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Bölüm 3

SOSYAL FİNANSMAN VE EKONOMİK BÜYÜME 
İLİŞKİSİ ÜZERİNE EKONOMETRİK BİR ANALİZ

Aslı AFŞAR1

Giriş
Sosyal finansman, temel olarak sosyal, kültürel ya da çevresel etkinliğe aktarılan 

kaynak olarak tanımlanabilir ancak bunun da ötesinde yeni bir finansman modeli ve 
yaklaşımıdır. Terim olarak yeni olmakla birlikte, sermayenin sosyal ve finansal değer 
yaratma için yatırımı çok eski tarihlere dayanmaktadır. Dini kurumlar, kooperatifler 
ve sendikalar yüzyıllardır toplumsal amaçlarla sermaye işletmektedirler.

Sosyal finansmanıntemel ilkeleri, sorumluluk, şeffaflık ve işbirlikçi yönetişimin 
yanı sıra, reel ekonominin finansmanı ve kârların adil bir şekilde tahsis edilmesi-
dir.Sosyal finansmanın birincil amacı kâr değildir, fon verenler ve alanlar arasındaki 
ilişkilerin dayanak noktasında dayanışma ve karşılıklılık vardır. Öncelikli amacı kâr 
olmadığı için sosyal yatırım desteği alan sosyal girişimlerin mutlaka sosyal etkilerini 
ölçümlemeleri ve şeffaf bir şekilde raporlamaları beklenir.

Dünyada, sosyal finansman piyasası 1990’ların sonunda oluşmuştur, bu yüzden 
kısa bir süredir büyümektedir. Piyasa hala erken aşamadadır, ancak bugün yatırım-
cılar ve yatırımcılar için aracı olarak hareket eden bir dizi sosyal finans kuruluşuyla 
birlikte bir ürün yelpazesi gelişmiştir.Türkiye’de sosyal finansmankavramı çok ye-
nidir ve diğer ülkelere nazaran çok iyi anlaşılamamıştır. Ayrıca, gelişmiş ülkelerdeki 
sosyal girişimcilere yönelik destek mekanizmalarıbulunmamaktadır.

Bu çalışmada 24 AB ülkesi için 2015-2017 yılları arasında gerçekleştirilen sosyal 
finansmanlar ile ekonomik büyüme arasındaki ilişki, panel veri analizi ve buna bağlı 
olarak rassal etkiler ve sabit etkiler modelleri aracılığıyla tahmin edilmiştir. Sosyal 
finansmanın yeni gelişimi ve sınırlı bir veri tabanına sahip oluşu dikkate alındığında 
çalışma bir başlangıç niteliğinde olsada literatürde ileriki süreçte daha geniş veri 
tabanıyla yapılacak çalışmalara katkı sağlaması beklenmektedir. 

Sosyal Finansman

Sosyal finansman, finansal getiri ile birlikte, toplum, çevre ya da sürdürülebilir 
kalkınma üzerinde olumlu etkilerin üretilmesini gerektiren projeler ve girişimlerin 
finansmanı için alternatif kredi ve yatırım yaklaşımlarıdır (Bishop ve Green, 2010; 
Nicholls, 2010a; 2010b). Sosyal finansman terimi yeni olmakla birlikte, sermayenin 
sosyal ve finansal değer yaratma için yatırımı tarihsel köklere sahiptir. Dini kurum-
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Sonuç
Yeni bir finansman modeli ve yaklaşımı olarak sosyal finansman, son yıllarda, 

hükümetlerden, ana akım finans piyasalarına, toplumun geniş kesimlerinde çeşitli 
paydaşların ilgisini çekmeye devam etmektedir. Dünyada sosyal finansman piyasa-
sının boyutu ve kapsamı ile ilgili veriler hala sınırlı olsa da piyasa potansiyelinin 
önemli olduğu tahmin edilmektedir. 

Sosyal finansman toplumun ihtiyaç duyduğu ekonomik, ekolojik, çevresel ve 
sosyal sürdürülebilirliği için gerek duyulan finansal kaynakların tedarik edilmesi-
ni sağlamaktadır. Böylelikle sosyal finansman kaynaklarından sağlanan fonlar kalıcı 
olarak çözülmesi gerekli toplumsal, sosyal ve çevresel sorunların azaltılmasının yanı 
sıra ekonomide katma değer yaratarak ekonomik büyümeye de katkı sağlamaktadır.

Çalışmada 24 AB ülkesi için 2015-2017 yılları arasında sosyal  finansmanlarının 
ekonomik büyüme üzerindeki etkisi panel veri analizi ve buna bağlı olarak rassal et-
kiler ve sabit etkiler modelleri aracılığıyla tahmin edilmiştir. Yapılan çalışmada sosyal 
fonların kullanımına ilişkin katsayı istatistiki olarak anlamlı ve pozitif bulunmuştur. 
Elde edilen bu sonuç sosyal fonların; çevresel, kültürel ve sosyal etkilerinin yanı sıra 
ekonomik büyümede artış yönlü etki yaratma potansiyeli olduğunu göstermektedir.  
Dolayısıyla sosyal finansmanın ekonomilere yarattığı sosyal etkiyle birlikte hızlı bü-
yüme gibi ekonomik bir faydası da olmaktadır. Ele alınan bir diğer değişken olan 
işgücü değişkeni ise istatistiki olarak anlamlı ve negatif bulunmuştur. Verimsiz bir 
işgücünün artış göstermesi, ekonomik büyümeye olumsuz bir katkı yapması bekle-
nen bir durumdur. Çalışmada kullanılan son değişken ise reel sabit sermaye yatırım-
larıdır. Bu değişken ise çalışmada istatistiki olarak pozitif ve anlamlı bulunmuştur. 

Bu çalışmada elde edilen bulgular, sosyal finansman kaynaklarının artırılması 
durumunda, ekonomide katma değer yaratma suretiyle ekonomik büyümenin artı-
şına katkı sağlayacağını ifade etmektedir.
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