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Dogrudan Yabanci Yatinmlar ile Ekonomik Bilyiime Arasindakifliskinin incelenmesi:
Turkiye Orne gi

Hasan Ayaydin

OzetBu calsmada Tiirkiye’de 1970-2007 déneminde ekonomik bilyiimemel gostergesi kabul edilen gayri safi
milli hasila (GSMH) ile dg@rudan yabanci yatirimlar (DYY) arasindaskli olup olmadginin ortaya konulmasi
amaclanmygtir. Calsmada, E-views 5.0, Rats ve SPSS paket programldiankarak s6z konusu dgkenler
arasindaki igkilerin tahmin edilmesinde; birim kok analizi, Jots@n-Juselius Ko-entegration testi ile VAR
nedensellik analizi ve varyans aymmasindan olgan VAR analizi ydntemlerinden yaralanikr. VAR nedensellik
analizi, varyans aytirmasiyla DYY'den GSMH'’ye dgru tek yonlu bir nedensellik gkisi saptanmtir. Tirkiye'de
dogrudan yabanci yatirimlar ile ekonomik blyiime amdapozitif gliclu bir ilgki tespit edilmitir.

Anahtar Kelimeler: Dogrudan Yabanci Yatirim, Ekonomik Biyime, JohanseelilissKo-entegration Testi, VAR
Nedensellik Analizi, Varyans Awtirmasi

Evaluating Relationship Between Foreign Direct Invetment And Economic Growth: Turkey
Example

Abstract:In this study, on existence of a potential relaglip between GNP, which is main indication of growt
and FDI was examined for the period of 1970-200&rlyefor Turkish economy. The mentioned relatiopshvas
investigated using E-vievs 5.0, Rats and SPSS pacgeograms, stationarity test, Johansen-Jusetitentegration
test, VAR causality test and varience decompositicere used. As a resut, VAR casuality test, varience
decomposition showed that there exist a uni-dioeeti causality relation running from FDI to GNP.

Key Words: Foreign Direct Investment, Economic Growth, Ja®mJuselius Ko-entegration Test, VAR Causality
Test, Varience Decomposition

GIRis

Dunyadaki kiresellgne akimlari Glkeler arasindaki sinirlari kaldgmiilkelerin diinya ile entegre olmasini zorunlu
hale getirmjtir. Gelismekte olan uilkeler (GOU) ekonomik kalkinma siiréglde sermaye kisiti problemi gaaken,
gelismis Ulkelerin bu agidan daha zengin konumda bulunmi@isiya ekonomisinde kaynak glaminin etkin
olmamasi sorununu beraberinde getjtmi Artan kiresellgme esilimi, ekonomi ve ticaret politikalarindaki
serbestlgme ve diinya ekonomileri arasindaki butgnie lkelerin arasinda sermayenin serbestsdulal giindeme
getirmis, 6zellikle sermaye sikintisi gceken gelekte olan Ulkeler icin disudan yabanci yatirimlar sermaye birikimi
eksikligini gidermenin en etkin yolu haline gektir.

Dogrudan yabanci yatirimlar, bir Glkede bir firmaytisalmak veya yeni kurulan bir firma icin kurglsermayesini
sagzlamak yada mevcut bir firmanin sermayesini artkrgaluyla o tlkede bulunan firmalar tarafindargeti bir
Ulkede bulunan firmalara yapilan ve kendisiyle ikie teknoloji, sletmecilik bilgisi ve yatirimcisinin kontrol
yetkisini de getiren yatirnmlardir (Karluk, 200266). Diger bir ifadeyle, dgrudan yabanci yatirimlar bir tlkedeki
firmanin kendi mal varliklarini kontrol etmek ve gdamini sa&lamak amaciyla d@er bir Ulkede kullanmasidir
(Moosa, 2002: 1).

Ulkelerin kalkinmasinda ve buyumesindeskusuz yatinmlar biyik 6nem stanaktadir. Sermaye birikiminin
yetersiz oldgu Ulkelerde yatirnm diizeyinin giiik olmasi tlkelerin kalkinmasini,@ir tlkelerle rekabet edebiligini
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ve kendi Ulke insaninin yam standardini ve refahini @iimektedir. Bu agidan yatirim ve kalkinma icin yerli
sermaye tasarrufu gereklidir. Ancak, yeterli tastian yoksun olan Ulkeler sermaye ihtiyacini yacklmrma yada
dogrudan yabanci yatirirgeklinde giderebilirler. Ozellikle, galinekte olan iilkelerde i¢ tasarruf yetergizhe ds
borglanmanin glclii dosrudan yabanci yatinmlarin dnemini artirmaktadiitedatiirdeki targmali sonuclara
ragmen, DYY’in ekonomik blylme icin kilit role sahiddugu baskin gorgtir. Bu gor§, teorik olarak teknolojik
gelisim, etkinlik, verimlilik gibi unsurlarin biyimedeldi oldugu gorsiniu ortaya koyan i¢sel biyiime modelleriyle
desteklenmektedir.

DYY’nin ekonomik buylime Uzerindeki olasi etkileritdmel kategoride ele alinabili) ev sahibi tlkenin milli
gelirine, sermaye birikimine ve istihdamina kafk), ev sahibi tlkenin ihracatina vesdicaret hacmine katk(jii) ev
sahibi Ulkeye ydnetim bilgisi, know-how, uluslarardiretim &ina nitelikli isglicii kazandirma ve markafaaya
katki, (iv) teknoloji transferi ve pozitif dsalliklara katki (Zhang, 2006: 4).

Dogrudan yabanci yatirimlarin temel etkisi ev sahiketin milli gelirine olan net katkisidir. Ampirik agarmalar
GSMH ile DYY girisleri arasinda pozitif bir Baoldugunu goéstermektedir. Fakat bu etki gelen yabanenagenin
niteligine bali olmakta,sirket satin almalari ve bigeneleri ile yeni yatirimlarin ulusal bazdaki yatiftasarruf orani
gibi etkenler yabanci sermayenin katkisini etkilki@gir (Demircan, 2003:6). Milli gelir etkisiyle kandan ilgili
olarak, DYY'nin ev sahibi Ulkenin 6demeler dengdsierinde yaratrgl oldugu olumlu etki olduk¢ca 6nem
tasimaktadir.ihracatin artmasi, DYY’nin nakil ve ilgtim agini gelitirerek yerel ekonomide iretilen hammaddelerin
ve Urlinlerin dy pazarlara agilmasini veschazarlarda yer edinmesini kolagtiamasina bganabilir (Obwona, 2001:
47; Bengoa ve Sanchez, 2003: 531).

Dogrudan yabanci yatinmlar ev sahibi llkelere doévizligi kanaliyla sermaye birikimi gayarak, bu tlkelerin g1
borglarinin 6denmesine katkida bulunmakta ve belétin ekonomilerinde yabanci teknolojileri ve yémiin ortaya
ctkarmayi cesaretlendirerek ekonomik biyimeyi @stimektedirler (De Mello, 1999:134; Lauter ve Relnm&999:
35). Dgrudan yabanci yatirimlar genellikle yatirnmin gétegtigi Ulkedekisirketlere d&itilan teknoloji aracifiyla
ikincil faydalarla da ilkilendiriimektedir. D@rudan yabanci yatirimlar yeni teknolojiler getitenee daha sonra
yerel firmalarda ¢aabilecek yerel ¢ajanlari giterek ilkenin yeni teknik bilgiler edinmesine ket bulunurlar.
Ayrica, stok ve kalite kontroli ve yerel tedarikgih ve d@itim kanallarinin standardizasyonu igin gereklini&leri
Ulkeye transfer ederek “pozitif ghalliklar” salamaktadirlar (Kaymak, 2005: 80). @anan bu pozitif disalliklar
ekonomik bliyime (izerinde dolayli bir etkide buluktadir. Ev sahibi tlkenin daha ylksek DYY c¢ekme dsifesi
DYY’nin pozitif digsallik etkisini artirmaktadir (Girma, 2005: 282).

Yonetim ve §letmecilik bilgisi transferi yoluyla sglcinin gitim ve yeteneklerinin artiriimasi, gbr taraftan
alternatif yonetim tekniklerinin kullanilmasi @i sermayenin galinesini sglamaktadir (De Mello, 1999: 134).
Bdylelikle, dgsrudan yabanci yatinmlar Ulkedekjgiicinin ydnetim ve teknik bilgisinin ggtiesine katkida
bulunmaktadir (Lauter ve Rehman, 1999: 35).

Ote yandan, DYY’larin s6z konusu tlkelerin ekononbiltyiimesinde olumlu etkileri yaninda ekonomiye é&iilf
yukleyen olumsuz etkileri de s6z konusudur. DYWrbu olumsuz etkilerinden bazilari yatirrmin yagidanda
ortaya cikarken, bazilan da zamanla ortaya cikathkt D@rudan yabanci yatirimlarin temel o6zgilisletme
ybnetimi Uzerinde dgrudan bir denetim gamaktir. Bu bakimdan, bir planaghaolmadan kabul edilen yabanci
sermaye Ulke ekonomisi igin stratejik 6neme saleiktésleri ele gecirebilmektedir. Bu durumda belatnaclara
ybnelik para, maliye ve gliticaret politikasi uygulama serbegtlide kalkar, baimsiz bir sanayilgme politikasi
uygulanamaz hale gelebilir (Seyigln, 2007: 618).

DYY dogrudan ya da dolayli bigekilde girn kar transferi gercekitirerek ddemeler dengesinde olumsuz etkide
bulunabilir (Blattner, 2002:10). Ayrica, yabanci iyacilarin nitelikli ve digik maal isgiciniu tercih etmesi,
DYY’nin GOU’lerde istihdam artirma ve refah artisgslama klevini azaltmakta ve lilke ekonomisinde beklenen
yarari géstermemesine sebep olmaktadir (Nunnenk@0(@}: 667). Yeni bir tesis kurmak yerine, az gel§ bir
Ulkede mevcutbir tesisin satin alinmaseklinde gelen dgrudan yabanci yatinmlarin @ayaca& yararlar ¢ok
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sinirlidir. DYY’nin yeni Uretim tekrii kurmadarsirket birlesme ve satin almalaeklinde gercekigirdigi yatirimlar
ev sahibi tlkenin uretim tekginde gelsme ve kapasite agtna neden olmamaktadir (Liang, 2007: 106).

Yabancisirketlerin yliksek sermayeleri, ileri teknoloji veéneticilik bilgisi gibi Gstlin yonleri vasitasiyl&ekabet
olang bulamayan yerlisietmeler kagisinda haksiz rekabet Ustigliis&glamasi (Kaymak, 2005: 83), teknolojiyi
kendi ulkelerinde Ureterek ev sahibi tlkeleri bknigojileri ithal etmek yoluyla teknolojik Bamlilik yaratmalari ev
sahibi ulkelerin ekonomik blyumesini olumsuz etkdbilir (Saatgiglu, 2002: 123). Ancak, dpudan yabanci
yatinnmlarin olumlu katkilarinin olumsuz etkileriend daha fazla olmasi gmdan yabanci yatirimlarin cazip
gelmesinin temelini ogturmustur.

Bu calsmada, Turkiye'de 1970-2007 déneminde ekonomik bisrimtemel gostergesi kabul edilen gayri safi milli
hasila (GSMH) ile dgrudan yabanci yatirimlar (DYY) arasindaskli olup olmadginin ortaya konulmasi
amagclanmtir.

LIiTERATUR DE GERLENDIRMESI

DYY ve ekonomik bilyiime Uzerine gercegtiglen ampirik calsmalarin teorik temelleri, DYY’lerin yatirmlari ve
yatinimlarin etkinlgini artirdigi ve boylece yatirimin yapilgh tlkelerin ekonomik bilyiimesinde orta vadede gecici
uzun vadede ise kalici etkilere yol agacgorisini savunan Neoklasik blylime modellerine ve uzumeuhdi
blylimeyi dikkate alan ve DYY’lerin teknoloji tramesif, yayllma ve dalim etkileri vasitasiyla blyiime oranini
surekli olarak artirabilgini savunan yeni i¢sel bilyime teorilerine dayanméikt Uygulamal literatir, k@ DYY
olmak Uzere yabanci sermayenin ekonomik biyumeykemeldguna dair neoklasik anlayisinarken, giderek
derinlggmeye balayan krizin sebebi oldiu iddialarina dagik tutmaya bglamistir (Deger ve Emsen, 2006: 125).

Yapilan ampirik ¢akmalar arasinda tam bir gd@ribirligi bulunmamaktadir. Caimalardan bazilar DYY ile
ekonomik biyime arasindakishiyi pozitif yénde bulurken, bazilari negatif, bl ise bir ilgki bulmamstir.

Asagida, 1997-2008 donemi arasinda DYY ile ekonomik Umig arasindaki gkilerini aratiran ampirik
calismalardan bazilar 6zetlengtir:

Ram ve Zhang (2002), Turkiye'nin de icinde bulugdB5 az gelimis llke Uzerinde DYY ile bgri sermaye
arasinda tamamlayicilik gkisi bulamamgtir. Carkovic ve Levine (2002), 72 lilke Uzerinde DM ekonomik
bliyime Uzerinde [gamsiz bir etkide bulunmagini, buyiime etkisinin ev sahibi tlkenigigm, ekonomik kalkinma,
finansal ge§me ve ticari aciklik seviyelerine glaoldugunu ortaya koymgtur. De Mello (1999), OECD uyesi olan
ve olmayan 32 llke Gzerinde DYY’'nin sermayesynlugu, Uretim ve toplam faktor verimidi Gzerindeki etkisini
analiz ettgi calismada, DYY’nin blyime etkisini gecici ve aralarindakmamlayicilik etkisine k& oldugunu
saptamytir. Lensink ve Morrisey (2006) ise, 87 Ulke icinY®'nin ekonomik biyime Uzerinde negatif etkide
bulundw@gunu ortaya koyarken, DYY’nin Beri sermaye uzerinde herhangi bir etkisinin olmiadiortaya koymstur.
Buna kagilik, ampirik ¢algmalarin buytk bir béliminde busk#inin pozitif ydnde oldgu sonucuna ufalmistir.
Balasubramanayam vd. (1996), 46 GOU icin gergtikiégi calismasinda, DYY’nin biiyime (izerinde ihracata
donik biuyume politikalari uygulayan ulkelerde icydakl ticaret politikalari uygulayan ulkelerdenhdagigli
pozitif etki yaptgini ortaya koymstur. Borensztein vd. (1998) ise, 69 GOU iizerinde DY 6nemli bir teknoloji
aracl oldgunu ve nispeten ekonomik blytimeye yerel yatirindardaha ok katki yagtni bulmutur. Calsma
DYY'nin bu olumlu etkisinin ev sahibi Ulkenin belbir beeri sermaye stokuna sahip olmasingl&aistir.
Balasubramanayam vd. (1999) ve Makki ve Somwaru4p@alsmalarinda Borensztein vd. (1998)'i desteklemekte
ve DYY’nin bliyume Uzerindeki pozitif etkisinin yédrpiyasa blyuklgune, rekabet ortamina veske sermaye ile
DYY arasindaki etkilgimin kalitesine bglh oldugunu ortaya koymgtur.

De Mello (1997), Giuney Asya ve Latin Amerika Ulkadele 1980-94 dénemini kapsayan galasinda, DYY’nin

blylime Uzerindeki etkisini ev sahibi llkenin telajokeviyesiyle yabanci firmanin teknoloji seviyesiasindaki

farka balamigtir. Calgsmaya goére, yabanci firmanin teknoloji seviyesi ewilsi tlkenin teknoloji seviyesinden
yuksekse DYY'nin buyime Uzerindeki etkisi negatifnge olmaktadir. Zhang (2001) ise 11gD0Asya ve Latin

Amerika ulkeleri arasinda 1960-1999 déneminde kénih 5'inde DYY ile GSYH arasinda pozitif ifki bulurken,

6 Ulkede ayni ikkiyi bulamamstir.
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Obwona (2001), Uganda tzerinde 1981-95 déneminsdggn cabmasinda, DYY’nin ekonomik blyiime Gzerinde
pozitif etkide bulundgunu ortaya ¢ikarmgtir. Bu ¢alsmayi destekler nitelikte, Nair-Reichert ve Weinh¢a01),
Tirkiye'nin de icinde bulundgu 24 GOU iizerinde 1971-95 dénemini kapsayan pagrdeve DYY ile ekonomik
bliyime arasindasanh bir korelasyon ifkisi saptamglardir. Calsma, DYY’den buylimeye dgu bir nedensellik
saptarken, bu nedensgit acik ekonomilerde daha yararli olgcaonucuna varngiir. Benzersekilde, Campos ve
Yuko (2002) 25 Merkezi ve O Avrupa Ulkesi ile gegiekonomileri tzerinde 1990-98 ddnemini i¢cin DYY’nin
teknoloji transferi yoluyla ekonomik buyime Uzemnplozitif etki yaptgini saptamtir. Calsma, saptanan bu etkinin
glclniin s6z konusu Ulkelerigitmli i sglict ve endistrilne derecesine B oldugunu bulmugtur.

Kumar ve Pradhan (2002), Tirkiye’nin de iginde Imalusu 81 GOU (izerinde 1980-1999 déneminde gergtikdisi
calsmada, 12 ulke icin DYY’den buyimeye, 11 llke icilydmeden DYY'ye, bazi llkeler 5 dlke igin cift ydnl
nedensellik il§kisi bulurken, Turkiye'nin de iginde bulungu ve ¢@unlugunu olyturan 53 llke icin ise herhangi bir
ili ski saptayamanglardir.

Choe (2003), 80 iilke uizerinde 1971-95 dénemini kapsaalsmasinda, DYY ile GS¥H arasinda cift yonli bir
nedensellik il§kisi saptarken, bu gkinin GSYiIH'dan DYY dagru olan ilskisinin daha giiclii oldtu ortaya

konulmutur. Benzersekilde, Basu vd. (2003) 1978-1996 dénemini kapsalyiarkiye'nin de icinde bulundiu 23

GOU lizerinde gercekdtirdigi calismasinda, acik ekonomilerde kisa ve uzun dénemde Der¥konomik bilyiime
arasinda cift yonlu igki bulurken, ayni ikkiyi kapali ekonomilerde bulamastir. Calsma, kapali ekonomiler igin
GSYiH'den DYY'ye dagru bir nedensellik bulup, bu farkigh da kapali ekonomilerin ticaret ve yatirnim poliirina

baglamigtir.

Marwah ve Tavakoli (2004), ASEAN lyesi Endonezyalétya, Filipinler, Tayland lzerinde 1970-98 donégim
DYY'nin ve ihracatin ekonomik biyume Uzerindeki istki analiz ettfi calismada, her %1'lik blylimenin
Endonezya %0,269, Malezya %0,333, Filipinler %0,308 Tayland’'da %0,217’sinin DYY’den kaynaklagdhi
ortaya koymslardir. Dritsaki ve dierleri (2004), Yunanistan’da 1960-2002 dénemini da@n VAR modeli,
contegration ve Johansen testleri ve granger netiénsestleri kullanarak gercekigrdikleri galismada, uzun
donemde DYY ile ekonomik blyiime arasinda iki yéitilgki bulurken, bu ilskiyi de agik ekonomi politikalarina
baglamigtir.

Nunnenkamp ve Spatz (2003), ABD {zerinde 1990-2000enhi icin DYY’nin ekonomik biyume (zerindeki
etkisini teknoloji y@unlugu, yerel ve yabanci piyasalar ileskiler ve yabanci ortakliklarin dikey entegrasyon
derecesi gibi endustri 6zelliklerine @arken, blylimenin gercekimesi icin bu enddstri 6zelliklerinin ev sahibi
tlkenin dzellikleri arasindaki entegrasyonla mimklacaini ortaya koymstur.

Durham (2004), Turkiye'nin de i¢cinde bulunglu80 Ulke Uzerinde 1979-1998 dénemi i¢in DYY’nin yabanci
portféy yatirnmlarinin ekonomik buyime Uzerindensiz pozitif etki yapmagini, bu sinirli etkinin ev sahibi
Ulkenin finansal ve kurumsal gghiesine, cekme kapasitesinezbaldugunu ortaya koymgtur. Alfaro vd. (2004),
20 OECD lyesi ve 51 OECD lyesi olmayan Ulke Gzerir8#5-95 donemi icin yagh yatay kesit verilerle DYY'nin
tek bagina ekonomik blylimeye katkisinin belirsiz @dou, fakat bu etkinin gelnis finansal piyasanin vagh
halinde ev sahibi Ulke buylimesinde 6nemli rol owdlecgini saptamgtir. Akinlo (2004) ise Nijerya Uzerinde
1970-2001 doénemini kapsayan vyilik verilerle DYY’nagkonomik biyiime etkisini istatistiksel olarak antaz
bulmustur. Hatta ¢cakma, DYY’nin blylme etkisini imalat sanayi sektéréngetrol sektérinden daha yiksek
dlizeyde saptantir.

Fedderke ve Romm (2006), Guney Afrika Gizerinde 12802 donemini kapsayan gathasinda, DYY’nin ekonomik
blyime Uzerinde teknoloji gana etkileriyle yabanci ve yerel sermayenin uzunesiide birbirlerini tamamlagini
ortaya koymstur. Benzesekilde, Zhang (2006) Cin’de 1992-2004 dénemi icity XCnin verimlilik artigi ve ihracati
artirma gibi direkt etkilerinin ve teknoloji trarsf gibi pozitif dgsalliklarin Cin’nin ekonomik biyiimesi tzerinde
pozitif etkide bulundgunu ortaya koymgtur.

Deger ve Emsen (2006), 1990-2002 doénemi icin 27 Gekbnomisinin tamamini kapsayan analizlerin yara, s
Merkezi D@u Avrupa (MDA) ve Merkezi Bati Asya (MBA) llke ayrim da dikkate alinarak gercekiiedikleri
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calsmada, DYY'nin geg ekonomilerinin ekonomik buylimesinde anlamli biktfa oldusunu ortaya koyarken,
MBA (lkeleri icin DYY ve blyume arasinda anlamhskiyi yakalayamanytir. Calsma bu farkhlgi DYY
giriglerinin politik istikrari yakalany, gelismis Ulkelerle yakin ve belirli kalkinma diizeyine gias Ulkelerde
bllyimenin giicli etkisine pmistir.

Sarkar (2007), OECD uyesi olmayan az gmei§ 51 Ulke Uzerinde, 1981- 2002 ddnemini kapsayarelpgeri
analiziyle DYY ile ekonomik bilyiime arasinda yiikéé basina GSYH ve yiiksek ticaret hacmine sahip olan 16
tlke grubu icin yukselen bir gki bulmustur. Zaman serisi analizi ise sadece 10 ulke i¢iYDle kisi basina Milli
gelir blylimesi arasinda pozitifgki bulurken, 4 Ulke icin ise negatif §ki bulmustur. S6z konusu c¢alma genel
itibariyle DYY ile ekonomik bliyiime arasinda pozhif iliski ortaya koyamangtir. Ayni sekilde, Herzer vd. (2007)
ise Latin Amerika, Asya ve Afrika llkelerinden g&un 28 GOU (izerinde 1970-2003 dénemini kapsayagngatia,
¢ogu Ulke icin DYY’nin biyume etkisini bulamagtir.

Alfaro ve Charton (2007), 29 OECD uyesi Ulke lzeriri#85-2000 donemi icin gercektedikleri ¢alismada,
DYY’nin ekonomik buyume Uzerinde pozitif etki yagin saptamgtir. Tlredi ve Terzi (2007), Turkiye Uzerinde
1968-2005 ddnemini kapsayan galada, GSMH ve DYY d#skenlerinin %5 anlamhlik dizeyinde uzun dénemli
bir birliktelige sahip oldgunu, DYY'den GSMH’ye d@gru %1 anlamhlik dizeyinde tek yonli bir nedengelli
ili skisini ortaya ¢ikarmglardir. Demir (2007) ise Turkiye Gizerinde 1996-2@@®memi icin hem DYY hem de yabanci
portféy yatirimlarinin ekonomik biyimeyle arasindadzitif yonla iliskiyi ortaya koymygtur. Calsma, DYY’den
GSYiH'ye dogru bir nedensellik ikkisi ortaya koyarken, GSi¥’den DYY’ye dasru bir nedensellik ikkisi ortaya
koyamamgtir.

Chakraborty ve Nunnenkamp (2008), Hindistan Uzerid@87-2000 donemi icin gercektedigi calismada,

DYY’nin blylme etkisinin sektdrden sektdre gdgigini, imalat sanayi sektdrinde kdrkli bir etkilesim

bulunurken, hizmet sektériinde DYY’nin etkisinin géc¢oldugunu ve hizmet sektoriindeki DYY'nin pozitif
digsalliklar yoluyla imalat sanayi sektoriindeki buyyirgesteklediini ortaya ¢ikarmytir.

Ford vd. (2008), ABD Uzerinde 1978-1997 ddnemini dean cabdmada, DYY’nin biyime Uzerindeki pozitif
etkisini yabanci firmalardan ganan bilgi transferine Igtarken, yabanci teknoloji avantajindan yararlanma
kapasitesine sahip iyiggimli i sglicinun varfiinin DYY’nin pozitif etkisinde belirleyici olagani saptarlardir.
Mallick ve Moore (2008) ise 1970-2003 dénemini kayzn 60 GOU iizerinde DYY’nin sermaye @lmu kanalyla
ekonomik bliylmeyle DYY arasinda gugcli tamamlaylbdagini saptamtir. Calsma, DYY'nin Ulkelerin gelir
seviyesini dikkate almaksizin GOU’lerdeki ekonorikyiimeyi artirdiini bulmustur.

Literatir 6zetleri dikkate alinginda, DYY ile ekonomik blylime arasindakiskiieri inceleyen c¢akmalarin
¢ogunlugu DYY'nin ekonomik bllyime Uzerindeki etkisini pdfzigdnde bulmugtur. Yapilan calmalar arasinda tam
anlamiyla bir gor§ birliginin olusmadgini ve literattrin targmali oldiunu sdylemek mimkindar. Literatiriin
tartismali olmasinda farkl ydntemlerin ve farkli donermekullaniimasi ve ev sahibi Ulkenin de kendines ha
Ozelliklerinin bulunmasinin etkili oldiunu sdylemek mimkundir. Aygekilde literatir caimalarindan DYY’nin
pozitif etkisinin ev sahibi Ulkenin yeni teknolojekme kapasitesine, g sermaye duzeyine, belli bir finansal
gelisme ve kalkinma seviyesine sahip olmasingiliddugu gorilmektedir.

VERI SETi VE YONTEM

Bu calsmada, GSMH (Gayri Safi Milli Hasila) ile DYY (Owudan Yabanci Yatirimlar) dgkenleri arasindaki
iliskiler argtirilmistir. Sistem denklemi GSMH-DYY dgskenlerinden olgturulmustur. GSMH-DYY deiskenleri
arasindaki ifkilerin tahmininde 1970-2007 ddnemini kapsayanik/illeri seti kullanilmy, calsmada kullanilan
degiskenler oran dgerleriyle deil, duzey dgerleriyle kullaniimg olup, aynisekilde logaritmik seviyede analize tabi
tutulmustur. GSMH-DYY deiskenlerine ilskin veri setinin 1970’den amasi 1970 6ncesi DYY verilerin ilgili
kurumlarca sglikli bir sekilde tutulamangi olmasi endiesinden kaynaklanmaktadir. Gatada kullanilan veriler,
Turkiye Istatistik Kurumu (TUK), Hazine Mistgarligi (HM), Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi (TCMB)
istatistiklerinden elde edilerek GSMH deflatorii 878100) ile reel hale dogtuirilmistir.
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ANAL iz VE BULGULAR

Bu ¢alsmada, E-views 5.0, Rats ve SPSS paket programlbankiarak s6z konusu @gkenler arasindaki gkilerin
tahmin edilmesinde; Birim Kok Analizi, Johansen-Juse Ko-entegrasyon testi ile Var nedengglliVaryans
ayristirmasi ve Etki-Tepki analizinden glan VAR Analizi ydntemlerinden yaralanilgtir.

Duraganlik Testleri

Ekonometrik analizlerin anda dgiskenler icin durganlik testleri gelmektedir. Zaman serilerinin diamaliklari
¢esitli yontemlerle sinanmaktadir. Son zamanlarda yaygarak Dickey-Fuller (1979,1981) tarafindan geidien
ADF testleri birim kdk sinamasinda kullaniimaktadiBu calsmada, dgiskenlerin durganlik argtirmasi
Genéiletilmis Dickey-Fuller (ADF) testi ile yapilngtir.

Duragan olmayan serilerle yapilan analizin sahte regnesysebep olagendan, regresyon analizinden elde edilen t
ve F istatistikleri sapmali olacak vegikgkenler arasinda anlamli birgki olmadg halde, sahte regresyonagha
olarak dgiskenler arasinda gergek olmayan yiiksek bid&eriyle kagilasiimasi mumkin olabilmektedir (Terzi ve
Oltulular, 2006: 8). Bu nedenle, zaman serileri @irade durganlk sartinin yerine getirilmesi 6nem arz etmektedir.
Degiskenlerin analizi yapiimadan 6nce, sabitli trendiitrendsiz modeller kullanilarak serilerin logaikrdegerleri
ADF testine tabi tutulmgiur. ADF testinde optimal gecikmelerin uzu@lu AIC kriterine gdre belirlenngi ve
parantez icinde verilrgiir. Calismada, maksimum gecikme uzugluise 1 alinmtir.

Tablo 1: Seviyesinde Birim Kok Testi Matrisi

Sabitli Trendli Sabitli Trendsiz
Degiskenler ADF P Degeri ADF P Deeri
GSMH -2.406796(0) 0.3703 -1.204129(0) 0.6624
DYY -2.149155(1) 0.5022 0.509065(1) 0.9847

ADF birim kok testleri GSMH ve DYY dgskenleri icin hem sabitli trendli, hem de sabitleridsiz modelde
seviyesinde anlamli ¢cikmagtr (Tablo 1). Bu yuzden serilerin dganlatiriimasi icin birinci farklari alinngi ve
tekrar birim kok testi uygulanstir.

Tablo 2 : Birinci Farkinda Birim Kok Testi Matrisi

Sabitli Trendli Sabitli Trendsiz
Degiskenler ADF P Degeri ADF P Deeri
GSMH -5.570979(6) 0.0003 -5.556736(0) 0.0000
DYY -9.379890(0} 0.0000 -9.172.848(0) 0.0000

a % 1'de anlamhdir. N=36 icin kritik tablo gzleri trendli (trensiz) model
icin -4,38 (-3,75) ve -3,60 (-3,00) (Fuller, 1976)

ADF birim kok testi sonucu, GSMH ve DYY serileringabitli trendli ve trendsiz modelde birinci fanklada ve %1
anlamhhik diizeyinde dugan olduklari gérilmstir (Tablo 2).

Johansen-Juselius Ko-Entegrasyon Testi

Johansen-Juselius ko-entegrasyon testi, teorikalolaralarinda i$ki oldugu o6ngériilen iki ya da daha fazla
degiskenin birlikte hareket edip etmein, diger bir ifadeyle aralarinda uzun dénemlkinin olup olmadginin
tespit edilmesinde kullanilan bir ydntemdir.
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Tablo 3: Maksimum Ozdgr veiz Testi Hipotezleri

Maksimum Ozdger istatistgi iz istatistgi

Ho H; Ho H;
r=0 r=1 r=0 r>=1
r<=1 r=2 r<=1 r>=2
r<=2 r=3 r<=2 r>=3

Hasan Ayaydin

GSMH ve DYY dgiskenlerinin ayni seviyede duganliga sahip olduklarinin belirlenmesinin ardindan udénemli
birlikteliklerinin tespit edilmesinde Johansen-Jus€1990) ko-entegrasyon testi AIC kriterinden ykrailarak

uygulanmgtir.

Tablo 4: Johansen-Juselius Ko-entegrasyon Testi¢ham

Maksimum Ozdger Istatistgi

Degiskenler AIC Hipotezler Hesaplandstatistik Kritik Deserler
GSMH 2 r=0 r=1 20,65 15,87

DYY r<=1 r=2 4,97 9,16

iz istatistgi

GSMH 2 r=0 r>=1 25,63 20,18

DYY r<=1 r=2 4,97 9,16

"b" ilgili katsayinin % 5' de anlamli olgunu gdstermektedir.

GSMH- DYY arasindaki ko-entegrasyonskisinin aratirilmasinda, Tablo 4'de goruldi gibi GSMH- DYY

degiskenleri arasinda maksimum Oz@e istatistgi % 20,65, iz istatisii % 25,63 olarak hesaplangtir. Hesaplanan
degerler Johansen-Juselius tablo kritikgdderi ile kasllastiridiginda %5’'de anlamli bulunngtur. Hy hipotezinin

reddedilmesiyle DYY dgskenlerinin GSMH dgiskenleri ile koentegre olduklari, dolayisiyla bugg&enlerin

aralarinda uzun dénemli birgkinin oldugu tespit edilmitir.

VAR Nedensellik Analizi

Degiskenler arasinda i¢csel@al ayirrmi yapmayan ve gigkenler arasindaki keaitikli etkilesimin ve nedenseliin
tespitinde yaygin olarak kullanilan VAR analizi olikle degiskenler arasindaki gergek yapisagklnin bilinmedigi
durumlarda klasik yapisal modeller yerine makroekoik modellemede yaygin olarak kullanilan bir tedini
Degiskenlerin gecikme uzunluklar hata terimleri arasimatokorelasyona yol acmayacsdékilde AIC kriteri ile
belirlendikten sonra, her bir gigken kendisinin ve dger deiskenlerin gecikmeli dgerleri ile regresyona tabi
tutulur. Var analizinden elde edilen vegdéenler arasindaki nedenselliksKilerinin derecesi konusunda da bilgi
veren varyans awtirmalari ise dgiskenlerin kendilerinde ve ger dgiskenlerde meydana gelgoklarin etkilerini
yuzde olarak ifade eder (Terzi ve Oltulular, 2004). VAR analizinin uygulanmasi igin alwrulan denklem modeli
asagidaki gibidir:

GSMH] _[Ag ] [Au(L) A(L)][GSMH] [ Ecsu
DYY | |A,| [Au(L) A,L)||DYY

£DYY
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VAR analizinde hangi dgskenlere yer verilegénin belirlenmesi kadar, dékenlerin gecikme uzunluklarinin
belirlenmesi de dnemlidir. Bekenlerin durgan olduklari varsayimiyla VAR analizinde ilk olardkgiskenlerin
optimal gecikme uzunluklar belirlenmektedir. Buigalada VAR analizi i¢in optimal gecikme uzuplinun AIC
kriterine gore iki oldgu tespit edilmtir.

Tablo 5: VAR Nedensellik (F Istatistikleri)

Bagimli/Bagimsiz GSMH DYY
GSMH 69,8692 14,7868
(0,0000) (0,0154)
DYY 1,1898 15,599%
(0,3178) (0,0000)
a ilgili katsayilarin % 1'de anlamli olgunu, parantez igindeki derler anlamhlik diizeyini
(p) gostermektedir.

VAR analizi ve F testi sonuclari, GSMH ve DYY arafanDYY’den GSMH'ye d@ru %1 seviyesinde anlaml tek
yonlu bir nedenseliin oldugunu gostermektedir. Ayrica, F testinden GSMH'nin DNér (zerinde istatistiksel
olarak anlamli bir ikkinin olmadg gorulmektedir (Tablo 5).

Varyans Ayrstirmasi

VAR modelinden elde edilen F testi sonuclari ve lgae katsayisinin anlamli diizeyleri ilegtenlerde ortaya
cikacak dgisimin % kacinin kendisinden % kaginingdi deiskenlerden kaynaklangini gdsterir. Bu anlamda
varyans aystirmasi, sistemin dinamik yapisi hakkinda bilgiizéraryans aygtirmasinin amaci her bir rassakun,
gelecek dénemler icin 6ngoriiniin hata varyansina etkisini ortaya cikarmaktir. Ongériinin hata vasya h
uzunlyundaki bir ddnem icin her bir @gkenin hata varyansina katkisi olarak ifade ediletilaha sonra bgekilde
elde edilen her bir varyans toplam varyansa oramdq yizde olarak nispigaligli bulunur (Ozgen ve Giigdu,
2004: 9)

Tablo 6: GSMH'nin Varyans Aystirmasi (%)

Donem DYY GSMH
1 3,05 96,95
2 10,94 89,06
3 23,58 76,41
4 34,70 65,29
5 44,03 55,96
6 51,31 48,68
7 57,00 42,99
8 61,45 38,54
9 64,98 35,01
10 67,82 32,18
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Tablo 6’da Var analizinden elde edilen GSMH'nin yams aygtirmasi verilmgtir. Tablodan, dénemin ilk yilinda
GSMH'de meydana gelen gismenin yaklaik % 97'sinin GSMH'nin kendisi tarafindan agiklapdi donem

ilerledikce bu agiklama glciinin azgldve DYY'in GSMH'deki desisiklikler Gizerinde bir etkiye sahip olmati

gorulmektedir. GSMH'nin Varyans agtirmasi, GSMH’de meydana gelen gdgneleri DYY'in ilk donemden

itibaren agiklamaya kedigini ve dénemin handa % 3 olan agiklama gucunin donemler itibargi@rak déonem
sonu itibariyle %68’ler seviyesine gejthi gostermektedir. Bu sonug, F istatistiklerindelifenen DYY’den

GSMH'ye dagiru nedensellik ifkisini destekler niteliktedir.

Tablo 7'deki varyans awtirmasinda, donemin ilk yiinda DYY’'deki gemelerin tamamen kendisi tarafindan
aciklandgl gorulmektedir. GSMH'nin DYY'i aciklama glcl ise6dem sonu itibariyle % 7,40 oraninda
gerceklemistir. Bu oran, DYY’lerin GSMH’deki dgismeleri agiklama giicu ile kafastirildiginda oldukca diik
kalmakta ve F testindeki GSMH'den DYY’e glu bir nedensellik olmag@ini gostermektedir. Yapilan Varyans
ayristirmasi sonuglari DYY’den GSMH'ye @au tek yonli bir nedensedlin oldugun gdstermektedir.

Tablo 7: DYY'nin Varyans Aygtirmasi (%)

Donem DYY GSMH
1 100,00 0,00
2 97,95 2,05
3 97,32 2,68
4 96,25 3,74
5 95,47 4,53
6 94,70 5,29
7 94,06 5,93
8 93,50 6,49
9 93,01 6,98
10 92,59 7,40

SONUC

Dogrudan yabanci yatirimlar ile ekonomik blyime amakniliskiyi inceleyen camalar arasinda tam anlamiyla bir
gorls birliginin olusmadgini ve literatiriin targmali oldigunu séylemek mimkinddr. Teorik ve ampirik
calismalarin ¢gunlugu dasrudan yabanci yatirimlarin ekonomik biytme Gzeripozgtif etkileri oldyzunu destekler
nitelikte sonuclar ortaya koyarken, bazi gakalar bu ekinin negatif yonde olgunu hatta bazi ¢amalar ise bir
iliskinin olmadgini ortaya koymstur. Literatirin targmali olmasinda farkli yontemlerin ve farkli dénerime
kullaniimas etkili olmakla birlikte, ev sahibi @kin de kendine has 6zelliklerinden kaynaklgmdi sdylemek
mumkindir. Aynsekilde literatiir gakmalarindan DYY’nin pozitif etkisinin ev sahibi Ulk& yeni teknoloji cekme
kapasitesine, geri sermaye diizeyine, belli bir finansal gele ve kalkinma seviyesine sahip olmasingii@dugu
gorulmektedir.

Bu c¢algmada, 1970-2007 déneminde ekonomik biylmenin tegtistergesi kabul edilen gayri safi milli hasila
(GSMH) deiskeni ile d@rudan yabanci yatirimlar (DYY) diskeni arasindaki ki analiz edilerek, DYY’nin
Turkiye’nin ekonomik buyumesini ne yonde etkilgidiarastinlimistir. Calsmada, ilgili dgiskenler arasindaki
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ili skilerin tahmin edilmesinde; birim kék analizi, Jotsgn-Juselius Ko-entegrasyon testi ile nedensatiiizi ve
varyans aystirmasindan olgan VAR analizi ydntemlerinden yaralaniktar.

Degiskenlerin analizi yapiimadan 6nce, ADF birim kokttdéallaniimistir. ADF birim kok testi sonucu, GSMH ve
DYY serilerinin sabitli trendli ve trendsiz modeitke birinci farklarinda ve %1 anlamlihk dizeyindergsan
olduklari saptanngtir. GSMH-DYY arasindaki koentegrasyonskKisinin argtiriimasinda, DYY dgiskenlerinin
GSMH deiskenleri ile koentegre olduklari, dolayisiyla buzg&enlerin aralarinda uzun dénemli bigKinin oldugu
tespit edilmgtir.

VAR nedensellik analizi ve F testi sonuclarl, GSMéIDYY arasinda, DYY’'den GSMH'ye gou %1 seviyesinde
anlamh tek yonli bir nedensgin oldugunu gostermektedir. Ayrica, F testiyle GSMH'nin DYef Uzerinde
istatistiksel olarak anlaml bir gkisinin olmadgl saptanmtir. Var analizinden elde edilen GSMH'nin Varyans
ayristirmasinda, donemin ilk yihnda GSMH'de meydanaegetigismenin yaklaik %97'si GSMH'nin kendisi
tarafindan aciklangi, dénem ilerledikce bu aciklama gucinin azaldie DYY’in GSMH'deki desisiklikler
Uzerinde bir etkiye sahip olmaaigérilmtir. Aynisekilde, DYY’nin Varyans aystirmasinda, dénemin ilk yillinda
DYY'’deki degismelerin tamamen kendisi tarafindan acgiklgndorilmGtir. GSMH’nin DYY'i aciklama gicu ise
dénem sonu itibariyle %7,40 oraninda gercgkie ve GSMH'den DYY’e dgru bir nedensellik olmagdi
gorulmistir. Dolayisiyla, yapilan varyans agrmasi sonuclarlyla DYY'den GSMH'ye dou tek yonlu bir
nedenselfiin oldusu saptanmstir. Ozetle, VAR nedensellik analizi ve varyans stynmasindan DYY'den GSMH
bllyumesine dgru tek yonlu bir nedensellik gkisi saptanmtir. Turkiye'de dg@rudan yabanci yatinmlar ile
ekonomik blylime arasinda pozitif giicli bigklitespit edilmgtir. Bu sonug, Zhang (2001pbwona (2001), Nair-
Reichert ve Weinhold (2001), Campos ve KinoshitaD@0 Choe (2003), Fedderke ve Romm (2006), Alfaro ve
Charton (2007), Mallick ve Moore (2008)'nin yapnulduklari ¢alsmalari da destekler niteliktedir. Ayrica, Turedi
ve Terzi (2007) ve Demir (2007)'in Turkiye Uzerind@ptiklari ¢camalarinda ortaya koyduklari sonuclarla
Ortismektedir.

Turkiye’de d@rudan yabanci yatirim ggteri 2007 yilinda 22 milyar dolar seviyesinde gétesirken, ygzunluk
kazanan 6zellgirme uygulamalari ile bga finans sektorii olmak Uzere biree ve satin alma uygulamalarinin etkisi
daha belirginlgmistir. Hizmetler sektérti 2007 yili itibariyle DYY giderinin %76,3'Unl ¢ekngken, ayni dénem
imalat sektoril %21,9'a kadar gerilegini. TUrkiye'de 6zellgtirme, birlgsme ve satin almgeklinde gerceklgen DYY
kisa dénemde olumlu etkiler yaparken, uzun déneinetieri gecici oldgundan genel olarak tlke ekonomilerine,
istihdama, bgeri sermayeye, bilgi stokuna, ekonomik buyimeyekakinmaya olumlu katkilarl tagmasiz olan
yesil alan yatirimlarinin (greenfield) llkeye cekilsi@erekmektedir. Yeni bir tesis kurmak yerine gatismis bir
Ulkede mevcut bir tesisin satin alinmaeklinde gelen dgrudan yabanci yatinmlarin @ayaca& yararlar cok
sinirhdir. DYY'nin yeni Uretim tekr@i kurmadarsirket birlesme ve satin almalageklinde gerceklgirdigi yatirimlar
sadece sermayenin milkiyeti yapisingigerdiginden ev sahibi tlkenin tretim telgmde gelsme ve kapasitesinde
artisa neden olmamaktadir.

Turkiye'de finans sektériinde gercejda bu yatinmlarin sz konusu katkilarinin dahaniinbale gelmesi icin reel
sektére yonlendirilmesi gerekmektedir. Hatta Ulkekalkinmasinda kilit ve dncelikli sektorlerin bédinerek yabanci
yatirimcilarin s6z konusu sektdrlere yodnlendiriimigen uygun ortamin olgturulmasi gerekmektedir. Bununla
birlikte, yine Ulke a¢isindan stratejik 6neme satign sektdrlere DYY gigini kisitlayici diizenlemelerin yapilmasi
Turkiye’nin yararina olaga distunulmektedir.

Dunya genelindeki ve Turkiye'deki @oudan yabanci yatirimlarin hizmet sektdrindegwdastigl gbz oniine
alindginda, dg@rudan yabanci yatirimlarin ekonomik blylmeye etkisisektdrel bazda analize tabi tutulmasi,
dogrudan yabanci yatirm ile ekonomik biyume arasindekcek ilgkinin ortaya ¢ikmasi agisindan daha yararl
olaca distinulmektedir. Hizmet sektorine yonelik @odan yabanci yatinmlarin katkisi kisa dénemdayart
¢cikmakta, uretimi dgrudan artirmadindan ekonomiye katkisi gér sektdrlere gore daha @ik olmaktadir. Ev
sahibi lke agisindan en yararl ve verimli yatlammalat sektdriine yonelik yatinmlardir. Teknjdoyenilikleri de
beraberinde getiren bu tip yatirimlar, sektoriineraeli olarak gefimesini ve rekabetin ojmasini sglayarak ara
mal veya yatirim mali Uretilmesine katkida buluntaale tlkenin ithalata gamhligini azaltmaktadir.



Dogrudan Yabanci Yatirmldte Ekonomik Bilyiime Arasindaki Hasan Ayaydin
Iliskinin incelenmesi: Tiirkiye Orige

KAYNAKLAR

AKINLO, A. E. (2004), ‘Foreign Direct Investment and Growth in Nigeria Angtirical Investigatiori, Journal of
Policy Modelling 26 (2004) 627-639.

ALFARO, L. ve CHARRLTON, A. (2007), Growth and The Quality of Foreign Direct Investmelst:All FDI
Equal?”, CEP Discussion Paper®lo 830,November 2007.

ALFARO, L., CHANDA, A., KALEMLI, O-S ve SAYEK, S, (2004), EDI and Economic Growth: The Role of
Local Financial Markets Journal of International Economies64 (2004), 89-112.

BALASUBRAMANYAM, S. ve M. SAPSFORD, D. (1999),Foreign Direct Investment as a Engine of Grdith
The Journal of International Trade and Economic Develpment, 1999, 8:1, pp.27-40.

BALASBRAMANYAM, S. ve M. SAPSFORD, D. (1996),Foreign Direct Investment and Growth in EP and IS
Countries*, The Economic Journal, 106 (January), 92-105.1996.

BASU, P., CHAKRABORTY, C. ve REAGLE, D. (2003)Liberalization, FDI, and Growth in Developing
Countries: A Panel Cointegratin Approd¢hHEconomic Inquiry, 2003, Vol.41,No.3, pp.510-516.

BENGOA, M., B. ve SANCHEZ, R. (2003),Fbreign direct Investment, Economic Freedom andwano New
Evidence From Latin AmericaEuropean Journal of Political Economy 2003, Vol. 19, 529-545.

BLATTNER, T. S. (2002), Foreign Direct Investment in Transition”, Institufer Economic Policy and Economic
History, Seminar Paper (November 2002), pp.1-170.

BORENSZTEIN, E, J. G ve J.W, LEE (1998} dw Does Foreign Direct Investment Affect Economiov@h?”,
Journal of International Economics 45,1998, pp.115-135.

CHAKRABORTY, C. ve NUNNEKAMP, P. (2008),Economic Reforms, FDI, and Economic Growth in India:
Sector Level AnalysisWorld Development, 2008, doi.10.10.1016/j.worlddev.2007.06.0.

CARKOVIC, M. ve LEVINE, R. (2002), Does Foreign Direct Investment Accelerate EconoBriowth?’, World
Bank Conference may 30-31, 2002, Financial Globalization : A Blagsor a Curse

CAMPOS, N.F. ve YUKOK. (2002), ‘Foreign Direct Investment as a Technology Transfe&3eme Panel Evidence
From The Transition Economie¥he Manchester SchooR002, Vol. 70, No.3, pp.398-419.

CHOE, J. (2003), Do Foreign Direct Investment and Gross Domesticettment Promote Economic Growth?”,
Review of Development Economic)03,7(1), pp.44-57.

DEGER, M. K, ve EMSEN, 0.S. (2006),Gecls Ekonomilerinde Dgrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari ve
Ekonomik Bilyiiméigkileri: Panel Veri Analizleri(1990-2002)"C.U. i.i.B.F Dergisi, Cilt 7, Sayi 2, 2006.

DE MELLO, L.R.(1999), Foreign Direct Investment-Led Growth: Evidence Frdime Series and Panel Ddta
Oxford Economic Papers51,1999, pp.133-151.

DE MELLO, L.R. (1997), Foreign Direct Investment in Developing Countriesl @rowth: A Sellective Survey
Journal of Development Studies1997, 34:1, pp.1-34

DEMIR, Y. (2007), 'Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Ekonomik Biiyiimega Gtkisinin Turkiye Bdaminda Test
edilmesi”, Muhasebe Finansman DergisiSayi 34, Nisan 2007, ss.152-161.

DEMIRCAN, H. (2003), Diinya ve Tiirkiye'deki Yabanci Sermagatirimlari ve Stratejileri, Hazine Miiséeligl,
Ekonomik Aragtirmalar Genel Mudurlgli, Mart 2003.

DRITSAKI, M., DRITSAKI, C. ve ADAMOPOULOS, A. (2004),A Causal Relationship Between Trade Foreign
Direct Investment and Economic Growth for Gréeéenerican Journal of Applied Sciencek (3), 230-235.



Dogrudan Yabanci Yatirmldte Ekonomik Bilyiime Arasindaki Hasan Ayaydin
Iliskinin incelenmesi: Tiirkiye Orige

DURHAM, J.B. (2004),“Absorptive Capasity and the Effets of Foreign diréavestment and Equity Foreign
Portfolio Invstment on Economics GrowtiEuropean Economic Review48 (2004) 285-306.

FEDDERKE, J.W ve ROMM, A.T. (2006),Growth Impact and Determinants of Foreign Directdatment into
South Africa 1956-2003", Science Direct, 20@conomic Modelling 23,738-760

FORD T. C., RORK, J. C. ve ELSLIE, B. (2008oreign Direct Investment, Ecoonmic Growth and THeman
Capital Threshold: Evidence From US Stétd®ewiev International Ecoonmiecsl6(1), 96-113, 2008.

GIRMA, S. (2005),Apsorptive Capasity and Productivity Spillovers fébl: A Threshold Regression Analysis
Oxford Bullettin of Economics and Statistics,67,3 (2005) 0305-9049.

HERZER, D., KLASEN, S. ve NOWAR, F-L. (2007)In“Search of FDI-Led Growth in developing Counritse
Way Forward, Economic Modelling (2007), Sciencedirect, 10.1016j.econmod.2007,EL.00

KAYMAK, H. (2005), “Yabanci Dgrudan Yatinmlari Artirmakicin Tevikler Gerekli veyalve Yeterli Mi?'Maliye
Dergisi,Sayl 149,Mayis-Aralik 2005.

KARLUK, R. (2002), Uluslararasi Ekonomi Teori ve Ujgma, Beta Basim 8, Yayin No: 1249fstanbul, Eyliil
2002.

KUMAR, N. ve PRADHAN, J. P. (2002),Foreign Direct Investment, Externalities, and Econo Growth in
developing Countries: Some Emprical Explorations amglications for WTO Negotations in InvestnierRIS
Discussion PapersGlobal Develoment Finance 2002.

LAUTER, G. ve REHMAN, O. (1999)., “Central and Eastr&pean Trade Orientation and FDI Flows: Preperation
for EU Membership”]nternational Trade Journal Vol.13, (Isssue 1), 1999, s.35-53.

LENSINK, R. ve MORRISSEY, O. (2006)Fbreign Direct Investment: Flows, volatility, ancetimpact o growth
Review of International Economics 14(3), 2006, 478-493.

LIANG, Y. (2007), ‘Does Foreign Direct Investment Provide Desirables€epment Finance? The Case of Chjna
China & World Economy, 2007, Vol.15, No 2, 104-120.

MAKKI, S. ve SOMWARU, A. (2004), Impact on Foreign Direct Investment and Trade omriganic Growth :
Evidence From Developing Counriegsmer. J. Econ 86(3), August 2004, pp.795-801.

MALLICK, S. ve MOORE, T. (2008);Foreign Capital in a Growth Modé&|] Review of Development Economics
12(1), 143-159, 2008.

MARWAH, K. ve TAVAKOLI, A. (2004), “The Effect of Foreign Capital and Impacts on Ecoiofarowth:
Further Evidence From Four Asian Countrie¢1,970-1998)Journal of Asian Economicsl5 (2004), 399-413.

MOOSA, I.A. (2002), Foreign Direct Investment ThgoEvidence and Practise, Antony Rowe Ltd, Chippenham
Wiltshine, 2002.

NAIR-REICHERT, U. ve R. ve WEINHOLD, D. (2001),Causality Tests for Cross-Country Panels: A New Laok A
FDI and Economic Growth in Developing Counttie®xford Bullettin of Economics and Statistics 63, 2(2001)
0305-9049.

NUNNEKAMP, P. (2004), To What Extent Can Foreign Direct Investment Hatpi@ve International Development
Goaly?, Kiel Institute for World Economics,2004,Blackwell Publishing Ltd 2004.

NUNNEKAMP, P. ve SPATZ, J. (2003)Fbreign Direct Investment Counries: How Relavant Hast-Counry and
Industry Chareteristics?”Kiel Institute for World Econonmiciel Working Paper No. 1176, July 2003.



Dogrudan Yabanci Yatirmldte Ekonomik Bilyiime Arasindaki Hasan Ayaydin
Iliskinin incelenmesi: Tiirkiye Orige

OBWONA, M.B. (2001), Determinants of FDI and Their Impact on Economico@th in Uganda Policy
Research Centre African Development Bank 2001

OZGEN, F. B. ve GULGLU, B. (2004), Tiirkiye’de I¢ Borglarin /ktisadi Etkilerinin VAR Tekgiyle Analizl,
METU Studies in Development 31 (Haziran), 2004, 93-114.

RAM, R. ve ZHANG, K. H. (2002), Foreign Direct Investment and Economic Growth: Ewmitke from Cross-
Country dat fot the 1990sEconomic Development and Cultural Change2002, 51(1), 205,215.

SAATCIOGLU, C. (2002),Dogrudan Dy Yatirimlar ve Turkiye ISMMMO Mali Céziim Dergisi, Y1l 12, Sayi 61,
Ekim-Aralik (2002).

SARKAR, P. (2007), Does Foreign Direct Investment Promote Growth? Pdbata and Time Series Evidence
From Less Developing Counries, 1970-2002 MPRA Paper no. 5176,
November2007,http://mpra.ub.unmuenchen.de/51.

SEYITOGLU, H. (2007), Uluslararadktisat Teori Politika ve Uygulama, 14. Baski, Giiz€an Yayinlar fstanbul,
Ekim 2007.

TERZI, H ve OLTULULAR, S. (2006),“Enflasyon-Biiyiime Siirecinde Sabit Sermaye YatirifplaAnadolu
Universitesii.i.B.F Dergisi, Cilt 20, Sayi 1, (2006), 1-18.

TERZI, H ve OLTULULAR, S. (2004), Turkiye'de Sanayilane ve Ekonomik Biiylime Arasindaki Nedeftigéi”,
Dogus Universitesi Dergisi 5 (2) 2004, 219-226.

TUREDI, S. ve TERZ, H. (2007), Ekonomik Biiyiime Siirecinde Yatrim HarcamalarininsEtKurkiye Orngi
(1968-2005), ikinci Uluslararasi isletme ve Ekonomi Calstayi, 28-29 Haziran 2007, Giresun, ss.89-103.

ZHANG, K. H. (2001), Does Foreign Direct Investment Promote Economicv@n@ Evidence From East Asia and
Latin Americd, Contemporary Economic Policy 2001, Vol. 19, No. 2,175-185.

ZHANG, K H. (2006), Foreign Direct Investment and Economic Growth in @hiA Panel Data Study for 1992-
2004, The Conference of WTGChina and Asian EconomiesChina in June 24-25, 2006.



