B1LpGDPyy_y + B LF DIy + B3 LLABOR;¢ + B4 LMCS;y +
BsLCFCF;; + BgLINF;: + Ut

pGDP (Kisi Basina Diisen Gayri Safi Yurti¢i Hasila): Bagimli degisken olarak kullanilan
bu degisken, ekonomik biiyiimenin temel gostergelerinden biridir. Kisi bagmna diisen GSYIH, bir
tilkenin ekonomik refahinin ve yasam standardinin belirleyicisidir. Bu modelde, ekonomik
biiylimenin baglica 6l¢iitii olarak yer almakta ve diger bagimsiz degiskenlerin etkilerini gérmek
amaciyla kullanilmaktadir. Kisi basina diisen GSYIH nin artis1, genellikle ekonomik kalkinma ve

refah seviyesinin arttigini gosterir.

FDI (Dogrudan Yabanci Yatirnm): Bir ekonomiye yapilan DYY, genellikle ekonomik
bliylimenin motorlarindan biri olarak kabul edilir. Yabanci yatirimlar, sermaye, teknoloji ve is giicli
gibi kaynaklar artirarak ekonomik biiylimeye katki saglar. FDI'nin bilylime iizerindeki etkisi,
genellikle pozitif olarak degerlendirilir ¢linkii yabanci sermaye, liretim kapasitesini artirabilir ve

yerel isletmelerin verimliligini iyilestirebilir.
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GOV (Hiikiimet Etkinligi): Bu degisken, bir hiikiimetin ekonomik politikalar1 uygulama
ve yonetme kapasitesini 6lgen bir gostergedir. Hiikiimetin etkinligi, kamu hizmetlerinin kalitesini
ve devletin ekonomik alandaki roliinii dogrudan etkiler. Genellikle, daha etkin hiikiimetler,
ekonomik biiylimeyi destekleyen uygun politikalar gelistirebilir. Bu nedenle, GOV ’nun ekonomik

biiylime iizerinde genellikle pozitif bir etkisi olmas1 beklenir.

LIFE (Dogumda Beklenen Yasam Siiresi): Beseri sermaye gostergelerinden biri olan bu
degisken, halk sagligina yapilan yatirimlarin ve yasam kosullarinin bir 6l¢iistidiir. Uzun bir yagam
stiresi, genellikle daha saglikli bir is giicii ve dolayisiyla daha yiiksek iiretkenlik ile iligkilendirilir.
Bu nedenle, LIFE’nin ekonomik biiylime iizerinde pozitif bir etkisi olmasi beklenir ¢iinkii daha

saglikli bir niifus, daha verimli bir is giicii olusturur.

REGUL (Diizenleme Kalitesi): Ekonomik biiylime iizerinde kurumsal diizenlemelerin
etkisi, literatiirde tartismali bir konudur. Baz1 ¢alismalar, diizenlemelerin ekonomik biiyiimeyi
engelleyebilecegini, ¢linkii asir1  biirokrasi ve karmasik prosediirlerin i yapmay1
zorlastirabilecegini one stirmektedir. Bu baglamda, REGUL’{in ekonomik biiyiime iizerinde negatif
bir etkisi olmasi, kurumsal yapilarin verimsizliginin ve gereksiz diizenlemelerin ekonomik

biiylimeyi engelleme potansiyelinden kaynaklanabilir.

INF (Enflasyon): Enflasyon, ekonomik biiylime lizerinde karmasik bir etkiye sahip olabilir.
Diisiik ve istikrarli enflasyon genellikle ekonomik biiylimeyi desteklerken, yiiksek enflasyon
belirsizlik yaratabilir ve tliketim ile yatirimlar1 olumsuz yonde etkileyebilir. INF degiskeninin
genellikle biiyiime iizerinde negatif bir etkisi olmas1 beklenir, ¢ilinkii yiiksek enflasyon ekonomik

kararlar1 zorlastirabilir.

RULE (Hukukun Ustiinliigii): Hukukun {istiinliigii, bir ekonominin gelismesi icin kritik
bir dneme sahiptir. Iyi isleyen bir yarg sistemi ve hukukun iistiinl{igii, yatirime1 giivenini artirabilir
ve ekonomik faaliyetleri tesvik edebilir. Bu nedenle, RULE degiskeninin ekonomik biiyiime
tizerinde genellikle pozitif bir etkisi olmasi beklenir, ¢linkii gii¢lii bir hukuki altyapi, ekonomik

faaliyetlerin daha giivenli ve verimli bir sekilde yapilmasina olanak tanir.

LABOR (is giicii oram): Is giicii oranim ifade eden bu degisken, bir ekonominin iiretim
kapasitesini belirleyen 6nemli bir faktordiir. Artan is giicii, daha fazla {iretim ve tiiketim anlamina

gelir. Ayrica, is giliciiniin verimliligi de biiyiime {izerinde 6nemli bir etkiye sahiptir. Beseri sermaye
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yatirimlari, is giiciiniin verimliligini artirarak ekonomik biiylimeye katki saglar. Bu nedenle,

LABOR degiskeninin biiyiime tlizerinde genellikle pozitif bir etkisi olmas1 beklenir.

MCS (Mobil Hiicresel Abonelik Sayisi): Teknoloji ve iletisim altyapisinin gostergesi olan
bu degisken, ekonomik biiylime i¢in 6nemli bir rol oynar. Mobil telefon kullanimi, bilgiye erisimi
artirtr, ticaretin ve igletmelerin etkinligini iyilestirir. MCS’nin biiyiime {izerinde genellikle pozitif

bir etkisi olmas1 beklenir, ¢iinkii dijitallesme ve teknolojik gelismeler, verimliligi artirabilir.

CFCF (Sabit Yatirim - Kamu ve Ozel Sektér Yatirnmlari): Sabit sermaye olusumu, bir
ekonominin iiretim kapasitesini artiran yatirimlar ifade eder. Yiksek diizeyde sabit sermaye
yatirimlari, daha fazla iiretim ve verimlilik anlamina gelir. Ancak, bazi durumlarda, bu degiskenin
biiyiime tizerinde anlaml1 bir etkisi olmayabilir. Bunun olas1 sebepleri arasinda yatirimin kalitesiz
olmasi, yanls sektorlere yapilmasi veya ekonomik belirsizliklerin yatirimlari sinirlamasi yer

alabilir. Bu durumda, CFCF degiskeninin biiylime iizerindeki etkisi anlamli olmayabilir.

TO (Ticaret Agikhigl): Bu degisken, bir ekonominin disa agiklik seviyesini gosterir. Dig
ticaretin toplam ekonomik faaliyetteki payin1 6lger ve ekonominin kiiresel ticaretle entegrasyonunu
yansitir. Disa agiklik, genellikle ekonomik biiylimeye katkida bulunur ¢iinkii ithalat ve ihracat,
kaynaklarin daha verimli kullanilmasin1 ve yeni teknolojilerin adaptasyonunu saglar. Bu nedenle,

TO’nun biiyiime tizerinde genellikle pozitif bir etkisi olmasi1 beklenir.

1.10. Veri Seti ve Degiskenler

ESB iilkelerinde ekonomik biiyiime ile DYYs arasindaki iligkiyi incelemek amaciyla
kullanilan modelde, kisi basina diisen gayri safi yurti¢i hasila (pGDP), mobil telefon abone sayis1
(MCS), dogrudan yabanci yatirnrm (FDI), hukukun {stiinliigi (RULE), diizenleme kalitesi
(REGUL), hiikiimet etkinligi (GOV), ticaret agiklig1 (TO), sabit sermaye olusumu (CFCF), yasam
beklentisi (LIFE), enflasyon (INF) ve is giicli oran1 (LABOR) gibi degiskenlerin yan1 sira bu

degiskenlere dair agiklamalar ve verilerin elde edildigi kaynaklar Tablo 6’ta sunulmaktadir.

Tablo 6

Analizde Kullanilan Degiskenlere Iliskin Bilgiler

Modeldeki Kapsadigi

Degisken Jasaltmast Aciklama d6nem Kaynak
Kisi Basina Diisen Cari fiyatlarla, ABD World Bank
GSYIiH pGDP dolari cinsinden 1996-2020 (WDI*)
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Dogrudan Yabanci

World Bank

0 i -
Yatirim FDI %GSYIH 1996-2020 (WDI)
; e World Bank
Enflasyon INF GSYIH deflatorii 1996-2020 (WDI)
Dogumda Beklenen World Bank
Yasam Siiresi LIFE Yil 1996-2020 (WDI)
Ihracat ve ithalat
Ticaret Agiklig1 TO toplaminin GSYIH’ya | 1996-2020 World Bank
(WDID)
orani
Is giiciiniin calisabilir
Is giicii Oram LABOR yastaki toplam niifusa | 1996-2020 World Bank
orant (WDI)
Mobil Hiicresel Her 100 kisi basina World Bank
Abonelik MCS abone sayisi 1996-2020 (WDI)
Sabit Sermaye o . World Bank
Olusumu CFCF %GSYTH 1996-2020 (WDI)
Her bir 6l¢iit, -2,5 ile
Hiikiimet Etkinligi GOV t2,5arasmda bir | o900 o007
puanla degerlendirilir; (iki yilda Worldwide
bu skalada -2,5 en y Governance
- diisiik kalite diizeyini B Indicators
Hukukun Ustiinliigi RULE ) . > | 2003-2020
+2,5 ise en yiiksek (yallik) (WGI)
kalite diizeyini ifade y
Diizenleme kalitesi REGUL eder

*World Development Indicators

1.11. Analiz Sonuclari ve Bulgular

Calismada kullanilan modellere iliskin sonuglar bu kisimda ele alinacaktir. ilk olarak,

DYY’nin (LFDI) ekonomik biiyiime tizerindeki etkisi, hiikiimet etkinligi (LGOV), dogumda
yasam beklentisi (LLIFE), diizenleme kalitesi (LREGUL), enflasyon (LINF), hukukun tistiinliigii

(LRULE) ve ticaret acikligi (LTO) gibi kontrol degiskenlerinin modele eklenmesiyle tahmin

edilmektedir. Modelde, ayn1 zamanda, bagimli degiskenin bir donem gecikmeli degerine (LpGDP

(-1)) de yer verilmektedir. Bu, dinamik panel veri modellerinde sik¢a bagvurulan bir yontemdir.

Calisma kapsamindaki analizlerde, EVIEWS 10 ekonometrik paket programi kullanilmistir.

Analizde degiskenlerin logaritmik degerleri kullanilmakta olup, sonuglar asagidaki tablolarda

sunulmaktadir:
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Tablo 7

Kao Egsbiitiinlesme Testi Sonuclari

t-istatistigi Olasilik degeri (p)
ADF
-5.407883 0.0000
Residual (Artik) varyans 0.026194
HAC varyansi 0.036404

Tablo 7°de, Kao Artik Esbiitiinlesme testi sonuglar1 gosterilmektedir. Olasilik degerinin (p)
0.05°den kiiciik olmasi, esbiitiinlesmenin varligin1 dogrulamaktadir. Bu durum, seriler arasinda bir

esbiitiinlesme olduguna dair gii¢lii bir kanit sunuyor.

Tablo 8
ADF Testi Sonuclar:
Degisken Katsay1 Standart Hata t-istatistigi Olas1lzl;)deger1
RESID (-1) -0.273972 0.035791 -7.654827 0.0000
DRESID (-1) 0.215486 0.054524 3.952121 0.0001

Diger tarafdan, ADF testi (Tablo 8), esbiitiinlesme iliskisinin varligini dogrulamak i¢in
artiklarin duragan olup olmadigini kontrol eder. RESID (-1) ve DRESID (-1) degiskenlerine iliskin
olasilik degerlerinin 0.05°den kiigiik olmasi, artiklarin duragan oldugu anlamina gelmektedir.

Dolayisiyla, ADF testi sonuglar1 da esbiitiinlesmeyi dogrulamaktadir.

Tablo 9

Birinci Modelin Tahmin Sonuglar

Bagimli Degisken: LpGDP
DBegigsllil; inllze . Katsay1 Std. Hata t-degeri Olasﬂzl;)degerl
LpGDP(-1) 0.911995 0.019427 46.94579 0.0000
LFDI 0.068869 0.013408 5.136519 0.0000
LGOV 0.103148 0.026593 3.878762 0.0001
LLIFE 3.952396 0.917855 4306121 0.0000
LREGUL -0.057980 0.016947 -3.421340 0.0007
LINF 0.053371 0.013893 3.841505 0.0002
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LRULE 0.049252 0.022522 2.186848 0.0296
LTO -0.105906 0.044154 -2.398583 0.0171
Sabit terim (C) -15.71119 3.697715 -4.248892 0.0000
R-kare 0.968560 Bagimli degiskenin 7.641320
ortalamsi
Diizeltilmis R- 0.967618 Bagimli degiskenin standart 1.050963
kare sapmast
Regresyonun 0.189120 Artiklarin kareler toplami1 9.549646
standart hatasi
Durbin-Watson 0.989864 J istatistigi 2.009564
Arag sayis1 11 Olasilik degeri (J 0.366124
istatistiginin) )
Gozlem sayisi 276

Verilen sonuglar (Tablo 9) modelin istatistiksel agidan anlamli, tutarli ve uygun oldugunu
ortaya koymaktadir. Asagida, ilgili test sonuglar1 ve istatistiksel gostergeler ayrintili olarak

degerlendirilmektedir:
° R-Kare ve Diizeltilmis R-Kare

R-kare (0.968560): Bagimli degiskendeki (LpGDP) degisimin %96.85’inin bagimsiz
degiskenler tarafindan agiklandigini gostermektedir. Bu oldukga yiiksek bir agiklama oranidir ve

modelin bagiml degisken tizerindeki agiklayiciliginin gii¢lii oldugunu ortaya koymaktadir.

Diizeltilmis R-kare (0.967618): Bu deger, modele eklenen bagimsiz degiskenlerin katkisini
degerlendirerek diizenlenmis bir agiklama orani sunar. Degerin R-kare’ye ¢ok yakin olmasi,
modele dahil edilen bagimsiz degiskenlerin gereksiz olmadigini ve modele anlamli katk:

sagladigin1 gostermektedir.
J Durbin-Watson Istatistigi

Durbin-Watson (0.989864): Bu istatistik, hata terimleri arasinda otokorelasyon olup
olmadigini test eder. Deger 2’ye yakin olmadigindan, modelde diisiik seviyede otokorelasyon
bulunabilecegini diisiindiirmektedir. Ancak, bu tiir bir sapmanin modelin genel anlamliligin1 ve
tutarliligini 6nemli Slgiide etkilemedigi sdylenebilir. Yine de, otokorelasyon riskine karsi Arellano-

Bond testi kullanilmas1 uygun olacaktir.

° Arellano-Bond Testi
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Arellano-Bond test sonuglari, modelin hata terimlerinde otokorelasyon olup olmadiginm
degerlendirmek acisindan 6nemli bulgular sunmaktadir. Testin amaci, 6zellikle dinamik panel veri
modellerinde otokorelasyonun modele etkilerini analiz ederek modelin tutarliligini dogrulamaktur.
Verilen sonuglara gore, birinci dereceden otokorelasyon icin m-istatistigi 1.192324 olarak
hesaplanmistir. Bu istatistik, hata terimlerinin bir 6nceki donemle olan iligkisinin zayif oldugunu
gostermektedir. Ancak dinamik panel veri modellerinde birinci dereceden otokorelasyon genellikle

beklenir ve bu durum modelin tutarliligini bozmaz.

Tablo 10

Birinci Model icin Arellano-Bond Testi Sonuclart

Test derecesi m istatistigi rho SE (rho) Olasﬂzl;)degerl
AR(1) 1.192324 2.902791 2.434566 0.2331
AR(2) 1.344824 1.410838 1.049087 0.1787

Ikinci dereceden otokorelasyon testi i¢in hesaplanan m-istatistigi ise 1.344824’tiir. Bu
deger, hata terimlerinin iki donem Oncesiyle anlamli bir iligkisinin olmadigini isaret etmektedir.
Arellano-Bond yontemi i¢in bu sonug, modelin varsayimlarma uygun oldugunu ve tutarlilik

kriterlerini sagladigin1 gostermektedir.

Hata terimlerinin otokorelasyon katsayisini ifade eden rho degerleri (AR(1) i¢in 2.902791
ve AR(2) i¢in 1.410838) oldukea diisiik diizeydedir ve standart hatalar (SE) sirasiyla 2.434566 ve
1.049087 olarak hesaplanmistir. Bu durum, hata terimleri arasinda kayda deger bir bagimliligin

olmadigini ve modelin sonuglarinin giivenilir oldugunu gostermektedir.

Olasilik degerleri (p-degerleri) ise her iki test icin anlamlilik seviyesinin tizerindedir. AR(1)
icin p-degeri 0.2331, AR(2) icin ise 0.1787’dir. Bu degerler, modelin ciddi otokorelasyon sorunlari
tasimadigini ve ozellikle AR(2) testinin sonucunun 0.05’in {izerinde olmasi, hata terimlerinde
ikinci dereceden otokorelasyon bulunmadigini kanitlamaktadir. Bu da Arellano-Bond yonteminin

tutarlilik kriterlerini saglamasi acisindan oldukg¢a 6nemli bir bulgudur.

Sonug olarak, Arellano-Bond testinden elde edilen tiim bulgular, modelin otokorelasyon
sorunlar1 tasimadigini, varsayimlarina uygun oldugunu ve genel anlamda tutarli, giivenilir sonuglar
sundugunu ortaya koymaktadir. Bu, modelin analizde kullanilabilirligi agisindan olduk¢a olumlu

bir tablo sunmaktadir.
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. J Istatistigi ve Olasihk Degeri

J Istatistigi (2.009564): Bu istatistik, kullanilan ara¢ degiskenlerin gegerliligini kontrol
etmektedir. Modelin asir1 belirlenmis oldugunu dogrular ve kullanilan ara¢ degiskenlerin

uygunlugunu test eder.

J Istatistiginin p-degeri (0.366124): Bu p-deger, J istatistiginin anlamliligin1 gosterir. P-
degerinin 0.05’ten biiyiik olmasi, modelde kullanilan ara¢ degiskenlerin gegerli oldugunu ve hata
terimleriyle bagimsiz degiskenler arasinda herhangi bir iligki olmadigini ortaya koymaktadir. Bu,

modelin tutarliligini destekleyen giiglii bir gostergedir.
. Regresyonun Standart Hatasi ve Artiklarin Kareler Toplam

Regresyonun Standart Hatasi (0.189120): Modelden elde edilen tahminlerin gergek
degerlerden ne kadar sapabilecegini ifade eder. Bu degerin diisiik olmasi, tahminlerin yiiksek

dogruluk oranina sahip oldugunu gdstermektedir.

Artiklarin Kareler Toplami (9.549646): Artiklarin kareler toplami kiiclik bir deger olup,

modelin iyi bir uyuma sahip oldugunu desteklemektedir.

Bu dogrultuda, Eski Sovyetler Birligi tilkelerinde DYY ve ekonomik biiylime arasindaki

iligskiyi belirlemek maksadiyla olusturulan birinci modelin analiz sonuglar1 asagida sunulmaktadir:

LpGDP(-1) degiskeni, bagimli degiskenin gecikmeli degeri olarak modelde yer almakta ve
katsayis1 0.911995 olarak hesaplanmaktadir. Bu katsaymin pozitif ve istatistiksel olarak anlaml
(%1 diizeyinde) olmasi, ekonomik biiyiimenin kendi ge¢mis degerlerinden giiclii bir sekilde
etkilendigini ve biiylime silirecinin siireklilik arz ettigini gostermektedir. Bu bulgu, biiylime
dinamiklerinin literatiirde one siirlilen yol bagimlilig1 (path dependency) teorisiyle uyumlu

oldugunu ortaya koymaktadir (Gigante, 2016).

LFDI (Dogrudan Yabanci Yatirim) degiskeninin katsayist 0.068869 ve %1 diizeyinde
anlamlidir. Bu sonug, DY Y nin ekonomik biiylimeyi destekledigini gostermekte ve sermaye
akimlarmin biiylime tizerindeki olumlu etkisini vurgulayan teorik ve ampirik c¢aligmalar

desteklemektedir.

LGOV (Hiikiimet Etkinligi) degiskeninin katsayis1 0.103148 olup %1 anlamlilik diizeyinde

pozitif etki gostermektedir. Bu, hiikiimetin etkili politika uygulamalarinin ve diizenlemelerinin
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ekonomik bliylimeyi tesvik ettigini ortaya koymaktadir. Literatiirde, kurumsal kalitenin ekonomik

performansi artirdig1 yoniindeki bulgularla bu sonug ortiismektedir.

LLIFE (Dogumda Beklenen Yasam Siiresi) degiskeni, katsayis1 3.952396 ile pozitif ve %1
diizeyinde anlamli bulunmustur. Beseri sermaye gostergesi olarak degerlendirilen bu degisken,
saglik ve yasam standartlarinin iyilestirilmesinin biiyiimeye katkisini agikca ortaya koymaktadir.
Bu bulgu, beseri sermayenin verimlilik artis1 tizerindeki olumlu etkisine vurgu yapan teorik ve

ampirik caligmalarla uyum gostermektedir.

LREGUL (Diizenleme kalitesi) degiskeni, -0.057980 katsayisi ile beklenmedik sekilde
negatif bir etki gdstermekte ve bu etki %1 diizeyinde anlamlidir. Bu durum, diizenleme kalitesinin
bazi durumlarda biiyiimeyi kisitlayict etkiler yaratabilecegini veya diizenlemelerin kati
uygulamalarinin 6zel sektor faaliyetlerini sinirlayabilecegini diisiindiirmektedir. Bu, literatiirdeki
bir ¢cok calismanin sonucuyla farklilik gosterse de, Yamak (2015) tarafindan yapilan arastirmanin

bulgulariyla ortiismektedir.

LINF (Enflasyon) degiskeni, katsayis1 0.053371 ile pozitif bir etki gostermektedir ve bu
etki %1 diizeyinde anlamlidir. Bu sonug, enflasyonun belirli seviyelerde ekonomik aktiviteyi tegvik

edici etkilerinin olabilecegi hipoteziyle agiklanabilir.

LRULE (Hukukun Ustiinliigii) degiskeni, katsayis1 0.049252 ile pozitif ve %5 diizeyinde
anlamlidir. Bu bulgu, hukuk kurallarma bagliligin ve giiclii bir hukuki altyapinin biiylimeyi
destekledigini ortaya koymaktadir. Hukukun istiinliigliniin ekonomik istikrar ve yatirim ortami

tizerinde olumlu etkiler yarattig1 sdylenebilir.

LTO (Ticaret agiklig1) degiskeni ise -0.105906 katsayis1 ile beklenilenin aksine negatif bir
etki gostermektedir ve bu etki %5 diizeyinde anlamlidir. Bu sonug, ticari agikligin biiylimeyi tesvik
edecegi yoniindeki genel teoriyle celismekte ancak bazi caligmalarin (Harrison (1996), Yamak
(2015)) ozellikle dis ticaretin rekabet baskisi ve yapisal uyumsuzluklar yaratabilecegi yoniindeki
bulgulariyla ortiismektedir.

Calismada kullanilan ikinci modelde, DYY nin (LFDI) ekonomik biiylime iizerindeki
etkisi, is giicii oranm1 (LLABOR), mobil hiicresel abonelikler (LMCS) ve sabit sermaye olusumu
(LCFC) gibi kontrol degiskenleri kullanilarak ortaya konulmustur. Bu modelde de yine enflasyon
(LINF) ve bagimli degiskenin bir donem gecikmeli degerine yer verilmistir. Enflasyon
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degiskeninin her iki modelde ele alinmasinin nedeni, literatiirde onun ekonomik biiytimeyi hem
tesvik ettigi, hem de negatif etkiledigi yoniinde bulgularin olmasidir. Caligmada, bu iliskinin daha

1yi belirlenebilmesi adina her iki modelde enflasyon, kontrol degiskeni olarak yer almaktadir.
Ikinci modele iliskin souglar ve bu sonuglarin degerlendirilmesi su sekildedir:

Tablo 11

Ikinci Modelin Tahmin Sonuclar:

Bagimlh Degisken: LpGDP
Bagimsiz — Olasilik degeri
Degiskenler Katsay1 Std. Hata t-degeri ()
LpGDP(-1) 0.914535 0.014906 61.35151 0.0000
LFDI 0.039940 0.011012 3.626758 0.0003
LLABOR 0.110245 0.064022 1.721997 0.0862
LMCS 0.034267 0.006503 5.269193 0.0000
LCFCF 0.011547 0.033257 0.347202 0.7287
LINF 0.033949 0.009365 3.625196 0.0003
Sabit terim (C) -0.010155 0.267822 -0.037917 0.9698
R-kare 0.977491 Bagiml degiskenin 7.641320
ortalams1
Diizeltilmis R- 0.976989 Bagimli degiskenin standart 1.050963
kare sapmast
Regresyonun 0.159426 Artiklarin kareler toplami1 6.837094
standart hatasi
Durbin-Watson 1.272987 J istatistigi 6.374721
Olasilik degeri (J
Arag sayis1 11 istatistiginin) 0.172857
Gozlem sayisi 276

R-kare (%97.7) ve diizeltilmis R-kare (%97.6) degerleri, modelin degiskenler arasindaki
iliskiyi oldukg¢a yiiksek bir dogrulukla agikladigin1 gostermektedir. Durbin-Watson istatistigi
(1.27), modelde otokorelasyon riski agisindan sinirda bir degere isaret ederken, J-istatistigi ve onun
p-degeri (0.1729), modelin gecerliligi ve ara¢ degiskenlerinin uygunlugu agisindan anlamli
sonuclar vermektedir.

Tablo 12

Tkinci Model I¢cin Arellano-Bond Testi Sonuclart

Test derecesi m istatistigi rho SE (rho) Olasilik degeri (p)
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AR(1) 0.057052 0.048831 0.855892 0.9545
AR(2) -1.511495 -0.604712 0.400075 0.1307

Bu bulgular (Tablo 12), kullanilan arag¢ degiskenlerin uygun oldugunu ve modelin
otokorelasyondan kaynaklanabilecek bir yanliliga maruz kalmadigini gostermektedir. Durbin-
Watson istatistigi otokorelasyon riski olabilecegini gosterse de, Arellano-Bond test sonuclarina
gore model, giivenilir tahminler tiretmektedir ve dinamik panel veri analizine uygun bir yapiya

sahiptir.

Degiskenlerin ekonomik biiylime iizerindeki etkilerine bakildiginda, gecikmeli LpGDP
degiskeninin katsayis1 (0.914535) oldukca yiiksek ve %1 anlamlilik diizeyindedir, bu da, birinci
modelin sonuglarinda oldugu gibi, ekonomik biiyiimenin ge¢mis biiyiime oranlarindan giiclii bir

sekilde etkilendigini gosterir.

LFDI (Dogrudan Yabanci Yatirim) degiskeni, 0.039940 katsayisiyla biiylime iizerinde
pozitif ve %1 diizeyinde anlaml1 bir etki gostermektedir. DYY’de meydana gelen %1°lik bir artis,
ekonomik biiyiimenin %0.039 oraninda artmasina olanak sagliyor. Bu durum, DYY nin ekonomik

biiylimeyi destekledigini ortaya koymaktadir.

Is giicii degiskeni (LLABOR) pozitif bir katsayrya (0.110245) sahiptir ve %10 diizeyinde

bir anlamlilik gdstermektedir, bu sonug, is giicliniin bliylimeyi tesvik ettigini ortaya koymaktadir

Mobil abone oran1 (LMCS), 0.034267 katsayisiyla %1 diizeyinde anlamlidir ve bilgi ve

iletisim teknolojilerinin biiylimeye pozitif katkida bulundugunu gostermektedir.

Sabit sermaye olusumu (LCFCF) ise pozitif bir katsayiya sahip olmasina ragmen
istatistiksel olarak anlamli degildir. Bu durum, ESB iilkelerinde sermaye yatirimlarinin etkinliginin
diisiik oldugunu gostermektedir. Bu, yatirimlarin yeterli altyapi, teknoloji ve tiretkenlik artirici
alanlara yonlendirilmemesiyle agiklanabilir. Ayrica, kurumsal eksiklikler ve ekonomik
belirsizlikler, yapilan yatirimlarin biiylimeye dontismesini engellemektedir. Dolayisiyla, sermaye
birikiminin biliyiimeye katkisi, mevcut yapisal sorunlar ve uzun vadeli biiylimeyi destekleyen

reformlarin yetersizligi nedeniyle sinirli kalmaktadir.

74



Enflasyon (LINF), 0.033949 katsayisiyla pozitif ve %1 diizeyinde anlamlidir, bu da makul
diizeydeki enflasyonun ekonomik aktiviteyi canlandirict etkiler yaratabilecegini gostermektedir.

Bu sonug, birinci modelin sonuglariyla uyum saglamaktadir.
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SONUC

Eski Sovyetler Birligi’nden bagimsizliklarin1 kazanan iilkeler, ekonomilerinde koklii
doniigiimlere gitmis, bu siiregte liberallesme, 6zellestirme ve ekonomik entegrasyon gibi dnemli
adimlar atilmistir. Bu {ilkelerdeki ekonomik biiylime ve gelisme, biiylik 6l¢iide dis ticaret, DYY ve
kurumlarin etkinligiyle sekillenmistir. Ekonomik biiylime, iiretim kapasitesinin artirilmasi ve
yasam standartlarinin yiikseltilmesi agisindan 6nemli bir hedef olmustur. Bu biiylimenin, hem i¢
faktorlerle hem de dis faktorlerle, 6zellikle de yabanci yatirimlar ve ekonomik politikalarla

desteklendigi gozlemlenmektedir.

Teorik ¢ergevede, ekonomik biiyiime genellikle digsal ve igsel faktorlerin birlesimiyle
aciklanir. DYY, 6zellikle gelismekte olan ekonomilerde, teknolojik ilerleme, sermaye akist ve is
giicli verimliligi gibi unsurlar tizerinden biiylimeyi destekleyen 6nemli bir faktordiir. Bu baglamda,
dis yatinnmlarin etkinligi yalmizca dogrudan ekonomik katkilariyla degil, ayn1 zamanda yerel
ekonomilerdeki verimlilik artigi, isttihdam olanaklar1 ve altyap1 gelisimi gibi dolayl etkilerle de
Ol¢iilmektedir. Ancak, DY Y ’nin etkisi yalnizca sermaye transferiyle sinirli kalmaz; bu yatirimlarin

kalitesi, hedef sektorleri ve kurumsal altyapinin etkinligi de biiylime iizerinde belirleyici rol oynar.

Bunlarla birlikte, liberallesme siireclerinin ekonomik biiylimeyi hizlandirmakta olumlu bir
etkisi oldugu gozlemlenmektedir. Ancak bu siireg, aym1 zamanda kurumsal yapinin
gii¢lendirilmesini ve diizenleyici politikalarin etkinligini gerektirmektedir. Ozellikle ydnetim
kalitesi, devlet politikalarinin etkinligi, hukuk sistemi gibi kurumsal faktorler, DY'Y 'nin ekonomik
biiylimeye katkisini belirleyen 6nemli unsurlar arasinda yer alir. Bu unsurlarin etkinligi, biiytime
tizerinde dogrudan etkiler yaratmakla birlikte, ekonomik istikrar1 ve rekabet giiciini de

artirmaktadir.

Ampirik analizler, bu teorik ¢ergevenin yerinde oldugunu dogrulamaktadir. Eski Sovyetler
Birligi iilkeleri lizerinde yapilan panel veri analizleri, DYY ile ekonomik biiylime arasindaki
iligkiyi incelerken, kurumsal faktorlerin de bu iliskiyi sekillendiren 6énemli unsurlar oldugunu
ortaya koymaktadir. Ozellikle DY'Y nin ekonomik biiyiimeye olan etkisi, ticaret agiklig1, is giicii
verimliligi ve hiikiimet politikalariyla baglantilidir. Bu bulgular, liberallesmenin ve disa agilmanin,
biiylimeyi artiran etkilerinin yani sira, kurumsal yapinin gii¢lendirilmesinin de bir o kadar 6nemli

oldugunu gostermektedir.
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Bu calisgmada yapilan ekonometrik analizlerde, panel veri modeli c¢ergevesinde,
genellestirilmis momentler yontemi kullanilmaktadir. Bu ydntem 6zellikle dinamik panel
modellerinde tercih edilen bir ekonometrik aragtir. Ayni zamanda, seriler arasindaki esbiitiinlesme
iliskisini belirlemek amaciyla Kao artik esbiitiinlesme testine de bagvurulmaktadir. Kao testi
sonuclarina gore, degiskenler arasinda esbiitiinlesme tespit edilmektedir. Bulgularda, DY Y nin
ekonomik biiylimeyi pozitif ve anlamli bir sekilde etkiledigi sonucuna ulagilmaktadir. DYY nin
%1 artmasi durumunda, ekonomik biiylimede %0.068 (ikinci modelde bu oran %0.039) kadar bir
yukselis saglaniyor. Modele eklenen kontrol degiskenlerinin de biiylimeyi biiylik oranda pozitif
yonde ve anlamli istatistiksel degerlerle etkiledigi gdzlemlenmektedir. is giicii orani, enflasyon,
beseri sermaye (dogumda yasam beklentisi), teknolojik gelisme (mobil hiicresel abonelik),
hukukun iistiinliigii, hiikiimet etkinligi gibi degiskenlerin etkisi bahsedilen sekildedir. Diizenleme
kalitesi ve ticari aciklik degiskenlerinin biiyiime {izerindeki etkisi ise istatistiksel olarak anlamli,
ama negatif yondedir. Literatiirde ayni sonuglara ulasan bazi ¢alismalar mevcuttur (Harrison
(1996), Yamak (2015)). Diger taraftan, sabit sermaye olusumu ile biiylime arasinda anlamli bir

iliski bulunamamustir.

ESB iilkeleri, DYY hacmi bakimindan genellikle farkliliklar gosterseler de, 2002-2012
donemi bu iilkelerin ¢ogu icin DYY oranlar1 olumlu diizeyde gerceklesmistir (Belarus ve
Ozbekistan harig). Ancak sonraki yillarda, 6zellikle 2020 yilina gelindiginde ciddi bir azalma
yasandig1 gorlilmektedir. Rusya, Ukrayna ve Ermenistan gibi iilkelerde 2020 yilinda DYY nin
GSYIH’daki oran1 %1’in altina diismiis, Kirgizistan’da ise eksi degere kadar gerilemistir. Bu
ilkelerde DYY hacminin yeniden makul seviyelere yiikselmesi i¢in, yatirrm ortaminin
tyilestirilmesi, bu dogrultuda yonetisim ve diger Onemli gostergelerin olumlu degerlere
ulastirilmas: biiyiik 6nem arz etmektedir. Ancak ayni zamanda siyasi istikrarin saglanmasi da
olduk¢a 6nemlidir. Ozellikle, Rusya ve Ukrayna bu konuda ciddi zorluklarla kars: karsiyadir. Diger
taraftan, ESB iilkeleri i¢cinde DY'Y agisindan son dénem i¢in nispeten iyi konumda olan Gircistan,
yOnetigim gostergeleri ve bu dogrultuda da yatirim ortaminin saglamlastirilmas: bakimindan dikkat
cekmektedir. Kazakistan ve Tiirkmenistan ise dogal kaynak potansiyellerini kullanarak 2020
yilinda diger cogu ESB iilkesinden daha 1yi DYY oranlar1 yakalamaktadir. Ancak, Azerbaycan,
Ozbekistan, Tacikistan, Belarus ve Moldova gibi iilkeler son dénemde diisiik DYY hacmine
sahiptir. Bu oranlarin iyilestirilmesi i¢in dig yatirimcilarin giiveni kazanilmali, yatirimer dostu

politikalar uygulanmalidir. Ayn1 zamanda her bir iilke kendi potansiyeli dogrultusunda daha
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stirdiiriilebilir sektorlere yatirim yapilmasi konusunda gereken destegi saglamakla birlikte,

yatirimeilarin 6zgtirliiglinii de dikkate almalidir.

Sonug olarak, ekonomik biiylime ve DYY arasindaki iligki, sadece sermaye akisina
dayanmaz; ayn1 zamanda kurumsal faktorlerin etkinligi ve ekonomik politikalardaki degisimle
sekillenir. Eski Sovyetler Birligi iilkelerindeki biiytime siireci, dis yatirimlarin yaninda, kurumsal
reformlarin ve politikalarin da onemini vurgulamaktadir. Bu iilkelerdeki ekonomik biiyiime,
yabanc1 yatirimlarin ¢ekilmesi ve yerel kurumlarin giiclendirilmesiyle desteklenmis ve gelecekte
de bu unsurlarin birlesimi, biiylime performansini belirleyecektir. Bu dogrultuda, ESB iilkelerinde
yonetisim kalitesinin yiikseltilmesi, teknoloji ve altyapinin daha da gelistirilmesi ve bunlarin bir
sonucu olarak yabanci yatirimlar i¢in saglikli bir ortamin olusturulmasi, ekonomik biiyiimeyi de

tesvik edecektir.
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