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Ozet: Ekonomik kalkinma, bir iilkenin yasam kosullart ve iilkede yasayan bireylerin
refah seviyeleri ile ilgili bir kavramdir. Ekonomik kalkinma stirecinde genellikle
gelismekte olan tilkeler tasarruf orant distikliigii nedeniyle yatinmlar
konusunda ciddi problemlerle karsilasmaktadirlar. Bu gibi sebeplerden dolayt
dogrudan yabanct sermaye yatinmlar gelismekte olan tilkeler agisindan énem
arz etmektedir. Bu calismada, Panel Veri Analizi yéntemi kullandarak OECD
tiyesi 34 tilkede 2000-2016 yulart kapsaminda dogrudan yabanct sermaye
yatinmlant ile ekonomik kalkinma arasindaki iliski incelenmistir. Calisma
sonucunda dogrudan yabanct sermaye yatinmlart ile ekonomik kalkinma

arasinda pozitif bir iliski belirlenmistir.
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Abstract: Economic development is a concept related to the living conditions of a
country and the welfare levels of individuals living in the country. In the
economic development process, developing countries are often face with serious
problems of investment due to the low savings rate. For such reasons, foreign
direct investment is important for developing countries. In this study, the
relationship between direct foreign investment and economic development in the
OECD member countries in 2000-2016 was examined using the Panel Data
Analysis method. As a result of the study, a positive relation between foreign

direct investment and economic development has been determined.
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1. GIRIS

Kuresellesme sureci ile birlikte hiz kazanan uluslararas: sermaye hareketleri
tlkelere ekonomik agidan olumlu katk: saglamakla birlikte tilke ekonomisi
acisindan olumsuz sonuclara da yol acabilmektedir. Uluslararas: sermaye
hareketleri dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ve portfdy yatirimlari
seklinde gerceklesmektedir. Portfdy yatirimlar: sicak para olarak bilinen kisa
vadeli sermaye akimlaridir. Portféy yatirimlari tlkelere ani giris-cikis
yapabilmeleri  sebebiyle ekonomilerde olumsuz sonuclara neden
olabilmektedir. Dogrudan yabanci sermaye yatirimcilari ise gittigi tlkeye

kalic1 yatirim saglamasi nedeniyle daha az riskli bir yatirim ttirti olmaktadar.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlar: tlkeler acisindan daha cok tercih
edilen bir sermaye tuartadur. Cunkd gelismekte olan tulkeler ekonomik
kalkinmay1 gerceklestirebilmek icin cesitli kaynaklara ihtiyac
duymaktadirlar. Ancak g

nedeniyle yatirnmlarina devam edememekte ve ekonomik olarak istenilen

seviyeye gelememektedir. Bu sebeple dogrudan yabanci sermaye yatirimlar:

elismekte olan tulkeler i¢ tasarruf yetersizligi
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ulkeler acisindan kaynak olmanin 6tesinde tulkeler icin yatirim firsati

saglamasi daha cok tercih edilmesinin sebebini olusturmaktadair.

Bu calismada, 6ncelikle dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ile ekonomik
buyltme ve ekonomik kalkinma arasindaki iliskiyle ilgili literattir taramasina
yer verilmistir. Daha sonra kullanilan ekonometrik model aciklanmis ve
OECD tuyesi ulkelerin verileri ile birlikte 2000-2016 yillarin1 kapsayan
ekonometrik analizler yapilmistir. Calismada Panel Veri Analizi y6ntemi
kullanilmistir. Daha sonra ampirik analiz sonuclar1 degerlendirilmis ve

Oneriler sunulmustur.
II. DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARI

Ekonomik kalkinma strecinde cesitli kaynaklara ihtiya¢c duyan tulkeler bu
slrecte kaynak sikintis1 yasayabilmektedirler. Nurksenin azgelismis
ekonomilerin icinde bulundugu “kisir déngti yaklasimi” ile acikladigr bu
olgu, dustk gelir dliizeyinin yeterince tasarruf yapilamamasina neden olmasi
sonucunda istenen diizeyde yatirim artisi saglanamamasina ve tlkenin milli
gelir dtizeyinin distk kalmasina sebep olmaktadir (Simsek ve Behdioglu,
2006, s. 47-48). Tasarruf oran disukligl ve bu nedenle yatirimlarin istenen
diizeyde olmamasi dogrudan yabanci sermaye yatirimlarini bu durumdaki
ulkeler acisindan cazip kilmaktadir (Bedestenci ve Kara, 2008, s. 302).

Yabanci 6zel sektdr yatirimlari igerisinde yer alan dogrudan yabanci sermaye
yatirimlar: tilkelere “kalici ¢ikar” saglamasi nedeniyle diger bir yabanci 6zel
sektér yatinm tar olan portféy yatinmlarina gore daha cok tercih
edilmektedir (Kaynak, 2011, s. 438). Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari;
Uretimini kurulu oldugu tlkenin sinirlari disinda genisletmek amaciyla bir
sirketin, ana merkezinin disinda kalan tlkelerde tiretim tesisi acmasi1 ya da

orada bulunan uretim tesislerini satin almasidir (Seyidoglu, 2003, s. 718).

Kuresellesme sonucunda hiz kazanan sermaye hareketleri icerisinde 6énemi
giderek artan dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ekonomik kalkinma
strecinde Uulkeler acisindan 6nemli bir kaynak olabilmektedir. Gelismekte
olan tulkeler ekonomik btiyime ve ekonomik kalkinma surecindeki 6énemi
nedeniyle dogrudan yabanci sermaye yatirimlarini cekmeye calismaktadirlar
(Chartas, 2011, s. 3).
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III. LITERATUR

Dogrudan yabanci sermaye hareketleri ktiresellesme stireci ile birlikte 6nemi
artan bir yatirrm tird olmus ve calismalarda siklikla kullanilmaya
baslanmistir. Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin tlkelerin ekonomik
buytmesi ve ekonomik kalkinmasi Uzerindeki etkilerini O6lcen cesitli
calismalar yapilmistir. Yapilan calismalarda dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarinin tlkelerin ekonomik bliytime ve ekonomik kalkinmasi tizerinde
genellikle pozitif yénlti bir etkiye sahip oldugu gértlmektedirs. Bununla
birlikte bu iligki tlkeden ulkeye goére diustk veya glicli olabilmekte4 , bu
iliski 6nemli olmakla birlikte tilkelerin uyguladig: programlara goére farlilik
arz edebilmekte5 veya bu iliski uluslararas: ekonomik kuruluslara tiye olan

ve olmayanlara gore degisiklik gosterebilmektedir®.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin Utlkenin ekonomik blyltme ve
ekonomik kalkinma strecine olumlu veya olumsuz etkileri, bir tlkedeki
dogrudan yabanci sermaye yatirimlari miktarina bagh olarak degisebildigi
soylenebilir. Ekonomik blytme ve ekonomik kalkinma tzerinde dogrudan
yabanci sermaye yatirimlarinin olumlu etkisinin sebebi; tilke ekonomisine
kalici1 yatinnm saglamasi, olumsuz etkisinin sebebi ise; tlkedeki dogrudan

yabanci sermaye yatirimlarinin miktarinin az olmasi sdylenebilir.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin tlkelerin ekonomik biiytime ve
ekonomik kalkinma sutrecindeki etkisi ile ilgili cesitli calismalar yapilmistir.
Bu caligmalar: asagidaki gibi 6zetlemek mtmkundur:

Borensztein vd.(1998), regresyon analizi yéntemini kullanarak 69 gelismekte
olan tilkede 1970-1979 ve 1980-1989 yillarinda dogrudan yabanci sermeye
yatirnminin ekonomik buytme tzerindeki etkisini incelemislerdir. Yapmis
olduklar1 c¢alisma sonucunda, dogrudan yabanci sermayenin teknoloji
transferi icin 6nemli bir arac¢ oldugu ve bu artisin yerli yatinmdan daha fazla
ekonomik buytmeye katkida bulundugu sonucuna ulasmislardir. Kisaca,
ekonomik buiytime Uizerinde dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin olumu

etkisinin oldugu sonucuna ulagmaislardir.

3 Bkz. Borensztein vd. (1998), Simsek ve Behdioglu (2006), Hakizimana (2015), Bakirtas ve
Gundogan (2017)

4 Bkz. Kurecic¢ vd. (2015)

5 Bkz. Apergis vd. (2008)

6 Bkz. De Mello (1999)
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De Mello (1999), panel veri analizi ydntemini kullanarak 32 tlkede (OECD
Uyesi ve OECD ftyesi olmayan tulkeler) 1970-1990 yillar1 dahilinde dogrudan
yabanci sermaye yatirimlari ile ekonomik buyUme arasindaki iligkiyi
arastirmistir. Yapmis oldugu calisma sonucunda dogrudan yabanci sermaye
yatirimlar: ile ekonomik bliyime arasinda OECD tuyesi tlkelerde olumlu bir

iliski, OECD tyesi olmayan ulkelerde ise olumsuz bir iliski tespit etmistir.

Kula (2003), korelasyon analizi yontemini kullanarak Turkiye’de 1980-2000
yillar1 arasinda uluslararasi sermaye hareketlerinin sabit sermaye olusumu
(kaynak dagilimi etkinligi) ve ekonomik bliytime (Gretim etkinligi) tizerindeki
etkisini incelemistir. Calismada ayrica Turkiye ve 9 tlke arasinda
uluslararas: karsilastirma yapilmistir. Yapmis oldugu calisma sonucunda
dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin portféy yatirimlarina gére ev sahibi
tlke ekonomisine daha olumlu katkilar sundugunu tespit etmistir. Ayrica
portfdy yatirimlar ile sermaye birikimi ve ekonomik bliylime arasinda negatif

bir iliski tespit etmistir.

Simsek ve Behdioglu (2006), korelasyon analizi yontemini kullanarak
Turkiye’de 1980-2002 yillarinda yurtici sabit sermaye yatirimlarinin,
dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin ve istihdam edilen isglictintin
ekonomik buytme TUzerindeki etkisini incelemislerdir. Yapmis olduklari
calisma sonucunda yurtici sabit sermaye yatirimlari, dogrudan yabanci
sermaye yatirimlari ve istihdam edilen isglici ile GSMH artis1 arasinda
pozitif bir iliski tespit etmislerdir.

Apergis vd. (2008), panel veri analizini kullanarak 27 gecis ekonomisinde
1991-2004 yillar1 arasinda ekonomik bliytime ile dogrudan yabanci sermaye
yatirnrmlar: arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Yapmis olduklari calisma
sonucunda, ulkelerin uyguladigi programlara gore degismekle birlikte
dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ile ekonomik bliyiime arasinda 6énemli

bir iliskinin oldugunu tespit etmislerdir.

Agayev (2010), panel estiinlesme ve panel nedensellik testi yontemlerini
kullanarak 25 gecis ekonomisinde 1994-2008 yillar1 arasinda ekonomik
buytme ile dogrudan yabanci sermaye yatirimlari arasindaki iligkiyi
incelemistir. Yapmis oldugu calisma sonucunda, kisa doénem iliskide
dogrudan yabanci sermaye yatirimlarindan ekonomik buytmeye dogru
glcli, ekonomik bliyimeden dogrudan yabanci sermayeye dogru ise daha
zayif bir nedensellik tespit etmistir. Uzun doénem iliskide ise dogrudan

yabanci sermaye yatirimlari ile ekonomik buytme degiskenleri birlikte
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hareket etmekte oldugu ve ortak bir yonelime sahip oldugu sonucuna

ulasmuastir.

Chartas (2011), panel veri analizi yontemini kullanarak ile 31 Cin ilinde
1985-2010 déneminde dogrudan yabanci sermaye yatirimlar ile ekonomik
buyume iligkisini incelemigtir. 1985-1998 ve 1999-2010 yillar1 seklinde ikiye
ayirdigr calisma sonucunda, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin
GSYIH ve kisi basina GSYIH tizerinde olumlu ve anlamli bir etkiye sebep
oldugu sonucuna ulasmistir. Ayrica ikinci dénemde (1999-2010) dogrudan
yabanci sermaye yatirimlarinin kisi basina GSYIH ve GSYIH tizerinde birinci
doneme gore (1985-1998) daha glicli bir etkiye sahip oldugu sonucuna

ulasmistir.

Abdallah ve Abdullahi (2013), vektér hata diizeltme modelini kullanarak
Nijerya’da 1980-2009 yillar1 arasinda kisi basina dtisen milli gelir ile
dogrudan yabanci sermaye yatirimlari arasindaki iliskiyi incelemislerdir.
Yapmis olduklar: calisma sonucunda, dogrudan yabanci sermaye yatirimlari
ile kisi basimna disen milli gelir arasinda kisa vadede nedensel bir iligki
bulunmadigini, uzun vadede ise dogrudan yabanci sermaye yatirimlar ile
kisi basina dusen gelir arasinda olumsuz bir iligki oldugunu tespit
etmislerdir.

Mutandwa (2014), regresyon analizi yéntemini kullanarak Ruanda’da 1970-
2011 yillar1 dahilinde ekonomik performans ile dogrudan yabanci sermaye
yatirimlar1 arasindaki iliskiyi incelemistir. Yapmis oldugu calismada iki
model tahmin etmistir. Calisma sonucunda, kisi basi disen gelir bagimh
degisken oldugu ilk modelde, kirsal ntifus artisi, ihracat, ithalat ve enflasyon
olmak tizere dort degisken istatistiksel olarak anlaml bir etkiye sahipken,
dogrudan yabanci sermaye yatirimlari % 5 duzeyinde o6nemsiz oldugu
sonucuna ulasmistir. Ikinci modelde, dogrudan yabanci sermaye yatirimlari
bagiml degisken oldugunda, kirsal ve kentsel ntifus artislar istatistiksel
olarak anlamli olup, kisi basina dusen gelir bliyiimesinin istatistiksel olarak

anlamli olmadig1 sonucuna ulasmistir.

Hakizimana (2015), korelasyon analizi yéntemini kullanarak 2008-2012
yillar1 arasinda Ruanda’da dogrudan yabanci sermaye yatirimlarmmin kisi
basina dusen gelir izerindeki etkisini incelemistir. Yapmis oldugu calisma
sonucunda, dogrudan yabaci sermaye yatirimlar ile kisi basina disen gelir
arasinda gugclu bir iliski oldugunu ve ekonomik bliytimeyi olumlu etkiledigini

tespit etmistir.
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Kureci¢ vd. (2015), korelasyon analizi yontemini kullanarak Orta ve Dogu
Avrupa gecis ekonomilerinde 1994-2013 yillar1 arasinda kisi basina disen
gelirin dogrudan yabanci sermaye yatirimlari tUzerindeki etkisini
incelemislerdir. Yapmis olduklari calisma sonucunda, dogrudan yabanci
sermaye yatirimlar ile kisi basina diisen gelir arasinda bir iligki tespit
etmisler ve bu iligkinin tlkeye goére dtistik veya gulcli korelasyon oldugunu
belirlemislerdir.

Alexandersson ve Myrback (2016), panel veri analizi yontemini kullanarak
Latin Amerika ve Karayip’lerde 1995-2014 yillar1 arasinda dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarinin sosyal gelisme ile kisi basina diisen gelir ve GSYIH
lUzerindeki etkisini incelemislerdir. Yapmis olduklari calisma sonucunda,
dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin kisi basina diisen gelir ve GSYIH
ltzerinde olumlu bir etkisinin oldugunu tespit etmislerdir. Dogrudan yabanci
sermaye yatirimlar: ile sosyal gelisme arasinda ise herhangi bir iliski tespit

edememislerdir.

Képrict (2016), Johansen esbUtlnlesme testi yontemini kullanarak
Turkiye’de 1980-2011 kapsaminda ekonomik bilytme tUzerinde dogrudan
yabanci sermaye yatirimlarinin etkisini incelemistir. Yapmis oldugu calisma
sonucunda dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin milli geliri arttirdig:

sonucuna ulasmistir.

Bostan vd. (2016), panel veri analizi yéntemini kullanarak 6 Avrasya
tlkesinde 1995-2015 yillar1 kapsaminda ekonomik bluytme ile dogrudan
yabanci sermaye yatirimlar: iliskisini incelemislerdir. Yapmis olduklar
calisma sonucunda, ekonomik buytmeden dogrudan yabanci sermaye

yatirimlarina dogru tek yénlt bir nedensellik iliskisi tespit etmislerdir.

Bakirtas ve Gundogan (2017), panel nedensellik analizi yOntemini
kullanarak BRIC-T tlkelerinde 1992-2013 yillarn arasinda ekonomik
buytme ile dogrudan yabanci sermaye yatirimlari arasindaki iliskiyi
incelemislerdir. Yapmis olduklari calisma sonucunda, dogrudan yabanci
sermaye yatirimlari ile GSYIH arasinda uzun dénemli bir iliski ve nedensellik

tespit etmislerdir.
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IV. VERI

Bu calismada 2000-2016 doéneminde 34 OECD tyesi ulkede? ekonomik
kalkinma ile dogrudan yabanci sermaye yatirimlar: arasinda uzun dénemde
bir iliskinin var olup olmadig ve nedensellik bagi incelenmistir. Verilerin
secilmesi stirecinde calismanin hedefi ile teorik ve ampirik literattar dikkate
alinmistir. Bu calismada kullanilan degiskenler Tablo 1’de verilmis olup, s6z
konusu veriler Uluslararasi Para Fonu (IMF World Economic Outlook) ve
Dinya Bankasindan (World Bank Data) elde edilmistir. Caligmada
ekonomik kalkinmayi temsilen kisi basina dtisen gelir® bagimh degisken; kisi
basina duisen gelir tizerinde etkili olan dogrudan yabanci sermaye yatirimlari
bagimsiz degisken olarak kullanilmistir.

Tablo 1: Analizde Kullanilan Degisken ve Tanimlamalar

Degisken Sembol Kaynak
Kisi Basina Duisen Gelir KBDG | IMF World Economic
Outlook
Dogrudan Yabanci Sermaye DYSY | World Bank Data
Yatirimlari

V. METODOLOJI

Bu calismada Panel Veri Analizi (PVA) y6ntemi ile 34 OECD tuyesi tlkede
dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ile ekonomik kalkinma arasinda
anlaml herhangi bir istatistiksel iliskinin bulunup bulunmadig, iliskinin
bulunmasi durumunda iliskinin yénu tespit edilmeye calisiilmistir. Baska bir
ifadeyle PVA ile analizin 6rneklemini olusturan tlkelerde dogrudan yabanci
sermaye yatirimlar: ile ekonomik kalkinmayi temsilen kisi basina diisen gelir

arasindaki iliski 6l¢ctilmeye calisilmistir.

Guntumuzde kullanimi giderek yayginlasan Panel Veri Analizinin avantajlar;
bireysel heterojenlik kontroliine imkan tanimasi, daha fazla veri ve degisken

kullanilmasini saglamasi, bagimh degisken tUzerindeki saptanamayan

7Amerika Birlesik Devletleri-Almanya-Avustralya-Avusturya-Belcika-Cek Cumhuriyeti-Danimarka-
Estonya-Finlandiya-Fransa-Hollanda-Ingiltere-irlanda-ispanya-israil-isve¢-Isvicre-italya-izlanda-
Japonya-Kanada-Guliney Kore-Liksemburg-Macaristan-Meksika-Norve¢-Polonya-Portekiz-
Slovakya-Slovenya-Sili-Tturkiye-Yeni Zelanda-Yunanistan

8Kisi Basina Duisen Geliri ekonomik kalkinmay: temsilen gosterge olarak alan calismalar icin Bkz.
Cural ve Cevik (2015), Eren vd. (2018)
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efektleri daha iyi tanimlayabilmesi, zaman serileri ve yatay kesitlerle birlikte
daha karmasik modellerin de c¢o6ztlmesine imkan tanimasi seklinde
sayilabilir (Baltagi, 2005, s. 4-6).

Calismada ilk olarak, Maddala ve Wu (1999) ile Im, Pesaran ve Shin (2003)
panel birim kok testleri yapilmis, daha sonra Kao (1999) esbuitiinlesme testi
yapilmis, FMOLS yontemi ile katsay: tahminleri ve degiskenlerin uzun
donemde iliskisi incelenmistir. Daha sonra panel nedensellik testi
Dumitrescu ve Hurlin (2012) uygulanarak degiskenler arasinda nedensellige
bakilmistir. Oncelikle ampirik analizde kullanilan test yéntemleri ile ilgili

bilgi verilmis, daha sonra test sonugclari degerlendirilmis ve yorumlanmaistir.

Ampirik ve teorik literatlir dikkate alinarak degiskenler arasindaki olasi iligki
Tablo 2’de verilmistir. Bu calismada ele alinan dogrudan yabanci sermaye
yatirnrmlarinin kisi basina diisen geliri arttirmas: beklenmektedir. Dogrudan
yabanci sermaye yatirimlarinin tilkenin ekonomik gelirlerini arttigindan kisi

basina duisen geliri arttirmasi beklenmektedir.

Tablo 2: Degisken, Degisken Kisaltma ve Olas: Etki

Degisken Degisken Kisaltma Olas1 Etki

Dogrudan Yabanci DYSY (+)

Sermaye Yatirimlari

VI. AMPIiRIK ANALiZ SONUCLARI

Calismada yalnizca bir modelin tahmini yapilmistir. Modelde bagimh
degisken kisi basma dusen gelir (KBDG); bagimsiz degisken dogrudan
yabanci sermaye yatirimlari (DYSY) kullanilmistir. Modelde dogrudan
yabanci sermaye yatirimlarinin KBDG tzerindeki etkisi incelenmistir. Model

asagidaki denklemle verilmistir:
Model: KBDGoit= ait+ B1DYSYit+ + uit
A. Panel Birim K6k Testinin Sonuclar1

Panel Veri Analizinde de tiim zaman serilerinde oldugu gibi hem zaman
serisi hem de yatay kesit serileri kullanildig: icin serilerin duragan olmasi
gerekmektedir. Panel birim kok testleri, analizde kullanilan serilerin
duraganligini sinamak icin kullanilmaktadir. Calismada panel birim koék
testleri Maddala ve Wu (1999) ve Im, Pesaran ve Shin (2003) kullanilmistir.
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Panel birim kok testlerinden olan Maddala ve Wu (1999)'da, i yatay kesiti
icin elde edilen p degerleri 1 olarak tanimlandiginda, Denklem (1)'de
bulunan formulle “N sayida yatay kesit i¢in birim koék vardir” temel hipotezi

sinanabilir.
N
PL= -2 Z log(m;) ~x2x ¢))
i=1

Im, Pesaran ve Shin (2003) panel birim koék testi, ADF test istatistigini
kullanmaktadir. Panel verilerinin duraganlhiginin test edilmesi icin en cok
tercih edilen panel birim kok testlerinden bir tanesi de Im, Pesaran ve Shin
(2003)’dir. Panel veri analizinde, serilerin duraganligl sonuglarin sagliklh
olmasinda rol oynamaktadir. Im, Pesaran ve Shin (2003) panel birim kék
testinde bulunan alternatif hipotezde, bireysel serilerin bazilarinin birim kék

icermesine imkan taninmaktadir.

Panel birim kok testlerinin sonuclar:t Tablo 3’te verilmistir. Panel birim kdk
testlerinde Schwartz bilgi kriteri, hatalar arasinda otokorelasyon sorununu
cozen uygun gecikme uzunlugu olarak tercih edilmistir. Ayrica seriler trend
icermedikleri icin serilerin yalnizca sabitli birim kok testleri yapilmistir.
Panel birim kok testleri sonuclari ile t istatistik degerleri ve olasilik sonuclar:
incelendiginde; Modeldeki serilerin seviyelerinde duragan olmadiklar: tespit
edilmis, dolayisiyla serilerin birinci farklar: alinmis ve serilerin duragan hale
geldikleri belirlenmistir.

Tablo 3: Panel Birim Kok Testinin Sonuclari

Sabitli
8
a Im, Pesaran ve Shin Maddala ve Wu
)
E
;'S'Wo Seviyesinde 1. Fark Seviyesinde 1. Fark
0
A t deg. | Olas1. | t deg. Olasi. | t deg. | Olasi. | t deg. Olasz.
DYSY | -1.016 | 0.15 -10.2*** | 0.00 70.24 | 0.40 227.02%* | 0.00
KBDG | 6.102 1.00 -10.6*** | 0.00 17.16 1.00 234.80*** | 0.00

Not: * % 10, ** % 5 ve *** % 1 dlizeyinde anlamlilig1 gbstermektedir.
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B. Panel Esbiitiinlesme ve Panel FMOLS Testinin Sonuclar1

Bu kisimda Model'in panel esbitinlesme ve FMOLS testlerinin bulgular

tablolar halinde verilmis ve daha sonrasinda sonuclar degerlendirilmistir.
1. Kao (1999) Esbiitiinlesme Testinin Sonuclar:

Panel esbutinlesme testi seriler arasinda uzun dénemde iliski bulunup
bulunmadigini belirlemek amaciyla kullanilmaktadir. Panelde kullanilan
tim verilerin birinci seviyede duragan olmas: sonucunda panel
esbitinlesme testi yapilmasinda herhangi bir sakinca bulunmamaktadir.
Calismada kullanilan Kao (1999) esbutiinlesme testi, panel veri analizi i¢in
gelistirilmistir. Kao esblttinlesme testi 6nerisinde DF ve ADF testlerini
kullanmistir. Kao esbutinlesme testinde sifir hipotezi; “Degiskenler arasinda
esbuttinlesme iliskisi yoktur” seklindedir. Alternatif hipotez ise “degiskenler
arasinda esbutunlesme iliskisi vardir” seklindedir.

Ho:pzl
Haip<1

Kao esbutlinlesme testinin sonucu Tablo 4°de verilmistir. Kao esblittinlesme
testinin sonucuna goére, “Seriler arasinda esbutlnlesme yoktur” seklinde
olan sifir hipotezi reddedilmistir. Bir baska deyisle, degiskenler arasinda
uzun dénemde bir iliski tespit edilmistir.

Tablo 4: Kao Esbuttiinlesme Testinin Sonugclar:

Model: KBDG2it= ait+ B1DYSYit+ + uit
t-ist. deg. Olasilik
ADF -5.431870%*** 0.0000
Artik Varyansi 17183454
Heteroskedisite Tutarli Varyans 22664621

Not: * % 10, ** % S ve *** % 1 dlizeyinde anlamliligi géstermektedir. Kao
esbutinlesme testinde Barlett Kernel metodu uygulanmis ve Bandwith
genisligi Newey-West yontemiyle tespit edilmistir.

2. Panel FMOLS Testinin Sonuclar:1

Panel esbuttinlesme testi yapildiktan sonra degiskenler arasi iliskinin nihai

olarak sapmasiz katsayilarini belirlemek TUizere analiz yo6ntemleri

Hitit Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi - Yil 11, Sayi 1, Haziran 2018 | 369



Mahmut Unsal SASMAZ - Yunus Emre YAYLA

gelistirilmistir. Bu analiz yontemlerinden olan ve Pedroni tarafindan
gelistirilen FMOLS (En Kuctk Kareler) yontemi, sabit etkili (standart)
tahmincilerdeki (degisen varyans, otokorelasyon vb. sorunlar sonucu olusan)
sapmalar1 duzeltebilme imkani tanimaktadir. Pedroni, FMOLS analiz
tekniginin glicint kuctk o6rneklerde de sinamis, kicik orneklerdeki test
sonuclarinda citkan t istatistik degerinin performansinin Monte Carlo
simulasyonlari ile iyi oldugunu belirlemistir (Gtilmez ve Yardimcioglu, 2012,
s. 346-347).

Panel FMOLS ile seriler arasindaki uzun dénemde iligkilerin katsayilar1 ve
yont tahmin edilmigtir. Testin sonuclari Tablo 5’te sunulmustur. Panel
FMOLS testi sonuclarinda, bagimsiz degisken dogrudan yabanci sermaye
yatirimlar: ile bagiml degisken kisi basina diisen gelir arasinda pozitif yonlta
bir iliskinin varligi tespit edilmistir. Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari
ile kisi basimna dusen gelir arasindaki iliski %1 seviyesinde anlamh

bulunmustur.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin kisi basina dtisen geliri pozitif
veya negatif yonde etkilemesi, o tulkedeki dogrudan yabanci sermaye
miktarina bagli olarak degisebilmektedir. Dogrudan yabanci sermaye
yatirimcilarinin gittigi tilkede kalic1 yatirim yapmasi, yerli yatirnrm dolayisiyla
yerli sanayinin rekabet edebilir ditizeye ulagsmasimi saglayabilmesi gibi
avantajlari nedeniyle tlkenin ekonomik olarak gelismesine olumlu katk:

sundugu ifade edilebilir.

Tablo 5:FMOLS Katsay: Tahmini Sonuglar:

Model: KBDG2it= ait+ B1DYSYit+ + uit

Degisken

Katsay1 t istatistik Olasilik

DYSY 16.02033*** 258.7423 0.0000

Not: * % 10, ** % 5 ve *** % 1 diizeylerinde istatistiksel olarak anlamlidur.
C.Dumitrescu ve Hurlin (2012) Panel Nedensellik Testinin Sonuclar1

Dumitrescu ve Hurlin tarafindan son doénemde literattire kazandirilan
Dumitrescu ve Hurlin (2012) panel nedensellik testi, Granger (1969)
nedensellik testinin gelistirilmis halidir. Dengesiz panel veri seti analizinde
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bile etkin sonugclar ¢ikarabilmesi, yatay kesit boyutu (N) zaman boyutundan
(T) buyuk veya kiuciuk oldugunda da testin uygulanabilmesi, panelde
kullanilan tlkelerin arasinda da yatay kesit bagimliligina imkan tanimasi
Dumitrescu ve Hurlin (2012) panel nedensellik testinin avantajlarini
olusturmaktadir (Dumitrescu ve Hurlin, 2012, s. 1457).

Model’'de kullanilan degiskenler arasindaki nedensellik iliskisinin bulunup
bulunmadigi Dumitrescu ve Hurlin (2012) nedensellik testi kullanilarak
incelenmistir. Nedensellik testinin uygulanmas: stirecinde testte kullanilacak
serilerin duragan olma sarti bulunmaktadir. Bu nedenle serilerin birinci
dereceden farki kullanilmistir. Nedensellik testi sonuclari, Tablo 6’da
verilmistir. Test sonuclarn incelendiginde, bagimsiz degisken dogrudan
yabanci sermaye yatirimlarindan bagimli degisken kisi basina dtisen gelire
dogru tek yonlt nedensellik iligkisi belirlenmistir.

Panel nedensellik sonuglarina gére dogrudan yabanci sermaye
yatirnrmlarindan kisi basmma dtsen gelire dogru tek yoénli nedensellik
iliskisinin sebebi, dogrudan yabanci sermaye yatirimcilarinin tlke icinde
yatirim yapmasi ile ekonomiye olumlu katkilar sunabilmesi ve tlkedeki kisi
basina duigen geliri arttirabilmesi sdylenebilir.

Tablo 6: Dumitrescu ve Hurlin Panel Nedensellik Testinin Sonuglari

Model: KBDG2it= ait+ 1DYSYit+ + uit
K=1 K=2
Degiskenler ZIIJNC Olasiik ZJI\;'NC Olasilik
DYSY-KBDG 2.25818%*** 0.0239 -1.7380%** 0.0822
KBDG-DYSY 0.21530 0.8295 0.66138 0.5084

Not: * % 10, ** % 5 ve *** % 1 dlzeyinde anlamlilig1 géstermektedir.

Literattirde, De Mello (1999), Chartas (2011), Alexandersson ve Myrback
(2016) Panel Veri Analizi yontemini kullanarak ulasmis olduklari sonuclar

bu calisma sonugclarini destekler niteliktedir.
VII. SONUC

Ekonomik kalkinma, tilkelerin yasam kosullar: ve refah seviyeleri ile ilgili bir
kavramdir. Ekonomik kalkinma stirecinde genellikle gelismekte olan tlkeler

kaynak sikintis1 cekmektedirler. Bunun yaninda tlkelerin ulusal tasarruf
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yetersizligi nedeniyle yatirnmlara devam edilememekte ve ekonomik kalkinma
saglanamamaktadir. Bu gibi sebepler nedeniyle bdyle durumdaki tlkeler
acisindan yabancit sermaye yatirimlari 6nemli olabilmektedir. Yabanci
sermaye yatirimlari portfdy yatirimlari ve dogrudan yabanci sermaye
yatirimlar: seklinde gerceklesmektedir.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari uzun vadeli bir yatinnm ttrti olmasi
nedeniyle portfdy yatirimlarina gére daha cok tercih edilen yabanci sermaye
tara olmaktadir. Bu nedenle dogrudan yabanci sermaye yatirimlar: 6zellikle
gelismekte olan ulkeler icin daha 6nemli bir yatirim ttrd olarak karsimiza
cikmaktadir. Kaynak saglamanin o6tesinde ulkeye kalici yatirim yapilmasi
nedeniyle dogrudan yabanci sermaye yatirimlari portfdy yatirimina goére
daha az riskli bir yatirnm ttirti olmakta ve ekonomiye olumsuz etkileri asgari
duizeyde olmaktadir.

Bu calismada, Panel Veri Analizi yontemi kullanilarak OECD tuyesi 34
llkede 2000-2016 doneminde dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin
ekonomik kalkinma tUzerindeki etkisi incelenmistir. Yapilan calisma
sonucunda dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ile ekonomik kalkinma
gOstergesi olarak alinan kisi basina dtisen gelir arasinda pozitif bir iliski
tespit edilmistir.

Yapilan calisma sonucuna goére, dogrudan yabanci sermaye yatirimlari
ekonomik kalkinmayi pozitif yonde etkilemistir. Buradan hareketle ekonomik
kalkinma stirecinde 6nem arz eden dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ile
ilgili tlkelerin cesitli dtizenlemelerde bulunmas: faydali olabilmektedir. Bu
dizenlemeleri su sekilde siralamak muimkundur:

> Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari Ulkenin ekonomik
kalkinmasina katki sunan bir yatinm taradur. Ozellikle gelismekte olan
llkeler acisindan 6nem arz eden dogrudan yabanci sermaye yatirimlari
lUlkedeki burokratik veya hukuki engel gibi durumlarin varliginda,
yatirnmcinin o Ulkeye yatirnm yapmama/yapamama riskiyle kars: karsiya
kalabilmektedir. Dolayisiyla tilkeler dogrudan yabanc: sermaye yatirimlarini
cekebilmek icin bu gibi engelleri hafifletmesi veya kaldirmasi tlkenin
ekonomik kalkinmasina olumlu katkilar sunabilecegi ifade edilebilir.

> Dogrudan yabanci sermaye yatirimlar: genel olarak kalici bir yatirim
tirt olmasi nedeniyle daha az riskli bir yatirim ttradur. Bu sebeple tlkeler
dogrudan yabanci sermaye yatirimlarina o6nem vermektedirler. Ancak

tlkelerin icinde bulundugu durum yatirimciy: etkileyebilmektedir. Ulkedeki
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ic karisiklik, siyasi istikrarsizlik, ekonomik kriz gibi durumlarin varhig
yatirrmcinin o tulkeye yatirnrm yapmamas: ile sonuclanabilmektedir. Bu
nedenle tUlkelerin ekonomik kalkinma surecinde 6nem tasiyan dogrudan
yabanci sermaye yatirimlarini c¢ekebilmesi i¢in, tUlkenin glvenlik
durumunun, tulkedeki siyasi veya ekonomik istikrarin 6énem tasidigr ve
tlkelerin bu durumlara dikkat etmelerinin ekonomik kalkinma stlrecine
olumlu yansiyabilecegi ifade edilebilir.

> Ulkelerin ekonomik kalkinma i¢in dogrudan yabanci sermaye
yatirnrmlarina verdikleri 6nemin yaninda, yerli yatirnmlarin da tuzerinde
durulmasi gerekli bir konu oldugu sdylenebilir. Buradan hareketle dogrudan
yabanci sermaye yatirimlarinin yerli yatirimlarin ve dolayisiyla yerli
sanayinin rekabet edebilir dlizeye gelmesini saglamasi yaninda tulkelerin,
yerli yatirinmlarinin ve dolayisiyla yerli sanayinin bu stirecte geri kalmamasi
acisindan yerli yatirimlari tesvik etmeleri ekonomik kalkinma stUrecine

olumlu katkilar sunabilecegi ifade edilebilir.
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