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Oz— Dogrudan yabanci yatwrimlarin (DYY) ézellikle gelismekte olan iilke ekonomileri iizerinde énemli etkilere sahip olmast
ekonomistler icin olduk¢a genis bir arastirma alam ortaya c¢ikarmistir. Yapulan calismalarda daha ¢ok DYY’nin temel
belirleyicileri tizerine yogunlasilmis ve analizlerde genellikle yurt ici ekonomik ortam, pazar biiyiikliigii, altyapi, beseri sermaye,
ekonomik agiklik, sermaye getirisi, siyasi istikrar gibi degiskenler dikkate alinnustir. Bu ¢alismada ise, 1996-2022 donemi igin
Panel ARDL (Autoregressive Distributed Lag) yontemi kullamlarak E7 iilkelerinde yolsuzluklarin DYY girisleri iizerindeki
etkisinin arastirdmast amaglanmistir. Literatiirde yolsuzluklarin DYY iizerindeki etkisi; “uzanan el” ve “yardim eli” olmak iizere
iki yaklasim ddhilinde agiklanmaktadir. Uzanan el yaklasgiminda yolsuzluklarin, belirsizligi ve islem maliyetlerini artirarak
dogrudan yabanci yatirimlart engelledigi ileri stiriilmektedir. Yardim eli yaklasiminda ise yolsuzluklarin biirokrasiyi, yonetimdeki
hantalligi ortadan kaldirip adeta ticaretin ¢arklarim yaglayarak dogrudan yabanci yatirim giriglerine yardimct oldugu ileri
strulmektedir. PMG (Pooled Mean Group) tahmincisinden elde edilen sonuglar; E7 iilkelerinde yolsuzluklarin dogrudan yabanct
yatirimlary negatif etkiledigini (-4.380), dolayisiyla bu iilkelerde dogrudan yabanct yaturim tercihlerinin yolsuzluklardan olumsuz
etkilendigini ileri siiren uzanan el yaklasimimin desteklendigini gostermektedir. Bu nedenle yolsuzluklari en aza indirmek ve
dogrudan yabanct yatirim giriglerini artirmak icin E7 tilkelerinin iyi bir yonetisim kurmast ¢ok énemlidir. Bunu basarmak igin
hangi alanlarin hiikiimet yetkililerine yolsuzluk agisindan en fazla firsat sagladigi tespit edilmeli ve gerekli diizenlemeler
yapumalidir.

Anahtar Kelimeler- Yolsuzluk, Dogrudan Yabanci Yatirim, Panel ARDL, E7 Ulkeleri

RELATIONSHIP BETWEEN CORRUPTION AND FOREIGN DIRECT INVESTMENTS IN E7
COUNTRIES: PANEL ARDL ANALYSIS

Abstract — The fact that foreign direct investments (FDI) have significant effects, especially on the economies of developing
countries, has created a wide range of research areas for economists. Studies have mostly focused on the basic determinants of
FDI, and variables such as domestic economic environment, market size, infrastructure, human capital, economic openness, return
on capital, and political stability have been taken into account in the analyses. The aim of this study is to investigate the impact of
corruption on FDI inflows in E7 countries for the period 1996-2022 using the Panel ARDL (Autoregressive Distributed Lag)
method. In the literature, the impact of corruption on FDI is explained within two approaches: “grabbing hand” and “helping
hand”. In the grabbing hand approach, it is argued that corruption hinders foreign direct investments by increasing uncertainty
and transaction costs. In the helping hand approach, it is claimed that corruption helps direct foreign investment inflows by
eliminating bureaucracy and clumsiness in management and thus oiling the wheels of trade. Results obtained from PMG (Pooled
Mean Group) estimator supports that the helping hand approach arguing that corruption negatively affects (-4.380) foreign direct
investments in E7 countries, therefore foreign direct investment preferences in these countries are negatively affected by
corruption. Therefore, it is very important for E7 countries to establish good governance to minimize corruption and increase
foreign direct investment inflows. To achieve this, areas providing government officials with opportunities for corruption the most
should be determined and necessary regulations should be made.

Keywords — Corruption, Foreign Direct Investment, Panel ARDL, E7 Countries
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1. GIRiS

Gilintimiizde  uluslararas1  sermaye akimlari  diinya
ekonomisine yon veren en temel faktorler arasinda yer
almaktadir. Yabanci sermaye yatirimlari arasinda; bir tilke
yatirimcilarmim bulunduklan iilke diginda farkli bir iilkede
iiretim tesisi agmasi ya da halihazirda bir tesisi satin almasi
seklinde tanimlanan dogrudan yabanci yatirimlar, biitiin
diinyada ekonomik ve siyasi hedeflere ulasilabilmesi
bakimindan biiyiik 6nem arz etmektedir. Bu nedenle 1995
yilinda diinya genelinde dogrudan yabanci yatirim toplami
360 milyar dolar iken, 2022 yilinda 1,75 trilyon dolara
yiikselmistir (World Bank Database, 2024). DY, gittikleri
ilkelere sermaye artigmnin yani sira yeni teknoloji, yeni
yonetim teknikleri, istthdam yaratma ve diinya pazarlarma
yeni erigsim kanallar1 gibi baska imkanlar1 da gétiirdiikleri
i¢in ev sahibi iilkeler daha ¢ok bu yatirimlardan faydalanmak
isterler. Bu yiizden yatirnm g¢gekmek isteyen iilkeler, onlara
hukuki giivence saglamak durumundadirlar. Her ne kadar
tiim iilkeler i¢in sermaye akimlarindan istifade etmek 6nemli
olsa da son yillarda diinya genelinde yolsuzlukla miicadele
politikalar1 da olduk¢a 6nem kazanmistir. Son dénemdeki
yolsuzluk skandallari, yolsuzlugun diinya genelindeki
ekonomilerde biiyilk rol oynadigini gostermektedir.
Yolsuzluk, genellikle kamu gucuniin olumlu ¢ikar saglamak
amaciyla  kotiiye  kullanilmasi  olarak  tanimlanir.
Volkswagen'in dizel arabalarindaki yazilimi manipiile
etmesi, Panama Belgelerinin yayinlanmasi, Brezilya’da eski
Devlet Baskani Luiz Inacio Lula da Silva’nin devlete ait
petrol sirketi Petrobras iizerinden riigvet almasi, Giiney Kore
Devlet Bagkant Park Geun-hye’nin giicinii  kotiiye
kullanarak holdingleri milyonlarca dolarlik bagis yapmaya
zorlamasi son zamanlarda yasanan yolsuzluklardan sadece
birkagidir. Yaygin bir tahmine gore, diinya ¢apmda her yil
2,6 trilyon dolardan fazla, yani kiiresel GSYIH'nin yiizde 5'i
yolsuzluk nedeniyle kaybolmaktadir. Bu dogrultuda
Uluslararas1 ~ Seffaflik  Orgiitii, hiikiimetlerin her yil
isletmelerden yaklasik 500 milyar dolar, bireylerden de
milyarlarca dolar vergi geliri kaybettigini tahmin ediyor
(Zander, 2021:348). Bu durum, yolsuzlugun biiyiik
uluslararasi orgiitler tarafindan ¢ok ciddi bir sorun olarak ele
alindigin1 gostermektedir. Teorik olarak, bir ekonomide
dogrudan yabanci yatirimlarin ¢ekilmesine siyasi istikrar, iyi
ekonomik performans ve giivenlik gibi bazi faktérlerin
yardimci1 oldugu varsayilirken ilgingtir ki, literatiirde
yolsuzlugun da daha fazla dogrudan yabanci yatirim
¢ekmeye yardimer olup olmadigi konusu tartisiimaktadir.
Zaman icinde yapilan c¢aligmalar yolsuzlugun dogrudan
yabanci yatirnm iizerindeki etkileri konusunda iki temel
yaklagimin olustugunu gostermektedir. Bunlardan ilki,
“uzanan el” yaklagimidir. Bu yaklagimda bazi arastirmacilar,
yolsuzlugun yabanci yatirim girisleri i¢in 6nemli maliyetler
yarattigin1 ve bunun sonucunda ev sahibi iilkeye yatirim
akisinin olumsuz etkilendigini ileri stirmiislerdir. Bu durum
yolsuzlugu ¢evreleyen belirsizligin bir sonucudur ve ev
sahibi {iilkede kurulug ve faaliyet maliyetini tahmin
edilemeyecek sekilde artirir. Mauro (1995), yolsuzlugun
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dogrudan yabanci yatirim girigini azalttigini ¢linkii giris
engelleri olusturdugunu ve uygulanamaz sozlesmeler
yoluyla yiiksek belirsizlik ortaya ¢ikardigimi savunmustur.
Kaufman (1997) ve daha sonra Lambsdorff (2002),
yolsuzluk yapan yetkililerin, aldiklar1 rligvetleri en iist
diizeye ¢ikarabilmeleri i¢in diizenlemeler yapma konusunda
motive olduklarina dair kanitlar bulmusglardir. Rock ve
Bonnet (2004) ise yolsuzlugun dogrudan yabanci yatirimlari
olumsuz etkiledigini ¢iinkii yolsuzlugun operasyonel
maliyetleri artirdigini, yatirnmlar i¢in daha az kaynak
biraktigini ileri siirmiislerdir. Ek olarak, Wei (2000); Voyer
ve Beamish (2004); Reinikka ve Svensson (2005); Javorcik
ve Wei (2009) tarafindan yapilan ¢aligmalarda da benzer
sonuglar s6z konusudur. Ikinci yaklasim ise “yardim eli”
yaklagimidir. Bu yaklasima goére ise yolsuzluk; islemleri
kolaylagtiran, prosediirleri hizlandiran ve sonugta adeta
ticaretin garklarini yaglayarak dogrudan yabanci yatirima
yardimci olan bir “yardim eli” gérevi gormektedir. Dutta vd.
(2017), kotii isleyen kurumlarin oldugu bir ekonomik
ortamda, yolsuzlugun kétii yonetimi telafi edebilecegini ve
daha fazla dogrudan yabanct yatirim cekebilecegini
dogrulamislardir. Yolsuzluk, kotii yonetimi telafi etmek igin
burokrasiyi, yonetimdeki hantalligi, yorucu ve kisitlayici
birokratik duzenlemeleri azaltabilir. Shleifer ve Vishny
(1993); Bardhan (1999); Aidt (2003); Méon ve Sekkat
(2005); Bellos ve Subasat (2012) gibi bilim insanlar1 da
benzer diisiincelere sahiptirler. Ayrica Egger ve Winner
(2005), Levy (2007) ve Boukou (2017), yiksek
kisitlamalarin ve biirokrasinin mevcut oldugu durumlarda
yolsuzlugun verimliligi ve ekonomik biiylimeyi artirmaya
yardimecr oldugunu, bazen riisvet Odenmedigi igin is
firsatlarinin rakipler tarafindan kaybedilebilecegini bu
nedenle dogrudan yabanci yatirimlarin yolsuzluktan
olumsuz etkilenmedigini belirtmislerdir. Acemoglu ve
Verdier (1998) ve daha sonra Méon ve Weill (2010), piyasa
giiclerinin  basarisiz olmast durumunda; yolsuzlugun
kaynaklarin optimal tahsisini saglamaya yardimci oldugunu
ileri sirmuslerdir (Nsor-Ambala ve Coffie, 2022:1046). Bu
calismada son 20 yilda ¢ok biiyiik gelismeler gostererek
diinyanin en giiclii ekonomileri arasina girmis ve tamami
G20 tyesi olan E7 iilkelerinde yolsuzlugun dogrudan
yabanci yatirimlar {izerindeki etkisinin  arastirilmasi
amaglanmistir.  Bunun igin &ncelikle E7 ilkelerinde
yolsuzluklarm ve dogrudan yabanci yatirimlarin gelisimi
incelenecektir.

Yolsuzluk Algt Endeksi, 1995 yilindan itibaren Uluslararasi
Seffaflik Orgiitii tarafindan her y1l yayimlanan bir rapordur.
Raporda, uzman goriisleri ve kamuoyu arastirmalari
sonucunda {ilkelerdeki yolsuzluk algist tespit edilir ve
iilkelere O (yiiksek derecede yolsuz) ile 100 (temiz) arasinda
bir puan verilir. Grafik 1°de Orgiitiin son ceyrek asirlik
verileri incelendiginde genel olarak E7 iilkelerinde az da olsa
yolsuzluklarin azalis gosterdigi, ancak son dénemlerde Cin
harig diger iilkelerde yolsuzluk endeksinin sabit kaldig1 veya
¢ok az da olsa arttig1 goriilmektedir.
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Grafik 1. E7 Ulkeleri Yolsuzluk Algi Endeksi Geligimi
Kaynak: Transparency International

Grafik 2’ye gore son yirmi bes yilda E7 iilkelerinin
tamammda DYY’nin ¢ok istikrarsiz bir seyir izledigi
gorilmektedir. Bu dénemin gerek Dinya ulkeleri gerek ise
E7 Ulkeleri i¢in iyi bir donem olmadig1 sGylenebilir. 1997
Gilineydogu Asya krizi, 1998 Rusya ekonomik krizi, 2000-
2001 Tirkiye ekonomik krizleri, 2003 yili ABD’nin Irak’a
harekat baglatmasi, 2008 ABD menseili kiiresel finans kriz,
2009 yilinin sonundan itibaren bazi Avrupa Ulkelerinde
(Portekiz, Yunanistan, Italya, Yunanistan ve Ispanya)
yasanan borg¢ krizi, ABD-Cin ticaret savaslari, tiim Diinya’y1
olumsuz etkileyen pandemi sorunu, Rusya-Ukrayna savasi
ve bazi ilkelerde ortaya ¢ikan yolsuzluklar gibi tim
ekonomik ve sosyal sorunlar gectigimiz ceyrek asirda
yasanmistir. Bu temel sorunlarin E7 iilkelerinde DYY
girislerinde  yasanan istikrarsizliklarin  agiklanmasinda
onemli bir role sahip oldugu séylenebilir. Ayrica Diinya
Bankasi verilerine gére E7 {ilkelerine giren toplam DYY
tutar1 2000 yilinda 96 milyar dolar iken, 2010 yilinda 450
milyar dolara, 2021 yilinda ise yaklasik 544 milyar dolara
yikselmistir. Bu tutarlar, ayni tarihler i¢in tiim Dinya
iilkeleri DY girislerinin sirasi ile %6, %23,7 ve %23,8’ine
karsilik gelmektedir. Dolayisiyla E7 iilkelerine giren
dogrudan yabanci yatirimlarm diger iilke gruplarina gore
Diinya genelinde daha Onemli bir yere sahip oldugu
asikardir.

Brezilya

Grafik 2. E7 Ulkeleri DYY Gelisimi (Net Girisler, % of GDP)
Kaynak: World Bank-World Development Indicators
Calisma su bakimlardan 6nemlidir. Diinya ekonomisi son
birkag on yildir derin bir degisim yasamakta ve diinya
ekonomisinin gelecek on yillarda daha da déniisiimsel
degisimlere gebe oldugu bilinmektedir. Bu hizli teknolojik
ilerleme ve kapsamli kiiresellesme egilimlerinden dolayi
gelismekte olan bilyiilk ekonomilerin kiiresel ekonomik
manzara Uzerindeki artan etkisi, zaman icinde daha titiz
arastirma gerektiren 6nemli bir konu haline gelmistir. E7
iilkelerinin niifusu hali hazirda Diinya niifusunun yaklasik
%46’sm1  olusturmakta ve Diinyanin en biiylik mali
denetleme sirketlerinden Pricewaterhouse’un raporuna gore,
2050 yilinda bu iilkelerinin toplam ekonomik biiyiikliigiiniin
137,8 trilyon dolara yiikselecegi oOngoriilmektedir (PwC
Report, 2017). E7 {lkelerinin dinya genelinde DYY
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girislerinin yaklagik dortte birine sahip olmasi fakat 6zellikle
son donemlerde dogrudan yabanci yatirimlarin istikrarsiz
seyretmesi; bu iilkelerinin biiylikliigi, niifusu ve ekonomik
etkileri dikkate alindiginda yolsuzluklarin dogrudan yabanci
yatirnm  girigleri  ilizerinde bir etken olabilecegini
diisiindiirmekte ve bu nedenle de bu konunun E7 Ulkeleri i¢in
incelenmesi de o©zellikle 6nem arz etmektedir. Ayrica
literatlr incelendiginde E7 iilkeleri i¢in yolsuzluklarin
dogrudan yabanci yatirnmlar {izerindeki etkisini arastiran
herhangi bir c¢alismaya rastlanilmamistir. Dolayisiyla
calismanin bu alanda literatiire katki saglamasi ve bu
Ulkelerde yolsuzluklarm o6nlenmesi bakimindan Kkarar
vericiler icin de faydali olmasi beklenmektedir.

Calismanm sonraki kisimlar1 soyle ilerlemektedir: ikinci
boliimde arastirma konusuna iligkin kapsamli bir literatiir
incelemesi yapilmakta; Gguncu bolimde veri seti ve model
hakkinda bilgiler sunulmakta; dordinci  bolimde
ekonometrik yontem, besinci bolimde ise ampirik
uygulamadan elde edilen bulgular agiklanmaktadir.
Caligmanin son bolimii ise sonug¢ ve Onerilerden
olugmaktadir.

2. YOLSUZLUK VE DYY IiLiSKiSi: LITERATUR
INCELEMESI

Giintimiizde yolsuzluk aslinda yeni degil eski bir olgudur;
tarihi, modern uygarligin dogusundan daha Onceye
dayanmaktadir. Noonan (1984) yaptig1 calismada, birgok
kiiltirde riigvet ve yolsuzlugun doért bin yillik tarihini
belgelemistir. Modern ¢agda yolsuzluk diinyanin pek ¢ok
yerinde, zellikle de gelismekte olan iilkelerde yayginlagmis
ve yerlesmistir. Bircok calismada rant arayisi, kamu tercihi,
islem maliyeti, kurumsal ve sosyal maliyet, miilkiyet haklari,
sosyo-kilturel — perspektifler gibi alternatif teorilerin
kullanilarak  yolsuzlugun ekonomik sonuglar1 analiz
edilmistir. Shleifer ve Vishny (1993) diizensiz yolsuzlugun
ekonomik biiyiimeyi azalttigini, Besley ve McLaren (1993)
ve Husted (1994) yolsuzlugun islem maliyetlerini artirdigini,
Mauro (1995) yolsuzlugun verimsizligi giiclendirdigini,
Gupta vd. (1998) ise yolsuzlugun yoksullugu ve gelir
dagilimint bozdugunu ileri siirmiislerdir. Diger taraftan
Rashid (1981), yolsuzlugun ekonomik sistemi yagladigini ve
Pareto optimal bir sonuca ulagsmada yardimer olabilecegini
gOsteren teorik bir model gelistirmistir. Beck ve Maher
(1986), ihale rekabetinde en verimli firmalarm aslinda en
yiiksek riigveti 6dedigini 6ne siirmiis, Braguinsky (1996) ise
rekabetci bir piyasada sinirli yolsuzlugun yenilik¢iligi
artirabilecegini ve tekeli zayiflatabilecegini, bunun da
ekonomik bilyiimeyi tesvik ettigini savunmustur (Quazi,
2014:232). Zaman iginde yolsuzluklarin farkli degiskenler
iizerindeki etkilerini aciklayan ¢ok sayida calisma
yapilmistir.  Yolsuzluklarin dogrudan yabanci yatirim
Uzerindeki etkileri konusunda yapilan ¢aligmalar, literatiiriin
daha cok ‘“uzanan el” ve “yardim eli” yaklagimlari
cergevesinde olustugunu gostermektedir. Bu baglamda
calismanin  literatiirii de bu  yaklasimlara  gore
siiflandirilmigtir. Bunlardan ilki, yolsuzlugun dogrudan
yabanci yatirimlar iizerinde bir risk ortaya ¢ikardigi ve bu
nedenle yatirim tercihlerinin olumsuz etkilendigini ileri
stiren uzanan el yaklasimmi destekleyen ¢aligmalardir.
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Ornegin, Campos vd. (1999) yolsuzlugun yerli ve yabanci
yatirimlar1 azalttigini, ancak yolsuzlugun o6ngoriilebilirligi
arttikca s6z konusu etkinin azaldigmi vurgulamislardir.
Abed ve Davoodi (2000), yolsuzlugun kurumsal kaliteyi
azaltan bir faktor olarak dogrudan yabanci yatirim girislerini
engelledigini ileri siirmiislerdir. Drabek ve Payne (2002),
yiiksek diizeyde seffaf olmamanin (yolsuzluk, zayif miilkiyet
haklari, kotii yonetisim vb.) dogrudan yabanci yatirim
giriglerini azalttigin1 ve seffaflik siralamasindaki 1 puanlik
artisin  dogrudan yabanci yatirimlarda %40'a kadar bir
sigramaya neden olabilecegi sonucuna ulagmiglardir.
Lambsdorff (2003), yolsuzlugun yerel yatirimlardan ziyade
dis yatirim giriglerini olumsuz etkiledigine yonelik kanitlar
bulmustur. Ketkar vd. (2005), gelismis ve gelismekte olan 54
iilkeden olusan bir &rneklemde yolsuzlugun dogrudan
yabanct yatirnm  girislerini  azalttigini  bulmuslardir.
Simiilasyon sonuglari, yolsuzluk endeksindeki 1 puanlik
iyilesmenin dogrudan yabanci yatirrmlart GSYIH'nm %0,5'
oraninda artirabilecegini gostermektedir. Egger ve Winner
(2006), yolsuzlugun 21 ana iilkeden (OECD iilkesi) 59 alici
tilkeye (OECD iilkesi olan ve olmayan) giden dogrudan
yabanci yatirnmlar iizerindeki etkisini incelemislerdir.
Sonuglar, yolsuzluk ile dogrudan yabanci yatirim arasinda
negatif bir iligki oldugunu gostermektedir. Al-Sadig’mn
(2009) 117 iilkeyi kapsayan calismasinda elde ettigi
sonuglar, yolsuzluk seviyesindeki her bir puanlik artis igin
kisi bagina dogrudan yabanci yatirim girislerinin yaklasik
%11 oraninda azaldigni; ancak ev sahibi iilkelerde kurumsal
kalite degiskenlerinin modele dahil edilmesi durumunda
negatif yolsuzluk katsayisinin  pozitife dondiigiini
gostermektedir. Ayrica, Woo (2010), Samini ve Monfared
(2011), Brada vd. (2012), Castro ve Nunes (2013), Quazi
(2014), Gasanova vd. (2017), Luu vd. (2019) ve Arslan
(2023) tarafindan yapilan c¢alismalarda da benzer sekilde
dogrudan yabanci yatirim giriglerinin yolsuzluktan olumsuz
etkilendigini  varsayan  “uzanan el”  yaklagiminin
desteklendigine  yonelik  sonuglar  elde  edildigi
goriilmektedir. Ikincisi, yolsuzlugun dogrudan yabanci
yatirim giriglerini olumlu etkilendigini ileri siiren yardim eli
yaklagimini destekleyen c¢alismalardir. Leff (1964) ve
Huntington (1968) gibi ilk c¢alismalar, yolsuzlugun
yatirimceilarin birokratik engelleri daha hizli atlatmasina
olanak tantyan bir iglevi yerine getirdigini ileri siirmiislerdir.
Sonrasinda Lui (1985), yolsuzlugun karar almayi
hizlandirarak ve isletmelerin agir hiikiimet
diizenlemelerinden kag¢immasina izin vererek verimlilik
yarattigii, Tullock (1996) ise gelismekte olan iilkelerde
verilen riigvetlerin ticretlerin ve vergilerin diisiik tutulmasina
yardimecr oldugunu bunun da dogrudan yabanci yatirim
giriglerini artirdigin1 belirtmistir. Acemoglu ve Verdier
(1998) ve daha sonra Méon ve Weill (2010), yaptiklari
caligmalarda yolsuzlugun piyasa gii¢lerinin basarisiz olmasi
durumunda kaynaklarin optimal dagilimini saglamaya
yardimc1 olduguna yonelik sonuglar elde etmislerdir. Benzer
sekilde, Egger ve Winner (2005) ve Levy’nin (2007)
caligsmalarindan elde edilen sonuglar, yiiksek kisitlamalarin
ve birokrasilerin mevcut oldugu durumlarda yolsuzlugun
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verimliligi ve ekonomik biiylimeyi artrmaya yardimci
oldugunu ileri siiren ¢arklarin yaglanmasi argiimanini
desteklemektedir. Bellos ve Subasat (2012) ve akabinde
Subasat ve Bellos’un (2013) c¢alismalarinin sonuglari,
yolsuzluk seviyelerindeki bir azalmanin dogrudan yabanci
yatirim girislerinde bir azalmaya yol agacagi anlamina gelen
yardim eli yaklasimina isaret etmektedir. Barassi ve Zhou
(2012) hem parametrik hem de parametrik olmayan analizler
kullanmis ve ¢okuluslu sirketlerin yer se¢imi siirecini kontrol
ettikten sonra yolsuzlugun dogrudan yabanci yatirim stoklari
tizerinde olumlu bir etkisi oldugunu bulmuslardir. Dutta vd.
(2017), kotii isleyen kurumlarin neden oldugu ¢arpikliklarin
oldugu ilkelerde, yolsuzlugun kotli yonetimi telafi
edebilecegini ve daha fazla dogrudan yabanci yatirim
cekebilecegini  dogrulamiglardir. Hasan vd. (2017) ve
Omodero (2019) yolsuzlugun sirasiyla Cin ve Nijerya’ya
dogrudan yabanci yatirim girigini 6nemli Olgiide tesvik
ettigini tespit etmiglerdir. Murcia ve Uysal (2022) ve Hajdini
vd.’de (2023) DYY ile yolsuzluk arasinda pozitif iliski tespit
eden calismalardandir. Uciinciisii, literatiirde “uzanan el” ve
“yardim eli” hipotezlerinin disinda yolsuzlugun dogrudan
yabanci yatirim girigleri iizerinde herhangi bir etkisinin
olmadigr yoniinde sonuglar elde eden calismalardir. Bu
calismalardan; Rock ve Bonnett’in (2004), sanayilesmis
Asya llkeleri igin yaptiklar1 ¢alismada yolsuzluk ile
dogrudan yabanci yatirim arasinda herhangi bir iligki
bulamamislardir. Ravi (2015), Hindistan’da yolsuzlugun
dogrudan yabanci yatirim akigini olumsuz etkiledigini fakat
bu durumun Cin'de ayni etkiye sahip olmadigmi ileri
stirmiistiir. Dolayisiyla bu sonug da yolsuzlugun boyutunun
tamamen dogrudan yabanci yatirim akigina katkida bulunan
belirleyici olmayabilecegini gostermektedir. Benzer sekilde,
Bayar ve Alakbarov’da (2016) gelismekte olan 23 iilkede
yolsuzlugun dogrudan yabanci yatirim girisleri {izerindeki
etkisini incelemis ve yolsuzlugun dogrudan yabanci yatirim
girisleri {izerinde 6nemli bir etkisinin olmadigini tespit
etmislerdir.

3. VERIi SETi VE MODEL

Calismada, E7 ilkeleri (Brezilya, Cin, Endonezya,
Hindistan, Meksika, Rusya, Turkiye) icin 1996-2022
doénemini kapsayan dogrudan yabanci yatirimlar, yolsuzluk
ve yoksulluk degiskenlerine ait yillik veriler kullanilmigtir.
Degiskenlere ait bilgiler tablo 1°de sunulmaktadir.
Yolsuzluklarin dogrudan yabanci yatirimlar {izerindeki
etkisini aragtirmak amaciyla olusturulan ampirik model
esitlik 1°de verilmistir.

FDIL't =y F a’uCPlit F a’thOVit + Eit (1)

Esitlik I’de i = 1,2, ..., N yatay kesit sayisini, t = 1,2, ..., T
zaman boyutunu, a, sabiti, € hata terimini temsil etmektedir.
Esitlikte yer alan a; ve a, terimleri, bagimsiz degiskenlere
ait esneklik katsayilarini ifade etmektedir. Modelin tahmin
sonuglarina gore; i) eger @, ve a, katsayilari istatistiki
olarak anlamsiz ise bagimli ve bagimsiz degiskenler arasinda
herhangi bir iliskinin olmadigy, ii) a,ve a, > 0 ve anlamli
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ise bagimsiz degiskenlerin bagimli degiskenler iizerinde
pozitif bir etkiye ve iii) a,ve a, < 0 ve anlamli ise negatif
bir etkiye sahip oldugu seklinde karar verilir.

Tablo 1: Degiskenler, Tanimlar1 ve Istatistik Ozeti
Goz.

Degiskenler Tanim Kaynak Say. Oort.
Dogrudan World
Yabanci Development
FDI Yaunm,  Net e R 189 -2.50e+10
(BOP, cari ABD
WDI
dolari)
cPI Yolsuzl_uk Algi Transpa_rency 189 33.39153
Endeksi International
Hane halklar
ve Hanelere
hizmet veren
kar amaci
gltmeyen World
kuruluslar Development
pov (NPISHSs) Indicators- 189 987e+11
tarafindan kisi WDI
basina yapilan
son tiiketim
harcamalari
(yillik %)
Degiskenler Standart Sapma  Min. Max.
FDI 3.97e+10 -2.32e+11 4.17e+10
cpPI 6.522884 17 50
POV 1.09e+12 2.33e+11 6.31e+12

4, EKONOMETRIK METODOLOJI

Asagida gosterildigi gibi calismada, ii¢ asamali bir
ekonometrik tahmin stratejisi izlenmektedir.

i) Panel Birim Kok Analizi:Harris Tzavalis (HT) (1999), Breitung (2000) ve Im, Pesaran, Shin (IPS)
(2003)

ii) Panel Esbiitinlesme Testleri: Pedroni (1999) ve Kao (1999)
iii) Panel ARDL Analizi:PMG ve MG Tahmincileri, Hausman Testi

i) Ilk asamada; HT (1999), Breitung (2000) ve IPS (2003)
panel birim kok testleri ile degiskenlerin duraganlik
dereceleri belirlenmistir. ii) Tkinci asamada, Pedroni (1999)
ve Kao (1999) esbiitiinlesme testleri kullanilarak degiskenler
arasindaki esbiitiinlesme iliskisi analiz edilmistir. iii) Son
asamada ise panel ARDL (Autoregressive Distributed Lag)
yontemi kullanilarak bu ydntemin onerdigi; Pesaran ve
Smith (1995) MG (Mean Group) ve Pesaran vd. (1999)
tarafindan  gelistirilen PMG (Pooled Mean Group)
tahmincileri ile degiskenlerin uzun dénem parametre
katsayilar1 tahmin edilmistir. Panel ARDL yo6ntemi farkli
entegrasyon derecelerine sahip serilerin bagimli degisken
tizerindeki kisa ve uzun dénemli etkilerinin analizine olanak
saglar. Bu yontem, kiigiik 6rneklemlerde dahi uzun dénemli
iligkinin ~ yakalanmasinda  daha  verimli  sonuglar
iretmektedir. Bu avantajlar1 nedeniyle calismada panel
ARDL yontemi tercih edilmistir.

4.1. Panel Birim Kok Testleri

Modelde sahte regresyondan kaginmak amaciyla
duraganligin analiz edilmesinde Breitung (2000), IPS (2003)
ve HT (1999) panel birim kok testleri kullanilmistir. Panel
birim kok testleri, smirli 6rneklem biiytikliiklerinde
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dengeden kalici sapmalarin incelenmesinde 6nemli bir
avantaj sunmaktadir.

Diger birim kok testlerinden farkli bir yaklasim kullanilarak,
standart t istatistiklerinin kullanilabilmesi igin regresyonlar
hesaplanmadan o6nce veri doniislimii yapilabilen Breitung
(2000) testinde serilerin duraganhigmi test etmek icin
kullanilan model, 2 nolu esitlikte karakterize edilmektedir:

Xip = Doy A Xypoie + Eir (2
Breitung testinin sifir hipotezinde

Ho:p; =X ay —1=0 serilerin birim kok igerdigi,
alternatif hipotezde ise Hy: p; = ZZE a; —1 <0 serilerin
duragan oldugu varsayilmaktadir (Breitung, 2000:164).

Degiskenlerin  duraganligini  degerlendirmeye ydnelik
kullanilan IPS (2003) testi, hem zaman serisini hem de yatay
kesit boyutlar1 birlestiren bir testtir. Bu test, 6zellikle sinirli
zaman serisi gozlemlerine sahip durumlarda etkinligi ile
taninir ve genisletilmis Dickey-Fuller regresyonunun
degistirilmis bir versiyonuna dayanarak panel veriler
igindeki uzun doénemli iligkilerin agiklanmasinda daha
yuksek giice sahiptir.

ki
Ayir = a;Yip—1 + Yooy BitAYie—m + 0iZie + & (3)

3 nolu esitlikte k; gecikme uzunlugu, z; deterministik
terimler vektor(, @; katsayilar vektoriidiir. Testin hipotezleri
su sekilde olusturulabilir:

Hy:a; = 0 timi'lerigin seriler birim kok icerir, Hy: a; <
0 en az bir i igin seriler duragandir. IPS testinin hipotezleri
4 nolu esitlikte gosterilen ¢ istatistigi ile standardize
edilmektedir (Im vd., 2003:55; Jithin, 2024).

it o)
tips = l

=N(0,1) (4)

1N L
NZi=1 var(pi—o)

Blyuk yatay kesit ve kiigiik zaman boyutuna sahip serilerde
daha iistiin bir performansa sahip HT testinde birimlerin ayn1
otoregresif parametreye sahip oldugu varsayilmakta ve
Levin vd. (2002) testinde oldugu gibi bu testte homojen
panelin basit durumunu, heterojen sabit etkileri ve heterojen
sabit ve bireysel trendleri igeren ¢ farkli model
onerilmektedir. Her model i¢in birim kokiin olmadigmi
varsayan sifir hipotezi (¢ = 1), alternatif hipoteze (l¢| <
1) kars1 sinanmaktadir (Harris ve Tzavalis, 1999:204).

4.2. Panel Esbiitiinlesme Testleri

Panel esbiitiinlesme, panel verilerdeki degiskenler arasinda
uzun dénemli denge iliskilerinin varligini ifade etmektedir.
Esbiitiinlesme iliskisinde bireysel degiskenler duragan
olmasa da, bu degiskenlerin duragan dogrusal bir
kombinasyonun oldugu varsayilir. Bu durum, degiskenlerin
bireye o0zgii Ozelliklerden etkilenmeyen, istikrarli, uzun
donemli bir iliskiye sahip oldugu anlamma gelmektedir.
Calismada bu iliskiyi anlamak i¢in Pedroni (1999) ve Kao
(1999) panel esbiitiinlesme testlerinden yararlanilmistir.
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Pedroni (1999) panel esbiitiinlesme testinde 6ncelikle 5 nolu
esitlikte gosterildigi gibi esbiitiinlesme regresyonunda
varsayilan kalintilar hesaplanir:

Yir = Wi t it + @1iXqi0 + Qi X010 + 0t QuiXyie T Eie
(t=1,..,ti=1,..,Nym=1,..,Migin) (5)
Burada T, gozlem sayisini; N, yatay kesit sayisini; M ise
degisken sayisin1  gostermektedir. @, @5, @5 egim
katsayilarini, a; ise sabiti temsil etmektedir.

Pedroni, esbiitiinlesmenin  olmadigmi  varsayan sifir
hipotezini test etmek icin ilk dordi kesit-igi havuzlanmig
(panel v, panel p, parametrik olmayan panel t,
parametrik panel t), digerleri ise kesitler-arast (grup p,
parametrik olmayan grup t, parametrik grup t) olmak
tizere toplam yedi farkli test istatistigi gelistirmistir. Bu
istatistiklerden kesitici testlerde panel v-istatistikleri pozitif
anlamli deger alirken, diger istatistikler negatif ve anlaml
degerler aliyorsa sifir hipotezi reddedilir ve degiskenler
arasinda uzun dénemli bir iligkinin olduguna karar verilir
(Pedroni, 1999:656-668; Shahbaz vd., 2021:1375).
Hipotezleri Pedroni testi ile ayni olan Kao (1999)
esbiitiinlesme testinin temelleri DF (Dickey Fuller) ve ADF
(Augmented Dickey Fuller) testlerine dayanmaktadir. DF ve
ADF testleri kullanilarak tiiretilen kalint1 bazli esbiitiinlesme
testlerinin smirlayici dagilimlart 6 ve 7 nolu esitliklerde
gosterilmektedir:

ip = peir—y + vy (6)

6 nolu esitlikte DF testi, é;;’nin kendi gecikmeli degeri
tizerinden basit bir OLS regresyonuna dayanmaktadir. OLS
ve t-istatistiklerinde seri korelasyon diizeltmesi yapilip,
kalintilardaki  gecikmeli degisiklikler bu regresyona
eklendiginde 7 nolu esitlikte gosterilen ADF testi elde edilir
(Kao, 1999:6-9)

it = péjr_q + 25;1 QA& + vy, (7
ADF test istatistigi, regresyonda p=1’in olagan t
istatistigidir.

4.3. Panel ARDL Tahmin Y ontemi

ARDL yontemi, degiskenler arasindaki kisa ve uzun dénemli
iligkilerin belirlenmesine olanak saglar ve bu nedenle tek
esbiitiinlesme yaklagimina tercih edilir. ARDL yonteminde
model, I(0) ve I(1) degiskenleriyle tahmin edilebilir.
Dolayisiyla ARDL yaklagiminda degiskenlerin ayni diizeyde
duragan olmasma gerek yoktur. Bu yontemin en temel
avantaji, degiskenlerin farkli entegrasyon derecesine sahip
olmasi durumunda dahi modelleme konusunda bir esneklige
sahip olmasidir. Ayrica yontemin diger bir avantaji da
modelin, genelden 6zele bir modelleme cercevesinde veri
olusturma stirecini yakalamak i¢in yeterli sayida gecikme
alabilmesi ve ARDL'den basit bir dogrusal doniigiim yoluyla
dinamik  bir hata dizeltme modelinin (ECM)
tiretilebilmesidir.  ECM, uzun  donemli  bilgileri
kaybetmeden kisa donemli dinamikleri uzun donemli
dengeyle biitiinlestirir ve duragan olmayan verilerden
kaynaklanan sahte iliskiler gibi sorunlari 6nler (Demirgiines,
2015:422; Zaidi ve Saidi, 2018:835). Panel ARDL modelinin
tahmini igin Pesaran ve Smith (1995) MG ve Pesaran vd.
(1999) tarafindan PMG tahmin yontemleri dnerilmektedir.
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MG tahmincisi, ARDL spesifikasyon parametrelerine
herhangi bir kisitlama getirmez ve uzun donemli
parametreleri, bireysel ARDL tahminlerinden elde edilen
uzun donemli parametrelerin ortalamasindan tiiretir. MG
tahmincisinin parametrelerin ortalamasina iligkin tutarlt
tahminler Uretebilmesi icin analizde yatay kesit ve zaman
boyutunun yeterince biiyiik olmasi gerekir. Ayni zamanda bu
tahminci belirli parametrelerin gruplar arasinda homojen
olabilecegini dikkate almamaktadir. PMG tahmincisi ise hata
terimlerinin seri korelasyonsuz oldugunu ve regresorlerden
bagimsiz olarak dagitildigini varsayar; bagimli degisken ile
bagimsiz degiskenler arasinda uzun dénemli bir iligki vardir
ve uzun donem parametreleri lilkeler arasinda aynidir.
Burada, uzun doénemli parametrelerin birlestirilmesinin
uygun ve etkili olup olmadigini belirlemek i¢in 6nemli bir
tan1 testi olarak Hausman (1978) olasilik testi uygulanabilir
(Demirgiines, 2015:422; Isiksal ve Assi, 2022:5).
Yolsuzluklarin dogrudan yabanci yatirimlar {zerindeki
etkisini tahmin etmek igin olusturulan (1) nolu esitlikte
gosterilen model; p, bagimli, q, k bagimsiz degiskenlerin
gecikmeleri olmak iizere, (8) nolu esitlikte gosterildigi gibi
panel ARDL formunda yeniden olusturulabilir (Pesaran vd.,
1999:623-624):

FDIy = a; + X0L BiyFDl_j + XL 8,;CPl . +

XiLe 05 POV + £ 8)

(8) nolu esitlik yeniden parametrelenerek (9) nolu esitlik elde
edilir.

AFDIly = a; + @ FDI;_; + 6;CPl;, + 0; POV, +

YPE Bif AFDL e + XL 817 CPle_j +

j=0 Fij

ki k%
2L 0 POV j+uy )
Yukaridaki esitliklerde, i=12,...,7, t=

1996, ...... ,2022. ¢, hata terimidir. 6*,6* ve g**,6*,0**
sirastyla uzun ve kisa donem katsayilarini temsil etmektedir.
. * . * ki

% = —(1—Z?Izi |j): 5i = Z?Izofsijv 9i = Zjlzoé‘ljl

@;, hata diizeltme katsayisidir ve istatistiki olarak anlamli1 ve
negatif olmasi beklenir. Modelde, hata diizeltme katsayisi
isaretinin negatif olmasi degiskenler arasinda uzun dénemli
bir iliskinin varligini gosterir (Zaidi ve Saidi, 2018:836).

5. BULGULAR

5.1. Panel Birim Kok Test Sonuglari

Panel birim kok testlerinden elde edilen sonuglar tablo 2’de
gosterilmektedir. HT ve Breitung testlerinin her ikisinde, IPS
testinin ise trendli modelinde FDI degiskeni i¢in birim
kokiin oldugunu varsayan H, hipotezi reddedilmekte ve
serinin duragan, kisaca /(0) olduguna karar verilmektedir.
Modelde ki agiklayici degiskenlerden CPI igin Breitung ve
IPS testlerinin trendli modeli haricindeki diger modellerinde,
POV degiskeni i¢in ise HT, Breitung ve IPS testlerinin sabitli
ve trendli modellerinde H, hipotezinin reddedilemedigi
dolayisiyla serilerin farki alindiklarinda duragan 1(1)
olduklar1 sonucuna ulagilmistir. Bu sonuglar ARDL
yaklasgimmin  uygulanabilme  sartlarinin  sagladigini
gostermektedir.
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Tablo 2: Panel Birim Kok Test Sonuglari

Tablo 3: Panel Esbiitiinlesme Test Sonuglar

Testler Test istatistigi Prob.
Harris-Tzavalis (1999) (Ho:Birim Kok) Pedroni (1999)
Degiskenler - (Ho: Esbiitiinlesme yoktur)
Sabit Trend Kesit-ici (Within-dimension)
FDI 0.650™"  [0.000] 0611 [0.017] Panel v-statistic -0.815 0.792
CPI 0.830 [0.130] 0.924 [0.998] Panel rho-statistic -0.835 0.201
POV 1.040 [0.999] 0.877 [0.985] Panel PP-statlst!c_ -2.226** 0.013
Panel ADF-statistic -2.013 0.022
AFDI -0.117 [0.000] -0.116 [0.000] Kesitleraras: (Between-dimension)
ACPI -0.010™  [0.000] -0.003™  [0.000] Grup rho-statistic -0.582 0.280
APOV 0.017""  [0.000] 0508 [0.000] Grup PP-statistic. 5612 0.000
Grup ADF-statistic -3.091™ 0.001
IPS (2002) (Ho:Birim Kok) Koo (1999)
Degiskenler A e
Sabit Trend (Ho: Esbiitiinlesme yoktur)
FDI -1.207  [0.113] 24477 [0.007] ADF -3.103™ 0.001
cPI -1.030  [0.151] -3.269™  [0.000] Not: Tablo da; *** ve ** sirastyla %1 ve %5 anlamlilik
POV 6.839  [1.000] 1.149 [0.874] duzeylerini gostermektedir.
AFDI 9,619 [0.000] 7.870™  [0.000] 5.3. Panel ARI.:.)IT: PMG ve MG Tahmm. SOnglarl
Yukarida esbiitiinlesmenin varligina iliskin ¢ikarimim
ACPI -8.749™  [0.000] -6.958™  [0.000] g
ardindan tablo 4, dogrudan yabanci yatirimlar, yolsuzluk ve
APOV 3181 [0.000] -3:463 [0.000] yoksulluk arasindaki kisa ve uzun dénemli iliskiler ile hata
. Breitung (2000) (Ho:Birim Kok) diizeltme modelinin sonuglarim1 rapor etmektedir. Siitun 2,
Degiskenler L . . S
Sabit Trend PMG tahmincisinin, situn 3 ise MG tahmincisinin
o1 2005~ [0.001] 3139~ [0.000] sonug}anrg ‘ gosterir. Calismada oncehklg uzun dénem
homojenligi test etmek ve MG ve PMG tahmincileri arasinda
CcPI -0.179  [0.428] -1.2917  [0.098] secim yapabilmek icin Hausman testinden elde edilen
POV 7.731  [1.000] 3.482  [0.999] sonuglarin yorumlanmasi gerekmektedir. Hausman testine
AFDI 9782 [0.000] 5,663~ [0.000] gore ’heisaplanan 12 1§tat'1$'t1g1 0.49 ol}lp“ olasilik degeri
0.484°diir. Olasilik degerinin %5’ten bilyiik olmasi; uzun
ACPI 4829 [0.000] 5528 [0.000] donem parametrelerin {iilkeler arasinda ayni oldugunu
Apov -6.374™  [0.000] -4.307"  [0.000] varsayan Ho hipotezinin reddedilemedigini, dolayistyla

Not: Tabloda A: Birinci fark operatoriinii, [...] degerler
olasilik degerlerini, *** ve * ise swrasiyla %lve %10
anlamlilik diizeylerini gostermektedir.

5.2. Panel Esbiitiinlesme Testleri

Panel esbiitiinlesme testlerine ait sonuglar tablo 3’te
verilmistir. Pedroni testinde; panel v istatistiginin negatif
olmast degiskenler arasinda kesit-i¢i esbiitiinlesmenin
olmadigini gosterirken, grup PP ve grup ADF testlerinden
elde edilen sonucglar ise Ho hipotezinin %1 anlamlilik
diizeyinde reddedilerek degiskenler arasinda kesitlerarasi bir
esbiitiinlesme iliskisinin oldugunu gostermektedir. Ayrica,
Kao testinden elde edilen sonuglarda degiskenler arasinda bir
esbiitiinlesme iligkisinin varligini desteklemektedir.

model icin PMG tahmincisinin MG tahmincisine gére daha
tutarli ve etkin oldugunu géstermektedir. Bu durum analizde
PMG tahmincisinden elde edilen katsayillarin dikkate
alinmasini gerektirmektedir. Buna gore, PMG
tahmincisinden elde edilen hata diizeltme katsayisinin (EC=
-0,515) negatif ve anlamli olmasi, E7 iilkelerinde yolsuzluk
ile dogrudan yabanci sermaye yatirimlari arasinda uzun
donem dengesinden bir sapma meydana geldiginde, bu
sapmanin yaklasik iki donem sonra ortadan kalkacagini
gostermektedir. PMG tahmincisinden elde edilen kisa donem
katsayilar ise E7 Ulkelerinde yolsuzluk wve yoksulluk
degiskenleri ile dogrudan yabanci yatirimlar arasinda
anlaml bir iliskinin bulunmadigin1 gostermektedir.
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Tablo 4: Panel ARDL PMG ve MG Tahmin Sonuglari

Degiskenler PMG Tahmincisi MG Tahmincisi
LR CPI -4.380™ [0.000] -1.180 [0.153]
POV -0.031™ [0.000] -0.022 [0.205]
SR EC -0.515™ [0.000] -0.695™ [0.000]
CPI (d1) -1.530 [0.643] 0.940 [0.985]
POV (d1) -0.026 [0.344] -0.447[0.118]
C 1.110™[0.000] 2.290"[0.092]
Hausman Test
Test istatistigi (]))l:gs:};:( Karar
x2=049 0484 reeniiemez

Not: Tabloda [...] olasilik degerlerini, *** ve * ise sirasiyla
%1 ve %10 anlamlilik diizeylerini gostermektedir.

Tabloda, CPI degiskeni icin PMG tahmincisinden elde
edilen uzun donem Kkatsayisi istatistiki olarak %]1’de
anlamlidir. Bu anlamlilik diizeyine gore E7 iilkelerinde
yolsuzluklarin, dogrudan yabanci yatirimlari negatif (-4,380)
etkiledigi goriilmektedir. Bu sonuglar, literatirde; Drabek ve
Payne (2002), Ketkar vd. (2005), Al-Sadig (2009), Samini
ve Monfared (2011), Quazi (2014), Luu vd. (2019), Arslan
(2023) gibi bircok calisma ile tutarlilik gostermekte ve
yolsuzlugun dogrudan yabanci yatirimlar {izerinde bir risk
ortaya ¢ikardigmi, bu nedenle de yatirim tercihlerinin
olumsuz etkilendigini ileri sliren uzanan el yaklagimini
desteklendigini gostermektedir.

Modelde alternatif olarak yoksulluk degiskeninin de
dogrudan yabanci yatirimlar {izerindeki uzun doénemli
etkileri incelenmistir. PMG tahmincisinden elde edilen
sonuglara gore, yoksulluk degiskeninin dogrudan yabanci
yatirimlar1 negatif (-0,031) etkiledigi tespit edilmistir. Bu
sonuglar, istatistiki olarak %]1’de anlamlidir. Gnangnon’a
(2020) bu durum, vyoksulluk seviyesindeki artislarin
calisanlarin dretkenliginin azaldigi, finansal kalkinmanin
zayifladig1 ve altyapr gelisiminin diisiik diizeyde oldugu
iilkelerde dogrudan yabanci yatirim girislerinin azalmasina
neden oldugu, ayrica yoksullugun dogrudan yabanci
yatirimlar Uzerindeki etkisinin mevcut ekonomik bllylime
oranina bagli olmadig1 seklinde agiklanmaktadir.
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6. SONUC

Geligsmekte olan iilkelerin biiyiime dinamiklerinde dogrudan
yabanc1 yatirimlarin oynadigi rol giderek arttigi i¢in bu konu
ekonomistler arasinda 6nemli bir arastirma ilgisi yaratmustir.
Bu sebeple DY Y'nin belirleyicileri lizerine olduk¢a genis bir
ampirik literatiir  gelistirilmistir. Yapilan ¢alismalarm
¢ogunda, dogrudan yabanci yatirimin temel belirleyicileri
olarak genellikle yurt i¢i ekonomik ortam, pazar biiyiikliigii,
altyapi, beseri sermaye, ekonomik acgiklik, sermaye getirisi,
siyasi istikrar gibi degiskenler dikkate alinmistir. Son
zamanlarda yapilan ¢alismalarda ise yolsuzlugun dogrudan
yabanct yatirimlar tizerindeki etkilerine odaklanilmistir.
Literatiirde yolsuzlugun dogrudan yabanct yatirimlar
iizerindeki etkisi teorik olarak uzanan el ve yardim eli olmak
Uzere iki yaklasim dahilinde agiklanmaktadir. Buna gore
yolsuzluklar, ya dogrudan yabanci yatirimi engelleyen
belirsizligi ve islem maliyetlerini artirarak bir “uzanan el”
gorevi gorebilir ya da koti yonetimi telafi etmek icin
burokrasiyi, yonetimdeki hantalligi, kisitlayict biirokratik
islemleri kolaylastiran, prosediirleri hizlandiran ve sonugta
adeta ticaretin ¢arklarmi yaglayarak dogrudan yabanci
yatirima yardimei olan bir “yardim eli” gorevi gérmektedir.
Giiniimiizde E7 iilkelerinin ekonomik biiyiikligii, niifusu ve
diinya genelinde DYY girislerinden aldig1 pay dikkate
alindiginda yolsuzluklarin bu yatirimlar {izerinde bir etken
olabilecegini akla getirmistir. Bu nedenle caligmada E7
iilkelerinde yolsuzlugun dogrudan yabanci yatirimlar
Uzerindeki ampirik etkisinin arastirilmasi amaglanmisgtir.

Caligmada, {ic asamali bir tahmin yontemi izlenmistir. {1k
asamada, degiskenlerin entegrasyon derecesi belirlenmis,
sonrasinda uzun dénem karakteristigine sahip degiskenler
arasindaki esbiitiinlesme iliskisi analiz edilmis, son agsamada
ise panel ARDL yontemi kullanilarak bu yontemin 6nerdigi;
MG ve PMG tahmincileri ile degiskenlerin uzun dénem
parametre katsayilar1 tahmin edilmistir. Modelde, MG ve
PMG tahmincileri arasinda secim yapabilmek i¢cin Hausman
testi kullanilmis ve test sonuglarina gére, PMG tahmincisinin
MG tahmincisine gore daha tutarli ve etkin olduguna karar
verilmigti. PMG tahmincisine gore hata diizeltme
katsayisinin (EC=-0,515) negatif ve anlamli olmasi, E7
iilkelerinde yolsuzluk ile dogrudan yabanci sermaye
yatirimlar1 arasinda uzun dénemli bir iliski oldugunu ifade
etmektedir. Bu durum ayni zamanda uzun donem
dengesinden bir sapma meydana geldiginde, bu sapmanin
yaklagik iki dénem sonra ortadan kalkacagimi
gostermektedir.  Modelin  kisa  dénem  katsayilari
incelendiginde; yolsuzluk ve yoksulluk degiskenleri ile
dogrudan yabanci yatirimlar arasinda anlamli bir iligkiye
rastlanilmamigtir.  Modelin  uzun donem katsayilari
incelendiginde ise E7 iilkelerinde yolsuzluklarmm dogrudan
yabanct yatirimlart negatif etkiledigi, dolayisiyla bu
iilkelerde  dogrudan  yabanci  yatirim  tercihlerinin
yolsuzluklardan olumsuz etkilendigini ileri stiren uzanan el
yaklagiminin  desteklendigi sonucuna ulagilmigtir. Bu
nedenle yolsuzluklar1 en aza indirmek ve dogrudan yabanci
yatirim  girislerini artirmak i¢in E7 {ilkelerinin iyi bir
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yonetisim kurmasi ¢ok énemlidir. Bunu bagarmak i¢in hangi
alanlarm hiikiimet yetkililerine yolsuzluk agisindan en fazla
firsat sagladig1 tespit edilmeli ve gerekli diizenlemeler
yapilmalidir. Bu diizenlemelerden ilki, kamu goérevlilerinin
kamu mallarmi saglamadaki tekelci giiciiniin azaltilmasi
olabilir. Bu konuda yapilan islerin alternatifi olmadigindan
kamu gorevlileri kolaylikla rant kollama davranigina dahil
olabilirler. Ayn1 zamanda is insanlari, ¢ok sayida yetkili
olmadigr i¢in kime riigvet verilmesi gerektigini kolaylikla
tespit edebilirler. ikincisi, 6zel sektdre herhangi bir hizmet
sunma konusunda kamu gérevlilerine ¢ok fazla takdir yetkisi
verilmesi durumudur. Bu kisiler siireci kendi lehlerine
¢evirmek i¢in daha fazla firsata sahip olurlar. Kurallar ve
diizenlemeler neyin belirli bir sekilde yapilmasi gerektigini
ve neyin yapilmamasi gerektigini agik¢a belirtmiyorsa,
yolsuzluga bulagmis kamu gorevlileri, bu kural ve
diizenlemeleri  kisisel c¢ikar elde edecek sekilde
yorumlayabilirler. Bu nedenle, yolsuzluga neden olabilecek
davranis firsatlarini azaltmak igin kurallar ve diizenlemeler
acik ve ayrintili bir sekilde yazilmali ve kamu goérevlilerinin
kendi yargilarma gore yorum yapmalarma izin
verilmemelidir. Ayrica bu iilkelerde yolsuzluga katilan bir
kamu gorevlisinin katlanacagi maliyet ya da yaptirim bu
davranigindan elde edecegi faydadan daha agir olmalidir.
Calismada E7 iilkeleri i¢in yolsuzlugun dogrudan yabanci
yatirimlar {izerindeki etkisi arastirilirken panel veri analiz
teknikleri kullanilmistir. S6z konusu etkiler arastirilirken
iilkelerin tek tek analiz edilmesi arastirmacilar igin
potansiyel arastirma alani olabilir. Ayrica literatiirdeki
calisma sayisi dikkate alinarak farkli iilke veya tilke gruplari
icin dogrudan yabanci yatirimlarin yolsuzluklar iizerindeki
etkisinin incelenmesi de s6z konusu olabilir.
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EXTENDED ABSTRACT

As the role of foreign direct investments (FDI) in the growth dynamics of developing countries has been increasingly significant, this topic
has generated considerable research interest among economists. Therefore, a substantial empirical literature has been developed on the
determinants of FDI. In most of these studies, variables such as the domestic economic environment, market size, infrastructure, human
capital, economic openness, return on capital, and political stability are generally considered the main determinants of foreign direct
investment. More recent studies, however, have focused on the impact of corruption on FDI. In the literature, the effect of corruption on
FDI is explained through two theoretical approaches: the "grabbing hand" and the "helping hand™ approaches. The grabbing hand approach
assumes that corruption creates significant costs for foreign investments, thereby negatively affecting the investment inflow into the host
country. Conversely, the helping hand approach suggests that corruption can facilitate bureaucracy, compensate for bad governance,
expedite procedures, and ultimately grease the wheels of commerce, positively impacting FDI inflows.

The global economy has been undergoing profound changes in recent decades, with expectations for even more transformative changes in
the coming years. Due to rapid technological advancements and extensive globalization trends, the increasing influence of large developing
economies on the global economic landscape has become a crucial topic requiring thorough research. The population of the E7 countries
currently constitutes approximately 46% of the world population, and according to a report by one of the world's largest financial auditing
firms, PricewaterhouseCoopers, the total economic size of these countries is projected to rise to $137.8 trillion by 2050 (PwC Report,
2017). Despite the E7 countries accounting for about a quarter of global FDI inflows, recent instability in these investments suggests that
corruption could be a significant factor affecting FDI inflows, given the size, population, and economic impact of these countries.
Therefore, the study aims to investigate the empirical impact of corruption on foreign direct investments in E7 countries (Brazil, China,
Indonesia, India, Mexico, Russia, Turkey) for the period from 1996 to 2022.

A three-stage estimation method was followed in the study. In the first stage, the stationarity of the variables is determined using panel unit
root tests: HT (1999), Breitung (2000), and IPS (2003). In the second stage, the cointegration relationship between the variables is analyzed
using Pedroni (1999) and Kao (1999) cointegration tests. In the final stage, the panel ARDL (Autoregressive Distributed Lag) method is
used to estimate the long-term parameter coefficients of the variables with the estimators proposed by Pesaran and Smith (1995) for the
Mean Group (MG) and Pesaran et al. (1999) for the Pooled Mean Group (PMG). In the model, the Hausman test was used to choose
between the MG and PMG estimators. Based on the results of the Hausman test, it was decided that the PMG estimator is more consistent
and efficient compared to the MG estimator. According to the PMG estimator, the error correction coefficient (EC = -0.515) being negative
and significant indicates a long-term relationship between corruption and foreign direct investments in E7 countries. This also indicates
that when a deviation from the long-term equilibrium occurs, it will be corrected in approximately two periods. When examining the short-
term coefficients of the model, no significant relationship was found between corruption, poverty, and foreign direct investments. However,
the long-term coefficients indicate that corruption negatively affects FDI in the E7 countries. The results obtained from the PMG estimator
are consistent with numerous studies in the literature, such as Drabek and Payne (2002), Ketkar et al. (2005), Al-Sadig (2009), Samini and
Monfared (2011), Quazi (2014), Luu et al. (2019), and Arslan (2023), which support the grabbing hand approach by suggesting that
corruption poses a risk to FDI and negatively impacts investment decisions.

Based on these findings, it is crucial to establish good governance to minimize corruption and increase FDI inflows in the E7 countries. To
achieve this, it is important to identify which areas provide the most opportunities for corruption to government officials and to make the
necessary regulations. The first of these regulations could be to reduce the monopolistic power of public officials in providing public goods.
Due to the lack of alternatives, public officials can easily engage in rent-seeking behavior, and businessmen can easily determine whom to
bribe due to the limited number of officials. The second measure involves limiting the discretionary power of public officials in providing
services to the private sector. Officials with excessive discretion have more opportunities to manipulate processes for personal gain. If rules
and regulations do not clearly specify what needs to be done in a certain way and what should not be done, corrupt public officials may
interpret these rules and regulations in a way that benefits their personal interests. Therefore, to reduce opportunities for corrupt behavior,
rules and regulations should be written clearly and in detail, and public officials should not be allowed to interpret them according to their
own judgment.
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