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DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR VE EKONOMiK BUYUME
ARASINDAKI ILiSKi: BRICS- T ULKELERI UZERINE BiR ANALIZ

The Relationship Between Foreign Direct Investment And Economic
Growth: An Analysis On BRICS-T Countries

Seda DURSUN
Oz

Kiiresellesmenin zaman igerisinde giderek artmasiyla beraber
iilkeler arasi ticarette liberallesme hareketleri hiz kazanarak dogrudan yabanci
yatirimlarin énemini ortaya ¢ikarmis ve ¢ok uluslu sirketlerin yatirimlarini
ozellikle gelismekte olan {ilkeler {izerine yogunlastirildigr goriilmiistiir.
Yapilan ¢aligmada temel amag; incelemeye dahil edilen BRICS-T iilkelerinde
dogrudan yabanci yatirnmlarin iktisadi gelisime katkilarinin ortaya
¢ikarilmasidir. Bundan 6tiirii yapilan ¢aligsmada panel veri analizi kullanilmus,
ulagilan sonuglara gore ekonomik biiyiime ile dogrudan yabanci yatirimlar
arasinda esbiitiinlesme iligkisinin oldugu sonucuna varilmstir.

Anahtar Kelimeler: Dogrudan yabanci yatirim, Iktisadi Bilyiime,
BRICS-T Ulkeleri, Panel Veri Analizi

Abstract

With the globalization movement, the liberalization of international
trade has brought the concept of foreign direct investment to the fore and it
has been observed that the investments of multinational companies focus on
developing countries. The aim of this study is; Examining the effect of foreign
direct investments on economic growth in BRICS-T countries. For this
purpose, panel data analysis was used in the study, and it was concluded that
there is a cointegration relationship between economic growth and foreign
direct investments.

Key Words: Foreign Direct Investment, Economic Growth,
BRICS-T Countries, Panel Data Analysis
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Giris

Diinyada meydana gelen globallesme hareketleri uluslararasi
anlamda simirlarin ortadan kalkmasina sebep olmus, iilkelerin birbirlerine
entegre olmasini zorunlu kilmistir. Gelismekte olan iilkeler ekonomik
biiylimeleri siirecinde sermayeye erisim sorunu ile karsi kastya iken, gelismis
iilkelerin sermayeye erisimlerinin daha rahat olmasi kiiresel ekonomide
kaynak dagilimimin etkin bir sekilde dagitimima ve kullanimina dair sorunlar
da beraberinde getirmistir. Kiiresellesme hareketlerinin giderek artan
boyutlara ulasmasi, iktisat ve ticaret politikalarinda liberallesme, diinya
ekonomileri arasindaki entegrasyon iilkeler arasinda sermaye hareketlerinin
serbestlesmesini giindeme tagimis; 6zellikle sermayeye erisimde zorluklarla
karsilasan gelisme yolundaki iilke ekonomileri agisindan dogrudan yabanci
yatinnmlar kaynak veya sermaye birikiminden kaynaklanan eksikligi ortadan
kaldirmada en etkili yontem olmustur (Ayaydin, 2010).

Ulkelerin, serbestlesme hareketlerinin gittikge hiz kazanmasina
bagl olarak birbirlerine olan entegrasyonlar1 da artmakta ve bu serbestlesme
hareketleri sonucunda {ilkeler gelisimleri icin en avantajli stratejilere
yonelmektedirler. Bu kapsamda giinlimiiziin ileri diizeyde gelismis tilkelerinin
izledikleri temel strateji; ellerinde fazlasiyla bulunan teknoloji ve sermayeyi
kendi iilkeleri disinda isgiiciiniin ve maliyetlerin daha diisiik oldugu, risk ve
belirsizliklerin az oldugu, yliksek pazar pay1 bulunan ve rekabet edebilecek
firma sayisinin diisiik oldugu iilkelere yonlendirmektir. Bu durum gelismis
iilke ekonomilerinin daha da geligsmesine, yatirimi alan gelismekte olan iilke
ekonomisinin de daha hizli bir kalkinma siirecine girmesine yol agmaktadir.

Dis ticarette liberalizasyonun iilkelerin ekonomik bilylimeleri
iizerine etkileri bircok arastirmaci tarafindan ele alinmustir. Dis tlilkelerle
yapilan ticarin serbestlestirilmesi; mal ve hizmet akiginin Oniinde duran
dogrudan veya dolayli engellerin kaldirilmasi, ucuz is giiciliniin de yardimiyla
gelisme yolunda olan iilke ekonomilerinin, gelismis iilke ekonomilerinin yer
aldig1 seviyeye yaklasabilmesi i¢cin 6nemli bir firsat olarak goriilmektedir. Bu
acidan dogrudan yabanci yatirimlarin istihdami arttiracagi diistiniilmektedir
(Ekinci, 2011). Sanayilesmenin erken donemlerinde gelisme yolunda bulunan
iilkelerin, karsilagtirmali {stiinliik teorisine gore diisilk maliyetli isgiicii
yardimiyla nihai olarak tiiketiciye ulastirilacak olan tiiketim mallarinda
ihracat egiliminde oldugu belirtilmektedir (Lewer, 2002).

Dogrudan yabanci yatirmlar, tasarruf yetersizligi probleminin
¢Oziimii i¢in sermaye birikimine ilaveler yaparak o {iilkenin ekonomik
gelisimine ve biiylimesine katkida bulunmaktadir. Diger taraftan yabanci
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sermaye sahipleri, ileri diizey yonetim bilgilerini ve iiretim teknolojilerini de
yatinm yapacagt ilkeye gotliirerek ekonomik  biiylimeye iz
kazandirmaktadirlar. De Mello (1999) dogrudan yabanci yatirimlarin
ekonomik biiylimeyi dolayli bir sekilde su sekilde etkiledigini agiklamaktadir.
Isgiiciiniin egitimi, yeteneklerin kazanilmasi, yeni yonetim faaliyetleri ve
organizasyon diizenlemeleri yolu ile dogrudan teknoloji transferi alict
konumunda bulunan iilkede bilgi birikimi artisi saglamaktadir (Agayev,
2010).

Dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik biiyiime tizerinde biraktig
etki degerlendirilirken goz oniinde bulundurulacak 6nemli bir husus, yapilan
yatirimin tiirii olmalidir. Dogrudan yabanci yatirim; yeni yatirimlar, satin
almalar ve sgirket birlesmeleri biciminde olusabilmektedir. Yapilan
yatirimlarin yeni yatirimlar olmasi halinde; yeni tiretim tesislerinin kurulmasi
ve buna bagli olarak da istihdamda artis beklenmektedir.

Bu caligmanin amaci BRICS-T iilkelerinde dogrudan yabanci
yatirimlar ile iktisadi biiylime veya gelisim arasinda meydana gelen iligkinin
incelenmesidir. Bundan o6tiirli yapilan makale calismasi giris boliimiinii
takiben dort boliimden olusmaktadir. ikinci boliimde dogrudan yabanci
yatinm kavramina deginilmis olup, ti¢lincli boliimde literatiir taramasi ve
dordiincii boliimde ampirik analiz ele alinmistir. Calismanin son kisminda ise
sonug bulunmaktadir.

Dogrudan Yabanci1 Yatirnm Kavrami

Bir iilkedeki yerlesik halkin, kendi {ilkeleri disinda yabanci bir
iilkede servet edinmelerine, yabanci yatirim ad1 verilir. Tiirkiye'de, 17 Haziran
2003'te uygulamaya baglanan 4875 numarali Dogrudan Yabanci Yatirimlar
Kanunu'na gore; yabanci iilkede yerlesik olanlar veya yabanci iilke
vatandaglar1 tarafindan getirilen nakit para, sirket hisseleri, makine, techizat,
mevcut dogrudan yabanci yatirimlardan elde edilen ve tekrar yatirimda
kullanilmak {izere ayrilan karlar dogrudan yabanci yatirim olarak
tamimlanmigtir (Hazine Miistesarligi, 2005). Dogrudan yabanci yatirim ile
amaglanan; yabanci iilkelerde sirket, fabrika, arazi, bina gibi fiziki varliklar
edinerek, uzun siireli ticari ¢ikar elde etmek ve sirket yonetiminde s6z sahibi
olabilmektir (Goger, 2013). Gergeklesen yabanci yatirimlarin, dogrudan
yabanci yatirim olarak nitelendirilebilmesi i¢in girisimcinin yapmig oldugu
yatirim iizerinde en az %10 oraninda s6z sahibi olmas: sattir. Tersi durumda
yapilan yatirimlar bir diger yabanci yatirim ¢esidi olan, portfoy yatirimlari
olarak degerlendirilmektedir (Kahveci ve Terzi, 2017).
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Ekonomi literatiiriinde; dogrudan yabanci yatirimlarin iilkelerin
gelisimi icin yiiksek oranli potansiyel etki barindirdig: kabul edilmektedir.
Dogrudan yabanci yatirimlarin beraberinde yeni teknolojileri de getirecegi,
yeni yonetim teknikleri gelistirecegi, yerli sanayide verimlilik artist
saglayacagl, maliyeti azaltict ve kaliteyi arttirict bir etki olusturarak iirlin
miktarini artiracagi, mal- hizmet ve bilginin aligverisini kolaylastiracagi, dis
satimin performansini olumlu etkileyecegi, iktisadi bilylimeye ve gelismeye
hiz kazandiracagi, vergi gelirini arttiracaglr ve istihdama olumlu katkida
bulunacagi kabul edilmektedir. Ayrica dogrudan yabanci yatirimlar global
anlamda dogada kit olarak bulunan kaynaklarin verimli bir bigcimde
kullanilmasina da katki saglayacaktir (WTO, 1996).

Gilinimiizde {iilke ekonomilerinde Onemli fayda saglayict
faktorlerden biri olan, maksimum diizeyde reel kazang elde etmek amaciyla
bir lilkeden baska bir {lilkeye rahatlikla ve kolaylikla kayabilen tiirden sermaye
akimlar1 olan dogrudan yabanci yatirimlar; Bretton Woods Sistemi’nin
cokmesinden sonra 1970°li yillarda meydana ¢ikmistir. 2. Diinya Savasinin
akabinde, kapitalizmi benimsemis olan iilkelerde neredeyse ¢eyrek asra yakin
bir zaman boyunca siiren hizl1 biiylime siireci, 1971°de dolar ile altin arasinda
var olan iligkinin ortadan kaldirilmasiyla beraber Bretton Woods un ¢okmesi
ile sonuglanmis ve kapitalist iilkelerde krize sebep olmustur. Yiiksek oranda
kapitalizmi ilke edinmis iilke ekonomileri, 1929 Biiyiik Buhrani’ndan devletin
ekonomiye miidahalesini savunan Keynesyen Politikalar sayesinde
cikmislarken; Bretton Woods Sistemi’nin ¢okmesinden kaynakli krizden
¢ikmanin yolu olarak ekonomide liberalci goriis Onem kazanmustir
(Berksoy,1995). Ciinkii bu kez ekonominin krize girmesinin sebebinin,
ekonomiye yiiksek oranda devlet miidahalesi oldugu sonucuna varilmis ve
bunun sonucu olarak da; liberallesme, 6zellestirme, rekabet ve rekabetgilik
kavramlar1 daha yiiksek oranda énem kazanmustir. Krizi 6nlemek amaciyla
ongoriilen ¢6ziim; uluslararasi anlamda sinirlamalarin kaldirilarak yerine dis
ticarette liberallesme hareketinin getirilmesidir. 1980’lerde hem kapitalizmi
benimsemis iilke ekonomilerinde hem de IMF ve Diinya Bankas1’nin dayattig
programlari, yabanci iilkelerden bor¢ bulabilmek amaciyla kabul etmis
Tiirkiye gibi gelismekte olan iilke ekonomilerinde; devlete ait iiretim birimleri
ozellestirilmis, liretim alaninda liberallegsme saglanmis ve mali piyasalarda ise
liberallesme faiz oranlarinin serbest birakilmasi seklinde olusmustur. Dis
ticaretin serbestlestirilmesinde ise; ithalatin oniindeki engeller kaldirilarak
iilkeye kolayca mal ve sermaye akimlarinin girmesine izin verilmis ve iilkeye
gelen yabanct sermaye ve mallar ise ilkenin uluslararasi diizeyde
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rekabetciligini arttirmustir (Insel ve Sungur, 2003). Bu tiir liberallesme
hareketleri; ayn1 zamanda teknolojide hizli bir gelisime, {iretim ve ticaretin
global boyutlara ulagan ¢ok biiylik faaliyetlere doniismesine ortam hazirlamig
ve finansal piyasalarin yiiksek bir ivme kazanarak hizla biitiinlesmesine sebep
olmustur (Helleiner, 1997).

Dogrudan yabanci yatirimlarin ev sahibi konumunda bulunan
iilkenin ekonomisini olumsuz yonde etkileyebilecegi bazi durumlar
mevcuttur. Dogrudan yabanci yatirimlarin satin alma ya da girket birlegsmesi
bi¢ciminde gerceklesmesi durumunda yapilan yatirimlar {iretim agisindan yeni
bir alan yaratmayacagindan o&tiirli istihdamda herhangi bir artig olmasi
beklenmemektedir. Bir iilkeye dogrudan yabanci yatirim girisinin hiz
kazanmasi ile beraber rekabet seviyesi artis gostermekte ve yerel firmalar
artan rekabetin Ustesinden gelebilmek amaciyla mevcut isgilicii taleplerini
azaltarak yerine teknoloji yogun tiretim faktorlerini tercih etmekte ve boylece
istthdamda dislama etkisi ortaya ¢ikmaktadir.

Dogrudan yabanci yatirimi yapan ¢okuluslu sirketlerin ya da tilkenin
sahip oldugu yiiksek rekabet giicii, ev sahibi konumunda bulunan tilkedeki
sirketleri olumsuz bir bigimde etkileyebilmekte ve bu sirketlerin piyasada var
olan mevcut giiglerini yitirmelerine yol agabilmektedir. Diger bir olumsuz
durum ise artan dogrudan yabanci yatirimlar ile beraber yabanci yatirimeilarin
ev sahibi konumunda bulunan iilke iizerinde etkisinin giderek artacak
olmasidir. Bu durum iilkenin bagimsiz bir iktisadi politika uygulamasini
zorlastiracaktir. Fakat ev sahibi tilkelerin kendilerine yabanci iilkelerden gelen
yatirimlari kontrollii bir bicimde yonlendirmesi veya degerlendirmesi ve yerli
firmalar1 koruyucu dnlemler almasi hélinde dogrudan yabanci yatirimlarin
olumsuz etkileri ortadan kalkacaktir (Kahveci ve Terzi, 2017).

Literatiir Taramasi

Iktisat literatiiriinde; dogrudan yabanci yatirimlar ile iktisadi
bliylime iliskisinin ele alindigi calismalarda ortaya c¢ikan hakim goriis;
yabanci {ilkelerdeki yatirimcilar tarafindan getirilen dogrudan yabanci
yatinnmlarin, iktisadi biiylimeyi ve istihdami olumlu yonde etkiledigi
bigimindedir.

Balkanli (2019), 1985- 2017 yillar1 arasi donemde Tiirkiye’de
iktisadi biliyime ve dogrudan yabanci yatirnmlar arasinda olusan iligkiyi
zaman serisi yardimiyla incelemistir. Bu baglamda; ¢alismada esbiitiinlesme
ve duraganlik testleri uygulanmistir. Analiz neticesinde ulasilan verilere gore,
Tiirkiye’de uzun dénem acisindan dogrudan yabanci yatirimlarin iktisadi
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biiyiime lizerinde yarattig1 etkinin pozitif yonlii bir seyir izledigi sonucuna
ulasilmustir.

Acaraver ve Akyol (2017), 1998-2015 aras1 donemde Tiirkiye’de
dogrudan yabanci yatirnmlar ve uluslararasi ticaretin iktisadi ilerlemelerde
meydana getirdigi etki zaman serisi yardimiyla incelenmistir. Elde edilen
bulgular neticesinde uzun dénemde dogrudan yabanci yatirimlar, uluslararasi
ticaret ve iktisadi bilyiime arasinda bir iliski bulunmamaktadir.

Kahveci ve Terzi (2017), 1984-2015 donemi Tiirkiye ekonomisi
acisindan dogrudan yabanci yatinnmlar ile iktisadi gelisim, istihdam ile de
sermaye girdisi arasinda var olan iliski Sims ve DL-VAR nedensellik analiz
yontemleri yardimiyla incelenmistir. Elde edilen sonuglar ise; iktisadi biiyiime
ve sermaye faktoriinden, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarina dogru tek
tarafli ve olumlu seyirde bir nedensellik oldugunu, fakat dogrudan yabanci
sermaye yatirimlart ile istihdam iliskisinde herhangi bir nedensellik
baglantisinin olmadigini gostermektedir.

Yilmaz, Zeren ve Koyun (2017), 1997-2013 doénemleri arasinda
BRICS ve MINT iilkelerinde dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, iktisadi
bliyime ve karbondioksit emisyonuna dair egbiitiinlesme analizi
incelenmistir. Elde edilen sonuglara gére uzun dénemde dogrudan yabanci
sermaye yatirimlar1 ve iktisadi biiylimenin beraber hareket halinde olduklari
sonucuna vartlmistir.

Ayaydin (2010), Turkiye’de 1970-2007 arasi donemde iktisadi
biliylimenin esas degiskeni varsayilan gayri safi milli hasila ile dogrudan
yabanci sermaye yatirimlari arasindaki iligki incelenmistir. Calismada, E-
views 5.0, Rats ve SPSS programlarindan yararlanilarak, sdz bahsi gecen
gostergeler arasinda ortaya cikan iligkilerin tahmininde; birim kok analizi,
Johansen-Juselius Ko-entegrasyon testi ile VAR nedensellik analizi ve
varyans ayristirmasindan olusan VAR analizi yontemleri kullanilmistir.
Analizden elde edilen sonuglar; dogrudan yabanci yatirnmlardan GSMH’ye
dogru tek tarafli bir nedensellik iliskisi oldugunu ortaya ¢ikarmistir.

Yilmaz, Kaya ve Akmer (2011), 1980-2008 aras1 donemde
Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatirimlarin iktisadi biiyiime {izerindeki etkileri
ekonometrik yontemler kullanilarak analiz edilmistir. Analizde, gayri safi yurt
ici hasila (GSYH) ve dogrudan yabanci yatirim gostergeleri ele alinmistir. Ele
alman gostergeler arasinda nedensellik iliskisini bulabilmek amaciyla Granger
nedensellik testinden yararlanilmis ve dogrudan yabanci yatirimlardan iktisadi
gelisime veya biiylimeye dogru tek tarafli bir nedensellik iliskisi oldugu ortaya
cikmustir.
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Bostan, Kelleci ve Yilmaz (2016), 1995-2015 arasi donemde
Avrasya ekonomilerinde iktisadi ilerleme veya gelisim ile dogrudan yabanci
yatinmlar arasindaki nedensellik ele alimmistir. S6z konusu 6 iilke
ekonomisindeki veriler panel olarak diizenlenmis ve calismaya katilan her bir
gosterge veya degiskenin duraganligi panel birim kok testi yardimiyla
incelenmistir. Analizden ulasilan sonuclara dahilinde; ele alinan 6 iilkede
iktisadi biiylimeden dogrudan yabanci sermaye yatirimlarina dogru tek tarafli
bir nedensellik iliskisi oldugu sonucuna vartlmustir.

Yilmazer (2010), 1991Q1-2007Q3 doéneminde 3’er aylik veriler
yardimiyla GSYH, dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, dig alim (ithalat) ve
dis satim (ihracat) arasindaki nedensellik iligkisini, Granger Nedensellik testi
yardimiyla incelemistir. Elde edilen sonuglara gore, dogrudan yabanci
yatirimlar ile iktisadi biiyiime veya gelisim arasinda kuvvetli bir nedensellik
iligkisi olmadig tespit edilmistir.

Keskin Benli ve Yenisu (2017), 2005Q1-2015Q3 verileri
kapsaminda dogrudan yabanci yatirimlar ile ekonomik biiyiimenin en temel
degiskeni sayilan gayri safi yurti¢i hasila arasindaki iligkiyi Johansen
Esbiitiinlesme ve Granger Nedensellik analizi yardimiyla test etmislerdir.
Analizden elde edilen sonug; uzun dénemde dogrudan yabanci yatirimlar ile
iktisadi bliyiime arasinda Johansen Egbiitiinlesme iliskisi saptanmigtir. Ayni
zamanda bahsi gecen gostergeler arasinda ¢ift tarafli bir Granger Nedensellik
iligkisinin oldugu sonucuna da ulasilmistir.

Soylu ve Okur (2020), 1996-2018 yillar1 arast donemde Tiirkiye
ekonomisinde issizlik degiskeninin; dogrudan yabanci yatirrm akimlari,
tasarruflar ve Ar-ge harcamalar ile iliskisini incelemislerdir. Elde edilen
sonuglara gore s6z konusu donemde dogrudan yabanci yatirimlar issizlikte
ortaya ¢ikan degisimlerin %50’sini, Ar-ge harcamalar igsizlikte ortaya ¢ikan
degisimlerin %28’ini, tasarruf oranlar1 ise issizlikte ortaya ¢ikan degisimlerin
%13’iinii agikladigin1 ortaya koymaktadir. Igsizlikte olusan degisimlerin %9’u
ise degiskenin kendi i¢ dinamiklerinden kaynaklanmaktadir.

Syzdykova (2019), 1995-2017 yillar1 arasinda Orta Asya iilkelerine
gelen dogrudan yabanci yatirimlarinin bu iilkelerin iktisadi biiyiimesine olan
etkilerini incelemistir. Bu amagla 1995-2017 arasi doneme ait veriler
yardimiyla Panel ARDL testi yapilmstir. Analiz sonuglarina gore, Orta Asya
iilkelerinde dogrudan yabanci yatirnmlarda ortaya c¢ikan %1°lik yiikselis
GSYH’de %0.9 artisa yol agmaktadir.

Sasmaz ve Yayla (2018), Panel Veri Analizi yontemi yardimyla
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OECD Hiyesi olan 34 iilkede 2000-2016 yillar1 arasinda dogrudan yabanci
yatirimlar ile iktisadi kalkinma iliskisini ele almiglardir. Elde edilen sonuclara
gore, dogrudan yabanci yatirimlar ile iktisadi kalkinma arasinda dogru yonlii
bir iligski oldugu saptanmistir.

Karis ve Ayla (2018), 1980-2016 donemleri arasinda Tiirkiye’de
dogrudan yabanci1 yatirim ve ticari anlamda liberalizm arasindaki iliski Engle-
Granger esbiitiinlesme analizi ve hata diizeltme modeline bagli nedensellik
analizi yardimiyla ele alinmistir. Yapilan esbiitiinlesme analizi neticesinde
uzun donemde, bahsi gecen iki gosterge veya degiskenin beraber hareket
ettikleri ortaya ¢ikmistir. Nedensellik analizinin neticesinde ise ticari anlamda
liberallikten dogrudan yabanci yatirimlara dogru tek tarafli bir nedensellik
iligkisinin oldugu sonucuna varilmistir.

Yilmaz (2008), 102 gelismekte olan iilkede 1990- 2006 yillar1 arasi
donem kapsaminda dogrudan yabanci yatirimlarin iktisadi biiyiime tizerindeki
etkisini panel veri yontemiyle incelemistir. Ulasilan bulgular; dogrudan
yabanci yatirimlarin gelismekte olan iilkelerin iktisadi bliytimeleri tizerinde
pozitif ve olumlu etkisi s6z konusudur.

Oncii ve Celik (2018), 1998-2016 dénemi icin BRICS-T iilke
ekonomilerinde iktisadi biiyiime ile dogrudan yabanci yatirimlar arasindaki
iligki panel birim kok ve nedensellik testleri ile arastirilmistir. Analizden elde
edilen sonuclar; dogrudan yabanci sermaye yatirimlarindan iktisadi biiylimeye
dogru bir nedensellik olmadig1 ancak iktisadi biiyiimeden dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarina dogru bir nedensellik bulundugunu ortaya ¢ikarmistir.

Acar (2016), Tirkiye i¢in 2001-2015 yillar1 arasinda dogrudan
yabanci yatirimlar ile iktisadi biiyiime arasindaki nedensellik iliskisini
incelemistir. Calismanin sonucuna gore dogrudan yabanci yatirimlar ve
iktisadi biiylime arasinda herhangi bir nedensellik iligkisine ulagilamamugtir.

Okuyan ve Erbaykal (2008), Nedensellik analizi yardimiyla 9
gelismekte olan tilkenin 1970-2006 yillar1 kapsamindaki verileri yardimiyla
dogrudan yabanci yatirnmlar ile iktisadi biyiime arasindaki iligki
incelenmistir. Analiz bulgularina gore; ele alinan iilkelerden altisinda iktisadi
biiylimeden dogrudan yabanci yatirimlara dogru, birinde dogrudan yabanci
yatirimlardan iktisadi biiylimeye dogru ve ikisinde ise karsilikli nedensellik
oldugu sonucuna ulagilmistir.

Kog ve Saidmuradov (2018), 1992-2014 aras1 donemde y1llik veriler
kullanilarak Orta Asya’da yer alan cumhuriyetlerde; elektrik enerjisi, iktisadi
bliylime ve dogrudan yabanci yatirimlar arasindaki iligkisi panel veri
yardimiyla incelemeye almiglardir. Caligmadan elde edilen sonuglar;
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dogrudan yabanci yatirnmdan hem iktisadi biiylimeye veya gelisime hem de
elektrik enerji tiiketimine dogru tek tarafli bir nedensellik iligkisinin oldugu
fakat iktisadi biiylime ile elektrik tiiketiminden dogrudan yabanci yatirima
dogru bir nedensellik iliskisi bulunmadig1 neticesine varilmustir.

Cestepe ve Mistacoglu (2010), 1980-2007 doneminde bolgesel
ekonomik entegrasyonun dogrudan yabanci yatirim tizerinde yarattigi etki,
gelisme yolunda ilerleyen iilkelerin meydana getirdigi iki bolgesel
entegrasyon -ASEAN ve MERCOSUR- 6regi yardimiyla ampirik bakimdan
incelenmistir. Bolgesel ¢apta iktisadi entegrasyonlar agisindan kukla degisken
yardimiyla ortaya konulan model, sabit etkiler panel veri ile varsayimi
yapilmigtir. Tahminden ulasilan sonuglar; gelisme yolunda ilerleyen iilkelerin
meydana getirdigi iki bolgesel iktisadi entegrasyona iiye olmak, bolgede yer
alan iilkelere dogrudan yabanc1 yatirim girislerini artirmaktadir.

Yal¢gimnkaya ve Aydin (2017), 1992-2015 doénemi kapsaminda
gelisgme yolunda ilerleyen secili yiikselen iilke ekonomisinde dogrudan
yabanci yatirimlarin, iktisadi gelisim ve ilerleme iizerindeki etkilerini yeni
nesil panel veri metodolojisi dahilinde ampirik olarak incelemislerdir. Analiz
sonucunda, incelenen dénemde Cin, Rusya, Brezilya, Endonezya, Hindistan
ve Tirkiye’de dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin iktisadi biiyiime
iizerinde yarattig1 etkilerin pozitif yonlii ilerledigi, Nijerya, Meksika ve Giiney
Afrika iilkelerinde ise dogrudan yabanci yatirimlarin iktisadi biiyiime veya
gelisim tizerinde herhangi bir etkisinin bulunmadig1 sonucuna vartlmistir.

Ozcan ve Ar1 (2010), 27 OECD iilkesinin ekonomisinde 1994-2006
kapsaminda dogrudan yabanci yatirimlari etkileyen unsurlar, dinamik panel
veri yardimiyla, GMM tahmin teknigi kullanilarak incelenmistir. Elde edilen
bulgular dogrudan yabanci yatirimlariin; ekonomik biiylime orani, altyapi
diizeyi ve fiyat istikrarini anlatan enflasyon orani iizerinde pozitif bir etki
biraktigi sonucuna ulasilmistir.

Analiz

Analizde; BRICS-T iilkelerine ait 1995-2019 dénemi yillik veriler
kullanilmigtir. Calismada ekonomik biiyiimeyi temsil etmek tizere Kisi Basi
Reel GSYH (2010 sabit $), dogrudan yabanci yatirimlar (Foreign direct
investment, net inflows (% of GDP)) ve istihdam verisi (Employment to
population ratio, 15+, total (%) (national estimate)) haliyle kullanilmis olup
biitiin veriler Diinya Bankasi’ndan elde edilmistir.

Metodoloji ve Bulgular

Yapilan ¢alismada oncelikli olarak; gostergeler agisindan yatay kesit
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bagimlilig1 testi uygulanmis ve bu test neticesinde yatay kesit bagimliliginin
saptanmasi iizerine ikinci nesil birim kok testlerinden kabul edilen CADF
birim kok testi uygulamaya alinmis ve biitlin gostergelerin 1. farkinda duragan
oldugu sonucuna varilmistir. Sonrasinda panelin biitiinii i¢in yatay kesit
bagimlilig1 ve homojenlik testi uygulanmis ve modelde yer alan sabit ve egim
katsayilariin ayni olmadigi farkli oldugu sonucuna varilmstir.

Yatay Kesit Bagimhihig: Testi

Yatay kesit bagimlilig1 testinin saptanmasi hususunda Breusch ve
Pagan (1980)’mn LMgp istatistiginden yararlanilmigtir. LMgp test istatistigi
asagidaki regresyondan yardimi ile bulunmaktadir:

.y;'r =ai+Bi"Xir+rUir =1.2
@

Yatay kesit bagimliligi testinin sifir olan bir diger alternatif

t=1,2,...,T

hipotezleri asagida gosterildigi gibidir:
Ho: Yatay kesit bagimliligi bulunmamaktadir.
Hi: Yatay kesit bagimliligi bulunmaktadir.

Standart normal dagilimi olan Breusch ve Pagan (1980)’1n testine
dair istatistik asagidaki gibidir:

N-1 N
LM,, = T.Z z p; 2
=1 = - XNA(N-I)Q

)

Uygulanan bu test neticesinde olasilik degerlerinin 0.05’ten kiigiik
olmasi halinde Ho hipotezi kabul edilmez yani reddedilir ve yatay kesit
bagimliliginin oldugu sonucuna varilir (Pesaran vd., 2008).

Gostergeler arasinda yatay kesit bagimliligi varliginin olmasi
asagidaki Tablo 1’de gosterilmistir.

Tablo 1. Yatay Kesit Bagimhihgi Testi Sonuclari

Degiskenler CDLMy CDLM: CDLM LMagj
GDP 36.855 3.990 -1.634 6.703
(0.001) (0.000) (0.051) (0.000)
DYY 32.142 3.130 -2.304 5.700
(0.006) (0.001) (0.0112) (0.000)
isT 34.424 3.546 -2.753 -0.144
(0.003) (0.000) (0.003) (0.557)
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Tablo 1’de gosterilen yatay kesit bagimlilik testi sonuglari ele
alindiginda, her bir degisken veya gosterge acisindan CDLM ve LMag
testlerinin verilerine dair olasilik rakamlarinin 0,05’ten daha az bir diizeyde
olmasina bagli olarak, yatay kesit bagimlilik bulunmadigini aciklayan sifir
hipotezi kabul edilmemekte yani reddedilmektedir.

Panel Birim Kok Testi

Yapilan ¢alismaya gore, serilerin tiimiinde yatay kesit bagimlilig
saptanmig; yatay kesit bagimliligim1 dikkate alan ikinci nesil birim kdk
testlerinden ise CADF birim kok testi kullanilmistir. Bu testin 6nem arz eden
ozelligi, CADF istatistiginin yatay kesite ait kisisel sonuclar1 meydana
cikarmasi ve ayni zamanda CIPS istatistigi ile de panelin biitiiniine ait
neticeleri iletmesidir. Bu testin diger bir 6nem arz eden 6zelligi ise; yatay kesit
ve zaman boyutunun oransal olarak kii¢iik oldugu zaman ve kosullarda bile
oldukga tutarli sonuglara ulasilmasini saglamasidir (Pesaran, 2007).

CADF, Pesaran (2007) tarafindan ele alinmis olup, panel birim kok
testi regresyon modeline gdre yapilmakta ve asagidaki sekilde formiile
edilmektedir:

Ayie = aj + biyir—1 + V-1 + didye + ejt ©)

Ay1iMy,y;
W) = o @

Her yatay kesit bakimindan ayr1 ayri hesaplanan t istatistiklerinin
ortalamasini ifade eden CIPS istatistigi asagida gosterildigi sekildedir:

CIPS (N,T)=t-bar=N"1¥N . t; (N,T) (5)

Ho:B; = 0 seri duragan degildir.

Hi: B; < 0 seri duragandir.

Yatay kesit bagimliligi testi neticesinde degisken veya gostergelere
ikinci nesil birim kok testlerinden CADF birim kok testi uygulanmis ve
sonuclar Tablo 2°de her bir iilke igin gosterilmistir.

Tablo 2. CADF Birim Kok Testi

Sabitli veTrendli

Ulkeler GDP DYY IsT
CADF Lag CADF Lag CADF Lag
Stat. Stat. Stat.
Brezilya -2.05 -2.716 1.000 -2.459 1.000
1.00
Rusya -2.33 3.00 -1.834 3.000 -2.857 1.000
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Hindistan -1.28 1.00 -2.467 1.000 -1.517 1.000
Cin -1.69 1.00 -1.011 3.000 0.261 3.000
Giiney -0.574 1.00 -1.506 3.000 -2.633
Afrika 1.000
Tiirkiye -1.67 -4.873 3.000 -1.922
3.00 1.000
-1.60 -2.401 -1.854

Not: CIPS Kritik Degerleri %1 (-3.15), %5 (-2.88), %10 (-2.74), CADF Kritik
Degerleri %1 (-4.97), %5 (-3.99), %10 (-3.55)

Tablo 2°de yer alan sonuglar ele alinarak; GDP, DYY ve istihdam
gostergeleri icin tek tek hesaplanan CDAF testinin istatistik degerleri, kritik
deger tablosunda yer alan %5’ de -3.99 degerinden ve CIPS degerlerinin de
tabloda yer alan degeri %5 de -2.88 olan CIPS degerinden daha diisiik oldugu
gozlemlenmektedir. Bu veriler 1s1iginda Ho hipotezi kabul edilirken, Hi
hipotezi ise reddedilmektedir. Tablo 2’de yer alan sonuglar degerlendirildigi
zaman paneli olusturmakta olan serilerin birim kok icermekte oldugu
sonucuna ulagilmistir. Netice olarak ekonomik biiylimeyi ifade eden GDP,
yabanci flilkelerden sermaye akimlarimi ifade eden dogrudan yabanci
yatirimlar ve istihdam gostergelerinin duragan olmadig1 sonucuna varilmistir.
Bu sebeple de serilerin I(1) 6zelligi gosterdigi sonucuna ulasilmigtir.

Panel Esbiitiinlesme Testi

Calismada kullanilan degisken ve gostergelere uygulanan birim kok
testi neticesinde tiim degiskenlerin I(1) oOzelligi goéstermesi ve egim
katsayilariin heterojen yani farkli olmasi durumunda seriler arasinda yer alan
esbiitiinlesme Westerlund ve Edgerton (2007) araciligiyla gelistirilen panel
bootstrap esbiitiinlesme ile ele alinmistir. Bu test McCoskey ve Kao (1998)
tarafindan One siiriilen lagrange multiplier testinden sekillenmekte ve yatay
kesit bagimliligi olmasi durumunda yararlanilmaktadir (Westerlund ve
Edgerton, 2007).

Asagidaki denklem, panel esbiitiinlesme denkleminin tiiretilmesine
ortam hazirlamaktadir.

yit=ai+xit'Bit+zit (6)
zit=uit+vit @)
vit=) nijtj=1 (8)

nij ortalamasi sifir ve varyansi ¢i2 olan bir hata terimidir.
012=0 Seriler arasinda esbiitiinlesme iligkisi vardir.
012>0 Seriler arasinda esbiitiinlesme iligkisi yoktur.
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LM istatistigi Westerlund tarafindan gelistirilmis olup asagidaki gibi
gosterilir:

LMN+=1NT2Y > wi—2tt=1Ni=1Sit2 (11)

LM istatistiginde wit=(uit,Axit")’ ve Sit FMOLS ile tahmin edilmis
olan modeldeki Zit hata terimlerinin kismi toplamlaridir (Westerlund ve
Edgerton, 2007:186-188).

Tablo 3. LM Bootstrap Esbiitiinlesme Testi

Level (Constant) Istatistik Bootstrap p-
degeri
LMn* 3.090 0.208

Westerlund ve Edgerton (2007) tarafindan gelistirilmis olan LM
bootstrap panel esbiitiinlesme testinden elde edilenlerin sonug Tablo 3’de yer
almaktadir. Tablodan ulagilan olasilik sonucu sabitli modelde 0.05’ten biiyiik
oldugundan otiirii esbiitiinlesme iliskisinin oldugu kabul edilmektedir.

Sonug¢

Dogrudan yabanci yatirimlar, iilkelerin gelisimi i¢in biiyiik 5nem arz
etmenin yaninda ayni zamanda bir¢cok makroekonomik gosterge ile de
baglanti ve etkilesim igerisindedir. Dogrudan yabanci yatirimlarin gelismekte
olan iilkelere kaymasindaki en temel unsurlardan biri bu iilkelerde var olan
iggliciiniin ucuz olmasidir. Bu durumda iilkesine dogrudan yabanci yatirim
ceken herhangi bir az gelismis veya gelisme yolunda olan iilkede istihdam
oranlar1 artar, yaratilan yeni is kaynaklar1 sayesinde i¢ talep veya tiiketim artar
ve bunun sonucunda ilkenin milli gelirinde ve insanlarm yasam
standartlarinda meydana gelen artig tilke ekonomisinin de biiylimesine olumlu
katki sunar. Fakat diger taraftan dogrudan yabanci yatirimlarin herhangi bir
az gelismis veya gelismekte olan iilkeye gelmesi i¢in bazi temel sartlarin
saglanmas1 gerekmektedir. Bunlar daha c¢ok uluslararasi diizeyde kalkinma
standartlarina erigsimi zorunlu kilmaktadir. Aranan sartlar ekonomik olmaktan
¢ok sosyal alan, siyasal alan ve hukukla iliskilidir. Yani bir iilkede adaletin
yeterince tesis edilememesi, yabanci yatirimcilar tarafindan yapilan
yatirimlarin geleceginin giivence altina alinmamasi ve siyasal gerilimlerin her
an artmast gibi nedenlerden Otiirii dogrudan yabanci yatirimlar {ilkeden
kagmakta veya yatirnm kararlarini erteleyebilmektedir. Dogrudan yabanci
yatirimlarin bir iilkeye ¢ekilebilmesi ig¢in dncelikle yatirimlari glivence altina
alacak giivenli ortamin saglanmasi ve hukukun bagimsiz karar verebilecegi
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adaletli bir sistemin olusturulmasi sarttir.

Calismada BRICS-T iilkelerinde dogrudan yabanci yatirimlar ve
iktisadi biiylime arasinda ortaya cikan iligki incelenmistir. Bundan dolay1
calismada panel veri analizi uygulanmig ve oncelikle serilerin duraganligini
tespit etmek amaciyla panel birim kok testlerinden CADF testi uygulanmustir.
Serilerin birinci farkinda duragan olmasinin tespit edilmesi tlizerine panel
esbiitiinlesme testi uygulanmig ve seriler arasinda esbiitiinlesme iligkisi
oldugu sonucuna varilmistir.
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