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OZET

EBGHAEI, Felor. Dogrudan Yabanct Sermaye Yatirimlarimin Ihracat Bagimli Verimlilik
Yayimas: Etkisi: Tiirkiye Imalat Sanayi Ornegi, Doktora Tezi, Ankara, 2015.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlar (DYSY) ev sahibi ekonomilerde firma verimliligini
ve ekonomik biliylimeyi artirmak i¢in 6nemli bir kanal olarak tanimlanmaktadir. Bu ¢alisma
firma diizeyinde veriler kullanarak DYSY’nin firmalarin verimlilik performanslar
tizerindeki etkileri kanaliyla Tirkiye’nin ekonomik biiyiimesi lizerindeki etkilerini 2003-
2011 yillart igin panel veri yontemi kullanarak incelemektedir. Bu baglamda, DYSY’nin
yurt i¢i firmalarin verimliligi tizerindeki dogrudan etkisi ile birlikte dolayli etkileri yani bu
yatirimlardan kaynaklanan yatay yayilmalarin (horizontal spillovers) ve dikey yayilmalarin
(vertical spillovers) etkileri de incelenmektedir. Calismanin diger amaci ise, firma
ihracatinin yatay ve dikey yayilmalarin bir belirleyeni olup olmadig1 sorusunu cevaplamaya
caligmaktadir. Thracat ile DYSY 'nin yatay ve dikey baglantilar1 arasindaki iliski s6z konusu
oldugunda calismanin ii¢ temel aragtirma sorusu bulunmaktadir. Bu sorulardan birincisi,
ihracat yoneliminin geri yayilma etkisinin bir belirleyicisi olup olmadigi ve ihracat
yonelimli ¢okuluslu sirketlerden kaynaklanan geri yayilma etkilerinin yurt i¢i yonelimli
cokuluslu sirketlerin yarattigi geri yayilma etkilerinden daha biiylik olup olmadigidir.
Caligmanin ikinci ve {iglincli arastirma sorusu ihracatin, yatay ve dikey yayilmalarin
belirleyenlerinden birisi olup olmadigidir. Bu sorulara yonelik olarak, sirasiyla yatay
yayilmalardan ve ileri yayilmalardan kaynaklanan verimlilik etkisinin firmalarin ihracatina
kosullu olup olmadiginin belirlenmesi amaglanmaktadir. DYSY den kaynaklanan dogrudan
ve dolayli verimlilik etkilerinin belirlenmesi amaciyla hem katma deger hem de Levinsohn
ve Petrin (2003) ve Olley ve Pakes (1996) tarafindan onerilen yontemler ile hesaplanan
toplam faktor verimliligi degiskenleri i¢in olusturulan denklemler panel veri ydntemi
kullanilarak tahmin edilmektedir.

Anahtar Sozcukler

Dogrudan Yabanct Sermaye Yatirimlari, Firma Verimliligi, Yatay ve Dikey Yayilma

Etkileri, Firma fhracat:
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ABSTRACT

EBGHAEI, Felor. The Effect of Foreign Direct Investment on Productivity Spillover within
the Context of Export: Turkish Manufacturing Industry, Ph. D. Dissertation, Ankara, 2015.

Foreign direct investment (FDI) is defined as an important channel to increase firm’
productivity and economic growth in the host country. This study examines the effects of
foreign direct investment on Turkey’s economic growth through the effects of FDI on
productivity performance of firms using firm-level data for the years 2003-2011. Within
this context, the direct and indirect effects of FDI on the productivity of domestic firms
namely, horizontal and vertical spillovers effects that arising from these investments are
also investigated. The other purpose of the study tries to answer the question whether the
export of firm determines horizontal and vertical spillovers. As far as the relationship
between horizontal and vertical linkages of FDI and export is concerned, there are three
main research questions of the study. The first question is whether the firm’s export is one
of the determinants of backward linkages and backward spillovers effects arising from
Export oriented multinational corporations is greater than backward spillovers effects from
Domestic oriented multinational corporations. The second and third questions are whether
export of firms is one of the determinants of the horizontal and vertical spillovers
respectively. To address these questions, the study aims to determine productivity effect
arising from horizontal and forward spillovers is conditioned by the export of firms. For the
purpose of determining the direct and indirect productivity effects of FDI, equations for the
value-added and total factor productivity calculated based on the methods suggested by
Levinsohn and Petrin (2003) and Olley and Pakes (1996) are estimated by using the panel
data analysis.

Key Words

Foreign Direct Investment, Firms’ Productivity, Horizontal and Vertical Spillover Effects,
Firm Export
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GIRIS

Gliniimiizde kiiresellesmenin hiz kazanmasiyla birlikte, iilkeler arasinda finansal anlamda
sinirlar kalkmaya baslamistir. Dolayisiyla, tilkeler arasindaki ekonomik, ticari ve teknolojik
sinirlarin ortadan kalkmasi, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarina (DYSY) olan ilgiyi
arttirmigtir. Buna ek olarak, firmalarin artan sayilar1 ve yabanci iilkelerde yatirim yapmalari
(gelismis veya gelismekte olan iilkelerde) ile birlikte DYSY akisi kiiresellesme siirecinin
merkezine yerlesmistir. UNCTAD (1993-2013)’e gore, diinyada toplam dogrudan yabanci
sermaye yatirimlar: 1980’li yillarda ortalama olarak 98,507 milyon dolar seviyelerinde iken
ozellikle 1990’11 yillarin ortalarindan bu yana giderek artan bir oranda 6nem kazanmuistir.
1991 yilinda 158,936 milyon dolar seviyesinde olan toplam dogrudan yabanci sermaye
yatirimlar tutari, 2000 yilinda 1,387,953 milyon dolara 2010 yilinda ise, 1,408,537 milyon
dolara yiikselmistir. Dolayisiyla, 1990’11 yillardan bu yana gelismekte olan ve gelismis
tilkelere 6nemli 6lgiide DYSY girisi olmus ve bu da DYSY 'nin ev sahibi iilkedeki firmalar
ve dolayisiyla genel ekonomi iizerinde dnemli bir etki yaratmaya baglamistir.

DYSY nin ev sahibi iilkenin ekonomisi tizerindeki etkileri hem teorik hem de uygulamali
uluslararas: iktisat teorisi yazininin 6nemli ilgi alanlarindan birisidir. Yazinda bu etkiler
dogrudan ve dolayl etkiler olarak simiflanmaktadir. Gelismekte olan bazi {ilkelerin
ekonomik anlamda geri kalmasinin nedenlerinden birisi sermaye birikiminin yetersiz
olmasidir. Diger bir ifadeyle, az gelismis iilkelerde milli gelir diisiik oldugu i¢in yeterince
tasarruf yapilamaz ve buna bagli olarak da istenilen diizeyde yatirimlara kaynak
saglanamaz. Bu sonuctan anlagilmaktadir ki, DYSY gelismekte olan iilkelerdeki sermaye
yetersizligine karsi bir ¢oziim olusturmaktadir. Agenor (2003)’e gore, DYSY yatirim
yapilan tilkede tiretim ve sermaye birikimini artirarak, istihdam yaratarak tilke ekonomisine
uluslararas1 pazarlarda rekabet olanaklar1 saglamakta ve genel refah diizeyini artirmak
suretiyle ekonominin biiylimesini ger¢eklestirmektedir. Buna ek olarak, yurt i¢i firmalar
DYSY’den dolayli olarak da yararlanabilmektedirler. OECD (2003)’e gore, DYSY ev
sahibi iilke firmalarina teknoloji transferi, bilgi (know-how), ihracat pazarlarina erisim,

girisimcilik kiiltiirtinlin gelismesi, uluslararasi ticari entegrasyonda artis, yerel isletmelerin



rekabet¢i Ozelliklerini ve beseri sermaye birikimini arttirma gibi olumlu katkilar
saglamaktadir. Yurt i¢i firmalarin verimliliginin artmasma yol agan bu dissalliklar
genellikle yayilmalar (spillovers) seklinde bilinmektedir. Sonu¢ olarak, DYSY ev sahibi
ekonomide firma verimliligini ve ekonomik biiylimeyi artirmak i¢in 6nemli bir kanal olarak
tanimlanmaktadir. DYSY’nin yurt i¢i firmalarin verimliligini arttiran dissalliklar1 yatay
(horizontal spillovers) ve dikey yayilmalar (vertical spillovers) ile gerceklesmektedir. Yatay
yayilmalar iki kanal yoluyla ortaya ¢ikmaktadir. ilk olarak, yurt i¢i firmalar aym sektordeki
cokuluslu sirketleri gézlemleyerek ve onlar1 taklit ederek yabanci firmalarin varligindan
yararlanabilirler. Bununla birlikte, yabanci firmalarin varligi yurt i¢i firmalarin pazar
paylarini azaltarak rekabeti artirabilmektedir. Baska bir deyisle, yurt i¢i firmalar ayni
sektorde DYSY rekabet yoluyla endiistri i¢i yayilmalara veya yatay yayilmalara neden
olmaktadir. Ikinci olarak, aym sektdr igerisindeki verimlilik yayilmalari, ¢okuluslu
sirketlerin yonetimsel, {iretim ve pazarlama becerilerini 6grenmis olan eski c¢alisanlarinin
yurt i¢i firmalarda veya kendi firmalarinda ¢alismasi ve dolayisiyla bilgi aktarma yoluyla
olusabilir. Dikey yayilma etkileri ise, genellikle alici-tedarikci (buyer-supplier) baglantilari
yoluyla gerceklesir ve bu nedenle yukar1 sektorlerden (forward spillovers) veya alt
sektorlerden (backward spillovers) kaynaklanabilmektedir. Geri baglantilar (backward
linkages) yurt i¢i firmalarin c¢okuluslu sirketler i¢in tedarik¢i olarak ¢alismalart ve
dolayisiyla bazi teknolojilerin {icretsiz olarak transfer edilmesinden, ileri baglantilar
(forward linkages) ise, ¢okuluslu sirketlerden yabanci tedarik saglayarak ve dolayisiyla
daha iyi makine techizatina ve ara mallarina erisebilmelerinden kaynaklanmaktadir. Sonug
olarak, dikey yayilmalar ileri ve geri baglantilar yoluyla maliyetlerin diismesine ve
verimliligin artmasina yol agmaktadir. Baska bir ifadeyle, yurt ici firmalar diger sektorlerde
faaliyet yapan yabanci firmalardan kaynaklanan yayilmalardan da yararlanabilmesi
endiistriler aras1 yayilmalara veya dikey yayilmalara yol agmaktadir.

Genel olarak bakildiginda, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarmmin mikro ve makro
etkilerinin ampirik olarak incelenmesinde ii¢ ayr1 yontem kullanildigi goriilmektedir.
Birincisi, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin ekonomik biiyiime {izerindeki etkisini
makro diizeyde incelenmesidir. Ikincisi, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarmin sektdrel

diizeyde ekonomik bilyiime Uzerindeki etkisinin incelenmesidir. Ugiinciisii ise, dogrudan



yabanci sermaye yatirimlariin yurt i¢i firmalarin verimlilik performansi tizerindeki
etkisinin incelenmesidir. DYSY-ekonomik biiylime iligkisini ele alan ¢aligmalarda
baslangicta daha ¢ok birinci ve ikinci yontem kullanilmakla birlikte son donemde yapilan
caligmalarin bir ¢ogunda ozellikle yatay ve dikey baglantilar yoluyla DYSY nin firma
verimliligi tlizerindeki etkisi konusunda yogunlasildigr goriilmektedir. Tiirkiye’de ise,
DYSY ile ilgili ¢alismalarin biiyiik ¢ogunlugunun DYSY nin toplam ekonomik buylime
tizerindeki etkisi tizerinde yogunlastigl, az sayida ¢alismanin ise, sektorel diizeyde DYSY
ile biiyiime arasindaki iliskiyi incelendigi goriilmektedir. Firma diizeyinde veri elde etmede
yasanan zorluklar nedeniyle DYSY-firma verimliligi iligkisini inceleyen sinirli sayida
calisma bulunmaktadir. Bu calismalardan, Taymaz ve Yilmaz (2008), 1990-1996 yillar
arasinda yabanci istirakli firmalar ile yurt i¢i firmalarin verimliligini karsilagtirarak
DYSY nin dikey ve yatay yayilmalarinin firma verimliligi tizerindeki etkisini incelemistir.
Bu konudaki bir diger ¢calisma olan Kdymen ve Sayek (2010) ise, 1990-2001 yillar1 i¢in
firma diizeyinde imalat sanayi verileri kullanarak DYSY 'nin yatay ve dikey yayilmalarinin
firma verimliligi iizerindeki etkileri ile birlikte yatay ve dikey yayilmalarin
gergeklesmesinde beseri sermayenin niteliginin dnemini incelemektedir. *

Bu c¢alismanin birinci amaci firma diizeyinde veriler kullanarak DYSY’nin firmalarin
verimlilik performanslart lizerindeki etkileri kanaliyla Tirkiye’nin ekonomik biiylimesi
uzerindeki etkilerini 2003-2011 yillart igin incelemektir. Bu baglamda, DYSY ’nin yurt i¢i
firmalarin verimliligi lizerindeki dogrudan etkisi ile birlikte dolayli etkileri yani bu
yatirimlardan kaynaklanan yatay yayilmalarin (horizontal spillovers) ve dikey yayilmalarin
(vertical spillovers) etkileri de incelenecektir. Calismanin ikinci amaci ise, firma thracatinin
yatay ve dikey yayilmalarin bir belirleyeni olup olmadigi sorusunu cevaplamaktir. Bizim
ulagabildigimiz kadariyla Tirkiye imalat sanayi i¢in firma diizeyinde ihracat ve DYSY nin

yatay ve dikey yayilma etkilerini iligkilendiren bir ¢aligma bulunmamaktadir.

! Firma verileri kullanarak yapilan bir diger 6nemli ¢alisma olan Ferragina, Mazzotta, Taymaz ve Yilmaz
(2013)’te ise, Italya ve Tiirkiye’de DYSY’nin firmanin hayatta kalmasi ve yabanci ve yurt ici firmalarin
istihdam cinsinden &lgllen biytmeleri Gzerindeki etkisini 1984-2001, 2002-2009 Hazard Modeli (Hazard
Model), Genellestirilmis Momentler Yo6ntemi (Generalized Method of Moments (GMM)) ve Heckman Seg¢im
Modeli (Heckman Selection Model) ile incelemiglerdir.



fhracat ile DYSY nin yatay ve dikey baglantilar1 arasindaki iliski s6z konusu oldugunda
calismanin ili¢ temel arastirma sorusu bulunmaktadir. Bu sorulardan birincisi, ihracat
yoneliminin geri yayilma etkisinin bir belirleyicisi olup olmadig:r ve ihracat yoénelimli
cokuluslu sirketlerden kaynaklanan geri yayilma etkilerinin yurt i¢i yonelimli ¢okuluslu
sirketlerin yarattig1 geri yayilma etkilerinden daha biiyiikk olup olmadigidir. Bu amaca
yonelik olarak ihracat yonelimli ¢okuluslu sirketler ve yurt i¢i yonelimli ¢okuluslu sirketler
icin geri yayilma etkileri hesaplanarak hem katma deger hem de toplam faktér verimliligi
tizerindeki etkileri tahmin edilecektir. Calismanin ikinci ve iiglincli arastirma sorusu
ithracatin, yatay ve dikey yayilmalarin belirleyenlerinden birisi olup olmadigidir. Bu
sorulara yonelik olarak, sirasiyla yatay yayilmalardan ve ileri yayilmalardan kaynaklanan
verimlilik etkisinin firmalarin ihracat yaptigi durumda daha yiiksek olup olmadiginin
belirlenmesi amaglanmaktadir. Dolayisiyla bu ¢alisma hem ele aldigi donem hem de
aragtirma sorulart bakimindan Taymaz ve Yilmaz (2008) ve Kdymen ve Sayek (2010)’dan
farklilagmaktadir.

Calisma bes bolimden olusmaktadir. Birinci béliimde dogrudan yabancit sermaye
yatirimlarinin bilyiime iizerindeki etkileri Neo-Klasik Biiyiime Teorisi ve I¢sel Biiyiime
modelleri kapsaminda incelenmektedir. Buna ek olarak, dogrudan yabanci sermaye
yatirimlar1 ve ekonomik biiylime arasindaki iliskinin dogas1 DYSY ’nin biiyiime {izerindeki
dogrudan etkileri ve dolayli etkileri olarak ayristirilarak da incelenecektir.

Caligmanin ikinci bolimii DYSY’nin mikro ve makro etkilerini inceleyen ampirik
caligmalar1 konu almaktadir. Dogrudan yabanci sermaye yatirimlart ve ekonomik biiylime
arasindaki iliskiye odaklanan ampirik ¢aligsmalarin 6zellikle kullanmis olduklari yontemler
acisindan incelenmesi amaglanmaktadir. Bu baglamda, dogrudan yabanci sermaye yatirimi
ekonomik biiylime iliskisini inceleyen ¢aligmalar, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarin
toplam ekonomik biiylime {iizerindeki etkisini inceleyen c¢aligmalar, dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarin sektorel diizeyde ekonomik biiyiime iizerindeki etkisini inceleyen
caligmalar ve dogrudan yabanci sermaye yatirimlarin yurt i¢i firmalarin verimlilik
performansi iizerindeki etkisini inceleyen ¢alismalar olmak iizere {i¢ ayr1 siniflama altinda

incelenmektedir.



Uciincii bolimde Tiirkiye’ye DYSY girisinin tarihsel gelisimi ve sektdrel dagilimi
incelenecektir. Bu cergevede, 1980-2012 doneminde Tiirkiye’nin diinyadaki ve gelismekte
olan tilkelerdeki dogrudan yabanci sermaye yatirimlar igerisindeki payi, Tiirkiye’ye
dogrudan yabanci sermaye yatirim girislerinin zaman igerisindeki degisimi ve dogrudan
yabanci sermaye yatirim giriglerinin sektorlere gore dagilimi incelenmektedir.

Calismanin dordiincii boliimiiniin  amaci, dogrudan yabanci sermaye yatirimlart ve
verimlilik arasindaki iliskiyi Tiirkiye imalat sanayi i¢in firma diizeyinde veriler kullanarak
incelemektir. Bu cercevede, belirledigimiz iki temel amag¢ dogrultusunda olusturulan dort
ayr1 hipotezin smanmasi i¢in olusturulan modeller panel veri yontemiyle tahmin
edilmektedir. Diger bir ifadeyle, dort ayr1 hipoteze bagl olarak olusturulan toplam faktor
verimliligi ve katma deger denklemleri 22 imalat sanayi sektoriiniin 39,806 firmasi i¢in
panel veri sabit etki yontemi kullanilarak tahmin edilecektir.

Bu ¢alismada kullanilan veriler Tiirkiye Istatistik Kurum’u (TUIK) tarafindan saglanmakta
olan Yillik Is Istatistikleri Sanayi ve Hizmet ile birlikte Yillik D1s Ticaret istatistiklerinden
elde edilmistir.

Calismanin son boliimiinde ise, ¢aligmanin bulgular1 6zetlenmektedir.



1. BOLUM

DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARININ BUYUME
UZERINDEKI ETKILERI

Bu bolimde yabanci sermaye yatirimlarinin biiylime tizerindeki etkilerinin incelenmesi
amaciyla biyiime teorileri tanitilacaktir. Bu gercevede, Neo-Klasik biiyiime teorisi ve Igsel
biiyiime modelleri genel hatlariyla incelenecektir. Neo-Klasik ve Igsel biiyiime modelleri
incelendikten sonra, dogrudan yabanci sermaye yatirimlar (DYSY) ve ekonomik biylime
arasindaki iliskinin dogasi, dogrudan etki ve dolayli etki olmak tiizere iki ana etki
cergevesinde gosterilecektir. DYSY nin dogrudan etkilerini inceleyen g¢aligmalarin Neo-
Klasik biiyiime modelini, dolayli etkilerinin ise, i¢sel biiyiime modellerini temel almasi
nedeniyle bu béliimde incelenecek biiyiime modellerinin kapsami Neo-Klasik ve Igsel

biiylime modelleriyle sinirli tutulmustur.

1.1. BUYUME TEORILERI

Iktisadi biiyiime sorunu ile ilgili calismalar, ikinci Diinya Savasi’ndan sonra hiz
kazanmistir. Bunlardan en oOnemlileri Neo-Klasik Buyime Teorisi ve bu modelin

eksiklikleri iizerine gelistirilen I¢sel Biiyiime Teorileri’dir.

1.1.1. Solow-Swan’nin Neo-Klasik Biiyiime Modeli (Dissal Biiyiime Modeli)

1950’lerin sonundan 1980’lerin sonuna kadar ekonomik biiyiime literatiiriine hakim olan
Neo-Klasik Biiyiime Teorisine, en biiyiik katki Solow (1956) ve Swan (1956) tarafindan
yapilmistir.

Genel olarak bir iretim fonksiyonu, eger dlgege gore sabit getiri, girdilere gore pozitif ve
azalan getiri, Inada kosullar1, zorunluluk (essentiality) ve kisi basina diisen degiskenler
olmak {izere bes 06zelligi sagliyorsa Neo-Klasik Uretim fonksiyonu olarak kabul edilir
(Barro ve Sala-i-Martin, 2004, s. 26).



F(-) fonksiyonu 6l¢ege gore sabit getiriyi gdstermekte yani, eger sermaye ve isgiicii pozitif
ve sabit olan A ile ¢arpilirsa liretim (output) miktar1 da A kadar artacaktir.

FOMK, AL, A)=X1-F(K,L,A) tim A>0igin (1.1)
Burada 6l¢ek tanimi sadece sermaye ve emegi icerir. Diger bir deyisle, 0lgege gore sabit
getiri F (AK, AL, AA) = A - F (K, L, A) seklinde tanimlanmamaktadir.

Girdilere gore pozitif ve azalan getiriye gore, Tum K> 0 ve L > 0 i¢in, F(-) her girdiye gore
pozitif ve azalan marjinal Uretimi gosterir:

OF /0K >0, &°F /OK® <0 (1.2)
OF /0L >0, &°F /dL*< 0

Inada kosullarina gore, sermaye (ya da isgiicii) 0’a dogru gittikge sermayenin marjinal
iiretimi (ya da emegin marjinal {iretimi) sonsuza yaklasir, sermaye (ya da isgiicli) sonsuza
dogru gittikce sermayenin marjinal iiretimi (ya da isgiiclinlin marjinal iiretimi) 0’a yaklasir
(Barro ve Sala-i-Martin, 2004, s. 27). Baska bir deyisle bu kosula gore, sermaye stogu
kiigiik oldugu zaman, sermayenin marjinal iiretimi biiylik ve sermaye stogu biiyiik oldugu
zaman sermayenin marjinal tiretimi kii¢liktiir. Bu kosulun rolii ekonominin iraksamamasini
garanti etmektir (Romer, 2012, s. 12).

lim (OF /0K) = lim (OF /L) = «

K—0 L—0 (1.3)
lim (OF /oK) = lim (6F /oL) =0

K—oo L—oo

Bu son 6zelliklere, Inada kosullar1 ad1 verilir (Barro ve Sala-i-Martin, 2004, s. 27).
Zorunluluk (Essentiality) ozelligi de Neo-Klasik iiretim fonksiyonunun tanimina
eklenmistir. Eger ¢iktinin pozitif bir miktarda iiretilmesi i¢in pozitif miktar gerekli ise, bir
girdi vazgecilmezdir. (1.1) - (1.3) denklemlerdeki Neo-Klasik fonksiyonun ii¢ 6zelligi de,
her girdinin iiretim i¢in gerekli oldugunu ima etmektedir. Yani, F (0, L) = F (K, 0) = 0.
Ayrica, Neo-Klasik iiretim fonksiyonunun her ii¢ 6zelligine gore, girdi sonsuza dogru
gittikge ¢ikt1 da sonsuza dogru gider (Barro ve Sala-i-Martin, 2004, s. 28).

Bunlara ek olarak, Solow-Swan Neo-Klasik modeli dort degisken iizerinde durmaktadir:
iiretim (YY) (output), sermaye (K), isgiicii (L) ve bilgi (knowledge) veya isgiiciiniin etkinligi
(A) (Romer, 2012, s. 10). Bu modelde sadece tek bir mal bulunmakta, devlet



bulunmamakta, istthdamda dalgalanmalar goz ardi edilmekte, iiretim ii¢ girdi tarafindan
belirlenmekte, tasarruf, amortisman, niifus artis1 ve teknolojik ilerleme oranlar1 ise, sabittir
(Romer, 2012, s. 14). Sermaye, isgiicii ve bilgi disinda kalan diger girdiler nispeten
onemsizdir. Ozellikle, model toprak ve diger dogal kaynaklar1 ihmal etmektedir. Yani dogal
kaynaklar buyume Gzerinde 6nemli bir engel olarak gérilmez (Romer, 2012, s. 11).

Uretim fonksiyonu (1.4) numarali denklemdeki gibi tanimlanmaktadir:

Y(®) =F (K®) , AL(D) (1.4)
Bu iiretim fonksiyonunun iki 6zelligi vardir. ilk olarak, zaman dogrudan degil, K, L ve A
yoluyla fonksiyona girmektedir. Yani, yalnizca eger iiretim girdileri degisirse ¢ikt1 da
zaman iginde degisir. Ozellikle, bilgi miktarinda bir artis olursa, belirli miktarda sermaye
ve emekten elde edilen cikti miktar1 da zaman icinde artacaktir. Ikinci olarak, A ve L
carpimsal olarak fonksiyona girmektedir. Uretim fonksiyonuna bu sekilde giren AL ve
teknolojik ilerleme sirasiyla, efektif isgiicii ve isgiici igeren (labor-augmenting) veya
Harrod-notr olarak adlandirilir. A’nin bu sekilde fonksiyona girmesi sermaye-hasila
oraninin (K/Y) uzun doénemde yukariya veya asagiya dogru herhangi bir egilim
gostermedigini belirtmektedir (Romer, 2012, s. 10).

Uretim fonksiyonu yogun formunda da (is¢i basina ya da sermaye basina diisen formunda)
(1.5) numarali denklemdeki gibi ifade edilebilir:

y=1(k) (1.5)
Kisi bagina diisen iiretim, her kisinin erisebilir fiziki sermaye miktar1 tarafindan belirlenir
ve k’y1 sabit tutarak daha fazla veya daha az is¢i, kisi basina diisen toplam c¢iktiy1
etkilemez.

Uretim fonksiyonunun spesifik bir &rnegi Cobb-Douglas fonksiyonudur. Cobb-Douglas
tiretim fonksiyonu, t zamant i¢in (1.6) numarali denklemdeki gibi tanimlanmaktadir:

Y(t) = K@) (A@)L(D) 0<a<l (1.6)
L ve A’nin n ve g oraninda sabit olarak biiyiidiigii varsayilir (Mankiw ve digerleri, 1992, s.
409):

L(t) = nL(t) 1.7
At) = 9A®) (1.8)



n ve g digsal parametrelerdir (Romer, 2012, s. 13). Denklem (1.7)’e gore, L’nin biiylime
orani sabit ve n’ye esittir, denklem (1.8)’a gore, A’nin biiylime oran1 sabit ve g’ye esittir.
(1.7) ve (1.8) denklemlerine gore, L ve A’nin logaritmasinin degisim orani sabit ve sirasiyla
n ve g’dir. Boylece:

InL(t) =[In L(O)] + nt (1.9
In A(t) =[In A(0)] + gt (1.10)
L(0) ve A(0), 0 zamaninda L ve A’nin degerleridir. Denklemin her iki tarafi (1.11) ve
(1.12) numarali1 denklemlerdeki gibi iissel olarak ifade edilirse:

L(t) = L(0)e™ (1.11)
A(t) = A(0)e” (1.12)
L ve A’nin her ikisi de iissel olarak biiytimektedir (Romer, 2012, s. 14).

Zaman i¢inde sermaye stogundaki degisim esitlik (1.13) tarafindan verilmektedir (Barro ve
Sala-i-Martin, 2004, s. 26-30).

K(t) = I(t) — 8K(t) = s - F[K(t), L(t), A()] — SK(t) (1.13)
K(t)=oK(t)/ot, 0<s<1

Uretim, yatirrm ve tiiketim arasinda boliiniir, {iretimin yatirrma ayrilan kismi (s) sabit ve
digsaldir ve yatirim i¢in ayrilmis olan bir birim iiretim, bir birim yeni sermaye uretir. Buna
ek olarak, mevcut sermaye o oraninda aginmaktadir. Boylece:

K(t) = sY(t) — SK(t) (1.14)
n, g ve o icin herhangi bir kisitlama olmamasia ragmen, toplamlarinin pozitif oldugu
varsayllmaktadir (Romer, 2012, s. 14). Bu denklemin her iki tarafi da L’ye boliindiikten
sonra zamana gore tlirevi alinirsa Solow-Swan modelinin temel tirevsel denklemi (1.15)
numarali denklemdeki gibi olmaktadir:

k=s-f(k)—(n+3) k (1.15)
(1.15) Denklemin sag tarafindaki n + & terimi sermaye-iggiicii orant (k = K / L) icin
amortisman orani olarak diisliniilebilir. Tasarruf oran1 (s)’nin 0 oldugu durumda, kisi basina
diisen sermaye, kismen sermayenin 0 oraninda amortismani nedeniyle kismen de n
oraninda kisi sayisinin artigi nedeniyle azalmaktadir. (Barro ve Sala-i-Martin, 2004, s. 30)

Denklem (1.15)’in isleyisi Sekil 1.1.’de gosterilmektedir:
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Sekil 1.1. Solow-Swan Modeli

(n+86)k

Gross
investment,

k(0) k*

Kaynak: Barro ve Sala-i-Martin, 2004, s. 29

Sekil 1.1.°deki (f(k)) egrisi, liretim fonksiyonunu gostermektedir. Briit yatirim egrisi (s - f
(k)), tiretim fonksiyonu (f (k)) ile orantilidir. Denklem (1.15)’teki (n + &) - k terimi,
orijinden gecen ve n + & egimli bir dogru olarak ¢izilmistir. Efektif amortisman (k igin) ((n
+0) - k) orijinden baslayan bir dogru ile belirlenmistir. Kisi basina diisen tiiketim, f (k) ve
s - f (k) arasindaki dikey mesafeye esittir. K’daki degisiklik s - f (k) ve (n + ) - k
arasindaki dikey mesafe ile verilmektedir. Grafige gore, orijinden baslayan s - f (k) egrisi
[¢linkii f (0) = 0], pozitif egimlidir [f'(k) > 0] ve [f"" (k) < 0]. . Bu 6zelliklere gore, s - f (k)
egrisi (n + 8) - k dogrusunu bir kez ve sadece bir kez kesmektedir. Kisi basi diisen
baslangi¢c sermaye stogu k(0) > 0 ile bir ekonomi diisliniildiigli zaman, Sekil 1.1., kisi
basina diisen briit yatirrmim bu noktada s - f (k) egrisinin yiiksekligine esit oldugunu
gosterir. Sermayenin duragan durum (steady state) seviyesi (k*)s . f(k) egrisi ile (n +d) .k
dogrusunun kesistigi noktada belirlenmektedir (Barro ve Sala-i-Martin, 2004, s. 29-31).

Solow-Swan modeli, kisi basina sermayenin, kisi basina iiretim ya da tiiketim ile ayni

oranda artt1g1, dengeli bir biilyiime modeli tanimlamaktadir. Ancak uzun doénem biiylime
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hizindaki degisimleri agiklayan tek degisken olan kasti teknolojik ilerlemeyi egzojen kabul
etmesi bu modelin temel eksikligidir (Solow, 1994, s. 48).

1.1.2. I¢sel Biiyiime Teorileri

1950’1 yillarda Solow-Swan ile baslayan ve 1980’li yillara kadar etkisini siirdiiren Neo-
Klasik yaklasim, ekonomik biiylimeyi digsal faktorler tarafindan belirlenen bir kavram
olarak ele almaktaydi. 1980’li yillarda egitim, arastirma ve gelistirme, teknolojik yenilikler
ve devletin yeniden kesfedilmesi ile birlikte ortaya ¢ikan I¢sel Biiyiime kavrami, ekonomik
biliylimenin tekrar ele alinmasini gerektirdi.

Icsel biiyiimeye dayali caligmalar biiyiimenin kendi dinamikleri icinde, beseri sermaye,
teknoloji, arastirma ve gelistirme (Ar-Ge) faaliyetleri ve kamu politikalar1 gibi faktorlerin
etkilesimiyle, icsel olarak gergeklestigini ileri siirmektedir. Bu teoriye gore, ekonomik
bilylimenin digsal giiclerin degil icsel giiclerin sonucu olmas: (Romer, 1994, s. 3), igsel
blyume teorisini Neo-Klasik biiylime teorisinden ayiran en énemli farktir. Bununla birlikte,
Neo-Klasik biiyiime teorisi’ne alternatif olarak Igsel Biiyiime teorileri tam rekabet piyasasi
yerine aksak rekabet piyasasini benimsemesi, azalan verimlere dayali iiretim fonksiyonu
yerine artan veya sabit getirilere dayali iretim fonksiyonu kullanmasi, teknolojik
gelismenin ve bilginin nasil ortaya ¢iktigina agiklik getirmesi, biiyiimede fiziksel sermaye
kadar beseri sermayenin de onemli oldugunu gostermesi, artan getirilerin olusmasinda
pozitif digsalliklarin ve yayilma etkilerinin 6nemini ileri slirmesi ve biiylime alaninda
devlete Onemli gorevler distigiini vurgulamasi bakimindan Neo-Klasik blyiume
teorisinden ayrilmaktadir.

Icsel biiyiime teorilerinde sabit veya artan getiriye kaynaklik edecek degisik modeller
bulunmaktadir. Ozellikle, en basit igsel biiyiime gergevesini olusturan Rebelo’nun (1991)
AK modeli, bilgi birikimine agirlik veren Romer’in (1986) modeli, beseri sermayeyi
vurgulayan Lucas’in (1988) modeli ve yenilik kavramina biiyiikk 6nem veren Ar-Ge

modelleri bu modellere 6rnek olarak verilebilir.


http://en.wikipedia.org/wiki/Paul_Romer
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1.1.2.1. Rebelo’nun AK Modeli

Rebelo (1991), dlgege gore sabit getiriyi ve sabit marjinal liretkenlik varsayimini géz Oniine
alarak, igsel bliylime siirecinin elde edilebilecegini gostermistir (Rebelo, 1991, s. 519).
Model, Solow modelinden hareketle kolaylikla tiiretilebilmektedir.

Rebelo modelinde tretim fonksiyonu, (1.16) numarali denklem ile tanimlanmaktadir:

Y = AK (1.16)
A, ekonominin teknoloji diizeyini yansitan pozitif bir sabiti, K ise, eckonominin sermaye
stogunu gostermektedir (Barro ve Sala-i-Martin, 2004, s. 64). Bu (retim fonksiyonu birikim
faktoriine (accumulated factor) gore dlgege gore sabit getiri 6zelligine sahiptir (Mankiw ve
digerleri, 1995, s. 296). Bunun, ekonomik biiylime i¢in ne anlama geldigini gorebilmek
icin, birikim denklemi (1.17) numarali denklemdeki gibi g6z 6niinde bulundurulur:

K=sY- 8K (1.17)
s, tasarruf oranim1 ve O, asinma oranmni gostermektedir. Bu denklem,Y = AK (1.16)
numarali iiretim fonksiyonu ile birlikte, (1.18) numarali denklemi ima etmektedir:
Y=K=sa-3 (1.18)
Bu denklem biyimenin temel denklemidir. SA > & oldugu siirece gelir (iiretim), daima
blyur (Mankiw ve digerleri, 1995, s. 296). Bdylece, Rebelo modelinde, buyiime, tasarruf
orani, teknoloji diizeyi ve aginma oraninin bir fonksiyonu olarak tanimlanmaktadir.
Neo-Klasik modelinde, tasarruf ekonominin duragan duruma ulasincaya kadar artabilecegi,
duragan durumda ise, biiylimenin tasarruftan bagimsiz oldugu ongoriilmektedir. (Mankiw
ve digerleri, 1995, s. 296). Buna karsilik, AK modelinde, tasarruf biiylimeyi siirekli olarak
etkilemektedir. Boylece, iilkeler aras1 tasarruf oranlarinda ortaya ¢ikan farklilik, stirekli bir
sekilde tlkeler arasi gelir diizeylerinin farklilasmasina yol ag¢maktadir (Mankiw ve

digerleri, 1995, s. 297).

1.1.2.2. Lucas’in Beseri Sermaye Modeli

Lucas (1988), bireylerin beseri sermaye birikimi i¢in ayirdiklar: siireyi temel alarak, beseri

sermaye ve digsalliklar1 biliylimenin en O6nemli belirleyicileri oldugunu savunmaktadir
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(Lucas, 1988, s. 17-18). Rekabetci piyasalarin oldugu kapali bir ekonomi, teknolojinin
Olcege gore sabit getirili olmasi ve iiretime tahsis edilen isglctndeki artis oraninin digsal
olmasi Lucas’in modelinin varsayimlaridir (Lucas, 1988, s. 7).

Toplamda N sayida isgicl vardir ve her birinin beceri diizeyi (h) (1.19) numarali
denklemdeki gibi sifirla sonsuz arasindadir: (Lucas’in beseri sermaye ile kastettigi, bireyin
genel beceri seviyesidir)

N = [”N(h)dh (1.19)
h beceri seviyesindeki bir isci, calisma zamaninin u(h) kismini cari Gretime, kalan 1- u(h)
kismini da beseri sermaye birikimine ayirmaktadir. Efektif isgiicii arz1 ise, h genel beceri
diizeyindeki N adet iscinin u kadar zamanini cari iiretim i¢in harcamasi sonucunda (1.20)

numarali esitlikteki gibi olugmaktadir:
N®= [ u(h)N(h)h dh (1.20)
Boylece iiretim fonksiyonu (1.21) numarali esitlikteki gibi, sermaye stogu (K) ile efektif
emekten (N°) olusmaktadir (Lucas, 1988, s. 17-18):

Y = F(K, N% (1.21)
Uretim fonksiyonu (1.22) numarali esitlikteki gibi Cobb-Douglas formunda da yazilabilir:
Y = AKP(uhN) *P (1.22)
uhN terimi beseri sermayeyi gostermektedir. Bu tliretim fonksiyonu fiziksel ve beseri
sermayeye gore sabit getiriye sahiptir, buna gore, fiziksel sermaye (K) ve beseri sermaye
(uhN) arttik¢a ¢ikt1 (iiretim) da artacaktir.

Lucas ayrica modele beseri sermayeye dayali bir digsallik da eklemistir. Buna gore, yeni
tiretim fonksiyonu (1.23) numarali esitlikte gibi tanimlanmaktadir:

Y = AKP (uhN) 7P he, (1.23)
Burada, h?; isgiiciiniin ortalama beseri sermayesidir ve ortalama beseri sermayesinden
kaynaklanan digsallig1 temsil etmektedir (Sala-i-Martin, 1990, s. 24). Bu digsallik iiretim
fonksiyonunun homojenlik derecesini artirmakla birlikte biiyiimenin igsellestirilmesi igin
gerekli degildir, Lucas’in bu digsalligit modele dahil etmesinin nedeni, isgiliciiniin iilkeler
arasi hareketleri hakkinda bilgi sahibi olmaktir (Sala-i-Martin, 1990, s. 25).

Lucas’1n, beseri sermaye birikim denklemi (1.24) numarali denklemdeki gibidir:
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h(t) = h(t) 3[1 — u(t)] (1.24)
d, beseri sermaye birikim hizin1 géstermektedir. Bu denkleme gore, zamanin timii tiretim
yapmaya ayrildiginda ve beseri sermaye birikimine (veya isgiiciiniin becerilerini
gelistirmeye) hi¢ zaman ayrilmadigi durumda (u(t)=1) beseri sermaye birikimi
gerceklesmez (sifir olur). Eger zamanin tamami beseri sermayeyi gelistirmeye (veya
isgiicliniin becerilerini gelistirmeye) ayrilirsa (u(t)=0) beseri sermaye birikim hizi ()
maksimum olur. Bu iki u¢ nokta arasinda, beseri sermayeye gore azalan verimin olmadigi
varsayilmaktadir (Lucas, 1988, s. 19). Buna gore, beseri sermayenin marjinal iiriini (egitim

icin vakit ayirma egilimini belirler) sabit kalmaktadir (Sala-i-Martin, 1990, s. 24).

1.1.2.3. Romer’in Bilgi Uretimi Modeli

Romer (1986), Arrow’un (1962) yaparak 6grenme fikrini kullanmistir. Arrow (1962), bazi
sektorlerde zaman igerinde maliyetlerin diismesi, kalitenin yiikselmesi ve tiiretimin
hizlanmasina “yaparak 6grenme” olarak adlandirmistir. Buna gore, bir sirket iiretim
yaptikca zaman icinde isini daha iyi 6grenmekte, maliyetlerini azaltmakta, iiriin kalitesini
artirmakta , hatta yeni liriinler ortaya ¢ikarmaya baslamaktadir.

Romer bu fikri kullanarak iiretim ve yatirim siireci i¢erisinde yaparak 6grenme sayesinde
bir yan iirlin olarak teknik bilginin iiretildigini, bu bilginin yeni iiretimde bir nevi bedava
girdi olarak kullanildigin1 ve bdylece yeni iiretimin daha diisiik maliyet ile ve daha ytliksek
kalite ile yapildigin1 savunmaktadir. Buna ek olarak, bilgi tam olarak patentlenemeyecegi
ve gizli tutulamayacagi icin belirli bir firma tarafindan iiretilmis olan bu bilgi yayilmalar
(spillovers) sonucu diger sirketlere de ulagsmakta ve onlarin iiretim imkanlar1 {izerinde
pozitif bir digsalliga yol agmaktadir (Romer, 1986, s. 1003). Romer’in modelinde iki
donem iceren kesik zamanli bir biiylime modeli kullanilmaktadir. Model herhangi bir devlet
mudahalesi olmadan, bir denge durumuna sahiptir. Tuketicilerin her iki donem igin gecerli
olan fayda fonksiyonlar1, U(cy, C;) seklindedir. Tlk dénemde, her tiketicinin ¢ikti malinin
baslangic donanimina sahip oldugu varsayilmaktadir. Ikinci dénemde, tiiketim mallarinin
uretimi, bilgi dizeyinin (k) sermaye ve emegin bir fonksiyonu olarak varsayilmaktadir

(Romer, 1986, s. 1014). Modelde, bilgi stogu biriktirilebilir ancak x ile gosterilen
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faktorlerin arzi sabittir ve artirllamaz (Romer, 1986, s. 1015). Burada temel fikir, buginki
tilkketim ile gelecekte daha fazla tiiketimi iiretmek icin kullanilabilir bilgi arasindaki degisim
(trade-off) olmasidir. Ekonominin sadece iki donemi bulundugu i¢in bugiinkii tiiketimden
vazgecilmesi, gelecekteki tiiketim artacaktir (Romer, 1986, s. 1015).

Yeni iiretilen bilgi kismen gizli tutulabilir ve patentli olamaz bu yiizden bir i firmanin
teknolojisi, tiretim fonksiyonu (F), firmanin kullandig: girdiler k; ve x; ile birlikte toplam
bilgi diizeyinin de fonksiyonu olmaktadir. N firma icin toplam bilgi diizeyi (1.25) numarali
denklemdeki gibi gosterilmektedir (Romer, 1986, s. 1015):

K=3N, k (1.25)
Bu denklemde, ki, i firmadaki bilgi diizeyini, N, piyasadaki firma sayisin1 ve K, toplam
bilgiyi gostermektedir. Denkleme gore, N adet firmanin {irettigi bilgilerin toplami, toplam
bilgi stogunu olusturmaktadir.

Modelde, ¢ikti iiretimi i¢in artan getiriler, yeni bilgi Uretimi i¢in azalan getiriler varsayimi
gecerlidir (Romer, 1986, s. 1003). Romer’in yeni bilgi iretiminde Ol¢ege gbre azalan
getiriler varsayimi tiiketimin ve tiiketicinin faydasinin ¢ok hizli biiyimemesini saglamak
icin gereklidir (Romer, 1986, s. 1004). Bu varsayima ragmen, bilginin kullanimi i¢in
digsalliklar sebebiyle artan verimler gegerlidir. Tlim ekonomi i¢in dlgege gore artan getiriye
sebep olan da bilginin marjinal verimliliginin artmasidir (Romer, 1986, s. 1020).

Romer’in tiretim fonksiyonunu (1.26) numarali esitlikteki gibi tanimlanmaktadir:

Y =F (ki K, xi) (1.26)
Bu iiretim fonksiyonun iki ana varsayimi vardir. Birinci varsayima gore, K’nin herhangi bir
sabit degeri i¢in, F, ki ve Xj’nin bir fonksiyonu olarak konkavdir. Bu varsayim olmadan,
genelde rekabet¢i bir denge var olmayacaktir. Ayrica, k; ve x;’de F fonksiyonunun birinci
dereceden homojen olmasi ve F’nin toplam bilgi diizeyi (K) ile artiyor olmas1 varsayimi
dikkate alindiginda, F dlgege gore artan getiriyi gdstermektedir. Ikinci varsayima gore, F
sosyal bakis agisindan kiiresel artan marjinal verimliligi gostermektedir. Boylece herhangi
bir sabit x icin, firma basina diisen Uretim, F(k, Nk, x), k’da konkav degil konvekstir

(Romer, 1986, s. 1015).
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1.1.2.4. Ar-Ge Modelleri

Teknolojik ilerlemenin i¢sel oldugu varsayimina dayali modeller, uzun donem ekonomik
bliylimenin anlasilmasinda olduk¢a agiklayic1 olmaktadirlar. Bu bdliimde, Ar-Ge
harcamalarina dayali teknolojik gelismeyi agiklayan bazi 6nemli igsel biiyiime modelleri
incelenecektir. Ar-Ge modellerinde, Ar-Ge faaliyetleri 6zel bir faaliyet seklinde ele
alinmaktadir. Konuyla ilgili literatiiriiniin ¢ok sayida calismayi icermesine ragmen, Rivera-
Batiz ve Romer’in Modeli (1991) ve Aghion ve Howitt’in (1992) modeli 6n plana
¢ikmaktadir. Bu modellerin 6zili, Ar-Ge sektoriinde istihdam edilen beseri sermaye ve bu

sektor tarafindan tiretilen yeni iiriinlere dayal1 bir biiylime modelidir.

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

Rivera-Batiz ve Romer’in (1991) modelinde arastirma ve gelistirme (Ar-Ge) sektorl ve
imalat sektorii olmak tizere iki temel sektor ele alinmaktadir. Ar-Ge sektoriinde ekonomik
blylmeyi strdurebilmek igin yeni fikirler Uretilmektedir, imalat sektoriinde ise, bu fikirler
fiziki sermayenin ve tliketim mallarinin iiretiminde kullanilmaktadir. Bu sektorlerin ¢iktisi
sektorlerde kullanilmakta olan fiziki sermaye, beseri sermaye ve emek gibi temel girdilere
baglidir (Rivera-Batiz ve Romer, 19914, s. 1). Y, ¢iktiy1, H, beseri sermayeyi, L, emegi, K,
fiziki sermayeyi ve A, bilgi dizeyini gostermekte iken imalat sektoriiniin ¢ikti (output)
fonksiyonu (1.27) numarali denklemdeki gibi tanimlanmaktadir:

Y=C + K=F(Hy, Ly,Ky, A) (1.27)
Bu denkleme gore, imalat sektoriiniin ¢iktis1 tiiketim (C) ve sermaye stogundaki artis
(K) arasinda bolinmektedir.

Ar-Ge sektoriinin  ¢ikti  fonksiyonu ise, (1.28) numarali denklemdeki gibi
tanimlanmaktadir:

A =R(Ha, La, Ka, A) (1.28)
A indeksi Ar-Ge sektoriine bagli girdileri ve y indeksi imalat sektoriine bagli girdileri
temsil etmektedir. H, L ve K girdileri ayn1 anda sadece bir sektérde kullanilabilir ancak A

ayni anda her iki sektorde de kullanilabilir (Rivera-Batiz ve Romer, 19914, s. 5-6).
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Rivera-Batiz ve Romer’in (1991) daha sonraki ¢aligsmalarinda, tiiketim ve yatirim
mallarinin tretildigi imalat sektoriiniin ¢ikti fonksiyonu (1.29) numarali denklemdeki gibi
tanimlanmaktadir:

Y (H, L, x(D) = H*LP [ x(@) =<8 di (1.29)
x(i1) =0 tim i>Aigin

x(1), iiretimde kullanilan i tipi sermaye stogunu ve A, son zamanlarda icat edilmis olan mal
gostermektedir. Uretim fonksiyonu imalatin tiikketim mallar1 ve mevcut sermayenin imalat
birimleri i¢in aynidir bu ylizden, tiiketim mallarinin ve mevcut sermaye mallariin goreli
fiyat1 teknoloji ile sabitlenir (Rivera-Batiz ve Romer, 1991b, s. 534).

Arastirma ve Gelistirme sektorii icin teknolojinin iki tiiri dikkate alinmaktadir.
Teknolojinin ilk tlrQ, yeni sermaye mallarinin tiretimindeki tasarimlari iiretmek igin, (1.30)
numarali denklemde tanimlandig1 gibi, tasarimlarin, beseri sermaye ve bilgi girdilerinin bir
fonksiyonu olarak varsayilmaktadir:

A=8HA (1.30)
H, arastirmada kullanilan beseri sermaye stogunu, 8, belli bir etkinlik katsayisini1 ve A,
mevcut tasarim stogunu gostermektedir. Ar-Ge siirecinin bu tiiriinde, yeni tasarimlar bilgi
tizerine insa edilmektedir. Bu tiir, Ar-Ge ve imalat arasinda bir faktér yogunlugu fark:
getirir. Niteliksiz (unskilled) isgiicii ne de fiziki sermaye Ar-Ge sektdrinde herhangi bir
degere sahip degildir. Imalat teknolojisinde kullanilmakta olan girdiler ayn1 oranda Ar-Ge
teknolojisinde de kullanilmaktir. H, L ve x(i1) Ar-Ge sektoriinde kullanilmakta olan girdileri
ve B de sabit bir 6lgek faktorini gostermekte iken, tasarimlarin ¢iktisi, ikinci teknoloji tiirii
olarak (1.31) numarali denklemdeki gibi gosterilebilir:

A=BHLP [ ()" di (1.31)
Beseri sermaye, vasifsiz emek ve sermaye mallar arastirmada iiretkendir. Ama bilgi
kendiliginden tiretken degildir.

Rivera-Batiz ve Romer’e gore, Ar-Ge sektorii igin bir bilgi odakli 6zellikleri ile biiyiime

modelinin iki sektorlii olmasi kag¢inilmazdir (Rivera-Batiz ve Romer, 1991b, s. 536).
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1.1.2.4.2. Aghion ve Howitt’in Gelistirme Modeli

Aghion ve Howitt’in modeli (1992) yaratici yikim (creative destruction) aracilifiyla
ekonomik biiylime igin basit bir model olusturmaktadir. Bu modelde, bir dénem iki
yenilikler arasindaki gegen siire olarak tanimlanmaktadir. Bu donemdeki arastirma miktar1
sonraki donemde beklenen miktar1 iki nedenden dolay1 negatif olarak etkilemektedir. ilk
neden ardil zaman diliminde arastirma sayisindaki artig ile ilgili beklentiler bu zaman dilimi
igerisinde arastirma yapilma motivasyonunu azaltmaktadir. ikincisi, ardil zaman diliminde
arastirma-gelistirme aktivitelerinin artacaginin diisiiniilmesi nitelikli isgliciiniin iicretinde
artisa neden olabilmektedir. Ucretlerin artmasi ise, firmalarmn karliliklarini azaltarak bu
donemdeki arastirmalarin azalmasina neden olacaktir. (Aghion ve Howitt, 1992, s. 324).

Bu modelde, isgiiciiniin ii¢ kategorisi bulunmaktadir; sadece tiiketim malinin liretiminde
kullanilabilir niteliksiz (unskilled) isgiicii, arastirma ya da ara mali sektoriinde kullanilabilir
nitelikli isgiicli ve sadece arastirmada kullanilabilir uzman (specialized) isgiicti.

Modeldeki iiretim fonksiyonu (1.32) numarali denklemdeki gibi tanimlanmaktadir:

y = AF(X) (1.32)
Bu denklemde, y, tilketim malinin ¢ikt1 akisini, x, ara mali girdisinin akigini ve A, ara mali
girdisinin verimliligini géstermektedir.

Ara mali sadece nitelikli isgiicti kullanarak (1.33) numarali esitlikteki gibi tiretilir:

X=L (1.33)
Bu denklemde, L, ara mali sektoriinde kullanilan nitelikli isgiicii akigini gostermektedir
(Aghion ve Howitt, 1992, s. 327).

Aragtirma sektoriinde yalnizca uzman isgiicii kullanilarak yeni teknolojik tasarimlar ya da
uriinler gelistirilmektedir. Herhangi bir donemde ekonomide iiretilen yeniliklerin sayisi,
Ap(n, R)’dir. n, arastirmada kullanilan nitelikli isgiicti, A, bir sabit iken ¢, Uretim
teknolojisini gostermekte ve sabit getiri varsayillmaktadir. Ge¢mis donemdeki bilgi
birikimi, yeni arastirma siirecinde hi¢ bir fonksiyona sahip degildir ve bilgiler, iiriinler gibi
tamamen demode olmaktadir. Nitelikli isgiicii arastirma {iretim fonksiyonu igin zorunlu bir
girdi olarak varsayilmaktadir, bu nedenle eger ekonomide bu sektore nitelikli iggilicii

tahsisat1 yapilmiyorsa, yenilik gelistirme siireci de gerceklesmeyecektir.
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Her bir yenilik, yeni bir ara malinin icadindan olusmakta ve girdi olarak kullanimi bir
tiiketim mal1 liretiminde daha verimli yontemler saglamaktadir (Aghion ve Howitt, 1992, s.
327). Yeni ara mali kullanimi (1.32) numarali denklemde (iiretim fonksiyonu) verimlilik
parametresini (A), y > 1 oranminda arttirir. Teknolojinin yayilmasinda da herhangi bir
gecikme yoktur ve her zaman en modern ara mal {iretilir bdylece:

Ac=Ag' , (t=0,1,..) (1.34)
Ao baslangi¢ deger ve vy yeniligin biiyiikliigiinii gésteren bir parametredir. Patent elde eden
bir firma tekel konumuna gelmektedir. Ara mali piyasasi disinda tiim piyasalarda tam
rekabet piyasasi gegerlidir (Aghion ve Howitt, 1992, s. 328).

Tekelci firmanin uyguladig: fiyat (1.35) numarali denklemdeki gibi tanimlanmaktadir:

Pi = At F (X)) (1.35)
X, t zamaninda tekelci tarafindan iiretilen ara mali akisin1 gosterir ayrica, denklem
(1.37)’ye gore, iiretimde nitelikli isgiicii istihdamina da esittir. Ara mallar Ureten tekel bir

firma karmi engoklastirmay1 amaglamaktadir (Aghion ve Howitt, 1992, s. 329).

1.2. DYSY’NIN EKONOMIK BUYUMEYI ETKILEDIGi KANALLAR

DYSY nin ev sahibi iilkenin biiylimesi {lizerindeki etkisi ile ilgili mevcut literatiir, DYSY
ve ekonomik bilylime arasindaki iligkinin dogasini, dogrudan etki ve dolayl etki (Colen, ve
digerleri, 2008, s. 13-17) olmak tizere iki ana etki ¢er¢evesinde inceleyebilir. Dogrudan etki
yatirim kanali ile gergeklesir. Bu, bir tiretim fonksiyonunda, Q = f (L, K), DYSY nin maddi
varliklar birikimi (veya sermaye artisi) yoluyla dogrudan olarak {iiretim artisina neden
oldugunu gostermektedir. DYSY’nin dogrudan etkisi 1.2.1. bolimde agiklanmaktadir.
Ancak, dogrudan etki, DYSY ve biiylime arasindaki iligskiyi kismi olarak aciklamaktadir.
Bu nedenle, dogrudan yabanci sermaye yatirnmlarin dogrudan etkisi otesini gormek de
gerekir. Dolayl etki, DYSY den kaynaklanan yayilmalar (spillovers) kanali ile gergeklesir.
Bu etki 1.2.2. boliimde agiklanmaktadir.
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1.2.1. Dogrudan Etkiler

Son yillarda, ¢okuluslu sirketler tarafindan saglanilan dogrudan yabanci sermaye yatirimlari
ekonomik biyume ftizerinde hayati bir rol oynamaktadir. DYSY, sermaye stogu, bilgi
(know-how) ve teknolojinin karma bir paketi olarak tanimlanir. Ayrica, yurt igi
tasarruflarin artigi ile ev sahibi tilkede sermaye birikimini artirir.

Feenstra ve Markusen (1994)’e gore, DYSY 'nin ev sahibi iilkeye girisi sermaye birikimi
sayesinde liretim siirecine yeni girdilerin ve teknolojinin girisini tesvik ederek ekonomik
biiyiimeye yol agar. Yeni girdilerin kullanilmasi, DYSY ile ilgili olan {iretimde ara
mallarmin daha genis ve kapsamli olarak kullanilmasini saglayarak ¢iktinin biiyiimesini
saglar. Bununla birlikte, ylksek teknolojili Grunlerin ithal edilmesi ile ve yeni teknolojinin
transfer ile yurt i¢i firmalarin verimliligini artirarak ekonomik biiylimenin artisina yol agar
(De Mello, 1997, s. 9).

Ozet olarak, DYSY, ev sahibi ekonominin sermaye stogunu genisleterek ekonomik
biiylimeye dogrudan katkida bulunur.

Digsal biiyiime teorisinin vurguladigir gibi sermaye birikimi ekonomik biiylimeyi kisa
donemde etkileyebilir. Buna gore, DYSY ’nin artisi, kisi bagina diigen sermaye miktarini (ve
ciktiy1) artirir ancak bu gecici bir durumdur, ¢linkii azalan getiriler (sermayenin marjinal
iretimi {izerinde) bu artisin azalmasina yol agar. Ancak, DYSY uzun donemli ekonomik
biiyiimeyi sadece teknolojinin veya beseri sermayenin ilerlemesi ile etkileyebilir. Bununla
birlikte, DYSY, mali bir kaynak ve ayn1 zamanda bilgi ve teknolojinin bir kaynagi oldugu
i¢in, i¢sel biiyiimeye yol agcmasi beklenmektedir. I¢sel biiyiime teorileri teknolojiyi igsel
olarak degerlendirir ve sermaye yatirmnminin roliinii teknolojik ve bilgi gelismelerin
olusturulmasinda dikkate alir (Colen, ve digerleri, 2008, s. 13). I¢sel biiyiime modellerine
gore, DYSY teknolojinin transferi ve yayilmasi ile, yeni ara mal ¢esitlerinin artigin
hizlandirabilir, triin Kalitesini yukseltebilir, Ar-Ge {izerinde uluslararasi isbirligini
kolaylastirabilir ve beseri sermayeyi gelistirebilir. Ayrica, teknoloji transferi ve yayilmalari
sermayenin marjinal verimliliginin azalmasini (Neo-Klasik biiylime teorisinin varsayimi)

Onleyebilir ve endojen uzun donemli bitylimeyi miimkiin kilabilir.
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DYSY’nin daha ileri seviyede teknoloji, yonetim kapasitesi ve bilgiye (know-how) sahip
oldugu ve dolayisiyla ev sahibi iilkeye yliksek diizeyde etkinlik ve verimlilik getirdigi i¢in
blylime Uzerinde yurt i¢i yatirnmlar ve diger sermaye akimlarindan daha etkili ve 6nemli
oldugu kabul edilmektedir (Colen, ve digerleri, 2008, s. 13). Ancak, yabanc1 firmalarin yurt
ici firmalara gére daha verimli olmadig1 da iddia edilmektedir. Ornegin, Mutenyo (2008)’e
gore, DYSY, ekonomik buylme (zerinde olumlu bir etkiye sahiptir ancak yurt igi
yatirimlardan daha az verimlidir. Borensztein ve digerleri (1998), yabanci firmanin yurt
disinda yatirirm yapmak karari, onlarin yurt i¢i firmalar tarafindan en iyi bilgi ve bir yerel
pazara ulagsmak, diisikk maliyetten faydalanmak ve nispeten yiiksek verimli etkinlik gibi

avantaj almalarina bagli oldugunu agiklamiglardir (Borensztein ve digerleri, 1998, s. 133).

1.2.2. Dolayh Etkiler veya DYSY Yayilmalan

Cokuluslu sirketler tarafindan kurulan yurt disina bagl sirketlerin ev sahibi tlkedeki
mevcut firmalardan farkli olmalar1 iki nedenden kaynaklanmaktadir. ilk olarak, ¢okuluslu
sirketler yurt disina bagl sirketlere kendilerinin bazi 6zel teknolojilerini getirirler. Bu
teknoloji, onlarin firmaya 6zgili avantajlarin1 olusturur ve yerel piyasalarda {istiin bilgiye,
tlketici tercihlerine ve is uygulamalaria (business practices) sahip olan diger mevcut yurt
i¢i firmalar ile basarili bir sekilde rekabet etmelerini saglar. ikinci olarak, cokuluslu
sirketlere bagl sirketlerin girisi ve varlig1 piyasadaki mevcut dengeyi bozar ve yurt i¢i
firmalar1 pazar paylarimi ve karlarin1 korumak i¢in zorlar. Bu nedenler yurt ici firmalardaki
verimliligin artisina yol agan farkli gesitlerde yayilma olusturabilir; (Blomstrom ve Kokko,
1998, s. 3). Baska bir deyisle, ¢okuluslu sirketlerin girisi veya varligi yurt i¢i firmalarin
uretkenlik ve verimlilik yararlarinda katkida bulunur ve yayilmalarin ortaya ¢ikmasina yol
acar. Cokuluslu firmalar, pozitif yayilmalar1 yeni teknoloji ve organizasyon yontemlerini
onlara bagl sirketlere aktararak, ayrica ortak girisimler ve stratejik anlagmalar, teknoloji
lisanslar1 ve sermaye mallarinin ithalati ile ev sahibi lilkeye dogrudan ve dolayli olarak
saglarlar.

UNCTAD (2001)’e gore, ev sahibi iilkede DYSY avantajlarindan yararlanarak, yabanci

sirketler ve yurt i¢i firmalar arasinda iiretim baglantilar1 olusturmak veya gelistirmek
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mimkindlr. Bu baglantilarin geri, ileri ve yatay gibi cesitli sekilleri olabilir. Geri
baglantilar, cokuluslu sirketler yurt i¢i firmalardan mal veya hizmet aldiklart zaman
gergeklesir, ileri baglantilar cokuluslu sirketler, yurt i¢i firmalar i¢in mal veya hizmet
piyasasi sagladiklar1 zaman gergeklesir, yatay baglantilar ise, cokuluslu sirketler rekabet
faaliyetlerinde yurt ici firmalar ile etkilesimde olduklari zaman gerceklesir. Ustelik
UNCTAD (2001)’in raporu geri baglantilarin yurt ic¢i firmalar i¢in 6nemli oldugunu
vurgulamaktadir. Geri baglantilarin 6nemli olmasinin nedeni, yerli tedarikgiler vasitasiyla
yurt i¢i firmalara iiretim ve istthdam firsatlar1 sagladiklari i¢indir. Bu baglantilarin 6nemi,
bilgi yayilmasi ve beceriler ile ortaya ¢ikar, bilgi yayilmasi ve beceriler, yerli tedarikgilerin,
teknolojik ve yonetimsel yeteneklerinin ylkseltmesinde yayilma etkiler ile birlikte katkida
bulunur. Ancak, bu avantajlar ¢okuluslu sirketlerin faaliyet gosterdikleri piyasalara, sahip
olduklar1 tesviklere, ve yurt i¢i firmalarin 6zelliklerine baglidir. Ayrica, biiyiikk ¢cokuluslu
sitketler yerli tedarikgiler i¢in, rekabete aykir1 olan uygulamalar, esit olmayan pazarlik
pozisyonlari ve asir1 bagimliliklar gibi riskler olusturabilir.

OECD (2002)’ye gore, DYSY 'nin pozitif yayilma etkileri, yeni teknolojilerin ve bilginin
transferi, beseri sermayenin olusumu, kiiresel ekonomiye entegrasyon ve rekabet¢i bir i
ortami yaratilmasi ve firmalarin gelisimi olmak tizere dort kanal aracilifiyla ev sahibi

iilkenin ekonomik biiylimesini etkileyebilir. Bu kanallar asagida agiklanmaktadir.

1.2.2.1. Yeni Teknolojilerin ve Bilginin Transferi

Birinci kanal olarak, DYSY teknoloji ve bilgi transferi ve yayilmasi ile ekonomik
blylimeyi etkiler ancak bu etki pozitif veya negatif olabilir.

Teknoloji transferi mal ticareti, hizmet ticareti, gog¢, uluslararasi lisanslar ve ortak girisimler
gibi bir¢ok kanal tarafindan tesvik edilebilir. Cokuluslu sirketler ve dogrudan yabanci
sermaye yatirim kanali, teknolojik transfer/yayilma i¢in, en makul kanal olarak
tanimlanmaktadir (Todaro, 1985, s. 438).

Dunning (1994)’e gore, teknoloji yayilmalari, ¢cokuluslu sirketler onlara bagh sirketlerin
teknolojisini gelistirdikleri zaman gerceklesir ve bu teknolojik gelisim, ev sahibi

ekonomideki diger firmalara yayilir. Bu etkiler, sosyal kabiliyetleri (6rnegin egitim diizeyi,
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teknolojik kabiliyetleri, iyi bir hukuk sistemleri, vb.) nispeten yiksek seviyelerde olan
ilkelerde meydana gelmeye egilimlidir. Teknolojik yayilma, ¢okuluslu sirketler ile dikey
olarak entegre edilen firmalarda (endiistriler arasi) ya da onlar ile dogrudan olarak rekabette
olan firmalarda (endiistri iginde) olusabilir.

Endiistri i¢i yayilmalar, ¢okuluslu sirketler ayn1 mali ev sahibi iilkede iirettikleri gibi yurt
disinda da iretmek i¢in dogrudan yatirim yaptiklari zaman gerceklesir. DYSY
firmalarindan yeni teknolojilerin kopyalayarak, egitimli is¢i ve yoneticileri istihdam
edilerek gerceklesmesi nedeniyle artan verimlilige sahip olan ¢okuluslu sirketlerin girisi,
ayn1 sektordeki diger firmalarin da performanslarint ve rekabet giiclerini iyilestirmek igin
tesvik etmektedir. Diger yandan, sektordeki firmalarin artan performans: ile uyum
saglayamayan ve performanslarin1 artiramayan diger yurt i¢i firmalar, piyasadan
dislanabilirler. Genel olarak, bu degisiklikler, endiistri i¢i yayilmalar veya yatay yayilmalar
olarak adlandirilir (Stancik, 2007, s. 2).

Endiistriler aras1 yayilmalar ise, cokuluslu sirketler yurt disinda yeni bir mal iiretmek i¢in
yatirim yaptiklar1 zaman veya ev sahibi iilkede liretim siirecinde, yeni girdilerde yatirim
yaptiklar1 zaman gergeklesir. DYSY firmalarinin bulundugu sektdrlerin digindaki diger
sektorlerdeki firmalar, eger DYSY firmalar1 ile ileri ve geri baglantilar araciligiyla
dogrudan olarak 1is iligkilerinde bulunurlarsa, ¢okuluslu sirketlerin varligindan
yararlanabilirler. Bu, DYSY firmalar1 i¢in hizmet sunan firmalar1 ve DYSY firmalar
tarafindan temin edilmekte olan firmalar1 igerir. Genel olarak, ¢okuluslu sirketler, kendi
tedarikgilerinden daha yiiksek standartlari arzu ederler. Ote yandan, yurt igi firmalara
yabanci firmalar tarafindan yiiksek standartlarin saglanmasi da olasidir ve bu da yurt ici
firmalarin verimliligini ve performansini artirir. Genel olarak, bu degisiklikler endiistriler
aras1 yayilmalar veya dikey yayilmalar olarak adlandirilir (Stancik, 2007, s. 2).

Cokuluslu firmalar teknolojik agidan gelismis firmalardir ve diinyanin cesitli yerlerinde
bulunduklarindan, teknoloji dagiliminin 6nemli kaynagi olarak tanimlanirlar (OECD, 2002,
S. 12-13). Bu sirketler yonetim deneyimi, girisimcilik yetenekleri ve teknoloji niteligi gibi
gerekli kaynaklari, egitim programlar1 ve yaparak 6grenme siireci vasitasiyla kendi yerel
sirketlerine aktarmaktadirlar (Todaro, 1985, s. 438). UNCTAD (1992)’ye gore, ¢cokuluslu

sirketler, teknolojiyi dogrudan olarak miilkiyeti ve kontroll onlara ait olan sirketlere ve
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dolayli olarak ev sahibi ekonomideki diger firmalara aktarirlar. Ayrica, teknoloji yayilma
tizerinde de dogrudan ve dolayli pozitif etkilere sahip olabilirler. Oysa ki ¢okuluslu sirketler
yeni teknolojiyi ve organizasyon yontemlerini dogrudan olarak onlara bagh sirketlere
aktarirlar ancak, ¢okuluslu sirketlere bagli sirketlerin absorbe etme kapasitesi (bilgi, beceri
ve deneyimi), yeni teknolojinin birikim hizin1 belirler. Bu dogrudan etkiler, verimlilik,
sanayi yapisi, Ar-Ge harcamalar1 ve ihracatin bilesimindeki degisiklikler ile ortaya
cikabilir. Ayn1 zamanda, ¢okuluslu sirketlerin varlig1 teknolojideki ilerleme oranini, dolayh
olarak teknolojinin cokuluslu sirketlere bagli sirketlerden yerli sirketlere yayilmasi ile
artirtr. Sonug olarak, ev sahibi iilkenin sosyal potansiyeli ve iilkedeki diger sirketlerin
absorbe etme kapasitesi, ekonomideki teknolojik ilerlemenin hizin1 belirler.

Cokuluslu sirketler tarafindan tanitilan yeni teknolojilerin yurt i¢i firmalar tarafindan
alinmasi, bu firmalarin yenilik faaliyetleri ile ilgili maliyetlerinin azalmasini da saglar
(Berthelemy ve Demurger, 2000, s. 141) dolayisiyla yurt i¢i firmalarin verimliligi artar ve
bu da GSYIH nin biiyiimesine yol agar. Ancak, Dunning (1994)’e gére, ev sahibi iilkenin
sosyal potansiyeli ve firmalarin absorbe etme kapasiteleri yiiksek oldugu zaman, ¢cokuluslu
sirketlerden kaynaklanan teknoloji yayilmalarinin olusumu i¢in daha c¢ok egilim gdsterir.
Ama, az gelismis {lilkeler belli bir faaliyet alanina sahipler, ve bu ylizden gerekli sosyal
kabiliyetlerini ve firmalarin absorbe etme kapasitelerini olusturmak bu {tilkeler i¢in zordur.
Yeni teknolojilerin absorbe etme kabiliyetine sahip olmayan {ilkeler (ve firmalar) yabanci
yatirrmi ¢ekmeye egilimli olmayip, bununla birlikte, bu kabiliyete sahip olan iilkeler
yabanci yatirimlar: gekmeye daha ¢ok egilim gosterirler. ilgili potansiyele sahip olmadan,
teknoloji agigin1 kapatmak miimkiin degildir. Sonug olarak, gelismenin belli bir esigi
(threshold) vardir ve iilkeler teknolojik ilerlemeyi gergeklestirebilmek icin o esikten
gecmeleri gerekmektedir.

Teknoloji transferi ve yayilma kanali ticaretin ekonomik biiyiimeyi tesvik eden kanallar
arasinda, onde gelen kanaldir (Baldwin ve digerleri, 2005, s. 945). Yerli teknolojik
ilerlemenin yabanci teknolojik ilerleme 1ile desteklenmesine dair bazi kanitlar
bulunmaktadir. Ornegin, Eaton ve Kortum (1996)’ya gore, yurt igi verimliligin artis1, yurt

ici yeniligin yerine agirlikli olarak yabanci yenilige baghidir.
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Ancak, DYSY ’nin ticaret ve ekonomik biiylime iliskisinde, teorik ve ampirik ¢alismalardan
tamamen yok sayilmasi sasirticidir. Baldwin ve digerleri (2005)’e gore, bu ihmal, iki
nedenden dolayr 6nemlidir. ilk olarak, DYSY ve biiyiime iliskisi i¢in bir model
kurulmadan, DYSY’ye bagli yayilmalarin nasil duragan durum biiyiimeyi sagladigini
anlamak miimkiin degildir. Ikinci olarak, politikacilara gére, DYSY uluslararasi anlasmalar
ve rekabet politikalari i¢in 6nemli bir faktordiir.

Baldwin ve digerleri (2005)’e gore ¢okuluslu sirketler teknolojik yayilma yoluyla endojen
uzun donemli biiylime oraninin belirlenmesinde 6nemli bir rol oynamaktadir.

Baldwin ve digerleri (2005) modelinde, diinyada iki simetrik iilke (ev sahibi ve yabanci
tilke) vardir, her iilkenin emek (L) ve bilgi sermayesi (K) olmak iizere, iki tiretim faktorii ve
X ve Z olmak {iizere, iki sektorii vardir. Her Z ¢esidinin (variety) tiretilmesi igin az birim ve
sektor X (imalat) de her X ¢esidinin {iretilmesi i¢in ax birim ¢ikt1 bagina diisen emek (tek
faktor olarak) gerekmektedir. Bir birim K tam rekabet cercevesinde a, birim emek ile
uretilir. X sektorinln sabit maliyeti (F), a,’ya esittir (Baldwin ve digerleri, 2005, s. 947).
Eger bir X firmasi bilgi sermayesinden (K) yurt disinda yararlanmak isterse, nihai malini
thra¢ etmelidir veya yurt disinda iiretim yapmalidir, yani bir ¢okuluslu sirkete donilismesi
gerekir.

Yurt iginde ve yurt disinda tiretim yapan firmalar i¢in (1 + I') birim sermaye, sabit maliyet
olarak gerekmektedir. I', firmanin yurt disinda ¢alismasi i¢in gerekli ekstra bilgiyi veya
firmanin {iretimini yabanct retim standartlara ulastirmak igin gerekli ekstra bilgiyi
gostermektedir. Kisaca, cokuluslu bir firma olmanin sabit maliyeti, (1 + I') F’dir.

Tiketim harcamalarinin (E) sabit bir kismi (a), X’in ¢esitlerine ve gerisi de Z’nin

cesitlerine harcaniyor. Boylece:

G=5 5=20= @y R (N it di) M 51 (1.36)

Sj, j ¢esidinin X tizerindeki harcama payini, p, tiiketici fiyatini ve Px, X sektoriiniin fiyatin
gostermektedir. Z’deki serbest ticaret, nominal iicret oranina esittir, boylece, p, = w = w =
1’dir.

Cokuluslu sirket olmak isteyen X firmasi, konum (iiretim yeri) ve fiyatlandirma olmak

lizere iki tiir karar ile karsi karstyadir. Ilk olarak, firma iiriinlerini tek bir fabrikada iiretip
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diger piyasaya ihracat yapmasi konusunda veya iki fabrikada iiretip (biri diger iilkede) her
iki piyasaya da arz etmesi konusunda karar vermelidir. Bu karar alindiktan sonra, firma her
iki piyasada da fiyatini belirlemelidir (Baldwin ve digerleri, 2005, s. 948).

Bazi gesitler sadece ev sahibi iilkede veya yalnizca yabanci tilkede iiretilebilir, bunlar n-tipi
(ulusal) firmalar olarak adlandirilir. Ev sahibi ve yabanci tilkedeki n-tipi firmalarin sayisi
sirastyla, n ve n’ ile gosterilir. Diger gesitler hem ev sahibi hem de yabanci iilkede
uretilebilir. Bunlar m-tipi (gokuluslu sirketler) firmalar olarak adlandirilir. Ev sahibi ve
yabanct iilkedeki m-tipi firmalarin sayisi sirasiyla, m ve m’ ile gdsterili. n +n" +m+m’
cesitlerin toplam sayisidir.

Fiyatlandirma karar ile ilgili, firma, yerli tiiketicilere way / (1-1/3) fiyatin1 uyguluyor, ax =
(1-1/6) oldugu i¢in ve w (nominal {icret orani1) 1 varsayildigina gore, yerli tiiketicinin fiyati
1’¢ esittir. Yabanci piyasada ise, eger firma n-tipi ise, tuketicinin optimal fiyati t’a esittir,
eger m-tipi bir firma ise, tiiketicinin optimal fiyati, 1’e esittir.

Bir X-sektor firmasinin tiretim yeri ile ilgili karari, n-tipi ve m-tipi firmanin karina baglidir.

n-tipi ve m-tipi firmanin kar1 (1.37) numarali denklemdeki gibi tanimlanmaktadir:

aE aE
C s YL
B omt(msm)(14®) " T Zspt(=sm)(11) (1.37)
smE%,NEn+m,<I)Erl‘6
15

N, her tlkenin toplam cesit sayisini, sy, M-tipi firma olan firmalarin paymni, ® = 1
ticaretin serbestligi i¢in bir indeksi (® = 1 maliyeti olmayan ticareti ve ® = 0 maliyetli
ticareti yansitir) gostermektedir.Tiikketim harcamalarimin (E) sabit bir kismi (o), X’in
cesitlerine ve gerisi de Z’nin ¢esitlerine harcanmaktadir (Baldwin ve digerleri, 2005, s.
949).

Cokuluslu sirketler i¢in bir model tanimlandiktan sonra, ic¢sel biiyiime modeli
tanimlanmaktadir. Bu modelde, DYSY ekonomik buylmeyi teknoloji transferi yoluyla
etkilemektedir (Baldwin ve digerleri, 2005, s. 950).

Baldwin ve digerleri (2005), Glaeser ve digerleri (1992)’nin tanimladig1 yayilmalar: icsel
bliyime modeline dahil etmisler. Glaeser ve digerleri (1992) iki tiir yayilma
tanimlamislardir. Birincisi, ayni sektor i¢indeki firmalar arasindaki siirekli iletisimden

kaynaklanir. Bu yayilmalar, firmalar arasindaki ekonomik iliski yerine yiiz yiize
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tartismalar, telekomiinikasyon ve bilimsel makaleler ile ger¢eklesir. Ancak tim bunlar g6z
Online alindiktan sonra, asil konu bilginin bir firmadan diger firmaya aktarimasidir.
Glaeser ve digerleri (1992) tarafindan tanimlanan bir diger yayilma, bilginin gelisiminden
veya c¢esitlilik ile ilgili fikirlerden kaynaklanir. Bdylece, bu yayilmalar sektorlerdeki
O0grenmeyi icermektedir. Baska bir deyisle, firma diger sektorlerden ve faaliyetlerden
ogrenmektedir.

Baldwin ve digerleri (2005)’in i¢sel buyime modeli bilgi-sermaye-tretim sektorl (yani
yenilik sektord) ile ilgilidir. Yenilik sektortinde, bir birim yeni sermaye Gretmek icin a,
birim isgiicii gerekmektedir (Baldwin ve digerleri, 2005, s. 951). Bu sektorde bir 6grenme
egrisinin oldugu varsayilmaktadir ve yayilmalar yenilik sektoriiniin 6grenme egrisi ile
modele dahil edilmektedir. Ogrenme egrisi (1.38) numarali denklemdeki gibi

tanimlanmaktadir:

L ; 0<A<1,0<p (1.38)

U= KAk ranemam)
A, Glaeser ve digerleri (1992)’nin birinci tiir yayilmalarini p ise, Glaeser ve digerleri
(1992)’nin ikinci tiir yayilmalarinin birinciye gore nispi onemini gostermektedir. A = 1
durumunda, yayilmalar tim bdlgelere ayni miktarda yayilirlar. A < 1 durumunda ise,
yayilmalar belirli bir bolgeye yogunlasirlar (localized).

Yenilik sektoriiniin tiretim fonksiyonu yeni sermaye akisini (Qg) (1.39) numarali
denklemdeki gibi gostermektedir:

Qk=K=L//a (1.39)
(1.39) numarali denklemi biiyiime oranina (g) doniistiirmek miimkiindiir. Boylece:

g=LA; A=l+p+ptm (1.40)

1+spul
L;, yeni sermaye olusumu i¢in ise alinan isgiiclinii ve A, yenilik sektoriinde isgiicii
verimliligini gostermektedir. I' < 1 oldugu i¢in, denklem (1.40)’a goére, m-tipi firma olan
firmalarin (g¢okuluslu sirketler) pay1 (Sm) arttikga, biiylime orani artar (Baldwin ve digerleri,
2005, s. 952).

Eger firma n-tipi bir firma ise, kar1 (1.37) numarali denklemdeki ilk ifade ile verilmektedir,
eger m-tipi bir firma ise, ikinci ifade ile verilmektedir. Firma kararin1 vermek i¢in, bu iki

kar1 maliyetler ile, F ve F(1 + I), karsilastirir. Bir yeni X firmasi, eger n"/[(p + g)F(1 + I)]
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> n"/[(p + g)F] durumu ile karsilasirsa, her iki iilkede de fabrika kurmay:1 karli olarak
bulacaktir. (p, pozitif ve sabit zaman tercih oranidir)

Sonug olarak, reel gelir biiytime orani (1.41) numarali denklemdeki gibi elde edilmektedir:

aLA-p(6—a)
1-a+8

Jeor =0 8%1 » 9= (1.41)
& > 1 ve herhangi iki ¢esit arasindaki sabit ikame esnekligini gdstermektedir. Bu denkleme
gore, m-tipi firma olan firmalarin (¢okuluslu sirketler) payinin (sy) artisi, biiyiime oraninin
(g) artisina neden olur ¢iinkii yenilik sektoriinde isgiicii verimliligi (A), Sy’nin artisiyla
artar, g’nin artis1 da GSYIH bilyiime oranmin (ggpp) artisina yol acar. Boylece, denge
biiyiime orani, yabanci sirketlerin pay1 (sy) arttikca, artar. Ilk bakista, sy’ nin © iizerinde
etkisiz oldugu disiiniilebilir ancak yabanci sirketlerin payr (sym) Yenilik sektoriindeki

isgiiciiniin verimliligini artirir ve dolayisiyla yenilik maliyetini azaltir (Baldwin ve

digerleri, 2005, s. 953-954).

1.2.2.2. Beseri Sermayenin Olugumu

Ikinci kanal olarak, DYSY ev sahibi iilkenin ekonomik biiyiimesini beseri kaynaklar
olusumu veya isgiicii ile etkileyebilir. Bu kanal olumlu ve ayni zamanda olumsuz etkilere
sahip olabilir.

DYSY, ev sahibi iilkeye iiretim ve yonetim yOntemleri ve ayni zamanda nitelikli isci
saglamakta ve isgiiclinlin gelistirilmesi ile birlikte iiretim kapasitesini artirmaktadir ve bu
agidan da ekonomik biiylimenin 6nemli kaynagidir (Zhang, 2001, s. 176). Beseri
sermayenin gelisimi, iscilerin c¢okuluslu sirketler tarafindan gelistirdikleri yeni
operasyonlar1 gézetleme sirasinda gayri resmi egitim yoluyla ve ayrica elde edilen resmi
egitim yoluyla olusabilir (De Mello, 1999, s. 134). Yurt i¢i firmalar egitimli isgileri ise
aldiklar1 zaman, ¢okuluslu sirketler tarafindan saglanilan egitim, tiim iilkenin ekonomisine

yanstyacaktir.
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1.2.2.3. Kiresel Ekonomiye Entegrasyon

Uciincii kanal olarak, ¢cokuluslu sirketlerin ev sahibi iilkeye girisi yurt ici firmalarin ihracat
piyasalaria daha 1yi erisimlerini saglar (Colen ve digerleri, 2008, s. 17). Bu kanalin olumlu
ve ayn1 zamanda olumsuz etkileri olabilir.

Cokuluslu sirketler entegrasyon siirecinden gegtikleri ig¢in uluslararasilasma hakkinda
yiikksek bilgiye sahipler. Genel olarak, cokuluslu sirketler entegrasyon konusunda
uluslararas1 pazarlama, uluslararas1 dagitim aglarinin kurulusu, lobi olusturma giicii gibi
gliclii rekabet avantajlarina ve daha iyi organize edilmis yonetime sahiptirler ve bu da
ozellikle gelismekte olan {ilkelerde, uluslararasi pazarlamayi, dagitimi ve {iretimi yurt igi
firmalardan daha etkin sekilde idare etmelerine izin verir. Cokuluslu sirketler, yurt ici
firmalara uluslararas1 piyasa kosullar1 hakkinda ve yabanci pazarlamaya erisim ve dagitim
sebekeleri hakkinda bilgi saglayabilirler, Ustelik, genellikle yurt ici firmalardan daha biyuk
olmalar1 nedeniyle ulasim, iletisim ve mali hizmetlerinin gelistirilmesi i¢in (bunlar, ihracat
faaliyetlerini tesvik etmek igin Onemliler) sabit maliyetleri yiksek seviyede finanse
edebilmeleri mumkindur (Blomstrom ve Kokko, 1998, s. 2-7).

Cokuluslu aglar ile iliski kurmak ¢ok 6nemli bir faktor olarak tanimlanir ve yurt i¢i firmalar
bu aglarin islemini veya entegre etmelerini ¢okuluslu firmalarin yardimiyla yapabilirler; bu
alanda, uluslararas1 piyasalardaki yurt i¢i firmalarin entegrasyonunun g¢esitli bi¢imleri
olabilir 6rnegin, baz1 yurt ici firmalar ¢cokuluslu tedarikgiler veya taseronlar haline doniisiip
ve bu, yurt i¢i firmalarin ihracat yapmalarina yol agar, veya ¢okuluslu bir marka (brand) ile
iliski kururlar, ve bu, o markanin uluslararasi piyasadaki kurulan kanallarin1 kullanmak igin
onemlidir (Zhang, 2001, s. 176-177). Ayrica eger ¢okuluslu sirketler montaj hatlarinda
yatirim yaparlarsa, ithalat bilesenleri artar, ve dolayisiyla nihai iiriin ihracati da artar,
thracatin artisi ile birlikte, yurt ici firmalar kapasitelerini daha iyi kullanirlar, iistelik 6l¢ek

ekonomilerine de ulagirlar ve boylece verimlilikleri artar.
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1.2.2.4. Rekabetci Bir Is Ortami Yaratilmasi ve Firmalarin Gelisimi

Dordiincii kanal DYSY nin rekabetci bir is ortami yaratmasi ile gerceklesmektedir. Bu
kanalin da olumlu ve ayni zamanda olumsuz etkileri olabilir.

Genel olarak, zaman icinde, yerli ve yabanci firmalar birbiriyle rekabet ederler ve aym
piyasa i¢in aym Olgekte benzer lirlinleri liretmeye calisirlar. Bununla birlikte, yurt ici
firmalarin ¢okuluslu sirketler ile benzer iiretim teknikleri benimsemeye dogru egilimleri
vardir. Aslinda yerel sermaye girisimleri ¢okuluslu sirketler ile basarili bir sekilde rekabet
edebilmek i¢in onlarin davranisini taklit ederler (Jenkins, 1990, s. 213). Kokko (1992)’ye
gore, yabanci sermayeli sirketlerin, yeni triinleri, iiretim siirecleri ve orgiitsel bigimleri
tanitildiktan sonra, diger yerel sirketler icin taklit alan1 saglanir. Boylece, yurt ici firmalar
cokuluslu sirketlerin faaliyetlerini, beceri veya tekniklerini taklit ederler, bu teknikler de
yiiksek verimli bir tiretkenlige yol agar. Ancak, eger yurt i¢i firmalarin teknik becerileri
belirli bir diizeyde olmazsa, DYSY firmalar tarafindan uygulanilan ileri teknoloji taklit
edilemeyebilir. Gorg ve Greenaway (2003)’e gore, taklitten kaynaklanan yerel
teknolojideki herhangi bir ilerleme, yurt i¢i firmanin yararli bir sonucu olan, yayilmaya
neden olabilir (Gorg ve Greenaway, 2003, s. 3).

Cokuluslu sirketlerin ev sahibi iilkeye girisi ile birlikte bu iilkelerin piyasadaki arzi artar ve
yurt i¢i firmalar, pazar paylarin1 korumak i¢in bu olusan rekabete karsilik vermek
zorundalar. Mevcut firmalar, bu olusan rekabet karsisinda kendi teknoloji ve yontemlerini
gelistirmeli ve ekipman ve galisanlar1 iizerinde yatirim yapmak zorundadirlar (De Mello,
1997, s. 20-21). Kokko (1992)’ye gore, yabanci sirketlere bagli sirketler ile rekabet
yapmak, teknolojik ilerlemeyi tesvik eder dolayisiyla endiistri i¢i yayilmalarin artisina yol
acar. Olusan rekabet, yurt i¢i firmalari, pazar paylarin1 korumak i¢in yenti iiriinler liretmeye
daha disiik fiyatlar belirlemeye ve verimliligin artis1 i¢in yeni yonetim ydntemlerini
kullanmaya zorlayabilir. Bu yiizden, DYSY yarattig1 rekabet nedeniyle ev sahibi iilkede
tretim faktorlerinin gelistirilmesinde ve sermaye birikiminde 6nemli bir rol oynamaktadir
(De Mello, 1997, s. 20-21). Cokuluslu sirketlerin ev sahibi iilkeye girisi, rekabete yol actigi
zaman ve dolayisiyla yurt i¢i firmalar1 mevcut teknolojiyi ve kaynaklari daha verimli olarak

kullanmaya zorladiklar1 zaman, verimlilik yayilmalar1 ortaya ¢ikar. Bu yayilmalar, eger
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cokuluslu sirketlerin girisi rekabeti artirirsa ve dolayisiyla yurt i¢i firmalar1 yeni ve daha
verimli teknolojileri aramaya zorlarsa da gergeklesebilir (Blomstrom ve Kokko, 1998, s. 3).
Baska bir deyisle, cokuluslu sirketlerin ev sahibi iilkeye girisi, i¢ rekabeti artirir dolayisiyla,
yurt ici firmalar rekabetgi kalabilmek i¢in, mevcut kaynaklar1 daha verimli olarak tahsis
etmeleri veya yeni teknolojileri benimsemeleri gerekir. Aslinda gokuluslu sirketlerin girisi
yurt i¢i firmalarin faaliyetlerinin daha verimli olmasini garanti eder.

Ama artan rekabet ev sahibi iilke iizerinde sadece olumlu etkiye sahip degildir. Ram ve
Zhang (2002)’ye gore, artan rekabet bazi yurt i¢i firmalarin kapatilmasina neden olabilir,
clinkii ¢okuluslu sirketlerin sahip olduklar1 avantajlardan dolayr onlar ile rekabet
edemezler, bu, sektorde artan konsantrasyona yol acar ve dolayistyla rekabetin azalmasina
neden olur (Ram ve Zhang, 2002, s. 205). Ancak, bu argiiman gelismekte olan {ilkeler i¢in
gecerlidir ¢iinkii bu iilkelerde yurt i¢i firmalar ¢okuluslu sirketlere rekabetgi bir sekilde
karsilik vermek icin zayif kalabilirler. Buna karsilik, sanayilesmis {ilkelerde yurt ici
firmalar rekabetgi bir sekilde karsilik vermek i¢in daha iyi bir durumdadirlar.

Cokuluslu sirketler ve yurt i¢i firmalar arasindaki rekabet ayn1 zamanda beseri kaynaklara
erisimi de etkileyebilir. Sylwester (2005)’e gore, ¢okuluslu sirketler ekonomik giicii veya
daha iy1 kariyer olanaklarina sahip olduklari i¢in yurt i¢i firmalardan nitelikli is¢ileri ¢ikarir
ve kendilerine dogru ¢ekerler (Sylwester, 2005, s. 292). Son olarak, Lim, 2001; Carkovic
ve Levine, 2002; Sylwester, 2005 tarafindan kaydedilen bagka bir etki, krediye ulasmanin
olusturdugu rekabettir, bu etki ev sahibi iilke ekonomisine olumsuz sonuglar
getirebilir. Aslinda, ¢okuluslu sirketlerin ev sahibi {ilkedeki finansal piyasalar tarafindan
finanse edilmeye egilimleri vardir. Boylece iilkedeki finansman ihtiyaci artar, bu da
piyasayi etkiler ve dolayisiyla kredi maliyetleri artar.

Son olarak, DYSY daha iyi bir ekonomik ortam yaratmak siirecinde ve dolayisiyla
ekonomik biiyiime {iizerinde pozitif bir etki saglamak igin 6nemli bir unsur olarak
tanimlanir. Aslinda, DYSY ev sahibi iilkelerde firmalarin degisim kaynagidir (Hansen ve
Rand, 2004, s. 1). Bu alanda iki durum belirtilmistir; ilk olarak, ¢okuluslu sirketler Gstin
kabiliyetleri nedeniyle girisleri yiiksek seviyede engelli olan sektdrlere, kolayca girebilirler.
Bu, sektorlerde mevcut tekelleri azaltir ya da ortadan kaldirir ve dolayisiyla ulusal

ekonominin yapisini degistirir (Blomstrom ve Kokko, 1998, s. 2). Ikinci olarak, OECD,
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(2002)’ye gore, ¢okuluslu sirketler, yurt i¢i firmalar1 kendi politikalarin1 ve iglemlerini
kabul edilmesine zorlarlar. Bu degisiklikler, 6zellikle eger ¢okuluslu sirketler tarafindan
kullanilan uygulamalar mevcut olanlardan daha verimli olursa 6nem kazanir ve dolayisiyla

verimliligin artisina neden olur.

1.3. DYSY’NIN EKONOMIK BUYUME UZERINDEKIi OLUMSUZ ETKIiLERI

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin gergeklestigi tilkelerde olumsuz etkilere de neden
olmaktadir.

Bolim 1.2.2.de DYSY’nin ev sahibi iilkenin ekonomik biiylimesini etkiledigi kanallarin
bazi olumsuz etkileri de bulunmaktadir. Teknoloji transferi ve yayilmasi ile ilgili olarak,
dogrudan yabanci sermaye yatirim girisinin olumsuz sonuglar1 da vardir. Bagka bir deyisle,
cokuluslu sirketlerin faaliyetleri her zaman teknoloji transferine ve pozitif yayilmaya yol
acmaz. Vissak ve Roolaht (2005)’e gore, zaman ilerledikce ev sahibi Ulke cokuluslu
sitketler tarafindan tanitildigi teknolojilere bagimli olur ve bdylece yurt i¢i firmalarin
egilimi, yeni teknolojilerin iiretimi i¢in azalir. Bu sonug, teknoloji transferinin, olumsuz
etkisi olarak kabul edilebilir. Dunning (1994)’e gore, ¢okuluslu sirketler onlara bagh
sirketlerin piyasalara erisimini, iirettikleri iriiniinii, teknolojilerini, Ar-Ge faaliyetlerini,
yerli sirketler ile kurduklari aglarmi smirlayabilirler. Ayrica, onlar ev sahibi tlkedeki
rekabeti ve 6denen vergiyi piyasa hakimiyeti yoluyla azaltabilirler. Bardhan (1995)’e gore,
cokuluslu sirketler onlara bagh sirketleri mevcut miilkiyet haklarini korumak ve
patentlerden yararlanmak amaciyla kurduklari zaman, ev sahibi iilkenin yerli iiretimini
kisitlayabilirler veya DYSY’den kaynaklanan yayilmay: azaltabilirler. Onlar kendilerine
bagh sirketlere yanlis teknolojik kabiliyetleri sunabilirler veya hatta onlarin ana sirketlerin
teknolojisine erigimini de sinirlayabilirler. Bu tiir davraniglar yabanci sirketlere bagl
tiretimi kisitlayabilir. Ayrica, teknoloji yayilmanin faaliyet alanini (scope) alt sektdrdeki
tireticileri diisiik katma deger faaliyetlere siirlayarak, azaltabilirler veya yiiksek katma
degerli ara iiriinleri elde etmek amaciyla yabanci tedarik¢ilere dayanarak, onlar1 tamamen
ortadan kaldirabilirler. Baz1 durumlarda ise, yerel iireticilerin diglamasi ile (crowding out)

rekabeti ortadan kaldirabilirler. Ayrica rakiplerinin ihracatini sinirlayabilirler. Bu davranis,
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teknoloji yayilmanin faaliyet alanini sinirlar ve aynmi zamanda, rekabeti azaltarak ve
O0demeler dengesinin gerilemesi ile ev sahibi ekonominin genel biiylime oraninda diisiise
neden olabilir.

Beseri sermaye olusumu ile ilgili olarak, dogrudan yabanci sermaye yatirim girisinin
olumsuz sonuglar1 da vardir. Vissak ve Roolaht (2005)’e gore, yiiksek 6grenim gormiis
iscilerin tilkeyi terk edebilmeleri bir olumsuz sonug olarak ortaya ¢ikar, ¢iinkii bu is¢ilerin
ev sahibi tilkede ise alinabilmeleri i¢in higbir Ar-Ge faaliyetleri yoktur.

Kiiresel ekonomiye DYSY tarafindan saglanilan entegrasyonun, ev sahibi Ulkeye olumsuz
etkileri de olabilir. Mencinger (2003)’e gore, DYSY 'nin ithalat iizerindeki etkisi ihracata
gore daha biiyiiktiir ve bu, 6demeler dengesini olumsuz olarak etkiler. Ithalat iizerindeki bu
giiclii etki, cokuluslu sirketlerin mal ve hammaddeye biiyiikk ihtiya¢ duymalarindan
kaynaklanmaktadir ama ¢ogu zaman bu mallar miktar veya kalite olarak ev sahibi iilkede
mevcut degildir (Mencinger, 2003, s. 492).

DYSY’nin ev sahibi iilkenin ekonomik biiyiimesini etkiledigi kanallarinin olumsuz
etkilerine ek olarak diger olumsuz etkiler de bulunmaktadir. Cokuluslu sirketler sermaye
saglamakla birlikte, ev sahibi hiikiimetler ile 6zel {iiretim anlagmalar yaparak kendi
karlarinin yeniden yatirim yapilmasinda basarisiz kalabilirler, baz1 gruplara yurt i¢i gelir
saglayarak tasarruf egilimini azaltabilirler, temin ettikleri firmalarin ara mallarim1 yurt dist
istirakli firmalardan ithal ederek yurt ici firmalarin genislemesini engelleyebilirler ve
boylece yurt igi tasarruf ve yatirnm oranlarimi diistirebilirler. Buna ek olarak, ¢okuluslu
sirketler yurt i¢i sermayeyi ylikselterek yurt i¢i firmalarmin yatirnminin diglanmasina yol
acabilirler.

Cokuluslu sirketlerin ilk etkisi ev sahibi lilkenin déviz pozisyonunu iyilestirmek olsa da ara
mallarinin ve sermaye mallarinin ithalati, kar, faiz, gayrimaddi hak bedelleri, yonetim
ticretleri ve diger fonlarin yurt dis1 geri doniisiimii nedeniyle doviz kazancini uzun dénemde
azaltabilirler.

Cokuluslu sirketlerin kurumlar vergisi seklinde kamu gelirine katkida bulmasina ragmen,
bu katki liberal vergi imtiyazlarinda, transfer fiyatlandirma uygulamasinda, yatirim
maliyetlerinin azalmasinda, gizli kamu siibvansiyonlarinda ve ev sahibi devlet tarafindan

saglanilan tarife korumada goriindiiglinden daha az katkida bulunabilir.
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Cokuluslu sirketler tarafindan saglanilan yonetim, girisimcilik becerileri, fikirler, teknoloji
ve yurt dis1 iliskiler ¢okuluslu sirketlerin yurt i¢i piyasalara hakimiyeti nedeniyle yurt ici
girisimciligin bliylimesini azaltarak kaynaklarin gelismesinde ¢ok az katkida bulunabilir ve
hatta engelleyebilir (Todaro ve Smith, 2012, s. 690).

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlart yurt icerinde rakip endiistrilerin gelisimi {izerinde
olumsuz etkide bulunabilmektedir (Lall, 2000, s. 6-18).

DYSY, istihdam Uzerinde de olumsuz etkisi bulunabilmektedir. Kutal ve Buylkuslu
(1996)’ya gore, DYSY’nin emek yogun olmayan yatirimlara yoneldigi durumda gelismekte
olan iilkelerin istihdami iizerinde olumsuz etkisi olacaktir.

Kazgan (2005)’¢ gore ise, DYSY sermaye hareketlerine de spekilatif hareketlerin
artmasina Yol agarak finansal istikrarsizligina neden olmaktadir.

Cokuluslu sirketlerin finansal kaynaklarini bir iilkeden digerine kolayca aktarabilmeleri
onemli bir istikrarsizlik kaynagidir. Ornegin, DYSY yatirimcilar1 tiirev iiriinlerini
kullanmay1 tercih edebilirler. Bunlar yerel parayr baski altina alabilir ve istikrarsizligi
arttirabilir (Gedikli, 2011, s. 138).

Sonug olarak, DYSY iilke ekonomisi iizerindeki etkileri degerlendirilirken olumlu ve

olumsuz etkilerin birlikte g6z ontine alinmas1 gerekmektedir.



35

2. BOLUM

DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARININ MiKRO VE MAKRO
ETKILERINI INCELEYEN AMPIRiK CALISMALAR

Bu boélimde, dogrudan yabanci sermaye yatirrmlari (DYSY) ve ekonomik biylme
arasindaki iliskiye odaklanan ampirik c¢alismalarin incelenmesi amaglanmaktadir.
Calismalarin sonuglar1 arastirmalara konu olan iilkeler, izlenen yontem ve sonuglari
bakimindan farklilik gostermektedir. Ulke ve Ulke gruplarinin incelendigi ¢alismalar ile
birlikte endiistri diizeyinde yapilmis ¢aligmalar bulunmaktadir. Bu boliimde konu ile ilgili
calismalar ozellikle kullandiklar1 yontemler, degiskenler ve elde edilen sonuglar agisindan
degerlendirilmektedir. Bu baglamda, dogrudan yabanci sermaye yatirimi ekonomik blytime
iliskisini inceleyen ¢alismalar, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin ekonomik blytime
tizerindeki etkisini inceleyen ¢alismalar, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin sektorel
diizeyde ekonomik biiyiime iizerindeki etkisini inceleyen calismalar ve dogrudan yabanci
sermaye yatirnmlarinin yurt i¢i firmalarin verimlilik performansi tzerindeki etkisini

inceleyen ¢aligmalar olmak iizere {i¢ ayr1 siniflama altinda incelenmektedir.

2.1. DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARIN EKONOMIiK BUYUME
UZERINDEKI ETKIiSINI INCELEYEN CALISMALAR

Toplam dogrudan yabanci sermaye yatirimlar1 ve ekonomik biiyiime iligkisini inceleyen
caligmalar genel olarak DYSY’nin ekonomik biiylime {izerinde olumlu etkisi oldugu
sonucuna ulagmaktadir.

Tablo 2.1.’de DYSY’nin ev sahibi iilkenin ekonomik biiyiimesi iizerindeki etkilerini

inceleyen calismalar yer almaktadir.



Tablo 2.1. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari Ekonomik Biiyiime Uzerindeki Etkisi

Blomstrom,
Lipsey
ve
Zejan
(1992)

Blomstrom,
Lipsey
ve
Zejan
(1993)

Balasubramanyam,

Salisu
ve
Sapsford
(1996)

Borensztein,
De Gregorio
ve
Lee
(1998)

De Mello
(1999)

Ulke

78
Gelismekte
Olan
Ulke

100
Ulke

46
Gelismekte
Olan
Ulke

69
Gelismekte
Olan
Ulke

32
OECD
Uyesi

DoOnem

1960

1985

1965

1985
1970

1985

1970

1989

1970

1990

Yontem

EKK

Granger
Nedensellik

EKK
ve
Genellestirilmis
Arag
Degiskeni

Gorunirde
Mliskisiz
Regresyon

Esbiitiinlesme
ve
Sabit

Kullanilan
Degiskenler
Milli gelir
bagimli degisken,
DYSY, isgiicii ve
sabit sermaye
olusumu
aciklayici degiskenler

Kisi bagina diisen reel
milli gelir
bagimli degisken,
DYSY ve sabit
sermaye
olusumu/GSYIH
aciklayici degiskenler
GSYIH
bagimli degisken,
DYSY, isgiici, yurt
ici sermaye stoku ve
ihracat
aciklayici degiskenler

GSYIH
bagimli degisken,
DYSY, beseri
sermaye,

DYSY xbeseri
sermaye ve
GSYIH’ nin
baslangic degeri
aciklayici degiskenler

GSYIH
bagimli degisken,
DYSY,

DYSY
Etkisi
Pozitif,
DYSY ’nin
pozitif etkisi
yuksek
gelirli
gelismekte
olan
llkelerde
diisiik gelirli
gelismekte
olan
tlkelerden
daha
blyuktar
Tek yonli
nedensellik
iligkisi
(DYSY’den
biylimeye
dogru)

Ithalat:
yuksek olan
llkelerde
DYSY
ekonomik
biylme
lzerinde
6nemli bir
etkiye sahip
degildir
Belirli bir
beseri
sermaye
dizeyine
sahip olan
tlkelerde
glcli pozitif
etki, diisiik
beseri
sermaye
diizeylerine
sahip olan
tlkelerde
zayif pozitif
etki
Pozitif



Xu
(2000)

Ericsson
ve
Irandoust
(2001)

Campos
ve
Kinoshita
(2002)

Choe
(2003)

Hermes
ve
Lensink
(2003)

Alfaro,

ve Diger
Ulkeler

40
Gelismis
ve
Gelismekte
Olan
Ulke

Danimarka,
1sve<;,
Norveg
ve
Finlandiya

25
Orta
ve
Dogu
Avrupa
ve
Eski
Sovyetler
Birligi Gegis
Ulkeleri
80
tlke

67
Gelismekte
Olan
Ulke

OECD

1966

1994

1970

1997

1990

1998

1971

1995
1970

1995

1975

Etkiler

Iki
Asamali
En
Kiclk
Kareler

Granger

Non-Causality

Sabit
Etkiler

Granger
Nedensellik

EKK

EKK

yurt i¢i yatirimlar ve
isgiicii
aciklayici degiskenler
Toplam faktor
verimliliginin
biiylime orani
bagimli degisken,
DYSY,
teknoloji ag181 ve
beseri sermaye
aciklayici degiskenler

GSYIH
bagimli degisken,
DYSY, sermaye ve
isgiicli
aciklayici degiskenler

GSYIH
bagimli degisken,
DYSY, beseri
sermaye, enflasyon,
kamu tiiketim
harcamalari
(%GSYIH) ve
brat yurt ici sabit
yatirim (%GSYIH)
aciklayici degiskenler
GSYIH
ve
DYSY
GSYIH
bagimli degisken,
DYSY,
DYSY/GSYIH,
enflasyon, kamu
tilketim harcamalari,
ihracat+ithalat/
GSYIH ve 6zel
sektor banka kredileri
(%GSYIiH)
aciklayici degiskenler
GSYIH

Belirli bir
beseri
sermaye
dizeyine
sahip olan
llkelerde
gucli pozitif
etki, diisiik
beseri
sermaye
diizeylerine
sahip olan
llkelerde
zayif pozitif
etki
Norveg’te
tek yonlu,
Isveg’te ¢ift
yonli
nedensellik
iliskisi,
Danimarka
ve
Finlandiya’
da etkisiz
Pozitif

Cift yonli
nedensellik
iligkisi
Pozitif

Gelismis
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Chanda,
Kalemli
ve
Sayek
(2004)

Lyroudi,
Papanastasiou
ve
Vamvakidis
(2004)
Makki
ve
Somwaru
(2004)

Ghosh Roy
ve
Van den Berg
(2006)

Simsek
ve
Behdioglu
(2006)

Uyesi
Olan
ve
Olmayan
Ulkeler

17
Gegis
Ekonomisi

66
Gelismekte
Olan
Ulke

ABD

Turkiye

1995

1995

1998

1971

1980

1981

1990
1991
2000

1970

2001

1980

2005

Diffuse
Priors
ve
Normal
Likelihood
Gorlnirde
Mliskisiz
Regresyon

Ug
Asamali
En
Kigik
Kareler

EKK

bagimli degisken,
DYSY, finansal
sistemin likit borglari,
oOzel sektor kredileri,
briit yurt ici
yatirimlar, enflasyon,
ithalat+ihracat/
GSYIH, beseri
sermaye, kamu
tilketim harcamalar1
ve
niifus artig1
aciklayici degiskenler
GSYIH
ve
DYSY

GSYIH
bagimli degisken,
DYSY,
ihracat+ithalat, beseri
sermaye, yurt ici
yatirimlar, enflasyon,
gelir vergisi, kamu
tikketim harcamalari,
DYSY x(ihracat+
ithalat),

DYSY xbeseri
sermaye ve
DYSYxyurt ici
yatirimlar
aciklayici
degiskenler
GSYIH
bagimli degisken,
DYSY, toplam
sermaye stoku,
iggiiciiniin biiylime
orani, ihracatin
biiyiime orani, efektif
doviz kuru, saat
basina diisen iicretin
biliylime orani ve
toplam niifus
aciklayici degiskenler
GSMH
bagimli degisken,
DYSY, yurt ici sabit
sermaye yatirimlar ve
istihdam edilen
isgiicti
aciklayici degiskenler

finansal
piyasalara
sahip olan
llkelerde
pozitif,
finansal
gelismesi
diisiik
seviyede
olan
llkelerde
negatif

Pozitif

Pozitif

Pozitif

Pozitif
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Afsar
(2007)

Nyamwange
(2007)

Sukar,
Ahmed
ve
Hassan
(2007)

Kar
ve
Tatlisoz
(2008)

Okuyan
ve
Erbaykal
(2008)

Turkiye

Kenya

Giiney
Sahara
Afrika

Tarkiye

Turkiye
ve
Secilmis
8
Gelismekte
Olan Ulke

1992:1

2006:3
1980

2006

1975

1999

1980

2003

1970

2006

Granger
Nedensellik

EKK

EKK
ve
Sabit
etkiler

EKK

Toda
Yamamoto
Nedensellik

GSYIH
ve
DYSY

GSYIH

bagimli degisken,

DYSY,

ihracat+ithalat/
GSYIH, beseri
sermaye Ve enflasyon

aciklayici
degiskenler
GSYIH

bagimli degisken,
DYSY, yurt igi

yatirim, kamu

tikketim harcamalari,
ihracat+ithalat ve

enflasyon
aciklayici
degiskenler
GSMH

bagimli degisken,
uluslararasi net
rezervler, reel doviz
kuru, grevler ile
kaybolan isgiicii

sayisi, elektrik

enerjisi Uretimi ve
isgiicii maliyetleri
aciklayici degiskenler

GSYIH
ve
DYSY

Tek yonli
nedensellik
iliskisi
(DYSY’den
biylimeye
dogru)
Pozitif

Pozitif

Pozitif

Singapur ve
Endonezya’
da cift yonli
diger
ulkelerde tek
yonli
nedensellik
iligkisi



Sadni Jallab,
Gbakou
ve
Sandretto
(2008)

Mucuk
ve
Demirsel
(2009)
Agayev
(2010)

Misztal
(2010)

Sen

ve
Saray
(2010)

Yilmazer
(2010)

Agrawal
ve
Aamir Khan
(2011)

Asheghian
(2011)

Li,
Woodard
ve
Leatham

MENA
Ulkeleri

Turkiye

25
Gegis
Ekonomisi
Romanya

Tarkiye
ve
Secilmis
6
Ulke
Turkiye

Cin
ve
Hindistan

Kanada

90
Gelismekte
Olan
ve Gelismis

1970

2005

1992:1
2007:9
1994

2008
2000

2009

1990

2005

1991
Q1

2007
Q3

1993

2009

1976
2008
1971

2007

Genellestirilmis GSYIH
Momentler bagimli degisken,
ve DYSY (%GSYiH),
Iki enflasyon,
Asamal (ihracat+ithalat)/
En GSYIH,
Kicik DYSY xagiklik,
Kareler DYSYxenflasyon ve
DYSY xkisi bagina
diisen GSYIH
aciklayici degiskenler
VAR GSMH
ve
DYSY
Granger GSYIH
Nedensellik ve
DYSY
VAR GSYIH
bagimli degisken,
DYSY, istihdam,
ihracat ve briit sabit
sermaye
aciklayici
degiskenler
VAR GSMH
ve
DYSY
Granger GSYIH
Nedensellik bagimli degisken,
DYSY, ihracat ve
ithalat
aciklayici
degiskenler
EKK GSYIH
bagimli degisken,
DYSY, beseri
sermaye, isgiicii ve
brit sermaye
olusumu
aciklayici degiskenler
Beach- GSYIH
Mackinnon bagimli degisken,
DYSY ve sermaye
aciklayici degiskenler
Esbiitiinlesme GSYIH
ve bagimli degisken,
Hata DYSY, isgiicii ve
Diizeltme sermaye

Enflasyon
orneklem
ortalamadan
blyuk
oldugu
zaman
negatif,
orneklem
ortalamasind
an kiclk
oldugu
zaman
pozitif
Cift yonli
nedensellik
iliskisi

Cift yonli
nedensellik
iligkisi
Pozitif

Pozitif

Nedensellik
iligkisi
bulunmamaig

Pozitif

Pozitif

Pozitif



(2011)
Oyatoye,
Arogundade,
Adebisi,
ve
Oluwakayode
(2011)
Tiwari
ve
Mutascu
(2011)

Turan Koyuncu
(2011)

Yilmazlar, Kaya
ve
Akinct
(2011)

Koojaroenprasit
(2012)

Kornecki
ve
Borodulin
(2012)

Roy
ve
Mandal
(2012)

Saiyed
(2012)

Ulkeler
Nijerya

Asya
tlkeleri

Tirkiye

Tarkiye

Giiney Kore

ABD

9
Asya
Ekonomileri

Hindistan

1987

2006

1986
2008
1990

2010
1980

2008
1980
2009
1981
2007

1981

2008

1990

Modeli
EKK

Gorunurde
Mliskisiz
Regresyon

VAR

Granger
Nedensellik

EKK

EKK

Granger
Nedensellik

Granger
Nedensellik

aciklayici degiskenler

GSYIH
ve
DYSY

GSYIH
bagimli degisken,
DYSY, ihracat,

isgiicli ve sermaye
aciklayici degiskenler

GSMH
ve
DYSY
GSYIH
ve

DYSY

GSYIH
bagimli degisken,
DYSY, beseri
Sermaye,
istihdam, yurt ici

sermaye Ve ihracat
aciklayici degiskenler

GSYIH
bagimli degisken,
DYSY, sermaye,
Isgiicii ve ihracat

aciklayici degiskenler

GSYIH
ve
DYSY

GSYIH
ve

41

Pozitif

Pozitif

Pozitif

Tek yonli
nedensellik
iligkisi
(DYSY’den
biylimeye
dogru)
Pozitif

Pozitif

Cin,
Hindistan,
Pakistan, Sri
Lanka,
Endonezya,
Filipinler ve
Singapur’da
ekonomik
biylmeden
DYSY’e
dogru tek
yonl,
Tayland i¢in
cift yonli ve
Malezya’da
nedensellik
iligkisi
bulunmamig
Tek yonli
nedensellik
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2012 DYSY iligkisi
(DYSY’den
biylimeye
dogru)
Vintila Romanya 2000 EKK GSYIH Pozitif
ve - bagimli degisken,
Zaharia 2010 DYSY, beseri
(2012) sermaye, brit yurt ici
sabit yatirim, mal ve
hizmetler ticaretinin
degeri ve enflasyon
aciklayici
degiskenler
Leitao Portekiz 1995 EKK, GSYIH Pozitif
ve - Sabit Etki bagimli degisken,
Rasekhi 2008 ve DYSY,
(2013) Tesadifi Etki (ihracat+ithalat)/
modelleri GSYIH, enflasyon ve
vergiler

aciklayici degiskenler

Tablo 2.1.’deki bazi c¢aligmalar, DYSY’nin ev sahibi iilkenin ekonomik biiyiimesi
tizerindeki etkisini ekonominin agiklik derecesi, beseri sermaye gelisimi, finansal gelisimi,
ekonomik istikrar, milli gelir diizeyi ve yurt i¢i yatirnmlar gibi degiskenlere bagli olarak
incelemektedir. Bagka bir ifadeyle, bu c¢alismalarda DYSY’nin ekonomik biiylime
tizerindeki etkisi DYSY ile bu degiskenler arasindaki etkilesime baglidir.

Ornegin, DYSY’nin etkisi farkli ticaret politikalar1 ile degisebilir. Bu baglamda,
Balasubramanyam ve digerleri (1996), ticaret stratejisi, DYSY ve ekonomik biyime
arasindaki iligkiyi 46 gelismekte olan {lkede 1970-1985 wyillarnn igin EKK ve
Genellestirilmis Arag Degiskeni Yontemi (Generalised Instrumental Variable (GIV)) ile
incelemislerdir. Yapilan bu calismada, DYSY ’nin absorbe edilmesi ve ekonomik biiyiime
tizerindeki etkisi konusunda 6nemli sonuc¢lar bulunmustur. Calismanin sonucuna gore,
ithalat1 yiliksek olan iilkelerde DYSY girisi daha azdir ve DYSY ekonomik biiylime
tizerinde 6nemli bir etkiye sahip degildir. Buna karsilik, ihracati yliksek olan tilkeler DYSY
i¢in son derece ¢ekicidir ve DYSY ekonomik biiyiime tizerinde yurt i¢i yatirimlardan daha
biiylik bir etkiye sahiptir. Calisma, ekonominin agiklik derecesini DYSY nin ekonomik
biyume ve verimlilik Gzerindeki etkisinin belirlenmesinde kritik bir faktér oldugunu

vurgulamaktadir. Benzer sekilde, Makki ve Somwaru (2004), 66 gelismekte olan iilke icin
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1971-1980, 1981-1990 ve 1991-2000 donemlerinde DYSY ’nin biiylime {izerindeki etkisini
ekonominin agiklik derecesine bagli olarak yatay kesit veri gercevesinde GOrinirde
Iliskisiz Regresyon Yontemi (Seemingly Unrelated Regression (SUR)) ile incelemislerdir.
Biiylimeyi etkileyen aciklik derecesi, beseri sermaye, yurt i¢i yatirnmlar, enflasyon, gelir
vergisi ve kamu tiiketim harcamalar1 gibi diger degiskenleri de analizlere dahil etmislerdir.
Sonuglara gore, DYSY ekonominin agiklik derecesi ile birlikte gelismekte olan tilkelerin
ekonomik biiyiimesini tesvik etmektedir. DYSY ve ekonominin agiklik derecesi arasinda
guclu pozitif bir etkilesim bulunmustur. Ayrica bulgulara gore, enflasyon orani, vergi yiikii
ve kamu tiikketim harcamalarinin azalmasi gelismekte olan {ilkelerin biiylimesinde katkida
bulunmustur.

DYSY nin ekonomik biiyime tizerindeki etkisi ev sahibi iilkenin sahip oldugu beseri
sermaye diizeyine de bagli olabilir. Bu baglamda, Borensztein ve digerleri (1998), 69
gelismekte olan iilkede 1970-1989 donemin verilerini kullanarak dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarinin ekonomik biiyiime {izerindeki etkisini, beseri sermaye i¢in bir
gosterge degisken olan egitim diizeyi ve DYSY ve beseri sermaye arasindaki etkilesimi
dikkate alarak panel veri analizi gercevesinde Goriiniirde Iliskisiz Regresyon Yontemi
(Seemingly Unrelated Regressions (SUR)) teknigi ile incelemislerdir. Calismanin
sonuclarina gore, DYSY nin ekonomik biiylime tlizerindeki giiglii pozitif etkisi, ev sahibi
tilkenin sahip oldugu beseri sermaye diizeyine baglidir. Calismada belirli bir beseri sermaye
diizeyine sahip olan iilkelerde dogrudan yabanci sermaye yatirimlarmin ekonomik biiyiime
Uzerinde guglii pozitif etkiye sahip oldugu sonucu elde edilmistir. Diger taraftan disiik
beseri sermaye diizeylerine sahip olan gelismekte olan iilkelerde c¢okuluslu sirketlerin
transfer ettigi teknolojiden yararlanamadiklari i¢in dogrudan yabanci sermaye
yatirimlariin zayif etkilerinin bulundugu tespit edilmistir. Bu ¢alismaya gore, DYSY ile
beseri sermaye arasinda giiclii bir pozitif iliskiden bahsetmek miimkiindiir. Benzer sekilde,
Xu (2000), ABD DYSY’sinin yoneldigi 40 gelismis ve gelismekte olan iilkede 1966-1994
donemi icin Iki Asamali En Kiigiik Kareler Yontemi (Two Stage Least Squares (2SLS)) ile
yaptigi calismada DYSY’nin beseri sermaye diizeylerindeki yetersizlik nedeniyle
gelismekte olan iilkelerde verimlilik artigina neden olmadigi sonucuna ulasmistir. Bu

calisma DYSY ile beseri sermaye diizeyi arasindaki iliskiyi ortaya koymaktadir.
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DYSY nin ekonomik biiylime iizerindeki etkisi ev sahibi iilkenin sahip oldugu finansal
sistemin gelisme diizeyine de bagli olabilir. DYSY ile finansal gelismislik diizeyini
inceleyen bir ¢alisma olan Hermes ve Lensink (2003), 67 gelismekte olan iilkede 1970-
1995 donemi i¢in panel veri ¢ergevesinde EKK yontemi ile finansal sistemin gelismislik
derecesinin ekonomik biiylime tizerindeki etkilerini incelemislerdir. Calismanin sonucuna
gore, DYSY ekonomik buyumeyi ancak belirli bir finansal gelismisligin tizerindeki
ulkelerde olumlu olarak etkilemektedir. Bu calismaya gore, ev sahibi iilkede finansal
sisteminin gelismis olmasi, kaynaklarin etkin tahsis edilmesinde katkida bulundugu ve
tilkelerin DYSY’lerini absorbe etme kapasitesini artirdigir icin DYSY nin ekonomik
biiylime tizerindeki pozitif etkisi igin dnemli bir 6n kosuldur. Alfaro ve digerleri (2004),
OECD {iyesi olan ve olmayan tlkeler igin, 1975-1995 yillarinin verilerini kullanarak EKK
yontemi ile dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, finansal piyasalar ve ekonomik biiylime
arasindaki iliski ve daha iyi finansal sistemlere sahip olan iilkelerin DYSY’den daha
verimli yararlanma imkanlarinin olup olmadigini incelemislerdir. Ampirik kanitlara gore,
DYSY ekonomik biiyiime igin 6nemli bir faktor olmakla birlikte, yerel finansal piyasalarin
gelisme diizeyi bu pozitif etkiler i¢in ¢ok énemlidir. DYSY tek basina ekonomik biiylime
tizerinde belirsiz bir role sahiptir. Gelismis finansal piyasalara sahip olan
ulkeler, DYSY’den 6nemli Olcude yararlanmakta ancak finansal gelismesi diisiik seviyede
olan {ilkelerde finansal piyasalarin yetersiz gelisimi, ekonominin potansiyel DYSY
avantajlarindan yararlanmayr smirladigr icin, bu {ilkelerde DYSY’nin negatif etkisi
bulunmaktadir. Buna ek olarak, finansal gelisme diizeyleri 6rneklem ortalamaya esit olan
iilkelerin de DYSY’den kaynaklanan pozitif etkileri anlamli degildir. Ancak, sadece
finansal gelismesi maksimum seviyede olan tilkelerde DYSY nin etkileri hem pozitif ve
hem de anlamlidir.

DYSY’nin ekonomik biiylime iizerindeki etkisinin ev sahibi iilkenin makroekonomik
istikraria (enflasyon) bagl olmasi da miimkiindiir. Bagka bir deyisle, DYSY ve ekonomik
biiylime arasindaki iliski makroekonomik istikrar ile degisebilir. Bu baglamda, Sadni Jallab
ve digerleri (2008), MENA (Ulkelerinde 1970-2005 dénemin verilerini kullanarak ve milli
gelir, enflasyon ve ticaretin agiklik derecesi gibi biiylimenin diger belirleyicilerini de

incelemede dikkate alarak dogrudan yabanci sermaye yatirimlarmin ekonomik blyime
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Uzerindeki etkisini Genellestirilmis Momentler Yo6ntemi (Generalized Method of Moments
(GMM)) ve Iki Asamali En Kiiciik Kareler Yontemi (Two Stage Least Squares (2SLS)) ile
incelemislerdir. Calismada, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarin ekonomik biiylime
Uzerinde bagimsiz bir etkiye sahip olmadigi sonucuna ulasilmistir. Bu incelemeye gore,
dogrudan yabanci sermaye yatirimlarin biiylimeye olan pozitif etkisi ekonominin agiklik
derecesine ve kisi basina diisen milli gelirine degil makroekonomik istikrara (enflasyon)
baglidir. Enflasyon 6rneklem ortalamadan biiyiik oldugu zaman, dogrudan yabanc1 sermaye
yatirimlart ekonomik blylmeyi negatif olarak etkilemekte ancak enflasyon 6rneklem
ortalamasindan kii¢iik oldugu zaman ekonomik biiyiimeyi pozitif olarak etkilemektedir. Bu
calismaya gore, DYSY ve ekonomik biiyiime arasindaki iligki makroekonomik istikrar ile
degismektedir. Ayrica, makroekonomik istikrarin silirdiiriilmesi, MENA iilkelerinde
DYSY ’nin pozitif bityiime etkisini elde etmek igin gereklidir.

Bir diger tiir ¢aligmalara gore, DYSY ’nin ekonomik biiylime iizerindeki etkisi ev sahibi
tilkenin milli gelir diizeyine veya yurt i¢i yatirimlarina bagli olabilir. Bu baglamda,
Blomstrom ve digerleri (1992), 78 gelismekte olan iilkede 1960-1985 donemine ait verileri
kullanarak ve isgiicli, milli gelir ve sabit sermaye olusumu gibi biiylimenin diger
belirleyicilerini de dikkate alarak EKK yontemi ile yaptiklari analizde, DYSY nin pozitif
etkisinin yiiksek gelirli gelismekte olan iilkelerde, diisiik gelirli gelismekte olan tilkelerden
daha biiylik oldugunu bulmuslardir. Calismaya gore, ev sahibi iilkenin DYSY yararlarini
absorbe edebilmek i¢in milli gelir gelisiminin belli bir esik dilizeyine sahip olmasi
gerekmektedir. De Mello (1999), 32 OECD iiyesi ve diger iilkeler i¢in 1970-1990 dénemi
verilerini kullanarak dogrudan yabanci sermaye yatirimlar ile ekonomik biiylime arasindaki
iliskiyi yurt i¢i yatirnmlar ve isgiicii gibi biiyiimenin diger belirleyicilerini de dikkate alarak
zaman serisi ¢ergevesinde esbiitiinlesme analizi ile panel veri analizi ¢ercevesinde Sabit
Etkiler yontemini kullanarak tahmin etmistir. Bu calismaya gore DYSY ve ekonomik
bliylime etkisinin arasinda pozitif bir iligki bulunmustur. Ancak dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarinin biiylime etkisinin yurt i¢i yatirimlar ile tamamlayicilik ve ikame derecesine
bagli oldugu sonucuna ulasilmistir.

Bir diger grup ¢alisma, DYSY nin ekonomik biiylime iizerindeki etkisini gelismekte olan

ve gelismis iilkelerde beseri sermaye, gayri safi yurt ici sabit yatirim, ekonominin agiklik
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derecesi, enflasyon ve kamu tuketim harcamalari gibi ekonomik biiyliimenin diger
belirleyiciler ile birlikte incelemektedir. Bu tiir ¢alismalarda DYSY ile birlikte diger
degiskenlerin ekonomik biiyiime iizerindeki etkisi de incelenmektedir. Ornegin,
Nyamwange (2007), Kenya ekonomisinde, 1980-2006 dénemin verilerini ve EKK
yontemini kullanarak pozitif ve anlamli bir iligkiye ulagmistir ayrica bu ¢aligmaya gore,
ekonomi gelistikge, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarin ev sahibi iilkeye girisi de
artmaktadir. Misztal (2010), Romanya’da, 2000-2009 ceyreklik verileri ve Vektor
Otoregresyon modeli (Vector Auto-Regressive (VAR)) kullanarak DYSY’nin ekonomik
biiylimeyi pozitif olarak etkiledigini bulmustur. Agrawal ve Aamir Khan (2011), Cin ve
Hindistan’ i 1993-2009 dénemi i¢in EKK yontemini kullanarak dogrudan yabanci sermaye
yatirnmlarin ekonomik biiyiime {izerinde pozitif etkisi oldugunu gostermektedir. Ayrica
calismanin bulgularina goére, dogrudan yabanci sermaye yatirimlar Cin’in biiylime oranini
Hindistan’dan daha ¢ok etkilemektedir. Asheghian (2011), 1976-2008 déneminde, Kanada
ekonomisi igin Beach-Mackinnon (otokorelasyon diizeltilmesi i¢in kullanilan bir teknik)
teknigi kullanarak DYSY ’nin, pozitif ama anlamsiz bir katsayiya sahip oldugunu bulmustur
ve boylece DYSY nin Kanada’nin ekonomik biiyiime lizerinde énemli bir etkisi olmadig:
sonucuna ulasmistir. Li ve digerleri (2011), 90 gelismekte olan ve gelismis tilkelerde, 1971-
2007 donemin verilerini kullanarak esbiitiinlesme ve Hata Diizeltme Modeli kullanarak
hem uzun donemde hem de kisa donemde, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarin
ekonomik biiylime iizerinde pozitif etkileri oldugu sonucuna ulagsmislardir. Koojaroenprasit
(2012), Glney Kore ekonomisinde, 1980-2009 yillarin1 kapsayan verileri ve EKK
yontemini kullanarak dogrudan yabanci sermaye yatirimlarin ekonomik biiylime lizerinde
gicli ve pozitif etkisi oldugunu bulmustur. Vintila ve Zaharia (2012), 2000-2010
doneminde Romanya ekonomisinde EKK analizi yardimi ile dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarin  daha yiiksek ekonomik biiylime oranlarma katkida bulundugunu
gostermislerdir. Leitao ve Rasekhi (2013), Portekiz ekonomisinde 1995-2008 dénemi icin
panel veri gercevesinde EKK, Sabit Etki ve Tesadufi Etki modelleri (Fixed-Effects ve
Random-Effects) yardimi ile dogrudan yabanci sermaye yatirimlarin ekonomik biiyiimeyi

destekledigine varmiglardir.
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Asheghian (2011)’in Kanada icin yaptig1 calisma hari¢ diger tiim ¢alismalarda DYSY ’nin
ekonomik biiylime iizerinde énemli bir faktdr oldugu sonucu elde edilmistir. Ayrica yapilan
tiim c¢alismalara gore DYSY ekonomik biiylimeyi pozitif olarak etkilemektedir. ABD gibi
teknolojik a¢idan gelismis bir iilke bile, dogrudan yabanci sermaye yatirimlardan
yararlanmaktadir. Bu ililkede DYSY ’nin uzun dénemli faydalarinin ¢ok 6nemli oldugu ve
ekonomik biliylimeyi tesvik ettigi tespit edilmistir. Bu baglamda, Ghosh Roy ve Van den
Berg (2006), ABD’de 1970-2001 donemin verilerini, dort denklemli bir esanli model ile
dogrudan yabanci sermaye yatirimlarin ekonomik biiyiime Uzerinde, pozitif ve ekonomik
acidan onemli bir etkiye sahip oldugunu gostermektedir. ABD i¢in yapilan baska bir
calismada, yine de dogrudan yabanci sermaye yatirimlarin ABD ekonomisinde ekonomik
biiylimeye biiyiik katkida bulundugu ve ekonomik biiyiimenin belirleyici ve dnemli bir
faktorii olarak tanimlanmistir; Kornecki ve Borodulin (2012), 1981-2007 yillart arast igin,
EKK yontemi ile tahmin ettigi ekonomik biiyiime modelinde DYSY’nin ekonomik
biiylimeyi pozitif olarak etkiledigini bulmuslardir.

Bu tiir calismalar baglaminda tek iilke caligsmalar ile birlikte, iilke gruplari ¢calismalar1 da
bulunmaktadir. Ornegin, Campos ve Kinoshita (2002), 25 Orta ve Dogu Avrupa ve eski
Sovyetler Birligi gegis tilkelerinde 1990-1998 donemin verilerini kullanarak Sabit Etkiler
(Fixed-Effects) panel veri tahminleri yardimi ile DYSY’nin ekonomik biiyiime {izerinde
pozitif ve 6nemli Olglide etkili oldugunu bulmuslardir. Sukar ve digerleri (2007), Gliney
Sahara Afrika Ulkelerinde, 1975-1999 dénemin verilerini kullanarak ve panel veri analizi
cercevesinde EKK ve Sabit Etkiler model yardimi ile dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarin ekonomik biiylime iizerinde pozitif etkisini bulmuslardir. Tiwari ve Mutascu
(2011), Asya llkelerinde, 1986-2008 donemin verilerini kullanarak panel veri analizi
cercevesinde Goriiniirde Iliskisiz Regresyon Yoéntemi (Seemingly Unrelated Regression
(SUR)) ile yaptiklar1 ¢alismada dogrudan yabanci sermaye yatirimlarin biiyiimeyi pozitif
olarak etkiledigini bulmuslardir.

Bunlara ek olarak, bu c¢aligmalarda beseri sermaye, gayri safi yurt i¢i sabit yatirim,
ekonominin agiklik derecesi, enflasyon (ekonomik istikrar) ve kamu tiketim
harcamalarinin da biiylime iizerindeki etkisi ayni ekonomik biiyiime model g¢ercevesinde

incelenmigstir. Sonuglara gore, enflasyon ve kamu tiiketim harcamalar1 tim calismalarda
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ekonomik bliylimeyi negatif olarak etkilemektedir. Gayri safi yurt i¢i sabit yatirim tim
calismalarda ekonomik biiylimeyi pozitif olarak etkilemektedir. Beseri sermaye, Campos ve
Kinoshita (2002) ve Nyamwange (2007) ¢alismalar1 harig, diger ¢alismalarda ekonomik
blylmeyi pozitif olarak etkilemektedir. Campos ve Kinoshita (2002)’ye gore, devlet
egitimi mali olarak desteklemedigi i¢in ortalama egitim seviyesi diisiiktiir ve bu da
ekonomik buyumeyi negatif olarak etkilemektedir. Nyamwange (2007)’ye gore, Kenya’da
vasifsiz isgliciinden dolayr beseri sermaye ekonomik biliylimeyi negatif olarak
etkilemektedir. Ekonominin agiklik derecesi Nyamwange (2007) ve Vintila ve Zaharia
(2012) c¢alismalar1 harig¢, diger ¢alismalarda ekonomik buyumeyi pozitif olarak
etkilemektedir. Nyamwange (2007)’ye gore, Kenya’nin ¢ok agik ekonomisi DYSY
giriglerini negatif olarak etkilemektedir. Vintila ve Zaharia (2012)’ye gbre, Romanya’da
ithalatin yiiksek oldugu i¢in ekonomi agiklifi ekonomik biiylimeyi negatif olarak
etkilemektedir.

Bu tiir ¢alismalara ek olarak, Tiirkiye i¢in yapilan ¢alismalar da bulunmaktadir. Ornegin,
Deichmann ve digerleri (2003), Tiirkiye’de dogrudan yabanci sermaye yatirimin belirleyici
faktorlerini uygun bolgesel politika segimlerine 151k tutmak amaci ile Logit modeli
kullanarak arastirmiglardir. Orneklem, 1995 yilinda Tiirkiye’de yatirnm karari alan 293
yabanci firmadan olusmaktadir. Asfalt yollar (altyapr gelismesi i¢in kullanilan proxy), kisi
basma diisen GSYIH (piyasa biiyiikliigii i¢in kullanilan proxy), denize erisim, 6grenci
ogretmen orani (beseri sermaye), banka kredisi/GSYIH (mali piyasalarin gelisme diizeyi
i¢in kullanilan proxy), tarimsal deger/GSYIH, yabanci firmalarin yigilmasi (bir baska
ifadeyle onceki DYSY) ve kamu yatirimlari/GSYIH, modelde kullanilan degiskenlerdir.
Sonuglara gore, kisi basma diisen GSYIH, asfalt yollar1 ve banka kredilerinin artisi
bolgedeki DYSY olasiligint artirmaktadir. Bunlara ek olarak, Tarim degeri, kamu
yatirimlart ve 6grenci dgretmen oraninin azalmasi bolgedeki DYSY olasiligii arttirir.
Ayrica ilin cografi 6zellikleri de cokuluslu firmalarin yatirim kararini etkiler, firmalarin
deniz kiyist olan bir ilde yatirim yapma olasilig1 deniz kiyisi1 olmayan bir ile goére daha
yiiksektir. Ayrica, onceki DYSY, bolgedeki DYSY olasiligin1 artirir, aslinda yabanci
yatirimeilar yabanci firmalarin daha 6nce kurulmus bolgelerine ¢ekilmektedir. Simsek ve

Behdioglu (2006), Cobb-Douglas Uretim fonksiyonunu temel alarak, 1980-2005 yillarin
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verilerini ve EKK yontemini kullanarak dolaysiz yabanci sermaye yatirimlarinin, yurt igi
sabit sermaye yatirimlarinin ve istihdam edilen isgiicii miktarinin biiylime oranina iligkin
katsayilarini1 pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bulmuslardir. Ayrica bu ¢alismaya gore,
Tirkiye’ye gelen dolaysiz yabanci sermaye yatirimlarinin GSMH artigina katki sagladigini
sOylemek de miimkiindiir. Kar ve Tatlisoz (2008), 1980-2003 donemi igin, dogrudan
yabanci sermaye yatirimlarini belirleyen faktorleri agiklamak amaciyla, uluslararasi net
rezervler, reel doviz kuru, gayri safi milli hasila, grevler ile kaybolan isgiicii sayisi, disa
aciklik orani, elektrik enerjisi iiretim indeksi, isglicli maliyetleri ve yatirim tesvikleri olmak
tizere sekiz ekonomik degisken kullanmistir. Acgiklayici degiskenler ile dogrudan yabanci
sermaye yatirimlar, tek tek ve iki degiskenli model seklinde ele alinmistir. Diger bir
ifadeyle analizler basit regresyon yontemiyle yapilmistir. Her defasinda dogrudan yabanci
sermaye yatirimlar1 agiklayan bir acgiklayici degisken kullanilmistir. EKK yontemi ile
tahmin edilen dogrudan yabanci sermaye yatirim fonksiyonuna iliskin sonuglara gore,
uluslararasi net rezervler, gayri safi milli hasila, disa aciklik orani, elektrik enerjisi liretim
indeksi ve yatirim tesvikleriyle dogrudan yabanci sermaye yatirimlari arasinda pozitif bir
iligki bulunurken, reel doviz kuru ve isgiicii maliyetleri ile dogrudan yabanci sermaye
yatirimlari arasinda negatif bir iliski gdzlenmistir.

Bir diger tiir ¢alismalarda ise, DYSY ve ekonomik biiyiime arasindaki iliski iki degiskenli
bir model ¢ercevesinde incelenmektedir. Bu baglamdaki ¢alismalarda da dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarmin ekonomik biiylime {izerinde pozitif etkiye sahip oldugu
bulunmustur. Ornegin, Oyatoye ve digerleri (2011), Nijerya’da 1987-2006 dénemine ait
verilerden hareketle EKK yontemini kullanarak dogrudan yabanci sermaye yatiriminin
ekonomik biiylime iizerinde pozitif etkiye sahip oldugunu gdstermislerdir. Ancak bazi
calismalarda anlamli bir iliskinin olmadig1 da ortaya g¢ikmistir, Ornegin, Lyroudi ve
digerleri (2004), 17 gecis ekonomisi i¢in, 1995-1998 ddnemin verilerini kullanarak ve
Diffuse Priors ve Normal Likelihood Fonksiyonunu kullanarak, dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarin ekonomik biiyiime ile anlamli bir iliskiye sahip olmadigini bulmuslardir.

Bu alanda Tiirkiye icin yapilan ¢alismalarda; Sen ve Saray (2010), gelismekte olan bir tilke
olarak Tiirkiye ve se¢ilmis alti iilkede 1990-2005 donemin verilerini panel veri

cercevesinde Vektor Otoregresyon (Vector Auto-Regressive (VAR)) model kullanarak



50

Tiirkiye’ye gelen dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin ekonomik biiylimeye pozitif
olarak katkida bulundugunu ve DYSY’lerinin pozitif etkisinin Arjantin, Brezilya,
Bulgaristan, Cin, Polonya ve Romanya gibi iilkelerden daha da belirgin oldugunu
bulmuglardir. Ayrica, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarin ekonomik biiylimeye en fazla
katki yaptigr iilke Tiirkiye, en az katki yaptig1 lilke ise,Bulgaristan oldugu ortaya ¢ikmustir.
Koyuncu (2011), 1990-2010 doéneminde ii¢ aylik zaman serileri kullanarak, Vektor
Otoregresyon (Vector Auto-Regressive (VAR)) modeli ile GSMH ve dogrudan yabanci
sermaye yatirimlar arasinda uzun donemli, karsiliklt ve anlamli etkilesimin oldugunu ve
DYSY’de meydana gelecek bir artisin biiylimeye artirict yonde etki yaptigini bulmustur.
Bazi galigmalar ise, DYSY ve ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi nedensellik agisindan
incelemektedir. Bu alanda, bazi tlilkelerde DYSY ve ekonomik biiylime arasinda ¢ift yonlii
bir nedensellik iliskinin oldugu tespit edilmistir. Ornegin, Agayev (2010), 25 gegis
ekonomisinde 1994-2008 yillarina ait verileri kullanarak panel ¢ergevesinde Granger
nedensellik yontemi ile, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin ve ekonomik biiylime
degiskenlerinin uzun donemde birlikte hareket ettiklerini ve ortak bir ydnelime sahip
olduklarini bulmuslardir. Ayrica, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarindan ekonomik
biiyiimeye dogru gii¢lii, tersi yonde ise,daha zayif bir nedensellik iligskinin oldugu sonucuna
ulagmiglardir. Bu sonuglar, gecis ekonomilerinde dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ile
ekonomik biiylime arasinda ¢ift yonlii nedensellik iliski oldugunu gosterir. Benzer sekilde,
Choe (2003), 80 (lkede 1971-1995 ddnemin verilerini kullanarak Granger nedensellik
yontemi ile elde ettigi sonuglara gore, DYSY ve ekonomik biiylime arasinda ¢ift yonlii
nedensel iligkisi bulunmustur. Ancak, bu ¢ift yonlii nedensel iliskisi ekonomik biiyiimeden
DYSY’ye dogru giiclii, tersi yonde ise,daha zayiftir.

Bu alanda Tiirkiye i¢in yapilan ¢aligmalarda ise, Mucuk ve Demirsel (2009), 1992:1-2007:9
donemine ait aylik verilerden hareketle Vektor Otoregresyon (Vector Auto-Regressive
(VAR)) yontemini kullanarak DYSY ve ekonomik blyiumenin uzun dénemde birlikte
hareket ettiklerini, degiskenlerin karsilikli bir nedensel baglant1 icerisinde olduklarini ve
ekonomik biiylimenin dogrudan yabanci sermaye yatirimlara ve dogrudan yabanci sermaye

yatirimlarin da ekonomik biiylimeye pozitif katkida bulundugunu bulmusglardir.
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S6z konusu calismalarda DYSY ile biiyiime arasinda ¢ift yonlii nedensellik iliskisine
oldugu sonuglara ulasilmasina ragmen, bazi iilkelerde ekonomik biiyiimeden dogrudan
yabanci sermaye yatirimlara dogru tek yonlii bir nedensellik iliskinin oldugu veya
nedenselligin olmadig1 tespit edilmistir, 6rnegin, Blomstrom ve digerleri (1993), 100
ulkede 1965-1985 donemin verilerini ve Granger nedensellik analizini kullanarak sabit
sermaye ve ekonomik biiylime arasinda sermaye olusumundan biiylimeye dogru tek yonli
pozitif bir iliski bulmuslardir. Dolayisiyla ¢alisma, DYSY girislerinin ev sahibi iilkede
sermaye olusumuna neden oldugundan dolayr DYSY ile ekonomik biiylime arasindaki
pozitif bir iliskiye isaret etmektedir. Ericsson ve Irandoust (2001), Kuzey Avrupa Ulkeleri
icin yaptiklart ¢alismalarinda Danimarka ve Finlandiya i¢in biiyiime ile DYSY arasinda bir
iliski bulmamakla birlikte Isve¢ ve Norveg icin DYSY *nin biiyiime iizerinde olumlu etkisi
oldugu sonucuna ulagsmislardir. Roy ve Mandal (2012), secilmis 9 Asya ekonomilerinde
1981-2008 donemin verilerini kullanarak ve Granger nedensellik analizi yardimi ile Cin,
Hindistan, Pakistan, Sri Lanka, Endonezya, Filipinler ve Singapur gibi Ulkeler igin,
ekonomik biiylimeden dogrudan yabanci sermaye yatirimlara dogru tek yonli bir
nedensellik iliskisi oldugunu bulmuslardir, Malezya i¢in DYSY ve GSYIH arasinda
nedensellik iligkisi bulunmamistir, sadece Tayland igin ¢ift yonlii nedensellik iliskisi
bulunmustur.

Bu alanda Tiirkiye i¢in yapilan ¢alismalarda ise, Okuyan ve Erbaykal (2008), Tiirkiye ve
secilmis 8 gelismekte olan tilkenin 1970-2006 yillarin1 kapsayan verilerini kullanarak Toda
Yamamoto nedensellik analizi ile Brezilya, Meksika, Malezya, Gliney Kore, Tayland ve
Tirkiye’de ekonomik biiyiimeden dogrudan yabanci sermaye yatirimlara dogru, Singapur
ve Endonezya’da iki yonlii ve Hindistan’da dogrudan yabanci sermaye yatirimlardan
ekonomik biiyiimeye dogru bir nedensellige rastlamiglardir. Yilmazer (2010), 1991Q1-
2007Q3 doneminde tiger aylik verileri kullanarak ve Granger nedensellik analizi yardimi ile
dogrudan yabanct sermaye yatirimlari ile ekonomik biiyiime arasinda giicli bir
nedenselligin olmadigint bulmustur.

Saiyed (2012) ise, Hindistan’da 1990-2012 donemin verilerini kullanarak dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarindan ekonomik biiylimeye dogru tek yonlii bir nedensellik iliskinin

oldugu tespit etmistir.



52

Benzer sekilde Tiirkiye igin yapilan ¢aligmalarda ise, Afsar (2007), Granger nedensellik
analizi yardimi ile 1992:1-2006:3 donemini kapsayan 3 aylik verilerini kullanarak,
nedenselligin yoniinii dogrudan yabanci sermaye yatirimlarindan ekonomik bilyimeye
dogru bulmustur. Yilmazlar ve digerleri (2011), 1980-2008 ddnemi icin Granger
nedensellik testi kullanarak dogrudan yabanci sermaye yatirnmlarimdan ekonomik
bliylimeye dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisinin oldugunu ve dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarinin ekonomik blyume Uzerinde pozitif etkiler yarattigin1 ortaya

koymuslardir.

2.2. SEKTOREL DUZEYDE DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARIN
EKONOMIK BUYUME UZERINDEKI ETKIiSiNi INCELEYEN CALISMALAR

Sektorel diizeyde dogrudan yabanci sermaye yatirimlarin ekonomik biiylime tizerindeki
etkisini inceleyen galismalar, ekonomik sektorlerde dogrudan yabanci sermaye yatirim
akislarinin ekonomik biiylime iizerindeki etkisini incelemektedir. Bu kategorideki yapilan
caligmalarin biiylik kismi ekonominin {i¢ ana sektdriinii yani tarim (birincil), imalat sanayi
ve hizmetler sektorlerini dikkate alarak, DYSY ’nin ekonomik biiylime tizerindeki etkisini
incelemektedir. Bu caligsmalara gore, ana sektorlerin DYSY akislar1 6nemli olgiide
ekonomik biyltmeyi etkilemektedir. Bununla birlikte, DYSY ’nin biiyiime tizerindeki etkisi
sektorler arasinda onemli 6lclide degismektedir. Farkli iilkelere yapilan caligmalarin farkli
sonuglart da ortaya c¢ikmistir. Calismalarin ¢ogunda 1malat sanayi ve hizmetler
sektorlerindeki DYSY akislarinin pozitif etkisi bulunurken bazi calismalarda negatif
etkileri de bulunmaktadir. Tarim sektoriindeki DYSY akislar1 ise, ¢cogu calismalarda
biylmeyi negatif olarak etkilemektedir. Ayrica, bu baglamda, tarim (birincil), imalat
sanayi ve hizmetler sektorlerinin alt sektorlerini incelemeye dahil eden c¢alismalar da
bulunmaktadir.

Tablo 2.2.°de sektdrel diizeyde dogrudan yabanci sermaye yatirimlarin ekonomik biiyliime

uzerindeki etkisini inceleyen calismalar yer almaktadir.
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Tablo 2.2. Sektorel Diizeyde Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarin Ekonomik Biiyiime
Uzerindeki Etkisi

Alfaro
(2003)

Mathiyazhagan
(2005)

Aykut

Ulke

47
Ulke

Hindistan

33

Ddonem

1981

1999

1990
1991
2000

2001

1990

Yontem

EKK

Panel
Esbiitiinlesme

Sarth

Kullanilan Degiskenler

Toplam analizde: reel
kisi bagina diisen
biiylime orani
bagimli degisken,
reel kisi bagina diisen
GSYIH’nin baslangig
degeri, DYSY, egitim (1
+ orta okulun ortalama
yillart), kamu
harcamalari, agiklik
(ihracat + ithalat’in
GSYIH’daki paymin
ortalamast), bankalarin
ozel kredileri/ GSYIH,
yatirim (briit sermaye
olusumu/GSYIH) ve
kurumsal kalite ( ICRG
kurumsal kalite
endeksinin ortalama
puant)
aciklayici degiskenler
Sektdrel analizde: reel
kisi basina diisen
biiylime orani
bagimli degisken,
reel kisi basina diisen
GSYIH’nin baslangic
degeri, enflasyon,
bankalarin 6zel kredileri,
yatirim, incelenen
sektoriin DYSY akis1 (1
+ sektdriin ortalama
DYSY akislari/GSYIH)
ve kurumsal kalite
aciklayici degiskenler
Briit hasila
bagimli degisken,
DYSY, ihracat ve isgiicii
aciklayici degiskenler

Reel kisi bagina diisen

DYSY
Etkisi

Toplam analizde
pozitif, Sektdrel
analizlerde
birincil sektor
icin negatif,
imalat sanayi
sektor icin
pozitif ve
hizmetler sektor
icin belirsiz

Gida isletme ve
tagimacilik gibi
sektorlerde
negatif, yakit,
tekstil ve
endustriyel
makineler
sektorlerinde
pozitif bir
esbiitiinlesme
iligkisi
DYSY



ve
Sayek
(2007)

Vu,
Gangnes
ve
Noy
(2008)

Hooi Lean
(2008)

Iram
ve
Nishat
(2009)

Ulke

Vietnam
ve

Cin

Malezya

Pakistan

2003

1995

2003

1997

2004

1980

2005

1972

2008

Logit
Model

EKK

Granger
Nedensellik
ve
Vektor
Otoregresyon
Esbiitiinlesme
Otoregresif
Dagitilmis
Gecikme
Modeli

GSYIH nin biiyiime
orant
bagimli degisken,
DYSY ’nin sektorel
bilesim indeksi, net
DYSY akislar1
aciklayici degiskenler,
kisi bagina diisen
GSYIH’nin baslangig
degeri, kamu
harcamalari, yurt igi
yatirimlar, likit borglar,
enflasyon orani, beseri
sermaye, agiklik,
kurumsal kalite’nin
endeksi olan yolsuzluk
ve bolgesel kukla
degiskenler
kontrol degiskenler
Toplam analizde: katma
deger
bagimli degisken,
DYSY, isggiici,
DYSY xisgiicii, sermaye,
sermayeXbeseri sermaye
ve reel faiz orani
aciklayici degiskenler
Sektdrel analizde:
sektorel katma deger
bagimli degisken,
sektorel DYSY akiglari,
sektorel beseri sermaye,
sektorel reel faiz orani,
sektorel sermaye,
sektorel isgiicli ve
sektdrel sermayex
sektorel beseri sermaye
aciklayici degiskenler
GSYIH
ve
DYSY

Kisi bagina diigen reel
GSYIH
bagimli degisken,
imalat ve hizmetler
sektorlerinin DYSY
akiglari, kamu
sektoriiniin yatirimlari ve
enflasyon orani
aciklayici degiskenler

akiglariin

sektorel bilesimi

imalat sanayi
sektoriine dogru

egimli oldugu
zaman, pozitif,
hizmetler veya

birincil

sektdriine dogru
egimli oldugu
zaman, negatif

Hem toplam
hem de sektorel
analizde pozitif

DYSY ve imalat
sanayi
sektoriniin
blytmesi
biribirinden
bagimsizdir
Pozitif
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Vu 6 1980 Iki Toplam analizde: katma Hem toplam
ve OECD - Asamali deger hem de sektorel
Noy Uyesi 2003 EKK bagimli degisken, analizde pozitif
(2009) Olan isgiicii, DYSY,
Ulke isgliciixDYSY ve
sermaye,

aciklayict degiskenler,
Sektorel analizde:
sektorel katma deger
bagimli degisken,
sektorel iggiicii, sektorel
DYSY, sektorel isgiiciix
sektorel DYSY ve
sektdrel sermaye
aciklayici degiskenler

Arshad Khan Pakistan 1981 Granger Toplam analizde: Hem toplam
ve - Nedensellik GSYIH hem de sektorel
Ali Khan 2008 ve bagimli degisken analizde pozitif,
(2011) Panel ve DYSY tek yonlu
Esbiitiinlesme aciklayici degisken, nedensellik
Sektorel analizde: iliskisi tarim ve
sektdrel dretim hizmetler
bagiml degisken, sektdrlerinde
sektorel DYSY DYSY’den
agiklayici degisken GSYIiH’ya
dogru, imalat
sanayi
sektdrinde
GSYIH’dan
DYSY’e dogru
Onakoya Nijerya 1970 Ug Sektorel ¢ikti Pozitif
(2012) - Asamali bagimli degisken
2010 EKK sektorel DYSY, sektorel

yatirimlar, sektorel
sermaye stoklar1 ve kamu
yatirimlarimn sektorlerdeki
orant
aciklayici degisken

Tablo 2.2.’deki baz1 ¢alismalar, Tarim, imalat sanayi ve hizmetler sektorlerinde DYSY ’nin
ekonomik biiyiime iizerindeki etkisini incelemektedir. Bu caligmalar arasinda Alfaro
(2003), Aykut ve Sayek (2007), Hooi Lean (2008), Iram ve Nishat (2009), Arshad Khan ve
Ali Khan (2011) ve Onakoya (2012)’nin ¢aligmalar1 yer almaktadir.

Iram ve Nishat (2009), Pakistan igin 1972-2008 dénemin verilerini kullanarak imalat sanayi
ve hizmetler sektorlerindeki DYSY’nin reel GSYIH iizerindeki etkisini kamu yatirrm

harcamalar1 ve enflasyon orani gibi biiyiimenin diger belirleyicilerini de dikkate alarak
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Otoregresif Dagitilmis Gecikme Modeli (Auto Regressive Distributed Lag (ARDL))
yontemi ile incelemislerdir. Hizmetler ve imalat sanayi sektoriiniin DYSY akislar1 6nemli
Olclide ekonomik biliylimeyi etkilemektedir. Ayrica, hizmetler sektoriindeki DYSY
akiglarinin katsayisi imalat sanayi sektoriindeki DYSY akislarindan daha biyiiktiir ve
Pakistan’da hizmetler sektorii imalat sanayi sektoriine gore daha c¢ok katkida
bulunmaktadir. Pakistan i¢in yapilan bir diger caligmada, Arshad Khan ve Ali Khan (2011),
1981-2008 donemine ait verileri kullanarak GSYIH ve dogrudan yabanci sermaye
yatirimlar arasindaki iliskiyi tarim, imalat sanayi ve hizmetler sekt6rlerinde Granger
nedensellik testi ve panel esbiitlinlesme teknigi kullanarak toplam ve sektorel analiz
cercevesinde incelemislerdir. Toplam analizde GSYIH ile DYSY arasindaki iliski sektorel
diizeyde ise, sektorel tiretim ile DYSY arasindaki iligki incelenmektedir. Bulgulara gore,
toplam analizde DYSY 'nin biiylimeye neden oldugu ortaya ¢ikmistir. Sektorel diizeyde ise,
DYSY nin biiyiime iizerindeki etkisi sektorler arasinda degigsmektedir. Tarim ve hizmetler
sektorlerinde DYSY, ¢iktiy1 6nemli 6l¢giide tesvik etmektedir imalat sanayi sektdrlinde ise,
DYSY ¢ikt1 iizerinde nispeten kiiciik bir etkiye sahiptir. Bununla birlikte, tek yonli
nedensellik iliskisi tarim ve hizmetler sektorlerinde DYSY’den GSYIH’ya dogru, imalat
sanayi sektoriinde ise,GSYIH’dan DYSY’e dogru bulunmustur. Hooi Lean (2008),
Malezya icin dogrudan yabanci sermaye yatirimlar ile Malezya’ya gelen DY SY ’nin biiyiik
bir kismini alan imalat sanayi sektOriiniin biiylimesi arasindaki iliskiyi 1980-2005
donemine ait verilerden hareketle Granger nedensellik testi ve Vektér Otoregresyon
(Vector Auto-Regressive (VAR)) esbiitiinlesme yontemini kullanarak analiz etmistir.
Analizlerde, imalat sanayi sektoriinlin gayri safi yurt i¢i hasilasi ve dogrudan yabanci
sermaye yatirimlar olmak iizere iki degisken yer almistir. Bulgulara gére, DYSY ve imalat
sanayi sektoruniin blyumesi birbirinden bagimsizdir, ayrica DYSY ile imalat sanayi
sektoriinilin biiylimesi arasinda uzun dénemde hig bir iligki bulunmamaistir. Onakoya (2012),
Nijerya’da 1970-2010 donemin verilerini dikkate alarak DYSY’nin ekonomik biiylime
tizerindeki etkisini 18 denklemli bir esanli modeli ile incelemistir. Model arz, talep, kamu
harcamalar1 ve dig sektor olmak iizere dort ana bloktan olugmaktadir. Tarim, altyapi, imalat
sanayi, petrol ve hizmetler sektorleri bu c¢alismada incelenen sektorlerdir. Ampirik

bulgulara gore, dogrudan yabanci sermaye yatirimlar ekonomik biiylimeyi pozitif olarak
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etkilemektedir. Bununla birlikte, arz blokunda, altyapi, petrol ve hizmetler sektorlerinde
DYSY ’nin hasila iizerindeki etkisi pozitif, imalat sanayi ve tarim sektorlerinde ise, negatif
ve istatistiksel olarak anlamlidir. Talep blokunda, petrol, hizmetler ve altyap1 sektorlerinde
DYSY’nin yatinm iizerindeki etkisi pozitif, imalat sanayi sektoriinde ise, negatif ve
istatistiksel olarak anlamlidir. Kamu harcamalar1 blokunda, DYSY devletin gelirini pozitif
ve anlamli olarak dis blokta ise, DYSY dis rezervleri pozitif ve anlamli olarak
etkilemektedir.

Tarim, imalat sanayi ve hizmetler sektérlerinde DYSY ’nin ekonomik biiyiime iizerindeki
etkisini inceleyen calismalar arasinda tek iilke caligmalari ile birlikte iilke gruplari
calismalar1 da bulunmaktadir. Ornegin, Alfaro (2003), 47 ilke icin 1981-1999 dénemin
verilerini dikkate alarak 3 farkli tahmin g¢ergevesinde beseri sermaye, enflasyon, kamu
yatirnm harcamalari, aciklik, bankalarin 6zel kredileri, yatirim ve kurumsal kalite gibi
bliylimenin diger belirleyicilerini de modele dahil ederek yatay kesit veri gergevesinde
EKK yontemi ile incelemistir. Bu c¢alismada 3 ayri1 tahmin yapilmaktadir; 1.tahminde
toplam DYSY akiglarmin reel kisi bagina diisen biiylime orani {izerindeki -etkisi
incelenmektedir. Sonuglara gore, DYSY biiylime iizerinde pozitif ama anlamsiz etkiye
sahiptir. 2.tahminde her bir sektoriin DYSY akiglarinin biiylime orani tizerindeki etkisi 3
ayr1 model cercevesinde incelenmektedir. Sonuclara gore, DYSY akislariin ekonomik
blyume Gzerindeki etkisi birincil sektor icin negatif, imalat sanayi sektor igin pozitif ve
hizmetler sektor icin belirsizdir. 3.tahminde ise, her (¢ sektérin de sektérel DYSY
akislarinin  ekonomik biliylime iizerindeki etkileri tek bir model c¢ergevesinde
incelenmektedir, bu tahminde 2.tahmindeki degiskenler kullanilmistir fakat incelenen
sektoriin DYSY akisi yerine her iki sektoriin de DYSY akislart ayn1 modelde kullanilmastir.
Sonuglar 2.tahminin bulgularin1 desteklemistir. Aykut ve Sayek (2007), 33 iilkeyi 1990-
2003 donemin verilerini dikkate alarak Sartli Logit Model (Conditional Logit Model)
kullanarak incelemislerdir. Reel kisi basma diisen GSYIH’nin biiyiime orani bagiml
degisken, DYSY ’nin sektorel bilesim indeksi, net DYSY akislar1 bagimsiz degiskenler, kisi
basma diisen GSYIH’nin baslangic degeri, kamu harcamalari, yurt i¢i yatirimlar, likit
borglar, enflasyon orani, beseri sermaye, aciklik, kurumsal kalite’nin indeksi olan yolsuzluk

ve bolgesel kukla degiskenler kontrol degiskenler olarak modele dahil edilmistir. Yatay
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kesit analizinin sonuglarina gore, hem DYSY akislart hem de DYSY akislarinin sektorel
bilesimi ekonomik biiylime i¢in Onemlidir. DYSY akislarinin sektorel bilesimi imalat
sanayi sektoriine dogru egimli oldugu zaman, ekonomik biliylimeyi pozitif, hizmetler veya
birincil sektoriine dogru egimli oldugu zaman, ekonomik biiylimeyi negatif olarak
etkilemektedir.

Bu caligmalara ek olarak, tarim, imalat sanayi ve hizmetler sektorlerinin alt sektorlerini
dikkate alan ¢alismalar da vardir. Bu tiir ¢calismalarda genelde bir sektor temel sektor olarak
secilmis ve diger sektorler bu temel sektor ile karsilastirilmistir. Bu calismalarda da,
DYSY nin biiyiime tizerindeki etkisi sektorler arasinda onemli Ol¢iide degismektedir. Bu
caligmalar arasinda, Mathiyazhagan (2005), Vu ve digerleri (2008) ve Vu ve Noy (2009)’un
calismasi yer almaktadir.

Mathiyazhagan (2005), sektorel diizeyde dogrudan yabanci sermaye yatirim ile briit hasila,
ihracat ve isgiicii verimliligin uzun donemli iliskisini Hindistan ekonomisi i¢in 1990-1991,
2000-2001 yillik verilerini dikkate alarak panel esbiitiinlesme yontemi ile incelemistir.
Analizlerde, Hindistan’nin en yiiksek seviyede dogrudan yabanci sermaye yatirim akislarini
kendine dogru ¢eken 9 sektorii (elektrik ekipmanlari, tasimacilik, yakit, kimyasallar, gida
isletmeler, ila¢ ve eczacilik, metaliirji, tekstil ve endiistriyel makineler) dikkate alinmustir.
Fully-Modified EKK (FM-OLS) yonteminin sonuglarina gore, gida isletme, elektrik
ekipmanlari, yakit, tekstil ve endiistriyel makineler sektdrlerinde, DYSY briit hasila ile
esbiitiinlesme iligkisine sahiptir. Gida isletme ve tasimacilik gibi sektorlerde briit hasila ve
DYSY arasinda negatif, yakit, tekstil ve endiistriyel makineler sektorlerinde pozitif bir
esbiitiinlesme 1iligkisi vardir. Tasimacilik, kimyasallar ve yakit sektorlerinde DYSY ve
ihracat arasinda negatif bir iliski diger sektorlerde ise,bu iki degisken arasinda pozitif bir
iligki bulunmaktadir. DYSY ve isgiicii verimliligi arasindaki esbiitiinlesme iligkisi soz
konusu oldugunda, tasimacilik ve metalurji sektorlerinde, pozitif bir esbiitiinlesme iligki
bulunmustur, Dinamik EKK (DOLS) sonuglarina gore, tasimacilik ve metaliirji
sektorlerinde DYSY, briit hasila, ihracat ve isgilicii verimliligi arasinda pozitif esbiitiinlesme
iligki, yakit ve endiistriyel makineler sektdrlerinde negatif bir esbiitiinlesme iliski vardir,
diger sektorlerde ise,herhangi bir esbiitiinlesme iliskisi bulunmamaktadir. Panel Fully-

Modified EKK (FM-OLS) yonteminin sonucuna gore, DYSY’nin briit hasila ve isgiicii
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verimliligi lizerinde olumlu bir etkisi bulunmamakta ve tum sektorlerde ihracat tUzerinde
negatif bir etkiye sahiptir. Panel egbiitiinlesme sonucu da tiim dokuz sektérde DYSY, briit
hasila, ihracat ve isgiicii verimliligi arasinda anlamli bir esbiitiinlesme iliskisinin olmadigini
ortaya koymustur. Vu ve digerleri (2008), DYSY nin GSYIH iizerindeki etkisini toplam ve
sektorel analiz cergevesinde Vietnam igin 1995-2003 donemi (sanayi, ingaat, tasimacilik,
emlak ve tarim sektorleri), Cin i¢in 1997-2004 donemi (sanayi, insaat, tagimacilik-
telekomiinikasyon, toptan-ticaret-hizmetler ve tarim sektorleri) dikkate alarak incelemisler.
Analizlerde isgiicii, sermaye ve reel faiz orani gibi biiylimenin diger belirleyicileri ve
degiskenlerin etkilesimi de modele dahil edilmistir. Uygulanabilir Genellestirilmis En
Kicuk Kareler (Feasible Generalized Least Squares (FGLS)) yontemi ile elde edilen
sonuclara gore, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarin toplam etkisi her iki iilkede de
ekonomik biiylime lizerinde istatistiksel olarak anlamli ve pozitiftir. Cin’de DYSY ’nin
blylme Uzerindeki etkisi Vietnam’dan daha kiigiliktiir. Sektorel diizeyde ise, sanayi sektorii
temel sektor olarak secilmistir ve diger sektorler bu temel sektor ile karsilagtirilmigtir.
Sanayi sektoriiniin DYSY akiglari her iki tilkenin ekonomik biiyliimesi i¢in 6nemlidir, ancak
diger sektorlerin DYSY akislart biiyiime iizerindeki etkiler daha kuguktir. Ayrica her iki
tilke i¢in bir istisna bulunmaktadir; Vietnam’da ingaat sektoriiniin ve Cin’de toptan-ticaret-
hizmetler sektoriiniin ekonomik buylme Gzerindeki etkisi sanayi sektoriinden daha
bayaktar.

Tarim, imalat sanayi ve hizmetler sektorlerinin alt sektorlerini dikkate alan calismalar
arasmda iilke gruplarmi inceleyen calismalar da bulunmaktadir. Ornegin, Vu ve Noy
(2009), DYSY nin biiylime tizerindeki etkisini 6 OECD iiyesi olan iilkede isgiicii ve
sermaye gibi biiylimenin diger belirleyicilerini de dikkate alarak 1980-2003 ddnemine ait
verileri kullanarak toplam ve sektdrel inceleme cercevesinde Sabit Etkiler (Fixed Effects)
ve iki Asamali En Kii¢iik Kareler Yéntemi (Two Stage Least Squares (2SLS)) ile
incelemislerdir. Tarim ve balikg¢ilik, kamu hizmetler, insaat, oteller ve restoranlar, tasima
ekipmanlari, makineler, emlak, ticaret ve onarim, gida iirlinleri, petrol ve kimyasallar,
madencilik ve tasocak¢iligi, mali aracilik sektorleri bu incelemede dikkate alinan
sektorlerdir. Toplam analizin sonucuna gore, dogrudan yabanci sermaye yatirimlar biiyiime

tizerinde pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bir etkiye sahiptir. Sektorel diizeyde ise,
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emlak sektorii temel sektor olarak segilmistir ve diger sektorler bu temel sektor ile
karsilagtirilmistir. Emlak sektorinde DYSY’nin biiyiime {izerindeki etkisi pozitif ve
anlamhidir ayrica, DYSY madencilik ve tasocakciligi, gida triinleri, tasima ekipmanlari,
ticaret ve onarim sektorlerinde biliylimeyi pozitif ve anlamli olarak etkilemektedir. Diger
sektorlerde ise, DYSY nin biiylime iizerindeki etkisi emlak sektoriinden daha kiigiik ama
pozitif ve anlamlidir, sadece insaat sektoriiniin katsayisit temel sektdrden onemli Slgiide
farkli degildir, diger sektorlerin katsayilar1 emlak sekoriinlin katsayisindan kiigiiktiir.
Bununla birlikte, tiim sektorlerin katsayis1 madencilik ve tasocakgiligi sektorl harig, pozitif

ve anlamlidir.

2.3. DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARIN YERLi FIRMALARIN
VERIMLILIK PERFORMANSI UZERINDEKI ETKIiSiNIi iINCELEYEN
CALISMALAR

Bu kategorideki ¢aligmalarda dogrudan yabanci sermaye yatirimlardan gelen yatay
yayilmalarin (horizontal spillovers) ve dikey yayilmalarin (vertical spillovers) yurt igi
firmalarin verimliligi tizerindeki etkisi incelenmektedir. Bu amaca ulagsmak i¢in DYSY ’nin
dikey ve yatay yayillmalarmin firma ¢ikti miktar1 iizerindeki etkisi arastirilmaktadir.
Ampirik calismalar gelismekte olan ve gelismis ekonomilerde dikey yayilmayr geri
baglantilar ve ileri baglantilar yoluyla incelemektedir. Bu ¢alismalarin ¢ogunda (Javorcik
(2004), Reganati ve Sica (2005), Stancik (2007), Ayyagari ve Kosova (2008), Kolasa
(2008), Mishra (2011), Xu ve Sheng (2012)) yatay yayilma j sektoriinde yabanci varliginin
Ol¢iistidiir ve sektor j’deki tiim firmalar tizerindeki yabanci sermaye katiliminin ortalamasi
seklinde ifade edilir; geri yayilma j sektoriiniin alt sanayisinde (downstream industries)
yabanci varligindan kaynaklanan yayilmayr o6l¢mektedir, baska bir deyisle, sektor j
tarafindan arz edilen tiim sektorlerdeki yabanci sermayenin agirhigidir; DYSY’den
kaynaklanan ileri yayilma ise, j sektOriiniin yukari sanayisinde (upstream industries)
yabanc1 varligindan kaynaklanan yayilmayi 6l¢mektedir.

Ayrica tahmin acisindan, firma diizeyindeki veriler i¢in panel veri en uygun tahmin

yontemi olarak tanimlanmaktadir. Bu yiizden, bu kategorideki ¢alismalar firma diizeyinde
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panel veri gercevesinde yapilmaktadir. Bu baglamda, farkl iilkelere yapilan c¢alismalarin
farkli sonuglart da ortaya ¢ikmaktadir. Calismalarin gogunda yatay yayilmanin pozitif etkisi
bulunurken bazi c¢alismalarda negatif etkileri de bulunmaktadir, benzer durum dikey
yayilmalar i¢in de gegerlidir.

Tablo 2.3.’te dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin yurt i¢i firmalarm verimlilik

performansi iizerindeki etkisini inceleyen ¢aligmalar yer almaktadir.

Tablo 2.3. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarm Yurt I¢i Firmalarm Verimlilik

Performans1 Uzerindeki Etkisini Inceleyen Caligmalar

Ulke DoOnem Yontem Kullanilan Degiskenler | DYSY nin Yatay
ve Dikey Yayilma
Etkileri
Konings Bulgaristan 1993 EKK Firma diizeyinde satis DYSY ’nin
(2001) , = ve bagimli degisken, sektorel yayilma
Romanya 1997 Genellestirilmis istihdam, sermaye, etkisi Bulgaristan
ve , Momentler malzemeler, yabanci bir | ve Romanya icin
Polonya 1994 yatirime1 tarafindan negatif ve
- diizenlenen hisse orani, | istatistiksel olarak
1987 sektor dizeyindeki anlamli,
, yayilmalar ve yabanci Polonya’da
1993 mulkiyetx negatif ve
- zaman istatistiksel olarak
1997 aciklayici degiskenler anlamsiz
Driffield Ingiltere 1983 Tesadufi Briit katma deger DYSY ’nin ileri
, - Etkiler bagiml degisken, yayilma etkisi
Munday 1992 sermaye stoku, el ile pozitif, geri
ve caligan isci, el ile yayilma etkisi
Roberts calismayan isgi, negatif
(2002) teknolojik degisim i¢in
zaman trendi ve dikey
(geri ve ileri) yayillma
aciklayici degiskenler
Schoors Macaristan 1997 EKK Yillik toplam cirosu DY SY ’nin pozitif
ve = bagiml degisken, yayilmasi geri
Van der Tol 1998 maddi sabit varliklar, baglantilar
(2002) maddi olmayan sabit yoluyla
varliklar (beseri gerceklesmekte,
sermaye), ayni sektorde ileri veya yatay
firma i’nin satiginin yayillmaya dair
sektoriin ortalama hi¢ bir kanit
satigina gore orani, bulunmamaktadir

miisteri kredisinin
ortalama dénemi, geri
baglantilar yayilmast,
ileri baglantilar
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yayilmasi ve sektorel

yayilma
aciklayici degiskenler
Javorcik Litvanya 1996 EKK Firma diizeyindeki satis | DYSY 'nin pozitif
(2004) - bagimli degisken, yayilmasi geri
2000 sabit varliklar, isgiicii, baglantilar
malzemeler, yabanci yoluyla
payl, yatay yayilmalar, gerceklesmekte,
ve dikey (ileri ve geri) ileri veya yatay
yayilmalar yayilmaya dair
aciklayici degiskenler hi¢ bir kanit
bulunmamaktadir
Reganati Italya 1997 EKK Firma dizeyindeki DYSY ’nin hem
ve - ve katma deger yatay hem de
Sica 2002 Sabit bagimli degisken, dikey yayilma
(2005) Etkiler sermaye stoku, is¢i etkisi pozitif
sayisi, malzemeler,
yatay ve dikey
yayilmalar
aciklayici degiskenler
Stancik Cek 1995 Sabit Firma dizeyindeki DYSY ’nin yatay
(2007) Cumhuriyeti - Etkiler katma deger ve geri yayilma
2003 bagiml degisken, etkisi negatif, ileri
sabit varliklar yayilmaya dair
(sermaye), personel hic bir etki
maliyeti (isgiicll), yatay | bulunmamaktadir
ve dikey (geri ve ileri)
yayilmalar
aciklayici degiskenler
Ayyagari Cek 1994 Sabit t yilinda sanayi i’ye DYSY 'nin dikey
ve Cumbhuriyeti - Etkiler giren yeni yurt ici yayilma etkisi
Kosova 2000 firmalarin t-1 yilinda pozitif
(2008) sanayi i’deki toplam
yurt i¢i firmalarin
sayisina gore orant
bagimli degisken,
yabanct pay1, sanayi
pay1 ve dikey (ileri ve
geri) yayilma
aciklayici degiskenler
Beugelsdijk 44 1983 Iki Kisi basina diisen Gelismis
, Ulke - Asamali GSYIiH’nin biiylime Ulkelerde
Smeets 2003 EKK orant DYSY ’nin yatay
ve bagimli degisken, ve dikey yayilma
Zwinkels GSYIH’nin baslangig etkileri pozitif,
(2008) degeri, briit sabit gelismekte olan
sermaye olusumu, ulkelerde hig bir
egitim, niifus artisi, anlaml1 etki
aciklik, karaborsa prim, | bulunmamaktadir
toplam DYSY, yatay ve
dikey yayilmalar
aciklayici degiskenler
Blalock Endonezya 1988 Sabit

Firma diizeyindeki DYSY ’nin dikey



ve
Gertler
(2008)

Kolasa
(2008)

Polonya

Liang Cin
(2008)

Taymaz
ve
Yilmaz

(2008)

Tarkiye

lyer Yeni
ve Zelanda
Stevens
(2009)

1996

1996

2003

1998

2005

1990

1996

2000

2007

Etkiler

Sabit
Etkiler

Sabit
Etkiler

EKK

Sabit
Etkiler,
Tesadiifi
Etkiler
ve

Genellestirilmis

Momentler

uretim
bagimli degisken,
sermaye, isgici,
hammade, firmanin
kurulusu i¢in kullanilan
enerji (yakit ve elektrik)
ve yatay yayilma
aciklayici degiskenler
Firma dizeyindeki briit
hasila
bagimli degisken,
ara mali, is¢i, sabit
varliklar, yatay ve
dikey (ileri ve geri)
yayilmalar
aciklayici degiskenler
Firma diizeyindeki ¢ikt
bagimli degisken,
sabit varliklar, toplam
istthdam, ara mali
fiyati, firmaya 6zgii Ar-
Ge sermaye, ihracat,
yatay ve dikey (geri ve
ileri) yayilmalar
aciklayici degiskenler
Firma dlzeyindeki
toplam faktor verimlilik
bagimli degisken,
yatay ve dikey (ileri ve
geri) yayilmalar ve
firma ozellikleri
aciklayici degiskenler

Firma duzeyindeki brit
hasila
bagimli degisken,
toplam varliklar,
istihdam, malzemelerin
maliyeti, yatay ve dikey
(ileri ve geri)
yayilmalar ve ayni
sektorde firmanin
isgiicti verimliligi,
ihracat, Herfindahl
endeksi, firmanin
ortalama satigina gore
satig orani ve yabanci
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yayilma etkisi

pozitif, yatay

yayilma etkisi
negatif

DYSY’nin hem
yatay yayilma
hem de dikey
yayilma etkisi

pozitif

DYSY ’nin yatay
yayilma etkisi
negatif, dikey
yayilma etkisi

pozitif

DYSY ’nin dikey
yayilmalar
tek basina

kullanildiginda
geri yayilma ve
ileri yayilma
degiskenleri
pozitif
yatay yayilmalar
ile birlikte
incelendiginde
ise,

istatistiksel olarak

anlamsiz
DYSY ’nin yatay
ve ileri yayilma

etkisi pozitif, geri
yayilma etkisi bir

modelde pozitif
digerlerinde
negatif



Kdymen
ve
Sayek
(2010)

Mishra
(2011)

Xu
ve
Sheng
(2012)

Ferragina
Mazzotta

Taymaz
ve
Yilmaz
(2013)

Turkiye

Hindistan

Italya
ve
Tarkiye

1990 EKK
2001
2006 Sabit
- Etkiler
2010 ve
Tesadufi
Etkiler
2000 EKK
2003
Italya | Hazard Modeli,
icin Genellestirilmis
2002 Momentler
- Yontemi
2009 ve
Turkiye Heckman
icin Segim
1984 Modeli
2001
2002

2009

firmanin ortalama
isgiicii verimliligi
arasindaki fark
aciklayici degiskenler
Firma dizeyinde
toplam faktdr verimlilik
bagimli degisken,
yabanci sermaye payi,
yatay ve dikey (ileri ve
geri) yayilmalar ve
kontrol degiskenler
aciklayici degiskenler

Firma diizeyindeki
uretim
bagimli degisken,
sabit varliklar, isgiicii,
ara mali, enerji,
Herfindahl-Hirschman
endeksi, yabanci payi,
yatay ve dikey (geri ve
ileri) yayilmalar
aciklayici degiskenler
Firma diizeyindeki
hasila
bagimli degisken,
istihdam, sermaye, ara
maly, yatay ve dikey
(geri ve ileri)
yayilmalar
aciklayici degiskenler
Bagimli degisken
sektdr icindeki ve bolge
icindeki DYSY ile
hesaplanmuistir, yatay ve
dikey (ileri ve geri)
yayilmalar ve kontrol
degiskenler
aciklayici degiskenler
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DYSY nin yatay
yayilmalari i¢in
hicbir kanit
bulunmamustir,
geri baglantilarin
etkisi cari donem
icin negatif bir
ddnem gecikme
ile pozitif ileri
baglantilar ise,
cari ddnemde
pozitif bir ddnem
gecikme ile
negatif
DYSY ’nin yatay
yayilma etkisi
pozitif, ileri ve
geri yayilma
etkisi negatif

DYSY ’nin ileri
yayilma etkisi
pozitif, geri ve
yatay yayilma
etkisi negatif

DYSY
yayilmalar1 yurt
ici firmalarin
istihdam
biylimesini
negatif olarak
etkilemektedir



65

Tablo 2.3.’teki ¢aligmalarin biiyiik kisminda hem yatay hem de dikey yayilmalarin etkisi
incelenirken sadece dikey yayillmanm etkisini inceleyen caligmalar da vardir. Ornegin,
Driffield ve digerleri (2002), Ingiltere’de DYSY ’nin dikey yayilma etkilerini, ileri ve geri
baglantilar yoluyla imalat sanayi sektoriiniin briit katma degeri lizerinde 1983-1992
donemin verilerini kullanarak ve Tesadufi Etkiler (Random Effects) yontemini uygulayarak
incelemiglerdir. Calismada ileri yayilmalar icin pozitif etki ancak geri yayilmalar igin
negatif ve anlamsiz etki bulunmustur. Bulgulara gore, yurt ici firmalarin, yabanci sermayeli
imalat sanayi sektoriinde tedarik¢i olarak hareket ettikleri elde edilmistir.

Bununla birlikte, ¢alismalarin biiyiik bir kismi DYSY’den gelen yayilmalarin ev sahibi tlke
yurt ic¢i firmalar {izerindeki 6nemini gostermek igin her iki dikey ve yatay yayilmay1 da
dikkate almislar. Bu baglamda, Schoors ve Van der Tol (2002), Macaristan’nin ekonomik
sektorlerini 1997-1998 donemin verilerini kullanarak, yatay kesit veri cercevesinde
Treatment Effects modeli ve EKK yaklasimi ile inceledikleri ¢aligmada DYSY 'nin pozitif
yayilmasinin geri baglantilar yoluyla gergeklestigine, ileri veya yatay yayilmaya dair hig bir
kanit bulunmadig1 sonucuna ulagmistir. Javorcik (2004), ayn1 sektorde, alt sektorlerde ve
yukari sektorlerde yurt ici firmalarin verimliliginin ¢okuluslu sirketlerin varligi ile iliskili
olup olmadigmi Litvanya’nin imalat sanayi sektoriinii ve 1996-2000 donemin verilerini
kullanarak EKK yontemi ile incelemistir. Sonuglara gére, DYSY ’nin pozitif yayilmasi geri
baglantilar yoluyla gerceklesmistir, ileri veya yatay yayilmaya dair hi¢ bir kanit
bulunmamistir. Bagka bir deyisle, firmalarin verimliligi geri baglantilar ile pozitif olarak
bagimli olmakla birlikte ayni sektdrdeki ¢okuluslu sirketler ve ara girdilerin ¢okuluslu
tedarikgileri ile pozitif iligskisine dair herhangi bir kanit bulunmamistir. Bu ¢aligmalarin her
ikisi de DYSY’nin yurt ici firmalara pozitif dikey yayilma etkisi oldugunu gostermektedir.
Diger bir ifadeyle, DYSY yerel tedarikgiler tizerinde pozitif bir yayilma etkisine sahiptir.
Bunlara ek olarak, Reganati ve Sica (2005), 1997-2002 déneminde italyan imalat sanayi
sektorii i¢in ¢okuluslu sirketlerin dikey ve yatay yayilmalarinin firma verimliligi izerindeki
etkilerini EKK ve Sabit Etkiler yontemi ile incelemislerdir. Caligmanin sonuglari, yatay ve
dikey yayilmalarin pozitif etkileri oldugunu goéstermektedir. Ayrica, ¢okuluslu sirketler
yerli Ureticiler icin itici-gii¢ rolii oynamakta, onlar1 teknolojik gelismelerini biiyiitmek igin

tesvik etmekte, yetkinliklerini gelistirmekte ve onlara daha gelismis hizmetler
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saglamaktadir. Stancik (2007), Cek Cumbhuriyeti icin DYSY nin yatay ve dikey yayilma
etkilerini tiim sektorlerdeki yerli sirketlerin satiglarinin biiylime orani {izerinde 1995-2003
donemin verilerini kullanarak Sabit Etkiler yontemi ile incelemistir. Bulgulara gore,
DYSY’den yurt ici firmalara dogru negatif yatay yayilma ve negatif geri yayilma
bulunmustur. Ote yandan, yatay yayilmalar istatistiksel olarak zayif ve ¢ok kiiciik bir etkiye
sahiptir. Higbir ileri yayilma etkisi de bulunmamaistir. Bu sonuca gore, yerli sirketlerin ayni
sektor icinde artan rekabeti siirdiirmeleri miimkiin degildir ve bu sirketlerin satis biiylime
orani azalmaktadir. Bu ¢alismaya gore, yabanci yatirimcilar yerli sirketlerin performansini
negatif olarak etkilemistir. Benzer sekilde, Ayyagari ve Kosova (2008), DYSY ’nin yurt ici
firmalar iizerindeki etkisini Cek Cumbhuriyeti’nin hizmetler ve imalat sektoriinii ve 1994-
2000 donemini ele alarak Sabit Etkiler yonteminin yardimi ile incelemislerdir. Sonuglara
gore, DYSY, pozitif yatay yayilma ve pozitif dikey yayilmaya neden olmaktadir. Ayrica
calismada, dikey yayilmalarin yatay yayilmalardan daha giiglii oldugu bulunmustur. Bu
yayilmalar farkli sektorlerde 6nemli 6lgiide degismekte; hizmetler sektorii her iki yatay ve
dikey yayilmadan da yararlanmakta, buna karsilik imalat sanayi sektoriinde ise, anlamli
pozitif yayilmaya dair herhangi bir kanit bulunmamaktadir. Beugelsdijk ve digerleri (2008),
ABD cokuluslu sirketler faaliyetlerinin dikey ve yatay biiylime etkilerini 44 ev sahibi
tilkede 1983-2003 donemin verilerini kullanarak Iki Asamali En Kiigik Kareler Yontemi
(Two Stage Least Squares (2SLS)) kullanarak incelemislerdir. Bulgulara gore, gelismis
ilkelerde DYSY ’nin yatay ve dikey yayilma etkileri, pozitif ve anlamli biiylime etkisi
yaratmakta ayrica, yatay yayilma etkisinin yarattig1 biiylime etkisi dikey yayilma etkisinin
yarattig1 biiyime etkisine gore nispeten gii¢liidiir. Gelismekte olan iilkelerde ise, yatay ve
dikey DYSY etkilerine dair hi¢ bir anlamli etki bulunmamustir. Liang (2008), yurt ici
firmalarin verimliligi yabanci firmalarin varhigr ile iligkili olup olmadigini Cin imalat
sanayi sektoriinde yatay DYSY ve dikey DYSY nin etkilerini inceleyerek ve 1998-2005
donemin verilerini kullanarak Sabit Etkiler yontemi ile incelemistir. Sonuglara gore,
Cokuluslu tedarik¢ilerden yerel miisterilere dogru pozitif ve anlamli yayilma, ayni sanayi
sektorii icinde negatif yayilma ve ¢okuluslu miisterilerden yerel tedarik¢ilere dogru negatif
yayilma sonuglar1 elde edilmistir. Baska bir deyisle, yukar1 sektorlerde yabanci varligi

verimliligi pozitif olarak, yatay DYSY ve alt sektorlerdeki yabanci varligi ise, verimliligi



67

negatif olarak etkilemistir. Bu sonuca gore, Cin firmalarimin verimliligi yabanci miisterileri
ve rakipleri ile degil ¢okuluslu tedarikgilerin varlig ile pozitif olarak iligkilidir. Iyer ve
Stevens (2009), Yeni Zelanda’da dogrudan yabanci sermaye yatirimlardan gelen dikey ve
yatay yayillmanin imalat sanayi sektoriiniin verimliligi lizerindeki etkisini 2000-2007
donemin verilerini kullanarak Sabit Etkiler, Tesadiifi Etkiler ve Genellestirilmis Momentler
(Generalized Method of Moments (GMM)) yaklagimi ile incelemislerdir. Bes alternatif
spesifikasyon (model 1-5) sunulmustur. Sonuglara gore, DYSY’den kaynaklanan yatay
yayillma ve ileri yayilmanin katsayisi tiim modellerde pozitif ve anlamlidir. DYSY den
kaynaklanan geri yayilma bir modelde pozitif digerlerinde ise, negatiftir. Mishra (2011),
DYSY’nin dikey ve yatay yayilma etkisini firma verimliligi tizerinde, Hindistan’1n imalat
sanayisinin 22 sektorini ele alarak ve 2006-2010 doénemin verilerini kullanarak Sabit
Etkiler ve Tesadiifi Etkiler yaklasimi ile incelemistir. Sonuclara gore, elektrikli
ekipmanlarin imalati en yiliksek, diger imalat ise,en diisiik yayilma etkisine sahiptir. Gida
tirlinlerinin imalati en yiiksek geri yayillma etkiye ve mobilya imalati en disiik etkiye
sahiptir. Giyim imalati en diisiik ileri yayilma etkiye ve ulasim araglarimin imalati en
yiiksek etkiye sahiptir. EKK sonuglarmma goére, yatay yayilma katsayisi pozitif ve
istatistiksel olarak anlamlidir. Ileri yayilma ve geri yayilma negatif ve istatistiksel olarak
anlaml etki gdstermistir. Xu ve Sheng (2012), Cin imalat sanayisi i¢in dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarin dikey ve yatay yayilma etkisini yurt i¢i firmalar tizerinde 2000-2003
doénemin verilerini dikkate alarak EKK yaklagimi ile incelemislerdir. Sonuglara gore, yurt
ici firmalar yabanci firmalarin yukari sektorlerinden yiiksek kaliteli ara mali veya ekipmani
satin aldiklar1 zaman, DY SY 'nin ileri baglantilarindan ortaya ¢ikan yayilma etkisi pozitiftir.
Ayrica firma diizeyinde pazar payr kontrol edildikten sonra negatif yatay etkiler
bulunmustur. DYSY’nin geri baglantilarindan ortaya ¢ikan yayilma etkisi de negatiftir.
Ustelik daha fazla ihracata yonelik firmalar zayif dikey baglantilara sahiplerdir. Konings
(2001), dogrudan yabanci sermaye yatirimlarin yurt i¢i firmalarin verimlilik performansi
tizerindeki etkisini incelemek amaciyla, sektorel ve bolgesel diizeyde yabanci
yatirimcilardan kaynaklanan yayilmanin firma diizeyinde satig iizerindeki etkisini
Bulgaristan, Romanya ve Polonya {ilkelerinin imalat sanayi ve imalat sanayi dis1 sektorleri

icin Genellestirilmis Momentler (Generalized Method of Moments (GMM)) ve EKK
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yaklasimi ile incelemistir. Bu incelemede, Bulgaristan’in 2321 firmas1 ve 1993-1997
donemi, Romanya’nin 3844 firmast ve 1994-1987 donemi ve Polonya’nin 262 firmasi ve
1993-1997 donemi dikkate alinmistir. Sonuglara gére, yabanci firmalarin yurt ici firmalar
tizerindeki sektorel yayilma etkisi Bulgaristan ve Romanya i¢in negatif ve istatistiksel
olarak anlamlidir, Polonya’da ise, negatiftir ancak anlamli bir etkiye sahip degildir.
Bulgaristan’da yabanci firmalar yerli olanlara gére daha iyi performansa sahip degiller
ancak Romanya ve Polonya’da yabanci firmalar yerli olanlara gore daha iyi performansa
sahiplerdir. Bolgesel yayilmanin yurt ici firmalar Uzerindeki etkisi Bulgaristan ve
Polonya’da negatif Romanya’da ise, pozitiftir, bu etki Bulgaristan ve Romanya’da
istatistiksel olarak anlamli degildir. DYSY’den yurt i¢i firmalara dogru Bulgaristan’da
negatif yayillma, Romanya ve Polonya’da pozitif yayilma bulunmustur.

Bu tiir caligmalara ek olarak, Tiirkiye i¢in yapilan calismalar da bulunmaktadir. Ornegin,
Taymaz ve Yilmaz (2008), yabanct miilkiyetin verimlilik tizerindeki dogrudan ve dolayli
etkilerini ayni zamanda verimlilik yayilmalarin yabanci istirakli firmalardan yurt ici
firmalara dogru olup olamamasini Tiirkiye imalat sanayi sektoriinde 1990-1996 dénemin
verilerini kullanarak EKK yontemi ile incelemislerdir. Incelemeler baglantilarin sanayi-
tabanli ve iriin-tabanli olmak {izere iki tiir Olgiisii ile yapilmistir. Olley-Pakes dretim
fonksiyonu tahminlerinin sonuglarina gore, yabanci istirakli firmalar yurt i¢i firmalardan
daha ¢ok verimlidir. Sermayesi ¢ogunlukla yabanci olan yabanci istirakli firmalar yabanci
sermayesi az olanlardan ve tamamen yabanci kontrollii firmalar sermayesi ¢ogunlukla
yabanci olanlardan daha ¢ok verimlidir. Baglantilarin sanayi-tabanli Olgiisii ile analiz
sonuglart verimlilik yayilmalarin ayni sektdrde yabanci istirakli firmalardan yurt igi
firmalara dogru olmasii desteklemektedir. Dikey yayilmalar tek basina kullanildiginda
geri yayllma ve lleri Yayilma degiskenleri istatistiksel olarak anlamli ve pozitif
bulunmustur yatay yayilmalar ile birlikte incelendiginde ise, istatistiksel olarak anlamsiz
hale gelmistir. Baglantilarin {iriin-tabanli 6l¢iisii ile elde edilen sonuglar ise, sanayi-tabanl
Olcusi ile elde edilen bulgulart desteklememektedir. Yabanci istirakli firmalar sadece geri
baglantilar yoluyla anlamli ayn1 zamanda pozitif verimlilik yayilmalarina sahiptir.
Verimlilik yayilmalarin yabanci istirakli firmalardan yurt igi firmalara dogru olmasi

oldukca az miktarda girdi aldiklar1 zaman desteklenmektedir. KOymen ve Sayek (2010),
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DYSY ve verimlilik arasindaki iliskiyi ve beseri sermayenin DYSY’den kaynaklanan
yayllma verimliligi iizerindeki etkisini Tiirkiye imalat sanayi sektoriinde 1990-2001
donemin verilerini kullanarak EKK yontemi ile incelemislerdir. Bulgulara gore, yurt ici
firmalarin verimliligini etkileyen yatay baglantilar i¢in hi¢bir kanit bulunmamakla birlikte,
geri baglantilarin cari donem i¢in negatif etkisi ancak bir donem gecikme ile bilyiik pozitif
etkisi bulunmustur. ileri baglantilar igin geri baglantilarin tam tersi yani cari dénemde
pozitif etki ancak bir donem gecikme ile biiyiik negatif etki elde edilmistir. Tim
yayilmalarin etkilerinin ger¢eklesmesi i¢in zamana ihtiya¢ olmasina ragmen beseri sermaye
yatay yayilmalarin ger¢eklesmesinde Onemli role sahiptir. Beseri sermaye yatay
yayllmalarin gerceklesmesinde anlamli role sahiptir ancak geri ve ileri yayilmalarin
gerceklesmesinde herhangi bir role sahip degildir. Bunlara ek olarak, yatay yayilmalar
(hem cari donem hem de bir donem gecikme ile) sadece daha fazla beseri sermayeye
(becerikli isgiicli) sahip olan yurt i¢i firmalar icin pozitiftir. Ferragina, Mazzotta, Taymaz
ve Yilmaz (2013), italya ve Tiirkiye’de DYSY *nin firmalarin hayatta kalmasi ve yabanci ve
yurt i¢i firmalarin istihdam cinsinden 6l¢iilen biiytimeleri {izerindeki etkisini Hazard Modeli
(Hazard Model), Genellestirilmis Momentler Yontemi (Generalized Method of Moments
(GMM)) ve Heckman Se¢im Modeli (Heckman Selection Model) ile incelemislerdir. italya
icin 2002-2009 donemin verileri ve imalat sanayi sektorti, Turkiye icin 1984-2001, 2002-
2009 dénemin verileri ve Tiirk endiistrileri kullanilmistir. Bulgulara gore, italya’da yurt ici
firmalarin hayatta kalabilmeleri ayn1 sektordeki yabanci firmalarin artan varligindan pozitif
olarak etkilenmektedir ancak, bu sonu¢ sadece teknolojisi orta veya diisiik diizeyde olan
endiistrilerde gecerlidir. GMM yonteminden elde edilen sonuglara gore, yabanci firmalar,
yurt i¢i firmalara kiyasla daha yiiksek biiyiime oranlarina sahip degiller. Eger yabanci firma
payt bolgenin istthdamini arttirir ise,DYSY yayilmalar1 yurt i¢i firmalarin istihdam
biiyiimesini negatif olarak etkilemektedir (negatif yerli yayilma). Eger yabanci firma pay1
sektoriin istihdamini arttirir ise, DYSY yayilmalar1 teknoloji agig1 yiiksek olan firmalarda
istthdam biiylimeyi negatif olarak etkilemektedir. Tiirkiye’de ise, yabanci firmalarin
bolgesel veya sektorel paymin artigi, firmalarin hayatta kalabilme oranini negatif olarak
etkilemektedir. Miisterilerin yabanci payi ise, pozitif katsayiya sahiptir. Diger bir deyisle,

eger misteriler yabanci ise, yurt i¢i firmalar hayatta kalmaya daha ¢ok egilim gosterirler.
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Firmalarin biiylimesi ile ilgili bulgulara goére, yabanci tedarik¢iler ve yabanci firmalarin
bolgesel payinda degisiklik, yurt i¢i firmalarin biiyiime oranini giiglii ama negatif olarak
etkilemektedir. Sektorel yabanci payinin firma biiyiime iizerinde negatif ama zayif etkisi
bulunurken, sektorel yabanci payinda degisikligin de pozitif ve zayif etkisi bulunmaktadir.

Bu tiir ¢alismalar arasinda bazi ¢alismalar DYSY ’nin dikey yayilma etkilerinin sadece geri
baglantilar yoluyla ortaya ¢ikabilecegini kabul etmislerdir. Blalock ve Gertler (2008),
yiikselen piyasalarda faaliyet gosteren g¢okuluslu firmalarin teknoloji transferinin yerel
tedarikcilerin verimliliginin artisina ve daha diisiik girdi fiyatlarina neden olup olmadigini
incelemektedir. Bu baglamda, yatay DYSY ve dikey DYSY yayilmalarin Endonezya
imalat sanayi sektoru igin, 1988-1996 donemin verilerini kullanarak, Sabit Etkiler
yontemini uygulayarak analiz etmislerdir. Sonuglara gore, piyasalarda yabanci
girisimcilerden yararlanan yurt igi firmalarda verimlilik artisina ve daha diisiik fiyatlara dair
gicli kanitlar bulunmustur. Bu c¢alismada, DYSY’den yurt i¢i firmalara dogru dikey
yayllma etkisinin pozitif oldugu, ancak yatay yayilmanin negatif ve sifira yakin oldugu
bulunmustur. Kolasa (2008), DYSY nin yatay ve dikey yayilmalarmin etkilerini Polonya
sektorlerindeki firmalarin ¢ikt1 degeri tizerinde 1996-2003 dénemin verilerini kullanarak
Sabit Etkiler yontemi ile test etmistir. Sonuclar, DYSY nin pozitif yatay yayilma ve dikey
yayllma etkisini gostermistir. Diger bir ifadeyle aym sektdrde (yatay yayilma) ve alt
sektorlerde (geri yayilma) yurt ici firmalarin yabanci varligindan yararlandigi sonucuna
ulagmiglardir. Caligmaya gore, yurt ici firmalarin absorbe etme kapasiteleri yayilmanin
biiyiikliigiinde son derece Onemlidir; dikey yayilma, Ar-Ge yogun firmalarda daha
biiyiiktiir, diger firmalar ise,yatay yayillmadan daha ¢ok yararlanmaktadir. Yatay yayilma
hizmetler sektoriinde daha giicliidiir. Buna karsilik, geri yayilmalar imalat sanayi

sektorunde daha gucludur.
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3.BOLUM

TURKIYE’DEKI DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIM
GIRISLERI

Bu bolumde, 1980-2012 doneminde Tiirkiye’deki dogrudan yabanci sermaye yatirim
(DYSY) girisleri ve DYSY’nin sektorel dagilimi incelenmektedir. Bu ¢ergevede sirasiyla,
Tiirkiye’nin diinyadaki ve gelismekte olan {ilkelerdeki dogrudan yabanci sermaye
yatirimlar igerisindeki payi, Tiirkiye’ye dogrudan yabanci sermaye yatirim  giriglerinin
zaman igerisindeki degisimi ve dogrudan yabanci sermaye yatirim girislerinin sektorlere

gore dagilimi incelenecektir.

3.1. TURKIYE’NIN DUNYADAKIi DOGRUDAN YABANCI SERMAYE
YATIRIMLAR ICERISINDEKI PAYI

Kdiresellesmenin artmasina paralel olarak DYSY’nin de 6zellikle 1990’11 yillarin bagindan
itibaren giderek daha fazla 6nem kazanmaya bagladig1 goriilmektedir.

Tablo 3.1.°de, toplam DYSY’nin 1980-2012 yillar1 arasindaki degisimi ile birlikte, en fazla
DYSY girisi olan bes iilke ve Tiirkiye’ye DYSY girisinin ayn1 donemdeki degisimi de

incelenecektir.

Tablo 3.1. En Fazla DYSY Girisi Olan Bes Ulke ve Tiirkiye, 1980-2012 (Milyon Dolar)

1980-1984* 1985-1990* 1991-1995*
Ulke DYSY % Ulke DYSY % Ulke DYSY %
ABD 21,422 38.89 ABD 48,623 34.26 ABD 37,817 16.56
Ingiltere 5,041 9.15 Ingiltere 19,023 13.40 Cin 22,534 9.87
Fransa 2,338 4.24 Fransa 7,161 5.05 Fransa 18,538 8.12
Avustralya 2,270 4.12 Ispanya 6,570 4.63 Ingiltere 15,410 | 6.75
Ispanya 2,051 3.72 Hollanda 5,558 3.92 Belgika 10,120 | 4.43
ve

Liksemburg



Turkiye 89
Bes Ulkenin | 33,122
Toplami
Dunya 55,084
Toplami1
1996-2000*
Ulke DYSY
ABD 191,934
Ingiltere 67,745
Almanya 59,552
Belcika 51,437
ve
Liksemburg
Cin 42,182
Turkiye 846
Bes Ulkenin | 412,850
Toplami
Dunya 806,731
Toplami1
2003
Ulke DYSY
Cin 53,505
ABD 53,146
Fransa 42,498
Belcika 33,375
Almanya 29,202
Turkiye 1,752
Bes Ulkenin | 211,726
Toplami
Dunya 557,869
Toplami1
2006
Ulke DYSY
ABD 237,136
1ngi1tere 156,186
Cin 72,715
Fransa 71,848
Kanada 60,294
Tarkiye 20,185
Bes Ulkenin | 598,179
Toplami
Dunya 1,463,351

0.16 Turkiye
60.13 | Bes Ulkenin
Toplamu
Dinya
Toplamu
% Ulke
23.79 ABD
8.40 Belgika
ve
Liksemburg
7.38 Ingiltere
6.38 Hollanda
5.23 Fransa
0.10 Turkiye
51.18 | Bes Ulkenin
Toplami
Diinya
Toplami1
% Ulke
9.59 ABD
9.53 Cin
7.62 Ingiltere
5.98 Belcika
5.23 | Avustralya
0.31 Turkiye
37.95 | Bes Ulkenin
Toplami
Diinya
Toplami
% Ulke
16.20 ABD
10.67 Ingiltere
4.97 Hollanda
491 Kanada
4.12 Fransa
1.38 Turkiye
40.88 | Bes Ulkenin
Toplami
Diinya

340
86,935

141,930

2001

DYSY
159,461
88,203

52,623
51,927

50,476

3,266
402,690

817,574

2004

DYSY
135,826
60,630
55,963
43,558
36,007
2,883
331,984

742,143

2007

DYSY
215,952
200,039
119,383
116,820
96,221
22,047
784,415

2,002,695

0.24 Turkiye
61.25 | Bes Ulkenin
Toplami
Dinya
Toplami
% Ulke
19.50 | Luksemburg
10.79 ABD
6.44 Cin
6.35 Almanya
6.17 Fransa
0.40 Turkiye
49.25 | Bes Ulkenin
Toplami
Diinya
Toplami
% Ulke
18.30 Ingiltere
8.17 ABD
7.54 Fransa
5.87 Cin
4.85 Almanya
0.39 Turkiye
44.73 | Bes Ulkenin
Toplami
Diinya
Toplami
% Ulke
10.78 ABD
9.99 Belcika
5.96 Cin
5.83 Ingiltere
4.80 Ispanya
1.01 Turkiye
39.17 | Bes Ulkenin
Toplami

Diinya

756

104,419

228,406

2002

DYSY
117,218
71,331

52,743
50,516

49,035

1,063
340,843

716,128

2005

DYSY
176,006
104,773
84,949
72,406
47,439
10,031
485,573

982,593

2008

DYSY
306,366
193,950
108,312

89,026
76,993

19,760
774,647

1,816,398

0.33
45.72

%
16.37
9.96

7.37
7.05

6.85

0.15
47.60

%
17.91
10.66

8.65
7.37
4.83
1.02
49.42

%
16.87
10.68

5.96
4.90
4.24
1.09
42.65
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Toplami Toplamu
2009 2010
Ulke DYSY % Ulke DYSY
ABD 143,604 | 11.80 ABD 197,905
Cin 95,000 7.81 Cin 114,734

Ingiltere 76,301 6.27 Belcika 85,676
Hong Kong 54,274 4.46 | Hong Kong 82,708
Hollanda 38,610 3.17 Almanya 57,428

Turkiye 8,663 0.71 Tarkiye 9,036
Bes Ulkenin | 407,789 | 33.52 | Bes Ulkenin | 538,451

Toplami Toplami

Diinya 1,216,475 Diinya 1,408,537
Toplami1 Toplami

2012
Ulke DYSY %
ABD 167,620 | 12.41
Cin 121,080 | 8.96

Hong Kong 74,584 5.52
Brezilya 65,272 4.83
Ingiltere 62,351 4.62
Turkiye 12,419 0.92

Bes Ulkenin | 490,907 | 36.34
Toplami

Dunya 1,350,926
Toplami

Not: * Yillik Ortalama

Toplamu
% Ulke
14.05 ABD
8.15 Cin

6.08 Belcika
5.87 | Hong Kong

4.08 Brezilya

0.64 Tirkiye
38.23 | Bes Ulkenin

Toplami

Diinya
Toplami

Kaynak: UNCTAD, World Investment Report, Degisik Yillar

2011

DYSY
226,937
123,985
103,280
96,125
66,660

16,047
616,960

1,651,511

%
13.74
7.51
6.25
5.82
4.04
0.97
37.36
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Tablo 3.1.’den goriildiigii gibi, diinyada toplam DYSY 1980°li yillarda yillik ortalama

olarak 98,507 milyon dolar seviyelerinde iken ozellikle 1990’1 yillarin ortalarindan bu

yana giderek artan bir oranda O6nem kazanmistir. 1991 yilinda 158,936 milyon dolar
seviyesinde olan toplam DYSY tutari, 1995 yilinda 331,844 milyon dolara, 1998 yilinda
690,905 milyon dolara, 1999 yilinda 1,086,750 milyon dolara ve 2000 yilinda 1,387,953

milyon dolara kadar yiikselmistir.

Diinyada dogrudan yabanci sermaye yatirimlar 1990’lardaki hizli ¢ikisin ardindan 2001

yilinda %41.09 oraninda bir diisiis yasayarak 817,574 milyon dolara gerilemistir. Bu

durumun en biiyiik sebebi ise, biiyiilk ekonomilerde yasanmaya baslanan durgunlugun 11
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Eyliil olaylarn1 ile derinlesmesi ve DYSY’nin lokomotifi olan sirket birlesme ve satin
almalarinin yavaslamasidir (Hazine Miistesarligi, 2002, s. 1).

2000 yilinda ulagilan 1,387,953 milyon dolarlik seviyeden sonra 2003 yilina kadar diisiis
egilimi gosteren diinya toplam DYSY akimlari, 2004 yilindan itibaren tekrar artis trendine
girmistir. 2004 yilinda 742,143 milyon dolar seviyesinde olan dinya toplam DYSY
akimlari, 2005 yilinda 982,593 milyon dolara ve 2006 yilinda 1,463,351 milyon dolara
kadar yiikselmistir.

Diinya toplam DYSY girisleri 2007 yilindaki tarihi rekor seviyesi olan 2,002,695 milyon
dolardan 2008 yilinda yasanan finansal ve ekonomik krizin etkisiyle %9.30’liik bir diisiis
ile 1,816,398 milyon dolar seviyesine gerilemistir.

2009 yilinda da etkilerini gosteren krizin DYSY (zerindeki olumsuz etkilerinin 2010
yilinda azalmis oldugu goriilmektedir. Kiiresel ekonomide yasanan finansal kriz, dzellikle
2009 yilina ait dogrudan yabanci sermaye yatirimlart olumsuz etkilemis olsa da, 2010
yilinda toparlanma egilimine girilmis ve 2011 yilinda bu egilim devam etmistir.

2010 ve 2011 yillarinda, kiiresel ekonomide yasanan finansal krizin olumsuz etkisinden
siyrilarak diinya genelinde toparlanma egilimine giren DYSY, 2012 yilinda ise, Euro
Bolgesi’'nde durgunluk, dolarin yikselmesi, siyasi belirsizlikler ve makro ekonomik
dalgalanmalardan olumsuz yonde etkilenerek %18.20’lik bir diisiis ile diisme egilimine
girmistir.

Tablo 3.1.’¢ gore, 1980°li yillarda diinya genelinde en fazla DYSY girisi olan ilkeler
incelendiginde, ABD, ingiltere ve Fransa’nin ilk iige girerek en fazla DYSY girisi saglayan
iilkeler oldugu goriilmektedir. Tiirkiye ise, 1980-1984 yillarinda, gerceklestirdigi 89 milyon
dolar tutarindaki DYSY ile diinya genelinde 46. sirada 1985-1990 yillarinda 340 milyon
dolar tutarindaki DYSY ile 1980-1984 yillarina gére 7 sira yiikselerek 39. sirada yer
almistir.

1990’11 yillarda 1980’11 yillarda oldugu gibi ABD diinya iilkeleri arasinda ilk sirada yer
almistir. ABD’yi 1991-1995 yillarinda Cin ve Fransa, 1996-2000 yillarinda ise, ingiltere ve
Almanya takip etmektedir. Tlrkiye ise, 1991-1995 yillarinda, gerceklestirdigi 756 milyon
dolar tutarindaki DYSY ile diinya genelinde 41. sirada 1996-2000 yillarinda 846 milyon
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dolar tutarindaki DYSY ile 1991-1995 yillarina gore 14 sira gerileyerek 55. sirada yer
almistir.

2001 yillinda ABD ilk siradaki yerini korumustur. Belgika ve Liiksemburg ikinci sirada yer
alirken Ingiltere {iciincii iilke olmustur. Tiirkiye’nin ise, 2001 yilinda 3,266 milyon dolar
tutarinda DYSY girisi olup 38. sirada yer almigtir.

2002 yilinda Liiksemburg, ABD ve Cin ilk ii¢ sirada yer alirken, Tiirkiye 1,063 milyon
dolar tutarindaki DYSY girisi ile 2001 yilina gore diinya genelinde 13 sira gerileyerek 51.
sirada yer almistir.

2003 yilinda Cin ve 2004 yilinda ABD diinya iilkeleri arasinda ilk sirada yer alirken Fransa
ve Ingiltere de iigiincii sirada yer almistir. Tiirkiye 2003 yilinda 2002 yilina gére diinya
genelinde 1 sira gerileyerek 52. iilke 2004 yilinda ise, 2,883 milyon dolar tutarindaki
DYSY ile 2003 yilina gore 14 sira yiikselerek 39. iilke olmustur.

2005 yilinda ingiltere bir dnceki yila gore 2 sira yiikselerek ilk sirada yer alirken ABD ve
Fransa da Ingiltere’yi takip etmektedir. Tiirkiye ise, 10,031 milyon dolar tutarindaki DYSY
girisi ile 2004 yilina gore diinya genelinde 14 sira ilerleyerek 25. sirada yer almistir.

2006, 2007 ve 2008 yillarinda ABD diinya iilkeleri arasinda ilk siradaki yerini korumustur.
ABD’yi 2006 yilinda Ingiltere ve Cin, 2007 yilinda Ingiltere ve Hollanda 2008 yilinda ise,
Belgika ve Cin takip etmektedir. Tiirkiye ise, 2006 yilinda 20,185 milyon dolar tutarindaki
DYSY ile 18. sirada, 2007 yilinda 22,047 milyon dolar ile 2006 yilina gore 10 sira
gerileyerek 28. sirada ve 2008 yilinda gergeklestirdigi 19,760 milyon dolar tutarindaki
DYSY ile 2007 yilina gore 11 sira ylikselerek 17. sirada yer almigtir.

2009-2012 yillarinda ilk ve ikinci sirada ABD ve Cin yer alirken ii¢iincii sirada 2009
yilinda Ingiltere, 2010 ve 2011 yillarinda Belgika ve 2012 yilinda da Hong Kong yer
almaktadir. Tirkiye ise, 2009 yilinda gerceklestirdigi 8,663 milyon dolar ile 2008 yilina
gore 13 sira gerileyerek 30. sirada, 2010 yilinda 9,036 milyon dolar ile 29. sirada, 2011
yilinda 16,047 milyon dolar ile 26. sirada ve 2012 yilinda diinya genelinde en fazla DYSY
girisi olan iilkeler siralamasinda 24. sirada yer almistir.

Boylece dlinya genelinde en fazla DYSY girisi olan iilkeler incelendiginde, Tiirkiye nin
ortalama olarak 1980’li yillarda 43. sirada, 1990’11 yillarda 48. sirada, 2000°1i yillarda 33.
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sirada ve 2010’lu yillarda 25. sirada yer aldigi ve giderek konumunun iyilestigi
gorulmektedir.

3.2. TURKIYE’NIiN GELiSMEKTE OLAN ULKELERE YAPILAN DOGRUDAN
YABANCI SERMAYE YATIRIMLAR ICERISINDEKI PAYI

Tablo 3.2.de gelismekte olan iilkeler arasinda en fazla DYSY girisi olan ilk bes Ulke ve
Tiirkiye’ye yapilan DYSY 1980-2012 yillar i¢in incelenmektedir.

Tablo 3.2. En Fazla DYSY Girisi Olan Bes Gelismekte Olan Ulke ve Tiirkiye, 1980-2012
(Milyon Dolar)

1980-1984* 1985-1990* 1991-1995*

Ulke DYSY % Ulke DYSY % Ulke DYSY %
Brezilya 1,709 12.88 | Singapur 2,952 11.93 Cin 22,534 | 29.01
Singapur 1,409 10.62 Cin 2,654 10.73 Meksika 7,273 9.36
Meksika 1,226 9.24 Meksika 2,618 10.58 Singapur 5,506 7.09

Cin 1,021 7.69 Hong 1,597 6.46 Malezya 4,916 6.33

Kong
Malezya 984 7.42 Brezilya 1,315 5.32 Hong 4,057 5.22
Kong
Turkiye 89 0.67 Turkiye 340 1.37 Turkiye 756 0.97
_Bes 6,349 47.84 _Bes 11,136 54.02 _Bes 44,285 | 57.01
Ulkenin Ulkenin Ulkenin
Toplami Toplami Toplami
GouU 13,270 GoU 24,736 GOU 77,684
Toplami Toplami Toplam1
1996-2000* 2001 2002
Ulke DYSY % Ulke DYSY % Ulke DYSY %
Cin 42,182 | 20.59 Cin 46,878 21.34 Cin 52,743 | 33.91

Hong Kong | 24,622 12.02 | Meksika 26,776 12.19 Brezilya 16,590 10.67
Brezilya 23999 | 11.71 Hong 23,775 10.82 Meksika 15,129 9.73

Kong
Meksika 13,244 6.46 Brezilya 22,457 10.22 Hong 9,682 6.23
Kong
Singapur 12,623 6.16 Singapur 15,038 6.84 Singapur 5,822 3.74
Turkiye 846 0.41 Turkiye 3,266 1.49 Turkiye 1,063 0.68
Bes 116,670 | 56.95 Bes 134,924 61.41 Bes 99,966 | 64.28

Ulkenin Ulkenin Ulkenin



Toplam1
GouU
Toplam1

Ulke
Cin
Meksika

Hong Kong
Singapur
Brezilya

Tarkiye
Bes
Ulkenin
Toplam1
GOU
Toplam1

Ulke
Cin
Hong
Kong
Singapur

Hindistan
Tarkiye

Bes
Ulkenin
Toplami

GouU
Toplami

2009

Ulke

Cin
Hong
Kong

Ingiltere.
Virjin
Adalart

204,860

2003
DYSY
53,505
14,184
13,624
10,376
10,144

1,752
101,833
175,138

2006
DYSY
72,715
45,060
36,700

20,328
20,185

194,988

427,163

DYSY

95,000
54,274

46,503

%
30.55
8.10
7.78
5.92
5.79

1.00
58.14

%
17.02
10.55

8.59

4.76
4.73

45.65

%

17.91
10.23

8.77

Toplami
GOU 219,721
Toplam1
2004
Ulke DYSY
Cin 60,630
Hong 34,032
Kong
Meksika 22,396
Singapur 19,828
Brezilya 18,146
Tarkiye 2,883
Bes 155,032
Ulkenin
Toplam1
GoU 283,030
Toplam1
2007
Ulke DYSY
Cin 83,521
Hong 62,110
Kong
Singapur 46,972
Brezilya 34,585
1ngiltere. 31,764
Virjin
Adalart
Turkiye 22,047
_Bes 258,952
Ulkenin
Toplami
GOU 589,430
Toplami
2010
Ulke DYSY
Cin 114,734
Hong 82,708
Kong
Singapur 53,623

%
21.42
12.02

7.91
7.00
6.41

1.02
54.78

%
14.17
10.54

7.97

5.87
5.39

3.74
43.93

%

18.01
12.98

8.42

Toplami
GOU
Toplam1

Ulke
Cin
Hong
Kong
Meksika
Singapur
Brezilya

Turkiye
Bes
Ulkenin
Toplami
GOU
Toplami

Ulke
Cin
Hong
Kong
Ingiltere.
Virjin
Adalar1
Hindistan
Brezilya

Turkiye
Bes
Ulkenin
Toplami
GOU
Toplam1

Ulke

Cin
Hong
Kong

Brezilya

155,528

2005
DYSY
72,406
33,625
24,122
15,460
15,066
10,031

160,679
332,343

2008
DYSY
108,312
67,035
51,722

47,139
45,058

19,760
319,266

668,439

2011
DYSY

123,985
96,125

66,660

%
21.79
10.12

7.26
4.65
4.53

3.02
48.35

%
16.20
10.03

7.74

7.05
6.74

2.96
47.76

%

16.86
13.07

9.07
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S.Arabistan | 36,458

Hindistan 35,657
Turkiye 8,663
_Bes 267,892
Ulkenin
Toplam1
GouU 530,289
Toplam1

2012
Ulke DYSY
Cin 121,080

Hong Kong | 74,584
Brezilya 65,272
Ingiltere. 64,896
Virjin
Adalar1
Singapur 56,651
Turkiye 12,419
Bes Ulkenin | 382,483
Toplami
GOU 702,826
Toplam1

Not: * Yillik Ortalama
Kaynak: UNCTAD, World Investment Report, Degisik Yillar

6.88

6.72
1.63
50.52

%
17.23
10.61

9.29
9.23

8.06
1.77
54.42

Ingiltere.

Virjin
Adalar1
Brezilya
Turkiye
_Bes
Ulkenin
Toplam1

GouU
Toplam1

49,058

48,506
9,036
384,629

637,063

7.70

7.61
1.42
54.72

Ingiltere.
Virjin
Adalar1
Singapur
Turkiye
Bes
Ulkenin
Toplami
GOoU
Toplami

62,725

55,923
16,047
405,391

735,212
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8.53

7.61
2.18
55.14

Tablo 3.2.”ye gore, 1980’11 yillarda gelismekte olan iilkeler arasinda en fazla DYSY girisi

olan iilkeler incelendiginde, 1980-1984 yillarinda Brezilya, Singapur ve Meksika, 1985-

1990 yillarinda Singapur, Cin ve Meksika’nin ilk {ice girdikleri goriilmektedir. Tirkiye ise,

1980-1984 yillarinda gergeklestirdigi 89 milyon dolar tutarindaki DYSY ile gelismekte
olan iilkeler arasinda 25. sirada 1985-1990 yillarinda 340 milyon dolar tutarindaki DYSY

ile 1980-1984 yillarina gore 6 sira yiikselerek 19. sirada yer almistir.

1990’1 yillarda gelismekte olan tilkeler arasinda en ¢ok DYSY ¢eken iilke Cin’dir. Cin’i
1991-1995 yillarinda Meksika ve Singapur, 1996-2000 yillarinda Hong Kong ve Brezilya
takip etmektedir. Turkiye ise, 1991-1995 willarinda, gergeklestirdigi 756 milyon dolar
tutarindaki DYSY ile gelismekte olan iilkeler arasinda 19. sirada, 1996-2000 yillarinda 846

milyon dolar tutarindaki DYSY ile 1991-1995 yillarina gore 8 sira gerileyerek 27. sirada

yer almistir.
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2000’11 yillarda da 1990’11 yillarda oldugu gibi Cin, ucuz, yogun ve nitelikli iggiicii ile
dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ¢eken ve faydalanan en 6nemli iilkelerden biri olarak
ilk sirada yer aldig1 goriilmektedir. Cin’i 2001 ve 2003 yilinda Meksika ve Hong Kong,
2002 yilinda ise, Brezilya ve Meksika takip etmektedir. Tiirkiye ise, gerceklestirdigi 3,266
milyon dolar tutarindaki DYSY ile 2001 yilinda 15. sirada, 2002 yilinda 1,063 milyon dolar
tutarindaki DYSY girisi ile 2001 yilina gore 7 sira gerileyerek 22. sirada ve 2003 yilinda
1,752 milyon dolar tutarindaki DYSY ile 21. sirada yer almistir.

2004-2012 yillarinda Cin gelismekte olan iilkeler arasinda en fazla DYSY girisi olan iilke
olma 6zelligini korurken ikinci sirada Hong Kong’un yer aldign gériilmektedir. Ugiincii
sirada 2004 ve 2005 yillarinda Meksika, 2006, 2007 ve 2010 yillarinda Singapur, 2008 ve
2009 yillarinda Ingiltere,Virjin Adalar1 2011 ve 2012 yillarinda ise, Brezilya yer
almaktadir.

Tiirkiye’nin 2004 yilinda 2,883 milyon dolar tutarinda DYSY girisi olup 16. sirada yer
almistir. 2005 yilinda 10,031 milyon dolar ile 2004 yilina gore 6 sira ilerleyerek 10. sirada
ve 2006 yilinda 20,185 milyon dolar tutarindaki DYSY ile 5. sirada yer alarak 2005 yilinda
oldugu gibi 2006 yilinda da DYSY girisi bakimindan rekor bir seviyeye ulasmistir. 2007
yilinda ise, 22,047 milyon dolar tutarindaki DYSY girisi ile 10. sirada, 2008 yilinda 2007
yilia gore 2 sira yiikselerek 8. sirada yer almaktadir. Daha sonraki yillarda, Tiirkiye’nin
siralamasinin diistiigli 2009 yilinda 12. sirada, 2010 yilinda 15. sirada, 2011 yilinda 12.
sirada ve 2012 yilinda 12,419 milyon dolar tutarindaki DYSY ile bir 6nceki yildaki
siralamasinin degismedigi goriilmektedir.

Boylece gelismekte olan iilkeler arasinda en fazla DYSY girisi olan iilkeler incelendiginde,
Tirkiye’nin ortalama olarak 1980’11 yillarda 22. sirada, 1990’11 yillarda 23. sirada, 2000’1i
yillarda 13. sirada ve 2010’lu yillarda 12. sirada yer adlig1 ve giderek konumunun iyilestigi

gorilmektedir.
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3.3. TURKIYE’YE DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIM GiRiSLERi

DYSY ile ilgili yapilan yasal diizenlemelere ragmen Tiirkiye’ye DYSY girisleri yeterli
diizeyde degildir. 1980-2012 yillar1 arasinda Tiirkiye’de ve se¢ilmis bazi gelismekte olan
ulkelerde ger¢eklesen DYSY tutarlar1 Grafik 3.1.’de gosterilmektedir.

Grafik 3.1. Tiirkiye’de ve Secilmis Bazi Gelismekte Olan Ulkelerde Dogrudan Yabanci
Sermaye Yatirimlar, 1980-2012

140,000 -
120,000 -
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2008
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{1985-1990)
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Yil

Kaynak: UNCTAD, World Investment Report, Degisik Yillar

Tiirkiye’de 1980 yilinda 35 milyon dolar olan DYSY miktari, 1990 yilinda 684 milyon
dolar, 2000 yilinda 982 milyon dolar ve 2010 yilinda 9,036 milyon dolar seviyelerinde
gerceklesmistir.

24 Ocak 1980’de alinan kararlar ile birlikte Tiirkiye’de ithal ikame politikalar1 terk

edilerek, disa acik biiyiime politikast ve liberallesme politikalar1 uygulanmaya
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baslatilmigtir. Tiim bu politikalara ragmen 1980-1987 yillar1 arasinda Tirkiye’de
gerceklesen DYSY miktari, 35-115 milyon dolar arasinda olmustur.

Yabanci Sermaye Kanununda yapilan degisiklikler faiz oranlari, doviz kurlar1 ve sermaye
hareketlerinin serbestlestirilmeleri, organize finansal piyasalarin olusturulmasi, bankacilik
sektdriintin yeniden diizenlenmesi ve ekonomi politikalarindaki degisimler gibi yabanci
yatirimeilar i¢in daha giivenli bir ekonomik ortam temin edilmesi ile DYSY girisleri 1980
yil1 sonrasinda artmistir (ASOMEDYA, 1999, s. 39).

1980 yilinda 35 milyon dolar olan DYSY girisi 1981 yilinda 141 milyon dolar, 1982
yilinda 103 milyon dolar ve 1983 yilinda 87 milyon dolar diizeyinde gerceklesmistir.
Ancak 1984 yilinda ihracat rejiminde liberalizasyona gidilerek ve daha once ihracati yasak
olan bir¢ok malin ihracatinin serbest birakilmasi ile 113 milyon dolara yiikselmistir. DYSY
girisleri 1985 yilinda bir onceki yila gére %12.39 oraninda azalarak 99 milyon dolar
seviyesine diigmiis, 1986 yilinda yapilan mevzuat degisikligi ile tekrar artis trendine girmis
ve 1987 yilinda 115 milyon dolara kadar yiikselmistir (Devlet Planlama Teskilati [DPT],
1995, s. 1).

Alinan kararlara ve baslatilan liberallesme politikalarina karsin 1980-1987 yillar1 arasinda
Tiirkiye’de gergeklesen DYSY miktari, 35-115 milyon dolar arasinda olmustur.

1988 yilinda ilk kez 354 milyon dolara ulasan DYSY, sonraki yillarda da artig egilimini
stirdiirmiistiir. 1989 yilinda DYSY girisleri daha da yiikselerek 663 milyon dolar olarak
gerceklesmistir.

Tablo 3.1. ve Tablo 3.2.’de goriildiigii gibi diizenlemeler ve alinan tedbirler sonucu 1980-
1990 doneminde DYSY girisleri 2,519 milyon dolar diizeyinde gergeklesmistir. Boylece,
Turkiye DYSY girisleri agisindan 1980°1i yillarda diinya genelinde 39. ve gelismekte olan
tilkeler arasinda 19. sirada yer almustir.

1990 yilindan itibaren gegilen dis finansal serbestlik uygulamasiin hemen ardindan daha
onceki yillarda dis finansal serbestlige ge¢mis bir¢ok gelismekte olan tilke gibi, Tiirkiye’ye
de asir1 bir DYSY girisi yasanmistir (Kepenek ve Yentiirk, 2000, s. 211).

Tablo 3.1. ve Tablo 3.2.°ye gore, 1991 yilinda ger¢eklesen DYSY tutar1 810 milyon dolar
olmustur. 1992 yilinda yapilan mevzuat degisikligi ile 844 milyon dolara yiikselen DYSY
girigi 1994 yilinda 608 milyon dolara diismiistiir. DYSY girisindeki bu diisiis, Tiirkiye’de
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yasanan kriz ve Tirkiye’ye yonelik yabanci sermaye akimlarinin azalmasindan
kaynaklanmaktadir. 1995 yilinda DYSY girisleri 885 milyon dolara yiikselmistir. Ancak
1985 yilindan sonra dalgalanmalar gostererek, 1996 yilinda 722 milyon dolara ve 1997
yilinda 805 milyon dolara gerilemistir.

1997-1999 yillar1 arasinda diinyada yasanan Giineydogu Asya, Rusya ve Latin Amerika
kiiresel krizleri yabanci sermayenin Tiirkiye’de yatirim izni alma kararlarin1 ertelemesine
ya da yatirimdan tamamen vazge¢mesine neden olmus ve dolayisiyla Tiirkiye 1999 yilinda
gergeklestirdigi 783 milyon dolar DYSY ile diinya genelinde 57. ve gelismekte olan iilkeler
arasinda 29. sirada yer almistir.

2000 yilinda Tiirkiye ekonomisinin yeniden biiyiimeye baslamasiyla DYSY girisleri artis
gostermis ve 2001 yilinda 3,266 milyon dolara yiikselerek diinya genelinde 38. ve
gelismekte olan iilkeler arasinda 15. siraya ilerlemistir.

Grafik 3.1.’den goriildigi gibi, 1980-2003 yillar1 arasinda Tiirkiye’ye DYSY girisi gok
azdir. Bununla birlikte, 2000°’li yillarda Tiirkiye ile beraber diger gelismekte olan iilkelerde
de dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin arttigi goriilmektedir. Tablo 3.1.°e gore, bu
donemde gerceklesen DYSY toplami, 16,615 milyon dolar olmus ve en yiiksek yatirim
tutar1 3,266 milyon dolar ile 2001 yilinda gerceklesmistir. Tiirkiye’de son 10 yillik donem
icerisinde DYSY girisleri kayda deger bir bigimde yiikselmistir. Tiirkiye’ye gelen toplam
DYSY tutar1 2003 yilina kadar olan dénemde sadece 16,615 milyon dolar seviyesinde iken,
2004-2012 yillar arasinda yaklasik 7 kattan fazla artarak 121,071 milyon dolara ulagmistir.
Tiirkiye’ye yonelik dogrudan yabanci sermaye yatirimlar 6zellikle 2005 yilindan itibaren
artts trendi igerisine girmistir. 2004 yilinda toplam DYSY girisi, 2,883 milyon dolar
gercekleserek 2005 yilinda 10,031 milyon dolar ile 2004 yilina gore yaklasik 4 kat artis
gostermistir. Bilylime, enflasyon ve faiz oranlar1 gibi makroekonomik gostergelerde
goriilen iyilesme, Avrupa Birligi (AB) ile tam iiyelik miizakerelerine iligkin siirecin
ongoriilebilirlik tizerindeki etkisi ve yatirim ortaminin iyilestirilmesine yonelik yapisal
reformlarin hiz kazanmasi Tiirkiye’nin dogrudan yabanci sermaye yatirimlar agisindan
cazibesini artirmistir. Ozellikle finans sektoriinde gerceklesen satin alma islemleri ile
Ozellestirme ihalelerine yabanci yatirimcilarin ilgi gosterdigi goriilmektedir. Bu nedenler,

Tirkiye’nin 2005 ve 2005’den sonraki yillarinda uluslararas: yatirimcilar agisindan tercih
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edilen bir yatirim yeri haline gelmesini saglamistir (Hazine Mistesarligi, 2005, s. 13 ve
2007, s.9).

Tablo 3.1. ve Tablo 3.2.’ye gore, 1980-2000 doneminde yillik ortalama olarak 501.62
milyon dolar diizeyinde gerceklesen DYSY girisleri, 2006 yilinda 20,185 milyon dolar
seviyelere ulagmistir. Tiirkiye bu tutar ile diinya genelinde 18. ve gelismekte olan {iilkeler
arasinda 5. sirada yer almistir.

Grafik 3.1.’de goriildiigii gibi, Tirkiye 2007 yilinda tarihinin en yiksek seviyesi olan
22,047 milyon dolarlik yatirim girigini gergeklestirmistir. Tablo 3.1. ve Tablo 3.2.’ye gore,
2008 yilinda da diinya genelinde 17. ve gelismekte olan iilkeler arasinda 8. sirada yer alarak
uluslararasi yatirimcilar tarafindan tercih edilen bir yatirim yeri olma 6zelligini korumustur.
Ancak 2008 yilindan itibaren tiim diinyay1 etkisi altina alan ekonomik kriz sebebiyle azalan
DYSY akimlarindan, Tiirkiye de etkilenmis ve 2009 yilindan itibaren daha dalgali bir seyir
izlenmistir. 2008 yilinda 19,760 milyon dolar seviyesinde olan DYSY girisi, 2009 yilinda
8,663 milyon dolar ve 2010 yilinda 9,036 milyon dolar olarak gerg¢eklesmistir. Dogrudan
yabanci sermaye yatirim girislerinin bu iki yilda azalmasina sebep olan neden, kiiresel kriz
ve dolayisiyla sermaye transferinin azalmasidir.

2011 yilinda sermaye transferinin artigi sayesinde (Hazine Miistesarligi, 2012, s. 14) toplam
DYSY girisi 16,047 milyon dolara yilikselmistir. Ancak 2012 yilinda 3,628 milyon dolar
azalis ile toplam 12,419 milyon dolar tutarinda gerceklesmistir.

3.4. TURKIYE’'DEKI DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARIN
SEKTOREL DAGILIMI

Yabanci sermaye herhangi bir iilkedeki hangi sektore yonelecegini, sektordeki gilivenlik,
isglicli giivenligi, isgiicii maliyetleri, sektoriin potansiyeli, kalifiye isgiicli, faiz oranlari,
tesvikler, verimlilik ve karlilik gibi iki unsuru temel olmak iizere; siyasi istikrar, iilkenin
dinya ekonomisine entegrasyon dizeyi, bulrokratik engeller, vergilendirme ve
hammaddelere ulasim gibi etmenleri dikkate almaktadir. Diinyada 6nceleri imalat sanayi
sektoriine yatirim yapan yabanci firmalar son yillarda hizmetler sektoriinde yatirim

kararlar1 almaya baslamislardir. Tirkiye’deki dogrudan yabanci sermaye yatirimlarin
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sektdrel tercihleri de diinyadaki gelismelere paralellik gostermektedir (Is Kurumu, 2007, s.

58).

1980-2003 yillar1 arasinda DYSY izinlerinin sektorlere gore dagilimi Tablo 3.3’te

gosterilmektedir.

Tablo 3.3. Tiirkiye’de DYSY lzinlerinin Sektorel Dagilimi, 1980-2003 (Milyon Dolar)

Yil

1980
1981
1982
1983
1984
1985
1986
1987
1988
1989
1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003

Toplam | 18,641.60

[malat
Sanayi

88.76
246.54
98.54
88.93
185.92
142.89
193.47
293.91
490.68
950.13
1,214.06
1,095.48
1,274.28
1,568.59
1,107.29
1,996.48
640.59
871.81
1,017.29
1,123.22
1,105.49
1,244.59
892.01
710.65

%

91.51
73.26
59.71
86.58
68.58
62.06
53.28
44.94
60.21
63.34
66.92
56.84
70.75
76.44
75.25
69.38
16.74
52.79
62.31
66.35
31.84
46.16
40.08
65.57
53.63

Hizmetler

8.24
89.13
65.43
13.76
79.26
80.97
152.81
347.08
296.87
540.59
534.49
809.55
493.13
462.38
335.85
849.48
3,122.74
767.48
609.67
553.40
2,307.18
1,317.20
1,300.81
365.43
15,502.93

%

8.49
26.49
39.65
13.40
29.24
35.17
42.08
53.07
36.43
36.04
29.46

42
27.38
22.53
22.83
29.52
81.59
46.47
37.34
32.69

66.44
48.85
58.45
33.72
44.60

Tarim

0.86
1.06
0.03
5.93
6.37
16.86
13.00
27.35
9.36
65.56
22.41
33.59
21.05
28.27
31.74
64.10
12.22
5.75
16.19
59.74
134.38
32.82
7.73
616.37

%

0
0.26
0.64
0.03
2.19
2.77
4.64
1.99
3.36
0.62
3.61
1.16
1.87
1.03
1.92
1.10
1.67
0.74
0.35
0.96
1.72
4.98
1.47
0.71
1.77

Imalat Sanayi,
Hizmetler ve
Tarim
Sektorlerinin
Toplami
97.00
336.53
165.03
102.72
271.11
230.23
363.14
653.99
814.9
1,500.08
1,814.11
1,927.44
1,801
2,052.02
1,471.41
2,877.7
3,827.43
1,651.51
1,632.71
1,692.81
3,472.41
2,696.17
2,225.64
1,083.81
34,760.90

Toplam
Fiili
Girigler

35
141
103

87
113

99
125
115
354
663
684
810
844
636
608
885
722
805
940
783
982

3,266
1,063
1,752
16,615

Kaynak: Hazine Miistesarligi, Yabanci Sermaye Genel Miudiirliigii, Degisik Yillar ve
Tablo 3.1.

Tablo 3.3.’te 1980-2003 yillar1 arasinda izin verilen dogrudan yabanci sermaye yatirimlarin

sektorel dagilimi incelendiginde, 1980°li yillarin baslarindan itibaren tarim sektdriiniin

paymin c¢ok diisiik oldugu gorilmektedir. Tarim sektoriiniin yillar itibariyle yabanci
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sermaye izinlerinden aldigr pay %0.03 ile %4.98 arasinda degismektedir. Dogrudan
yabanci sermaye yatirimlar i¢inde en diisiik payr alan tarim sektoriiniin 1981 yilinda
%0.26’dan 2003 yilinda ancak %0.71 seviyesine ulasabilmesi, kar diizeylerinin diisiik olusu
yaninda riskin fazla olusu, sermayenin devir hizinin diisiik olusu, Uretken politikalar
gelistirilememesi, verimlilikten uzak ve katma degeri diisiik iiretim, kirsaldan kente olan
niifus hareketleri, sanayilesmeye verilen tesviklerin tarim i¢in verilmemesi, bu alandaki
yeniliklerin diger sektorler kadar takip edilmemesi ile agiklanabilir (Ekinci, 2005, s. 139).
Tablo 3.3.”e gore, 1980 yilinda izin verilen DYSY miktar i¢inde en yiiksek pay1 %91.51
oran1 ile imalat sanayi alirken hizmetler sektoriiniin pay1 %8.49 olmustur. ilerleyen yillarda
imalat sanayi sektoriiniin pay1 giderek azalmis hizmetler sektoriiniin pay1 ylikselmistir.
Imalat sanayi sektoriiniin DYSY igerisindeki pay1 1980 yilinda toplam yabanci sermaye
izinlerinden %91.51 iken, 1987 yilinda %44.94’¢, 1996 yilinda %16.74’e ve 2000 yilinda
ise, %31.84 e diismiistiir. Ancak bu pay artarak 2003 yilinda %65.57’ye ulagmustir.
Hizmetler sektori ise, 1980 yilinda DYSY’den %8.49 oraninda pay alirken, 6zellikle bazi
yillarda bu paymi oldukg¢a yiiksek diizeylere ¢ikarabilmistir. S6z konusu sektor 1987
yilinda %53.07, 1996 yilinda %81.59 ve 2000 yilinda %66.44 oraninda DYSY izinlerinden
pay almistir. Hizmetler sektoriiniin 2003 yili itibariyle DYSY izinlerinden aldig1 pay ise,
%33.72 dir.

Tirkiye’de 1980 ve 2003 yillar1 arasinda izin verilen dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarin sektorel dagilimini gosteren Tablo 3.3.°e gore, izin verilen yatirimin biiyiik bir
boliminin imalat sanayi sektorii ve hizmetler sektoriinde oldugu goriilmektedir. Yillar
itibariyle toplam izin verilen dogrudan yabanci sermaye yatirimlarin %53.63’ imalat
sanayi sektoriinde, %44.60°1 hizmetler sektoriinde ve %1.77’s1 tarim sektdriinde yatirim
yapilmustir.

Tablo 3.4.te ise, DYSY girislerinin sektorlere gore dagilimi 2004-2012 yillart igin
gosterilmektedir.
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Tablo 3.4. Tiirkiye’de DYSY Giriglerinin Sektorel Dagilimi, 2004-2012 (Milyon Dolar)

Imalat Sanayi,

Hizmetler Toplam
Yil Imalat % | Hizmetler | % Tarim % ve Tarm DYSY
Sanayi Sektdrlerinin Girisler

Toplami
2004 329 27.65 855 71.85 6 0.50 1,190 2,883
2005 829 9.71 7,699 90.21 7 0.08 8,535 10,031
2006 2,100 | 11.91 15,533 88.06 6 0.03 17,639 20,185
2007 5116 | 26.73 14,012 73.22 9 0.05 19,137 22,047
2008 5,186 | 35.17 9,520 64.56 41 0.28 14,747 19,760
2009 3,889 | 62.20 2,315 37.03 48 0.77 6,252 8,663
2010 2,884 | 46.23 3,274 52.48 80 1.28 6,238 9,036
2011 7,965 | 49.61 8,058 50.19 32 0.20 16,055 16,047
2012 5,530 | 54.55 4,569 45.07 38 0.37 10,137 12,419
Toplam | 33,828 | 33.85 65,835 65.88 267 0.27 99,930 121,071

Kaynak: YASED, Foreign Direct Investments Evaluation Report, Degisik Yillar ve Tablo
3.1

Tablo 3.4.’te 2004-2012 yillar1 arasinda DYSY girislerinin sektorel dagilimina
bakildiginda, tarim sektoriinlin paymin 1980-2003 dénemindeki gibi ¢ok diisiikk oldugu
goriilmektedir. Tarim sektdriiniin yillar itibariyle toplam DYSY girislerinden aldig1 pay
%0.03 ile %1.28 arasinda degismektedir.

2004 yilinda imalat sanayi, tarim ve hizmetler sektorlerinin toplam DYSY girislerinin
icinde en yliksek pay1 %71.85 orani ile hizmetler sektdrii alirken imalat sanayi sektdriiniin
pay1 %27.65 olmustur. ilerleyen yillarda 2009 ve 2012 yillar1 hari¢ hizmetler sektdriiniin
paymin imalat sanayi sektoriiniin paymdan biiylik oldugu goriilmektedir.

2005 ve 2006 yillarinda imalat sanayi, tarim ve hizmetler sektdrlerinin toplam DYSY
girigleri igerisindeki pay1 hizmetler sektori igin %90.21 ve %88.06, 2009 yilinda %37.03’¢
ve 2012 yilinda %45.07’ye diismiistiir.

Imalat sanayi sektorii ise, 2005 yilinda imalat sanayi, tarim ve hizmetler sektorlerinin
toplam DYSY girislerinden %9.71 oraninda pay alirken, 6zellikle bazi yillarda bu paymi
oldukea yiiksek diizeylere ¢ikarabilmistir. S6z konusu sektdr 2009 yilinda %62.20 ve 2012
yilinda %54.55 oraninda imalat sanayi, tarim ve hizmetler sektorlerinin toplam DYSY

giriglerinden pay almistir.
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Tablo 3.4.¢ gore, Tiirkiye’de 2004-2012 yillar1 arasinda DYSY girislerinin biiyiik bir
bolimi hizmetler sektoriinde gergeklesmistir. Yillar itibariyle DYSY girislerinin %65.88°1
hizmetler sektoriinde, %33.85°1 imalat sanayi sektoriinde ve %0.27’si tarim sektoriinde
gerceklesmistir. Diinya genelinde oldugu gibi, Tiirkiye’de de 2004-2012 yillar1 arasinda
hizmetler sektoriinin dogrudan yabanci sermaye yatirimlari igerisindeki pay1 artmistir.

Tablo 3.5. ve 3.6. Sanayi ve Hizmetler sektorlerinin en fazla DYSY girisi olan alt

sektorlerini 2004-2012 yillar1 arasinda gostermektedir.

Tablo 3.5. Tirkiye’de En Fazla DYSY Girisi Olan Alt Sektorler, 2004-2012 (Milyon
Dolar)

Sektorler 2004 | 2005 2006 2007 2008 2009 | 2010 2011 2012 | Toplam

Imalat 206 865 1,701 4,131 3971 | 1,642 | 923 3,573 | 4,392 | 21,404
Insaat 2 81 215 287 337 209 314 301 1,453 | 3,199
Finans 127 | 3,856 | 6,954 | 11,717 | 6,136 817 | 1,620 | 5882 | 1,443 | 38,552
ve

Sigorta

Faaliyetleri

Elektrik, Gaz, 63 2 1,164 567 1,055 | 2,153 | 1,823 | 4,244 924 | 11,995
Buhar

ve

Iklimlendirme

Uretimi

ve

Dagitimi

Insan Sahg 0 26 71 176 147 105 112 231 545 1,413
ve

Sosyal Hizmet

Faaliyetleri

Idari ve 0 17 30 2 25 6 0 47 242 369

Destek Hizmet

Faaliyetleri

Toptan 36 78 456 234 2,088 390 435 709 219 4,645
ve

Perakende

Ticaret

Madencilik 74 41 123 336 145 89 135 146 214 1,303
ve

Tasocakeilig

Gayrimenkul 1 216 79 448 453 210 241 300 179 2,127

Faaliyetleri

Ulastirma 6 21 453 679 96 230 182 223 131 2,021
Ve

Depolama
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Telekomii 670 | 3,263 | 6,353 472 97 173 36 36 114 | 11,214
nikasyon
Toplam 1,185 | 8,466 | 17,599 | 19,049 | 14,550 | 6,024 | 5,821 | 15,692 | 9,856 | 98,242

Kaynak: Hazine Miistesarligi, Yabanci Sermaye Genel Miidiirligii, Degisik Yillar

Tablo 3.6. Tiirkiye’de Alt Sektérler itibariyla DYSY Girisinin Toplam Icerisindeki Payi,
2004-2012

Sektorler 2004 2005 | 2006 | 2007 2008 2009 | 2010 2011 2012
Imalat 7.15 8.62 | 843 | 18.74 A 20.10 | 18.95 | 10.21 & 22.27 35.37
Insaat 0.07 0.81 | 1.07 1.30 1.71 241 | 3.47 1.88 11.70

Finans ve Sigorta 441 38.44 | 3445 | 53.15 | 31.05 9.43 | 17.93 | 36.65 11.62
Faaliyetleri
Elektrik, Gaz, 2.19 0.02 | 577 | 257 5.34 24.85 | 20.17 | 26.45 7.44
Buhar ve
fklimlendirme
Uretimi ve Dagitimi
Insan Salig1 ve 0 0.26 0.35 0.80 0.74 1.21 1.24 1.44 4.39
Sosyal Hizmet
Faaliyetleri
Idari ve Destek 0 0.17 | 0.15 | 0.009 0.13 0.07 0 0.29 1.95
Hizmet Faaliyetleri
Toptan ve 1.25 0.78 2.26 1.06 10.57 4.50 4.81 4.42 1.76
Perakende Ticaret
Madencilik ve 2.57 0.41 0.61 1.52 0.73 1.03 1.49 0.91 1.72
Tasocakgilig
Gayrimenkul 0.03 215 | 039 | 2.03 2.29 242 | 2.67 1.87 1.44
Faaliyetleri
Ulasgtirma ve 0.21 021 | 224 | 3.08 0.49 265 | 201 1.39 1.05
Depolama
Telekominikasyon 23.24 | 3253 | 3147 | 214 0.49 2 0.40 0.22 0.92

Kaynak: Tablo 3.5. ve Tablo 3.1.

Tablo 3.6.’ya gore, 2004 yilinda, Tiirkiye’deki toplam DYSY girisleri igerisinde en fazla
pay1 olan alt sektorler acisindan degerlendirildiginde Tiirkiye’ye gelen 2,883 milyon dolar
toplam DYSY girisinin (Tablo 3.1.) %34.80’1 telekomiinikasyon, imalat sanayi ve istatistiki
siniflandirmalarda “Mali Aract Kuruluslarin Faaliyetleri” olarak gegen finans sektorlerinde
gerceklesmistir. Toplam DYSY girisinin %23.24°1 telekomiinikasyon sektoriinde, %7.15°1

imalat sanayi sektoriinde ve %4.41°1 finans sektdriinde gergeklesmistir.
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2005 ve 2006 yillar1 en fazla DYSY girisi olan ilk sektorler agisindan degerlendirildiginde
finans (%38.44, %34.45), telekomunikasyon (%32.53, %31.47) ve imalat sanayi (%8.62,
%8.43) sektorlerinin dikkat ¢ektigi goriilmektedir.

2007 ve 2008 yillarinda 2005 ve 2006 yillarinda oldugu gibi, finans sektorii (%53.15,
%31.05) en fazla DYSY girisi olan sektorler arasinda ilk sirada yer almistir. Finans
sektorlinii 2007 yilinda imalat sanayi (%18.74) ve ulastirma ve depolama (%3.08)
sektorleri, 2008 yilinda ise, imalat sanayi (%20.10) ve toptan ve perakende ticaret (%10.57)
sektorleri takip etmektedir.

2009 yilinda elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme iiretimi ve dagitimi (enerji) sektorii
(%24.85) en ¢ok DYSY girisi saglayan sektor olarak ilk sirada yer alirken imalat sanayi
sektorii (%18.95) ikinci finans sektdrii (%9.43) ise, liglincii sirada yer almistir.

2010 yilinda elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme iiretimi ve dagitimi (enerji) sektorii
(%20.17) 2009 yilinda oldugu gibi ilk sirada yer almistir. Finans sektorii (%17.93) ikinci
sirada yer alirken imalat sanayi sektorli (%10.21) Tiirkiye’de en yiiksek DYSY girisi
saglayan sektorler arasinda {igiincii sirada yer almistir.

2011 yilinda ilk sirada yer alan finans sektorii (%36.65), ikinci sirada yer alan elektrik, gaz,
buhar ve iklimlendirme tiretimi ve dagitim1 (enerji) sektorii (%26.45) ve {igiincii sirada yer
alan imalat sanayi sektorii (%22.27) toplam DYSY girisinin %85.37’sinin gerceklestigi
sektorler olmustur.

2012 yilinda imalat sanayi sektorii (%35.37) en cok DYSY girisi saglayan sektor olmustur.
Imalat sanayi sektdriinden sonra en cok DYSY girisi olan sektdrler insaat (%11.70) ve
finans (%11.62) sektorleridir. Boylece, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarin %58.69’u
imalat sanayi ile insaat ve finans sektorlerinde gerceklesmistir.

2004-2012 yillarina ait dogrudan yabanci sermaye yatirimlarin sektorel bazda dagilimu
incelendiginde, 38,552 milyon dolar ile finans ve sigorta faaliyetleri sektoriintin ilk sirada
yer aldig1 goriilmektedir. Finans ve sigorta sektoriiniin ardindan en fazla DYSY girisi olan
sektorler; 21,404 milyon dolar ile imalat sanayi sektord, 11,995 milyon dolar ile enerji
sektord, 11,214 milyon dolar ile telekominikasyon sektort ve 4,645 milyon dolar ile toptan

ve perakende ticaret sektorii olmustur (Tablo 3.5.).
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4. BOLUM

DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARININ TURKIYE
IMALAT SANAYI FIRMALARININ VERIMLILIGi UZERINDEKI ETKIiSi

Bu boéliimiin amaci, dogrudan yabanci sermaye yatirnmlar (DYSY) ve blylme arasindaki
iliskiyi Tiirkiye imalat sanayi i¢in firma diizeyinde veriler kullanarak incelemektir. Bu
baglamda, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarmin yurt igi firmalarin verimliligi
tizerindeki dogrudan etkisi ile birlikte dolayli etkileri diger bir ifadeyle bu yatirimlardan
kaynaklanan yatay yayilmalarin (horizontal spillovers) ve dikey yayilmalarin (vertical
spillovers) etkisi incelenecektir. Dikey yayilmalarin firma verimliligi tizerindeki etkisi ileri
ve geri baglantilar yoluyla arastirilacaktir. Calismanin bir diger amaci ihracatin, yatay ve
dikey yayilmalarin belirleyenlerinden birisi olup olmadigini arastirmaktir. Bu amaca
yonelik olarak, ihracat yapan cokuluslu sirketlerden kaynaklanan geri yayilmalarin
verimlilik iizerindeki etkisi ile birlikte yatay ve ileri yayilmalardan kaynaklanan verimlilik
etkisinin firmalarin ihracat yaptigi durumda daha yiiksek olup olmadig: incelenecektir. Tlk
bolimde, s6z konusu amacglara yonelik olarak olusturulan hipotezler ve hipotezlerin
sinanmasi i¢in kullanilacak modeller tanitilacaktir (Bolim 4.1.). Calismanin veri seti ve
tahmin yontemi sirasiyla Boliim 4.2. ve 4.3.’te agiklanacaktir. Elde edilen tahmin sonuglari

ise, calismanin 4.4.’{incii boliimiinde sunulacaktir.

4.1. CALISMANIN HIiPOTEZLERiI VE HIPOTEZLERIN SINANMASI iCiN
OLUSTURULAN MODELLER

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ve ekonomik buytme arasindaki iliskiyi incelemekte
olan bu ¢alismanin dort amacit bulunmaktadir. Bu amagclardan birincisi, DYSY ’nin yatay ve
dikey yayilmalarinin firma verimliligi {izerindeki etkilerini 6lgmektir. Calismanin ikinci
amaci ihracat yapan c¢okuluslu sirketlerden kaynaklanan geri yayilmalarin verimlilik

uzerindeki etkisini incelemektir. Bu inceleme ayni zamanda ihracat yonelimli ¢okuluslu
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sitketler ile yurt ici yoOnelimli ¢okuluslu sirketlerin yarattigi geri yayilmalarin
karsilagtirilmasina da olanak saglayacaktir. Calismanin tiglincii ve dordiincli amact ise,
sirastyla yatay yayilmalardan ve ileri yayilmalardan kaynaklanan verimlilik etkisinin
firmalarin ihracat yaptig1 durumda daha yiiksek olup olmadigini belirlemektir. Bu amaclara
yonelik olarak olusturulan hipotezler ve hipotezlerin sinanmasinda kullanilacak modeller

asagida belirtilmektedir.

LHIPOTEZ: Tiirkiye imalat sanayinde DYSY ’nin yatay ve dikey yayiumalarinin firma

verimliligi iizerinde pozitif etkisi bulunmaktadir.

Birinci amag, DYSY’nin yatay ve dikey yayilma etkisinin Oonemini firma diizeyinde
incelemektedir. Bu amaca ulagsmak i¢in Yabanci Sermaye Payr ve diger kontrol
degiskenleri ile asagida gosterilmekte olan genisletilmis dogrusal logaritmik Cobb-Douglas
uretim fonksiyonu Model (1) ve Toplam Faktér Verimliligi (TFV) denklemi Model (1°)
tahmin edilmektedir:

InKatma Degerij; = o + Bllnisgiiciiijt + B2InSermaye Stoguij: + BzYabanct Sermaye Payiij; +
BsYatay Yayilmajt+ PsGeri Yayilmajt+ Belleri Yayilmaje+ Y1l + eijt Model (1)

INTFVijt = Bo + BsYabanci Sermaye Payijjt + BsYatay Yayilmaj + BsGeri Yayilmaj + Bsileri
Yayimaj + Y1l + &t Model (17)

InKatma Degerjj;; t zamaninda, sektor j’de ve firma 1’de reel katma degerin dogal
logaritmasin1 gostermektedir. Reel katma deger degiskeni, reel ¢ikti, reel hammade, reel
elektrik ve reel yakit giderler ile hesaplanmustir.

Katma deger;jt = (Ciktijji — Hammade;j; — Elektrikije — Yakatij) 4.2)
Ciktiji; t zamaninda, sektor j’de ve firma i’de reel giktiyr gdstermektedir. Imalat sanayi
iiretiminden yapilan satislardan elde edilen gelirler ve mamul stok degerindeki degisikler
ile hesaplanmaktadir. Cikt1 degiskeni, TUIK tarafindan 2-basamakli NACE Rev. 2’ye gore
iiretilmis olan Yurt I¢i Uretici Fiyat Endeksi (2003=100) ile deflate edilmistir.

Hammadeiji; t zamaninda, sektor j’de ve firma i’de kullanilan malzemeleri gostermektedir.

Mal ve hizmet iiretiminde kullanilmak iizere donem ig¢inde satin alinan hammadde,
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yardimct madde, isletme, ambalaj vb. malzemelerinin toplam alig degeri ve stok
degerindeki degisikler ile hesaplanmaktadir. TUIK tarafindan 2-basamakli NACE Rev.
2’ye gore iiretilmis olan Yurt I¢i Uretici Fiyat Endeksi (2003=100) ile deflate edilmistir.
Elektrikij; t zamaninda, sektdr j’de ve firma i’de elektrik giderleri gostermektedir. TUIK
tarafindan 2-basamakli NACE Rev. 2’ye gore iiretilmis olan Yurt I¢i Uretici Fiyat Endeksi
(2003=100) ile deflate edilmistir.

Yakatji; t zamaninda, sektor j’de ve firma 1’de yakit ve akaryakit giderleri gostermektedir.
TUIK tarafindan 2-basamakli NACE Rev. 2’ye gére iiretilmis olan Yurt I¢i Uretici Fiyat
Endeksi (2003=100) ile deflate edilmistir.

Inlsgiiciiij;; t zamaninda, sektdér j’de ve firma i’de isgiiciinin dogal logaritmasim
gostermektedir. Ucretli calisanlar, is sahibi ve ortaklar ile iicretsiz ¢alisan aile fertleri ile
hesaplanmustir. Isgiicii degiskeninin katsayisinin pozitif olmasi beklenmektedir.

InSermaye Stoguij; t zamaninda, sektdr j’de ve firma i’de sermaye stogunun dogal
logaritmasin gdstermektedir. TUIK veri tabaninda firma diizeyinde sermaye stoguna iliskin
veriler mevcut degildir bu nedenle sermaye stogu verileri tarafimizdan olusturulmustur.
Bolim 4.1.1.’de Sermaye stogu degiskeninin hesaplanmasi yontemi agiklanmaktadir.
Yabanci Sermaye Payijj; t zamaninda, sektor j’deki firma 1’nin yabanci sermaye paymi
gostermektedir. DYSY, sermaye birikimini artirarak yeni ara mallarin ve teknolojinin
kullanilmasina olanak saglamakta bu da firmalarin tiretiminin artmasina yol agmaktadir. Bu
nedenle, Yabanci Sermaye Pay1 degiskeninin katsayisinin pozitif olmasi beklenmektedir.
Yatay Yayilmaj; t zamaninda ayni sektdrde yabanci sirketlerin varligindan kaynaklanan
yurt i¢i firmalar iizerindeki yayilma etkilerini gosteren bir temsil edici (proxy) degiskendir.
Cokuluslu sirketlerin belli bir sektore girisi ve bu sektoriin piyasadaki arzinin artigi ve
dolayisiyla olusan rekabet ile birlikte, yurt i¢i firmalar pazar paylarini korumak igin benzer
veya yeni iriinler iiretmeye ¢alismaktadirlar. Diger bir ifadeyle, firmalarin yeni yonetim
yontemlerini  kullanmalar1 kendi teknoloji ve yontemlerini gelistirmeleri, mevcut
teknolojiyi ve kaynaklar1 daha verimli sekilde kullanmaya egilim gdstermeleri ve ekipman
ve c¢alisanlari tizerinde daha ¢ok yatirim yapmalar1 endUstri i¢i yayilmalarin artigina ve yurt
i¢i firmalarin verimliliginin artisina yol agtigindan yatay yayilma (Horizontol) degiskeninin

katsayisinin pozitif olmas1 beklenmektedir. Ozet olarak, yatay yayilmalarn katsayisi,
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DYSY varligindan kaynaklanan hem bilgi ve teknoloji yayilmalarimi hem de rekabet
etkilerini gergeklestirmektedir. Bu nedenle yatay yayilmalar genelde bir firmada yabanci
sermaye katilimimin ¢iktt agirlikli ortalamasi olarak tanimlanir. Bu degiskenin degeri
cokuluslu firmalarin ¢iktisi ile ve bu firmalarin yabanci sermaye payi ile artar dolayisiyla,
DYSY ’nin yatay yayilmalar1 sektdrdeki tiim firmalarin verimliligine yansiyabilir.

Geri Yayilmaj; t zamaninda alt sektOrlerde yabanci sirketlerin varligindan kaynaklanan yurt
ici firmalar tizerindeki yayilma etkilerini gosteren bir temsil edici (proxy) degiskendir.

Ileri Yayilmajt; t zamaninda yukar1 sektorlerde yabanci sirketlerin varligindan kaynaklanan
yurt i¢i firmalar iizerindeki yayilma etkilerini gosteren bir temsil edici (proxy) degiskendir.
Cokuluslu sirketler kendileriyle ileri ve geri baglantilar yoluyla bagl olan yurt i¢i firmalara
iiretim ve yonetim yontemleri ve ayn1 zamanda nitelikli is¢i ve girisimcilik yetenekleri gibi
gerekli kaynaklar1 saglarlar. Boylece, bu firmalarin iiretim kapasitesi artar. Ayrica,
cokuluslu sirketler kendilerinin bazi 6zel teknolojilerini de onlara bagl firmalara aktarirlar.
Bu teknoloji onlarin firmaya 6zgii avantajlarini olusturur ve yerel piyasalarda iistiin bilgiye,
tlketici tercihlerine ve is uygulamalarina (business practices) sahip olan diger mevcut yurt
ici firmalar ile basarili bir sekilde rekabet etmelerini saglar. Olusan rekabet sayesinde
cokuluslu sirketlere bagli firmalarin {iretimi artar ve artan iiretim sayesinde de ortalama
maliyeti azalir. Diger taraftan, yeni teknolojilerin yurt i¢i firmalar tarafindan alinmasi, bu
firmalarin yenilik faaliyetleri ile ilgili maliyetlerinin azalmasina da yol acar. Dolayisiyla
iiretim kapasitesinin artisi, liretimin artist ve maliyetlerin azalmasi1 ¢okuluslu sirketlere
bagl olan yurt ici firmalarin verimliligini pozitif olarak etkiler. Ozet olarak, pozitif dikey
yayilmalara gore, ¢okuluslu sirketlerin girisi bu firmalar ve yurt i¢i firmalar arasindaki
dikey baglantiy1 gii¢clendirebilir. Dikey baglantilarin giiglii olmas1 yukar: ve alt sektorlerde
yurt ici firmalarin ¢iktisini artirir ve ortalama maliyetini azaltir, bu da verimliligin pozitif
olarak etkilenmesine yol acar. Bu yilzden yurt ici firmalarin ¢okuluslu sirketlerin
bulundugu sektorlerden mal veya hizmet almalari ve bu sektorlere mal veya hizmet
vermeleri bu firmalarin performansinin iyilesmesini saglamaktadir. Bu nedenlerle, geri
baglant1 (backward) ve ileri baglanti (forward) degiskenlerinin katsayilarinin pozitif olmasi
beklenmektedir. Bolim 4.1.1.°de Yatay Yayilma, Geri Yayilma ve fileri Yayilma

degiskenlerinin nasil hesaplandig1 aciklanmaktadir.
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&ijr, hata terimini gostermektedir.
Y1l; zamana-6zgii etkileri kontrol etmek i¢in olusturulan kukla degiskenini gostermektedir.
Bolim 4.1.2.°de ise, Toplam Faktor Verimliligi’nin (TFV) Levinsohn ve Petrin (2003)

yaklasimi yardimiyla nasil hesaplandig1 agiklanmaktadir.

II. HIPOTEZ: Tiirkiye Imalat Sanayinde cokuluslu sirketlerin ihracat yapmas: dikey
yayilmanin belirleyenlerinden birisidir ve ihracat odakli ¢okuluslu girketlerden
kaynaklanan geri yayilma etkisi yurt igi iiretim odakli c¢okuluslu sirketlerden

kaynaklanan geri yayilma etkisinden daha biiyiiktiir.

Ikinci amag, cokuluslu sirketlerden kaynaklanan geri yayilma etkisinin ¢okuluslu sirketlerin
ithracat yonelimi ile ilgili olup olmadigini incelemektedir. Javorcik (2004)’e gore, kiiresel
pazarlara hizmet veren ¢okuluslu sirketlerin kendilerine girdi saglayan yerli tedarikgilere
daha ¢ok maliyet ve kalite gereksinimlerini empoze etmeleri ve bu nedenle de daha fazla
verimlilik artis1 saglamalarindan dolayr ¢okuluslu sirketlerin ihracati ile dikey yayilmalar
arasinda iligki olmasi beklenilmektedir. Yerli piyasalara odakli olan (Yurt igi YOnelimi)
yabanci sirketler ihracata odakli olanlardan daha ¢ok yerli kaynaklar1 kullanmaya egilim
gdstermelerine karsin ihracat odakli olan (fhracat Y&nelimli) yabanc sirketler daha gesitli
veya daha kaliteli girdi kaynaklarin1 kullanmak istemekte bu da yerli tedarikg¢ilerin daha
¢ok ogrenerek verimliliklerini arttirmasina yol agabilmektedir. Bu nedenle, ihracat yapan
cokuluslu sirketlerin i¢ piyasa i¢in iiretim yapan firmalara gore daha fazla geri yayilmaya
sebep olmas1 ve dolayistyla ihracat yapan sirketlerin yayilmalar ile daha ¢ok iligkili olmasi
beklenilmektedir.

Ikinci hipotezi sinama amaciyla asagida gosterilmekte olan genisletilmis dogrusal
logaritmik Cobb-Douglas Uretim fonksiyonu Model (2) ve Toplam Faktor Verimliligi
(TFV) denklemi Model (2’) tahmin edilmektedir.

InKatma Degerjjt = Bo + Bilnisgiiciijt + B2InSermaye Stoguij + B3Yabanci Sermaye Pay;j; +
BsYatay Yayilmaj + BsGeri Yayilma (lhracat Yonelimli)i + BsGeri Yayilma (Yurt igi
Yonelimi);i+ Brlleri Yayilmaj + Y1l + gijq Model (2)
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INTFVijt = Bo + P3Yabanci Sermaye Payijjr + faYatay Yayilmaj + BsGeri Yayilma (ihracat
Yonelimli); + PBeGeri Yayilma (Yurt i¢i Yonelimi)j + Bﬂleri Yayilmaj + Yil + e
Model (2°)

Ihracat yoneliminin dikey yayilmalar icin dnemli olup olmadigini incelemek igin Javorcik
(2004)’ii takiben farkli bir geri yayilma ol¢iisii hesaplanmaktadir (Denklem 4.2). Ileri
yayilma degiskeninde yerli piyasalarda satilmakta olan ¢ikt1 miktar1 dikkate aldigindan bu
degisken degismemektedir. Benzer sekilde, Yatay Yayilma degiskeninde de degisme
olmamaktadir.

Geri Yayilma (Thracat Y6nelimli);; =

Ykifkzj Gk X [Xifor anl ik Ihracat Yonelimli;, X Yabanci Sermaye Payi;, X Cikti;]/

Zi for all iek Clktlit (4-2)

Grafik 4.1. Tiirkiye imalat sanayinde ihracat yapan firmalarinin ¢iktidaki ihracat paylarinin
dagilimimi gostermektedir. Grafik 4.1.°e gore, ¢iktisinin yaklasik %20’sini ihracat yapan
firmalarin sayist diger oranlar ile karsilastirildiginda yiiksek oldugu i¢in firmalarin ihracat
yoneliminin degerini belirlemek icin olusturdugumuz ihracat Yénelimliy degiskeni eger
firma i, ¢iktisinin en az %?20’sini ihracat yapiyor ise, 1 aksi durumda sifir degeri almaktadir.
Firma duzeyindeki ihracat verileri, Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK), Yillik Dis Ticaret

istatistiklerinden elde edilmistir.
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Grafik 4.1. Ihracatin Ciktidaki Pay1’nin Firmalar Aras1 Dagilimi, 2003-2011
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Buna ek olarak, yerli piyasalara odakli olan (Yurt i¢i YoOnelimi) yabanci sirketlerden
kaynaklanan geri yayilmalar (Geri Yayilma (Yurt i¢ci YOnelimi)) uluslararasi piyasalara
odakli olan firmalardan kaynaklanan geri yayilmalar (Geri Yayilma (fhracat Yénelimli)) ile
benzer sekilde hesaplanmaktadir. S6z konusu degisken (4.3) numarali denklem ile
gosterilmektedir;

Geri Yayilma (Yurt i¢i Yonelimi)j =

Ykifkzj Gk X [Xifor aniek Yurtici Yonelimij X Yabanci Sermaye Pay; X Cikti;e]/

i for all iek G1KUj¢ (4.3)
Firmalarin yurt ic¢i Uretim yoneliminin degerini belirlemek i¢in olusturdugumuz Yurt igi
Yonelimii; degiskeni eger firma i, ¢iktisinin %20’sinden daha az ihracat yapiyor ise, 1 aksi

durumda sifir degeri almaktadir.

III. HIPOTEZ: Turkiye imalat sanayinde DYSY ’nin yatay yayimalardan kaynaklanan

verimlilik etkisi firmalarin ihracat yaptigi durumda daha yiiksektir.
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Caligmanin Uglincli amaci, yatay yayilmalardan kaynaklanan verimlilik etkisinin ihracat
yapan firmalar icin daha yiiksek olup olmadigmi diger bir ifadeyle pozitif yatay
yayilmalarin ihracata kosullu olup olmadigini incelemektedir.

Yazinda ticaret politikas1 rejimi ve firmalarin yeni bilgi ve teknolojiyi absorbe etme
kapasitesi DYSY ’nin yatay yayilmasimin 6nemli belirleyici faktorii olarak ele alinmaktadir.
Lesher ve Miroudot (2008)’e gore, uluslararasi ticarete agik olan tilkelerde yurt ici firmalar
yabanci firmalar ile ¢alisma ve dolayisiyla da teknolojiyi kullanma konusunda daha ¢ok
deneyime sahiplerdir. Bu ise, yurt ici firmalarin yatay yayilmalari absorbe etme kapasitesini
artirabilmektedir. Ancak ayni zamanda firmalar daha 6nce yabanci teknolojiyi kullandiklari
icin 6grenme bakimindan daha az potansiyel oldugu anlamina da gelebilmektedir. Crespo
ve Fontoura (2007)’ye gore, DYSY cogunlukla iilkenin karsilastirmali iistiinliige sahip
oldugu endiistrilere dogru ¢ekilmekte ve bu endiistrilerde yurt ici firmalar yabanci firmalar
ile uyum saglamak ve yiiksek verimlilik elde etmek igin daha yiiksek bir potansiyele sahip
olmaktadirlar. Buna ek olarak, daha 6nce yabanci rekabete maruz kalan yurt i¢i firmalar
hem yabanc1 teknolojiyi absorbe etmek i¢cin hem de yerel piyasalarda ¢okuluslu sirketlerin
sagladig1 rekabete karst bliylik bir kapasiteye sahip olduklarindan rekabet kanalinin
olumsuz etkileri engellenebilmektedir.

Calismanin iiclincii hipotezini smmamak i¢in asagidaki genisletilmis dogrusal logaritmik
Cobb-Douglas tretim fonksiyonu Model (3) ve Toplam Faktor Verimliligi (TFV) denklemi
Model (3”) tahmin edilmektedir.

InKatma Degerijt = Bo + Balnisgiiciijc + B2InSermaye Stogujj + PsYabanci Sermaye Payj +
Balhracat Yénelimlijy + BsYatay Yayilmaj + Bglhracat Yonelimlij X Yatay Yayilmaj +

BsGeri Yayilmaji + Bglleri Yayilmaj; + Y1l + gijt Model (3)

INTFVij: = Bo + BsYabanct Sermaye Payujj; + Bﬂhracat Yonelimlij; + BsYatay Yayilmaj +
Bgihracat Yonelimlijje X Yatay Yayilmaj + B7Geri Yayilmaj + Bgileri Yayimaj + Y1l + gt

Model (3°)

Model (3) ve Model (3°)’de Thracat Yénelimlijy; t zamaninda sektor j’de firma i’nin ihracati

icin olusturdugumuz kukla degiskenini gostermektedir. Eger firma 1, ¢iktisinin en az
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%20’sini ihracat yapiyor ise, degeri 1 aksi durumda degeri sifirdir. Thracat Yonelimlij
degiskeni zamana bagli olarak degisen bir kukla degiskendir.

Calismanin birinci boliimiinde incelendigi gibi igsel biliyime modellerine gore, bilgi
yayllma kanali ile dis ticaret (ihracat) firma verimliligini ve dolayisiyla da biiyiimeyi
etkilemektedir. Bilginin yayilmasi, sermayenin ve isgiiciiniin verimliligini artirir ve bu da
ciktinin biiylimesini saglar. Ayrica, dis ticaretin (ihracat) teknoloji transferi, teknolojinin
yayilma etkisi ile siirekli bir sekilde ¢iktiyr artirabilir. Diger taraftan, firmalar kiresel
piyasalarda yerli piyasalara gore daha yogun bir rekabet ile karsilasabilirler ve yabanci
rakipler ile rekabet edebilmek igin ileri teknolojiyi 6grenme egilimindedirler. Bu da, bu
firmalarin gelismesine ve kaynaklarin daha verimli kullanilmasina yol agar. Yani, ihracatin
firma verimliligi lizerindeki etkisi, rekabetci ve disa agik bir firmada ortaya ¢ikar. Ayrica,
ihracat ile Uretimde meydana gelebilecek bir artig, birim basina iiretim maliyetlerini de
azaltir ve dolayisiyla iiretimden elde edilen kazang artar. Boylece, ihracat yapan bir
firmanin ihracat¢1 olmayana gore daha yiiksek verimlilige sahip olmasi beklendiginden
modele dahil edilen ihracat degiskeninin isaretinin pozitif olmasi beklenilmektedir. Baska
bir deyisle, ihracatin artisi firma verimliliginin hizin1 arttiran bir faktor olarak
tanimlanmaktadir.

Yatay yayilmadan kaynaklanan verimlilik etkisinin firmalarin ihracat yaptig1 durumda daha
yilksek olup olmadiginin sinanmasi amact ile modele Bglhracat Yonelimlij X Yatay
Yayilmayj etkilesim terimi de eklenmistir. S6z konusu hipotezin gegerli oldugu durumda
etkilesim terimi Pe katsayisinin pozitif ¢ikmasi beklenmektedir.

Genel olarak ihracat yapan firmalar ayn1 zamanda verimli olan firmalardir, bu nedenle
thracatin verimlilikten bagimsiz etkisi olup olmadigini sinamak amaci ile Model (3)’e

Teknoloji Agi1g1 degiskeni eklenerek Model (3) yeniden tahmin edilmektedir.

InKatma Degerjjt = Bo + Bilnisgiiciijt + B2InSermaye Stoguij + B3Yabanci Sermaye Payz;j; +
B4ihracat Yonelimlij + BsTeknoloji A¢igr jjt + BeYatay Yayilmaje + Bﬂhracat Y 6nelimlijj X

Yatay Yayilmaj + BsGeri Yayilmaji + Bolleri Yayilmaj; + Y1l + gijt Model (4)
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Teknoloji A¢ig1 jjt degiskeni t zamaninda sektor j’de firma i’nin teknoloji ag1g81 igin toplam
faktor verimlilik degerlerinden yaralanilarak hesaplanmigtir. i. firmanin verimliliginin ilgili

sektordeki verimliligi en yiiksek firmanin verimliliginden farkini gostermektedir.

1IV. HIPOTEZ: Turkiye imalat sanayinde DYSY *nin ileri yayimalarindan kaynaklanan

verimlilik etkisi firmalarin ihracat yaptigi durumda daha yiiksektir.

Caligmanin dordiincli amaci, ileri yayilmalardan kaynaklanan verimlilik etkisinin ihracat
yapan firmalar i¢in daha yiiksek olup olmadigini diger bir ifadeyle ileri yayilmalarin
ithracata kosullu olup olmadigini incelemektedir.

Calismanin dordiincii hipotezini sinamak icin asagidaki genisletilmis dogrusal logaritmik
Cobb-Douglas tretim fonksiyonu Model (5) ve Toplam Faktor Verimliligi (TFV) denklemi
Model (5”) tahmin edilmektedir.

InKatma Degerijt = o + Bllnisgﬁcﬁijt + B2InSermaye Stoguij: + BzYabanct Sermaye Payiij +
Bﬂhracat Yonelimliji + BsYatay Yayilmaj + BeGeri Yayilma;: + Bﬂleri Yayilmaj; + Bgihracat

Yonelimlijj X Tleri Yayilmaj + Y1l + &t Model (5)

INTFVij = Bo + PsYabanci Sermaye Payujj; + Bﬂhracat Yonelimlijj + BsYatay Yayilmaj; +
BeGeri Yayilmaj + Bﬂleri Yayimaj + Bgihracat Y onelimlijj X [leri Yayilmaj + Yil + g
Model (57)

lleri yayilmalardan kaynaklanan verimlilik etkisinin firmalarin ihracat yapti§1 durumda
daha yiiksek olup olmadiginin sinanmasi amaci ile modele Bglhracat Yonelimlij X Ileri
Yayilmaj; etkilesim terimi de eklenmistir. IV. hipotezin gegerli oldugu durumda etkilesim
terimi Pg katsayisinin pozitif ¢gikmasi beklenmektedir.

Model (3)’te agiklandigi gibi ihracatin verimlilikten bagimsiz etkisi olup olmadigini
smamak amact ile Model (5)’e Teknoloji Agigr degiskeni eklenerek yeniden tahmin

edilmistir.
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InKatma Degerij; = o + Bllnisgﬁcﬁijt + B2InSermaye Stoguij: + BzYabanct Sermaye Payiijr +
Balhracat Yonelimlij + BsTeknoloji Agigr ijt + PeYatay Yayilmay + B;Geri Yayilmaj +

Bsileri Yayilma; + Bolhracat Y onelimlijjy X Tleri Yayilmaj + Y1l + & Model (6)

4.1.1. Sermaye Stogu, Yatay ve Dikey Yayllma Degiskenlerinin Hesaplanmasi

TUIK veri tabaninda sermaye stoguna iliskin veriler mevcut degildir. Bu yiizden firmalarmn
sermaye stogu serisi Siirekli Envanter Metodolojisi (Perpetual Inventory Methodology)
uygulanarak ve bina ve yapi, makine ve ekipmanlar, ulasim ekipmanlari, bilgisayar ve
programlama {izerinde yapilan yatirim maliyetleri serileri kullanilarak hesaplanmistir.
Sermaye mallarinin deflate etmesi i¢in Kalkinma Bakanligi tarafindan iiretilen Toplam
Yatirim Deflatorii (2003=100) kullanilmustir.

Sermaye stogunun her yil icin hesaplanmasi gerekmektedir ancak, veri tabani sermaye
stogunu hesaplamak ile ilgili her yil igin bilgi icermemektedir bu ytizden her bir firma icin
baslangi¢ sermaye stogu serisi hesaplanmistir. Baglangi¢ sermaye stogu serisi firmalarin
dengeli biiylime patikalarinda olduklar1 varsayimi altinda hesaplanmaktadir. Boylece,
baslangig yil “0” ile gosterilir ise, sermayenin biiyiime orani, Ki, her firma i icin denklem
(4.4) gibi yazilabilir (Berlemann ve Wesselhoft, 2012, s. 4-7):

Gy = S (4.4)

ve baglangi¢ sermaye stogu denklem (4.5) gibi hesaplanabilir:

Ki = (1-6)Ko + g (4.5)
0; amortisman orani

lo; baslangi¢ yatirim degeri

Ko; baslangic sermaye stogu degeri

Ky _ Io

K (1-8) + K (4.6)
Eger dengeli biiyiime patikas1 saglanir ise:

K1 — E - "

K_O_Y0_1+KO (47)

Denklem (4.7) denklem (4.6)’da yerine konuldugunda;
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1+Ko=(1-8) + I‘(—° (4.8)
0
. Io
+5==2 :
Ko Kq (4.9)
Baslangig¢ sermaye stogu (4.10) numarali denklemden elde edilebilir
Io
KO:K0+5 ,VIp#0 (4.10)

Baslangi¢ degerlerin hesaplanmasindan sonra kalan diger degerler (4.11) numarali standart
denklemin kullanilmasi ile hesaplanmaigtir:

Ki = (1-8) Ke1 + |t (4.11)
Baglangic sermaye stogu bina ve yapi, makine ve ekipmanlar, ulasim ekipmanlar1 ve
bilgisayar ve programlama icin sirasiyla %5, %10, %20 ve %30 oraninda amortisman
oranlarin1 uygulayarak hesaplanmistir. 2

Veri tabani sifir olan yatirim gozlemlerini de icermektedir. Giris yilinda sifir yatirim
yaptiklarini bildiren firmalar i¢in baslangic sermaye stogu bildirilen pozitif yatirim i¢in
hesaplanmis ve bu miktar giris yili igin geri tekrarlanmistir (iterated back). Boylece, her
firmanin toplam sermaye stogu serisi bina ve yapi, makine ve ekipmanlari, ulagim
ekipmanlar1 ve bilgisayar ve programlama Uzerindeki sermaye stogu serisinin toplamasi ile
hesaplanmuistir.

Her bir sektor icin, yukar1 ve alt sektorlerde yabanci varligindan kaynaklanan yatay ve
dikey degiskenlerini 6l¢ebilmek icin yayilma Olgiileri olarak Yatay Yayilma, Geri Yayilma
ve Ileri Yayilma degiskenleri NACE Rev. 2 siniflamasina gére 2-basamakli sektor
diizeyinde hesaplanmustir.

Yatay Yayilmaj; t zamaninda her 2-basamakli sektor j i¢in ayni sektdr iginde yabanci
varhigim1 6lgmektedir. Bu degisken, sektordeki yabanci varligindan kaynaklanan yatay
yayilmalar1 6l¢mek i¢in kullanilmakta ve bir sektérde yabanci firmalar tarafindan iiretilen
ciktinin sektorlin  toplam ¢iktis1 igerisindeki payr olarak tanimlanmaktadir. Yatay
yayilmalarin Ol¢lilmesi i¢in Javorcik (2004)’t takiben (4.12) numarali denklem
kullanilmistir. Buna gore, yatay yayilmalar, sektorel ¢iktida her firmanin yabanci sermaye

payt ile agirliklandirilmis iiretiminin toplam sektorel cikti igerisindeki payi ile ifade

2 Amortisman oranlar1 Yilmaz ve Ozler (2005)’ ten elde edilmistir.
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edilmekte diger bir deyisle, sektdr j’deki tiim firmalarin yabanci sermaye katiliminin

ortalamasi seklinde ifade edilmektedir.

Yi for all iej Yabanci Sermaye Pay1;¢ X Ciktijg

Yi for all iej C1KUj¢

Yatay Yayilmaj = (4.12)

Bu degiskenin degeri, yabanci sermayeli firmalarin ¢iktisi ve firmalardaki yabanci
0zkaynak payinin artmasi ile birlikte artmaktadir.

Geri Yayilmaj;; t zamaninda sektor j tarafindan temin edilmekte olan sektorlerde yabanci
varlig1 i¢in bir temsil edici (proxy) degiskendir. Bu degisken, yerli tedarikgiler ve cokuluslu
miisteriler arasindaki potansiyel baglantiyr 6l¢mek icin tasarlanmig olan bir dlgiidiir. Geri
yayilmay1 6lgmek icin Javorcik (2004)’1 takiben (4.13) numarali denklem kullanilacaktir.
Geri Yayilmajt = Yy ifi=j Oji Yatay Yayilma (4.13)
ji; sektdor k’min sektdr j’den satin aldigi girdi orammi gostermektedir. S6z konusu
katsayilar TUIK tarafindan iiretilen 2002 yilina ait 2-basamakli NACE diizeyinde olan
girdi-gikt: matrisi kullanilarak hesaplanmustir. TUIK tarafindan iiretilen en son girdi-¢ikt:
tablosu 2002 yilina aittir ve 2-basamakli NACE Rev. 1.1 sanayi siiflamasina gore
tiretilmistir. Bu yiizden Yillik Is Istatistikleri 2009 verileri kullanilarak NACE Rev. 1.1 ve
NACE Rev. 2 DoOniisim matrisi olusturulmustur ve ardindan Avrupa Ekonomik
Toplulugunda Faaliyete Gore Uriinlerin Istatistiki Smiflamas1 (CPA) 2002 siniflamasina
gore olan girdi-gikt1 2002 tablosu iki asamali olarak NACE Rev. 2 CPA 2008 siniflamasina
doniistiirilmiistir.

(4.13)’den goriildiigli gibi, ayn1 sektorden satin alinan girdiler Yatay Yayilma degiskeninin
icerisine dahil edildigi i¢in Geri Yayilma degiskeninin hesaplanmasinda dikkate
alinmamustir.

lleri Yayilmaj, t zamaminda tiim sektdrlerden sektdr j’ye arz edilen yabanci sermayenin
agirlikli payini gdstermek icin bir temsil edici (proxy) degiskendir. Ileri yayilmalari 6lgmek
icin Stancik (2007)’yi1 takiben (4.14) numarali denklem kullanilacaktir. Bu degisken yukari
sektorlerdeki yabanci sirketlerin varligindan kaynaklanan yayilmay1 6l¢mektedir.

Mleri Yayilmaj = Ykek=j Akj Yatay Yayilmay (4.14)
g, sektor j’nin sektér k’dan satin aldigi girdi oranini gostermektedir. Geri Yayilma

degiskeninin hesaplanmasinda oldugu gibi, ayn1 sektdrden satin alinan girdiler dikkate
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alimmamistir. S6z konusu denklemleri kullanarak hesapladigimiz yayilma degiskenleri ile

ilgili istatistiklerin 6zeti Tablo 4.1.”de verilmektedir.

Tablo 4.1.Yayilma Degiskenleri i¢in Istatistiklerin Ozeti
Yatay Yayilma Geri Yayilma

Yil Ortalama | Std. Hata | Endustri Yil Ortalama | Std. Hata | Endustri

Sayis1 Sayis1
2003 10.71 10.93 22 2003 102.71 137.77 22
2004 10.73 10.91 22 2004 203.17 202.48 22
2005 10.11 9.85 22 2005 276.93 406.20 22
2006 10.88 10.79 22 2006 742.73 864.97 22
2007 11.46 11.28 22 2007 305.05 500.60 22
2008 12.66 12.19 22 2008 334.33 397.88 22
2009 12.32 12.13 22 2009 452.85 698.33 22
2010 11.26 10.24 22 2010 371.67 450.84 22
2011 12.24 10.38 22 2011 756.77 1034.11 22
Ileri Yayilma
Yil | Ortalama | Std. Hata | Endustri
Sayis1
2003 120.71 250.42 22
2004 152.25 224.72 22
2005 561.42 1541.09 22
2006 575.54 935.54 22
2007 577.18 1500.87 22
2008 94,51 426.43 22
2009 769.24 1809.16 22
2010 179.61 439.58 22

2011 | 1652.59 2106.44 22

4.1.2. Toplam Faktor Verimliligin Hesaplanmasi

Bu boliimde, toplam faktdr verimliligi tahmin edilecektir. Verimlilik tahmin edilirken
isglici ve diger girdileri digsal degiskenler olarak varsaydigi icin EKK yo6nteminin
kullanilmast uygun degildir. Griliches ve Mairesse (1995)’e gore, girdilerin igsel kabul
edilmesi gerekmektedir, ¢ilinkii girdiler firma tarafindan ve firmanin verimliligine dayali
olarak secilirler ve bu da {iretici tarafindan gozlemlenmekte ancak tahmin sirasinda

gozlemlenmemektedir. Girdilerin ic¢sel olarak dikkate alinmamasi tahmin katsayilarinin
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sapmali olmasina yol a¢abilmektedir. EKK tahmin teknigi esanlilik (simultaneity) ve se¢im
sapmasi problemlerinin ortaya ¢ikmasina neden olabilmektedir.

Bu calismada firma verimliligi {izerinde de odaklanildig1 i¢in tahminlerin tutarlilig1 analiz
icin cok dnemlidir. Bu nedenle, Levinsohn ve Petrin (2003) tarafindan 6nerilen parametrik
olmayan tahmin prosediirii kullanilmistir. Levinsohn ve Petrin (2003) yaklasimi, Olley ve
Pakes (1996) tarafindan kullanilan yontemi temel almaktadir.

Olley ve Pakes (1996)’nin semiparametrik yontemi kullanarak da TFV verileri de tahmin
edilecektir. Bu veriler temel modellerin Saglamlik kontrolii (Robustness Check) igin
kullanilmaktadir. Levinsohn ve Petrin (2003) yontemi Olley ve Pakes (1996) yaklasimi ile
karsilagtirildiginda Levinsohn ve Petrin (2003) yontemi gozlemlenmeyen verimlilik igin
yatirim yerine ara mallar1 girdisini bir gésterge (proxy) olarak kullanmaktadir.

Olley ve Pakes (1996) modeli kullanilirken yatirim degiskeni sifirdan farkli ve kayip
olmayan degerleri icermelidir. Levinsohn ve Petrin (2003)’e gore, ¢ogu gelismekte olan
tilkelerde yatirimin firma diizeyindeki verileri kayip ya da sifir degerleri igerebilir. Boylece,
Levinsohn ve Petrin (2003) bu sorunu ¢dzebilmek i¢in alternatif bir yontem 6nermislerdir.
Levinsohn ve Petrin (2003)’e gore, esanliligi kontrol etmek i¢in yatirnmin temsil edici
(proxy) degisken olarak kullanilmasi yerine ara mallar1 girdisinin kullanilmasi daha
mantiklidir. Bu yaklasimin en 6nemli avantaji sifir yatirimi olan bir firmanin bile veri
kumesinde kalabilmesidir.

Ayrica, yatirim uyum maliyeti yiiksek olan bir degiskendir. Diizeltme maliyetleri de
tahminde sorunlarin ortaya ¢ikmasina neden olabilir. Dolayisiyla yatirrm bir proxy
degisken olarak verimlilik soklarina tepki gosteremez. Buna karsilik, ara mallar1 girdisinin
diizeltme maliyetleri yatirnma gore daha disiiktiir. Bununla birlikte, ara mallar talebinin
diizeltilmesi daha hizli sekilde yapilabilir. Levinsohn ve Petrin (2003)’e gore, eger yatirim
verimlilik soklarina tepki gosteremez ise, o zaman aciklayic1 degiskenler ve hata terimi
arasinda korelasyon olusacaktir (Levinsohn ve Petrin, 2003, s. 321).

Levinsohn ve Petrin (2003) yonteminin birinci asamasinda iiretim fonksiyonu Olley ve
Pakes (1996)’da oldugu gibi Cobb-Douglas teknolojisi ile tanimlanmaktadir (Levinsohn ve
Petrin, 2003, s. 327);

Yit = Bo + PBrkit + Bilit + Peeit + Pefic + PmMit + it + Mit (4.15)
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t; zaman

i; firma

Yit; briit ¢iktinin logaritmasi

Kit; sermaye stogunun logaritmasi

li; isglictiniin logaritmasi

Mit; malzemelerin logaritmasi

fit; yakitin logaritmasi

eit; elektrigin logaritmasi

Ara mal1 girdisinin talebi, mj, sermaye stogu, kj;, ve firma verimliligine, wj;, baglidir:

Mit = Mt (o, Kit) (4.16)
oit'nin tiim kj’ler i¢in monoton oldugu varsayilmaktadir. Boylece, monotonluk varsayimina
gore, girdi talebi fonksiyonunun tersi, j; = it (M, Kit)’nin elde edilmesini saglar.

Boylece, ara mali girdisinin yatirim yerine yazilmasi ile ¢j (.) ara mali girdisinin ve

sermaye stogunun bir fonksiyonu olarak tanimlanir (Levinsohn ve Petrin, 2003, s. 322);

dit(Mit, Kir) = Bo + BiKit + BmMit + it (Mit, Kit) (4.17)
Malzemeler proxy olarak varsayilir ise, (4.15) numarali denklem asagidaki gibi yazilabilir;
Yit = Bilic + Be€it + Brfit + die(Mit, ki) + it (4.18)

dit(Mit, Kit) = Bo + BmMie + Brkit + it (Mi, Kir)

(4.18) numarali denklem, EKK yaklagimi kullanilarak tahmin edilebilir. Ayrica, ¢i(.)
fonksiyonu ¢ok terimli polinom kullanilarak m;; ve Ki;’ye gore tahmin edilir.

Parametrik olmayan bir tahmin edici elde etmek icin alternatif bir yaklasim
kullanilmaktadir. ilk olarak, Vi, I, € ve f’nin k¢ ve my tizerinde regresyon yapilmasi ile E(y;
| ki, my), E(l; | ki, my), E(e; | ki, my) ve E(f; | ki, m;) gibi kosullu momentler tahmin edilir.
Ikinci olarak, elde edilen kosullu tahminlerin (4.18) numarali denklemden ¢ikarilmasi ile
(4.19) numarali denklem elde edilir:

Yt - E(ye | ke, mo) = B (k- E(le [ ke, mo) + Be(er - E(ec | ke, mo) + Be(fe - E(Fe | ke, mo) +ne (4.19)
Boylece, Levinsohn ve Petrin (2003) yaklagiminin ilk asamasindaki parametreleri elde
etmek i¢in (4.19) numarali denklem etkilesim terimi olmayan EKK yontemi kullanilarak

tahmin edilir (Levinsohn ve Petrin, 2003, s. 327).
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Ikinci asamada, By ve Pi’yi belirlemek igin iki moment kosulu kullanilmaktadir. ilk
moment kosulu Bi’y1 ve ikinci moment kosul Bn’yi tanimlamaktadir. Ilk moment kosulu,
sermayenin verimlilikteki inovasyona, &, t doneminde tepki vermedigini gostermektedir.
Ikinci moment kosulu, t-1 dénemdeki malzemeler kullanimi ile t dénemindeki
verimlilikteki inovasyon, &, arasinda korelasyonun olmadigin1 gostermektedir. Bu moment

kosullar1 (4.20) ve (4.21) numarali denklemlerde verilmektedir;

E[(& +nokd = E[&k] =0, (4.20)
E[(& + ndMea] = E[&Mea] = 0 (4.21)
(4.22) numarali denklemden kalintilarin tahmini elde edilir:

& F e (B") = Yi- Bili - Beer - Br f— B mMe — B ke - E[xt | 4] (4.22)

Bk Ve Pm’yi tahmin etmek i¢in kalintilarin en az iki enstriimental degisken ile karsilikli
iliskisi olmasi1 gerekmektedir. E[w; | ®¢1]’1 tahmin etmek igin birinci asamanin
sonuglarindan elde edilen ¢’ nin tahminleri kullanilmaktadir.

Z; vektorii agsagidaki gibi tanimlanir ise:

Zy = {ky, Me, b1, €e, fra, Kea, M2}

Z:'nin bilesenlerini elde etmek i¢in, baska bir deyisle Bk ve pm tahminlerini elde etmek igin
uygun tahmin edici denklem (4.23) ile gdsterilmektedir. Bu denklemde By ve Bm tahminleri
GMM kriter fonksiyonunun (GMM criterion function) minimize edilmesi ile elde edilir
(Levinsohn ve Petrin, 2003, s. 328).

Q(B") = mings Xn(Te &ie F Mie (B))Znie)? (4.23)
h; enstriimental degiskenler i¢in bir endekstir.

Tahmin prosediiriin {iclincii ve son asamasinda tahmin edilmis katsayilar kullanilarak,
toplam faktor verimliligi denklem (4.24) ile hesaplanmaktadir (Olley ve Pakes, 1996, s.
1279):

TFVit = it - Bukit - Bilit - Beeit - Befit - BmMit (4.24)
Boylece, bu calismada Levinsohn ve Petrin (2003) yontemi kullanilarak her 2-basamakli
NACE Rev. 2 sektor icin bir dretim fonksiyonu tahmin edilir. Tahminden, girdi
katsayilarinin tutarli tahminleri elde edilir ve bu katsayilar toplam faktor verimliligi
6l¢lsunii elde etmek i¢in kullanilir;

TFV_LPj; = InKatma Degerij — BEF Infsgiiciij — BEF InSermaye Stoguijt (4.25)
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LP ve BEP isgiicii ve sermaye icin iiretim fonksiyonu katsayilarmin Levinsohn-Petrin
tahminleridir. Tahmin sonucu elde edilen Levinsohn-Petrin katsayilari Tablo 4.2.’de

verilmektedir. 3

Tablo 4.2. Levinsohn-Petrin Katsayilar

NACE Inlsgiicii InSermaye Stogu
10 0.6643396 0.3690162
11 0.6562387 0.1099754
13 0.6065918 0.2619154
14 0.602835 0.0995597
15 0.6373821 0.288632
16 0.7780355 0.3809461
17 0.6661604 0.1572146
18 0.7894822 0.3499856
20 0.6225729 0.1543822
21 0.7576247 0.3980981
22 0.6966312 0.1336371
23 0.7031888 0.4635353
24 0.7932771 0.1068973
25 0.6613395 0.2718319
26 0.5632432 0.7115465
27 0.7866029 0.0900711
28 0.6496103 0.3584798
29 0.7662098 0.3986395
30 0.604252 0.1904869
31 0.6847619 0.3759167
32 0.7517591 0.4653771
33 0.6713068 0.750807

4.2. CALISMANIN VERI SETi VE KAYNAKLARI

Bu calismada kullanilan veriler Tiirkiye Istatistik Kurum’u (TUIK) tarafindan saglanmakta
olan Yillik Is Istatistikleri Sanayi ve Hizmet ile birlikte Yillik Dig Ticaret istatistiklerinden

elde edilmistir. Firma diizeyinde heterojenite ve firmalarin uluslararasi ticaret durumunu

% Calismanin tiim tahminleri Stata 13.1 yazilim kullanilarak yapilmistir.
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analiz etmek i¢in Yillik Is Istatistikleri Sanayi ve Hizmet istatistikleri ile Y1llik D1s Ticaret
istatistikleri birlestirilmistir.

Ham veri taban1 2003-2011 dénemini kapsayan 10 kisiden fazla calisani olan firmalar i¢in
dengesiz bir panel olusturmaktadir. Yillik Is Istatistikleri Sanayi ve Hizmet istatistikleri
417,797 firma ve 815,646 gozlem Dis Ticaret istatistikleri ise, 238,736 firma ve 15,912,781
gozlem icermektedir. Baz1 yillarda mali kisitlamalar nedeniyle Istatistik Ofis’i gdzlem
sayisini azaltmak zorunda kalmistir. Ancak, her yil ayn1 6rnekleme teknigi kullanilmistir.
Yillik Is Istatistikleri Sanayi ve Hizmet istatistikleri, her firmanin ekonomik faaliyet tiirii,
istihdami, girdi maliyetleri, gelirleri, stoklari, yatirimlari ve mulkiyet durumu (kamu, 6zel
ve yabanci) hakkinda bilgi icermektedir. Bu ¢alismada imalat sanayi (zerinde
odaklanilmistir. imalat sanayi firmalart NACE Rev. 2 smiflamasinda * NACE sektor
10°’dan NACE sektor 33’e kadardir. Firmalarin sektorel dagilimi Tablo 4.3.te

sunulmaktadir.

Tablo 4.3. Firmalarin Sektorel Dagilimi

NACE Sektor
10 Gida tirlinlerinin imalati
11 Iceceklerin imalat:
12 Tiitiin Grlinleri imalati
13 Tekstil tirtinlerinin imalati
14 Giyim egyalarinin imalati
15 Deri ve ilgili iiriinlerin imalati
16 Agag, agac iiriinleri ve mantar iiriinleri imalati (mobilya harig); saz, saman ve benzeri

malzemelerden driilerek esyalarin imalat:

17 Kagit ve kagit tirlinlerinin imalati

* NACE Rev. 2, ISIC Rev. 4’¢ karsilik gelen Avrupa seviyesinde ekonomik faaliyetler siniflamasidir. NACE
Rev. 2, ISIC Rev. 4’ten daha ¢ok parcalara ayrilmis olmasina ragmen, onun ile tamamen uyumludur ve bu
yuzden onun Avrupa versiyonu olarak gérilmektedir (www.tuik.gov.tr).


http://www.tuik.gov.tr)/

18

19

20

21

22

23

24

25

26

27

28

29

30

31

32

33

Kayitli medyanin basilmasi ve gogaltilmasi
Kok komiirii ve rafine edilmis petrol iirtinleri imalati
Kimyasallarim ve kimyasal iiriinlerin imalati
Temel eczacilik iiriinlerinin ve eczacilia iligkin malzemelerin imalati
Kauguk ve plastik tiriinlerin imalati
Diger metalik olmayan mineral {irlinlerin imalati
Ana metal sanayi
Fabrikasyon metal tirtinleri imalati (makine ve teghizat haric)
Bilgisayarlarin, elektronik ve optik iiriinlerin imalat
Elektrikli techizat imalati
Bagka yerde siniflandirilmamis makine ve techizat imalati
Motorlu kara tasiti, treyler (romork) ve yari treyler (yari romork) imalati
Diger ulasim araglarinin imalati
Mobilya imalati
Diger imalatlar

Makine ve ekipmanlarin kurulumu ve onarimi

Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurum’u (TUIK)
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Herhangi bir olas1 sapmal1 sonucu 6nlemek i¢in, veri tabani kayip gézlemler ve normal dist

degerlerden temizlenmistir. Birlestirilmis veri tabaninda orijinal 6rneklem boyutu cok

biiyiik olmasina ragmen Hall ve Mairesse (1995) tarafindan 6nerilen temizlik prosedir

uygulandiktan sonra 6rneklem boyutu kiigiilmiistiir. Temizleme prosediiriinde ¢ikti, ara

mallar1, isgiicii maliyeti gibi ana degiskenler i¢in normal dis1 gozlemler (sifir/negatif)

cikartlmistir. Bir diger asamada bir yil i¢cinde ana degiskenler ve oranlarda (6rnegin ¢alisan,

calisan basina diisen katma deger, calisan basina diisen sermaye) olaganiistii sigramalar ve
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diismeleri olan gozlemler yani aykir1 degerler > cikarilmustir. Ayrica, 20 kisiden az ¢alisani
olan firmalar ® dikkate alinmamustir. Bununla birlikte, Tiitiin tiriinleri imalat: (NACE Rev. 2
= 12) ve Kok komirii ve rafine edilmis petrol lriinleri imalatt (NACE Rev. 2 =
19) sektorleri incelenmekte olan sektorler arasindan gikarilmistir ¢iinkii bu sektorlerde
firma sayisinin az olmasi bu endiistriler i¢in Levinsohn-Petrin ve Olley-Pakes tekniginin
uygulamasini imkansiz hale getirir.

Birlestirme ve temizleme proseduriinden sonra, toplam 22 sektorin 39,806 firmasi ve
159,007 gozleminden olusan bir veritabani ile devam edilmektedir. Tablo 4.4. sektorlerdeki

yabanci ve yerli sermayeli firmalarin dagilimini 2011 yili i¢in gostermektedir.

Tablo 4.4. Imalat Sanayi Sektdrlerindeki Yabanci ve Yerli Sermayeli Firmalarin Dagilimi,

2011

Yerli Yabanci Tim Yabanci
NACE Sektor Sermayeli Sermayeli Firmalar | Sermayeli
Firmalar Firmalar 3) Firmalarin
(1) (2) Yiizdesi
10 Gida firlinlerinin imalati 2085 75 2160 3.47
11 Igeceklerin imalati 103 9 112 8.04
13 Tekstil tirtinlerinin imalati 1967 44 2011 2.19
14 Giyim esyalariin imalat 3601 47 3648 1.29
15 Deri ve ilgili tiriinlerin imalati 578 6 584 1.03
16 Agag, agag Urilinleri ve mantar {irilinleri
imalat1 (mobilya hari¢); saz, saman ve 403 2 405 0.49
benzeri
malzemelerden oriilerek esyalarin imalati
17 Kagit ve kagit iiriinlerinin imalati 442 32 474 6.75
18 Kayitli medyanin basilmasi ve 342 6 348 1.72

cogaltilmasi

> N gozlemli bir 6rneklemde rastgele nedenler ile ortaya ¢ikan, Steki gozlemlerden gok ayrimli olan ve
kestirim sonuglarini biiyiik dl¢iide etkileyen az sayidaki gozlem degerleridir.

® Bu firmalar 6rnek firmalardir.
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21

22

23

24

25

26

27

28

29

30

31

32

33

Kimyasallarin ve kimyasal {irlinlerin
imalat1
Temel eczacilik iirtinlerinin ve eczaciliga
iligkin malzemelerin imalati

Kauguk ve plastik iirtinlerin imalati
Diger metalik olmayan mineral {iriinlerin
imalati

Ana metal sanayi

Fabrikasyon metal tiriinleri imalati
(makine ve teghizat haric)

Bilgisayarlarin, elektronik ve optik
tirtinlerin imalat:

Elektrikli techizat imalati

Baska yerde siniflandiriimamis makine
ve techizat imalati

Motorlu kara tasiti, treyler (romork) ve
yart treyler (yart romork) imalati

Diger ulasim araglarinin imalati
Mobilya imalati
Diger imalatlar
Makine ve ekipmanlarin kurulumu ve

onarimi
Toplam

454

90

1447

1817

643

2180

162

776

1558

680
164
1182
496
309

21,479

83

28

76

55

24

83

13

45

69

97

22

10

27

8

861

537

118

1523

1872

667

2263

175

821

1627

777
186
1192
523
317

22,340

111

15.46

23.73

4.99

2.94

3.60

3.67

7.43

5.48

4.24

12.48

11.83

0.84

5.16

2.52

3.85

Tablo 4.4.’ten goriildigii gibi 2011 yilinda yabanci sermayeli firmalarin en yogun olarak

bulundugu sektorler Kimyasallarin ve kimyasal {irlinlerin imalati ve Temel eczacilik

tirtinlerinin ve eczaciliga iliskin malzemelerin imalat1 sektorleridir. Buna karsilik, en diisiik

oldugu sektorler ise, mobilya ve giyim imalati sektorleridir.

Tablo 4.5. ise, ¢alismanin ana modellerinde kullanilan degiskenlerle birlikte Saglamlik

Kontroli (Robustness Check) i¢in kullanilan degiskenlerin istatistiklerinin 0zetini

sunmaktadir.
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Tablo 4.5. Degiskenlere ait Istatistiklerin Ozeti

Tiim Modellerde Kullamlan Sadece Saglamlik Kontroli i¢in
Degiskenlerin Istatistiklerin Ozeti Kullamilan Degiskenlerin Istatistiklerin
Ogzeti
Goz. Ortalama | Std. Hata Goz. Ortalama Std. Hata
Sayisi Sayisi
InKatma Deger 151,601 13.88 1.41
INTFV_LP 137470 1.93 0.43
INTFV_OP 137,588 1.66 0.42
Inisgiicii 155,347 4.01 0.86
InSermaye Stogu 143,384 14.60 1.90
Yabanci Sermaye Pay1 159,007 2.67 14.82
Thracat Yonelimli 159,007 0.19 0.38
Teknoloji A¢i81 138,192 7.41 2.38 138,192 9.79 1.78
Yatay Yayilma 159,007 11.41 10.98 159,007 0.18 0.16
Ihracat Yonelimli X 159,007 2.23 6.97 159,007 0.03 0.10
Yatay Yayilma
Geri Yayilma 159,007 419.27 656.46 159,007 7.05 12.69
Geri Yayilma (Ihracat 159,007 172.26 247.67 159,007 2.34 3.25
Yonelimli)
Geri Yayilma (Yurt igi 159,007 390.91 641.83 159,007 6.68 12.52
Yonelimi)
Ileri Yayilma 159,007 564.34 1370.25 | 159,007 9.04 21.45
Ihracat Yonelimli X Ileri | 159,007 101.25 632.81 159,007 1.59 9.79
Yayilma

4.3. TAHMIN YONTEMI

Bu ¢alismada analizleri yapabilmek icin dengesiz panel veri gercevesinde Sabit Etkiler
Modeli (Fixed Effects Model) kullanilmistir. Panel veri, iilkeler, firmalar, hanehalklari, vb.
kesit gozlemlerinin belli bir zaman ddnemi icinde bir araya getirilmesi olarak
tanimlanmaktadir. Diger bir ifadeyle, zaman boyutuna sahip kesit verilerini kullanarak
ekonomik iligkilerin tahmin edilmesine panel veri analizi adi verilmektedir. Bu analizde
zaman serileri ile yatay kesit serileri birlestirilerek, hem zaman hem de kesit boyutuna sahip
veri seti olusturulmaktadir (Hsiao, 2003, s. 7).

Panel veri analizinin diger regresyon modelleri olan yatay kesit ve zaman serisi ile
karsilastirildiginda o6nemli {stiinliiklere sahip oldugu goriilmektedir. Bu {stiinliikler

asagidaki gibi siralanabilir;
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1.Yatay kesit ya da zaman serisi verilerine dayanan ¢alisma sonuclar: yalnizca birimler ya
da zaman arasindaki farkliliklar: ortaya koyarken, panel veri kullanilarak yapilan ¢alismalar
hem birimler hem de bir birimde zaman icinde meydana gelen degisimleri
gosterebilmektedir.

2. Yatay kesit ve zaman serisi verilerinin her ikisinin de kullanilmasini sagladigi i¢in daha
ayrintili veri, daha fazla degiskenlik, degiskenler arasinda daha az ¢oklu dogrusal baglanti
(multicollinearity) ayrica, gézlem sayisi daha fazla oldugundan daha ¢ok serbestlik derecesi
ve daha 1yi tahminlerin yapilmasini saglar.

3.Yatay kesit ya da zaman serisi analizleriyle ortaya konamayacak ve sayisal olarak ifade
edilemeyen, gozlenemeyen ve acikca Olctilemeyen faktorlerin etkilerinin 6lgctlmesini ve
elde edilmesini saglar.

4.Yatay kesit ya da zaman serisi veriler ile analizi miimkiin olmayan karmasik davranig
modellerin (behavior models) kurulmasini ve analizini miimkiin kilar. Bu Usttnluk yalnizca
zaman serisi veya yalnizca yatay kesit verileri kullanilarak yapilan calismalarda tahmin
sonuglarinda 6nemli sapmalara yol acan dislanan degiskenleri (omitted variables) panel veri
yonteminde sorun olmaktan cikarmaktadir. Boylece, panel veri analizi her bir sonug¢ icin
daha kesin, gercekci ve kapsamli tahminlerin olugsmasini saglamaktadir (Baltagi, 2005, s. 4-
7; Hsiao, 2003, s. 3-7)

Sabit etkiler modeli (fixed effects) ve tesadifi etkiler modeli (random effects) olmak (zere
iki temel yaklagimin s6z konusu oldugu K degiskenli panel veri modeli genel olarak (4.26)

numaral: esitlik ile tanimlanmaktadir;

Vie=oit + X+ Ui i=1,....N,t=1.....T (4.26)
(4.26) numarali esitligi (4.27) gibi gostermek te mumkunddir;
Yit = it + PrieXait +.... T PritXkit+ Uit (4.27)

I, yatay kesit birimlerini (hanehalki, bireyleri, firmalari, ilkeleri vs.) t ise, zamani
gostermektedir. Boylece, i indisi yatay kesit boyutunu ve t indisi zaman serisi boyutunu
gosterir. yi, i. yatay kesit biriminin t zamaninda bagimli degisken degeri, o, bir skaler
(sabit), B, K x 1 boyutunda parametre, X, K aciklayict degisken iizerinde i. g6zlemin

degeri ve uj; hata terimidir. Bunlara ek olarak, Xgj;, 1. yatay kesit biriminin t zamaninda K.
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aciklayici degisken degerini ve ki, 1. birim ve t. zaman donemi ic¢in K. agiklayici
degiskenin tahmin edilen katsayisini gostermektedir (Baltagi, 2005, s. 11).

Panel veri modellerinde, hata teriminin sifir ortalama ve sabit varyans ile normal dagildig:
kabul edilir. Ayrica her bir yatay kesit birim i¢in gdzlemler korelasyonsuz, birim ve zamana
kars1 hatalar esit varyanslidir (Johnston ve Dinardo, 1997, s. 390). Baska bir ifadeyle;

E(ei) =0, Cov (et ejr) =0, Var(eir) = o5 ve E(Xit, ei) =0

Panel veri analizinde esitlik (4.27)’deki modelde Byt ile Pkic arasindaki katsayilar farkh
birimler icin farkli zaman doénemlerinde farkli degerler almaktadir. Bu nedenle model
tahmin edilirken modelin sabit terimi, egim katsayilart ve hata terimi ile ilgili ¢esitli
varsayimlar yapilmakta ve buna bagli olarak farkli modeller tahmin edilebilmektedir. Bu
modellerden birisi egim katsayilarinin zaman ve yatay kesit birimleri igin ayni oldugu
ancak sabit terimin yatay kesit birimlerine gore degistigi sabit etkiler modelidir. Bu
modelde yatay kesit birimleri arasindaki farklar sabit terimdeki farkliliklar ile agiklanmakta
ve panel veri modeli kukla degisken yardimiyla tahmin edilmektedir. Bu nedenle sabit
etkiler modeli, En Kiiciikk Kareler Kukla Degisken (Least Squares Dummy Variable
(LSDV)) modeli olarak da adlandiriimaktadir (Greene, 2003, s. 287). Bu modelde ¢ok
sayida kukla degiskenin kullanilmas1 nedeniyle serbestlik derecesinin diismesi s6z konusu
olmaktadir. Esitlik (4.27) s6z konusu iken, sabit etkiler modelinde Bijt = B1 , Pait = B2, ... Pkit
= PBx oldugu varsayilmaktadir. Boylece (4.27) numarali esitlik, (4.28) seklinde
yazilabilmektedir;

Yit = i + PrXait + B2Xait +....+ BrXkirt Uit (4.28)
i indisi sabit terimin yatay kesitlere gore degistigini gostermektedir.

Panel veri ile yapilan ¢alismalarda sabit etkiler modeli kullanildig: gibi tesadufi etkiler
modelinin de kullanmldigr gorilmektedir. Tesadufi etkiler modelinde yatay kesit
birimlerindeki farkliliklarin hata terimi gibi tesadiifi oldugu varsayilmaktadir (Greene,
2003, s. 285). Bu modellerde, yatay kesit birimlerinde veya birimlere ve zamana gore
meydana gelen degisiklikler, modele hata teriminin bir bileseni olarak dahil edilmektedir
(Baltagi, 2005, s. 14). Bunun en 6nemli nedeni ise, sabit etkiler modelinde karsilasilan
serbestlik derecesi kaybinin énlenmesidir. Clnki tesadufi etkiler modelinde 6nemli olan

birime veya birime ve zamana 6zel katsayilarin bulunmas: degil, birime veya birime ve
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zamana Ozel hata bilesenlerinin bulunmasidir. Tesadufi etkiler modeli (4.29) numarali
esitlik gibi gosterilebilir;

Yit = it + BrieXait T....F BrieXkitt Uie Uit = Wi + Vit (4.29)
Wi, gozlenemeyen tesadiifi farklar1 igeren hata terimini vj; ise, geri kalan hatalar1 iceren
terimini gostermektedir.

Panel veri modelleri dengeli (balanced) ve dengeli olmayan (unbalanced) olmak tzere ikiye
ayrilmaktadir. Dengeli panelde eksik veri durumu s6z konusu olmadig: icin her bir yatay
kesit birimi icin ayn1 sayida gozlem bulunmaktadir. Diger taraftan dengeli olmayan panelde
eksik veri durumu s6z konusudur ve her bir yatay kesit birimi icin gozlem sayisi esit
degildir (Greene, 2003, s. 293).

Sabit etkiler ya da tesadufi etkiler modellerinden hangisinin kullanilmasi gerektigine karar
verebilmek i¢in Hausman testi uygulanmaktadir. Bu test, gruba ait spesifik etkinin tesadiifi
oldugunu varsayarak modelin agiklayici degiskenleri ile modele ait spesifik etkiler arasinda
korelasyon olup olmadigini belirlemeyi amaglar. Diger bir ifadeyle, Hausman testi, yatay
kesite 0zgu bireysel etkiler (uj) ile agiklayict degiskenler arasindaki korelasyonu test eder
(Greene, 2003, s. 72-73). Hausman test istatistigi ki-kare (Chi?) dagilimlidir. Test istatistigi
tablo degerinden daha biiyiik oldugu durumlarda gruba ait spesifik etkiler ile aciklayici
degiskenler arasinda iliskinin olmadig1 hipotezi reddedilir. Bu durumda, sabit etkiler
modeli, tesadiifi etkiler modeline tercih edilmektedir. Bu baglamda, Hausman testinin
hipotezleri asagidaki gibi olusturulabilmektedir;

Ho: E(uilXi) = 0; yatay kesit birimleri ve zaman etkileri tesadufidir. u; ile agiklayici
degiskenler arasinda korelasyon yoktur.

Hi: E(uilXi) # 0; yatay kesit birimleri ve zaman etkileri sabittir. u; ile agiklayic1 degiskenler
arasinda korelasyon vardir.

Sifir hipotezi modeldeki agiklayici degiskenler ile hata terimleri arasinda iligkinin
olmadigin1 gostermektedir. Sifir hipotezinin kabul edilmesi durumunda tesadiifi etkiler
modelinin segilmesi uygun olmaktadir. Aksi durumda sifir hipotezi reddediliyor ise, sabit
etkiler modelini kullanmak uygun olacaktir (Hausman, 1978, s. 1256).

Hausman testi ¢alismadaki tiim modellerde gerek bagimli degisken katma deger oldugu

durumda gerekse toplam faktor verimliligi oldugu durumda yapilmistir. Bu testin sonucu
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tiim modellerde Prob>chi? degerinin 0.05’ten kiigiik oldugunu gostermistir. Elde edilen bu
sonug, Ho hipotezinin reddedilmesini ve modellerin Sabit Etkiler Modeli ile yapilmasi
gerektigini gostermektedir. Sabit ve Tesadiifi Etkiler modeli i¢in tahmin edilen egim
parametreleri arasindaki Karsilagtirmaya dayali olan Hausman testi ile ilgili Chi® ve
Prob>Chi? degerleri tahmin sonuclarini gdsteren Tablolarda verilmektedir.

Aitken ve Harrison (1999) ve Keller (2004)’e gore, DYSY nin varlig1 nedeniyle ortaya
cikan igsellikten kaynaklanan sapmayir onlemek icin gozlemlenmeyen faktorlerin (sabit
etkiler) kontrol edilmesi énemlidir. Onceden var olan verimli tedarik¢i tabani, daha iyi
altyap1, daha verimli yerli yonetim, doviz kuru dalgalanmasi, bazi endiistrilerde ticaret
kisitlamasi, endiistri diizeyinde is dongiisii kosullarinda olan degisiklikler veya yeni
teknolojilerin endiistri genelinde uygulanmasi gézlemlenmeyen degiskenlerin 6rnegidir. Bu
faktorler yurt ici firmalar etkileyebilir ve ayn1 zamanda DYSY ile ¢ok yakin iligkileri de
olabilir. Ornegin, DYSY o6nsel (priori) olarak daha verimli olan endistrilere cekilebilir.
Hale ve Long (2007)’ye gore, bu problem DYSY’nin endojenitesi olarak adlandirilir. Bir
endustrideki yurt ici firmalarin verimliligindeki artis o endiistrideki DYSY varliginin
artisina denk gelebilir (hatta eger bu artis sadece o endiistride is dongiisii kosullarindaki
gelismeden kaynaklanir ise bile). Dolayisiyla gézlemlenmeyen faktorleri goz ardi etmek
sapmalil regresyon sonuglarina veya esanlilik sapmasina (simultaneity bias) yol acabilir.
Modelin ilk farkin1 almak veya modele zaman kukla degiskeni dahil etmek dislanmig
degisken probleminden kaynaklanan esanlilik sapma (simultaneity bias) problemini
gidermek igin en sik kullanilan ydntemlerdir. Ilk farki alarak veya zaman kukla degiskeni
dahil ederek firmaya 0zg, sektore 6zgu ve bolgeye 6zgu herhangi bir gozlemlenmeyen etki
giderilebilir. Bununla birlikte, modelin ilk farki alinarak veya zaman kukla degiskeni dahil
edilerek endiistriler/bolgeler arasinda ve zaman iginde degisen onemli gézlemlenmeyen
faktorlerden kaynaklanan esanlilik sapma (simultaneity bias) problemi giderilmeyebilir. Bu
yiizden bu ¢alismada modellere zaman kuklas: ekleyerek ayrica sabit etkiler tahmincisi
kullanarak da endustri gézlemlenmeyen heterojenlik kontrol edilmektedir.

Bunlara ek olarak, yayilmalarin sektdr diizeyinde ancak veri kiimesindeki goézlemlerin
firma diizeyinde oldugu dikkate alinarak standart hatalarin kimeleme (clustering) igin

duzeltilmesi gerekmektedir.
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Toplam piyasa veya kamu politikast degiskenlerin mikro birimlerinin ekonomik
davraniglart iizerindeki etkisini inceleyen bir ¢ok ampirik calismada arastirmacilarin
genellikle kullandiklar1 strateji, toplam veriyi (endiistriler, meslekler veya konum
nitelikleri) yatay kesit veya panel anketlerden elde edilen mikro veri ile birlestirmektir.
Boylece, bu alandaki regresyonlar hem toplam veriyi hem de mikro birimlerinin
niteliklerini gosteren veriyi aciklayict degiskenler olarak kullanarak gerceklestirilmektedir.
Boyle bir uygulama standart hatalarda goriinemez bir problemin ortaya g¢ikmasina yol
acabilir (Moulton, 1990, s. 334). Baska bir deyisle, endiistri veya konum gibi
gozlemlenebilir bir niteligin veya gozlemlenemeyen niteligin regresyon problemlerine yol
acmas1 miimkiindiir. Regresyondaki ortaya ¢ikan bu rassal problem grup i¢i ile iliskilidir.
Arastirmacilar bu iligkinin kiigiik ve dnemsiz oldugunu ve dolayisiyla analizi ciddi olarak
etkilemedigini disiindiikleri i¢in bu problemi g6z ardi etme egilimindedirler. Ancak, bu
problem toplam veriyi mikro veri ile birlestirmekte olan gruplasma (kiimelenme) ile iligkili
oldugu icin diisiik seviyedeki korelasyonlar bile elde edilen standart hatalarin ciddi bir
asagiya dogru sapmasina neden olabilir.

Moulton (1990)’a gore, mikro birimlerinin ekonomik davraniglarini aciklamak amaci ile
toplam pazar veye kamu politikas1 degiskenleri kullanildigi zaman toplam degiskenlerin
tahmin edilmis katsayilarinin standart hatalar1 gercek degerlerinin altinda tahmin edilebilir
ve bu da katsayilarin oldugundan daha fazla anlamli olmalarina yol agabilir. Bu ylizden
kiime hatas1 probleminin ¢éziilmemesi tahmin edilmis standart hatalarda ciddi bir asagiya
dogru sapmaya ve ilgili toplam degiskenlerin (bu calismada sektdr diizeyindeki DYSY 'nin
yayllma degiskenleri) istatistiksel anlamliliinda yaniltict sonuglarina neden olabilir
(Moulton, 1990, s. 334). Dolayisiyla, belli bir yilda aymi sektore ait gdzlemlerin standart
hatalarinda grup i¢i korelasyonu diizeltmek gerekmektedir.

Bu calismada da tahminler DYSY’nin yurt i¢i firmalarin verimliligi iizerindeki yayilma
etkilerini oldugundan daha fazla tahmin edebilir. Ancak eger tahminler kiimeleme
(clustering) icin duzeltilir ise, bu problem de ortaya ¢ikmayacaktir. Bu amaca yonelik,
tahmin edilmis katsayilarin standart hatalarinda kiime etkilerini (cluster effects) dizeltmek

icin literatiirdeki en yaygin yaklagimlardan biri olan ve Aitken ve Harrison (1999), Javorcik
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(2004) ve Haskel ve digerleri (2007) ¢alismalarinin kullandig1 yaklagim, general cluster-
robust yaklagimi kullanilmistir.

4.4. TAHMIN SONUCLARI

Daha once acgiklandig1 gibi ¢alismadaki tiim hipotezler iki ayr1 bagimhi degisken, katma
deger ve toplam faktér verimlilik (TFV) i¢in sinanmaktadir. Modellerin tahmin sonuglari
bagiml degisken toplam faktor verimlilik (TFV) oldugu durum (Model (1°), Model (2°),
Model (3) ve Model (5°)) i¢in Tablo 4.6.’da verilmektedir.

Tablo 4.6. DYSY’nin Dogrudan ve Yayilma Etkilerinin Sonuglar1 (Bagimli Degisken:
Levinsohn Petrin (2003) Yo6nteminden Elde Edilen INTFV); Sabit Etkiler Modeli

Model Model Model Model
() 2" (€) (57)
Yabanci Sermaye 0.0002* 0.0002* 0.0002* 0.0002*
Pay1 (0.0001) (0.0001) (0.0001) (0.0001)
Ihracat Yonelimli 0.0164*** 0.0030***
(0.0041) (0.0003)
Yatay Yayilma 0.0022*** 0.0022*** 0.0024*** 0.0022***
(0.0006) (0.0006) (0.0006) (0.0006)
Thracat 0.0011***
Yonelimli x (0.0003)
Yatay Yayilma
Geri Yayilma 0.0003*** 0.0032*** 0.0032***
(0.00009) (0.0009) (0.0009)
Geri Yayilma 0.0030***
(Thracat (0.0004)
Yonelimli)
Geri Yayilma 0.0006***
(Yurt ici (0.0002)
Yonelimi)
fleri Yayilma 0.0003 0.0080** 0.0029 0.0028***
(0.0004) (0.0036) (0.0036) (0.0004)
[hracat 0.0017**
Yonelimli x leri (0.0008)
Yayilma
Y1l Kuklasi Evet Evet Evet Evet
Sabit 1.8932*** 1.8924*** 1.8897*** 1.8927***
(0.0075) (0.0075) (0.0077) (0.0075)
Gozlem Sayisi 137,470 137,470 137,470 137,470
Grup Sayisi 32,254 32,254 32,254 32,254

R2: Grup I¢i 0.0039 0.0450 0.0430 0.0390
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R?: Gruplar Arasi 0.0040 0.0110 0.0270 0.0360
R?: Toplam 0.0056 0.0230 0.0400 0.0510
F-Istatistigi 20.92 20.88 19.29 18.03

Prob > F 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000
Chi*-Istatistigi 557.28 2063.15 753.04 1299.87
Prob > Chi* 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000

Not: Robust standart hatalar parantez ig¢inde verilmistir; bu hatalar her yil ve sektdrde
kiimeleme (cluster) i¢in diizeltilmistir; %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyleri sirasiyla, ***,
** ve * ile gosterilmistir.

Tablo 4.6.’daki bulgulara gore, DYSY’nin dogrudan etkisini temsil etmekte olan Yabanci
Sermaye Payi’nin etkisi tiim modellerde pozitiftir. Bu etki istatistiksel olarak tim modeller
icin anlamli ve miktar olarak 0.0002 elde edilmistir. Elde edilen bu bulguya gore, Yabanci
Sermaye Payi’nin 1 birimlik artigt yurt i¢i firmalarin verimliligini %0.02 artirmaktadir. Bu
sonu¢, DYSY’nin dogrudan etkisinin firma verimlilik artigina katkida bulundugunu
gostermektedir. Teorik beklentilere uygun olarak Tirkiye imalat sanayinde de DYSY,
sermaye birikimini artirarak yeni ara mallarin ve teknolojinin kullanilmasina olanak
saglamakta bu da firmalarin iiretiminin artmasina yol agmaktadir. Diger bir ifadeyle, elde
edilen pozitif katsayi, imalat sanayinde DYSY’nin sermaye artis1 yoluyla dogrudan
firmalarin iiretiminde artisa neden oldugunu gostermektedir.

Dogrudan yabanci sermaye yatirnmlarin dolayl etkileri (yayilma etkileri) s6z konusu
oldugunda ise, bir sektérdeki DYSY varligindan kaynaklanan yayilmalar (Yatay Yayilma)
ayn1 sektordeki yurt i¢i firmalarin verimliligini pozitif olarak etkilemektedir. Bu sonuca
gore, belirli bir sektdrde yabanci varligimin 1 birimlik artigt ayni sektordeki firmalarin
verimliligini Model (1), Model (2’) ve Model (5’)’de %0.22 Model (3’)’de ise, %0.24
artirmaktadir. Bu dolayli etki tiim modellerde istatistiksel olarak anlamhdir. Yatay
yayilmalarin katsayisinin pozitif olmasi, imalat sanayinde DYSY varligindan kaynaklanan
hem bilgi ve teknoloji yayilmalarini hem de rekabet etkilerinin gerceklestigini
gostermektedir.

Dikey yayilma bilesenleri s6z konusu oldugunda, alt sektorlerde yabanci sirketlerin
varligindan kaynaklanan geri yayilma etkileri tim modellerde pozitif ve istatistiksel olarak
anlamlidir. Bulgulara gore, alt sektorlerde yabanci sermayenin 1 birimlik artis1 tedarikei

firmalarim verimliligini Model (1°)’de %0.03 Model (3°) ve Model (5’)’de %0.32
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artirmaktadir. Geri yayilma katsayilari imalat sanayinde ¢okuluslu sirketlere girdi saglayan
yurt ici firmalarin performansinin yabanci sirketlerin  varligindan pozitif olarak
etkilendigini gostermektedir

Yukari sektorlerde yurt ici firmalara arz eden sektorlerdeki ¢okuluslu sirketlerin varligindan
kaynaklanan ileri yayilmalarin da genellikle pozitif etkisi bulunmaktadir. Ancak, bu etki
Model (2°) ve Model (5°) disindaki diger modellerde istatistiksel olarak anlamli degildir.
Buna gore, bir sektérde yabanci varliginin 1 birimlik artis1 yukari sektorlerde yurt igi
firmalarin verimliligini Model (2”)’de %0.80 Model (5°)’de ise, %0.28 artirmaktadir.
Istatistiksel olarak anlamli olan ileri yayilma katsayilar1 imalat sanayinde cokuluslu
sirketler tarafindan temin edilmekte olan yurt ici firmalarin performansinin yabanci
sirketlerin varlifindan pozitif olarak etkilendigini gostermektedir.

Dikey yayilmalar i¢in elde edilen sonuclar, ¢okuluslu sirketlerin bulundugu sektdrlerin
disindaki diger sektorlerde ¢okuluslu sirketler ile dogrudan olarak is iliskilerinde bulunan
yurt i¢i firmalarin ¢okuluslu sirketlerin varligindan yararlandiklarii gostermektedir. Bu
sonug, hem ¢okuluslu sirketler i¢in mal ve hizmet saglayan firmalar1 (Geri Yayilma) ve
hem de g¢okuluslu sirketler tarafindan temin edilmekte olan firmalari (ileri Yayilma)
icermektedir.

Sonug olarak, ¢alismanin I. hipotezi olan “Turkiye imalat sanayinde DYSY’nin yatay ve
dikey yayilmalarinin firma verimliligi lizerinde pozitif etkisi bulunmaktadir” hipotezinin
smnanmast amaci ile olusturulan Model (1°)’de tiim degiskenlerin katsayilar1 teorik
beklentiler ile tutarli, Ileri Yayilma degiskeni disindaki tiim katsayilar istatistiksel olarak
anlamlidir. Model (1°)’tin tahmin sonuglari, DYSY’nin Yatay yayilma ve Geri yayilma
etkisinin firma verimliligi iizerinde pozitif etkisi oldugunu gostermekte ve bu nedenle de
calismanin L. hipotezini biiylik 6l¢iide desteklemektedir.

Caligmanin II. hipotezi olan “Tiirkiye imalat sanayinde c¢okuluslu sirketlerin ihracat
yapmas1 dikey yayilmanin belirleyenlerinden birisidir ve ihracat odakli cokuluslu
sirketlerden kaynaklanan geri yayilma etkisi yurt i¢i liretim odakli ¢cokuluslu sirketlerden
kaynaklanan geri yayilma etkisinden daha biiyiiktiir” hipotezinin sinanmasi amaci ile
olusturulan Model (2”)’de tiim degiskenlerin katsayilar istatistiksel olarak anlamli ve teorik

beklentilere uygundur.
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fhracata odakli olan yabanci sirketlerden kaynaklanan geri yayilmalarin (Geri Yayilma
(Thracat Yonelimli)) etkisi pozitif ve istatistiksel olarak anlamli ve 0.0030’a esittir. Ihracata
odakli olan yabanci sirketlerden kaynaklanan geri yayilmalarin 1 birimlik artis1 firma
verimliligini %0.30 artirmaktadir.

Yerli piyasalara odakli olan yabanci sirketlerden kaynaklanan geri yayilmalarin (Geri
Yayilma (Yurt ici YOnelimi)) etkisi de pozitif ve anlamlidir. Bu etki miktar olarak 0.0006
elde edilmistir. Yerli piyasalara odakli olan yabanci sirketlerden kaynaklanan geri
yayilmalarin 1 birimlik artig1 firma verimliligini %0.06 artirmaktadir.

Javorcik (2004)’te oldugu gibi (Geri Yayilma (ihracat Yonelimli)) ve (Geri Yayilma (Yurt
ici Yonelimi)) anlamlidir ancak Tiirkiye i¢in Litvanya’nin tersine (Geri Yayilma (fhracat
Yonelimli)) degiskeninin katsayis1 daha biiyiik ¢ikmustir.

Thracata odakli olan (Geri Yayilma (ihracat Yonelimli)) ve yerli piyasalara odakli olan
(Geri Yayilma (Yurt ici YOnelimi)) yabanci sirketlerden kaynaklanan geri yayilmalarin
sonuglar1 s6z konusu oldugunda dikkat ¢eken bir olgu ihracata odakli olan yabanci
sirketlerden kaynaklanan geri yayilmalarin daha gii¢lii olmasidir. Buna ek olarak,
uluslararas1 piyasalara ihracat yapan firmalarin geri yayilmalar1 (Geri Yayilma (Ihracat
Yonelimli)) ihracati dikkate almayan geri yayilmalardan (Geri Yayilma) daha buyuktdr.
Bagka bir deyisle, ihracat yapan yabanci sirketlerin daha fazla geri yayilmaya sebep oldugu
ve dolayisiyla yayilmalar ile daha cok iligkili oldugu goriilmektedir.

Sonug olarak, ihracata odakli olan yabanci firmalardan kaynaklanan geri yayilmalarin yurt
ici odakli firmalardan kaynaklanan geri yayilmalardan daha biiyiik olmasi, ¢aligmanin II.
hipotezi olan Turkiye imalat sanayinde ¢okuluslu sirketlerin ihracat yapmasi dikey
yayilmanin belirleyenlerinden birisidir ve ihracat odakli ¢okuluslu sirketlerden kaynaklanan
geri yayilma etkisi yurt i¢i tiretim odakli ¢cokuluslu sirketlerden kaynaklanan geri yayilma
etkisinden daha buyuktir hipotezini desteklemektedir.

Thracat oryantasyon degiskeni (Ihracat Yénelimli) pozitif ve anlamli etkiye sahiptir. Yurt ici
firmalarin ihracat oryantasyonunun %1 artis1 firmalarin verimliligini Model (3”)’de %1.64
Model (5°)’de ise, %0.30 artirmaktadir. Firmalarin ihracat yapmasi Olgek ekonomisi
yoluyla birim maliyetlerin azalmasina, teknolojik yeniliklerin uyumlastiriimasina ve

kaynaklarin daha etkin kullanilmasina yol acarak firma verimliliginin artisin1 saglar. Genel
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olarak, ihracat teknolojinin yayilmasi ve Ogrenme etkisi araciligiyla firma verimliligi
tizerinde pozitif etkileri de beraberinde getirir. Firmalarin ihracat yapmasi, teknoloji
transferine, teknolojiyi i¢sellestirmeye ve firmalarin kaynak kullanim etkinligine pozitif bir
etki sagladigi i¢in verimlilik artisina 6nemli katki yapmaktadir. Sonug olarak, elden edilen
bu bulgular imalat sanayinde ihracat yapan bir firmanin ihracatgr olmayana gore daha
yiiksek verimlilige sahip oldugunu gostermektedir.

Calismanin III. hipotezi olan “TuUrkiye imalat sanayinde yatay yayilmalardan kaynaklanan
verimlilik etkisi firmalarin ihracat yaptigi durumda daha yiiksektir” hipotezinin sinanmast
amaci ile olusturulan Model (3°)’de tiim degiskenlerin katsayilari teorik beklentilere uygun,
fleri Yayilma degiskeni disindaki tiim degiskenler istatistiksel olarak anlamlidir. III. hipotez
acisindan degerlendirildiginde, Model (3’)’lin tahmin sonucu hem yatay yayilma etkisini
gosteren Yatay Yayillma degiskeninin hem de etkilesim teriminin (Ihracat Yonelimli x
Yatay Yayilma) pozitif ve anlamli oldugunu gostermektedir. Etkilesim teriminin pozitif ve
anlamli olmasi ihracat yapan firmalarin yatay yayilmalardan kaynaklanan verimlilik
etkisinin daha biiyiik oldugu sonucunu ortaya koymaktadir. Firmanin ihracat yaptigi
durumda yatay yayilma etkisinin katsayisinin degeri 0.0024’ten 0.0035’e ¢ikmaktadir.
Buna gore, firmanin ihracat yaptig1 durumda Yatay Yayilma degiskenindeki 1 birimlik artig
verimliligi %0.35 artirmaktadir. Yatay yayilmalardan kaynaklanan verimlilik firmalarin
thracat yaptig1 durumda daha yiliksek oldugundan yatay yayilmalarin firmalarin ihracatina
kosullu oldugunu sdylemek miimkiindiir. Bu nedenle, calismanin bulgularinin TFV
baglaminda calismanmn III. hipotezi olan “Tirkiye imalat sanayinde DYSY’nin yatay
yayilmalarindan kaynaklanan verimlilik etkisi firmalarin ihracat yaptigi durumda daha
yliksektir” hipotezini destekledigi goriilmektedir.

Calismanin IV. hipotezi olan “Tiirkiye imalat sanayinde DYSY ’nin ileri yayilmalarindan
kaynaklanan verimlilik etkisi firmalarin ihracat yaptigt durumda daha yiiksektir”
hipotezinin sinanmasi amaci ile olusturulan Model (5°)’de tiim degiskenlerin katsayilari
istatistiksel olarak anlamli ve teorik beklentilere uygundur. IV. hipotez agisindan
degerlendirildiginde, Model (5°)’de hem ileri yayilma hem de etkilesim terimi (Ihracat
Yonelimli X Ileri Yayilma) degiskenlerinin katsayilar1 pozitif ve anlamlidir. Model (5°)’de

ileri yayilma degiskeninin degeri %0.28’iken ihracat yapan firmalar icin %0.45%¢
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¢ikmaktadir. Sonug¢ olarak, Model (5°)’lin tahmin sonuclari firmalarin ihracat yaptigi
durumda ileri yayilmalardan kaynaklanan verimlilik etkisinin daha biiyiik oldugu sonucunu
ortaya koymaktadir. Bu sonug, “Tiirkiye imalat sanayinde DYSY ’nin ileri yayilmalarindan
kaynaklanan verimlilik etkisi firmalarin ihracat yaptig1 durumda daha yiiksektir” biciminde
ifade ettigimiz IV. hipotezi desteklemektedir.

Tablo 4.7.’de ise, bagimli degiskenin katma deger oldugu Model (1), Model (2), Model (3),
Model (4), Model (5) ve Model (6)’nin tahmin sonuglar1 verilmektedir.

Tablo 4.7. DYSY’nin Dogrudan ve Yayilma Etkilerinin Sonuglar1 (Bagimli Degisken:
InKatma Deger); Sabit Etkiler Modeli

Model Model Model Model Model Model
1) ) ®) (4) (©) (6)
Isgiicii 0.7756*** | 0.7755*** 0.7754%** 0.7151*** 0.7754%** 0.7152***
(0.0099) (0.0099) (0.0099) (0.0068) (0.0099) (0.0068)
Sermaye 0.0590*** | 0.0590*** 0.0590%*** 0.1731%** 0.0590*** 0.1731***
Stogu (0.0058) (0.0058) (0.0058) (0.0048) (0.0058) (0.0048)
Yabanci 0.0009** 0.0009** 0.0009** 0.0004 0.0009** 0.0004
Sermaye (0.0004) (0.0004) (0.0004) (0.0003) (0.0004) (0.0003)
Pay1
Thracat 0.0126*** 0.0329*** 0.0088 0.0012*
Yonelimli (0.0012) (0.0102) (0.0088) (0.0006)
Teknoloji -0.4979*** -0.4976***
Ag1g1 (0.0097) (0.0097)
Yatay 0.0011* 0.0011* 0.0012* 0.0034** 0.0011* 0.0028**
Yayilma (0.0006) (0.0006) (0.0006) (0.0013) (0.0006) (0.0013)
Thracat 0.0002%** 0.0027***
Yonelimli x (0.00007) (0.0008)
Yatay
Yayilma
Geri 0.0001*** 0.0010%*** 0.0018*** 0.0010*** 0.0018***
Yayilma (0.00003) (0.0003) (0.0002) (0.0003) (0.0002)
Geri 0.0038***
Yayilma (0.0011)
(Thracat
Yonelimli)
Geri 0.0015
Yayilma (0.0048)
(Yurtici
Yonelimi)
fleri 0.0003** 0.0024* 0.0031** 0.0017* 0.0025* 0.0015

Yayilma (0.0001) (0.0013) (0.0013) (0.0009) (0.0015) (0.0010)
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Thracat 0.0027*** 0.0064***
Yonelimli x (0.0003) (0.0019)
Ileri
Yayilma
Y1l Kuklasi Evet Evet Evet Evet Evet Evet
Sabit 9.8206*** 9.8226*** 9.8191*** 12.2068*** 0.8196*** 12.1977***
(0.0870) (0.0870) (0.0870) (0.0842) (0.0870) (0.0843)
Gozlem 138,192 138,192 138,192 138,192 138,192 138,192
Sayisi
Grup Sayisi 32,409 32,409 32,409 32,409 32,409 32,409
R?: Grup Ici 0.1936 0.1937 0.1936 0.5894 0.1936 0.5892
R2: Gruplar 0.6078 0.6075 0.6085 0.4566 0.6086 0.4568
Arasi
R2: Toplam 0.6163 0.6162 0.6168 0.4930 0.6168 0.4930
F-Istatistigi 812.99 759.91 714.31 1694.92 713.15 1685.61
Prob > F 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000
) Chi?- 2210.91 2202.98 2486.75 22622.71 2439.60 22588.55
Istatistigi
Prob > Chi? 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000

Not: Robust standart hatalar parantez i¢inde verilmistir; bu hatalar her yil ve sektdrde
kiimeleme (cluster) i¢in diizeltilmistir; %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyleri sirastyla, ***,
** ve * ile gosterilmistir.

Tablo 4.7.’deki bulgulara gore, faktdr girdileri yani Isgiicii ve Sermaye Stogu degiskenleri
tim modellerde pozitif ve istatistiksel olarak anlamlidir. Ancak, isgiiciiniin firma
performans: iizerindeki etkisi sermaye stoguna gore daha biiyiiktiir. Isgiiciiniin %1 artig1
firma katma degerinin Model (1)’de %0.7756, Model (2)’de %0.7755, Model (3) ve Model
(5)’te %0.7754, Model (4)’te %0.7151 ve Model (6)’da %0.7152 artisin1 saglarken sermaye
stogu Model (1), Model (2), Model (3) ve Model (5)’te %0.0590 Model (4) ve Model
(6)’da ise, %0.1731 artis saglamaktadir. Tiim tahmin sonuglarinda iggiiciiniin katsayisinin,
sermayenin katsayisindan biiylik olmasi Konings (2001), Driffield, Munday ve Roberts
(2002), Reganati ve Sica (2005), Stancik (2007), Blalock ve Gertler (2008), Kolasa (2008)
ve Mishra (2011) calismalarinda elde edilen sonugclar ile benzerlik gostermektedir.

DYSY’nin dogrudan etkisini temsil etmekte olan Yabanci Sermaye Payi’nin etkisi tiim
modellerde pozitif, Model (4) ve Model (6) disindaki diger modellerde anlamlidir. Yabanci
Sermaye Payi’nin 1 birimlik artis1 yurt ici firmalarin katma degerini %0.09 artirmaktadir.
Yabanci Sermaye Pay1 degiskeninin pozitif katsayist DYSY’nin dogrudan etkisinin firma

katma degeri artisina katkida bulundugunu gostermektedir. Bu sonu¢ DYSY nin sermaye
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artis1 yoluyla dogrudan olarak firmalarin iiretiminde artisa neden olduguna isaret
etmektedir.

Belli bir sektérde DYSY varligindan kaynaklanan Yatay Yayilmalar ayn1 sektordeki yurt
ici firmalarin katma degerini pozitif ve anlamli olarak etkilemektedir. Yatay Yayilma
degiskeninin katsayisina gore, belirli bir sektérde yabanci varliginin 1 birimlik artis1 ayni
sektordeki firmalarin katma degerini Model (1), Model (2) ve Model (5)’te %0.11, Model
(3)’te %0.12, Model (4)’te %0.34 ve Model (6)’da %0.28 arttirdigin1 gostermektedir. SO0z
konusu katsayilar, ¢cokuluslu sirketlerin kendileri ile getirdikleri maddi olmayan varliklar
paketinin ayni sektorde onlar ile ¢alismakta olan yurt i¢i firmalarin katma degerini pozitif
olarak etkiledigini diger bir ifadeyle DYSY’nin endiistri i¢i yayilmalarinin imalat
sanayindeki firmalarin performansi iizerinde olumlu etkisi oldugunu gostermektedir.

Dikey yayilma bilesenleri s6z konusu oldugunda ise, alt sektorlerde yabanci sirketlerin
varhigindan kaynaklanan yurt igi firmalar Uzerindeki geri yayilma etkileri pozitif ve
istatistiksel olarak anlamlidir. Elde edilen bu sonuca gore, alt sektdrlerde yabanci
sermayenin 1 birim artis1 tedarik¢i yerli sirketlerin katma degerini Model (1)’de %0.01,
Model (3) ve Model (5)’te %0.10, Model (4) ve Model (6)’da ise, %0.18 artirmaktadir.
Geri yayilma katsayilar1 imalat sanayinde g¢okuluslu sirketlere girdi saglayan yurt igi
firmalarin performansinin yabanci sirketlerin varligindan pozitif olarak etkilendigini
gOstermektedir.

Benzer sekilde, yukart sektorlerde yurt igi firmalara girdi saglayan ¢okuluslu sirketlerin
varhgindan kaynaklanan yayilmalar (ileri Yayilma) degiskeninin katsayismin da pozitif
oldugu goriilmektedir. Bu etki, Model (6) disindaki tiim modellerde anlamlidir. Buna gore,
bir sektorde yabanci varligmin 1 birim artis1 yukari sektorlerde firmalarin katma degerini
Model (1)’de %0.03, Model (2)’de %0.24, Model (3)’te %0.31, Model (4)’te %0.17 ve
Model (5)’te %0.25 artirmaktadir. Istatistiksel olarak anlamli olan ileri yayilma katsayilari
imalat sanayinde ¢okuluslu sirketler tarafindan temin edilmekte olan yurt i¢i firmalarin
performansinin yabanci sirketlerin varligindan pozitif olarak etkilendigini gostermektedir.
Model (1)’in tahmin sonuglart verimlilik degiskeni olarak Katma deger’in alindigi durumda
DYSY’nin yatay ve dikey yayilma etkisinin firma katma degeri {izerinde pozitif etkisi

oldugunu gostermekte ve bu nedenle de calismanin 1. hipotezini desteklemektedir. Tahmin
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sonuglari, Katma deger s6z konusu oldugunda hem yatay hem de dikey yayilmalarin firma
katma degerini pozitif olarak etkiledigine isaret etmektedir.

Ihracata odakli olan yabanci sirketlerden kaynaklanan geri yayilmalarin (Geri Yayilma
(Ihracat Yénelimli)) etkisi pozitiftir. Bu etki miktar olarak %0.38 elde edilmistir ve
istatistiksel olarak anlamlidir.

Yerli piyasalara odakli olan yabanci sirketlerden kaynaklanan geri yayilmalarin (Geri
Yayilma (Yurt ici Yonelimi)) etkisi de pozitiftir. Bu etki miktar olarak 0.0015 elde
edilmistir. Ancak istatistiksel olarak anlamli degildir.

Thracata odakli olan ve yerli piyasalara odakli olan yabanci sirketlerden kaynaklanan geri
yayilmalarin sonucuna gore, her iki degisken de firma katma degerinin artigina katkida
bulunmaktadir ancak ihracata odakli olan yabanci sirketlerden kaynaklanan geri
yayilmalarin katsayist1 daha biiyiiktiir. Ayrica, uluslararasi piyasalara ihracat yapan
firmalarin geri yayilmalari ihracati dikkate almayan geri yayilmalardan daha gugludur.

Geri Yayilma (fhracat Yénelimli) degiskeninin katsayisiin pozitif ve anlamli olmasi buna
karsilik (Geri Yayilma (Yurt i¢i Yonelimi) degiskeninin istatistiksel olarak anlamsiz olmasi
“Tirkiye imalat sanayinde ¢okuluslu sirketlerin ihracat yapmasi dikey yayilmanin
belirleyenlerinden birisidir ve ihracat odakli cokuluslu sirketlerden kaynaklanan geri
yayllma etkisi yurt i¢i iiretim odakli ¢okuluslu sirketlerden kaynaklanan geri yayilma
etkisinden daha biyuktir” seklinde ifade edilen II. hipotezi desteklemektedir.

Yurt ici firmalarin ihracat oryantasyonunun (Thracat Yénelimli) katsayis1 Model (5)
disindaki diger modellerde istatistiksel olarak anlamlidir. Thracat oryantasyonunun %1 artis1
firmalarin katma degerini Model (3)’te %1.26, Model (4)’te %3.29, Model (6)’da ise,
%0.12 artirmaktadir. fhracat degiskeninden elde edilen bu bulgu, ihracat ve firma katma
degeri arasindaki pozitif iliskiyi desteklemektedir.

Model (3)’un tahmin sonucu hem yatay yayillma etkisini gosteren Yatay Yayilma
degiskeninin hem de etkilesim teriminin (ihracat Yénelimli X Yatay Yayilma) pozitif ve
anlamli oldugunu gostermektedir. Etkilesim teriminin pozitif ve anlamli olmasi, pozitif ve
anlamli Yatay Yayilma degiskeni ile birarada degerlendirildiginde ihracat yapan firmalarin
yatay yayilmalarindan kaynaklanan verimlilik etkisinin daha biiylik oldugunu

gostermektedir. Firmalarin ihracat yapmasi durumunda yatay yayilma etkisinin degeri
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Model (3)’te %0.14 Model (4)’te ise, %0.61 ¢ esittir. Thracat yapan yabanci firmalardan
kaynaklanan yatay yayillmalarin katma deger iizerindeki pozitif bulgularina gore, bu
etkilesim degiskeninin katma deger iizerindeki etkisi ihracati dikkate almayan yatay
yayilmalarin etkisinden (Yatay Yayilma) daha biiyliktiir. Bagka bir ifadeyle, yiiksek yatay
yayilmalar firmalarm ihracatina kosulludur. Thracatin verimlilikten bagimsiz etkisi olup
olmadigint stnamak amaciyla Model (3)’e Teknoloji A¢ig1 degiskeni eklendiginde (Model
(4)) hem Yatay Yayilma hem de etkilesim terimi (fhracat Yonelimli X Yatay Yayilma)
halen pozitif ve anlamlidir. Bu sonug ihracatin Yatay Yayilma degiskeni tizerinde
verimlilikten bagimsiz etkisi oldugunu gostermektedir. Bu durumda da etkilesim teriminin
pozitif ve anlamli olmas1 ihracat yapan firmalarin yatay yayilmalardan kaynaklanan katma
deger etkisinin daha biiyiikk oldugu sonucunu ortaya koymaktadir. S6z konusu sonuglarin,
caligmanin III. hipotezi olan “Tlrkiye imalat sanayinde DYSY ’nin yatay yayilmalarindan
kaynaklanan verimlilik etkisi firmalarin ihracat yaptigi durumda daha ytiksektir” hipotezini
destekledigini soylemek miimkiindiir.

Benzer sekilde, Model (5)’in tahmin sonuglari ileri yayilmalardan kaynaklanan katma deger
etkisi ve etkilesim teriminin (fhracat Yénelimli X ileri Yayilma) pozitif ve anlamli
oldugunu gostermektedir. Ihracat yapan firmalar icin ileri yayilma etkisinin degeri Model
(5)’te %0.52°ye esittir. Ancak ihracatin verimlilikten bagimsiz etkisi olup olmadigini
smnamak amaciyla Model (5)’e Teknoloji Agigi degiskeni eklendiginde (Model (6)) de
etkilesim terimi (fhracat Yonelimli X Ileri Yayilma) halen pozitif ve anlamli etkiye sahip
olmasina ragmen Ileri Yayilma degiskeni istatistiki olarak anlamli degildir. Bu sonug katma
deger baglaminda ihracatin Ileri Yayilma degiskeni iizerinde verimlilikten bagimsiz
etkisi olmadigint ~ gostermektedir.  “Tlrkiye imalat sanayinde DYSY’nin ileri
yayilmalarindan kaynaklanan verimlilik etkisi firmalarin ihracat yaptigi durumda daha

yuksektir” bigiminde ifade ettigimiz IV. hipotezi desteklememektedir.
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Tablo 4.8. Hipotezlerin Sonuglari

Bagimli LHIPOTEZ ILHIPOTEZ III.HIPOTEZ IV.HIPOTEZ
Degigken
TFV Zayif Desteklenmektedir | Desteklenmektedir Desteklenmektedir

desteklenmektedir

(ileri Yayilma

degiskeni anlaml1

degil)

Katma Desteklenmektedir | Desteklenmektedir | Desteklenmektedir Desteklenmemektedir
deger

4.5. SAGLAMLIK KONTROLU (ROBUSTNESS CHECK)

Bu boliimde elde ettigimiz tahmin sonuglariin saglam (robust) olup olmadigi saglamlik
(robustness) kontroliiniin uygulanmasi ile incelenecektir. Bu amagla, sonuglarin toplam
faktor verimliliginin tiiretilmesi i¢in kullanilan farkli yonteme duyarli olup olmadig
sinanacaktir.

Bir dnceki bolumde, toplam faktdr verimliligin tiiretilmesi i¢in Levinsohn ve Petrin (2003)
yontemi kullanilmistir. Bu boliimde ise, sonuglarin toplam faktdr verimliligini tiiretmek
icin kullanilan Olley ve pakes (1996)’nin semiparametrik yaklasimina duyarli olup
olmadig1 incelenmektedir. Olley ve Pakes (1996) yaklasimi gézlemlenmeyen verimlilik igin
yatirimui bir temsil edici degisken (proxy) olarak kullanmaktadir.

Olley ve Pakes (1996) esanlilik problemini (simultaneity problem) ¢6zmek i¢in farkli bir
yaklagim oOnermislerdir. Onlarin tahmin denklemi bir temsil edici (proxy) degisken
icermektedir. Bu temsil edici degisken hata terimi ve verimlilik terimi ile iliskisi olan
girdiler arasindaki korelasyonu kontrol etmektedir.

Olley ve Pakes (1996)’ya gore, firma verimliligi ile ilgili bilgiler o firmanin ireticisi
tarafindan gozlemlenmekte ancak ekonometrisyenler tarafindan gozlemlenemektedir.
Bilgideki bu asimetri esanlilik sapmay1 (simultaneity bias) tanimlamaktadir. Eger bir firma
daha verimli ise, o zaman daha fazla kar elde etmek i¢in daha fazla isci ise alabilme ve
sermayeye daha fazla yatinm yapmasi muhtemeldir. Boylece, iiretim fonksiyonunun EKK

ile tahmin edilmesi girdi katsayilarinin sapmali tahminlerine yol acgabilir. Cilinkii EKK
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yaklagiminda faktor miktarlar1 digsal degiskenler olarak kabul edilir halbuki girdi se¢imleri
endojendir. Baska bir deyisle, bagimsiz degiskenler ve hata terimi arasinda korelasyonun
olmasi olasidir ve bu da EKK tahminlerinin sapmali ve tutarsiz olmasina yol agmaktadir.
Ureticilerin piyasada kalmak veya kalmamak ile ilgili kararlari, verimlilik bilgilerinin
sermaye stogu diizeyi ile eslesmesine baglidir. Eger bir firmanin 6rneklemden ¢ikarilmasi
ile firma tarafindan kullanilan girdi miktar1 arasinda korelasyon olursa bu, sapmali girdi
katsay1r tahminlerine yol acacaktir. Bazen firma diizeyinde veri setleri kayip degerler
igerdigi i¢in bazi firmalarin 6rneklemden ¢ikarilmasina neden olur.

Bu nedenle, Olley ve Pakes (1996) tarafindan gelistirilmis modelde, gozlemlenmeyen
verimlilik soklar1 nedeniyle ortaya ¢ikan hata terimi ve kullanilan girdi miktar1 arasindaki
korelasyonu kontrol etmek i¢in, yatirim bir proxy degisken olarak kullanilmakta ve bu
yontemle esanliligin (simultaneity) kontrol edilmesi saglanmaktadir. Boylece, Olley ve
Pakes (1996) modelinde sermayenin tutarli tahminleri elde edilir ve bu da, se¢im
sapmalarinin kontrol edilmesini saglar.

Olley ve Pakes (1996) sanayi sektoriinde Cobb-Douglas tretim fonksiyonu modeli ile
homojen bir iirlin Uretildigini varsaymaktadir. S6z konusu tiretim fonksiyonu denklem
(4.30) ile gosterilmektedir (Olley ve Pakes, 1996, s. 1273):

Yit = Po + Prkit + Pilit + @it + it (4.30)
i; firma

t; zaman

Yit; ¢ciktinin (katma deger) logaritmasi

k; sermaye stogunun logaritmasi

li; isgilictinlin logaritmasi

oit; verimlilik

nit; Olglim hatasi (seri korelasyonu olabilir) veya verimlilik i¢in bir sok

Girdiler serbest degisken (Iy) ve durum degisken (ki) olarak ikiye ayrilirlar. &’ de w; ve n;
olmak iizere ikiye ayrilir.

oit ve Mjt her ikisi de gézlemlenmeyendir. Ancak ;j firmanin karar probleminin durum
degiskenidir ve dolayisiyla girdi talebi kararinin belirleyicisidir ama n;; boyle bir 6zellige

sahip degildir. Bagka bir deyisle, w; bir durum degiskendir ve firmanin kararlarimi etkiler
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ancak 1 firmanin kararlarini etkilemez. Isgiicii tek degisken faktordiir ve wj’nin simdiki (t)
degerinden etkilenebilir. Sermaye stogu ise, sabit faktordir ve t-1 zamaninda j;’nin bilgi
tizerindeki kosullu dagitimindan ve oj’nin ge¢mis degerinden etkilenir (Olley ve Pakes,
1996, s. 1274).

Olley ve Pakes (1996)’ya gore, firmanin gozlemlenebilir 6zellikleri firma verimliliginin
monoton bir fonksiyonu olarak modellenebilir. Boyle bir fonksiyonun tersi, verimliligin,
oj, gozlemlenmeyen bilesenini gozlemlenebilir degiskenlerin (yatirim) bir fonksiyonu
olarak modele dahil edilmesini saglar. Yatinm karari, ij, sermaye stogu ve firma
verimliligine baglidir (Olley ve Pakes, 1996, s. 1274):

Iit = it (@it, Kit) (4.31)
Bu fonksiyonun tersi, gézlemlenmeyen verimlilik degiskenini, wj;, gozlemlenebilir yatirim,
i, ve sermaye stogunun, ki, bir fonksiyonu olarak ifade eder ve boylece wi’yi tahminde
kontrol edebilmek mumkdin olur (Olley ve Pakes, 1996, s. 1275):

it = oit (Tit, Kit) (4.32)
(4.32) numarali denklem (4.30)’da yazilir ise, prosediiriin ilk asamasinda tahmin edilmesi
gereken denklem asagidaki gibi elde edilir:

Yit = Pilic + it(iie, Kir) + it (4.33)
ie(iie, Kir) = Bo + PrKit + oir(iit, Kir) (4.34)
Denklem (4.33)’teki “kismen dogrusal” model, bir semiparametrik regresyon modelidir, bu
model iggiicii katsayisini, i, tahmin eder ama sermaye stogu katsayisini, Bg, tahmin
edemez. Bagka bir deyisle, Bx bu asamada tahmin edilemez. Ciinkii bu denklem, sermaye
stogunun yatirim karar lizerindeki etkisini ¢ikt1 izerindeki etkisinden ayirmaya izin vermez
(Olley ve Pakes, 1996, s. 1275). Yani bu asamadan isgiicii girdisinin tutarli tahmin
katsayilar1 ve ij; Ve Ki’nin tgiincii dereceden polinom tahminleri (¢ ile ifade edilir) elde
edilir (Olley ve Pakes, 1996, s. 1275-1276). Sermaye stogu katsayisini, Bk, belirlemek igin
kismen dogrusal modelden, denklem (4.33), elde edilen ¢j(.) tahmini ve isgiicii katsayisinin
tahmini kullanilir (Olley ve Pakes, 1996, s. 1275).

Tahmin prosediiriiniin ikinci asamast yit+1 - Pilis1’in kosullu beklentisini dikkate almaktadir
(Olley ve Pakes, 1996, s. 1275):

ElYitr1 - Bilits1 | Kite1] (4.35)
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= Bo +BkKit+1 + E[0it +1 | oif]

= BrKit+1 + g(oit)

ojt’'nin birinci dereceden Markov siirecini takip ettigi ve mjt+1, i’ nin bir fonksiyonu oldugu
varsayilmaktadir (Olley ve Pakes, 1996, s. 1276).

Denklem (4.32)’ye gore, denklem (4.34) denklem (4.36) seklinde de tanimlanabilir:

oit(iit, Kit) = i(iie, Kit) - BrKit (4.36)
Denklem (4.36) denklem (4.35)’te g(.) fonksiyonunda yazilarak ve &j+1 mjt+1’in inovasyonu
oldugu varsayilarak;

Yit+1 = Bilitrs = BrKit+1 + (it - BrKit) + Giter T Mit+1 (4.37)
0; Ot - PrKit’nin tiglincii dereceden polinomudur. Bu denklem, prosediiriin ikinci asamasinda
tahmin edilmesi gereken bir denklemdir. Sadece bu asamada Bk’ nin tutarli tahminlerini elde
etmek miimkiindiir. Belirli bir donemde kullanilmakta olan sermaye, donemin basinda belli
oldugu ve &j+1 donem basinda belli olan tiim bagimsiz degiskenlerin ortalamasi oldugu
varsayildigi igin, &jw+1, Kit+1’in bagimsiz ortalamasidir (Olley ve Pakes, 1996, s. 1276-1277).

Tahmin prosediiriin {iclincii ve son asamasinda dogrusal olmayan EKK yontemi ile
denklem (4.37) tahmin edilmektedir. Tahmin edilmis katsayilar kullanilarak, toplam faktor
verimliligi denklem (4.38) ile hesaplanmaktadir (Olley ve Pakes, 1996, s. 1279):

TFVit = Yit - Bilit - Prkit (4.38)
Boylece, Olley ve Pakes (1996) yontemi kullanilarak her 2-basamakli NACE Rev. 2 sektor
icin bir dretim fonksiyonu tahmin edilir. Tahmin sonucunda, girdi katsayilarinin tutarl
tahminleri elde edilmekte ve bu katsayilar toplam faktor verimliligi 6l¢iistinii elde etmek
i¢in kullanilmaktadir;

TFV_OP;; = InKatma Degerij — BOF Infsgiiciij — BE¥ InSermaye Stoguij: (4.39)
BOP ve BSP isgilicli ve sermaye i¢in liretim fonksiyonu katsayilarinin Olley ve Pakes (1996)

tahminleridir. Tahmin edilen Olley-Pakes katsayilar1 Tablo 4.9.’da verilmektedir.



132

Tablo 4.9. Olley-Pakes Katsayilar

NACE Inisgiicii InSermaye Stogu
10 0.9001304 0.3854903
11 1.10636 0.1710952
13 0.8402271 0.2768331
14 0.8503689 0.3518474
15 0.8547244 0.4227617
16 1.15912 0.2335914
17 1.142118 0.1617897
18 1.096053 0.4295174
20 0.8818092 0.2962203
21 0.8711153 0.0138103
22 0.9625531 0.3032417
23 0.8754299 0.505786
24 0.9885009 0.2419338
25 0.8659006 0.2689197
26 0.871297 0.6925946
27 1.008095 0.1294716
28 1.006742 0.1874356
29 1.005509 0.4400386
30 0.8345395 0.4138524
31 0.9875932 0.187478
32 0.8706252 0.4506237
33 0.82576 0.5897504

Olley ve Pakes (1996) yontemi ile tiiretilmis olan sektor diizeyinde toplam faktor
verimliligi bagimli degisken olarak kullanildigi durumdaki regresyon sonuglar1 Tablo
4.10.’da verilmektedir. Tablo 4.10.’un tahmin edilmesinde de belli bir yi1lda ayn1 sektore ait
gozlemler arasindaki standart hatalarda grup i¢i korelasyonu dizeltmek icin cluster-robust
yaklagimi kullanilmistir. Buna ek olarak, esanlilik sapmasi (simultaneity bias) problemini
gidermek i¢in modele zaman kuklas1 ekleyerek ve ayrica sabit etkiler tahmincisi kullanarak

gozlemlenmeyen heterojenlik (heterogeneity) kontrol edilmistir.
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Tablo 4.10. DYSY’nin Dogrudan ve Yayilma Etkilerinin Sonuglar1 (Bagimli Degisken:
Olley Pakes (1996) Yonteminden Elde Edilen InTFV); Sabit Etkiler Modeli

Yabanci Sermaye
Pay1
Ihracat Yénelimli

Yatay Yayilma

Thracat
Yonelimli x Yatay
Yayilma
Geri Yayilma

_ Geri Yayilma
(Ihracat Yonelimli)
Geri Yayilma (Yurt

ici Yonelimi)
Ileri Yayilma

Ihracat
Yonelimli x fleri
Yayilma
Yil Kuklasi
Sabit

Gozlem Sayisi
Grup Sayisi
R?: Grup Ici

R?: Gruplar Arasi
R2: Toplam
F-Istatistigi

Prob > F

Chi®-Istatistigi

Prob > Chi®

Model
(17)
0.0001
(0.0001)

0.0013**
(0.0006)

0.0002*
(0.0001)

0.0002
(0.0004)

Evet

1.6726***

(0.0071)
137,588
32,355
0.0022
0.0370
0.0140
19.00
0.0000
267.58
0.0000

Model
(27
0.0002***
(0.0001)

0.0013**
(0.0006)

0.0027***
(0.0004)
0.0009%***
(0.0002)
0.0028***
(0.0004)

Evet
1.6719***
(0.0071)
137,588
32,355
0.0260
0.0330
0.0440
22.31
0.0000
2197.01
0.0000

Model
(3"
0.0001
(0.0001)
0.0109**
(0.0046)

0.0010*
(0.0006)
0.0011%**
(0.0003)

0.0020
(0.0104)

0.0023%**
(0.0004)

Evet
1.6701***
(0.0072)
137,588
32,355
0.0250
0.0350
0.0550
17.43
0.0000
368.21
0.0000

Model
(5)
0.0001
(0.0001)
0.0033
(0.0032)

0.0013**
(0.0006)

0.0023
(0.0104)

0.0018%**
(0.0004)
0.0020%*
(0.0008)

Evet
1.6732***
(0.0071)
137,588
32,355
0.0230
0.0340
0.0230
17.46
0.0000
333.88
0.0000

Not: Robust standart hatalar parantez iginde verilmistir; bu hatalar her yil ve sektorde
kiimeleme (cluster) igin diizeltilmistir; %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyleri sirasiyla, ***,

** ve * ile gosterilmistir.
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Olley ve Pakes (1996) yontemi ile elde edilen toplam faktdr verimliligi (TFV) bagiml
degisken olarak kullanildiginda Tablo 4.10. Levinsohn ve Petrin (2003) yontemi ile elde
edilen sonuglarda oldugu gibi Tablo 4.6. tiim katsayilar teorik beklentilere uygundur.
Anlamli olan katsayilar arasinda en kii¢iik katsayr Model (1’)’de Geri Yayilma (%0.02),
Model (2°)’de Yabanci Sermaye Pay1 (%0.02), Model (3”) ve Model (5”)’de Yatay Yayilma
(%0.10, %0.13) degiskenlerine en biiyiikk katsay1 ise, Model (1’)’de Yatay Yayilma
(%0.13), Model (2°)’de ileri Yayilma (%0.28), Model (3°)’de Thracat Yénelimli (%1.09) ve
Model (5°)’de ihracat Yonelimli X Ileri Yayilma (%0.20) degiskenlerine aittir. Calismanin
|. hipotezinin snanmasi1 amaci ile olusturulan Model (1°)’de Yabanci Sermaye Payi ve ileri
Yayilma degiskenleri disindaki tiim katsayilar istatistiksel olarak anlamlidir. Dolayisiyla
caligmanin I. hipotezinin zayif gecerli oldugu sdylenebilir. Buna ek olarak Il. hipotezin
smnanmast amact ile olusturulan Model (2’)’de tiim degiskenlerin katsayisi istatistiksel
olarak anlamli ve ihracata odakli olan yabanci sirketlerden kaynaklanan geri yayilma
etkisinin katsayisinin yurt i¢i odakli firmalarin yarattig1 geri yayilma daha biiylik olmasi bu
hipotezin desteklendigini gostermektedir. Ill. hipotezin sinanmasi amaci ile olusturulan
Model (3’)’deki hem yatay yayilma etkisini gosteren Yatay Yayilma degiskeni hem de
etkilesim terimi (fhracat Yonelimli X Yatay Yayilma) pozitif ve anlamlidir. Etkilesim
teriminin pozitif ve anlamli olmasi, pozitif ve anlaml1 Yatay Yayilma degiskeni ile birarada
degerlendirildiginde ihracat yapan firmalarin yatay yayilmalarindan kaynaklanan verimlilik
etkisinin daha bliylik oldugunu gostermektedir. IV. hipotezin sinanmasi amaci ile
olusturulan Model (5’)’tin tahmin sonuglari ileri yayilmalardan kaynaklanan verimlilik
etkisi (Ileri Yayilma) degiskeni ve (Ihracat Yonelimli X ileri Yayilma) etkilesim teriminin
pozitif ve anlamli oldugunu gostermektedir. Model (5°) firmalarin ihracat yaptig1 durumda
ileri yayilmalardan kaynaklanan verimlilik etkisinin daha biiyiik oldugu sonucunu ortaya

koymaktadir.
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Boylece, Olley ve Pakes (1996) yontemi ile elde edilen regresyon sonuglar1 Levinsohn ve
Petrin (2003) yontemi ile elde edilen sonuglar kadar gicli sonuclar vermemekle birlikte

verimliliginin her iki 6l¢iim yontemi biiyiik 6l¢iide tutarli sonuglar vermektedir. !

" Sonuglarin yayilma degiskenlerinin 6l¢iilmesi i¢in kullanilan alternatif bir yonteme duyarli olup olmadigi da
incelenmistir. Bunun i¢in, ayn1 sektdr i¢inde yabanci varligin1 dlgmekte olan Yatay Yayilma degiskeninde
(denklem 4.12)) Yabanci Sermaye Payi Kolasa (2008)’i takiben kukla degisken (Eger firma i yabanci
sermayeli ise, degeri 1, aksi durumda degeri sifir) olarak kullanilmigtir. Dolayisiyla Geri Yayilma, ileri
Yayilma, Geri Yayilma (fhracat Yonelimi) ve Geri Yayilma (Yurt igi Yoénelimi) degiskenleri de yabanci
sermayenin kukla degisken oldugu durumu igin yeniden hesaplanmistir. Yeni yayilma degiskenlerini
kullanarak tiim modeller gerek bagimli degisken katma deger oldugu durumda gerekse toplam faktor
verimliligi oldugu durum igin yeniden tahmin edilmistir. Hem katma deger hem de toplam faktor verimliligi
denklemleri tahmin sonuglart da ileri Yayilma degiskeninin verimlilikten bagimsiz bir etkisi olmadigim
goOstermektedir.
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5.BOLUM

SONUC

Bu c¢alismada dogrudan yabanci sermaye yatirimlart (DYSY) ve ekonomik bilylme
arasindaki iliskinin dogasi, dogrudan etki ve dolayli etki olmak iizere iki ana eksen
cercevesinde incelenmistir. DYSY ’nin dogrudan etkisi yatirim kanali ile gerceklesmektedir.
Dolayl etkiler veya DYSY yayilmalari, DYSY’den kaynaklanan yayilmalar (spillovers)
kanali ile gergeklesmektedir. DYSY nin pozitif yayilma etkilerinin, yeni teknolojilerin ve
bilginin transferi, beseri sermayenin olusumu, kiiresel ekonomiye entegrasyon ve rekabetci
bir ig ortami1 yaratilmasi ve firmalarin gelisimi olmak iizere dort kanal araciligiyla ev sahibi
ulkenin ekonomik buytmesini etkilemektedir. Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin
ekonomik biiylime iliskisini inceleyen mikro ve makro calismalar, dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarinin toplam ekonomik biiyiime tizerindeki etkisini inceleyen ¢aligmalar,
dogrudan yabanci sermaye yatirnmlarinin sektorel diizeyde ekonomik buyime Uzerindeki
etkisini inceleyen calismalar ve dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin firmalarin
verimlilik performansi {lizerindeki etkisini inceleyen c¢alismalar olmak iizere iic ayri
siniflama altinda ele alinabilir. Son yillarda yapilmis ¢alismalarin biiytik bir gogunlugunun
ise, teorik yazindaki gelismelere paralel olarak dogrudan yabanci sermaye yatirimlarindan
kaynaklanan dolayli etkilerin diger bir ifadeyle yatay ve dikey yayilma etkilerinin
verimlilik Uzerindeki etkilerini inceleyen g¢alismalar oldugu goriilmektedir. Calismalarin
sonuglari, ele aldiklar1 donem, iilke veya iilke grubu veya yontemleri agisindan farklilik
gosterdigi icin birbirlerinden farklilagmaktadir. Ancak, genel olarak toplam dogrudan
yabanci sermaye yatirimlarinin ekonomik biiylime {izerindeki etkisini inceleyen ¢alismalar
DYSY’nin ekonomik biiylime {izerinde olumlu etkisi oldugu sonucuna ulagmaktadir.
Sektorel ¢alismalar s6z konusu oldugunda, ¢alismalarin ¢ogunda imalat sanayi ve hizmetler
sektorlerindeki DYSY akislarinin pozitif etkisi bulunurken bazi calismalarda negatif
etkileri de bulundugu sonucuna da ulasilmistir. Yatay ve dikey yayilmalarin firma

verimliligi tizerindeki etkilerine odaklanan ¢alismalarin ¢ogunda yatay yayilmanin pozitif
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etkisi bulunurken bazi ¢alismalarda ise, negatif etkileri de saptanmistir, benzer durum dikey
yayilmalar i¢in de gegerlidir.

Toplam dogrudan yabanci sermaye yatirimlarin (DYSY) 1980-2012 yillar1 arasindaki
degisimi ile birlikte, diinya ¢apinda ve gelismekte olan iilkeler arasinda en fazla DYSY
girisi olan ilk bes tilke ve Tiirkiye’ye DYSY girisinin degisimi incelendiginde, Tiirkiye’nin
giderek konumunun iyilestigi goriilmektedir. Tirkiye 1980°1li yillarda diinya capinda 43.
sirada, 1990’11 yillarda 48. sirada, 2000’11 yillarda 33. sirada ve 2010’Iu yillarda 25. sirada
yer almistir. Gelismekte olan iilkeler arasinda ise, 1980°li yillarda 22. sirada, 1990’1
yillarda 23. sirada, 2000°1i yillarda 13. sirada ve 2010’lu yillarda 12. sirada yer almistir.
Ancak, Tirkiye’ye dogrudan yabanci sermaye yatirim girigslerinin zaman igerisindeki
degisimi incelendiginde ve biiyliyen ekonomisi ve niifus biiyiikliigii dikkate alindiginda,
Tiirkiye’de gerceklesen dogrudan yabanci sermaye yatirim  girisleri istenilen diizeye
ulasamadigi goriilmektedir. 1980 yilinda 35 milyon dolar olan DYSY miktari, 1990 yilinda
684 milyon dolar, 2000 yilinda 982 milyon dolar, 2010 yilinda 9,036 milyon dolar ve 2012
yilinda 12,419 milyon dolar seviyelerinde ger¢eklesmistir. Tiirkiye’deki dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarin sektorel tercihleri ise, diinyadaki gelismelere paralellik gostererek
onceleri imalat sanayi sektoriine yatirim yapan yabanci firmalar son yillarda hizmetler
sektoriinde yatirnm kararlar1 almaya baslamiglardir. 1980-2012 yillar1 arasinda tarim
sektoriiniin paymin ¢ok diisiik oldugu en fazla yogunlastig sektorler olan imalat sanayi ve
hizmetler sektdrlerinin paylarinda ise, yillar itibariyle biiyiik dalgalanmalar ve degisikler
olmustur.

Bu ¢alismanin temel amaci DYSY’de meydana gelen artisin biliylime etkilerini uluslararasi
teorik ve ampirik yazina paralel olarak Tiirkiye imalat sanayinde firma verimliligi
cinsinden incelemektir. Bu inceleme, DYSY’nin hem dogrudan hem de dolayl etkilerinin
verimlilik Uzerindeki etkilerinin nicel olarak belirlenmesi ile birlikte ihracatin dolayli
etkilerinin belirleyenlerinden birisi olup olmadigini i¢ermektedir. Bu dogrultuda ¢aligmanin
birinci temel amaci, firma dizeyinde veriler kullanarak DYSY’nin dogrudan etkileri ile
birlikte dolayli etkilerinin yani bu yatirimlardan kaynaklanan yatay yayilmalarin (horizontal
spillovers) ve dikey yayilmalarin (vertical spillovers) firma verimliligi tizerindeki etkilerini

2003-2011 yillar1 igin incelemektir. Calismanin ikinci temel amaci ise, firma ihracatinin
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yatay ve dikey yayilmalarin bir belirleyeni olup olmadiginin incelenmesidir. Dikey
yayllmalarin firma verimlili§i {iizerindeki etkisi ileri ve geri baglantilar yoluyla
incelenmistir.

S6z konusu iki temel ama¢ cercevesinde dort tane yan amag¢ olusturulmustur. Bu
amagclardan birincisi, DYSY ’nin yatay ve dikey yayilma etkisinin 6nemini firma diizeyinde
incelemektedir. Bu amaca yonelik olarak ¢alismanin Lhipotezi, “Tiirkiye Imalat Sanayinde
DYSY’nin yatay ve dikey yayilmalarimin firma verimliligi Uzerinde pozitif etkisi
bulunmaktadir” olarak belirlenmistir. Bu hipotez verimlilik degiskeni olarak alinan iki ayri
bagimli degisken, katma deger ve toplam faktor verimliligi (TFV) igin olusturulan modeller
(Model (1) ve (1°)) yardimiyla sinanmistir. Toplam faktor verimliligi denklemi s6z konusu
oldugunda dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin dolayli etkilerinden birisi olan ve bir
sektordeki DYSY varligindan kaynaklanan yatay yayilmalar aynmi sektordeki yurt ici
firmalarin verimliligini pozitif olarak etkilemektedir. Dikey yayilma bilesenleri s6z konusu
oldugunda, alt sektdrlerde yabanci sirketlerin varligindan kaynaklanan geri yayilma etkileri
pozitif ve istatistiksel olarak anlamlidir. Ancak, yukari sektorlerde yurt ici firmalara arz
eden sektorlerdeki ¢okuluslu sirketlerin varligindan kaynaklanan ileri yayilmalarin
istatiksel olarak anlamli olmadigi goriilmektedir. Dolayisiyla, TFV denklemi tahmini
calismanin 1. hipotezinin zayif olarak desteklendigini gdstermektedir. Tahmin sonuglar
verimlilik degiskeni olarak katma deger’in alindigi durumda DYSY’nin yatay ve dikey
yayilma etkilerinin firma katma degeri lizerinde pozitif etkisi oldugunu gdstermekte ve bu
nedenle de caligmanin I. hipotezini desteklemektedir. Hem TFV hem de Katma deger
denklemlerinin tahmini sonucu yatay yayilmalarin katsayisinin pozitif olmasi, imalat
sanayinde DYSY varligindan kaynaklanan hem bilgi ve teknoloji yayilmalarinin hem de
rekabet etkilerinin gerceklestigini  gOstermektedir. Benzer sekilde, geri yayilma
degiskeninin katsayisinin pozitif olmasi imalat sanayinde c¢okuluslu sirketlere girdi
saglayan yurt ici firmalarin performansiin yabanci sirketlerin varligindan pozitif olarak
etkilendigini gostermektedir. Ancak ayni sonug¢ yukari sektorlerde yurt igi firmalara arz
eden sektorlerdeki ¢okuluslu sirketlerin varligindan kaynaklanan ileri yayilmalar degiskeni

icin gecerli degildir.
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Caligmanin ikinci amaci, ¢okuluslu sirketlerden kaynaklanan geri yayilma etkisinin
cokuluslu sirketlerin ihracat yonelimi ile ilgili olup olmadigini incelemektir. Bu amag ayni
zamanda ihracat yonelimli ¢okuluslu sirketler ile yurt i¢i yonelimli ¢okuluslu sirketlerin
yarattig1 geri yayilmalarin karsilastirilmasina da olanak saglamaktadir. Bu amaca yonelik
olarak c¢alismanimn II. hipotezi, “Tiirkiye Imalat Sanayinde ¢okuluslu sirketlerin ihracat
yapmast dikey yayilmanin belirleyenlerinden birisidir ve ihracat odakli ¢okuluslu
sirketlerden kaynaklanan geri yayilma etkisi yurt igi iiretim odakli ¢cokuluslu sirketlerden
kaynaklanan geri yayilma etkisinden daha biiyiiktiir” olarak belirlenmistir. Bu hipotez
verimlilik degiskeni olarak alinan iki ayr1 bagiml degisken, katma deger ve toplam faktor
verimliligi (TFV) i¢in olusturulan modeller (Model (2) ve (2’)) yardimiyla sinanmustir.
Ihracat yéneliminin dikey yayilmalar i¢in énemli olup olmadigini incelemek icin iki farkli
geri yayilma Ol¢iisii hesaplanmistir. TFV denklemi tahmin sonuglar1 ihracata odakli olan
yabanci sirketlerden kaynaklanan geri yayilmalarin ve yerli piyasalara odakli olan yabanci
sitketlerden kaynaklanan geri yayilma degiskenlerinin etkilerinin pozitif ve anlamh
oldugunu gostermektedir. Buna ek olarak, ihracata odakli olan yabanci firmalardan
kaynaklanan geri yayilmalarin yurt igi odakli firmalardan kaynaklanan geri yayilmalardan
daha bliyiik olmasi, TFV baglaminda caligmanin II. hipotezini desteklemektedir. Katma
deger degiskeni baglaminda ise, Geri Yayilma (lhracat Yonelimli) degiskeninin
katsayisinin pozitif ve anlamli olmast ¢alismanin II. hipotezinin desteklendigini
gostermektedir.

Caligmanin {igiincli amaci, yatay yayilmalardan kaynaklanan verimlilik etkisinin ihracat
yapan firmalar i¢in daha yiiksek olup olmadigini diger bir ifadeyle pozitif yatay
yayilmalarin ihracata kosullu olup olmadigini incelemektir. Bu cercevede “Tiirkiye Imalat
Sanayinde DYSY ’nin yatay yayilmalardan kaynaklanan verimlilik etkisi firmalarin ihracat
yaptigi durumda daha yiiksektir” bi¢iminde ifade ettigimiz calismanin Ill. hipotezi
olusturulmustur. Bu hipotez verimlilik degiskeni olarak alinan iki ayr1 bagimli degisken,
katma deger ve toplam faktor verimliligi (TFV) i¢in olusturulan modeller (Model (3) ve
(3’)) yardimiyla smanmistir. Hem TFV hem de Katma deger denklemlerinin tahmini
sonucunda yatay yayilma etkisini gosteren Yatay Yayilma degiskeninin ve etkilesim

teriminin (Ihracat Yonelimli X Yatay Yayilma) pozitif ve anlamli olmas: ihracat yapan
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firmalarin yatay yayilmalardan kaynaklanan verimlilik etkisinin daha biiyiikk oldugunu
gostermektedir. Baska bir ifadeyle, yliksek yatay yayilma etkisi firmalarin ihracatina
kosulludur. Bu sonug firmalar arasi1 verimlilik farklar1 géz 6niine alindiginda da gegerlidir.
Dolayisiyla, ¢alismanin III. hipotezi her iki verimlilik gostergesi denklemi tarafindan da
desteklenmektedir. Yatay yayilmadan kaynaklanan verimlilik etkisinin firmanin ihracat
yaptig1 durumda daha biiylik olmasi ihracatin firmalarin yatay yayilmalar1 absorbe etme
kapasitesini arttirdigini géstermektedir.

Calismanin dordiincii amaci ise, ileri yayilmalardan kaynaklanan verimlilik etkisinin ihracat
yapan firmalar i¢in daha yiiksek olup olmadigimi diger bir ifadeyle ileri yayilmalarin
ihracata kosullu olup olmadigini incelemektedir. Bu amaca yonelik olarak calismanin 1V.
hipotezi “Tiirkiye Imalat Sanayinde DYSY’nin ileri yayilmalarindan kaynaklanan
verimlilik etkisi firmalarin ihracat yapti§i durumda daha yiiksektir” olarak belirlenmistir.
Bu hipotez katma deger ve toplam faktér verimliligi (TFV) igin olusturulan modeller
(Model (5) ve (5’)) yardimiyla sinanmistir. TFV denklemi tahmin sonuglari firmalarin
thracat yaptig1 durumda ileri yayilmalardan kaynaklanan verimlilik etkisinin daha biiyiik
oldugu sonucunu ortaya koydugundan IV. hipotez desteklenmektedir. Buna karsilik Katma
deger denklemin tahmin sonucu verimlilik farklar1 géz 6niine alindifinda Ileri Yayilma
degiskeninin anlamsiz oldugunu gostermektedir. Bu nedenle, katma degerin verimlilik
gostergesi olarak alindigr durumda ¢alismanin IV. hipotezi desteklenmemektedir.
Caligmanin tahmin sonuglari genel olarak degerlendirildiginde asagidaki olgular dikkat
cekmektedir: Birincisi, Tlrkiye imalat sanayi sekttrlerinde DYSY’nin yatay yayilmalari
firma verimliligini arttirmaktadir. Ayni sonu¢ DY SY ’nin dikey yayilma etkilerinden birisi
olan geri baglantilar etkisi i¢in de gecerlidir. Ancak, bir diger dikey yayilma etkisi olan ileri
baglantilarin verimlilik etkisi c¢aligmamizdaki tiim verimlilik denklemleri tarafindan
dogrulanmamaistir. Bu nedenle Tiirkiye imalat sanayi i¢in ¢alisma konusu donem icerisinde
DYSY’nin verimlilik arttirict etkilerinin yatay yayilmalar ve geri baglanti etkilerinden
ortaya ¢iktigi sOylenebilir. Diger bir ifadeyle, bir sektordeki DYSY’nin artmasi ilgili
sektordeki firmalarin yeni yonetim yontemlerini kullanmalari, kendi teknoloji ve
yontemlerini gelistirmeleri, mevcut teknolojiyi ve kaynaklar1 daha verimli sekilde

kullanmaya egilim gostermeleri ve ekipman ve calisanlar1 {lizerinde daha c¢ok yatirim
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yapmalar1 gibi nedenlerle verimlilik artisina neden olmaktadir. Ayn1 zamanda, ¢okuluslu
sirketler kendileriyle geri baglantilar yoluyla bagli olan firmalara Uretim ve yoOnetim
yontemleri, nitelikli is¢i ve girisimcilik yetenekleri gibi gerekli kaynaklar1 saglamalar ve
kendilerinin bazi 6zel teknolojilerini de onlara bagli firmalara aktarmalar1 yoluyla
verimlilik artisina neden olmaktadirlar. Ikincisi, Tiirkiye imalat sanayi i¢in ¢alisma konusu
donemde ihracat, yatay yayilmalar ve geri baglantilar yoluyla da dikey yayilmalarin
belirleyenlerinden birisidir, ancak bu sonu¢ DYSY’nin ileri baglantilar1 i¢in gegerli
degildir. Bu sonuglar, ihracatin yurt i¢i firmalarin hem yabanci teknolojiyi absorbe etme
kapasitelerini attirarak ve ¢okuluslu sirketlerin kendilerine girdi saglayan yerli tedarikgilere
daha ¢ok maliyet ve kalite gereksinimlerini empoze etmeleri nedeniyle ¢cokuluslu sirketlerin
ithracati ile yatay yayilmalar ve geri baglantilar arasinda iliski olduguna isaret etmektedir.

Bu c¢alisma dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ile firma verimliligi arasinda teorik
olarak betimlenen iliskiyi 6zellikle ihracatin dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin bir
belirleyicisi olup olmadigr sorunsali ger¢evesinde nicel olarak incelemektir. Kuskusuz tiim
nicel calismalarin oldugu gibi bu ¢aligmanin da belirli sinirlamalart bulunmaktadir. Bu
caligmanin ilgi alanina katkisi, gerek ihracatin yatay ve dikey baglantilar tizerindeki etkisini
farkli yontemler kullanarak 6l¢en diger ¢alismalarin yapilmasina, gerekse yatay ve dikey
yayilmalarin diger belirleyicilerinin arastirilmasina bir motivasyon saglandigi 6lgiide ortaya

cikacaktir.
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