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Kalkinma kavrami yillardir iilkelerin iizerinde hassasiyetle durduklar: konular arasinda yer almaktadir. Genel olarak
mevcut sosyo-ekonomik yasantinin daha iist seviyelere ¢ikarilmasi adina yapilan biitiin ¢alismalar kalkinma kapsaminda
degerlendirilebilir. Ulkelerdeki niifus artis1 ve rekabet ortammin kiiresel olarak kazandig1 ivme, kalkinma cabalarinin bazen
yetersiz kalmasima sebep olabilmektedir. Ozellikle sermaye birikiminin yetersiz oldugu iilkelerde bu cabalar daha kisith
diizeylerde kalmaktadir. Bu kisith ¢abalar1 desteklemek adina yabanci yatirimlar oldukga dnemli olabilmektedir. Calisma ile
dogrudan yabanci yatirimlarm bdlgesel kalkinmaya olan etkisi 6lgiilmeye calisilmaktadir. Bu kapsamda ¢aligmada, AB 27
ilkeleri ve Tiirkiye i¢in insani gelisme endeksi lizerinde biiyiime, enflasyon, kisi basina diisen rezerv, ihracat, ithalat ve
dogrudan yabanci yatirimlarin etkisi dinamik panel veri analizi yontemi kullanilarak arastirilmistir. Caligmada 2011-2021
yillar1 arasindaki veriler kullanilmistir. Dinamik panel veri analizinde kullanilan Arellano Bond testi ile yapilan analiz
sonucunda biiylime degiskenin pozitif olmas1 insani gelisme endeksini pozitif yonde etkileyecektir sonucuna ulagilmistir. Diger
degiskenlerin ise istatistiksel olarak anlaml bir etkiye sahip olmadig1 goriilmistiir.
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Abstract

The concept of development has been one of the critical issues that countries have been highly concerned about for
years. In general, all efforts aimed at elevating the current socio-economic living standards can be considered within the scope
of development. Population growth in countries and the global momentum gained by the competitive environment can
sometimes lead to insufficient development efforts. Particularly in countries with limited capital accumulation, these efforts
tend to remain at lower levels. To support these constrained endeavors, foreign investments can be of great importance. This
study aims to measure the impact of foreign direct investments on regional development. Within this context, the study
investigates the effects of growth, inflation, per capita reserves, exports, imports, and foreign direct investments on the Human
Development Index (HDI) for the 27 EU countries and Turkey, using the dynamic panel data analysis method. Data from the
years 2011 to 2021 are utilized in the study. The analysis conducted using the Arellano-Bond test in dynamic panel data analysis
reveals that a positive change in the growth variable will positively affect the HDI. However, it is observed that the other
variables do not have a statistically significant impact.
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1. GIRiS

Kiiresellesmeyi takiben dogrudan yabanci yatirimlarin (Foreign Direct Investment; FDI; DYY)
Oonemi hizla artmaya baslamistir. Ayrica kiiresellesme siireci iilkeler arasindaki bircok sinir1 daha esnek
hale getirmistir. Ornegin ticari iliskilerin karsilikli olarak artmasi ve teknolojik transferlerin diger
tilkelere daha kisa siirede ulagmasi bu sinirlarin esnekligini dair fikir sunabilmektedir. Diger yandan
yeni firsatlar kovalayan c¢ok uluslu sirketler (CUS), yatirim yapabilecegi uygun yerler ararken bircok
tilke de bu yatirimlar1 kendilerine kanalize etmek i¢in farkli politikalar1 hayata gegirmek igin ¢alisma
yuriitmektedirler.

Diinya genelinde DYY akiglarina bakildigi zaman ¢ok ciddi bir yikselis trendi oldugu
goriilmektedir. Sekil 1°de goriilecegi lizere 1970 yilindan 2000 yilina kadar gegen siirede toplamda
126,9 katlik bir artis meydana gelmistir. 2007 yilinda ise 3 trilyon 133 milyar dolar ile tarihi zirvesini
gOrmiistiir. Bu tarihten itibaren yiikselis trendi sonlanarak dalgali bir seyir izlemeye baslamistir. Genel
olarak bakildiginda 1970 yilinda 12 milyar 358 milyon dolar olan toplam DY'Y 2022 yilinda 1,8 trilyon
dolar seviyesine yiikselerek 52 yillik siire zarfinda 148,1 katlik bir artis yasamistir.

Tarih

3.133,7

iy

Sekil 1. Diinyada Dogrudan Yabanci Yatirimlar (Net Girigler Milyar Dolar) (1970-2019)
Kaynak: Diinya Bankasi (2023)’ten diizenlenmistir.

Dogrudan yabanc1 yatirimlarin girdigi tilke agisindan ekonomik kalkinma, istihdam ve teknoloji
transferi noktasinda olumlu etkileri oldugunu ortaya koyan c¢alismalar oldugu gibi DY Y nin olumlu
etkilerinin ortaya ¢ikabilmesi igin bazi 6n kosullarinda saglanmasinin gerektigini vurgulayan ¢aligmalar
da mevcuttur (6r. Tiiziin ve Simsek (2022); Gékmenoglu ve Goze Kaya (2023)). Ornegin Borensztein,
De Gregorio ve Lee’in (1998) yapmis oldugu ¢alismada DY Y ’nin olumlu etkilerinin ortaya ¢ikabilmesi
icin iilkede yeterli diizeyde beseri sermaye stogunun bulunmasi gerektigi ifade edilmistir. Diger taraftan
Asafo-Agyei ve Kodongo (2022) ise kisi bast DYY girisi igin esik seviyenin 44,67 dolar oldugunu
belirtirken yabanci igletmeler ile yerli isletmeler arasindaki teknoloji farkinin 0,6904’ten az olmamasi
gerektigini ifade etmislerdir.

-1111-



Bozkurt, A.A. & Celikkaya S. (2023). Dogrudan Yabanct Yatirimlarin Tirkiye ve Avrupa Birligi (AB)
Ulkelerinde, Kalkinmaya Olan EtKisi. KMU Sosyal ve Ekonomik Arastirmalar Dergisi, 25(45), 1110-1124,

DYY girislerinin etkileri iizerine yapilan ¢aligmalara bakildiginda farkli sonuglara ulasan
caligmalarin oldugu goriilmektedir. Farkli sonuglarin sebepleri olarak ev sahibi iilkenin mevcut durumu,
beseri sermaye stogu, yatirrmin kapsami gibi bircok durum siralanabilir. Ornegin Herzer vd. (2006), 28
gelismekte olan iilke i¢in 1970-2003 yillar1 arasindaki donemi analiz etmistir ve DYY ile ekonomik
bliylime, kisi bagina gelir, egitim seviyesi, disa agiklik ve finansal piyasa gelismisligi arasinda bir
iliskiye rastlamamustir. Benzer bir farkliligi gormek adina De Mello (1999) tarafindan yapilan ¢alisma
oldukca agiklayicidir. 1970-1990 yillar1 arasinda 32 iilke lizerinde yaptig1 bir ¢alismada Ekonomik
Kalkinma ve Isbirligi Orgiitii (Organisation for Economic Co-operation and Development; OECD) iiyesi
tilkeler ile OECD iiyesi olmayan iilkeler arasinda farkli sonuglara ulasmistir. OECD iiyesi iilkelerde
DYY ile toplam faktor verimliligi (TFV) arasinda pozitif iliski varken OECD f{iyesi olmayan iilkelerde
negatif bir iliski oldugu sonucu bulunmustur.

Bu baglamda ¢alismada kalkinmay1 temsilen bagimli degisken olarak insani gelisme endeksi
kullanilmistir. Bagimsiz degisken olarak ise biiylime, enflasyon, kisi basina diisen rezerv, ihracat, ithalat
ve dogrudan yabanci yatirimlar kullanilmig olup insani gelisme endeksi iizerindeki etkisine
odaklanilmigtir. Avrupa Birligi’ne iiye iilkeler ve Tiirkiye aragtirma kapsamina dahil edilmistir. Bu
iilkelere iliskin 2011-2021 yillarimi kapsayan donem i¢in dinamik panel veri analizi yontemi ile
degerlendirmeler yapilmustir.

2. LITERATUR iNCELEMESI

Literatiirde DYY ve GSYH iliskisini inceleyen bir¢ok ¢alisma mevcuttur. Yapilan ¢aligmalarin
farkli sonuglara ulastigi goriilmektedir. Caligmalardan bazilar1 olumlu sonuglar elde ederken bazi
caligmalar olumsuz sonuglar elde etmektedir. Baz1 ¢caligmalar ise olumlu etkilerin ortaya ¢ikabilmesi bir
takim 6n kosullarin mevcudiyetine dikkat ¢ekmektedir. Arastirmalarda ¢ogunlukla olumlu sonuglara
rastlaniyor olsa da incelenen iilke grubu, uygulanan analiz yontemi ve analiz i¢in segilen y1l aralig1 gibi
bircok faktor farkli sonuglar elde edilmesine sebep olabilmektedir. Literatiirde yer alan bazi calismalara
yer verirken karsilastirmanin daha net yapilabilmesi i¢in olumlu ve olumsuz sonuglar gruplandirilarak
verilecektir. Arastirma sonuglar1 olumsuz olan, herhangi bir nedensellik veya esbiitiinlesme sonucuna
ulasamayan agagida siralanmigtir.

Acar (2016), DYY ve ekonomik biiyliime arasindaki iliskiyi ele aldig1 ¢alismasinda Tiirkiye i¢in
2001-2015 yillart arsindaki verileri nedensellik analizi ile incelemistir. Yapilan analizler sonucunda
yabanci sermaye yatirimlar: ve ekonomik biiyiime arasinda nedensellik iliskinin olmadigina ulagilmistir.

Azman-Saini, Baharumshah ve Law (2010) yapmis olduklar1 ¢alismada, 1976-2004 yillari
arasinda DYY ile ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi 85 {ilke i¢in arastirmistir. Yapilan analiz
sonucunda DY Y nin tek bagina ¢ikt1 biiylimesi {izerinde herhangi bir pozitif etkisi olmadigini ortaya
koymustur. DYY’nin pozitif etkisinin goriilebilmesi icin ev sahibi iilkedeki ekonomik o6zgiirlilk
diizeyinin yiiksek olmasi gerektigini vurgulamistir. Daha fazla ekonomik 6zgiirliik ile DY'Y girisleri ve
biiytime tlizerindeki pozitif etkisinin daha net ortaya ¢ikacagi ifade edilmistir.

Alagdz, Erdogan ve Topalli (2008), 1992-2007 yillar1 arast i¢in Tirkiye 6zelinde yapmis
olduklari ¢alismada DY ile ekonomik biiylime arasinda nedensellik iliskisini aragtirmiglardir. Yapilan
Granger nedensellik testi sonucuna gore herhangi bir iliski bulunamamistir. Bu bakimdan c¢aligsma
sonuglari ile benzer bir sonuca ulagilmigtir.

De Mello (1999) tarafindan 1970-1990 yillar1 arasinda 32 {ilke (OECD fiyesi iilkeler ve OECD
iiyesi olmayan iilkeler) lizerinde yaptig1 calismada, DYY ile ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi
arastirmistir. OECD iiyesi iilkeler ile OECD {iyesi olmayan iilkeler arasinda farkli sonuglara ulagmistir.
OECD Hiyesi lilkelerde DYY ile toplam faktor verimliligi arasinda pozitif iliski varken OECD {iyesi
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olmayan iilkelerde negatif bir iliski oldugu sonucu bulunmustur. Buradan sonra verilen ¢aligmalar ise
benzer sonuglarin olmadigi ¢aligmalar gostermektedir.

Hansen ve Rand (2006) yilinda yaptiklari calismada, 1970-2000 yillar1 arasinda 31 GOU igin
DYY ve GSYH arasindaki iligskiyi Granger nedenselligi arastirmistir. Yapilan analiz sonucunda
degiskenler arasindaki ¢ift yonlii nedenselligin varligim1 ortaya koymuslardir. Ayrica DYY’den
GSYH’ye uzun vadeli etkilerin varlig1 da calisma da ortaya konulmustur. Yapilan calisma sonuglari ile
tez calisma sonuglar1 arasinda benzerlik bulunmamaktadir.

Apergis, Lyroudi ve Vamvakidis (2008), 27 ge¢is ekonomisi iilke icin 1991-2004 yillar
arasindaki verileri kullanarak ekonomik biiyiime ve DY'Y arasindaki iligkiyi aragtirmiglardir. Arastirma
sonucunda elde edilen bulgulara gore iilkelerin uygulamis olduklar1 programa gore farkli sonuclar elde
etmenin miimkiin oldugunu ortaya koymuslardir. Ornegin yiiksek gelir seviyesi ile karakterize edilen ve
basarili 6zellestirme programlar1 uygulayabilen iilkelerde DYY ile ekonomik biiyiime arasinda dnemli
bir iliskinin bulundugu sonucunu ortaya koymuslardir.

1970-2007 yillar1 arasinda ekonomik biiylimenin gostergesi olarak ele alinan GSMH ile DYY
arasinda iligki olup olmadigin belirlemeyi amaglayan Ayaydin (2010) ¢aligmasinda birim kok analizi,
Johansen-Juselius Ko-entegrasyon testi ile nedensellik analizi ve varyans ayrigtirmasindan olusan VAR
analizi yontemlerinden yararlanmistir. Elde edilen bulgular sonucunda GSMH’den DYY’ye dogru bir
nedensellik olmadig1 goriilmiis; yapilan varyans ayristirmasi sonuglariyla DYY’den GSMH’ye dogru
tek yonlii bir nedenselligin oldugu tespit edilmistir.

Lipsey ve Sjoholm (2010) arastirmada, DYY’nin ekonomik biiyiime iizerindeki etkileri
arastirllmigtir. Sonuglart ortaya koyabilmek icin panel veri yontemi uygulanmis ve Banglades’te
DYY2nin ekonomik biiylimeyi olumlu yonde etkiledigi sonucuna ulagmislardir. Sektdrel etkilerde
calisma kapsaminda incelenmis ve imalat sektdriine yapilan yatirimlarin biiytime {izerinde daha etkili
oldugu sonucuna ulagsmislardir. DYY giriglerindeki yetersizligin sebebi olarak ise verimsiz kurumlarin
varligi ile i ortaminin zayi1flig1 gosterilmistir.

Georgantopoulos (2011), AB iiyesi olan Yunanistan i¢in 1970-2009 aras1 verileri kullanilarak
ekonomik kalkinma ve DYY arasindaki nedenselligi test etmislerdir. Ayrica veriler arasindaki
esbiitiinlesme test edilerek ulasilan sonuglar uzun dénemli bir iligkinin varligina isaret etmistir. DY'Y ile
GSYH arasinda da ¢ift yonlii bir nedenselligin olmadig1 sonucuna ulagilmistir. GSYH’den DYY ise tek
yonlii bir nedenselligin oldugu diger ulasilan bir sonug olarak géziitkmektedir.

Nosheen (2013), 1980-2010 yillar1 arasindaki verileri kullanarak Pakistan i¢in DYY nin
ekonomik biiylime {izerindeki uzun vadeli bir iliski olup olmadigini arastirmaktadir. Yapilan analiz
sonucunda ise degiskenler arasinda uzun donemli bir iligkinin varligi ortaya konulmustur. DYY
giriglerinde artis meydana geldigi zaman GSYH’de artis meydana gelme olasiligmin daha yiiksek
oldugunu belirtmistir.

Alkhasawneh (2013) yaptig1 arastirmada, DYY ve GSYH arasindaki iligkinin varligmm 1970-
2010 arasinda Katar igin arastirmistir. Yapilan ampirik ¢aligmanin sonuglarina gore DYY ile GSYH
iligskisinde ¢ift yonlii bir nedensellik oldugu sonucuna ulasilmistir. Ayrica Katar’in ekonomik biiyiimesi
ile DYY girisleri arasinda da giiglii ve pozitif yonlii bir iliskinin varlig1 yapilan analiz sonucu
dogrulanmastir.

Almfraji, Amsafir, Khalid ve Yao (2014), Katar i¢in 1990-2010 yillar1 arasinda ekonomik
bliylime ve DYY girisleri arasindaki iligkiyi aragtirmiglardir. Yapilan analiz sonucunda ise DYY ve
ekonomik biiyiime arasinda uzun dénemli bir iliskinin varligi ortaya koyulmustur. Disardan DYY
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giriglerinin biiylime lizerinde daha etkili oldugu ve hiikkiimetin DY'Y girislerini tesvik etmesi gerektigi
ifade edilmistir.

Kahveci ve Terzi (2017)’nin yapmis oldugu calismada, 1984-2015 donemlerindeki yillik veriler
ile DYY ile ekonomik biiyiime, istihdam, sermaye birikimi degiskenleri arasinda uzun ve kisa donemli
iligkiler ekonometrik analizlere tabi tutulmustur. Analizler sonucunda DY'Y GSMH ve GSS degiskenleri
arasinda herhangi bir nedensellik iliskisine rastlanmamustir. Istihdam ve DYY arasinda nedensellik
iligkisine ulagilmamistir. Ekonomik biiyiimenin nedeninin DYY olmadigi, DYY nin ekonomik
biiylimenin sonucu oldugu ampirik bulgularin degerlendirilmesi sonucunda elde edilmistir.

Sirag, SidAhmed ve Hamisu Sadi (2018), 1970-2014 arasi verileri kullanarak finansal
gelismislik ve DY 'Y nin ekonomik biiyiime {izerindeki etkilerini aragtirmistir. Yapilan analiz sonucunda
degiskenler arasinda esbiitiinlesmenin varlig1 ortaya konulmustur. Ayrica finansal gelisme DY Y nin
ekonomik biiyiime iizerinde etkili oldugunu ortaya koyarken finansal gelismisligin ekonomik bitylimeye
olan katkisinin DYY’den daha fazla oldugu sonucuna ulagmiglardir. Ek olarak finansal gelismisligin
DYY girislerini de olumlu yonde etkiledigi ulasilan sonuglar arasinda yer almaktadir.

Yalcinkaya ve Dastan (2018) yapmis olduklar ¢alismada, en biiyiikk 20 ekonomiyi DYY giris
ve ¢ikislarinin ekonomik biiyiime iizerindeki etkilerini arastirmiglardir. Arastirmada iilkeler gelismis (12
Ulke) ve gelismekte olan (8 Ulke) seklinde iki grupta incelenmistir. Gedismis iilkelerde hem DYY
girislerinin hem de DYY cikislarinin biiyiime iizerinde onemli bir etkiye sahip oldugu sonucuna
ulasmiglardir. Gelismekte olan iilkeler agisindan ise sadece DY'Y girislerinin 6nemli etkiye sahip oldugu
sonucuna ulagilirken DYY ¢ikislarinin herhangi bir etkiye sahip olmadig1 sonucuna ulagmislardir.

Sasmaz ve Yayla (2018) yaptiklar1 ¢aligmada, 2000-2016 yillart arasinda 34 OECD iilkesi i¢in
DYY ile ekonomik kalkinma arasindaki iligkiyi analiz etmislerdir. Yapilan panel veri analizi sonucunda
DYY ile ekonomik kalkinma arasinda pozitif bir iligkinin var oldugunu ortaya koymuslardir. Kao
esbiitiinlesme testi ile degiskenler arasinda uzun dénemli bir iligkinin varli§i da ortaya koyulmustur.
Yapilan nedensellik analizi sonucunda DY'Yden kisi basi milli gelire dogru tek yonlii bir nedenselligin
varlig1 tespit edilmistir.

Agir ve Rutbil (2019) calismasinda, Tiirkiye’ye gelen dogrudan yabanci yatirimlarin biiyiime
tizerindeki etkisinin zaman serileri analizi ile incelemistir. Kurulan ekonometrik model ile biiylimenin
aciklanmasi icin DY'Y ve sabit sermaye yatirimlari kullanilmigtir. Ulagilan bulgular neticesinde DY'Y
ve sabit sermaye yatirimlarinin kisi basina GSYIH degiskenlerinin esbiitiinlesik olmadiklar1 tespit
edilmistir. Aragtirmanin amaci dogrultusunda ulasilan sonug verilerinde DY Y nin ekonomik bilyiimeyi
aciklamakta sinirli etkiye sahip oldugu belirlenmistir.

Dursun (2021), DYY ve ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi ortaya koyabilmek adina BRICS-
T iilkeleri i¢in 1995-2019 yillar1 arasindaki verileri kullanarak panel veri analizi ile sonuglar1 tahmin
etmistir. Yapilan analiz sonucunda ekonomik biiyiime ve DYY arasinda bir esbiitiinlesme iligkisinin
oldugu sonucuna ulasilmistir.

Yildiz (2022) tarafindan yapilan c¢aligmada, Tiirkiye i¢in dogrudan yabanci yatirimlar ve
ekonomik giiven arasindaki nedensellik iliskisinin 2007:01-2022:05 dénemi aylik verileri kullanilarak
incelenmistir. Elde edilen veriler Vektor Otoregresif Modele (VAR) dayali Granger nedensellik testi ile
analiz edilmistir. Ulasilan ¢alisma sonucu Ekonomik Giiven Endeksinin DYY’lerin Granger nedeni
oldugunu ve iliskinin tek yonlii oldugunu ortaya koymustur.

Nguyen (2022), bes Giiney Asya iilkesi i¢in 1998-2017 yillari igin biiylime orani, dogrudan
yabanci yatirim, ticaret agikligr ve igsizlik arasindaki iliskiyi aragtirmistir. Yapilan analizler sonucunda
bliylime ve issizligin DYY ile aralarinda olumlu bir iligki oldugu sonucuna ulagsmistir. Ayrica yapilan
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analiz sonucunda biiyiime orani, DY'Y, ticaret agiklig1 ve issizlik arasinda uzun dénemli bir iliskinin
varlig1 ortaya koyulmustur. Yu (2022)’nun yapmis oldugu ¢alismada, dogu Cin’de yapmis oldugu
calismada DYY ile ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi aragtirmistir. Analiz sonuglarina DYY ile
ekonomik biiyiime arasinda bir iligkinin var oldugu sonucuna ulagmistir. Gencer ve Bozkurt (2023),
1998-2021 yillan i¢in Tiirkiye’de DYY ve GSYH arasindaki iligskiyi arastirmislardir. Yapilan analiz
sonucuna gore DYY’den GSYH’ye bir nedenselligin olmadigr sonucuna ulasirlarken GSYH’den
DYY’ye dogru %95 giiven araliginda bir nedenselligin oldugu sonucuna ulagmislardir. Ayrica
Tiirkiye’de GSYH artisina bagli olarak DY Y nin arttigini da ifade etmislerdir.

3. YONTEM

Bu ¢alismada, Arellano Bond Dinamik Panel Veri Analizi kullanilarak insani Gelisme Endeksi
iizerindeki biiyiime, enflasyon, kisi basina diisen rezerv, ihracat, ithalat ve dogrudan yabanci yatirim
verilerinin etkisi analiz edilmistir. Calismada Stata v.17 istatistik paket programi kullanilarak analizler
yapilmustir.

Belirli bir modelin ekonometrik testler kullanarak degiskenler arasindaki iliskiyi tespit etmek
icin zaman serileri ve kesit zaman (panel) serileri kullanilmaktadir. Zaman serileri, degiskenlerin giin,
ay, yil, mevsim ve yil gibi zamana gore degisimini iceren veri setlerinden olusmaktadir. Bunun yanin
panel veriler ise iilke, firma, birey veya hane halklariin toplulastirilmis olarak gosterilen veri setlerine
denmektedir (Tatoglu, 2012, ss. 1-4). Panel veri setleri iki tiir olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bunlardan
birincisi dengeli panel veri seti ve ikincisi dengesiz panel veri setidir (Giiris, 2012, ss. 3-4). Hedef olarak
¢ekilen verilerde veri setinde kayip verinin olmamasi durumunda panel dengeli ve kayip veri olmasi
durumunda panel dengesiz veri setine sahip olmaktadir (Gujarati, 2004, s. 640).

Zaman serilerinde kullanilan En Kiiciik Kareler Yontemi (EKK) statik olmasindan ve
parametrelerde agagiya veya yukariya dogru sapmalara neden olmasindan &tiirii dinamik modellerle test
edilmesi 6nem arz etmektedir (Akbas ve Ugur, 2014, s. 220; Varlik ve Yesil Balik¢ioglu, 2021, s. 29).
Bu kapsamda modelin test edilmesinde kullanilacak olan degiskenlerin dinamik panel veri analizi
yontemlerinden bir tanesiyle test edilmesi dogru olacaktir. (Arellano ve Bond, 1991)’un yapmis
olduklar1 galismada panel verilerinden dinamik bir modelin “genellestirilmis moment yontemi (GMM)”
kullanmuslardir (Ozbay ve Oguztiirk, 2020, s. 384).

Arellano-Bond tahmincileri kesit sayilarinin biiyilk ve zaman periyotlarinin kisa oldugu
donemlerde kullanilmaktadir. Ayn1 zamanda dogrusal olan bir iliskinin varligimi kanitlayabilmektedir.
Ek olarak bagimli degiskenin mevcut degerlerinin gecmis degerlerine bagimli oldugu durumlarda
kullanilabilmektedir (Roodman, 2009, s. 86). Tiim bu faktorler 1s18inda dinamik yapili veri setine de
uygun olan Arellano ve Bond (1991) dinamik panel veri tahmincisi modelde kullanilmistir. Buna gore
modelin ekonometrik gosterimi asagidaki gibidir.

p
Yie = Z ajy;, — XitB1 + wieB2 +vi +€;¢
J=1
Modele bakildiginda v i i birim igin rastgele veya sabit etkiyi tanimlamaktadir. €;, ise hata
katsayilariin toplamini icermektedir. €;;'nin ortalamasinin 0 veya sifira yakin oldugu diigiiniildigiinde
modele herhangi bir etki yapmayacaktir. wi; 6nceden belirlenmis ortak degiskenlerden olusan bir
vektordir. Z})=1 ajy;, 'ye kadar gecikmeli tahminci olarak tanimlanmaktadir (Ao, 2007, s. 1).
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4. DEGERLENDIRME VE SONUC

Calismanin bu boliimiinde yapilan analizler sonucunda elde edilen bulgular sirasiyla tablolar
halinde verilecektir. Beklenen etkilerin gegerlilik degerlendirmesi analiz sonuglarina gore
yorumlanacaktir. Sirayla verilere iligkin korelasyon matrisi ve tanimlayici istatistikler verilecektir.

Tablo 1. Korelasyon Matrisi

ige Biiyiime Logithalat Logihracat KBrezerv Enflasyon Logdyy
ige 1
Biiyiime - 0.0408 1
Logithalat 0.4246 - 0.0647 1
Logihracat  0.4589 - 0.0554 0.9976 1
KBrezerv 0.1959 - 0.0405 0.1548 0.1638 1
Enflasyon  -0.3123 0.1999 0.0951 0.0750 -0.0108 1
Logdyy 0.3876 0.0495 0.6634 0.6714 - 0.0026 0.0404 1

Tablo 1’e gore degiskenler arasinda ¢ok giiclii korelasyon degerlerinin olmadig1 goriilmekle
beraber ithalat ve ihracat arasinda giiglii bir korelasyon oldugu goériilmektedir (Cronk, 2020).

. "ige" ile diger degiskenler arasinda diisiik ila orta derecede pozitif korelasyonlar
gozlemlenmektedir. Enflasyon ile negatif zayif bir korelasyon (-0.3123) bulunmaktadir,

. "Biiylime" ile diger degiskenler arasinda da genellikle zayif korelasyonlar
goriilmektedir. KBrezerv ile zayif bir negatif korelasyon (-0.0405) mevcuttur.

. "logithalat" ile diger degiskenler arasinda pozitif korelasyonlar gdzlemlenirken,
ozellikle logihracat ile giiclii bir pozitif korelasyon (0.9976) bulunmaktadir.

. "logihracat" ile diger degiskenler arasinda da pozitif korelasyonlar goriilmektedir.
Ozellikle logithalat ile giiclii bir pozitif korelasyon (0.9976) mevcuttur.

. "KBrezerv" ile diger degiskenler arasinda da genellikle zayif korelasyonlar
bulunmaktadir. Enflasyon ile ¢ok zayif bir negatif korelasyon (-0.0108) mevcuttur.

. "Enflasyon" ile diger degiskenler arasinda da zayif ila orta derecede korelasyonlar
bulunmaktadir. Biiyiime ile zayif bir pozitif korelasyon (0.1999) gozlenirken, KBrezerv ile de ¢ok zay1f
bir negatif korelasyon (-0.0108) mevcuttur.

. "logdyy" ile diger degiskenler arasinda genellikle zayif ila orta derecede korelasyonlar
gozlenmektedir. Ozellikle logithalat ve logihracat ile pozitif korelasyonlar (0.6634 ve 0.6714)
bulunmaktadir.

Degiskenlere iliskin korelasyon tablosu agiklandiktan sonra Tablo 2’de degiskenlere iliskin
tanimlayici istatistiklere yer verilmistir. Bu kapsamda her bir degisken igin toplam gdzlem sayisi,
ortalama, standart sapma, en kiiclik deger ve en biiyiik degere iliskin bilgiler tablonun genel ¢ercevesini
olusturmaktadir.

Tablo 2. Degiskenlere iliskin Tammlayici Istatistikler

Degisken Gozlem Ortalama Standart En KP sk En Bll yiik
Sapma Deger Deger
ige 308 0,885 0,040 0,762 0,948
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Degisken Gozlem Ortalama S;Zg?:;t EI;)Ijgﬁ:rﬁk El;)]:gey:k
Biiyiime 308 2,185 3,819 -11,325 24,370
Enflasyon 308 1,828 2,414 -2,096 19,596
KBrezerv 308 2940,344 2925,596 156,026 16525,92
Logihracat 308 22,202 1,098 20,278 24,603
Logithalat 308 22,163 1,078 20,253 24,498
Logdyy 308 19,815 1,451 15,051 23,044

Degiskenlere iliskin tanimlayici istatistiklere bakildiginda

. "ige". Ortalama degeri 0.8850909, standart sapmasi1 +0.0403478'dir. Minimum deger
0.762, maksimum deger ise 0.948'dir. Bu degiskenin 0.762 ile 0.948 arasinda degistigini ve kiiclik bir
standart sapmaya sahip oldugu gériilmektedir.

. "Biiyiime" degiskeni i¢in ortalama degeri 2.185057, standart sapmasi £3.819839'dur.
Minimum deger-11.32544, maksimum deger 24.37045'tir.

. "logithalat" degiskeni i¢in ortalama degeri 22.16375, standart sapmasi +1.07803'tiir.
Minimum deger 20.25303, maksimum deger ise 24.49848'dir.

. "logihracat" degiskeni i¢cin 308 gdzlem bulunmaktadir. Ortalama degeri 22.2022,
standart sapmasi £1.098615’tir. Minimum deger 20.27875, maksimum deger ise 24.60368'dir.

. "KBrezerv" degiskeni i¢in ortalama degeri 2940.344, standart sapmasi £2925.596'dir.
Minimum deger 156.0265, maksimum deger ise 16525.92'dir. Bu degiskene gore lilkeler arasinda kisi
bas1 rezerv dagilimi agisindan biiytik farklar oldugu goriilmektedir.

. "Enflasyon" degiskeni ortalama degeri 1.828145, standart sapmast +2.414695'ir.
Minimum deger-2.096998, maksimum deger 19.59649'dir.

. "logdyy" degiskeni i¢in ortalama degeri 19.8157, standart sapmasi £1.451619'dur.
Minimum deger 15.05107, maksimum deger ise 23.0447'dir.

Tablo 3. Arellano Bond Dinamik Panel Test Istatistigi Sonuglar

Degisken Katsay1 z Degeri p Degeri

ige

ige L, 0.9605743 6.90 0.000
ige L, 0.1118977 0.69 0.492
Biiyiime 0.0005887 3.10 0.002
Logihracat 0.0345252 1.24 0.217
Logithalat - 0.0315033 -1.00 0.318
KBrezerv -1.08e-06 -1.14 0.256
Enflasyon 0.0004265 0.70 0.486
Logdyy - 0.0099828 -1.92 0. 055
Cons 0.069537 0.43 0.668

Varsayim Testleri

Otokorelasyon Test Z Degeri P Degeri
Arellano-Bond testi AR(1) birinci farkta: -1.95 0.052
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Arellano-Bond testi AR(2) birinci farkta: 1.63 0.104
Z Degeri P Degeri
Sargan Test 12.41 0.088

Wald chi?= - 875309.16

Varsayim testlerine iliskin sonuglarina bakildiginda AR(I) sonucunda, z degeri-1.95 ve p degeri
0.052 olarak bulunmustur. Bu durum, otokorelasyonun istatistiksel olarak anlamli oldugunu ortaya
koymaktadir. AR(2) sonucunda ise z degeri 1.63 ve p degeri 0.104 olarak bulunmustur. P degeri 0.05’ten
biiylik oldugu i¢in modelde otokorelasyon sorunu olmadigi sonucuna ulagilmistir.

Sargan test sonucunda, z degeri 12.41 ve p degeri 0.088 olarak bulunmustur. Sargan testi,
enstriimental degiskenlerin uygunlugunu degerlendirmek i¢in uygulanmaktadir. P degeri 0.05'ten daha
biiyiik oldugu igin, enstriimental degiskenlerin modeldeki uyumunu saglamada yetersiz oldugunu
sOylemek i¢in yeterli kanit bulunmamaktadir. Sonug olarak modelde yer alan enstriimental degiskenlerin
uygun oldugu goriilmektedir.

Wald testi modelin biitiin olarak anlamliliginm1 sinamaktadir. Wald testi sonucuna bakildiginda
modelin anlamli oldugu goriilmekle birlikte modelin tutarlili§i noktasinda yeterli bilgi saglamamaktadir.
Elde edilen sonuglarin tutarli oldugunu ortaya koyabilmek i¢in enstriimental degiskenlerin gecerliligi ve
otokorelasyon sorunun olmadigi kanitlanmalidir. Yukarida AR(2) testi ile otokorelasyon sorunu
olmadig1 Sargan testi ile enstriimental degiskenlerin gecerli oldugu ortaya konulmustur.

Tablo 3’e bakildiginda Biiylime degiskeninin katsayisi 0.0005887 olarak bulunmustur ve p
degeri 0.002'dir. Bu da biiyiimenin insani Gelisme Endeksi iizerinde istatistiksel olarak anlamli ve
pozitif bir etkisi oldugunu gostermektedir. Biiyimedeki bir birimlik artisin insani gelisme endeksi
lizerinde 0,0005887 katlik bir artis meydana getirecegini gostermektedir. Literatiirde (Balc1 ve Ozcan,
2019; Yeter vd., 2021) tarafindan yapilan ¢alismalarinda benzer sonuglara ulastig1 goriilmektedir.

Logihracat, Logithalat, KBrezerv ve Enflasyon degiskenlerinin ise insani gelisme endeksi
iizerindeki etkilerinin anlamli olmadig1 sonucuna ulagilmistir.

Logdyy degiskeninin katsayisi -0.0099828 ve p degeri 0.055'tir. P degeri 0.1'den kii¢iik oldugu
icin %90 giiven araliginda logdyy insani gelisme endeksi iizerinde anlaml1 ve negatif bir etkisi oldugunu
s0ylemek miimkiindiir.

Aragtirma kapsaminda degerlendirmek iizere toplamda alt1 farkli beklenen etki belirlenmis olup
asagida her bir beklenen etkiye iliskin genel degerlendirmeler yer almaktadir.

Beklenen Etki 1: Biiyiime orani, Iinsani Gelisme Endeksi iizerinde pozitif bir etkiye sahiptir.

Biiyiime degiskeni igin katsay1r 0.0005 ve p degeri 0.002 olarak bulunmustur. Bu durumda,
biiyiime degiskeninin insani Gelisme Endeksi iizerinde istatistiksel olarak anlamli ve pozitif etkisi
oldugu sdylenebilir. Sonug itibariyle arastirma kapsaminda belirlenen beklenen etki 1’in gecerli oldugu
sonucuna ulagilmistir.

Beklenen Etki 2: Enflasyon orani, insani Gelisme Endeksi iizerinde negatif bir etkiye sahiptir.

Degisken katsayisina ve anlamlilik seviyesine bakildigi zaman enflasyon oraninin, insani
gelismislik endeksi tizerindeki etkisinin istatistiksel olarak anlamli olmadig tespit edilmistir (bkz.
Bozkurt ve Gokmenoglu, (2023)). Enflasyon ve ige arasindaki etkiyi istatistiksel olarak anlamliligini
gosteren p degerinin (0.486) 0.05’ten biliylik olmasindan dolay1 arastirma kapsaminda belirlenen
beklenen etki 2‘nin gegersiz oldugu goriilmektedir.
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Beklenen Etki 3: Kisi basina diisen rezerv, insani Gelisme Endeksi iizerinde pozitif bir etkiye
sahiptir.

Kisi bagina diisen rezerv ve ige arasindaki iligki icin yapilan testlere gore kisi basina diisen
rezervin, insani gelismislik endeksi iizerindeki etkisinin degigsken katsayisina ve anlamlilik seviyesine
gore anlamli olmadigi tespit edilmistir. Bu durumda arastirma kapsaminda belirlenen beklenen etki 3‘lin
gecersiz oldugu goriilmektedir.

Beklenen Etki 4: Ihracat orani, Insani Gelisme Endeksi iizerinde pozitif bir etkiye sahiptir.

Degisken katsayisina ve anlamlilik seviyesine bakildigi zaman ihracatin, insani gelismislik
endeksi tizerindeki etkisinin istatistiksel olarak anlamli olmadig1 tespit edilmistir. Bu durumda arastirma
kapsaminda belirlenen beklenen etki 4‘lin gegersiz oldugu goriilmektedir.

Beklenen Etki 5: Ithalat orani, insani Gelisme Endeksi iizerinde pozitif bir etkiye sahiptir.

Degisken katsayisina ve anlamlilik seviyesine bakildigi zaman ithalatin, insani geligmislik
endeksi lizerindeki etkisinin istatistiksel olarak anlamli olmadigi tespit edilmistir. Bu durumda arastirma
kapsaminda belirlenen beklenen etki 5°in gecersiz oldugu goriilmektedir.

Beklenen Etki 6: Dogrudan yabanci yatirimlar, Insani Gelisme Endeksi iizerinde pozitif bir
etkiye sahiptir.

Degisken katsayisina ve anlamlilik seviyesine bakildigi zaman dogrudan yabanci yatirimlarin,
insani gelismislik endeksi lizerindeki etkisinin istatistiksel olarak %90 giiven araliginda anlamli oldugu
tespit edilmistir. Bu durumda arastirma kapsaminda belirlenen beklenen etki 6°nin gecerli oldugu
goriilmektedir.

DYY’ler, CUS’ler tarafinda karlilik gibi ekonomik beklentiler amaciyla dis iilkelere yonelen
yatirimlari ifade etmektedir. Bu agidan DY'Y ’nin sorunsuz bir sekilde gegisinin saglanabilmesi i¢in hem
transfer eden tarafin beklentilerine cevap verebilmeli hem de DYYyi alan tarafin bu yatirimlart dogru
sekilde karsilamasi gerekmektedir. Transfer eden taraf agisindan temel olarak vergi politikalar1 ve
yatirnmin giivende kalmasi temel oncelik arasinda yer almaktadir. Transferi almak isteyen taraf ise bu
konular1 yonelik olarak yatirimcry1r cezbedecek politikalar1 hayata gegirmek igin c¢alismalar
yiiriitmelidir. DYY girisinin tek basina yeterli olmayacagi ve ev sahibi iilke agisindan belirli sartlari
tasimanin  gerekligini vurgulayan caligmalarda bulunmaktadir. Ornegin Borensztein vd. (1998a)
yaptiklar1 ¢alismada DYY girislerinin {ilkeye fayda saglamasi icin iilkede yeterli beseri sermaye
stogunun bulunmasi gerektigini ifade etmistir.

Kiiresellesmenin bir sonucu olarak 1980’li yillardan sonra DYY’lerde ciddi bir yiikselis
baglamistir. Kiiresellesmeye ek olarak gelismis iilkelerdeki sermaye bollugu da bu akisin kuvvetlenmesi
noktasinda énemli bir role sahiptir. Ekonomi literatiirinde dogrudan yabanci yatirimlarin etkileri ile
ilgili olarak yapilmis bir¢ok ¢calisma mevcuttur. DY 'Y ’lerin salt faydasindan bahsetmek oldukg¢a yaniltict
sonuglara ulastirabilir. Ornegin Li ve Haynes (2012) Cin’de yapmis olduklar1 ¢alismada, DYY *nin
ekonomik biiylime {izerindeki ulusal etkisinin dogrulugunu ifade ederken bolgesel anlamda tutarl ve
olumlu bir etkisinin olmadigini ifade etmislerdir (bkz. Gokmenoglu ve Yavuz, (2022a)). Ayrica DYY
politikalarinin bdlgeye 6zgii sekilde planlanmasi gerektiginin altin1 ¢izmislerdir.

Arastirma kapsaminda belirlenen alt1 beklenen etkiden Beklenen Etki 1: “Biiyiime orani, insani
Gelisme Endeksi tizerinde pozitif bir etkiye sahiptir” ve Beklenen Etki 6: “Dogrudan yabanci yatirimlar,
Insani Gelisme Endeksi iizerinde pozitif bir etkiye sahiptir” kabul edilmis olup diger beklenen etkiler
reddedilmistir.
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Beklenen Etki 1°de katsay1 (0.0005) pozitif olarak tespit edilmis ve biiyiime degiskenin pozitif
oldugu durumda insani gelisme endeksinin bu durumdan olumlu etkilenecegi sonucuna ulagilmigtir.
Balc1 ve Ozcan (2019) Islam Isbirligi Teskilat: iiyesi iilkeleri iizerine yaptiklar1 calismada, 2005-17
yillar1 arasini analize tabi tutmuslardir. Analiz sonucunda Insani Gelisme Endeksi ile ekonomik biiyiime
arasinda anlamli bir iligski oldugu sonucuna ulagmiglardir. Benzer sekilde Yeter vd. (2021) 1990-2019
yillar1 igin yaptiklar1 galismada, ekonomik biiyiime ve Insani Gelisme Endeksi arasinda iki yonlii bir
iligkinin varligina rastlamislardir. Bu galigmanin arastirma sonuglarina bakildiginda benzer bir sonuca
ulasildigr goriilmektedir.

Beklenen Etki 6’nin katsayisina bakildiginda DYY negatif bir katsayiya sahiptir. Bu sonuca
gore DYY nin Insani Gelisme Endeksi iizerinde negatif bir etkiye sahip oldugu gériilmektedir. DYY
katsayis1 negatif (-0.0099828) olarak tespit edilmis ve DYY degiskenin negatif oldugu durumda insani
Gelisme Endeksinin bu durumdan olumlu etkilenecegi sonucuna ulagilmistir. Acar (2016) DYY ve
ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi ele aldig1 ¢alismasinda, Tiirkiye i¢in 2001-15 yillar1 arasinda
yabanci sermaye yatirimlari ve ekonomik biiylime arasinda nedensellik iligkinin olmadigina ulagmustir.
Yine benzer sekilde Yilmazer (2010) arastirmasinda, Tiirkiye 6zelinde 1991 -2007 yillar1 arasinda
yaptig1 ¢alismada DYY ile ekonomik biiylime arasinda gii¢lii bir nedensellik olmadigi sonucuna
ulagmistir. Alagoéz vd. (2008), tarafindan yapilan ¢alismada ise DYY ve ekonomik biiyiime arasinda
belirgin bir nedensellik iligkisinin olmadig: fakat bu tiir yatirimlarin ekonomik biiylime {izerinde 1limlh
bir etkisi olacag1 belirtilmistir. Bu ¢alisma sonucuna bakildiginda ise DYY nin Insani Gelisme Endeksi
lizerinde negatif bir etkiye sahip oldugu sonucuna ulasgilmistir. Buna gére DYY girislerinin Insani
Gelisme Endeksi tizerinde olumsuz bir etkisi oldugu sonucu ortaya ¢ikmistir.

Literatiirde yer alan ¢aligmalara bakildiginda bu ¢calismada elde edilen sonugtan farkli sonuglara
ulastiklar1 goriilmektedir. DYY’nin ekonomik biiylimeye pozitif bir katki sagladigini ve yerel
ekonomilerin gelismesinde énemli bir rol oynadigi sonucuna ulasan ¢alismalar Borensztein vd. (1998),
De Mello (1999), Alfaro vd. (2004), Javorcik (2004), Sirag vd. (2018), Sasmaz ve Yayla (2018),
Yal¢inkaya ve Dastan (2018), Dursun (2021), Gokmenoglu ve Yavuz (2022b), Nguyen (2022) ve
Gencer ve Bozkurt (2023) seklindedir. DY'Y’nin Insani Gelisme Endeksi iizerindeki etkisi bu calismada
%90 giiven araliginda anlaml1 ve negatif bir etki bulunmus olup yukarida yer alan ¢alismalardan ayrisan
bir sonug elde edilmistir.

Literatiire bakildig1 zaman g¢alismanin {igiincii boliimiinde de yer aldigi gibi DY Y nin bolgesel
kalkinmaya etkisini farkli parametreler 6zelinde inceleyen bir¢cok ¢aligmaya rastlamak miimkiindiir. Bu
caligmalar arasindaki farkliliklar konu ile alakali olarak ortak bir goriisiin bulunmadig1 yoniindeki
goriigleri kuvvetlendirmektedir. Arastirmalarda ¢ogunlukla olumlu sonuglara rastlaniyor olsa da
incelenen iilke grubu, uygulanan analiz yontemi ve analiz i¢in se¢ilen yil araligi gibi bir¢ok faktor, farkli
sonuglar elde edilmesine sebep olabilmektedir.

Bu sonuglara gére biiyiime oranlarinda belirli bir istikrar yakalandig1 takdirde Insani Gelisme
Endeksinin de diizenli olarak gelisme saglayacagini sdylemek yanlis olmayacaktir. DY'Y de ise meydana
gelen artiglarin insani gelisme endeksi {izerinde negatif bir etkiye sahip olmasi benzer ekonomik biiyiime
ile benzer bir yorum yapilmasini engellemektedir. Bu ¢alismada DY'Y genel olarak analize tabi tutulmus
olup sektorlere gore ayristirilmamistir. Sonraki ¢alismalarda DY Y nin sektorel girislerini de dikkate
alarak daha kapsamli bir arastirma ortaya koyulabilir.

Etik Beyan

“Dogrudan Yabanci Yatirnmlarin Tiirkiye ve Avrupa Birligi (AB) Ulkelerinde, Kalkinmaya
Olan Etkisi” baglikli ¢aligmanin yazilmasi ve yaymlanmasi siireglerinde Arastirma ve Yaymn Etigi
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kurallarina riayet edilmis ve ¢alisma i¢in elde edilen verilerde herhangi bir tahrifat yapilmamuistir.
Caligma igin etik kurul izni alinmigtir.

Katki Orani Beyani

Calismadaki yazarlarin timii ¢aligmanin yazilmasindan taslagin olusturulmasina kadar tiim
siireglere katki yapmis ve nihai halini okuyarak onaylamistir.

Catisma Beyam

Yapilan bu ¢aligma gerek bireysel gerekse kurumsal/orgiitsel herhangi bir ¢ikar ¢catismasina yol
agmamigtir.
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Extended Abstract

The Impact of Direct Foreign Investments on Development in Turkey and European Union (EU)
Countries

The process of globalization has rapidly enhanced the dialogues between countries. In addition to the trade in
goods and services, technology transfers have also gained significant importance. The search for new markets
and the desire for lower costs of accessing resources by developed countries have significantly accelerated this
trade and technology transfer process. Studies on Foreign Direct Investment (FDI) frequently highlight benefits
such as economic development, employment, and technology transfer. However, some studies emphasize the
necessity of a sufficient level of human capital stock in the host country for these positive effects to materialize.
Foreign Direct Investments represent investments directed to foreign countries by multinational corporations,
primarily driven by economic expectations such as profitability. From this perspective, for the seamless
transition of FDI, it is essential that both the transferring and receiving parties meet each other's expectations.
For the transferring party, key priorities include tax policies and the security of the investment. The receiving
party, on the other hand, must develop policies that attract investors to these issues. Once the successful entry
of foreign investment is accomplished, its expected impacts can be monitored. In this context, the Human
Development Index is used as the dependent variable to measure economic development in the study. Economic
growth, inflation, per capita reserves, exports, imports, and foreign direct investments are considered
independent variables, and their impact on the Human Development Index has been investigated. The Dynamic
Panel Data Analysis method is used to analyse these effects. The study encompasses the EU 27 countries and
Turkey, covering the years 2011-2021.

In the study, the impact of growth, inflation, per capita reserves, exports, imports, and foreign direct investment
data on the Human Development Index was analysed using the Arellano-Bond Dynamic Panel Data Analysis.
Analyses were conducted using Stata v.17, a statistical software package. These analyses aim to statistically
examine the effects of economic factors on the Human Development Index. The study seeks to make a
significant contribution to understanding the role of economic factors in human development. The Human
Development Index is a comprehensive index that measures a country's level of welfare, education, and quality
of life. The objective of this research is to analyse various factors believed to influence the Human Development
Index, understand their impacts on it, and test the expected effects.

When examining the assumption tests of the analysis results, it was observed that there was no autocorrelation
problem in the established model. The Sargan test results, used to assess the suitability of the instrumental
variables included in the analysis, also indicated no discrepancies. Furthermore, successful outcomes were
achieved in the Wald test, used to check the overall significance of the model. It appears that all necessary
conditions for the reliability of the analysis results have been fully met. When explaining the analysis results in
terms of expected effects, it was found that 4 out of the expected 6 effects did not materialize, while one occurred
at a 5% significance level and another at a 10% significance level. The anticipated effects for the variables of
Exports, Imports, Per Capita Reserves, and Inflation did not materialize. The coefficient of the Growth variable
was found to be 0.0005887 with a p-value of 0.002. This indicates a statistically significant and positive effect
of growth on the Human Development Index. A unit increase in growth is projected to lead to a 0.0005887
increase in the Human Development Index. The coefficient of the Foreign Direct Investment variable is -
0.0099828 with a p-value of 0.055. Given that the p-value is less than 0.1, it can be said with 90% confidence
that there is a significant and negative effect on the Human Development Index. Looking at the coefficient of
the Expected Effect 6, Foreign Direct Investment has a negative coefficient. This suggests that Foreign Direct
Investment harms the Human Development Index. The negative coefficient of Foreign Direct Investment (-
0.0099828) implies that when this variable is negative, the Human Development Index is positively impacted.
These results suggest that if a certain level of stability is achieved in growth rates, it would not be incorrect to
state that the Human Development Index will also progress steadily. However, the negative impact of increases
in Foreign Direct Investment on the Human Development Index prevents a similar interpretation as with
economic growth.
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