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Ozet

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlar: ve ekonomik biiyiime arasindaki iligki incelendiginde
ampirik ¢calismalarda farkli sonuglar elde edilmistir. Bazi ¢alismalara gore (Blomstrom, Lipsey ve Zejan
(1994), Campos ve Kinoshita(2002), Merlevede ve Schoors(2004) vb.) dogrudan yabanci sermaye
yatirimlar: ekonomik biiyiimeyi etkilemekteyken; Hansen ve Rand(2004) 'e gore ekonomik biiyiimenin de
dogrudan yabanci sermaye yatirimlart tizerinde etkisi vardwr. Lyrodi vd.(2004) ise iki degiskenin iliskisiz
oldugu sonucuna ulasmiglardir. Bu ¢alismada dogrudan yabanci sermaye yatiruimi ve biiyiime iligkisi, 22
adet OECD iilkesi i¢in 1984-2015 yillarimi kapsayan zaman araliginda yapisal kirilmalar: dikkate alan
Westerlund panel egbiitiinlesme yontemi kullanilarak arastirilmistir. Sonug olarak iki degisken arasinda
esbiitiinlesme iliskisi tespit edilmistir. Bu iligkiye gore tilkelerin dogrudan yabanci sermaye yatirimlarini
kendi iilkelerine ¢cekmek icin uyguladiklar: politikalar ve dogrudan yabanci sermaye yatirimi yapan ¢ok
uluslu sirketlerin tercihlerini etkileyen faktorler incelenmistir.

Anahtar Kelimeler: Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari, Ekonomik Biiyiime, Panel Veri
Analizi.

FOREIGN DIRECT INVESTMENT AND ECONOMIC GROWTH: THE PANEL DATA
ANALYSES FOR OECD COUNTRIES

Abstract

When the relationship between foreign direct investment and economic growth is examined,
empirical studies have shown different results. While some studies (Lipsey and Zejan (1994), Campos and
Kinoshita (2002), Merlevede and Schoors (2004), etc.) show that foreign direct investment affects economic
growth, according to Hansen and Rand (2004), economic growth also has an impact on foreign direct
investment. Lyrodi et al. (2004) concluded that the two variables are irrelevant. The relationship between
foreign direct investment and growth in this study was explored by using the Westerlund panel
cointegration method, taking structural breaks in the time span covering 1984-2015 for 22 OECD
countries. As a result, it was determined that there has been a cointegration relation between two variables.
By this relationship, it was examined that the policies applied by the countries to attract foreign direct
investment to their countries and the factors affecting the preferences of multinational companies making
foreign direct investment.

Keywords: Foreign Direct Investment, Economic Growth, Panel Data Analyses.
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1. Giris

Ulkeler arasindaki gelismislik ve biiyiime farkliliklari, az gelismis iilkelerin aradaki bu
farki kapatmak icin uygulamasi gereken politika Onerileri bir¢ok arastirmaya konu olmustur.
Dogal kaynaklar, beseri sermaye, teknolojik gelismislik diizeyi, tiiketim ve tasarruf aligkanliklari,
jeopolitik konum, niifus, finansal gelismislik, politik istikrar, kurumsal yapi, iiretim yapisi, altyap1
olanaklari, yatirimlar, kamu politikalari, para ve maliye politikalar1 gibi bircok faktdr ekonomik
biiytime ve gelismislik tizerinde etkilidir. Bu faktorlerden yatirim diizeyi iilke igerisinde yetersiz
oldugunda, tilkeler igerideki yatirimlari ya dis ve i¢ borg¢lanma ile ya da dogrudan yabanci
sermaye yatirimlari ile karsilamaya calisirlar. Kiiresellesme ve teknolojik gelisme hizinin artmasi
tilkeler arasindaki gelismislik makasinin agilmasina sebep olmus, bu makasi kapatmak i¢in
gelismekte olan ve az gelismis iilkeler rekabet giiclerini arttirabilmek adina dogrudan yabanci
sermaye yatirimi ¢gekme politikalarina da 6nem vermislerdir.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, yabanci bir yatirimcinin herhangi bir iilkede
yerlesik olarak uzun vadeli gelir elde etmek amaciyla fiziksel bir yatirimda bulunmasi anlamina
gelmektedir (OECD, 2013:7). Yabanc1 yatirimcinin amaci da uzun vadeli gelir elde etmek oldugu
icin yatirim yaptig1 lilkenin ekonomik ve fiziksel kosullarinin yatirim amacina uygun olmasi
gerekmektedir. Yani teorik olarak dogrudan yabanci yatirimlar ekonomik biiyiime potansiyelini
etkilerken, ekonomik biiylime de yabanci yatirnmlarin yatinnm yapacagi iilkeyi segerken dnemli
bir etken olarak goériilmektedir.

Bu sebeple, dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ve ekonomik biiyiime iligkisi
literatiirde yogun calisilan konulardan biridir. Bazi yazarlar dogrudan yabanci sermaye
yatinmlarimin yeni yatirimlarla, igsizligi azaltarak, teknolojik yenilikler yaratarak iilkelerin
ekonomik biiyiimesinde olumlu etkisi oldugunu savunmaktadir. Ancak bazilar1 ise, dogrudan
yabanci yatirimlarin haksiz rekabet olusturdugu, yabanci sermayenin iilke kaynaklarini sémiiriip
kendi iilkesine kazanglarimi geri gotiirdiigii gibi durumlari ele alarak bu yatirimlar biiylime
iizerindeki olumsuz etkisine dikkat ¢ekmektedir. Ayni zamanda {ilkelerin biiylime oranlar1 da
dogrudan yabanci sermaye giris ¢ikis tercihlerinde etkili olan bir faktordiir. Eger bir iilke istikrarlt
biiylime oranlarina sahipse dogrudan yabanci sermaye i¢in tercih sebebi olabilirken, bir iilkenin
kriz igerisinde olup diisiik bliylime rakamlarina sahip olmasi dogrudan yabanci sermaye yatirimi
yapmak isteyen tilkeler i¢in risk unsuru olabilmektedir. Bu baglamda bu ¢alismada 22 OECD
tilkesi i¢in dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ile biiyiime arasinda iliski olup olmadigini
arastirmak icin panel esbiitiinlesme yontemi uygulanmistir.

1.1. Literatiir Taramasi

Calismanin literatiir taramasi Web of Science’da en ¢ok atif alan eserlere gore
siralanmugtir.

Tablo 1.1. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirnmlar: ve Ekonomik Biiyiimeye
Yonelik Literatiir Taramasi

Yazar Yontem Sonug¢

Borensztein, Gregorio ve Lee(1998) | Panel veri analizi FDI i¢ yatirimlarin artmasmdan
ziyade teknoloji transferi saglayarak

(69 gelismekie olan dlke) ekonomik biiyiimeye pozitif katkida

bulunmaktadir.
Buckley vd. (2007) Panel veri analizi (Cin’e ev sahipligi | Cinin dogrudan yabanci yatirim
yapan 49 iilke) cikislari ile GSYTH arasinda pozitif

ve anlaml bir iligki vardir.
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Tablo 1.1. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar: ve Ekonomik Biiyiimeye
Yonelik Literatiir Taramasi1 Devam (2)

Alfaro vd. (2004)

Panel veri analizi (71 iilke)

Finansal piyasalar1 daha iyi olan
ekonomiler i¢in dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarinin ve
biiyiimeye daha fazla katkis1 vardir.

Balasubramanyam, Salisu ve

Sapsford(1996)

Panel veri analizi (46 iilke=28 diisiik
ithracat oranl iilke+18 Avrupa
Birligine iiye tilke)

Avrupa birligine tiye tilkelerde
dogrudan yabanci yatirimlarin
biiyiimeyi arttirict etkisi diisiik
ihracat oranli iilkelere gore daha
fazla katkis1 vardir.

De Mello (1999)

Zaman serisi ve panel veri analizi
(OECD iilkeleri)

Dogrudan yabanci yatirimlarin
biiyiimeye etkisini teknoloji agigin1
kapatmalarina baglamistir.

De Mello (1997)

Literatiir taramasi

Dogrudan yabanci sermaye
yatirimlari ve biiyiime iliskisini
belirleyen birgok faktor ve
sinirlamalar vardir. iki degisken
arasindaki iliski bu faktor ve
sinirlamalara gore degismektedir.

Hermes ve Lensink (2003)

Yatay kesit veri analizi (67 tilke)

Finansal sistemin gelismisliginin
iilkelerin dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarinin ekonomik biiylimeyi
pozitif etkilemesinde 6nemli bir
rolii vardir.

Li ve Liu (2004)

Panel veri analizi (84 iilke)

Dogrudan yabanci yatirimlar
ekonomik biiyiimeyi pozitif
etkilemektedir.

Barrell ve Pain (1997)

Panel veri analizi (4 iilke)

Dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarinin ekonomik biiyiime
iizerinde pozitif etkisi vardir. Ancak
ekonomi bir biitiin olarak
degerlendirilmeli, isgiicii ve
maliyetler bu etkiyi
degerlendirirken ele alinmalidir.

Nair-Reichert, U. ve Weinhold, D.
(2001)

Panel veri analizi (24 iilke)

Disa agikligi daha yiiksek olan
iilkelerde dogrudan yabanci
sermaye yatirimlar: ekonomik
biiyiime tizerinde daha etkilidir.

Blomstrom, Lipsey ve Zejan (1994)

Panel veri analizi, yakinsama
analizi(79 gelismekte olan+23
gelismis tilke)

Dogrudan yabanci sermaye
girislerinin ekonomik biiyiime
oranlari tizerinde pozitif ve anlaml
etkisi vardir. Ancak bu etki halen
gelismislik seviyesi yiiksek olan
tilkelerde belirgindir. Dogrudan
yabanci yatirimlarin biiyiime
iizerindeki pozitif etkisinin
saglanmast i¢in ev sahibi tilkenin
yiiksek teknolojiye uyum
saglayabilme potansiyeli olmalidir.
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Tablo 1.1. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirnmlari ve Ekonomik Biiyiimeye Yonelik
Literatiir Taramasi1 Devam (3)

Campos ve Kinoshita (2002) Panel veri analizi (25 tilke) Dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarinim gegis
ekonomilerinde ekonomik
biiyiimeye pozitif ve anlamli katkisi

vardir.
Merlevede ve Schoors (2004) Panel veri analizi (25 gegis Reformlar, dogrudan yabanci
ekonomisi) yatirimlarin bityiimeye pozitif ve

anlaml katkisimi arttirmaktadir.

Hansen ve Rand (2004) Panel veri analizi (31 gelismekte Dogrudan yabanci sermaye

olan tilkeler) yatirimlar1 ve ekonomik biiyiime
arasinda c¢ift yonlii nedensellik
vardir. Dogrudan yabanci
yatirimlarin ekonomik biiylime
etkilemesinin yaninda ekonomik
biiyiime de dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarinin girislerinde

etkilidir.
Lyroudi, Papanastasiou ve Panel veri analizi (17 gegis Dogrudan yabanci sermaye
Vamvakidis (2004) ekonomisi) yatirimlar1 ve ekonomik biiyiime

arasinda herhangi bir iliski yoktur.

1.2. Veri Seti ve Yontem:

Calisma kapsaminda analiz edilen iilkeler OECD iilkeleridir ve Tiirkiye’nin de igerisinde
yer aldig1 bu iilkelerden 22 tanesi icin Diinya Bankasi Istatistiki Veri Tabanlarindan saglhkl
verilere ulagilabilmistir. Bu noktada 1984-2015 donemini kapsayan bir panel veri seti
olusturulmustur. Bu iilkeler sirastyla; ABD, Almanya, Avusturya, Danimarka, Finlandiya, Fransa,
Giiney Kore, Hollanda, Ingiltere, Irlanda, Ispanya, Israil, Isvigre, Isveg, izlanda, Japonya, Kanada,
Norveg, Portekiz, Sili, Tiirkiye ve Yeni Zelanda’dir.

~ Caligmada kullanilan gerek ekonomik bilylimenin gostergesi olarak kullanilan kisi bagina
GSYIH gerekse dogrudan yabanci sermaye yatimlarimn gostergesi olarak kullanilan net
dogrudan yabanci sermaye girisleri Diinya Bankasinin Istatistiki Veri Tabanlarindan alinmistir.

Calismanin yontem kisminda ise oncelikle seriler arasinda yatay kesit bagimliliginin olup
olmadig1 analiz edilmistir. Yatay kesit bagimlilig1 altinda panel birim kok sinamasi yapan Pesaran
(2006) tarafindan gelistirilen ikinci nesil CADF sinamasinin yapilan simiilasyonlar sonucunda
gerek N — oo gerekse T)N ve N)T durumlar igin gegerli ve anlaml istatistiksel sonuglara

ulagtigr goriilmiistiir. Im, Pesaran & Shin (2003)’nin ¢alismalarindakine benzer sekilde (4)
numarali esitlikteki gibi temel ADF denkleminden hareketle tiim seriler i¢in ortak ve her seri i¢in
ayr1 ayri tanimlanan seriye 6zgi iki farkli kisimdan olusan bir hata terimi tanimlamasi yapilmistir.
Yani yatay kesit bagimlilig1 altinda mekansal korelasyon dikkate alinmistir (Bozkurt, 2012).

Pj
AYi, = + Y4 + 6, +Z¢i,jAYi,t—j + Ui, (4)
=
Uy = A +&, t=12 . TVei=12..... N
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Burada A, her bir kesite iliskin bagimsiz zaman etkisini ifade etmekte, sok veya kriz gibi
dissal siireglerin varliginda her bir kesit igin digsal siireglerin etkilerinin farkli olacagmi ifade
etmektedir. f, ise tim kesitler i¢in ortak gozlenemeyen zaman etkisini ifade etmekte ve duragan

oldugu varsayilmaktadir. &;, her bir kesite iligkin hata terimini ifade etmekte ve kesitten kesite

farklilik gosteren 6zdes dagilmistir (Bozkurt, 2012).

CADF testi, SURADF testi gibi tiim kesitler igin ayr1 ayr1 hesaplanmis olan Esitlik 5’de
yer alan /S katsayilarina iliskin Esitlik 6’daki gibi hesaplanan t degerleri tablo degerler ile

karsilagtirilmaktadir. CADF testinin kullanmis oldugu ADF denklemi N — oo iken EKK ile

tahmin edilmekte ve hangi kesitlerin duragan olup olmadigmna karar verilmektedir (Bozkurt,
2012).

Pj Pi
AYiy = + Y + Zci,jAYi,t—j +dit+hy,, +Z77i,jAyi,t—j +Eit ()
j=1 j=0

t, = _B CADF, (6)
Sht(s,)

SURADEF testinden farkli olarak CADF testinde kritik degerler Pesaran (2006) tarafindan
yapilan simiilasyon sonuglari ile tablolagtirtlmistir. Hem N)T hem de T)N durumlar igin iyi

sonuglar verdiginden Esitlik 7°dek gibi CADF (CIPS) istatistigi hesaplanmaktadir (Bozkurt,
2012).

N
> CADF,
CADF =CIPS = ﬂT (7)

Her iki testte, yatay kesit bagimsizligi varsayimi altinda gelistirilen testlerdir ve bu
noktada oncelikle yapilmasi gereken kesitler arasinda bir bagimlilik iligkisinin olup olmadiginin
test edilmesidir. Bu baglamda zaman ve kesit boyutunun farkli varyasyonlari i¢in ii¢ farkli LM
test istatistigi hesaplanmaktadir. Bunlardan ilki N’nin sabit ve T —> oo durumu igin gelistirilen
Breusch & Pagan (1980)’nin LM testinin panel uygulamasi olan kesitler arasinda iligki yoktur

bos hipotezi altinda Esitlik 8°dek gibi CDLM, test istatistigi hesaplanmaktadir (Bozkurt, 2012).

N-1 N
CDLM, ZTZ Zblzj - Xlgl(N—l)/Z (8)

i=1 j=i+l
Burada p; j ifadesi her bir kesite iliskin denklemlerin EKK tahmini ile elde edilen

artiklar arasindaki yatay kesit korelasyonlarinin tahminleridir ve CDLM testi ile Esitlik 6’daki
gibi hesaplanan p, ;'ler arasinda korelasyon olmadigi bos hipotezi sinanmaktadir (Y1lgor,
2008).

.
a, .4,
& ©
Lii = Piji —
u A2 u ~2
2 G52 a5,
t=1 t=1
Ikinci test istatistigi ise ayn1 anda hem N — oo hem de T — o0 durumu igin Pesaran

(2004) tarafindan gelistirilen kesitler arasinda iliski yoktur bos hipotezi altinda normal dagilima
sahip Esitlik 10°daki gibi hesaplanan CDLM , test istatistigidir.
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asy
CDLM, = Tp2, —1) ~ N(0.L (10)
2 N(N 1)2112;1( plj ) ( )
Ucgiincii test istatistigi ise N)T durumu igin yine Pesaran (2004) tarafindan gelistirilen
kesitler arasinda esbiitiinlesme yoktur bos hipotezi altinda normal dagilima sahip Esitlik 11°deki
gibi hesaplanan CD test istatistigidir (Bozkurt, 2012).

e el D S (1)
R NI izﬂ:j_zi;lpi,jj N (0.1

Diger taraftan panel veri ekonometrisinde kullanilan egbiitiinlesme analizleri “Ho:
Esbiitiinlesme yoktur” hipotezinin test edilmesine dayandigi goriilmektedir (Bozkurt, 2012).
Panel esbiitiinlesme testlerini bes baglik altinda toplamak miimkiindiir. Bunlardan ilki Kao (1999)
tarafindan gelistirilen DF ve ADF tipi testlerdir. Ikinci grupta ise artiklara dayali LM testleri,
iiclincii grupta olabilirlige dayali testler, dordiincii grupta Pedroni (1999; 2004) nin gelistirdigi
testler ve son grupta da Pedroni’nin eksikliklerini gidermeye c¢aligan Esitlik 12°deki gibi hata
diizeltme modeline dayali Westerlund (2007) testi yer almaktadir ve bu test i¢in 4 temel istatistik
Onerilmistir. Bu ¢alisma i¢in Westerlund (2007) tarafindan gelistirilen panel esbiitiinlesme testi
kullanilmistir.

Pi Pi
AY, =6, + Y A X+ DoAY+ D A A e
= i=0 (12)

Westerlund testinde oncelikle hata diizeltme modelinden hareketle biitlin yatay kesitler
icin esbiitiinlesme yoktur bos hipotezi altinda Esitlik 13 ve 14°deki gibi grup ortalama
istatistiklerini hesaplamaktadir.

N
= i % N
it st(x;) (13)

=— ~ N(0,1)
Z (1) (14)

Ikinci asamada ise panel istatistiklerini hesaplamak icin Esitlik 15°deki gibi hata diizeltme
denklemi EKK ile tahmin edilmektedir.

Pi Pi
AY,, =6,d, + A% 4 +Zai’jAYi,t_j +Zﬂi'ij“_j +e,
i =0 (15)

Pi Pi
Yiea =60, + A% + Zai,jAYiH + Z}Li,ijiH + &,
= =0 (16)

Hata diizeltme denkleminin tahmininden sonra sirasiyla Esitlik 17°deki gibi hata
diizeltme katsayis1 ve Esitlik 18’deki gibi hata diizeltme katsayisinin standart hatasi
hesaplanmaktadir.

(17)

(18)
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Bu noktada biitiin yatay kesitler i¢in esbiitiinlesme yoktur bos hipotezi altinda Esitlik 19
ve 20’deki gibi panel esbiitiinlesme istatistikleri hesaplanmaktadir.
P=—%_~N(J)

P =Ta~N(01)

(20)
1.3.  Uygulama Sonuglari:

Calisma kapsaminda oncelikle; kisi basina GSYIH ve net dogrudan yabanci sermaye
girislerine iligskin sabit etkiler modelinde yatay kesit bagimliliginin varhigini test etmek igin
Breusch Pagan LM testi kullanilmistir. Bu test ile tiim yatay kesit birimlerinin kalintilarina ait
“korelasyon iligkisi yoktur” seklindeki temel hipotezi sinanmustir.

Tablo 1. Yatay Kesit Bagimhhg1 Testi

Test Test Olasihik
Istatistigi Degeri
Breusch Pagan LM 2105.68 0.000

Tablo 1°de dogrudan kisi basina GSYIH ve net dogrudan yabanci sermaye girisleri icin
Breusch Pagan LM testi sonucuna gore H, hipotezi reddedilmekte ve birimler arasinda yatay kesit
bagimliligi oldugu sonucuna ulagilmaktadir.

Bu noktada etkin tahmin sonuglarinin elde edilebilmesi igin yatay kesit bagimligini
dikkate alan ikinci nesil panel birim kok testlerinin uygulanmasi gereklidir. Pesaran, hata
terimlerinin faktdr yapilarmin tahmin edilmesi yerine, uygulama kolaylig1 saglayan yatay kesit
bagimliligim dikkate alan bir panel birim kok testi (CADF) gelistirmistir.

Tablo 2’de gériildiigii iizere kisi basina GSYIH (gdp) serisinin %1 anlamlilik diizeyinde,
diizeyde duragan olmadig1 ancak bir farkta %1 anlamlilik diizeyinde, duragan oldugu sonucuna
ulasilmaktir. Diger taraftan net dogrudan yabanci sermaye girislerine (fdi) ait serinin ise %1
anlamlilik diizeyinde, duragan oldugu goriilmektedir.

Tablo 2. Pesaran Panel Birim Kok Testi

Degiskenler Z[t-bar] Olasihik Degeri
Diizeyde 1.594 0.945

gdp i
Bir Farkta -17.099 0.000

fdi Diizeyde -10.580 0.000

Dolayistyla Tablo 2’ye gore calismada ele alinan kisi basina GSYIH serisi ile net
dogrudan yabanci sermaye yatirimlart girisi serisinin diizey degerleri hem heterojendir hem de
yatay kesit bagimlig1 icermektedir. Bu nedenle ¢alismada Westerlund ECM panel esbiitiinlesme
testi uygulanmistir.
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Tablo 3. Kisi Basina GSYIH ve Net Yabanci Sermaye Yatirnm Girisleri icin Westerlund
Panel Esbiitiinlesme Testi

Test Istatistigi Deger z-Degeri | Olasilik Degeri
Gt (Gruplar Ortalamast) -4.821 -15.977 0.000
Ga (Gruplar Ortalamast) -24.060 -14.592 0.000
Pt (Panel Ortalamasi) -25.722 -18.564 0.000
Pa (Panel Ortalamast) -25.590 -21.706 0.000

Tablo 3’de yer alan sonuglara gore, “esbiitiinlesme iliskisi yoktur” seklindeki H, hipotezi
red edilmistir. Buna noktada biitiin yatay kesit birimleri icin kisi basina GSYIH ve net yabanci
sermaye yatirimlari girisi arasinda bir egbiitiinlesme iliskisinin oldugu tespit edilmistir. Buna gore
OECD iilkelerinde dogrudan yabanci yatirimlar ve ekonomik biiyiime arasinda iligki oldugu tespit
edilmistir.

Bu iilkelerin dogrudan yabanci sermaye yatirimi ¢ekmek i¢in uyguladigi politikalar ve
Cok uluslu sirketlerin bagka bir lilkede yatirim kararini etkileyen faktorler su sekilde siralanabilir.
Piyasa biiyiikliigliniin genisletilmesi, yabanci yatirnmcinmin pazar olusturabilmesinde etkili bir
faktordiir. Politika yapicilarin istikrarli bir biiyiime yakalamas1 hem makroekonomik gostergeleri
acisindan hem de yabanci sermaye agisindan olumlu bir etkiye sahiptir. Ekonomik ve siyasi
istikrarin saglanmasi da yabanci yatirimcilara giiven veren diger bir unsurdur. Fikri sinai ve
miilkiyet haklarmin korunmasi yiiksek teknolojiye sahip ¢ok uluslu sirketler i¢in énem arz
etmektedir. Enflasyon oranmin yiiksek olmamasi yabanci yatirimci acgisindan istikrar
gostergelerinden bir digeridir. Egitimli ve ucuz isgiicii, yatirimcilarin maliyet unsurlarini
diisiirmekte ve verimliligini arttirmasinda etkilidir. Biirokratik islem kolayligi, giris cikislarin
esnek olmasi tegvikler, dis politik iliskiler, disa agiklik derecesi, vergiler, teknolojik alt yap1 gibi
bir¢ok unsur yabanci sermayenin yatirim kararlarini etkilemektedir. Birgok iilkede bu politikalari
sadece yabanci yatirimeilarini etkilemek adina degil, gelismislik diizeylerini yiikseltebilmek
adina da uygulamaktadir.

2. Sonug¢

Dogrudan yabanci sermaye yatirimi, bir iilkede yabanci bir yatirnmeinin yerlesik olarak
uzun vadeli gelir elde etmek amaciyla yaptig1 yatirnmdir. Dolayisiyla yabanci yatirimcimin yatirim
yapacag iilkenin gelismislik diizeyi, ekonomik biiylimesi ve istikrar1 yatirim yapacagi tlkeyi
secmesi agisindan 6nemlidir. Bunun yaninda iilkeler, bityiime agiklarin1 kapatmak ve tasarruf ya
da teknoloji yetersizligi ile meydana gelen yatirim eksikliklerini gidermek acisindan dogrudan
yabanci yatirima ihtiyag duymaktadirlar. Bu sebeple literatiirde dogrudan yabanci sermaye
yatirimlar1 ve ekonomik biiylime iliskisi ilgi goren bir konu olmus ve birbirinden olduke¢a farkl
sonuglar elde edilse de, uygulamali ¢alismalarin ¢cogunda bu iki degisken arasinda pozitif iligki
bulunmustur. Bu ¢alismada da dogrudan yabanci sermaye yatirimi ve biiylime arasindaki iliski,
OECD iilkeleri agisindan panel esbiitiinlesme yontemi ile arastirilmig, literatiiriin gogunlugu ile
ayn1 dogrultuda olan iki degisken arasinda esbiitiinlesme iliskisi oldugu sonucu tespit edilmistir.
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