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DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN EKONOMIiK BUYUME
UZERINE ETKIiSi: GELISMEKTE OLAN ULKELER ORNEGI

Ulkeler arasinda, 1980’li yillarda baslayan liberallesme hareketi oncesine
kadar sl bir etkilesim vardi. Bu hareketle birlikte, 6zellikle gelismis iilkelerin
sahip olduklar1 Cok Uluslu Sirketler’in (CUS) ellerinde bulundurduklar1 sermayeleri
degerlendirmek i¢in az gelismis veya gelismekte olan iilkelere dogrudan veya dolayh
olarak yatirim yapmaya basladiklar1 gdzlemlenmistir. Ozellikle de dogrudan yabanci
yatrimlarm  (DYY) gelismekte olan iilkelere yoneldigi gozlemlenmistir.
Liberallesme siirecinin hizlanmasi, gelismekte olan iilkelerin DYY ¢ekmek admna
miicadelesini artirmistir. Dogrudan yabanci yatirimlarin bu iilkelerin biiylimelerine
olumlu y6nde katki saglayacagi diistincesi, bu micadelenin en &6nemli
gerekcelerinden biri olmustur.

Literatiire bakildiginda dogrudan yabanc1 yatirimlarin, ekonomik biyimenin
iizerinde pozitif etki yarattig1 diisiiniilse de farkli sonuclarin oldugu calismalar da
mevcuttur. Bu yoOniiyle calismamizda G-20 iilkeleri arasinda yer alan ve ayni
zamanda gelismekte olan; Tirkiye, Arjantin, Brezilya, Cin, Hindistan, Endonezya,
Suudi Arabistan, Giiney Kore, Meksika ve Giliney Afrika’nin 1990-2018 yillar1
arasindaki donemlerin verilerini kullanarak dogrudan yabanci1 yatirimlarin, ekonomik
biiylime lizerindeki etkisi incelenmistir. Panel veri analizi sonuglarina gore dogrudan
yabanci yatirimlarin, ekonomik biiyiime iizerinde istatistiki olarak anlamli ve pozitif
etkisi oldugu tespit edilmistir. Ihracatin da biiyiime {izerinde pozitif etkisi
gozlemlenirken Ar-Ge harcamalarinin ise bilyiime {izerinde negatif etkisi oldugu
sonucuna varilmistir. Dogrudan yabanci yatirimlarin, teknoloji transferi aract oldugu
gercegi diisliniildiigiinde yatirimin destinasyonunun gelecek c¢alismalarda analize
dahil edilmesi gerektigi kanaatindeyiz.

Anahtar Kelimeler: DYY, Ekonomik Blyume, Liberallesme, Sermaye Birikimi,

Panel Veri Analizi.

VII



Recep Tayyip Erdogan University Institute of Graduate Studies

Department : Department of Economics
Thesis Type : Master Thesis
Supervisor : Asst.Prof.Dr Emrullah OZDEN
Author : Hamza YAROGLU
Year : 2022
Pages : 100

ABSTRACT

IMPACT OF FOREIGN DIRECT INVESMENTS ON ECONOMIC
GROWTH: A CASE OF DEVELOPING COUNTRIES

There was a limited interaction among countries until the liberalization
movement in the 1980s. With this movement, direct and indirect investments had
been made in underdeveloped or developing countries in order to utilize capitals held
by multinational companies owned by especially developed countries. Foreign Direct
Investments (FDI) have been directed to particularly developing countries. With the
liberalization, developing countries have been working hard to attract FDI inflows.
The idea of the positive effect of FDI on economic growth is one of the important
reasons for this hard work.

Although the literature shows that foreign direct investments have a positive
effect on economic growth, there are different results in the field. This study focuses
on the effect of foreign direct investment on economic growth in developing
countries including Turkey, Argentina, Brazil, China, India, Indonesia, Saudi Arabia,
South Africa and Mexico which are also among G20 countries using panel data
analyses in the period 1990-2018. Using panel data analysis, it is found that FDI has
a positive and statistically significant effect on economic growth. Export has also a
positive effect on the growth whereas R&D expenditures have a negative effect. Due
to the fact that FDI can be considered as a transfer tool for technology, we suggest
that the importance of FDI destination needs to studied for future analysis.

Keywords: FDI, Economic Growth, Liberalization, Capital Accumulation, Panel

Data Analysis.
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GIRIS

1700’1k yillarda, cografi kesiflerle birlikte Avrupa’da iiretim anlaminda
gelismelerin yasandigi bilinmektedir. Bu gelismelerden sonra kesfedilen yerlerin
onemli derecede yer alt1 kaynaklarina sahip oldugu goriilmiis ve bu yer alt1
kaynaklarmin, Avrupa’ya tasmmmasi ile iiretimin canlanabilecegi fikri ortaya
cikmistir. Bu etkilesim ve teknolojik gelismeler, Sanayi Devrimi olarak bilinen
donemin tetikleyicisi olmustur. Bu donemde ulasimin kolaylaslamasiyla iiretim
sirecgleri ve f{ilkeler arasindaki ulasim trafigi de hiz kazanmaya baglamustir.
Avrupa’da Ingiltere onciiliigiinde baslayan bu donem, diger Avrupa iilkeleri
tarafindan da takip edilmistir (Furmoly, 2015).

Sanayi devrimi ile Ulke icerisinde UGretilen Urunlerin ihtiya¢ fazlasi olmast,
iriin fazlah@na sebep olmasmin yani sira iireticileri de Urlnlerini degerlendirmek
adma yeni pazar yeri arayisina sokmustur. Sonug¢ olarak Uretim yapan Ulkeler, bu
dénemde yasanan tiretim artislar1 igin farkl iilkelere yatirim yapma fikrini ortaya
cikarmistir. Ilk olarak yakm yerdeki gelismis iilkelere yapilan bu yatirimlar,
sonrasinda az gelismis veya gelismekte olan iilkelere yapilarak yatirim yapilan
iilkeleri farklilastirmistir. Bu zamana kadar tilkeler arasinda sinirli bir etkilesim soz
konusu iken bu dénemle beraber uluslararasi etkilesim artmustir.

Il. Diinya Savasma kadar Avrupa iilkelerinin elinde olan yatirim giigleri,
Amerika’da yasanan biiyiik gelismelerle birlikte Ingiltere’nin elinde olan liderligin
Amerika’ya dogru kaymasina neden olmustur. Bu durum da sermaye hareketliliginin
seyrini degistirmistir. Batili devletlerin ¢ok uluslu sirketleri (CUS), farkh iilke
smirlar1 igerisinde actiklar1 temsilcilikler ve bu {ilkelerde iiretim yapmak i¢in
kurduklar1 fabrikalar dogrudan yabanci yatirimin (DYY) ortaya ¢ikmasma imkan
saglamustir (Yaprakli, 2010).

DYY, birgok iilke ekonomisinin gelismesi i¢in ¢gok dnemli bir faktor olarak
diistiniilmektedir. DYY, bir lilkeye giris yaptiginda o iilkenin sermaye stokunu
artrmakla kalmayip o iilkede istihdamim yiikselmesine, iiretkenligin artmasina ve
insanlarm yasam standart seviyesinin artmasma katkida bulunmaktadir. Ozellikle
gelismekte olan iilkeler, DYY’yi ulkelerine gekebilmek igin ekonomik, sosyal ve

siyasi alanda iyilestirmeler yapmaktadirlar.



1970 ve takip eden yillar, CUS’larin ekonomik anlamda gii¢ kazandig1 ve
iilke smirlar1 disinda faaliyetlerini yogunlastirdiklart donem olarak bilinmektedir.
CUS’lara sahip olan ilkelerin, yaptig1 yatirimlardan elde ettigi kazanimlari
kendilerine yeterli gormemesi ve daha fazla kazang elde etme arzusu, bu dlkeleri
daha fazla pazar arayigi igerisine sokmustur. Bundan dolayr bu iilkeler, farkl
tilkelerde yatirim kararlar1 almistir. Bu durum, kuresel sermayeyi hareketlendirmis ve
DY Y nin ¢cogalmasina onciiliik etmistir.

1980-1990’11 yillarda diinya ekonomisinin temel belirleyicileri arasinda 6n
plana ¢ikan teknolojik gelismelerle beraber kiresel anlamda ekonomik iligkilerde
bagimlilik artmaya baslamistir. DY'Y araciligiyla iilkelerin gelistirdigi veya transfer
ettigi teknolojik ilerlemeler sayesinde, iilkeler arasindaki smirlarin yok olmaya yiiz
tuttugu, teknolojik  gelismelerin  6n planda hareket etmesiyle liberal
hareketlenmelerin hakimiyet kazandigi bir doénem baglamistir. Liberallesme ile
CUS’larin Ulkeler Gizerindeki etkisi de artmaya baglamistir. Liberallesmenin etkisiyle
diinya piyasasi, adeta tek pazar haline gelmistir. Bundan dolayi, yatirim yapma
arzusu i¢inde olan CUS’lar, diinyanin her noktasinda yatirim arayisi igerisine
girmiglerdir. Bu sirketler, iilke sinirlar1 igerisinde iirlinleri ihra¢ etmek yerine kiiresel
capta iiretim yapmayi tercih etmektedirler (Bayraktar, 2003).

CUS’larn, gelismekte olan iilkelere yaptiklari yatirimlarin iki 6nemli nedeni;
bu iilkelerin sahip olduklar1 ucuz is giciu ve yer alti kaynaklaridir. CUS’larin
gelismekte olan iilkelere giriglerini; sube agma, uluslararasi ortak girisimler, birlesme
veya satin alma ve lisans anlagmalar1 yontemlerini kullanarak saglamaktadirlar.
Ayrica, gelismekte olan iilkeler bu yatirimlar: {ilkelerine ¢ekmek isterler. Bunun
sebebi de bu yatirimlar ile iilkeye gelecek olan teknolojik gelismeler, sirketlerin
yonetim becerisi, lilke icerisinde olusacak rekabet ortami gibi faktorlerdir.

Ekonomik blyilime, iilkeler agisndan makroekonomik hedefler arasinda en
onde gelenlerden biridir. Farkli bitylime teorileri, modelleri ve ampirik bulgular olsa
da ekonomik blyume, 6zellikle gelismekte olan iilkeler agisindan, gelismis tilkelere
gore daha dikkatli incelenmesi gereken bir konudur. Ekonomik blyiime, bir tlkede
iiretilen mal ve hizmet miktarnin zaman igerisinde artmasidir. Ekonomik biyime,
herhangi bir Ulke vatandasinin, yasam standartlarinin siirekli bir sekilde

yiikselmesinin ve feraha kavusmasmin temel sartlarindan biridir. Bundan dolay1



gelismekte olan bir Glkenin temel makro hedefi, hizli bir ekonomik biiyiime
gerceklestirmesidir (Yilmaz, 2008).

DYY’nin ekonomik biiylime iizerinde Onemli bir etkisi oldugu
diistiniilmektedir. En 6nemli katkisi, {ilke igerisinde kurulan fabrikalar araciligryla
tiretimdeki reel artiglardir. Ayrica, DYY sayesinde ulke igerisine gelen teknolojik
yenilikler, yerli iretici i¢in de bu alanlarda ¢alisma yapabilmesi igin onemli katki
saglamistir. Bu durum, ilke icerisinde teknolojinin gelismesine de zemin
hazirlayabilir. DYY ile iilkeye gelen yonetim becerisi, pazar bilgisi ve teknik
bilgilerin personel transferi veya personel egitim araciligiyla yerli sirketlerin lehine
gecmesi, yerli tiretime onemli katki saglar.

DYY’nin girisi, tilke igerisinde yeni iiretim merkezlerinin olugmasi anlamina
gelmektedir. Bu merkezlerin varligi, Glkede dnemli bir Gretim faktori olan emegin
verimliligini ve etkinligini artirabilir. Bu verimlilik artislarmin biiylime {lizerinde
onemli derecede katkisi olacagmi beklemek sasirtict olmayacaktir. Avyrica,
uretimdeki artislar ile {irinlere erisim olanaginin kolaylasacagi da diistiniilmektedir.
Bunun da tilke refahi i¢in olumlu sonuglar doguracagi diistiniilebilir.

Tim bu degerlendirmelerin 15181 altinda, dogrudan yabanci yatirimlarin
ozellikle gelismekte olan lilkelerde ekonomik biiylime iizerinde bir etki yaratacagi
yadsmamaz bir ger¢ektir. Bununla birlikte bu iligskinin yonii ve biiyiikliigii konusunda
literatiirde yapilan c¢aligmalarda tam anlamiyla bir fikir birligine varildigi
sOylenemez. Genel kani, dogrudan yabanc1 yatirimlarin ekonomik biiylime iizerinde
pozitif katkisi oldugu yoniinde olsa da bunun aksini belirten ampirik bulgular da
mevcuttur.

Dogrudan yabanci yatmrimlar ile ekonomik biiyiime {izerindeki iliskinin
tarihsel siireci ve bu iliskinin Ozellikle gelismekte olan iilkelerde sonuglari
degerlendirildiginde bu alanda yapilacak yeni ¢aligmalara ihtiya¢ vardir. Bu duruma
istinaden bu ¢aligmanin amaci, G-20 grubunda olmalarma ragmen hala gelismekte
olan iilke smiflandirilmasinda yer alan; Tulrkiye, Arjantin, Brezilya, Cin, Hindistan,
Endonezya, Suudi Arabistan, Gliney Kore, Meksika ve Gliney Afrika’nin 1990-2018
arast donemdeki verileri kullanarak panel veri analizi yontemi ile dogrudan yabanci

yatirimlarin ekonomik biiylime iizerindeki etkisini incelemek olacaktir.



Bu ¢aligmanin birinci boliimii, yabanci yatirimlarin tanimi ve tarihsel siireci
ile baglamaktadir. Devaminda yabanci yatirim tiirleri, CUS ve lilkeye giris yollari,
yabanct yatirimlarn  iilke ekonomisine olumlu ve olumsuz etkilerinden
bahsedilmistir. Birinci boliimiin sonunda ise DY 'Y ’nin tam ve eksik rekabet yasasina
dayanan teorilerine yer verilmistir.

Calismanin ikinci bolimiinde; ekonomik biiylime tanimi, kapsami ve
kavramlar1 bahsedilmistir. Sonrasinda ekonomik biiyiimenin {ilke igerisinde
olusturacag etkilere yer verilmistir. Bu boliimiin sonunda ise iktisat literatiiriiniin en
onemli konularin1 olusturan ekonomik biylime modelleri ve biyiumenin ekonomik
ve ekonomik olmayan faktorlerine yer verilmistir.

Uclincl bélim; literatiir taramast ile arastirma sorusuna cevap aradigimiz veri
setinin  degerlendirilmesi ile baglamaktadir. Bolimiin devaminda, ampirik
bulgulardan elde ettigimiz panel veri analiz sonuglar1 ve temel testleri sunulmustur.

Bu bulgularn tartisildigi kisim ile t¢tinc bolim tamamlanmustir.



1. YABANCI YATIRIMLAR, KAVRAM, KAPSAM VE TURLERI

1.1. Yabana Yatirnmlarin Tarihsel Gelisimi

Kiiresellesmeyi, literatirde tam bir fikir birligi olmadigindan su sekilde
aciklayabiliriz; Mal, hizmet ve sermayenin diinya iizerinde artis gostermesiyle
diinyanin farkli bolgelerinde bulunan ulus ekonomilerinin, diinya ekonomi piyasasina
dahil olarak devletler arasinda olusan iletisimin ve etkilesimin artmasidir (Zengin
Goniil, 2004). Kiiresellesmenin temel belirleyicileri, degisim ve yayilmadir. Bu
sebeple donem icerisinde yasanan degisim ve gelismeler, kiiresellesmeyi tli¢ farkl
doneme aymrmaistir.

Birinci kiiresellesme donemi olarak adlandirilan donem, Bati diinyasinin
neoliberal kapitalizm deneyimi ile ortaya c¢ikmaktadir. Bu donem, Bati’nin
ulagamadig1 yerlere gitme arzusu ve donem igerisinde gerceklestirmis oldugu deniz
asir1 agilimlardir. Bu kiiresellesme donemi, yeni diinya arayisi icerisinde olan kasif
Kristof Kolomb onciiliiglinde devam etmistir. Bu donemde siyasi a¢idan monarsi
hékimken ekonomik ag¢idan ise merkantilizm diisiincesi hakimdir (Oran, 2001).

Ikinci kiiresellesme olarak adlandirilan dénem ise sanayi devrimi ile one
¢ikmaktadir. Bu donemde Bati, sanayi i¢in ham madde arayisi igerisindedir. Avrupali
devletlerin somiirgecilik anlayisi, 19. yiizyilin son ¢eyreginde ortaya ¢ikmustir. Bu
sire zarfinda dogrudan yabanci yatrimlar, (DYY) somirgecilik hedefi
dogrultusunda politik bir amag olarak 6n plana ¢ikmistir (Kazgan, 2021).

Uciincii kiiresellesme donemi ise 1970 ve takip eden yillarda Cok Uluslu
Sirketler (CUS) adi verilen bu sirketlerin, ekonomik anlamda gii¢ kazanmasi ve iilke
sinirlart disindaki faaliyetlerini yogunlastirdiklart donemdir (Alpar, 1980). Ayrica bu
donemden sonra yasanan iletisimde ve ulagimda yasanan gelismeler, kiiresellesmeye
ayrt bir Onem kazandirmistir. Deniz ve kara yolculugunun yaninda, hava
yolculugunun da gelismesi ulasimi hem ucuzlastirmis hem kolaylastirmistir (Atasoy,
2005).

CUS’larmn, kendi iilke smirlar1 igerisindeki kazanglarini kendilerine yeterli
gormemesi ve daha fazla kazang elde etme istegi, kendilerini yeni pazar arayisi
icerisine sokmustur. Bundan dolayr CUS’lar, farkli iilkelere sermayelerini tagiyarak
bu iilkelerde yatirim karari almistir. Bu durum, kiiresel sermayeyi hareketlendirmis

ve yabanci yatirimlarin dogmasima onciiliik etmistir. Bu siire zarfinda finans agmi



olusturan Bretton Woods sisteminin ¢okmeye baslamasi ve ilerleyen siiregte
uluslararas1 finansal agda serbestlesme, sermaye hareketleri ve yatirimlarda
liberallesme dénemini baslatmistir (Ornek, 2006).

Liberallesmenin hiz kazandigi 20. yiizyilin son ¢eyreginde, iilkeler arasindaki
iletisim ve etkilesim artmustir. Bu donemde, teknolojinin ilerlemesi ise dinya
ekonomisini kiiresel anlamda birbirine yakinlastrmistir. Ulkelerin gelistirdigi veya
transfer ettigi teknolojik ilerlemeler sayesinde iilkeler arasindaki etkilesim artmustir.
Bu durum, aymi zamanda CUS’larin iilkeler iizerindeki etkisini de artirmaya
baglamustir (Furmoly, 2015). Yasanan bu liberallesme etkisi, iilkelerin diinya
ekonomisinde sinirh siire zarfinda islemler gerceklestirmesine imkan saglamustir.
Liberallesme, yabanci yatirimlarin gelismesine ve tiim diinyaya yayilmasina katki
saglamistir (Hirst, 1998).

Bu etkilerle beraber yabanci yatirimlarm, 6zellikle gelismekte olan iilkelere
dogru yoneldigi gdzlemlenmistir. Ozellikle Asya kitas1, yabanci yatirimlar i¢in ¢ok
onemli pazar yeri olarak degerlendirilmektedir. Bu durum, bu kitadaki iilkelerin hem
dogal kaynaklara sahip olmasi hem de ucuz is giiciine sahip olmasindan
kaynaklanmaktadir. Ozellikle, Cin’in yabanci sermayeye kapilarin1  agarak
liberallesen diinyaya ayak uydurmasi, bununla birlikte SSCB’nin dagilis1 sonrasi eski
Dogu Bloku iilkelerinin de diinya ekonomisine entegrasyon siireci gibi faktorlerin,
yabanci1 yatirimlarin akis yoniinii belirledigi soylenebilir.

Dogrudan yabanci yatirim hareketlerini, diinya iktisat tarihinin akigindan
bagimsiz diisiinmemek gerekir. Bu yillarda yasanan politik kargasalar, petrol krizleri,
doviz krizleri ve bankacilik krizleri dogrudan yabanci yatirimlari da olumsuz
etkilemistir. 1980 ve sonrasi, finansal liberallesme ile uluslararast sermaye
hareketleri ve dogrudan yabanci yatirimlar artmaya baslamustir. Ozellikle glinimzde
birgok geligsmis iilke, gelismekte olan lilkelere dogrudan yatwrim yapabilmek icin
adeta kendi aralarinda yaris halindedirler (Batmaz & Tunca, 2007).

Sekil 1°de gelismekte olan iilkelerin, dogrudan yabanci yatirimlarm GSYiH’e
gore oraninin yillar icerisindeki dagilimi gosterilmistir. Grafikte bu oranmn, 1972-
1974 yillar1 arasinda sert bir diisiis ile %1’in altina indigi goriilmektedir. Burada
yasanan diislisiin temel sebebi, 1973 yilinda yasanan petrol krizidir. Yasanan kriz

sonraki yillar1 da etkiledigi icin diislisiin, 1974 yilma kadar devam ettigi



goriilmektedir. 1974 yilindan sonra gergeklesen ufak bir artigla beraber DYY ’nin
GSYIH’ye gore oranda, 1980 yilina kadar kesintisiz bir azalma goriilmektedir. 1980-
1986 yillar1 arasinda inisli ¢ikishi bir seyrin oldugu goriilmekle beraber 1986-2000
yillar1 arasinda istikrarh bir seyir izlenmistir. Bu dénemde, DYY 'nin GSYIH’ye gére
oraninin %?2’lere kadar ¢iktig1 goriilmektedir. 2000°1i yillarin basinda yasanan {iilke
bazli krizler kaynakli diisiis yasanmustir. Ardindan 2002-2008 yillar1 arasinda %3’iin
tizerine ¢iktig1 goriilmiistiir. Son 10 yillik siirece baktigimizda ise dogrudan yabanci

yatirimlarda bir azalis trendinin oldugu goriilmektedir.

Sekil 1. Gelismekte Olan Ulkelerde Dogrudan Yabanci Yatirimlar
Kaynak. Veriler World Bank veri tabanindan derlenmistir.

Yukaridaki sekilde goriildiigii lizere dogrudan yabanci yatirimlarm dalgali bir
seyri oldugu soylenebilir. Ozellikle diinya ekonomisinde yasanan dalgalanmalarin,
ayni1 zamanda dogrudan yabanci yatirimlar: da etkiledigi gercegi gdzlemlenmektedir.
Bu durum, dogrudan yabanci yatirimlarin tarihsel hareketlerinin, diinya iktisat

tarthinden bagimsiz diisiiniilmemesi gerektigi savini desteklemektedir.

1.2. Yabanea Yatirnmlari Tanim ve Onemi
Ingiltere’de ortaya ¢ikan Sanayi Devrimi ile mevcut mal ve hizmet

uretimindeki artig ve takip edilen siire zarfinda bu iiretimin yayginlagmasi, Uretim



fazlaligina sebep olmustur. Yapilan bu sanayi girisiminde, Uretime konu olan
faaliyetlerin artmasi sebebiyle fazlaca iiriin cesitliligi ortaya ¢ikmistir. Yapilan
tretimlerin artmas1 ve elde edilmek istenen ké&r maksimizasyonu, iilke smirlari
icerisindeki tretimlerin, iilke sinirlar1 digina ¢ikmasina zemin hazirlamistir.

Ulke igerisinde yasanan ilerlemeler sonucunda, tretimin temel belirleyicileri
olan iiretim faktdrlerinin miktar1 da hizla artis gostermektedir. Uretimin en dnemli
belirleyicisi olan sermaye birikimi, digerlerinden daha ¢ok on plana ¢ikmistir. Bu
durum, uluslararas1 piyasalarda sermaye hareketliligini de hizlandirmistir. Diinya
genelinde teknolojinin ilerlemesiyle iilkeler arasindaki fark artmaya baslamistir.
Gelismesini tamamlayamamus tilkelerde ise kendi iilke sinirlarinda ihtiyag¢ duyduklar1
kaynaklar1 iilke igerisinde bulamamasindan dolay1 disaridan temin etme fikri ortaya
cikmustir.

Kendi iilke smirlar1 igerisinde ihtiyaglarini1 karsilayamayan iilkeler; bu
ihtiyaglarmi, baska Ulkelerdeki sirketleri kendi iilkelerine ¢ekmeye ¢alisarak
karsilamak durumda kalmiglardir. Ortaya ¢ikan bu durum, bu tlkeler i¢in zorunlu bir
tercih gibi goriilmeye baslamistir (Y1lmaz, 2008).

Yabanci sermaye; yatirimin yapilacagi iilke igerisinde bulunmayan Kkisi,
kurum veya kuruluslar tarafindan bahse konu olan iilke icerisinde yapilan yatirimlar
olarak tanimlanabilir (Tandircioglu ve Ozen, 2003). Yabanci yatirimlar hakkinda
farkli tanimlar da mevcuttur. Yabanci yatirimlar, bir tilkenin elinde mevcut olmayan
kaynaklar1 farkli yontemlerle iilkesine c¢ekerek kendi ekonomik giiciinli gelistiren,
mali ve teknolojik destekler olarak da tamimlanmuistir (Glngor, 1979). Yabanci
sermaye yatirimlari, finansal yatirim olarak diisiiniildiigiinde, portfoy yatirimlari
veya dolayl yatirimlar adi altinda siniflandirilabilirken yatirimlar tiretim amach
olarak disiiniildigii zaman dogrudan yabanci yatirim olarak adlandirilir (Halima,
2017).

Ulke sinirlari igerisinde iiretimin yetersiz oldugu donemlerde, kaynak tedariki
acisindan yabanci yatirmmlar dnemli bir gorev iistlenir. Ozellikle DYY sayesinde
gelen kaynaklar, iilke igerisinde onemli katkilar olusturur. Kiiresellesen diinyaya
ayak uydurma gayreti icerisinde, hem sanayilerin de ilerlemeleri mevcut olan hem de
kalkinmasin1 hareketlendirmeyi basarmis bazi gelismekte olan iilkeler vardir. Bu

gelismekte olan iilkeler, yabanci sermayeyi olusturan dogrudan veya dolayl



yatirimlari alabilmek i¢in biiyiik ugras igerisindedirler. Dogrudan veya dolayli olarak
sermayeyi Ulkelerine ¢ekmek istemelerinin temel sebepleri, bu yatirimlar ile Ulke
ekonomisine son teknolojilerin giris yapmasit ve DYY ile gelecek olan isletme
bilgisi, pazarlama yetenegi ve ihracat imkani gibi yeni olanaklarin olusmasidir
(Karluk, 2002).

Yapilan yabanci yatirimlar, iilke igerisinde bazi sorunlar teskil edebilir. Yani
iilkeye giris yapan yabanci yatirim; teknolojik bagimlilik, yerli {ireticiye verilen
destegin azalmasi, yerli sirketlerin rekabet kaygisi gibi olumsuz durumlari da
beraberinde getirebilir (Yaprakli, 2010).

Bir llkenin ekonomik biiyiimesinde finansal agidan en Onemli destegini
olusturan kaynak, dogrudan yabanci yatirimlardir. Clinki DYY, bir iilke simirlar
icerisinde ya bir firmayi1 satin almak ya da bu firmaya sermaye saglamanimn yani sira
bu firmalara; kendisiyle beraber teknolojik yeniligini, isletme bilgisini, pazar
tecribesini ve kontrol yetkisini de yaninda getiren ¢ok Onemli bir yatirimdir
(Terzioglu, 2007). Yabanci yatirimlarda, DYY nin yaninda portfoy yatirimlari da
onemli yer tutmaktadir. Portfoy yatirimlari, sirketlerin yaninda bireylerin de ¢okga
tercih ettigi yatirimlardir. DYY ise hem bireyler hem de ana merkezin denetimi
altinda olan biiylik firmalar tarafindan da yapilmaktadir. Bu firmalara kiiresel
piyasada Cok Uluslu Sirketler (CUS) adi verilmektedir (Seyidoglu, 2003).

CUS’larin kendine has bazi 6zellikleri bulunmaktadir;

1. CUS, kuresel piyasada birden fazla alanda mal ve hizmet iiretimi saglar.
Urettikleri mallarm dagitimi ve pazarlamasi; ellerinde tuttuklar1 yonetim, teknoloji
ve organizasyon transferi sayesinde gergeklesir.

2. CUS’larin sahip olduklar1 sube ve uzantilari ile ilgili tiim kararlar,
merkezde bulunan ana sirket tarafindan alinir.

3. Cok zengin bir sermaye ag1 ve ¢ok giiclii bir teknolojik altyapilar1 vardir.

4. CUS, hem esnek hem de degisken yapiya sahiptir (Tlrkcan, 2008).

CUS; kresel piyasa iceresindeki tercihlerini, az gelismis veya gelismekte
olan Ulkeler Uzerine yapar. Bu tercihin en énemli sebebi, hem iilkelerin yabanci
sermaye akimini kendilerine ¢ekme istegi hem de az gelismis veya gelismekte olan

tlkelerdeki pazar potansiyelidir.



1.3. Yabana Yatinnm Tiirleri

Yabanci yatirim tiirlerinin simiflandirilmasi; iilke smirlart igerisine gelecek
olan yatirimlarin, nitelik agisindan mali deger tasiylp tasimadigma baghdir.
Dolayisiyla, yatirnm mali nitelik tasiyan ve tagimayan olarak iki ayr1 bolimde
incelenir. Yapilan mali yatirimlar ise kisa ve uzun vadeli olarak da kendi arasinda
ayrigir. Yabanci yatirimlar {izerinde yapilan genel tanimlamaya gore; uzun vade
icerisinde olusan finans yatirimlarina portfoy yatirimlar, iilke icerisinde fiziki olarak
yapilan yatirimlar ise DYY olarak tanimlanir. Ayrica dogrudan gerceklesen yabanci

yatirima, dolaysiz yatirim da denilmektedir (Yilmaz, 2008).

1.3.1. Dogrudan Yabanci Yatirim

DYY, bir iilkenin borsasinda faaliyet gosteren sirketlerdeki hisse senetlerinin,
bir diger iilke veya bu iilkenin; kisi, kurum ve kuruluglar1 tarafindan satin alinmasi
yoniinde islem gosteren portfoy yatimrimlarimin disinda kalan, yabanci yatirimin
tamamidir. Ayni1 zamanda da yerli herhangi bir firma ile ortaklik durumunda
olusturdugu yatirimlardir (Batmaz ve Tunca, 2007). DYY, iilkeler arasinda
etkilesimin temel belirleyicisi olarak goriilmekle birlikte finansal alanda istikrarli bir
altyap1 olusturabilir. Ekonomik gelismede belirleyici bir rol Gstlenip ayn1 zamanda
dogru politika ile uygulandiklarinda toplumlarin yasam standart seviyesini de
artirabilir (Halima, 2017).

DYY, herhangi bir sirketin kendi iilke smirlarin1 asarak farkl iilke smirlar
icerisinde kalic1 sekilde uzun sireli yatirim yapmasidir (IMF, 2006). DYY ile ilgili
cok sayida ekleme yapilabilmektedir. DY, iiretim yapan bir firmanin halihazirda
iiretimde bulundugu kendi iilke sinirlar1 disinda bir iretim isletmesi olusturmak veya
orada hazir bulunan Uretim yapan bir sirketi satin almaktir (Seyidoglu, 2003). Bir
bagka tanimlama da ise herhangi bir firmanmn, yabanci iilke smirlar1 igerisinde
kendisinin yapacagi veya baskasmim yapmis oldugu bina, fabrika, arazi ve tesis gibi
fiziki anlamda edinimler kazanilmasidir (Liansheng, 1992). Yapilan tanimlamalardan
hareketle dogrudan yabanci yatirimlar i¢in genel bir tanimlama su sekilde yapilabilir:
Bir iilke igerisinde faaliyet gosteren bir sirketin; bir kismimi veya tamamini satin
almak, kurulacak olan sirketin sermaye tedarikini saglamak veya olan sermayesini

artirmasina katkida bulunmaktir. Baska bir sdyleyisle DYY ’ler herhangi bir {ilkede
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bulunan sirketlerin; baska bir iilkede bulunan sirkete sermayesini, teknolojisini,

tecriibesini, isletme bilgisini yaninda getirdigi yatirimlardir (Karluk, 2002).

1.3.2. Portfoy Yatirnmlar

Herhangi bir iilke simirlar1 igerisinde, yerlesik konumda olmayan kisi ve
kuruluslarin, yatirim yapacaklarini belirlemis olduklari o iilke smnirlarinda finansal
olarak kazang elde ettikleri mali faaliyetlere, portfoy yatirimi denilmektedir. Ayrica
portfoy yatirimlarina, dolayli yatirimlar da denilmektedir. Portfoy yatirimlari; Glke
icerisinde yerlesik olamayanlarin, bagka iilke sinirlar1 igerinde borsalar ve benzeri
yerlerden tahvil ve hisse senetleri satin alarak yaptiklari yatirimlardir (Y1ilmaz, 2008).
Baska bir tanimlama ise portfoy yatirimi, temel amaci sermaye kazanmak olan bir
sirketin kalicilik hedefi olmadan farkl iilke sinirlar1 igerisinde bulunan sirketlerin
hisse senetlerini satmn alarak yaptiklar1 yatirimlardir (UNCTAD, 1999).

Portfoy yatirimlar, {ilkeye giris yapan sicak para olarak bilinen yatirimlardir.
Bu yatirimlar genelde kar amaci giiden tiilkeye daha c¢ok olumsuz durum
olusturabilecek yatirmmlardir. Ulkeye giris ¢ikislar1 bazen ¢ok kisa siireler iceresinde
gerceklesebilir. Bu durum iilkedeki kur dalgalanmalarini olumsuz etkileyecegi
disiiniilmektedir. Bu durumun, iilkeler agisindan istenmeyen sonucglar dogurdugu

gbzlemlenmistir (Karag6z, 2007).

1.4. Dogrudan Yabanci Yatirinm ve Portfoy Yatirnmlar1 Arasindaki Farklar

DYY ile portfoy yatirimlar arasinda farkli 6zellikler vardir. Bu farkliliklar
asagida belirtilmistir:

1. Portfdy yatirimlari, Oncelikle fiziki olmayan tahvil ve hisse senetleri
tarzinda sadece finans niteligi tasiyan degerlerdir. Dogrudan yabanci yatirimlara
bakildiginda ise iilke igerisinde fiziki olarak hareket getirecek yatirimlardir. Bu
yatirimlar, fabrikalardaki gergek yatirimlardir. Yatirimin beraberinde getirdigi
teknolojik destek, isletme bilgisi, yarattigi istthdam ve sermayesinin elinde tuttugu
envanterlerdir.

2. Dogrudan yabanci yatirimlarda yatirimcilar genelde ¢ok uluslu firmalar

olurken portfoy yatirimcilar daha ¢ok gercek kisiler olmaktadir.
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3. Yurtdisinda dogrudan yabanci yatirimlarin katkilartyla kurulan firmalar,
ana sirketin tamamen denetimi altinda kalmaktadir. Yani, bu sirketin yOonetim
kontrolii tamamen ana sirketten gonderilen kisiler tarafindan olusturulurken portfoy
yatirimlarinda dogrudan sirket yonetimiyle miidahale etme gibi bir amag
bulunmamaktadir.

4. Portfoy yatirimlari, yapildiktan kisa bir siire sonra geri almabilir, DY ise
geri doniisii zordur ¢ilinkii yapilan tiretim amagl fabrikalarin kapanmasi kisa strede
gerceklesmez.

5. Portfoy yatirimlarinin; faiz oranlarinin calkantili oldugu donemlerde kisa
stire icerisinde giris ¢ikis yapmasi, lilke ekonomisine ciddi zararlar1 olabilir bundan
dolay1 portfoy yatirimlari tizerinde bir giivensizlik olusturur. DYY ’nin iilkeye girisi

kalict yatirimlar seklinde gerceklestigi icin daha giivenilir niteliktedir.

1.5. Dogrudan Yabanci Yatirnmlarin Ulkeye Giris Yollari

Dogrudan yabanci yatirimlarin, yatwrmmi gerceklestirecegi iilkeye giris
yollarmi1 degerlendirmeden 6nce ¢ok uluslu sirketlerden bahsetmek gerekir. ki
iilkeden az olmamak sartiyla bu iilkelerdeki firmalar, tiretim amagli mal ve hizmet
saglayan ¢ok uluslu sirketlerdir. CUS’larin mevcut biitceleri pek cok dlkenin
biit¢elerinden fazladir. Kiiresellesen diinyada CUS’lar; uluslararasi iligkileri giiclii
olan, ekonomik kaynaklar1 ve lobicilik girisimleri bulunan, ger¢ek anlamda buyuk
bir giice sahiptir. CUS’larin kiiresel piyasada 6zellikle az gelismis veya gelismekte
olan iilkeler iizerinde ciddi bir etkisi vardir. CUS’larin az gelismis ve gelismekte olan
ulkeler Gzerindeki hem sosyal hem de ekonomik agidan etkileri devam etmektedir.
Az gelismis ve gelismekte olan iilkeler; ellerinde genis yatirim kapasiteleri bulunan
CUS’lary, tilkelerine ¢ekebilmek i¢cin ekonomik, sosyal ve siyasi alanda iyilestirmeler
yapmaktadirlar.

Gelismekte olan Cin, Hindistan, Tiirkiye ve Arjantin gibi iilkeler, ellerinde
bulunmayan veya tiretemedigi tiriinleri ithal etmek yerine, daha ucuza mal edebilmek
icin ¢ok uluslu sirketleri iilkelerine ¢ekerek dogrudan yabanci yatirim katkilariyla
ithalat1 ikame etmeyi amaglamiglardir (Kurtuldu, 2014).

CUS’larin artmasiyla milletleraras: iiretim de artisa gegmistir. Cok sayida

dogrudan yabanc1 yatirim yapan Amerikan sirketleri, kendi {ilke sinirlar1 igeresinde
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iiretilen iiriinlerinden ¢ok daha fazlasini, iilke disinda bulunan sirketleri araciligiyla
iiretmistir. Bu durum, diger Batili iilkeler i¢cin de s6z konusudur (Yaprakli, 2010).
Kiiresel piyasada Diinya’nin en degerli ilk 10 sirketi Tablo 1’de sunulmustur.
Bu tabloyu ¢alismamiza eklememizdeki temel amag, gelismekte olan iilkelerde hem
dogrudan hem dolayli olarak yabanci yatirimi gergeklestiren sgirketlerin yani
CUS’larm  hangi boyutlarda degerli oldugu ve hangi iilkelere ait oldugu
gostermektedir. Ayrica ¢alismamizin igerisinde yer alan Cin ve Suudi Arabistan’in
gelismekte olan iilkelere yaptiklar1 yatirimlar sayesinde sahip olduklari sirketler,

diinyanin en degerli ilk on sirket arasina girebildigini gostermektedir.

Tablo 1. Diinya’nin En Degerli ilk 10 Sirketi

Sirket Ad1 Ulkeler Piyasa Degeri
(Milyon $)
Apple ABD 2.431.000
Microsoft ABD 1.920.000
Saudi Aramco S. Arabistan 1.870.000
Alphabet ABD 1.479.000
Amazon ABD 1.155.000
Tesla ABD 746.026
Berkshire Hathaway Ingiltere 615.087
Jhonson&Jhonson Cin 469.000
Facebook ABD 658.079
Visa ABD 437.000

Kaynak. FXSSI verilerinden derlenmistir (FXSSI, 2020).

Dogrudan yabanci yatirimi yapan CUS’lar, yatmrimi yapmak istedikleri
ulkeden ithalat yapmak yerine, o iilke sinirlar1 igerisinde dogrudan yabanci yatirim
yaparak uygun maliyetli iiretim ortami saglayip yatirim yapmayi tercih ederler. Bu
sirketlerin, kuresel piyasada kendilerini gostermek istediklerinden daha fazla tretim
yapip Kar seviyelerini artirmak istemesi ve bazi iilkelerin de bu sirketleri kendi
iilkelerine ¢ekip yatirim almak istemeleri, diger iilkelere yatirim olanaklar1

saglamistir. Dolayisiyla bu sirketlerin yabanci tilkelere girisi, dort farkl sekildedir.
1.5.1. Birlesme veya Satin Alma

Liberallesmenin etkisiyle diinya piyasasi adeta tek pazar halindedir. Bundan

dolay1 yatirim yapma arzusu i¢inde olan CUS’lar, Diinya’nin her noktasinda yatirim
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arayist icerisindedirler. Bu sirketler, {ilke sinirlari igerisinde iriinleri ihra¢ etmek
yerine, kiiresel c¢apta iiretim yapmayi tercih etmektedirler. Dolayisiyla yatirim
yapmay1 tercih ettikleri tilkeler; kendi iilkelerine en yakin olan pazar yeri, hem en
ucuz ig giicii hem de diisiik vergilerin alindig1 Ulkelerdir (Bayraktar, 2003).

Bir iilkeye girmenin yollarindan biri olan birlesme ve satin alma, kiresel
piyasada sirket evliligi olarak da adlandirilmaktadir. Bu tarz birlesme ve satin
almalar; yatirrmin yapilacagi iilke sinirlar1 igeresinde faaliyet gosteren bir sirketin,
hali hazirda bulunan hissesinin bir bolimiinii veya ¢ogunlugunu devralmasi ile
baglamaktadir (Halima, 2017).

CUS’larin elinde bulundurduklar1 servetlerini artrmak, mali agidan giiclii
olmak, biiyiiyebilmek ve kazancini en yiiksek seviyeye getirebilmek i¢in basgka tilke
smirlarinda faaliyet gosteren sirketlerle birlesirler veya bu sirketleri satin alirlar. Bu
sirketler, daha once de bir sekilde temas halinde olduklar1 durumlarda, kendilerinden
kiiciikse satin alma yoluna giderken dengi veya biiyiigii ise birlesme yoluna gitmeyi
tercih ederler (Yaprakli, 2010).

Kiiresel piyasada gerceklesen birlesmeler ve satin almalar %80°e yakin bir
oranla DYY sirketleri tarafindan yapilmaktadir (UNCTAD, 1999). CUS’lar, yabanci
pazara girmek i¢in daha ¢ok birlesme veya satin alma yolunu tercih ederler. Bu
yollar1 tercih etmelerinin temel nedeni, yeni bir sirket kurma asamasinda
olugabilecek maliyetlerden kaginmaktir. CUS’larin, yabanci iilkelere girisi i¢in en
cok tercih ettigi yontemlerden biridir. Bu birlesmeler ve satin almalar yeni

ortakliklarm kurulmasina araci olmaktadir.

1.5.2. Sube A¢cma

Yatirim amagh iilkeye giris yollarmnin bir diger alternatifi ise sube agmadir.
Sube acma veya tesis kurma, sifirdan yatwrim olarak da adlandirimaktadir.
CUS’larm, ev sahibi bir lilkede yeniden insa edilecek bir tesis kurmasiyla ortaya
cikmaktadir (Halima, 2017). Bir sirket; kendi iilke smirlar1 igerisinde trettigi
urdinleri, ihrag ettigi iilkede tatmin edici bir talebin oldugunu fark ettigi zaman ev
sahibi olan ulkeye, yeni bir tesis kurma yoluna koyulmaktadir (Seyidoglu, 2003).

Gergeklesen yatirimlarda, ana sirketin belirleyecegi miilkiyet anlagmasi ile

yonetim arasinda dogrudan bir iligki vardir. Miilkiyetten alinacak hissedar paylarinin
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sirket yonetiminde etkisi ¢cok dnemlidir. Yatirim i¢in bu giris yontemini kullanan ¢ok
uluslu sirketlerin temel amaci, sirketlerinin veya iretecekleri {riinlerin gizli

kalmasin1 istemelerindendir (Firat ve Mortas, 2005).

1.5.3. Uluslararasi Ortak Girisimler

Uluslararasi ortak girisimler, yabanci yatirim adi altinda en az iki firmanin
anlasarak ellerinde bulundurduklar1 miilkiyet paylarinin; ortak bir sirket iizerinden
iretimini, lisans anlagsmalarini ve teknoloji transferini igeren genis kapsaml ileriye
doniik bir ticari girisimdir (Alpar, 1980).

Yapilan yabanci yatirimlarda, sirketlerin miilkiyet paymnim %100 olmasi, ev
sahibi iilkeler i¢in ¢ok arzu edilen bir durum degildir. Yabanci bir pazarda faaliyet
gosteren bir sirket; aldig1 ortaklik giicli ve elinde bulundurdugu miilkiyet ile Ulke
pazarmda teknolojik, ekonomik, sosyo-kiiltiirel vb. konularda olusabilecek engelleri
cozer. Bu sebeplere dayanarak ¢ok uluslu sirketler ortak girisime bagvururlar (Firat
& Mortas, 2005). Baska bir soylemle ayr1 yetkilere sahip iki veya daha fazla is
ortaginin bir araya gelerek olusan risklerin dagitilmasi, kaynak degisiminin
gerceklesmesi, kazanglarin paylasilmasi, kisacasi her seyin sorumlulugunu ortak bir
sekilde tistlenilmesidir.

Kiiresel piyasada ozellikle kiigiik ¢apta olan sirketler, Uretim ve hizmet
alanlarinda yasadiklar1 zorluklar1 ¢dzebilmek i¢in biiyiik sirketlerle ortak girisimde
bulunmay1 amacglamaktadirlar. Bu nedenle biiyiik sirket olup ortak girisime katilan
sirketler; insan kaynaklari, finansal kaynaklar, ileri teknoloji ve zengin ham madde
kaynaklarina sahiptirler. Bu o6zelliklere sahip olan sirketler, ortak girisimde
bulunduklarinda kiigiik sirketler agisindan bu ortaklik cazip goriinmektedir (Halima,
2017).

1.5.4. Lisans Anlasmalari

Lisans anlagmasi; ¢ok uluslu bir girketin sahip oldugu teknoloji ve iiretim
hizmetinin, ayr1 bir girkete kiralama yontemi olarak tanimlanmaktadir (Seyidoglu,
2003). Bir baska soylemle belli bir bedel elde edinerek kisilerin veya
organizasyonlarin kiralanmasina lisans ad1 verilmektedir (Oznir ve Petek, 2021).

Literatiirde bulunan lisans anlasmalar1 dort adettir:
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e Temel Lisans Anlasmasi

e Franchising

e Sozlesmeli Uretim

e Yonetim Sozlesmesi

Lisans anlagmasin1 yapan sirket, bahse konu {iretimi yaparak tirlinlerin satigini
gerceklestirir, elde etigi kdrdan lisans anlasmasi geregi belirlenen kisim kadar ana
sirkete gondermesini yapar. Ana sirkete gonderilen pay imtiyaz (royalty) olarak
adlandirilmaktadir. Yapilan lisans anlagmalarindaki anlasma geregi elde edilecek
olan teknik bilgiler; ana firmanin pazar payinda almis oldugu paylarin azalmasi, ayni
marka adi altinda tiretilen {iriinlerin kalitesinin diismesi gibi bir¢ok olumsuz durumu

da beraberinde getirebilir (Alpar, 1980).

1.6. Dogrudan Yabanci Yatirnmlarin Ulke Ekonomisine Etkileri

Yabanci yatirimlarin, CUS’larin misafir olduklar1 ev sahibi ekonomisinde
cesitli yansimalar1 vardir. Bu yatirimlarm; bir {ilkenin ekonomisinin temel yapi
taglar1 olan iiretim, teknolojik gelisme, istihdam, elde edilen gelirlerin dagilimi,
rekabet, egitim dilizeyi, yasam standartlar1 gibi alanlarda 6nemli etkisi vardir. Bu
etkiler, bazi durumlarda olumlu olurken bazi durumlarda olumsuz sonug¢ verebilir

(Glvercin, 2007).

1.6.1. Ulke Ekonomisine Olumlu Etkileri

Yabanc1 yatirimlar, hem ev sahibi konumunda olan tilke ekonomisine hem de
kaynagi olusturan {ilke ekonomisi lizerinde ciddi etkiye sahiptir. Ayrica yabanci
yatirimlar giris yaptiklari iilkelerde bir¢ok sosyal ve iktisadi alani da etkiler. Bu
yatirimlarm, Ulke ekonomisinde yarattigir olumlu etkileri ¢alismanin bu boliimiinde

sunacagiz.

1.6.1.1.Sermaye Uzerine EtKisi

Finansal liberallesmeden uzak olan bir iilke ekonomisi; disa kapali
oldugundan sadece ulusal tasarruflar, tek sermaye kaynagi olarak karsimiza
cikmaktadir. Dolayisiyla bir iilke finansal liberalizm kabul ettikten sonra sermaye

kaynag1 artik zenginlesir. Ulke sinirlar1 igerisindeki ulusal sermaye ile uluslararasi
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sermayelerden de kaynak saglama imkani dogar (Kula, 2003). Gelismesini
tamamlayamamis ilkelerin, iktisadi anlamda yetersiz kalmasinin temel sebebi
sermaye yetersizligidir. Bu durum, iilkenin kendi yatirimlarint gergeklestirmesini
engeller. Bu durumda, iilkeye yapilan dogrudan yabanci yatirimlar o {ilkenin

sermayesinin artmasia dnemli katki saglar (Koyuncu, 2011).

1.6.1.2.Gelir Uzerine Etkisi

Yabanci sermayenin iilke sinirlari igerisinde iiretime dahil olmasi milli gelire
dogrudan katki1 saglar. Herhangi bir iilke igerisinde yabanci sermaye yatiriminin, tlke
uretimine katki saglamasi milli gelirin artacagi anlamma gelir. Bir iilkede fazlaca
iretimin gerceklesmesi, o {ilkede milli gelirde de orantili bir sekilde artisin
gerceklesecegi anlamina gelir. Yabanci sirketlerin, {ilke sinirlar1 igerisinde iliretime
devam ettigi siirece milli gelir artis1 her zaman var olur. Bir iilkede, yabanci yatirim
var olusu o iilkede katma deger olusturur. Ulke smirlar1 igerisinde ne kadar
biiytikliikte katma deger olusturursa o kadar milli gelire etkisi artacaktir. Bu durum

da ayn1 zamanda tilke ekonomisini guclendirecektir (Batmaz ve Tunca, 2007).

1.6.1.3.0demeler Bilangosu Etkisi

Gelismesini tamamlayamamis olan iilkelerde, yabanci yatirim agisindan en
onemli beklentilerden biri de cari agikta bir iyilesme saglanmasidir. Bir bagka
soylemle iilkeye giris yapan sermayenin, cari ag¢iga yapacagi iyilesme aslinda doviz
girdisinin yansimasidir. Bundan dolay1 firmalarin ithalat-ihracat dengesine bakmak
gerekir.

Ulke igeresinde yapilacak olan dogrudan yabanci yatirimla kurulan fabrikalar,
ulke ekonomisinin 6demeler dengesinde olumlu bir etkisi olmaktadir. Bunlarin
haricinde yabanci sermayenin yapmis oldugu ihracat yerli iireticiyi de bu konuda
tesvik etmektedir. Yerli lireticinin de bu durumda hareketlenmeler gostermesi,
odemeler dengesine de ayr1 bir olumlu etki yaratir (Givercin, 2007).

CUS’larm biinyelerinde yer alan teknoloji, yonetim becerisi ve pazarlama
bilgilerine sahip olan personellerin, iilke icerisindeki yerli firmalarda gorev almalar1
bu firmalar i¢in bir avantaj olusturmaktadir. Bu denli donanimli personeller

sayesinde yerli firmalar, tiretimi daha kapsamli hale getirerek iilkenin ihracatina
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onemli katkilar saglar. Yapilan ihracatlar sayesinde elde edilen déviz girdisi,

6demeler bilangosunu olumlu etkiler (Batmaz ve Tunca, 2007).

1.6.1.4.Teknoloji ithali Etkisi

Bilgi sermayesi, CUS’lar i¢in ¢ok Onemlidir. Bu sirketler, ciddi Ar-Ge
harcamalar1 yaparlar. Bu ¢alismalar sonucunda, basarili mithendis ve teknisyenlerle
teknolojik olarak ileri diizeyde iiriinler ortaya ¢ikmustir. Yatirimin yapildig: ev sahibi
ulkeler, CUS’larin sahip oldugu teknolojileri kendi iilkelerinde gdérmek isterler.
Ulkeye girecek olan bu teknolojiler sayesinde iilke icerisindeki yerli firmalar, dolayli
yoldan bu teknolojilere sahip olmak i¢in c¢aligmalarimi yiiriitirler. CUS’larin
aracilifiyla iilkeye giris yapan teknolojiler, yerli firmalarm bu teknolojiye sahip
olmalari ile daha kapsamli ve yeni {irlinlerin {iretilmesine olanak saglar (Markusen,

1995).

1.6.1.5.Egitim Etkisi

Yabanci yatrim igin CUS’lar; teknoloji, arag-gereg, patent haklari vb.
kazanimlarini, yatirimin gergeklesecegi iilkeye transfer ederler. Bunun yanida
yatirimin yapildig: iilkede, tiretime katkida bulunan en alt birimden en {ist birime
kadar c¢aligan biitiin personellerine egitim vererek niifuz giiciinii de artirr. Ayni
zamanda yatmrimin gerceklestigi bu iiretim merkezlerinde; donanimhi egitim alan
caliganlarin, yerli sirketlere transferinin gergeklesmesi bir nevi bu bilgilerin de ev
sahibi iilke tarafindan elde edildigini gosterir. Bu durum, yerli firmalar tarafindan
kullanilmaya baglar. Bu sayede olusan egitim seviyesindeki artig, bu konuda diger

yerli girketleri de tesvik eder (Giivercin, 2007).

1.6.1.6.Uretim Kapasitesine ve istihdama Etkisi

Yabanci sermayenin {lilkeye girigi, iilkenin iiretim kapasitesinin artigma
onemli katki saglamaktadir. Az gelismis veya gelismekte olan iilkelerdeki sermaye
yetersizligi, her zaman gdze ¢arpmaktadir. Ulke smirlar1 igerisinde yapilan yabanci
yatirimlar sayesinde ilkenin {iiretim kapasitesi artmaktadir. Bir iilkenin {iretim
kapasitesinin artmasi, lilke icerisindeki istthdamin artmasi demektir. [stihdamin

artmasiyla birlikte Urtinlerin bollasmasi ve bu tiriinlere Ulke igeresinde talebin olmasi
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durumda ihracat yoluyla satilmasi da tilkeye doviz girdisi olarak katki saglamaktadir

(Batmaz ve Tunca, 2007).

1.6.1.7.Vergi Gelirine Etkisi.

Bir iilkede yabanci yatirimcilardan yiiksek oranda vergi alinmasi, Ulkeye
gelmeyi planlayan yatirimciyr olumsuz etkiler ve ayni zamanda yiiksek vergi
alinmasit vergi kérin1 da azaltir. Bundan dolay1 yabanci yatirimcilar, kendileri igin
daha az vergi 6deyecekleri tlkelere yonelirler.

Yatirimi almak isteyen iilkeler, vergi sisteminde iyilestirmeler yaparak
yatirimeryt iilkelerine ¢ekmeye calisirlar. Ulke icerisinde yapilan yatirimlarda,
benzer vergi ve maliyet altinda iiretim yapildigi zaman yatirim yapmak ithalattan
daha ekonomik hale gelir. Ulke icerisinde uygulanan uygun oranli vergi sistemi,
yatrimer sayisini artirrr. Artan yatirim ile vergi gelirlerinde de artis saglanir

(Glvercin, 2007).

1.6.1.8.Rekabet Etkisi

Ulkeye giris yapan yabanci sermayenin, iilke igeresindeki yerli sirketlere
dolayli etkileri olur. Dogrudan yabanci yatirimlar, Ulke icerisinde tekel konumunda
olan sirketlerin piyasa giiciinii de esnetebilir. Bu sayede iilke igerisinde olusan

rekabet ortami, fiyatlarin diigmesine ve sosyal refah kaybmin azalmasina neden olur

(Markusen, 1995).

1.6.2. Olumsuz Etkileri
Yatirimin gerceklestigi iilkelerde, dogrudan yabancin yatirimmin ilke
ekonomisi Tlizerinde olusturacagr dezavantajli durumlar1 da bulunmaktadir.

Dogrudan yabanci yatirimin olumsuz yonleri su sekilde siralanabilir (Akbulut, 2009).

1.6.2.1.Haksiz Rekabete Etkisi

Ev sahibi Glkenin en dnemli sektorlerinin, yabanci sirketlerin eline gegmesi
ve haksiz rekabet ortaminin olusmasi, yabanci sermayenin elinde bulundurdugu ileri
teknoloji, isletme bilgisi ve giiclii sermayesi ile ev sahibi Ulkeye giris yaptiktan sonra

ulke icerisindeki kiigiik 6lgekli sirketler arasinda haksiz rekabet ortami olusturur. Bu
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sorunun ¢ozllebilmesi igin gerekli yasal dizenlemelerin yapilmasi gerekmektedir.
Aksi takdirde kiiglik 6lgekli isletmeler, ¢ok uluslu sirketlerle yarisamaz héle gelir ve

faaliyetlerini durdurmaya mecbur kalirlar (Batmaz ve Tunca, 2007).

1.6.2.2.Gumriik Vergileri ve ithalati Kisma EtKisi

Yapilan yabanci yatirimlardan sonra disaridan ithal edilen {iriinler, artik
yatirimi yapacak olan sirketlerin {ilke smirlar1 i¢erisinde tretilir. Bu trunlerin ithalini
zorlastirmak amaciyla bu triinlere hiikiimet tarafindan fazladan giimriik vergisi
alimmasi veya bu trilinlerin ithalatim1 yasaklamasi gibi kisitlamalar getirilmektedir.
Bu gibi kisitlamalar, Ulke igerisindeki iiretimi artirarak yerli sirketlere {retim
konusunda tesvik edici olmustur. Ancak bu kisitlamalar, vatandasin yurtdisindan

daha once diisiik fiyatlara aldigi tiriinlerin tedarikini engeller niteliktedir.

1.6.2.3.0demeler Bilangosu Etkisi

Bir Ulkede CUS’lar tarafindan yapilan yatirimlardan Glkeye gelen sermaye
artiglar, transfer edilen sermaye artiglarinin altinda kalirsa bu 6demeler bilangosuna
olumsuz yansir. Ulke igerisinde yapilan yatirimlarda kullanilan sermaye mallari, ham
madde mallari, ara mallar vb. ithal yoluyla iilkeye gelip yatirim yapilirsa bu durum
da 6demeler dengesine negatif etki yaratir. Ayn1 zamanda iilke igerisinde yapilan
yatirrmin durdurulmasiyla gelen sermayenin tekrardan disari ¢ikarilmasi, 6demeler

dengesini olumsuz etkiler (Karluk, 2002).

1.7. Dogrudan Yabanci Yatirim Teorileri
DYY, II. Diinya Savasi’ndan sonra 6zellikle gelismis iilkelerdeki sirketlerin bu
alandaki faaliyetlerinin artirmasi ve kiiresel ¢apta yatirimlarin da deger kazanmasiyla
iktisadi ¢alismalarin, bu alana olan ilgisi artmaya basglamistir. Bu sirketlerin, neden
farkl lilke simnirlart igerisinde yatirim yapmak istedikleri ve yapmay1 planladiklar
yatirimlarin ne gibi sonuglar doguracagi merak konusu héline gelmistir.
Yabanci yatrim teorileri, uluslararasi alanda mutlak ve kargilasmali
iistiinliikler teorisi hipotezinin icermis oldugu, dis ticaret teorilerinden dogmaktadir.
Gelisen uluslararas1 ekonomi ile bu alandaki klasik dis ticaret yontemi, uluslararasi

alanda yapilan yatirimi ve Uretimi agiklama konusunda zayif kalmistir (Sener, 2008).
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Yapilan yeni arastirmalar, farkli teorilerin olusmasina zemin hazirlamigtir. Bu

teoriler tam ve eksik rekabet basligiyla incelenmistir.

1.7.1. Tam Rekabet Piyasas1 Varsayimina Dayanan Teoriler

Bu piyasa varsayimina dayanan teoriler, tam rekabet sartlarinin hakim oldugu
piyasalarda {i¢ ayr1 grupta incelenir:

e  Farkli Getiri Oranlar1 Hipotezi

e Portfoy Cesitliligi Teorisi

e Piyasa Biiyiikligii Hipotezi

Bu teoriler ¢ok wuluslu sirketler arasinda yasanan, yabanci sermaye
hareketlerini inceleyen ve bu konu hakkinda arastirmalar yapan teorilerdir

(Yaprakli, 2010).

1.7.1.1.Farkh Getiri Oranlar Hipotezi

Bu hipotez, CUS’larin elde ettikleri kérlarin durumunu dikkate alan bir
varsayimdir. Dolayisiyla bu hipotez, iilke sinirlar1 disinda yapilan dogrudan yabanci
yatirirmindan elde etikleri getirilerin farklarinin bir sonucu olarak ortaya ¢ikmaktadir
(Oztiirk, 2004).

CUS’lar; yabanci yatirim yapmadan Once yapacagi yatirimi, kendi tlkesinde
yapmasi halinde elde edecegi gelir ile bu yatirimi bagka iilke sinirlarinda yapmis olsa
elde edecegi getiriyi kiyaslar. Elde edecegi maksimumum getiriye gore de yatirim
kararim1 verir. Yatrimin yapilacagi iilkenin ekonomik, siyasi, kiiltiirel yapis1 bu

sirketlerin kararmi 6nemli derecede etkilemektedir (Kula, 2003).

1.7.1.2.Portfoy Cesitliligi Teorisi

Bir yatrimcinin elinde bulundurdugu fonlarin, farkli menkul piyasalarda
dagitimini yaparken dikkate alacagi faktorleri ve sergileyecegi davraniglari inceleyen
teori olarak adlandirilir. Burada yatirimi yapacak olan tasarruf sahibinin temel amaci,
belli bir risk ¢ercevesi icerisinde maksimum diizeyde elde edebilecegi gelirdir. Bir
yatirimcti, portfoylinii diizenlerken yukarida belirtilen ama¢ dogrultusunda islemini
gerceklestirir. Baska bir soylemle sirket veya herhangi bir tasarruf sahibi, yatirim

yaparken her menkuliin gelir ve riziko duzeyinin karsilastirmasima bakar ve kendileri
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icin en cazip durumdaki yatirimi degerlendir. Bu teoriyi farkli kilan durum, risk-
getiri faktorlinlin icermesidir. Bir sirket veya yatirimci, elinde bulundurdugu fonlar1
kendileri icin ne kadar cezbedici olursa olsun, burada yapilacak olan yatirimlari
kesinlikle tek bir faktor Uzerinden degerlendirmez. Biitiin faktorler géz Oniinde
bulundurularak en uygun portfoy secimini yapar (Oztiirk, 2004).

Tam rekabet varsayimi teorisine dayanan bu teoride, ¢cok uluslu sirketlerin
avantaji olarak disiiniilen teknoloji, diger beceriler ve imkanlar, yerli firmalar
tarafindan da satin alinabilme olanagina sahiptir. Yerel firmalarin boyle bir imkana
sahip olmasi, ¢cok uluslu sirketlerin karsilarina ¢ikacak maliyetlere katlanmasini
zorlastiracaktir. Dolayisiyla bu durum, sirketlerin yurt disinda yatrim yapma ve
iretim artis1 konusunda olumsuz etkileyecektir. Portfoy cesitliligi, bu konuda nasil

bir ¢oziim getirecegi konusunda cevapsiz kalmistir (Root, 1990).

1.7.1.3. Piyasa Biiyiikliigii Hipotezi

Piyasa biiyiikliigii hipotezi teorisi, bir iilkenin elde etmis oldugu milli gelir ve
o tilkenin pazar biiyiikliigliniin yabanci yatirimlarla dogrudan pozitif iliski igerisinde
oldugunu iddia etmektedir (Oztlirk, 2004). Ev sahibi tilke konumunda bulunan bir
iilkenin ayn1 zamanda biiyiik pazarlara sahip olmasi dogrudan yabanci yatirim yapan

iilke ve firmalar i¢in her zaman cazip goriilmiistiir.

1.7.1.4. Eksik Rekabet Piyasasi Kosullarina Dayanan Teoriler

Bu teoriler, rekabette yasanan aksamalar1 agiklamaya calismaktadir. Bu
teoriyi aciklamak icin verilecek en iyi ornek tekellerdir. Bu dogrultuda tek bir
firmanin, piyasaya hakim olmasi s6z konusudur. Eksik rekabet piyasasini agiklayan;
Uriin Dongisti Teorisi, Hymer—Kindleberger Teorisi, I¢sellestirme Teorisi, Oli
Paradigmas1 (Elektrik Teorisi), Kurulus Yeri Teorisi, Islem Maliyet Teorisi ve

Stratejik Davranis Yaklasimi olmak iizere yedi adet teori vardir.

1.7.1.4.1. Uriin DéNngusi Teorisi
Uriin doéngusu teorisi; klasik dis ticaret teorisinin, uluslararasi ticareti
aciklamada yetersiz kalmasindan dolayr uluslararasi ticarette iiretimi agiklamaya

calisan bir teoridir. Bu teorinin 6nem kazanmaya baglamasi Vernon’un 1996 yilinda
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kaleme aldig1 Uluslararast Yatirim ve Uriin Déngiisiinde Ticaret adli makalesi ile
ortaya ¢ikmistir. Teoride yeniligin zamanlanmasi, olgunlasma asamasi, iirlin ve
tretimin standardizasyonu olarak ii¢ ayri Ozelligine 6nem verilmistir (Demirel,
2006).

Teorinin ilk asamasi olarak goriilen ve daha ¢ok yenilik asamasi olarak
adlandirilan yeniligin zamanlanmasi asamasi, kisi bast gelirin ve alim giicliniin
fazlaca oldugu, tam olarak doymamis piyasalarda 6n plana ¢ikar. Bu asamada iiretim
planini tstlenen ve burada olusabilecek iirlinlerin iiretimini saglayan ayni zamanda
gelismesine katkida bulunan bir firma mevcuttur. Bu firma, tekelci konumunda olup
ayn1 zamanda yerli piyasalara yonelik liretim yapar.

Bu siire zarfinda, teknolojik anlamda yenilik igeren Grtinler ve hizmetler
gelistirilmeye baslanmistir. Bu konumda olan bir iilkenin firmasi, blylk éneme sahip
maliyetlere katlanir. Ciinkii hem belli bir fiyat esnekligi yok hem de belli bir
standartta erigilmemistir. Yapilan iiretimde, belli bir standardin olusmamas1 bilgi ve
Uretim arasinda baglantinin tam olarak saglanamamasi, yenilik¢i konumunda olan
firmalar i¢in biiyiik bir risk olusturur (Oztlrk, 2004).

Bir diger asama olan olgunlasma asamasinda, artik tekel firma konumunda
olan firmanin yanna bu iiretimleri yapabilecek olan baska firmalar da katilmaya
baslar. Yenilik asamasinda gelisen teknolojiye artik diger firmalarm da erisim
saglamastyla liretimi yapan iireticiler de farklilagmustir.

Burada iretilen triinlerin artmasi, tekel konumda olan firmanm karlarmin
diismesi ve sahip olduklar1 pazar piyasasinin da daralacagi anlamina gelmektedir.
Dolayisiyla pazarda olusan rakipler, triinlerin fiyatlarimin diismesi ile tekel
konumunda olan firmayi, yurtdisina itmeye baslar. Bu baglamda daha fazla iiretmek
isteyen firma, yurtdisinda yatirim yapmaya baslar. Bu asamada tekel konumunda
olan (lke, artik net ihracat¢i olurken diger iilkeler ithalatgr durumunda olur (Demirel,
2006).

Uriiniin son asamasi olarak adlandirilan standartlasma asamasi; rekabetci
firma sayismin arttig1 ve fiyatlarmn diistiigli asamadir. Artik burada, tekelci firmalarin
uretim maliyetleri artmakta ve bu sebeple kendinden daha diisiik maliyete {ireten
firmalardan {riinler ithal etmeye baslayacaklardir. Yenilik¢i asamada ihracatgi

konumunda olan firma artik ithalat¢i konumuna gelmistir. Dolayisiyla yenilik¢i
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firma, bu baglamda daha diisiik maliyetlerde iiretim yapabilmek igin yeni arayis ve

bulus icerisine girecektir (Oztiirk,2004).

1.7.1.4.2. Hymer — Kindleberger Teorisi

DYY’nin, modern anlamdaki ilk teorisidir. DY Y nin yalnizca uluslararasi
faiz farklariyla agiklanamayacagi ileri siiriilmiis ve DYY nin en 6nemli sebebinin,
oligopolistik endiistriyel yapt oldugu ifade edilmistir. Hymer; bdtun analizini,
oligopol adi altinda olusan piyasanin aksaklar1 tizerine yapmustir. Hymer,
calismasinda olusan is bolimiinii iki ana kisma aymrmistir. Sirketlerin kendi
aralarinda olusan is bolimii kontroliiniin, piyasa tarafindan saglandigini ifade
etmistir. Diger yandan ise sirketlerin kendi i¢indeki is boliimiiniin, girisimciler
tarafindan saglandigini ifade etmektedir.

Bu teoride, Hymer hocas1 olan Kindleberger ile 1960’11 yillarin basinda iilke
iizerine yogunlasan faktorlerden ziyade firmalar {izerinde yogunlasan faktorleri 6n
plana ¢ikarmiglar ve bunun {izerinde ¢alismalar yiiriitmislerdir (Hymer, 1960).
CUS’lar; ev sahibi konumunda olan {ilkeler i¢in ulasilabilirligi 6n planda olan mali
kaynaklar, tecriibeleriyle elde ettikleri pazarlama becerisi, iilke piyasalaria girisinde
ellerinde bulundurduklar1 6zel imtiyazlar, 0zel teknoloji hizmetleri, yodnetim
becerileri gibi bircok alanda ayricaliklara sahiptir.

Hymer ve Kindleberger, 6zellikle bu gibi avantajlara sahip c¢ok uluslu
sirketlerin neden bagka lilkelere ihracat yerine dogrudan yabanci yatirima yoneldigini

aciklayamamuistir.

1.7.1.4.3. i¢sellestirme Teorisi

Igsellestirme Teorisi; Coase ve Williamson’un islem maliyetleri teorisinin,
kiiresel capta uyarlanmis bir versiyonu olarak goriiliir. I¢sellestirme teorisi, herhangi
bir piyasaya direkt olarak satig yapilmasini mi yoksa herhangi bir iilke smir1
icerisinde dogrudan yabanci yatrim yaparak T{retim yapip yapilmayacagini
aciklamaya caligir (Demirel, 2006).

Bu teoride firmalar, genelde DYY’yi tercih ederler. Bunu sebebi ise
firmalarin; piyasa igerisinde olusabilecek risklerin, yasanabilecek belirsizliklerin,

piyasa aksakliklarinin, kiiresel ¢apta olusabilecek islem maliyetlerinin vb.
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olumsuzluklarm stesinden gelmek istemeleri ve kazang saglamalaridir (Hansen,
2000). Bu teoride firmalar, aksak rekabette karlarini en iist seviyeye ¢ikarirlar. Ara
mal piyasalarindan olusan bir aksaklik durumunda ise igsel piyasa sartlar1
olusturularak bu aksaklik, ortadan kaldirilmaya ¢alisilir. Dolayisiyla her seyi kontrol
altina almaya caligirlar (Buckley, 2003).

1.7.1.4.4. Oli Paradigmasi (Elektrik Teorisi)

Elektrik teorisi, DYY ’yi inceleyen teoriler arasinda en gelismis en kapsamli
teori olarak bilinmektedir. Dunning (1993) bu teoriyi gelistirirken kendinden 6nceKki
teorileri harmanlayarak ve kendi ¢caligmalarimi da ekleyerek bu teoriyi geligtirmistir.
Dunning; kendinden Once yapilan galismalarin, dogrudan yabanci yatirimlar: tam
anlamiyla agiklamada yetersiz kaldigimi diistindiigiinden bu teoriyi gelistirmistir.

Dunning’in gelistirmis oldugu bu teoride kiiresel anlamda bir yerde Uretimin
gerceklesmesinin ii¢ temel sebebi oldugundan bahsetmistir. Bagka bir baglamda, ¢ok
uluslu sirketler yatirim yaparken bu ii¢ 6nemli avantaji g6z oninde bulundururlar.
Bunlar sirasiyla; sahiplik (Ownership) Gstlnlikleri, yer (Location) ile ilgili
uistiinliikler ve son olarak i¢sellestirme (Internalization) Usttnlukleridir. Teori, bu Ug¢
temel kriterden olugsmustur. Dolayisiyla teorini adini olusturan OLI paradigmasi adi,
bu ii¢ avantajin bas harflerinden gelmistir (Seyidoglu, 2003).

Sahiplik  OstOnlikleri, sirketlerin kendi {izerinde sagladigi istiinlik
avantajlaridir. Bir sirket; dogrudan yabanci yatirim karar1 alirken kendisine iistiinliik
saglayacak olan yontemler, teknolojik 6zellikler, tiretim teknikleri, isletme becerileri
ve pazarlama vb. Ustiinliikleri dikkate alir (Yaprakli, 2010).

CUS, ozellikle yapilacak olan faaliyetlerin temel amacimin gelir yaratarak
hareket edilmesine, sirketlerin tecriibe ve bilgi islem yogunlugunun dnemine, diger
yabanci firmalar ile is birliginin giderek artan onemine vb. durumlarda mulkiyet
avantajindan faydalanmak ister (Yilmaz, 2008).

Yer ile ilgili Gstunliklerde ¢ok uluslu sirketler, DYY’yi yapmak icin
oncelikle o piyasaya yerlesmeli ve o piyasada {iretim yapmayi, Urlin satmaktan daha
avantajli gormelidir. Bu piyasada satis yapmaya karar verdigi zaman burada olusacak
olan tasima maliyetleri, tarifeler, kotalar vb. olumsuzluklar ortaya ¢ikmaktadir.

Ancak yerlesme avantajinda bu tiir olumsuzluklarla ugragmayacaklardir.
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DYY’yi yapacak olan sirketler; iilke simirlart icerisinde verilen tesvikler,
uluslararasi tagima sartlari, Ar-Ge yapilary, ekonomik altyapi, hiikiimet sistemi,
girdide kullanacaklar1 ham madde ve kaynaklarin fiyatlari, cografi konumu gibi
durumlar1 dikkate alirlar.

Miilkiyet avantajina sahip olan sirketler, izleyecekleri tavirda eger konum ve
i¢sellestirme avantaji yoksa firmalar hemen ihracata yonelirler. Durumun tam tersi
oldugu konularda yani konum avantajina sahip ise i¢sel avantajlara sahip firmalar
dagitim sirketi kurmaya yoOnelirler. Her ikisinin olusabilecegi durumlarda ise

dogrudan yabanci yatirima yonelirler (GOver, 2005)

1.7.1.4.5. Kurulus Yeri Teorisi

Bu teoriye gore DY kararlar1 dort ayr1 kisimdan olugmaktadir:

e s Giiciinden Kaynaklanan Maliyetler

e Piyasada Olusan Faktorler

e Ticari Hayata Koyulan Engeller

e Hiikiimetin Uyguladig1 Politikalar

Bu politikalar, ¢ok uluslu sirketlerin yatirim kararinda ¢ok 6nemli bir yer
tutmaktadir. Sirketler, dogrudan yabanc1 yatirimi yapmayi planlarken kendi kérlarini
en yiiksek seviyeye cikarmak ve maliyetlerini de en diisiik seviyede tutmak igin
ugras gosterirler. Cok uluslu sirketler buradaki yatirimlarda; piyasanin biiyiikligii,
yerel sirketlerle yasayacagi rekabet ortami, ucuz is giicii gibi avantajlar1 goz oniinde
bulundururlar. Yatrimi alan {lkelerin uyguladiklar1 bir dizi ticari engeller ve

doénemin hiikiimet politikalar1 da ayrica yatirimi etkilemektedir (Kurtuldu, 2014).

1.7.1.4.6. islem Maliyet Teorisi

Islem maliyet teorisi, iktisat dalinda énemli bir yeri olan Ronald Coase
tarafindan yapilan c¢aligmalar dogrultusunda gelistirilmistir. Yapmis olugu bir
calismasinda, 6rgutlerin hala nigin piyasada yer aldigini diisinmiistiir. Bundan dolay1
da piyasalar ile Orgiitler arasinda bir ayrim olmasi gerektigini savunmustur.
Piyasalarin bu denli faydali oldugu bir zamanda eger orgiitler hala mevcut ise bunun

tek bir sebebi oldugu kanaatindedir. Bu durumun yani Orgiitlerin varliginin sebebi
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islem maliyetleri oldugunu diisiinmekte ve bunu islem maliyetleri ile agiklamaya
calismistir (Sezen ve Basim, 2017).

Coase’nin temellerini atmig oldugu islem maliyetleri teorisini, Willamson
(1981) daha anlamli hale getirmistir. Yapilan herhangi bir mal veya hizmet tiretme
isinin, teknolojik anlamda ayrilabilir h@le gelip herhangi bir iiretim araciligiyla
sunuldugunda islem ortaya ¢ikmaktadir. Bir islemde gergeklesen maliyet s6zlesmesi,
iki sekildedir.

Ik olarak; s6zlesme dncesinde olusan maliyetler, sdzlesmenin hazirlanmasi
ve miizakere siirecleri olarak degerlendirilir. ikinci olarak da sézlesme sonrasinda
dogacak maliyetler, performans kontrolii ve hatalarmn diizeltilmesi gibi maliyetleri
kapsamaktadir. Bu teorinin temel amaci, islem maliyetlerini en aza indirmek ve buna

dayali yonetim mekanizmalarmi uygulamaktir (Williamson, 1981).
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2. EKONOMIK BUYUME, KAVRAM, KAPSAM VE MODELLERI

2.1. Ekonomik Biiyiimenin Tanim

Iktisat literatiiriine  bakildiginda ekonomik bilyiime makroekonomik
calismalarin temel olgularinin basinda gelmektedir. Ekonomik buyimenin ilk
izlenimleri, Adam Smith’in Uluslarin Zenginligi adli eserinde goriilmektedir. Bu
alanda ¢ok Onemli katkilar sunan diger iki Onemli iktisat¢i, David Ricardo ve
Thomas Malthus olarak bilinmektedir.

Ekonomik biiylime, herhangi bir iilke sinir1 i¢erisinde iiretimi gergeklestirilen
mal ve hizmet miktarmin belli bir zaman aralig1 igerisinde gostermis oldugu artistir.
Herhangi bir iilke vatandasinin yasam standartlarinin = siirekli bir sekilde
yiikselmesinin ve refaha kavusmasmin temel sartr, ekonomik blytmedir. Bundan
dolay1 bir ilkenin temel makro hedefi hizli bir ekonomik biylime
gerceklestirmesidir. Bir lkede, mal ve hizmet sektoriinde artisin gergeklesebilecegi
iki durum vardir. Birincisi, iilke ekonomisinde gerceklestirilen mal ve hizmet {iretimi
esnasinda kullanilan faktorlerin miktarlarinda gergeklesen artislardir. Ikincisi ise tam
istthdam ortami olustugu zamanda faktor miktarlar1 sabit kalirken verimlilik
acisindan artislarin gergeklestigi durumdur (Unsal, 2011).

Baska bir tanimlamaya gore zaman igerisinde iilkede elde edilen hasilatin
artmasi, ayni zamanda arzda yasanan artiglardir. Bir iilkenin ekonomik
bliylimesinden bahsederken hasila artislar1 incelenir. Hasila diizeyinde artis
olmadiginda ekonomik durgunluk veya ekonomik gerileme s6z konusu olur. Ayni
zamanda bir ekonomide hasilanin artmasi, sureklilik arz etmelidir (Y1ilmaz, 2008).

Ekonomik bliyime, giiniimiizde biitiin ilkeler i¢in dnemli yer tutmaktadir.
Her iilkenin belli yillar i¢in planladiklar1 biylme hedefleri mevcuttur. Bu Ulkeler,
hedefledikleri biiylime orani dogrultusunda mal ve hizmet iiretimindeki ¢alismalarini
yiiriitlirler. Ayrica gelismis lilkeler, kalkinmalar1 tamamlamis olduklar1 i¢in sadece
Gayri Safi Yurt I¢i Hasila (GSYIH) degisikliklerine dnem verirken gelismekte olan
iilkeler hem GSYIH’ye hem de kalkinmaya dnem verirler (Unsal, 2011).

Ekonomik bilyiime, GSYIH’nin belli bir zaman dilimi igerisinde siirekli
olarak artmasidir. GSYIH, bir tlke ekonomisinin bir yil icerisinde gerceklestirilen
mal ve hizmet Uretiminin ekonomik gostergesidir. GSYIH, ekonomik faaliyetlerin

ana degeridir.
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Reel GSYIH, herhangi bir dénem igerisinde gerceklestirilmis, biitiin Griin
ciktisini baz alarak yilin fiyatlariyla dlcer. Nominal GSYIH ise bir iilke
ekonomisinde toplamda olusan ¢ikti miktarlarmi, gerceklestikleri zamanda kabul
edilen fiyatlarla 6l¢limiinii saglar. Bu iki faktor arasinda 6nemli farklar su sekildedir:

e Nominal GSYIH ile reel GSYIH arasinda en 6nemli fark, enflasyondur.
Nominalde enflasyon etkisi hesaba katilmazken reel de enflasyon hesaba katilir.

e Nominal GSYIH hesaplanirken cari yil fiyatlar1 dikkate alnir, reel
GSYIH’de ise baz yili dikkate almarak hesaplanir.

e Bir tlkenin, gercek anlamda biiytimesini gosteren deger reel GSYIH dir.
Reel GSYIH’de cari yil degil baz yili alinarak hesaba katilir. Ayrica Reel GSYIH,
hem (retim odaginda hem de fiyat ve doviz kurunda yasanabilecek degisimlerde
kendini arindirma 6zelligine sahiptir (Dornbusch & Fischer, 1998).

Ekonomik buytimede, teknolojik gelismeler ve tasarruf oranindaki artiglar
onemli yer tutmaktadir. Gelismekte olan bir iilkede, ortalama niifus artis orani
artarken ayni zamanda tasarruf kapasitesi diisiik olursa bu durum sermaye stokunda

artis1 sinirlar (Yilmaz, 2008).

2.1.1. Ekonomik Buyimenin Temel Ozellikleri

Biiylimenin temel 6zellikleri su sekilde ifade edilebilir:

e Ekonomik biiylime degerlendirilirken iilkelerin iirettikleri biitiin mal ve
hizmet miktarlar1 ele alinarak hesaplanir. Ekonomik biiyiime nicel bir olaydir,
bundan dolayi iilkelerin milli geliri ve GSYIH’de meydana gelen artis sayisal olarak
olculur.

o Ekonomik bilylime, aym1 zamanda iiziin siireli bir kavramdir. Ulkelerin
yapmis olduklar1 yatirimlardan elde edecekleri getiriler ve iiretimdeki artiglarin
saglanmasi, ancak uzun dénem igerisinde gerceklesebilir

e Ekonomik biiylime, yapilan iretimlerdeki reel anlamda gosterilen
yiikseliglerdir. Reel anlamda herhangi bir ilerleme saglamayan tiretim faktdrlerindeki
artig, ekonomik biiyiime olarak degerlendirilmeye aliamaz.

e Bir iilke ekonomisi igerisinde ikame yatirimlar1 adi altinda yapilan
yatirimlar, ekonomik biiylimeye katki saglayamaz. Bu durumun temel sebebi ise

ikame yatirimlarmimn, milli gelirde reel olarak bir artis saglamamasindan kaynaklanir.
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o Ekonomik blyumenin, bir iilkedeki gelir dagiliminda tamamen iyilesme
sagladig1 soylenemez. Bunun sebebi ise ekonomik biyimede gelirin, ekonomik
aktorler arasinda esit dagilmadigindan kaynaklandig1 diigiiniilmektedir.

o Ekonomik biylme, bir ulkedeki temel makroekonomik gostergedir. Bir
iilkede gerceklesen ekonomik biiyiime, iilke iceresindeki ekonomik haraketlilige

onculuk eder (Yilmaz, 2008).

2.2. Ekonomik Biyumenin Olumlu Etkileri

Ekonomik biiylime belirli iilke smirlar1 igerisinde iiretilen biitiin mal ve
hizmet miktar1 olarak bilinmektedir. Bir {ilkede mal ve hizmet iiretiminin
gerceklestirilmesi ayni zamanda insan hayatinin temel belirleyicilerini de 6nemli
derecede etkilemektedir. Ekonomik biiylime hedefleri dogrultusunda yapilan bu
caligmalar; insanlarin refah seviyelerinin artmasi, gelismis saghk ve egitim
hizmetlerinin olusmast ve yoksullugun azalmasi gibi bircok alanda olumlu etkileri
gorilmektedir. Ekonomik biyimenin olumlu etkileri, belirtilen dort farkli baslik adi

altinda incelenecektir.

2.2.1. Refah Seviyelerinin Yukselmesi

Bir iilkenin hedeflemis oldugu ekonomik biiyiimeyi elde etmesi, refah
diizeyinde olumlu etkileri olacaktir. Soyle ki gergeklestirilen biiyiime hedefi, Ulke
icerisindeki insanlarin yasam standartlarinin ve refah seviyelerinin artacagi anlamina
gelir. Ekonomik biiyliimenin zaman igerisinde artmasi, iilke igerisinde yasayan
insanlarin  yasam silirelerinin  artmasina, sosyal olanaklardan daha fazla
yararlanmasina ve gelismis saglik sistemlerine daha kolay erismesine imkan saglar.
Gelisen ve biiyliyen ekonomi; iilke icerisinde mevcut olan ulagim, iletisim, elektrik,
dogalgaz ve su gibi alanlarda yapilan calismalarin artmasmi ve iilke geneline
yayilmasini saglar.

Ekonomik blyiime ile daha fazla mal ve hizmete erismek, insanlarmn hem
yasam standartlarin1 hem de ortalama yasam siirelerini artwrabilir. Gelismis
ulkelerdeki insanlar daha likks tiiketimden, daha iyi saglik hizmetlerinden ve daha
kaliteli egitim hizmetlerinden faydalanabilirler. Ekonomik biiyiime, her Ulkenin

gerceklestirmek zorunda oldugu bir durumdur. Gelismesini tamamlayamamis olan
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iilkeler de her yil biiyime oranint belirleyip belirlenen oran dogrultusunda
caligmalarint  gergeklestirirler. Ekonomik biiylime dogrultusunda hedeflerini
gerceklestiren lilkelerde yasayan insanlar, hayatlarini kolaylastiracak imkanlara daha
kolay erisebilir (Halima, 2017).

2.2.2. Yoksullugun Azalmasi

Geligsmekte olan bir iilkede ekonomik biiylimenin artmasi, o iilkede yasanan
yoksullukta azaltic1 bir etkisi vardir. Bir {ilkede mal ve hizmetin artmasi, 0 Ulkedeki
insanlarin gelirlerinin de arttig1 anlamma gelir. Insanlar, elde etikleri paralar1
harcadik¢a yasam standartlarmi gelistirebilirler. Bir Glkenin artan vergi gelirleri,
yoksul insanlar i¢in harcanabilir. Bir iilkenin mal ve hizmet {iretiminden elde ettigi
vergilerle yoksul bolgelerde, egitim ve saglik alaninda c¢aligmalar yapilarak
yoksulluk azaltilabilir. Yoksullugun yaygin oldugu bolgelerde, fabrikalar kurarak
burada yasayan insanlara istihdam olanagi saglanabilir. Bu durum az da olsa

yoksullugun azalmasina etki edebilir (Halima, 2017).

2.2.3. Gelismis Saghk Hizmetleri

Bir iilkede saglik hem ekonomik biiylimeyi etkiler hem de ekonomik
blytmeden etkilenir. Bir tlkenin ekonomik olarak biyimesi elinde bulundurdugu
bltcesini de artirmaktadir. Bundan dolay1 artan biitge ile saglik sektoriine daha fazla
kaynak ayirma imkani ortaya ¢ikacaktir. Ayrica yasanan ekonomik biiyiimenin ayni
zamanda teknolojik gelismeyi de tesvik etmesi, tibbi bilimlerin de gelismesine katki

saglar bu da saglik hizmeti Kalitesinin yiikselecegi anlamina gelecektir (Hayaloglu ve
Bal , 2015).

2.2.4. Gelismis Egitim Hizmetleri

Egitim ve ekonomik biiyliime, birbirlerinin hem nedeni hem sonucu olarak
bilinmektedir. Bir iilkede egitim seviyesinin diisik olmasi, 0 Ulkenin ekonomik
biiylimesini yavaslatir. Yasanan ekonomik biiyiimedeki yavaslama da insanlarin daha
az egitim almalarma sebep olur. Egitim seviyelerinin yiiksek olmasi i¢in iilkenin
ekonomik bilyiimelerinin de hizla artmasi gerekmektedir. Artan biiyiime hizi, gelir

artiglarin1 da beraberinde getirecektir. Bundan dolay: artan gelirlerde egitime daha
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fazla kaynak ayrilir. Bu sayede, kaliteli egitim alan insanlar ortaya cikar. Yiiksek
egitim seviyesine sahip insanlar da iilkenin ekonomik biiylimesine hizli bir sekilde
olumlu katki saglar. Bu durumda egitim ile biiylime arasinda olumlu bir dongi
olusturur (Van Der Berg, 2001).

2.3. Ekonomik Biyumenin Olumsuz Etkileri

Bir¢ok tilke ekonomik biiylime hedefleri dogrultusunda iilke genelinde mal ve
hizmet tiretimini artirmak i¢in ¢aligmalar yiiriitmektedir. Bu ¢aligmalar, bazi olumsuz
etkileri de beraberinde getirmektedir. Ozellikle ekonomik biiyiime hedefleri
dogrultusunda gerceklesen mal ve hizmet iiretimi, liretimlerin bulunduklar1 bolgede
hem gorsel hem de c¢evresel kirlilige neden olmaktadir. Bu Uretimler yiziinden bazi
kesimler, elde edilen gelirlerin ¢ogunlugu alirken bazi kesimler ise gelirlerin
azinhigin1 alarak toplum igerisindeki Kkisilerarasi gelir dagiliminda adaletsizligin
yasanmasi gibi olumsuz durumlara sebep olmaktadir. Bu olumsuz durumlar, iKi

baslik adi1 altinda incelenecektir.

2.3.1. Artan Gelir Esitsizligi

Gelir esitsizliginde yasanan artiglar, ciddi bir sorun olarak goérilmektedir. Bu
artiglar ekonomi alanmin disinda toplumsal c¢evrede de olumsuz sonuglar
dogurmaktadir. Bu problem; az gelismis, gelismekte olan tilkeler ve gelismis tilkeler
dahil bitun Glkelerde bir sorundur. Ekonomide ne kadar biiyiik gelismeler yasansa da
gelir dagiliminda yasanan esitsizliklere yapilan ¢éziimler, yetersiz kalmstir.

Gelismekte olan tilkelerde, ekonomi her ne kadar onemli Olgiide artis
gostermis olsa da bu durum kisiler arasinda adil bir dagilim saglamiyorsa toplumda
tam anlamiyla refah artis1 gerceklesmez. Bundan dolayir bir iilkenin ekonomik
biiyiimesinde ilerleme saglanmasi, toplumda refah diizeyinin artirilmasi i¢in elde
edilen gelirin esit bir sekilde dagitimmin gerceklestirilmesini gerekli kilar. Eger bu
dagilim, esit bir oranda gerceklesmez ise sektorler ve Kkisiler arasindaki gelir
dagiliminda esitsizlik artar. Sonug olarak yapilan iiretimler bliylimeyi saglar ve bazi

kesimlerin gelirlerini artirir iken bazi kesimin gelirlerini azaltir (Halima, 2017).
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2.3.2. Cevresel Kirlilik

Ekonomik biliylimenin diger olumsuz ektisi, ¢evrede olusturduklari
Kirliliklerdir. The World Bank (2004)’¢ gore yapilan arastirmada ekonomik
blyumenin, insanlarin yagsam standartlarinm artirmasinin yani sira ¢evresel sorunlari
da Dberaberinde getirdigi goriilmektedir. Ekonomik biyumenin en o6nemli
faktorlerinden biri olan {iretim asamasini olusturan fabrikalar toprak, su ve hava gibi
bircok dogal kaynagi kirletmistir. Bu durum da ¢evre kirliligine sebep olmustur.

Ayrica mal ve hizmet {iretimindeki artig planlar1 baska bir ifade ile daha
yiiksek ¢ikt1 dretimi, bu kirlilikleri daha da artirabilir. Ekonomik buyimeyi
hizlandirmak i¢in mobilya fabrikalar1 kurarak ormansizlastirmanmn artmasi, araba
fabrikalar1 kurarak karbondioksit emisyonlarinin artmasi, yollar ve altyap1
calismalar1 yapilarak dogal yasam alanlarinin yok edilmesi gibi sebepler sanayilesme
yolunda biiyiilk adimlarin atilmasma olanak saglarken c¢evre kirliligine de sebep
olmaktadir. Bu durumda, ekonomik biiyiimeyi saglamak i¢in daha ¢ok yenilenebilir
enerji kaynaklar1 kullanimi tercih edilebilir ve ¢evreye zarar veren enerji
kaynaklarmin kullanimin1 en aza indirerek cevreye verilen zarar da minimize
edilebilir (The World Bank, 2014).

2.4. Ekonomik Buyume Modelleri

Ekonomik modeller, ekonomi alaninda olusabilecek sorunlara Kkarsi
gelistirilmistir. Az gelismis veya gelismekte olan iilkelerde, ekonomi politikalarin
uygulanmas1 ve gelistirilmesi i¢in bir biiyiime modeli ile hareket edilmesi gerekli
kilinmustir. Ciinkii uygulanan ekonomi politikalarinda olusabilecek sorunlari, kabul
ettikleri bliylime modeli aracilifiyla ¢6ziime kavusturulacaktir. Bu konu iizerinde
farklh goriisler mevcuttur.

Biiyiime modellerinin ilk ¢iktiklar1 yillarda, sanayi devrimi déneminde, daha
cok nicelik yoninde yani sadece sermaye ve tiretim odakli ¢alismalar yiiriitiilirdii.
Giliniimiizde ise liretim ve sermayenin yaninda refah payi, gelir dagilimi, sosyal
adalet, sendikal hareketler ve kiiltiirel gelismeler gibi haklar eklenerek daha ¢ok nitel
yonii 6n plana ¢ikmaktadir. Ekonomik biiylime modelleri iizerinde bir¢cok calisma

yapilmistir. Bu alanda yapilan ¢aligmalar bes baslik adi altinda incelenecektir.
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2.4.1. Klasik Buyume Modeli

Klasik biylime modeli, 18. yiizyilin son ¢eyreginde kendini gostermektedir.
Klasik biliyime modeli diistiniildiigiinde, ilk olarak Adam Smith karsimiza
¢ikmaktadir. Bu modelin ilk izlenimleri, Adam Smith’in Uluslarin Zenginligi adli
eserinde gorulmektedir. Bu kitapta Adam Smith, iilkenin zenginlesmesinde yani
biiyiimesinde is boliimiinii 6nemli bir degisken olarak almaktadir.

Sonrasinda Robert Malthus, David Ricardo ve Karl Marx klasik blyume
modeline katkida bulunmuslardir. Iktisat¢ilarm ortak olarak benimsedigi bu diisiince,
toplum igerisinde olusturulan biitlin {riinlerin, toplumun kesimlerini olusturan
siniflar arasinda boliisiilmesidir (Hig, 1988).

Adam Smith’in bakis agisina gore deger kavrammnin ana kriteri, emektir.

Ancak bunun yaninda iki 6nemli faktériin de varligindan bahsetmistir. Bu iki faktor

sunlardir:
o Sermaye
o Toprak

Bu durumda iiretim fonksiyonu su sekilde ifade edilebilir:
Y=f(L,K,T)

Y: Cikti’y1, L: Emegi, K: Sermaye’yi, T: Topragi temsil etmektedir.

Burada gergeklesen ¢iktidaki artis niifusu da hareketlendiricr ve bunun
sonucunda verimliligi de artrir. Bu durum, artan verimler yasasi ilkesiyle
aciklanmistir. Adam Smith, piyasalarda yasanan biiyiimelerle ortaya ¢ikan i¢ ve dis
tasarruflarm artacagini zaman igerisinde, Uretimde yasanan maliyetlerin de
azalacagmi One siirmiistiir. Biiyiime icerisinde olusan tasarruflar, daha ¢ok is boliimii
ve makinelesme sayesinde ortaya ¢ikacaktir. Bu olgudan dolay1 ekonomik biiylime
strekli olarak kendini devam ettirecektir. Klasik buyime modelinin temelini atan
Adam Smith, bu teorinin arz yanli yaklasimlar igerdigini ileri stirmiistir. Bundan
dolayr Adam Smith, ekonomide deger yaratan en dnemli ekonomik faktoriiniin is
giicli oldugunu savunmaktadir (Y1lmaz, 2008).

Bir iilkede is giiclinlin artmasi, dogal olarak niifus artigina baglanmistir.
Niifus artisinin da bir insanin yasamini idame edebilmesi igin gerekli olan mal ve
hizmetten elde edilecek olan iicrete bagh kilimmistir. Bu durum, Malthus tarafindan

ortaya atilmistir. Malthus tarafindan ortaya atilan Tun¢ Yasasi’nda, emek karsiligi
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verilen licret yiiksek olursa insanlar evlenmeyi erken yaslara ¢eker dolaysiyla is glcu
nafusu artar (Hig, 1998).

Is giiciiniin artmas1 demek isverenler acisindan olumlu durum iken is gici
sahipleri agisindan olumsuz durum sdz konusudur. Is glicliniin artmasi alinacak olan
ticret diizeyinin diismesini beraberinde getirir. Ucret diizeyinin diismesi, insanlarin
temel ihtiyaglar1 karsilayamamasi ve saglik hizmetlerinden mahrum kalmasi
demektir. Bu duruma ¢6zim olarak niifusu belli bir oranda kontrol altina alarak hem
isvereni hem de is giliciinde ¢alisani diisiinerek olusturulan sisteme, reel gecim ucret
orant denilmistir (Kaya, 1998).

Adam Smith’in, ekonomik buyime hakkindaki diisiinceleri su sekilde
Ozetlenebilir: Girisimcilerin elde etmis oldugu sermaye geliri ve yaptiklar1 boliimler
arasi i$ dagilimi, bu konu hakkindaki uzmanlagsma becerisi her zaman ilerlemeyi
saglar. Bir piyasada teknik anlamda ilerleyisin saglanmasi, piyasanin genislemesi
anlamma gelir. Piyasa genislemesi de is boliimiiniin ve uzmanlasmanin artmasi
anlamma gelir. Is bdliimii ve uzmanlasmanin artmasi, hem igsel hem de dissal
ckonomiler yaratir. Bu sayede, emek lzerinde azalan verimin yerine artan verimler
ortaya cikar.

Sonug olarak artan verim kanunun igleyisi 6n plana ¢ikar. Artan verimlilik,
hékim oldugu piyasa licret fonlarmi da artirir. Bu sayede girisimciler arasindaki
rekabet artar ve kisa donem igerisinde reel gecim dcret dizeyi, normal (cret
diizeyinin gerisinde kalir. Emek {izerinde artan verimler kanununun hakim olmasi,
hem iicret fonlarindaki yiikselisler hem de girisimciler arasinda yasanacak olasi
rekabetler araciligiyla artan yliksek ticretler, niifusu da artirir. Hem niifusun artmasi
hem de gelirin artmas1 stirekli olamaz. Sonucta elde edilen kéarlar belli stireden sonra
sifira yaklasir. Bunun sonucunda da hem niifus hem de gelir artis1 yavaslar. Sonug
olarak ekonomi, genel anlamda bir yavaslama igerisine girer bagka bir soylemle
ekonomik durgunluk yasanir (Y1lmaz, 2008).

David Ricardo’nun klasik biyiime modeline yapmis oldugu katkilardan
dolaytr bu model genelde Ricardo modeli olarak bilinir. David Ricardo ve Adam
Smith, dénemin en dnemli ekonomisine sahip olan Ingiltere’yi ele almuslardir. Bu
donemin sartlar1 dikkate alindiginda diger sektorler bir kenara birakilarak tarim

sektoriinde azalan verimler yasasi fazlaca hdkim olmus, biitiin ekonomiyi etkisi altina
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almistir. Azalan verimler yasasi h&kimiyetinin kaybolmasi, milli gelir Uzerindeki
toprak sahiplerinin paylarinin artmasini saglarken sermaye sahiplerinin paylarinin ise
azalmasma sebep olmustur. Bu durumda, yatirimlarin gerilemesi ve iiretimin
azalmasiyla ekonomik durgunlugun olusmasina zemin hazirlamistir (Kaya, 1998).

Bu model Adam Smith’in biiylime modelini, Ustlin 6zellikte bir model olarak
degerlendirilir. Ricardo, bu modele yapmis oldugu ek bir ¢calismayla topragin azalan
getirisini modele dahil etmistir. Topragin, miktar agisindan sabit olmasma karsin
kalite yoniinden degisken oldugunu ileri siirmiistiir. A¢ik bir ifade ile biiylimeyi
gerceklestirmek icin daha fazla toprak siiriilebilir ancak mevcut toprak biiyiikligi
asilamaz. Bu durum, ekonomik blyiimeyi iki sekilde etkiler. Ilk olarak elde edilen
rant gelirlerinde zamana gore artis saglanirken girisimcilerin elde etmis oldugu
gelirlerde ise azalis goriiliir. Tkinci olarak da toprak islerinde ¢alisan iscilerin aldig
ucretler zaman igerisinde artar (Hig, 1988).

Ricardo’nun bu modelde dayandigi iki temel ilke mevcuttur; marjinal ilke ve
art1 ilkesi. Marjinal ilke; bir tilkedeki tarim alanlarina sahip zenginlerin, elde etikleri
toplam gelirlerini agiklamada kullanilir. Art1 gelir ise toplam gelirden arta kalan
bolumindn, Gcret ve kar agisindan ne sekilde dagilacagindan bahseder (Yilmaz,
2008).

2.4.2. Keynesyen Buyiume Modelleri (Harrod-Domar)

Birbirlerinden bagimsiz sekilde gelistirilen biiyiime modelleri olan Roy
Harrod (1939) ve Evsey D. Domar (1946) tarafindan gergeklestiren modeldir. Ingiliz
iktisat¢ilar bu modelde, Keynes’in gelistirmis oldugu gelir olusumu teorisini
savunmuslardir. Keynes modelinde; yatirimlar (zerinden gergeklesen kapasite,
artirici etkisini degerlendirmeye koymamustir. Oysa Harrod-Domar modeli, gelirlerin
kapasite artiric1 etkilerinin yani sira gelir ve talep etkisini de dikkate almislardir. Bu
sayede ekonominin dengeli bir sekilde biiylime gostermesi i¢in temel sartlar1 yerine
getirmislerdir. Model anlaminda tanimlamasi su sekildedir:

dy =1/k .|
dY: reel gelirdeki artis hiz1

k: sermaye

I: GSMH’ den yatirima ayrilan pay1 ifade etmektedir.
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Domar ekonomik buyumeyi; is giiciinde yasanan saglik ve egitim diizeyinin
iyilesmesi, yonetim becerisinin gelismesi, sermaye birikimindeki artis, endiistriyel
yapidaki rekabet, yer alt1 kaynaklarin cikarilip islenmesi gibi faktorlerin hayata
gecirilmesi olarak degerlendirmistir. Domar’m ileri siirdiigli bu model, Harrod
modeli ile iligkilendirildikten sonra birlikte kullanilmaya baslanmig ve Harrod-
Domar modeli ad1 altinda degerlendirilmistir (Kaya, 1998).

Hem Harrod hem de Domar, gelismis ekonomiler iizerinde yatirimlara 6nemli
bir rol atfetmislerdir. Ayrica iki iktisat¢1 da analizlerini, Keynesyen modelden
esinlenerek analitik ¢ergeve igeresinde gergeklestirmislerdir. Bu blylime modeli,
Keynes’in de belirtigi gibi ekonominin eksik istihdamdan tam istihdam dengesine
hareketlendigi diisiincesindedir. Fakat Keynes’in statik ¢ergcevede inceledigi
sorunlari, Harrod-Domar ise dinamik cergevede incelemistir. Harrod ve Domar,

ekonomik biiylimede tasarruflarin kilit nokta oldugunu savunmuslardir (Hig, 1988).

2.4.3. Neoklasik Buyume Modeli (Solow)

Solow buyime modeli, Robert Solow tarafindan 1956 yilinda yapilan
calismalara dayanmaktadir. Iktisat literatiiriinde Solow Biiyiime Modeli ayni
zamanda Neoklasik Buyume Modeli olarak da adlandiriimaktadir. Solow’un yapmis
oldugu ampirik ¢aligmalarin giiven olusturmasi, ekonomik biiylimede yasanan siireci
basarili bir sekilde agiklamasi ve yapisal anlamda elverisli bir model gelistirmesi
blylime modelinin 6nemini ortaya koymustur (Yardimci, 2006).

Bu modelde, iki 6nemli faktor yer almaktadir. Bunlar, emek ve yeniden
uretilebilen sermayedir. Bu model; Olgege goére sabit getirilerin yer aldigi,
sermayedeki marjinal verimliligin azaldigi, ekonomik faktorler arasinda ikamenin
miimkiin oldugu, teknolojinin digsal olarak var oldugu ve son olarak bagimsiz bir
yatirim fonksiyonunun var olmadigi gibi varsayimlar1 igerir. Emegin ve sermayenin
mevcut oldugu bilgi ve teknolojiyi iceren iiretim fonksiyonu asagidaki gibidir:

Y = F(K,L) ; K: sermaye miktari, L: emek miktaridir.

Yukarida bahsedilen fonksiyonda, 6l¢egi bakimmdan degerlendirildigi zaman
sabit getirilere sahip oldugu varsayilir. Bu 6zellige gore degerlendirme yapildiginda
birinci derece homojen oldugunu gosterir. Bir retim fonksiyonunun dlgege gore

degerlendirilmesi yapilirken sabit getirilerin, hakim oldugu gercek manadaki
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piyasalarda rekabet halinde olunmasi icin bir zorunluluk olarak goriilir. Bu
fonksiyonun en belirgin 6zelligi ise emek ve sermayeye gore azalan getirinin mevcut
olmasidir ( Aghion & Howitt, 1998).
Bu modelde dort temel degisken mevcuttur:

e Uretim(Y)

e Sermaye(K)

o Emek(L)

e Bilgi(Teknoloji)/(A)

Y(t) = F(K(®),ADLD)

Bu Uretim fonksiyonunda gorilen t, zamanin gostergesidir. Bu fonksiyonda,
tiretimin iki ayr1 belirleyicisi vardir. Ilk olarak; faktorler icerisinde yer alan zaman,
direkt olarak fonksiyonun igine giremez. Ancak Uretim, sermaye ve emek sayesinde
dolayli olarak iiretim fonksiyonunun igine girebilir. Emek ve sermayenin birlikte
kullanildig1 iiretimde, Ozellikle teknolojik bir gelisme oldugu zaman, baska bir
sOylemle bilgi miktarinda bir artis gergeklestiginde Uretimde de artis gerceklesir
(Kibrit¢ioglu, 1998).

Bu model icerisinde sadece sermaye birikimi igseldir, bunun yaninda
teknolojik gelisme ve niifus artis1 digsaldir. Bundan dolay1 biiylimeyi hizlandiracak
olan, sermaye birikimidir. Sermaye birikimindeki artis, Uretimdeki artisa
yanstyacaktir. Solow blyiime modelinde insanlarin daha ¢ok tasarruf etmesi, daha
cok biiylime saglanacagi anlamina gelmeyecektir. Baska bir sdylemle fazlaca yapilan
tasarruflar bizi blyiimeye gotirmez ( Aghion ve Howitt, 1998).

Solow bilylime modelinde, iist tarafta belirtilen varsayimlar ile Cobb-Douglas
tipi bir iiretim fonksiyonu aracilifiyla uzun dénemde veya duragan durum soz
konusu oldugunda buylime oranmin sifir olarak gergeklestigi varsayilmistir. Yani
hiikiimetlerin politikalarr, uzun dénemde cok da fazla etkisi olmamistir. Ancak
yapilan teknolojik ilerlemeler sayesinde sermayenin marjinal verimlilikteki
azalmalari, ekonomik blyume Uzerinde olan olumsuz etkilerin bir kismini telafi
edebilir. Bu baglamda Solow biylime modelinde, teknolojik gelismeler yasandigi
muddetce pozitif biylime de mevcut olacaktir. Ayrica niifusun dissal manada sabit
bir seviyede buyume gostermesi, kisi basina diisen reel hasilada asil belirleyici
olmaktadir ( Aghion ve Howitt, 1998).
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2.4.4. Post Keynesyen Buytume Modeli

Post-Keynesyen modeli, Keynesyen goriislerin hdkim oldugu bir biiyiime
modelidir. Bu modelde amag, Keynesyen modelindeki genel teorileri genisletmek ve
bu duruma ek olarak Keynes’in ifade etmekten kagindigi blyume konusunu
gelistirmektir. Bagka bir ifade ile Post-Keynesyenler ekonomik biyime U(zerinde
fazladan c¢alismalar yapmustir. Post-Keynesyen modelinin altyapisinda aslinda
Harrod-Domar modeli yatmaktadir (Ercan, 2000).

Bu modeldeki varsayimlar1 sdyle ifade edilebilir:

. Olgege gore sabit getiri vardir.

o Iki temel {iretim faktorii vardir ve bunlar sermaye ve emektir.
. Gelire bakildiginda kér ve iicret 6ne ¢ikmaktadir.

o Teknik manada ilerlemeler gézikmez.

. Uretim fonksiyonunda degisimler yasanmaz.

o Piyasa tam rekabet hali icerisindedir.

. Ikame konusu sermaye ile emek arasinda faal degildir.

Post-Keynesyen modelde, Keynes’in araglarmi en etkin kullanan Kaldor
(1961) olmustur. Model genel anlamda Keynesyen analizi yansitsa da aslinda
Harrod-Domar modelinin gelistirilmis héli olarak kabul edilir.

Kaldor’un bliyiime modelindeki varsayimlari sirasiyla su sekildedir:

e Tam istihdamin gecerli oldugu bir ekonomi s6z konusudur.

e Veri olarak toplam iiretim veya gelir ele alinir.

e Toplamda elde edilen gelirler, tcret ve kéar adi altinda emek sahipleri ve
girisimciler arasinda paylasilir.

e Emek sahipleri ve girisimciler arasindaki temel fark, marjinal tlketim
egilimleridir.

e Emek sahiplerinin marjinal tiiketim egilimleri, gorece daha fazladur.

Kaldor, yukarida bahsedilen varsayimlar ile tam istihdamin h&kim oldugu bir
ekonomide, yatwrim oranlar1 sayesinde faktor paylarinin nasil belirlendigini
agiklamaya calismistir. Kaldor’un modelinde, yatirimlarda dissallik hakimdir. Bu
durum aslinda Keynes’in temel varsayimlarindan bir tanesidir. Buna ek olarak
Kaldor, kendi modelinde dengeli biiyiimeyi hedefledigi i¢in tasarruf oranimni esnek
kabul etmistir (Kaya, 1998).
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Pasinetti, Post-Keynesyen modele katki saglamistir. Bu modelde, ekonominin
tam istthdam sartlarinda oldugu kabul edilmistir. Passinetti, Kaldor’un modelinde
uyguladigi gelir boliisimiindeki tutarsizligr elestirmistir. Kaldor’un gelistirmis
oldugu modelde is¢i smifi, gelirlerden herhangi bir pay alamazken sermaye sahipleri,
bu gelirlerden paylarini alirlardi. Passinetti, bu duruma ¢oziim getirmek istemistir.
Pasinetti bu durumda, is¢i smifinin tasarruflarinin  dogrudan sermayedarlara
kiralatmig ve is¢i sinifinin elde etmis oldugu ticret gelirinin yanina kar gelirini de
elde etmesini saglamistir.

Bu yaklasimdan hareketle yatirimi gerceklestiren sermayedarlar, tek bir sinif
olarak hareket edecek ve sadece kér elde edebilecekti. Bu durumdan faydalanmasini
istedigi is¢i smifinin tasarruflarinin, belli bir faiz orani1 karsihiginda sermaye
sahiplerine vererek isci smifin, dogrudan olmasa da dolayl yoldan gelir elde etmis
olacaklardi. Bu sayede emek veren is¢i sinifi, artik yatirim ortagi haline gelmisti.
Pasinetti, uzun donemde faiz oranlarinin kar oranlarina esit hale gelecegini, sermaye
sahipleri ve is¢i smifinin da gelirlerinin dengelenecegini ifade etmistir (Yilmaz,
2008).

Post-Keynesyen blylime modellerinin bir digeri, Kalecki (1971) tarafindan
ortaya atilmistir. Kalecki, diger Post-Keynesyenlerden farkli olarak gliniimiiz
bliylime sartlarina uygun eksik rekabet ortamini kabul etmistir. Bundan dolay1
sirketlerin belirlemek istedikleri fiyat uygulamalari, elde etmis olduklar1 karlara gore
degil piyasada rekabet halinde olduklar1 sirketlerin ortalama maliyetlerine gore
belirlenmektedir. Temel maliyet, ddedikleri Ucretler ve ham madde 6demelerinin
toplami olarak belirlenmistir. Bu model, hem aksak rekabet hem de tiretimde diisiik
kapasite varsayimlari ile hareket ettigi igin giiniimiize gére daha uygun bir buyime
modelidir (Ercan, 2000).

2.4.5. lcsel Biiyiime Modelleri

I¢sel biiyiime modelleri, ekonomi alanindan gergeklesen politikalarm dogal
bir sonucu olarak ortaya ¢ikmaktadir. Bu politikalar daha ¢ok sermaye birikimi,
beseri sermaye ve teknolojik gelisme alanlari ile alakalidir. Igsel biiyiime modelleri;
AK modeli, Lucas’m beseri sermaye modeli ve Ar-Ge dayali modeller olmak iizere

li¢c baslik ad1 altinda incelenecektir.
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2.4.5.1. AK Modeli
Igsel biiyiime modelleri ¢alismalarmdan biri olan bu modelde, sermaye
lizerinde azalan marjinal getirinin etkisi olmadigi savunulmustur. Teknoloji
gelisiminin hem sabit hem de dissal olarak kabul edildigi uzun donem igerisinde bile
biiyiimenin gergeklesebilecegi savunulmustur. Bu modelin 6nciiliigiinii, Sergio
Rebelo tistlenmistir (Gunal, 2018).
Bu modelde tiretim fonksiyonu su sekilde tasarlanmaistir:
Y=AK
Uretim fonksiyonu, Cobb-Douglas tipi bir tretim fonksiyonudur. » = 4A=. #
seklinde diizenlenip bu iiretim fonksiyonu igerisinde a+/4=1 ve @=1 varsayimlari ile
Y=AK iiretim fonksiyonuna ulagilmaktadir. Bu modelde K, genis anlamda hem fiziki
sermayeyi hem de beseri sermayeyi temsil ederken A ise teknolojiyi temsil eder. Bu
uretim fonksiyonunda, sermaye miktarmdaki degisimin bulunabilmesi igin yapilan
bir denklem wvardir. Geliri; hane halklarinin elde etmis olduklar1 tasarruftan,
sermayede olusan yipranmalarin ¢ikarilmasi gerekir.
A=sV- oK
Bu denklemde s, yatirim oranmi temsil ederken &, yipranma oranini temsil
eder. Bu denklemde her iki degiskenin de sabit oldugu varsayilir. Denklemin

devaminda her iki taraf K’ye boliindiigiinde sermaye biiylimesi ortaya ¢ikar.

=X s=54-6
K K

Bu denklemde, « = 1 oldugundan sermaye birikimi sabit getiriler tizerinden
degerlendirilir. Bu siire¢te yeni sermayelerin eklenmesi, sermayenin marjinal
riiniinii azaltmamaktadir. Bu siiregten sonra denklemin 6nce logaritmasi, daha sonra

tirevi alinarak ¢ikt1 ve sermaye biiylimesinin birbirine esit oldugu goriilecektir.

Z=5A-J
Bu denklemlerden elde edilen sonuca gore ekonomik blyime orani ile
yatirim orani, artan bir fonksiyon olarak degerlendirilir. Bir ekonomide yapilan
yatirim oranlar artirtlirsa o ekonomide biiyiime siirekli olarak artar (Jones ve Deitrih,

2013).
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2.4.5.2. Lucas’in Beseri Sermaye Modeli

Bu modelde ekonomik biyiimeyi destekleyecek olan beseri sermaye ele
almmustir. Lucas’a gore beseri sermaye nesilden nesile aktarilarak siirekliligini
devam ettirebilir. Bu modelde uzun donemde beseri sermaye sayesinde biiyiimenin
gerceklesecegi savunulmustur. Ayrica beseri sermayenin yaninda fiziksel sermayenin
de 6nemli bir etkisi oldugu diisiiniilmektedir. Bu sermayelerin birlesmesiyle ¢iktinin
olustugunu savunmustur. Lucas bu modelde Olcege gore sabit getiri varsaymminin
hakim oldugu diistincesindedir (Lucas, 1988).

Beseri sermayeyi su sekilde tanimlamistir:

H= z/L
Bu tanimlamadan hareketle iiretim fonksiyonu da su sekildedir:
Y=AK(z/) "=

Bu modeldeki gostergeler; A teknoloji seviyesini, K fiziki sermayeyi, Y elde
edilen ¢ikty1, u iggiliciin calisma esnasinda harcadigi siireyi, h iscilerin ortalama
olarak kabiliyet diizeyini, Z verimsiz isgiicinii ve u«// beseri sermayenin iiretim
Uzerindeki etkisini temsil etmektedir. Bu tiretim fonksiyonunda ¢alisilan siire ve
ortalama kabiliyet diizeyi artik¢a ¢ikt1 diizeyi de artar.

Iscilerin calismalardan arta kalan siire (1 — #), egitim seviyeleri ile iliskilidir.
Calisanlarm elde ettikleri bilgi birikimlerindeki degisim /Z = &/4(1 — ) olacaktir. &
burada olusan dgrenmedeki etkinligi temsil etmektedir. Ogrenme etkinligi ile ona
ayrilan siire ne kadar ¢ok olursa elde edinilecek olan bilgi birikimi de o kadar ¢ok

olacaktir (Kibritgioglu, 1998).

2.4.5.3. Ar-Ge’ye Dayah Modeller

Ar-Ge modellerinin en 6nemli 6zelligi, teknolojik gelismelerin tesadiifi degil
bilingli bir sekilde isleyen bir siirecin getirisi oldugu ifade edilmelidir. Teknolojik
gelisme, tarafsiz bir sektoriin icinde rekabet¢i olmayan kosullar altinda yapilan
yatirmmlarla olusacaktir. Bu model digsallik yaratarak artan getiriler sonucunda
ekonomik biiyiimeye 6nemli katki sunacaktir (Gunal, 2018).

Bu modeller, ilk olarak Romer tarafindan ortaya atilmistir. Romer’e gore
yatirimlarla elde edilen yaratici fikirler basta olmak {izere teknoloji de 6nemli bir

gorev istlenmektedir. Teknoloji aslinda rekabete konu olmayan ayni zamanda
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kismen rekabete konu olarak kisitlanabilen bir mal olarak tanimlanir. Bu alanda
gorev icra eden firmalar, yeni fikirler sayesinde teknolojik yenilikler Greterek
firmalari, tekel konuma itecektir. Bu firmalar yeni Grettikleri teknolojileri, patent
yoluyla korumak icin icat yapmayi 6zendirir hale getirecektir. Bu alanda gelistirilen
her teknoloji, kendinden dnceki gelismelerden beslenerek hareket edecek ve firmalar,
bu bilgi stokundan faydalanacaklardir. Bu durumda digsalligin 6nemli derecede
iretime katki saglayacagi goriilebilir (Romer, 1990).

Ar-Ge modellerinde, Grossman ve Helpman’nin ¢aligmalari da 6nemli yer
tutmaktadir. Bu modellerde biiyiime, dis ticaret ve agiklikla iligkilendirilmektedir. Bu
modele gore karsilastirmali {istiinliikler, biiyiimeye 6nemli katk sunacaktir. Ozellikle
gelismesini tamamlayamamis olan {ilkeler, dis ticaret yoluyla iilkelerine teknoloji
transferi yapabilecekler ve bu sekilde bilgi stokuna ulasabileceklerdir. Bu durumun
gerceklesebilmesi igin hiklmetler 6ncelikle yerli firmalar1 koruma politikalarindan
vazgeemeli, llkeyi dis ticarete tesvik etmeli ve bu konularda kolayliklar
saglamalidir. Bu modele gore korumaci politikalar i¢in yapilan harcamalar, Ar-Ge
sektoriiniin tiiketim mallarma kaymasina sebep olacaktir. Bu durum da bilginin
iretilip ¢cogalmasmi engelleyecektir. Bu durum, uzun dénemde biiyiime diistislerinin

yaganmasina sebep olacaktir (Grossman ve Helpman , 1990).

2.5. Buyumenin Ekonomik Faktorleri

Bir llke ekonomik biylmedeki hedefleri dogrultusunda ilerlerken bir¢ok
ekonomik faktorler ile caligmalarmi yliriitmektedir. Biiyiimeyenin ekonomik
faktorleri; dogal kaynaklar, sermaye birikimi, teknolojik gelisme ve is gicl olmak

lizere dort ayr1 baslik altinda incelenecektir.

2.5.1. Dogal Kaynaklar

Iktisadi alanda yapilan arastirmalarda, Gzellikle son dénemde elde edilen
ekonomik verilerden hareketle bir tlkenin ekonomik blylmesi ile o Ulkelerdeki
dogal kaynaklarin varligi arasimda pozitif yonde bir iliski oldugundan
bahsedilmektedir. Bagka bir sdylemle fazlaca dogal kaynaklara sahip iilkelerin,

ekonomik buytimedeki hedeflerine ulagirken avantajli konumda oldugu séylenebilir.
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Yirminci yiizytln ilk ve orta donemlerinde dogal kaynaklar, ekonomik
biiyiimenin vazgecilmezi olarak degerlendirilmekteydi. Yirminci ylizyilin sonlarina
dogru ise bunun gegerli oldugunu savunmak zorlasmistir. Bu bakis agisina gore yer
alt1 kaynaklar1 bakimmdan zengin olan iilkenin yer alt1 kaynaklar1 bakimmdan fakir
olan tilkelerle kiyaslandiginda uzun dénemde, yer alt1 kaynaklar1 bakimindan zengin
olan tlkenin blyumesi, daha hizli geligir (Furmoly, 2015).

Dinya genelinde, 6zellikle 1970’lerin basindan itibaren OPEC iilkelerinin
uyguladiklar1 ambargolar ve pesine yasanan enerji sorunlart karsisinda ekonomik
blylmenin, bu madenler karsisinda ne derece etkilendigini diisiinmeye
baglanilmistir. Bagka bir sdylemle yenilenemeyen enerji kaynaklarinin, ekonomik
biliylimedeki yeri sorgulanmaya baglamistir.

Bir ilkenin gelisememesi veya az gelismesinin nedenleri arastirilirken
genelde dogal kaynaklarin yetersizliginden, bu kaynaklarin yanlis kullanilmas: veya
etkin kullanilmamasindan bahsedilir. Bununla birlikte iktisadi caligmalar gostermistir
ki dogal kaynaklarm varligi, ekonomik biylimede gereklidir fakat yeterli bir kosul
degildir. Genel anlamda {ilkelerin az gelismis veya gelismemis olmasiin sebebi
dogal kaynaklarin yetersiz kullanimi veya yanlis kullanilmasi olarak goériilmektedir.
Ancak bazi aragtirmacilar, bu durumun asil sebebinin teknoloji eksikligi oldugunu
ifade etmislerdir (Gylfason, 2000).

Genel anlamda yapilan birgok calismada dogal kaynaklarin, ekonomik
biiyiimeyi etkiledigi diisiincesi hakimdir. Ancak bu durumu desteklemeyen goriisler
de vardir. Lewis, (1954) kaynaklar agisindan fakir olan bir iilkenin de ¢ok 6nemli bir
bilyiime potansiyeline sahip olabilecegini savunmustur. Ornek olarak dogal kaynak
acisindan fakir olan Japonya’nin gelismislik seviyesi diisiliniilebilir. Japonya, sinirli
kaynaklar1 hem ¢ok etkin kullanmis hem de bu kaynaklarin yaninda teknolojiyi en iyi
sekilde degerlendirmistir (Furmoly, 2015).

Iktisat tarihinde ¢ogunluk olarak ekonomik biiyiime ve dogal kaynaklar
arasinda pozitif iligki oldugu diistincesi hakim olsa da bu durumun aksini iddia eden
calismalar da mevcuttur. Gylfason, (2000) ¢alismasinda dogal kaynaklarm ekonomik
biiylime iliskisinde olumsuz etkilesimini gormiistiir. Bu tlkelerdeki milli gelirin

yatirima orani, dogal kaynaklar acisindan fakir olan iilkelere kiyasla daha kiigtiktiir.
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Bu iilkelerde ticaret, yabanci yatirimlar ve egitim diizeyi daha diisiik seviyededir

(Gylfason, 2000).

2.5.2. Sermaye Birikimi

Ekonomik buylimeyi etkileyen bircok faktor mevcuttur. Bir Ulke
ekonomisinin gelismesi, kalkinmasi ve biiylimesi i¢cin gerekli olan en Onemli
faktorlerden birisi de sermaye birikimidir. Ekonomide, sermaye birikimini olusturan

temelde ii¢ 6nemli unsur vardir:

o Gergek tasarruf varligi
J Kredi ve finansal kurumlarm varlhig:
. Tasarruflarin sermaye yatirimlarina yonlendirilmesi

Kapsamli olarak sermaye birikimi, iiretimin yapilacagi alanda belirli bir siire
zarfinda tretebilecegi mal ve hizmet kapasitesinin durumudur. Ayrica Sermaye
birikimi, emek iiretiminin yogun olarak goriildiigii hizmet ve tarim alanlarindaki
iretim olanagi a¢isindan ¢ok alakasi olmasa da bu birikim olmaksizin iiretim
yapmak, oldukca guctir (Gehringer, 1994).

Birgok c¢alismada sermaye birikiminin, ekonomik buyumede cok 6nemli
etkileri oldugu vurgulanmaktadir. Bu konudaki gorisler A.Smith’e kadar
uzanmaktadir. Smith’e gore bir ekonomide biiylimenin saglanmasinda ¢ok 6nemli
yeri olan uzmanlagsma ve is bolimiinlin olusmasi i¢in sermaye birikimi gereklidir.
Bu durumda sermaye birikimi her tlke i¢in ayni1 sonuglar1 dogurmaz. Bazi iilkeler
icin kolayliklar saglarken bazi iilkeler igin de zorluklar c¢ikarabilir. Baska bir
sOylemle gelismis ilkelerde, gelismesini tamamlayamamis olan iilkelere kiyasla
sermaye birikimi daha hizli meydana gelir. Bundan dolay: sermaye birikimi, gelismis
iilkelerde yasayan insanlar i¢in avantaj saglarken az gelismis veya gelismekte olan
iilkelerde yasayan insanlar i¢in dezavantaj saglar. Bu durumun asil nedeni kisi bas1
diisiik gelir ve diisiik tasarruf oranlarinin olusmasidir (Furmoly, 2015).

Az gelismis veya gelismekte olan iilkelerde, gerekli tasarruflar olusamadigi
i¢in istenilen sermaye birikimi saglanamamistir. Sonug olarak ekonomik biylime igin
temel yap1 taglarindan biri olan sermaye birikimi eksiligi, bir kisit olarak
goriilmiistiir. Bu iilkelerde sermaye birikimi i¢in tek segenek, zorunlu tasarruflardir.

Zorunlu tasarruflar, tiiketimin azaltilmasi yoluyla sermaye birikiminin yapilabilmesi
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anlamina gelir. Bu zorunlu tasarruflar ancak hiikiimet tarafindan uygun bir maliye
politikast uygulanarak saglanabilir. Vergilendirme yontemi, a¢ik finansman ve kamu
bor¢lanmasi, en saglam kamu politikasi araglar1 olarak degerlendirilebilir (Kregel,
2007).

Sermaye birikimi, ekonomik biiyiime igerisinde ¢ok ayr1 bir yere sahiptir.
Gelismesini tamamlayamamis iilkelere yapilan sermaye yatirimlart hem sektordeki
verimliligin hem de elde edilen hasilanin artmasina ve ayni zamanda da efektif
olarak talebin artisina katki saglamaktadir. Sermaye birikimi, beseri ve fiziki
sermaye olarak iki baglikta degerlendirilebilir.

Beseri sermaye, iiretim asamasi icerisinde bulunan ig giiciine ait diger {iretim
faktorlerinin daha etkin ve verimli kullanilmasi i¢in saglanan bilgi, tecriibe ve diger
bitiin olumlu etkenlerin tamami olarak tanimlanabilir. Bu degerlerin birlesmesiyle
yeni buluslarin ortaya ¢ikmasi ve bunlarin verimli kullanilmasi ekonomik biiyiimeyi
daha etkili hale getirir. Daha kapsamli bir ¢ergevede bu degerlerin bir araya gelmesi,
ulke ekonomisinin hizla biiyiiyecegi anlamina gelmektedir (Eser ve Gokmen, 2009).

Fiziki sermaye ise firetim asamasindaki isleri kolaylastiran ve iiretim
faaliyetinde kullanilan her tiirlii arag ve gere¢ olarak tanimlanabilir. Buradaki temel
ara¢ ve gerecler; emekte olusan verimliligi artiran fabrika, yol, tesis, vb. Gretim
araclaridir. Genel olarak doga, fiziki sermaye olarak siniflandiriimamustir. Uretim
slireci i¢in olmasi1 gereken en temel ic madde; emek, doga ve fiziki sermayedir.
Fiziki sermayenin alam1i ¢ok genistir. Elektrik bilesenleri, makine kullanimu,
isletmelere ve hane halkina verilen telekomiinikasyon hizmetleri de fiziki sermayeye
dahildir. Bagka bir soylemle makine ile binalar da fiziki sermaye olarak tanimlanir.
Cok daha genisletirse fabrikalarin ellerinde bulundurdugu depolar hatta bu
fabrikalarda galisan yoneticiler de bu boliime dahil edilebilir (Qadri, 2011).

2.5.3. Teknolojik Ilerleme

Teknoloji alaninda yasanan gelismeler, buluslar, degisiklikler ve yenilikler
ekonomik biiyiimenin sekillenmesinde gok biiyiik katki saglar. Iktisat literatiiriinde
cok Onemli yerleri olan bazi iktisatgilar, teknolojik ilerlemeyle ilgili bazi
degerlendirmelerde bulunmustur. Ik olarak, ekonominin bir nevi kurucusu olan

Adam Smith, bir iilkenin ekonomik kalkmmmasinda ve biyimesinde teknolojik
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ilerlemenin yerinin ¢cok 6nemli oldugunu ifade etmistir. Baska dnemli iktisat¢1 olan
Ricardo ise kapitalist ekonomi igerisindeki ekonomik biyumede olan teknolojik
ilerlemeyle nufusun, bir yaris iceresinde oldugunu ifade etmistir. Teknolojinin
gelismesi, bir Urinin Ar-Ge arastirmasindan {riiniin satis asamasma kadar her
noktasinda mevcuttur. Teknolojinin ilerlemesi; yapilan buluslar, kesfedilen bilgiler,
yenilikler, yonetim teknikleri ve bir¢ok degisikligin yasanmasi sonucu ortaya ¢ikar
ve ayni zamanda bu gelisme siirekli kendini yenileyen bir siirectir (Wilson, 2008).
Teknolojinin ilerlemesi ile elde edilecek olan bilginin, en dogru ve faydal
sekilde kullanilabilmesi i¢in Oncellikle uygun egitim diizeyi saglanmali ve
gelistirilmelidir. Ayrica biliylimenin temel kaynaklarini olusturan; is glcu, fiziksel
sermaye, beseri sermaye ve dogal kaynaklar teknolojik gelismeler ile uyum

icerisinde hareket ettiginde ekonomiye gii¢ katacaktir.

2.5.4. s Gicii

Is giicii, bu dort faktor arasinda niifus kismmin iiretime olan etkisini temsil
eder. Firmalarin, iiretimden kazandiklar1 karlarini artirma istegi ve arz kisminin
yiikselisi is gucuUnln artmasina sebep olur. Bu durum ayni zamanda ekonomik
biiyiimeye katki saglar. Is giicii ayn1 zamanda beseri sermaye olarak da nitelendirilir.
Beseri sermayedeki verimlilik arttik¢a yapilan Oretim miktar1 da artisa gegecektir
(Han ve Kaya, 2006).

2.6. Buyumenin Ekonomik Olmayan Faktorleri

Buylmenin ger¢eklesmesinin en 6nemli faktorleri, ekonomik faktorler olarak
diisiiniilmektedir. Biiylimeyi etkileyen ekonomik faktdrlerin yaninda ekonomik
olmayan ve ayni zamanda azimsanmayacak derecede etkileyici olan siyasi ve sosyal
faktorler de biiyiimeyi etkisi altina almaktadir. Bu faktorler iki ayr1 bashik altinda

incelenecektir.

2.6.1. Siyasi Faktorler
Buyumede ekonomik olmayan ancak ekonomiyi etkileyen en &nemli
faktorlerden birisi de siyasi faktorlerdir. Siyasi faktorlerin iceresindeki en dnemli

alan ise istikrardir. Yani bir {ilkenin siyasi olarak basarili sayilabilmesi i¢in istikrarl
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bir yonetim sistemine sahip olmasi gerekmektedir. Bir iilkenin siyasi altyapisi ile o
iilkenin ekonomisi arasinda dogrudan bir iligki mevcuttur. Ekonominin geligsmesi ve
biiyiimesi i¢in temel sartlardan biri, siyasi basaridir. Soyle ki bir iilkenin giiglii bir
yonetime ve istikrarli bir siyasi basariya sahip olmas1 6zellikle de ekonomik biiyiime
icin gerekliliktir. Diinya genelinde, kalkinmasini tamamlamis ve ayni zamanda
gelismis tilke siniflandirmasinda yer alan iilkelere bakildiginda bu iilkelerin, siyasi
olarak ¢ok basarili bir yonetim sistemine sahip oldugu goriilmektedir. Ornegin;
Amerika, Almanya ve Ingiltere gibi iilkeler, giiclii bir yonetime hem siyasi istikrar
hem de gu¢lu ekonomiye sahiplerdir (Benhabib ve Rustichini, 1996).

Gerekli politikalarin uygulanabilmesi i¢in iilkenin siyasi yonetim beceresinin
istikrarli olmasi gerekmektedir. Bir iilkede, sermaye birikimin ve yatirimin yetersiz
olmas1 ayn1 zamanda siyasi istikrarsizligi da neden olabilir. Bir iilkede siyasi
istikrarsizlik olmasi ekonomiyi de olumsuz yonde etkilemektedir. Siyasi
istikrarsizlik, Ulke igerisinde olusacak olan sermaye ve yatirim projelerinin
gerceklesme ihtimalini azalttig1 igin ekonomik biiyiime agisindan olumsuz bir durum

teskil edecektir (Bulana, Chistopher ve C.Tsuriel, 2009).

2.6.2. Sosyal Faktorler

Sosyal faktorler, biliylimenin iktisadi olamayan diger bir yOnii olarak
degerlendirilebilir. Kiiresellesen diinyada iilkelerin ekonomik biiyiime siirecleri,
sosyal yapidan da etkilenmektedir. Bu sdre¢; sosyal tutumlari, toplumun
davraniglarin1 ve sosyal kurumlari da kapsamaktadwr. Burada yasanan etkiler,
toplumdan topluma degisiklik gosterebilir. Ingiltere’de, ilk olarak 18. yiizyilda
Sanayi Devrimi ve beraberinde gelen yeni buluslar ve kesifler ekonomik anlamda
yiikselislere sebep olmus ve bir¢cok girisimeciyi etkilemistir. Burada yasanan
gelismeler sonucunda sosyal tutumlarda, degerlerde ve kurumlarda degismeler
olmustur. Ornegin, genelde c¢iftgilikle ugrasan kalabalik aile yapilar1 yerini baska
mesleklere yonelen cekirdek ailelere birakmistir. Bu degisiklikler de ekonomik
blyumede hizli ve biiyiik degisimlere zemin hazirlamigtir (Furmoly, 2015).

Degisen toplum yapilari, ekonomik diizenin yapisinda da degisikliklere sebep
olmaktadir. Ozellikle, 18. yiizyil Avrupa’sinda hakim olan yeni buluslar ve

kesiflerden dolayr ekonomide liberalizmin ve bireyselligin 6nii a¢ilmis oldu. Bu
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durum da her bireyin kendi kazancini saglamanin pesinde kosmasma zemin
hazirlamistir. Kisacasi herkesin, kendi refahin1 maksimize etmesine zemin
hazirlamistir. Sosyal degerlerde tasarrufun 6nemi de c¢oktur. Kimi toplumlarin
tiketim aliskanlhigi fazlayken kimi toplumlarin ftretim aliskanliklar1 fazladir.
Amerika’da tiiketim agirlikli toplumsal hayat 6n plandayken Japonya’da iiretim
agirlikli toplumsal hayat on plandadir. Baska bir sdylemle toplumdan topluma
degisiklik gosterebilir. Sonug olarak sosyal faktorler de biyimede 6nemli yer

tutmaktadir.
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3. GELISMEKTE OLAN ULKELERDE YABANCI YATIRIMLARIN
EKONOMIK BUYUME UZERINE ETKIiSi: UYGULAMA

Bu bolimde, Oncelikle dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik biiylime
lizerine etkisini inceleyen calismalarla literatlr taramasi sunulacaktir. Sonraki
asamada ise Onceki bolimlerde, kavramsal ve teorik cergevesi verilen dogrudan
yabanci yatirimlar ve ekonomik biiylime arasindaki iliskiye yonelik uygulamali bir
analiz yapilacaktr. Bu amacla Oncelikle uygulamada kullanilacak panel veri
yontemleri, veri seti ve modeller tanitilacaktir. Sonraki kisimda ise G-20 Ulkeleri
arasinda yer alan ve ayni zamanda gelismekte olan Tiirkiye, Arjantin, Brezilya, Cin,
Hindistan, Endonezya, Suudi Arabistan, Giiney Kore, Meksika ve Giliney Afrika
dahil on tlkenin 1990-2018 yillar1 arasindaki verilerin kullanilarak yapildigi analiz

sonuglarma yer verilecektir.

3.1. Literatiir Taramasi

Literatiirde yapilan caligmalara gore ev sahibi iilkeler agisindan dogrudan
yabanci yatmimlarin girisleri ile yabanci teknolojilerin d&hil olmasi, Uretim
fonksiyonuna onemli katki saglayarak ekonomik blyimeyi genel anlamda olumlu
etkileyecegi varsayilir. Dogrudan yabanci yatmrimlarin biliylimeye olan katkisini
incelemek i¢in farkl iilke ve zaman aralig1 segilerek farkli yontemlerin kullanildig:
cok sayida galigma mevcuttur. Dogrudan yabanci yatirimlar ile ekonomik biiylime
arasindaki iliskiyi inceleyen caligmalarda, farkli sonuglarin oldugu goriilmiistiir. Bu
calismalarin genel olarak 6zelliklerinin paylasildigi tablo, Ek1’de sunulmustur.

Literatiirdeki ¢aligmalar incelendiginde bazilarmin panel veri analizini
kullandig1, bazilarinin ise zaman serisi yOntemleriyle incelendigi goriilmiistiir.
Orneklem ve yontem farkliliklarmmn yam sira sonuglarda da farklilik igeren bu
calismalarin 6ncelikle panel veri kullanilarak yapilan sonuglar1 tartisilacaktir.

Nair-Reirchet & Weinhold (2001) calismasinda, 24 ayri iilkede 1971-1975
arast donemde DYY’nin ekonomik biiylime iizerine etkisinin olup olmadigim
incelenmistir. Bu ¢alismada sabit ve tesadiifi etkiler modeli kullanilmistir. Bunun

sonucunda c¢alismaya konu olan iilkelerde, heterojenlik 6n plana ¢ikmustir.
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Analizlerin sonucunda, DYY’nin ekonomik biiylimeyi artirdigi ve bu ilkelerin
DYYyi ¢ekebilmek i¢in politik diizenlemelerin yapilmasi gerektigi savunulmustur.

Al-Iriani ve Al-Shamsi (2007), calismasinda Pedroni Panel Esbiitiinlesme
analiz yontemini kullanarak Kérfez Is Birligi Konseyi iilkelerinde (Suudi Arabistan,
Umman, Katar, Kuveyt, Bahreyn ve Birlesik Arap Emirlikleri) 1970-2004 yillar1
arasin1 kapsayacak sekilde, DYY’ nin ekonomik biiylime iizerine herhangi bir
etkisinin olup olmadigmi incelemistir. Yapilan analizden hareketle DYY’nin
ekonomik biylmeyi olumlu yonde etkiledigi sonucuna varilmigtir. Bu blogu
olusturan iilkelerin uyguladiklar1 ekonomi politikalari, DYY’lerin iilkelerine
gelmesinde 6nemli bir gorev iistlendigi goriilmektedir. Ayn1 zamanda bu iilkelerde
bulunan 6nemli dogal kaynaklar, DYYyi iilkeye ¢ceken énemli bir faktordur.

Kogbulut ve Altintas (2009), calismasinda igsel biliyime modeline dayali
panel esik deger analizini kullanmistir. Bu ¢alisma, OECD iilkeleri arasindan 27 {ilke
ve 2003-2015 doénemini kapsayacak sekilde DYY ve ekonomik biiylime arasindaki
iligkinin dogrusal olup olmadigini incelemeye ¢alismistir. Yapilan ¢alismada, DYY
ile ekonomik biiyiime arasinda herhangi bir dogrusal iliskinin s6z konusu olmadigi
sonucuna varilmistir. Bu sonugtan hareket ederek DY Y ’nin, Ulkelere giris sekillerine
bagl olarak ekonomik biiyiimeyi etkilemesinde farkli sonuglarin dogabilecegi
kanaati mevcuttur. Buradaki modelde esik deger seviyesi 1.65 altina indiginde DY'Y
ekonomik biiyiimeyi olumsuz etkilerken 1.65 iizerine ¢iktiginda olumlu etkileyecegi
savunulmustur. DYY’nin, Ulke ekonomisinin buyimesine olumlu etkilerinin
olabilmesi i¢in tlkelerin DYY’yi ¢ekme kapasitelerinin 6nemli oldugu sonucuna
varilmistir. Bundan dolayi tilkeler, DYY’leri kendilerine ¢ekebilmek igin ekonomik
ve siyasi iktidarin glcli olmasi, hukukun stiinliigiiniin varligi ve yatirim Oniinde
engeller varsa bu engellerin kaldirilmas: gibi kurumsal ve yapisal degisikliklerin
uygulanmasi gerekmektedir. Ayrica iilke igerisinde DY'Y’leri artirmak i¢in teknolojik
anlamda yenilikler yapilmasi, vergi tesviklerinin 6n plana ¢ikarilmas: gibi bazi
politikalarm uygulanmasi gerektigi ileri siirtilmiistiir

Dursun (2011), ¢alismasinda yontem olarak panel veri analizi kullanarak
BRICS-T iilkelerinin oldugu 6rneklem ile 1990-2018 yillarmni kapsayacak sekilde,
DYY ile ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi incelemistir. Oncelikle serilerin

duraganliginin test edilmesi i¢in CADF testi uygulanmistir. Duragan héle gelen

51



serilerde ise Granger nedensellik analizi kullanilmistir. Bu sonucgla serilerin, es
biitiinlesik oldugu sonucuna varilmigtir. Ayrica bu Ulkelerin, DYY’yi kendi
iilkelerine ¢ekebilmeleri i¢in iilke icerisinde giiven ortaminin saglanmasi ve bagimsiz
hukuk sisteminin var olmasi gerektigi savunulmustur.

Sandalcilar ve Altiner (2012), ¢alismasinda 1995-2011 déneminde Ekonomik
Is Birligi Teskilat1 (EIT) 10 iiyesi i¢in DYY ile GSYH arasinda herhangi bir iliskinin
olup olmadig1 incelenmistir. Bu c¢aligmada, ilk olarak hata diizeltme Granger
nedensellik analizi uygulanmistir. Analiz sonucunda DYY ile GSYIH arasinda
pozitif nedensellik iliskisi bulunmustur. Bu ¢alismanm sonucunda EIT bdlgesine
giris yapan DYY nin, GSYIH’yi olumlu etkiledigi tespit edilmistir. Bu ¢aligmadaki
onemli sonuglardan biri de bu iilkelerin dogrudan yabanci yatirimlarla beraber agik
piyasa ekonomilerine gegislerinin kolaylastigi tespitidir.

Bostan, Kelleci ve Yilmaz (2016), calismasinda panel veri analizi kullanilarak
1995-2012 déneminde 6 Avrasya Ulkesinde (Azerbaycan, Kazakistan, Kirgizistan,
Tacikistan, Ozbekistan ve Tirkmenistan) DYY ile ekonomik biiyiime arasinda
herhangi bir nedensel iliski olup olmadig1 incelenmistir. Oncelikle serilerin
duraganliklar1 test edilmistir, Sonrasinda ise Dimutrescu-Hurlin panel nedensellik
testi uygulanmistir. Analiz sonuglarina gére DYY ile ekonomik biiyiime arasinda tek
yonlii nedensellik iliskisi bulunmustur. Bahsedilen 6 Avrasya iilkesinde, milli gelir
iizerinde yasanan artiglara paralel olarak yabanci sermayenin de arttigi
goriilmektedir. SSCB sonras1 donemde kiiresellesen piyasalara uyum saglamanin,
DYY’nin Ulkeye ¢ekilmesinde 6nem arz ettigi goriilmiistiir. Piyasa mekanizmalarinin
isletilmesinin yani sira hukukun istiinliigiinii de bu iilkelerde 6zellikle SSCB sonrasi
isletilmesinin, bu sonuca katk1 saglayacagi diistiniilmektedir.

Saud, Chen ve Haseeb (2018), 59 iilkeden olusan ve 1980-2016 dénemini
kapsayan calismasinda; dogrudan yabanci yatirim, ekonomik biiyiime, elektrik
tilketimi ve ticari agikligin cevresel kalite arasinda nasil bir iliski oldugu
incelenmistir. Sonug olarak degiskenler hem duragan hem de es biitiinlesik ¢ikmuistir.
Finansal gelisim, DYY ve ticari agiklikta yasanan artiglarin ¢evre kalitesini artirdigi
ancak ekonomik biiyiime ve elektrik tiiketimindeki artisin ¢evresel kaliteyi azalttig:
sonucu ortaya ¢ikmustir. Buradan hareketle bu ulkelerde ekonomik blylimenin

artisindan kaynaklanan cevresel zararin Onlenmesi i¢in biiylime politikalarinda
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hedefler belirlenirken c¢evresel kaliteyi artiracak biiylime politikalar1 gelistirilmelidir.
Ayrica elektrik tiiketiminin ¢evresel etkiye olan zararini azaltmak icin dogalgaz ve
petrol kaynakli elektrik kullanimlar1 azaltilmali, bunun yerine riizgar ve giines
enerjisi gibi yenilenebilir enerjiler kullanilmadir.

Lin ve Benjamin (2018), calismasinda panel veri analizi yontemi
kullanilarak Meksika, Endonezya, Nijerya ve Tirkiye’nin bir araya geldigi MINT
ulkelerinde, 1990-2014 yillarin1 kapsayacak sekilde gayrisafi yurt i¢i hasila, enerji
tiketimi, DY, sermaye stoku, is giicii ve enflasyon arasinda herhangi bir iligski olup
olmadig1 incelenmistir. Calismanin sonucunda Meksika ve Tiirkiye’deki enerji ve
DYY, ekonomik biiyiimeyi olumlu etkilemekle beraber enerji ve DYY arasinda ¢ift
yonlii iligki bulunmustur. Endonezya ve Nijerya’da da benzer sonuglar bulunurken
enerji ve DYY arasinda tek yonlii iliski bulunmustur.

Agir ve Rutbil (2019), c¢alismasinda gelismekte olan {iilkelerde yabanci
sermaye yatmimlarinin, ekonomik biliylime arasinda herhangi bir iliskinin olup
olmadigi incelenmistir. Yapilan analizle degiskenlerin es biitlinlesik olmadigi,
dogrudan yabancin sermaye yatirimlarinin, ekonomik biiyiimeyi agiklamakta sinirh
oldugu sonucuna varilmistir. Analiz sonucundan hareketle gelismekte olan tilkelerin
daha fazla yabanci sermaye g¢ekebilmeleri icin makroekonomik yapisal reformlari
uygulamaya koymalar1 ve hukukun stlinliigiini saglamalar1 gerekmektedir.
DYY’lerin, ekonomik biiylimeye katkisini artirabilmeleri i¢cin planli ve destekleyici
ekonomik politikalar uygulanmalidir. Bu oOnlemler alindiktan sonra DYY’nin
ekonomik biiyliimeye olan katkisinda artislar gézlemlenebilecegi savunulmustur.

Oralbaykiz (2019), calismasinda panel veri kullanilarak 1995-2017 arasi
donemde Orta Asya Ulkelerinde, DYY ile ekonomik biiylime arasinda herhangi bir
iliskinin var olup olmadig1 arastirilmistir. Yapilan analiz sonucunda istatiksel olarak
anlamli ve pozitif bir iliskinin varlig1 tespit edilmistir. Ayrica kontrol degiskenleri
olan ihracat ve sanayi Uretiminin de ekonomik blylme (zerindeki etkisi pozitif
¢ikmistir. Bu ¢alismanin sonucuna gore Orta Asya iilkelerinin yatirimi, Sanayi
alaninda yapmasi gerektigi ve burada yapilacak olana iktisadi ve hukuki ¢aligmalarin
hizlandirilmasi gerektigi savunulmustur.

Isleyen (2020), calismasinda panel esbiitiinlesme testi analizini kullanarak 36

OECD’ye uye Ulkenin, 1999-2018 doneminde beseri sermaye ve DYY 'nin ekonomik
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biiyiime ile arasindaki iliskisi incelemistir. Sonug¢ olarak bu degiskenler arasinda
esbiitiinlesme oldugu sonucu elde edilmistir. Ayrica bu testin sonucunda, beseri
sermaye ve DYY ile ekonomik biiylime arasinda pozitif yonlii bir iliski oldugu
goriilmiistiir. Bu ¢alismanin sonucunda, beseri sermayenin kaliteli bir sekilde artmasi
icin egitime daha fazla yatirim yapmanin 6nemli oldugu vurgulanmaigtir.

Yukarida incelenen ve panel veri calismalarinda, DYY ile ekonomik
bliylime arasindaki iligkinin yonii ve etkisi konusunda bir fikir birligi olmasa da
genel olarak DYY’nin ekonomik biiylimeye pozitif katkisi elde edilmistir (Dursun,
2011; Sandalcilar ve Altiner, 2012; Isleyen, 2020; Bostanci, Kelleci ve Yilmaz,
2016). Pozitif katkinin varhigi goriilse de bazi ¢alismalarda bu etkinin olmadigi
anlasilmaktadir (Kogbulut ve Altintas, 2009 ; Agir ve Rutbil, 2009). Ayrica iliskinin
yoniinde de iilkeler arasinda farklilik gosterdigi tespit edilmistir (Lin ve Benjamin,
2018). Bu sonuglar, DYY ile ekonomik biiyiime iligkisinin incelenmesi gerektigi ve
literatlirde bu konuda hala bir bosluk oldugu ger¢egini ortaya koymaktadir.

Panel ¢alismalarinin literatiirdeki yeri her ne kadar énemli olsa da zaman
serisi analizlerinin de DYY ile ekonomik biiylime arsindaki iliskiyi analiz etmekte
kullanildig1 goriilmektedir. Bu ¢alismalar sonuglarinin da farklilik gosterdigi tespit
edilmistir. Literatiir taramasimnin bu boliimiinde, zaman serisi kullanilan ¢aligmalarin
sonuclarini agiklamaya galisacagiz.

Ramirez (2000), ¢alismasinda hata diizeltme modeli olan ECM analizi ile
1960-1995 doneminde Meksika’da, DYY’de yasanan degismelerin ekonomik
biiyiime ve is giicii lizerinde etkisinin olup olmadig: arastirilmistir. Yapilan analizde
DYY’nin hem is giiciinde hem de ekonomik biiylime {lizerinde pozitif etkisi oldugu
sonucuna varilmigtir.

Esra (2007), calismasinda regresyon ve nedensellik analiz yontemlerini
kullanarak 2000-2007 aras1 yillarda, Tiirkiye’de DY ile ekonomik biiylime arasinda
herhangi bir iligkinin olup olmadig1 incelemistir. Yapilan analiz sonucunda
degiskenler arasinda olumlu bir etkinin tespitine ragmen ilgili katsaymnm istatistiki
olarak anlamsiz oldugu goriilmiistiir. Bu sonuca gore DYY ile biiylime arasinda
nedensellik olsa da anlamli bir iliski tespit edilememistir.

Balkanli (2009), ¢alismasinda zaman serisi analizini kullanarak Tiirkiye’de

1985-2017 yillar1 arasmi kapsayan donemde, DYY ile ekonomik biiyiime arasindaki
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iliskiyi incelemistir. Ilk olarak esbiitinlesme analizi ve duraganlik testleri
uygulanmistir. Bu analizin sonucunda DYY ile ekonomik biiyiime arasinda pozitif
iligki bulunmustur. Buradan ¢ikarilan temel sonuca gore Tiirkiye’nin, DYY ’yi iilkeye
daha ¢ok cekebilmesi i¢in dncellikle hem ekonomide hem siyasette dogru politikalar
uygulayarak ekonomik biiyiimenin daha ¢ok desteklenebilecegi 6ngoriilmektedir.

Acharyya (2009), calismasinda, Hindistan’da 1980-2003 yillar1 arasinda
DYY’nin, Hindistan’in iktisadi biiylimesi ve ¢evre kirliligi arasinda iligkisi olup
olmadig1 incelenmistir. Bu caliymada, oncelikle serilerin duraganlig: test edilmis ve
sonrasinda esbiitiinlesme testi yapilmistir. Serilerin duragan ve esbiitiinlesik oldugu
goriilmiistiir. Calisma; DYY’nin, Hindistan’m GSYIH biiyiimesi (zerinde uzun
donemde olumlu bir etkisi oldugunu géstermistir. Hindistan’da ayrica DY'Y ’nin, CO>
emisyonu iizerinde ¢ok onemli bir etkisinin oldugu gézlemlenmistir. Sonug¢ olarak
hem DYY yatirimlarimin ¢ok olmasi hem de Hindistan niifusunun fazla olmasi, CO-
emisyonunun artmasima sebep olmaktadir. Bu iilkede ekonomik biiylimenin yani sira
CO2 emisyonlarindaki artisin verdigi zarar dikkate alinarak yatirimlar yapilmasi
gerektigi savunulmustur.

Yilmazer (2010), ¢alismasinda Granger nedensellik testi yardimiyla 1991-
2007 yillarin1 kapsayacak sekilde Tiirkiye’de, DYY ve dis ticaretin ekonomik
biiyiime arsindaki etkisi incelenmistir. Sonu¢ olarak DYY ile ekonomik blylime
arasinda gii¢lii bir bagm olusmadig1 gériilmiistiir. Calismada ayrica ithalat, ihracat ve
ekonomik biiylime arasinda karsilikli bir nedensellik iliskisi oldugu ve ithalattan
ihracata dogru ise tek tarafli bir nedensellik oldugu sonucuna varilmuistir.

Ayaydin (2010), ¢alismasinda Johansen Juselius Ko-entegration testi ve VAR
nedensellik analizi yontemlerini kullanarak Tiirkiye’de 1970-2007 doneminde, DYY
ile GSYIH arasinda herhangi bir iliskinin olup olmadig1 incelenmistir. Yapilan analiz
sonucunda, degiskenler arasinda olumlu bir etkinin oldugu sonucuna ulasilmistir. Bu
calismanin sonucundan hareketle DYY yatirimlarinin, daha ¢ok hizmet ve sanayi
alaninda yogunlastig1 goriilmektedir.

Almfrajia ve Almsafir (2014), ¢alismasinda zaman serisi analizi yontemini
kullanarak 1990-2010 dénemi Katar’da DY Y ’nin, ekonomik biiylime ile olan iliskisi
incelenmigstir. Yapilan Granger nedensellik analizi ile degiskenler arasinda nedensel

iligki oldugu ve birbirlerini olumlu yonde etkiledigi goriilmiistiir. Ayrica DYY
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giriglerini ¢ogaltmak icin hiikiimetin umut verici, ekonomik ve yatirim ortamlari
yaratmasi gerektigi savunulmaktadir.

Karagor, Umutlu ve Kasap (2015), ¢calismasinda Johansen Esbiitiinlesme testi
ve Granger nedensellik analizi yontemleri kullanilarak Tiirkiye’de DYY ile
ekonomik biiyiime arasinda herhangi bir iliskinin olup olmadig1 incelenmistir. Analiz
sonucunda degiskenler arasmmda uzun donemde nedensel baglantinin olmadigi
goriilmiistiir. Elde edilen bulgularda, degiskenler arasinda uzun donemli bir iliskinin
oldugunu ve degiskenler arasinda nedensel baglantinin olmadigi goriilmiistiir.

Acar (2016), ¢alismasinda Tiirkiye’de 2001-2015 yillarini kapsayacak sekilde
yabanci sermaye yatirimlari ile ekonomik biiyiime arasinda herhangi bir nedensellik
iligkinin olup olmadig1 incelenmistir. Analizin sonucuna gore degiskenler arasinda
herhangi bir iligki bulunamamistir. Bunun temel sebebinin de iilkeye yapilan
yatirimlarin dogrudan degil daha c¢ok portfoy yatirim seklinde yapilmasidir. Bu
durumda herhangi bir katma deger yaratacak ve fiiretimi artiracak bir ortam
yaganamamistir. Bu durumda yabanci sermaye yatirimlari, ekonomik blylime
iizerinde pozitif etki yaratmamustir.

Benli ve Yenisu (2017), calismasinda Johansen Egbiitiinlesme ve Granger
nedensellik analiz yontemi kullanilarak 2005-2015 yillarinda, Tiirkiye’de dogrudan
yabanci yatirim ile ekonomik biiyiime arasinda herhangi bir iliskinin var olup
olmadig1 incelenmistir. Yapilan analiz sonucuna gore degiskenler arasinda hem
esbiitiinlesik iliski hem de nedensellik tespit edilmistir. Sonrasinda yapilan etki-tepki
analizleri ile de degiskenler arasinda olusan nedensellik iligskisi dogrulanmistir. Bu
calismanin sonucunda, Tiirkiye’de disa agik ekonomi modelinin siirdiiriilmesinin
gerekliligi vurgulanmstir.

Oztirk, Vergili ve Aktan (2018), calismasinda 1976-2014 yillar1 arasmi
kapsayacak sekilde Tiirkiye’de, DYY ile ekonomik biiylime arasinda herhangi bir
iliskinin olup olmadig1 incelenmistir. Duraganlik testleri sonrasinda nedensellik
analizi uygulanmig ve serilerin, esbiitiinlesik oldugu sonucuna varilmistir. Son olarak
Granger nedensellik analizi uygulanmis ve herhangi bir nedensellik iliskisi
bulunamamustir.

Dereli (2018), calismasinda 1998-2017 yillarinda, Tiirkiye’de dogrudan

yabanct yatirim ile ekonomik biiylime arasinda herhangi bir iligkinin olup olmadig:
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aragtirilmustir. Oncelikle serilerin duraganligi ADF testi ile test edilmistir. Daha
sonra Granger nedensellik analiz yontemi uygulanmistir. Kisa donemde degiskenler
arasinda herhangi bir nedensellik iligkisi bulunamamustir. Johansen testi araciligiyla
degiskenler arasinda uzun donem iliski bulunmustur. Buradan c¢ikan sonugla
Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatirimim, ekonomik biiyiimeyi destekledigi
goriilmiistiir. Bundan dolay1 yabanci sermaye yatirimlarinin artirilmasi i¢in uygun
politikalar izlenmesi gerekmektedir.

Sayar (2018), calismasinda Tiirkiye’de 1970-2012 yillarinda, ekonomik
biiylime ve dis ticaret arasinda herhangi bir iligkinin var olup olmadigimmi VECM ve
esbiitliinlesme testi ile analiz etmistir. Analizin sonucunda biitiin degiskenler arasinda
esbiitlinlesik 6zelliginin var oldugu goriilmiistiir. Elde edilen serilerin esbiitiinlesik
cikmasindan dolayr Granger nedensellk ve WECM testleri uygulanmistir.
Calismada, degiskenler arasinda sadece ithalat ve DYY iliskisinde c¢ift yonli bir
iligki bulunmustur. DYY ile ekonomik biiylime arasinda ¢ift yonlii bir iliski mevcut
degildir. Ayrica GSMH ve ihracatin DYY ¢ekmede Onemli bir unsur oldugu
gorulmektedir.

Tasdemir ve Erdas (2018), calismasinda 2006-2016 yillarinda, Tirkiye’de
DYY’nin, ekonomik buyume (zerinde herhangi bir etkisinin olup olmadigi
incelenmistir. Bu serilerin Oncelikle duraganliklarina bakilmistir. Degiskenlerin
birinci farklar1 alindiginda duraganlastigi goriilmektedir. Ardindan nedensellik
analizi yapilarak degiskenler arasinda tek yonlii bir iliski bulunmustur. Son
asamasinda ise varyans ayristirmasi, etki-tepki analizi yapilmistir. Sonug¢ olarak
degiskenler arasinda bir uyum oldugu ve DY Y nin ekonomik biiylimeye olumlu etki
sagladig1 sonucuna varilmistir. Bulunan sonuglar dogrultusunda, Tiirkiye’de
DY Y ’nin ekonomik biiylime i¢in 6nem arz ettigi savunulmustur.

Werner ve Carbonell (2018), calismasinda zaman serisi analizi yontemi
kullanarak 1984-2010 dénemi arasinda ispanya’da DYY ile ekonomik biiyiime
arasinda herhangi bir iliskinin olup olmadig1 incelenmistir. Bu ¢alismadaki model,
GETS yontemi ile analiz edilmistir. Yapilan analiz sonucunda degiskenler arasinda
istatistiki olarak anlamli bir iliski bulunamamuistir.

Onaran ve Selim (2020), caligmasinda 1980-2015 doneminde Tiirkiye’de,

DYY ile ekonomik biiylime arasinda herhangi bir iliskinin var olup olmadig:
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aragtirtlmigtir. Bu analizde, degiskenler arasinda olumlu ve istatiksel olarak da
anlamli bir iliski oldugu sonucuna ulasilmistir. Calismanin devaminda Granger
nedensellik analizi uygulanmis ve bu testin sonuglarina gére DYY ile ekonomik
bliylime arasinda herhangi bir nedensel iliski bulunamamistir. Bu ¢aligmanin
sonucuna gore DYY’deki pozitif bir degisim mal ve hizmet iiretiminin artigini
desteklemektedir.

Yukarida taramig oldugumuz zaman serisi kullanilan ¢aligmalarda, DYY ve
ekonomik biiyiime arasindaki iliski konusunda da fikir birliginin olusmadigi
gozlemlenmistir. Bazi ampirik ¢aligmalar, DYY nin ekonomik biiylime iizerinde
olumlu etki yarattigin1 gostermistir (Balkanli, 2009; Almfrajia ve Almsafir 2014;
Ramirez, 2000; Acharyya, 2009; Benli ve Yenisu, 2017; Tasdemir ve Erdas, 2018).
Bununla birlikte anlamli ve/veya nedensellik iliskisi olmadigmmi gdsteren ampirik
caligmalar da mevcuttur (Karagor, Umutlu ve Kasap, 2015; Werner ve Carbonell
2018; Acar, 2016; Esra, 2017; Oztlrk, Vergili ve Haktan, 2018). Bu sonuglar ayni
panel ¢aligmalarinda oldugu gibi DY Y-biiyiime iliskisinin hali hazirda incelenmesi
gereken bir alan oldugu sonucuna varilmistir.

Taradigimiz tiim calismalar1 diisiinerek calismamizda 6zellikle diinyanin en
blyik 20 ekonomi icinde olan ancak hala gelismekte olan Tiurkiye, Arjantin,
Brezilya, Cin, Hindistan, Endonezya, Suudi Arabistan, Gliney Kore, Meksika ve
Guney Afrika dahil 10 tlkede 1990-2018 yillar1 arasinda DYY’nin, ekonomik
bliylime ile olan iliskisini inceleyecegiz. Literatiir taramamiza dayanarak
arastirmamizda test edecegimiz hipotez su sekildedir:

Ho: Dogrudan yabanc1 yatirimlar ile ekonomik biiyiime arasinda pozitif yonlii
iliski mevcut degildir.

Hi: Dogrudan yabanci yatirimlar ile ekonomik biiyiime arasinda pozitif yonlii
iliski mevcuttur.

Arastirma hipotezimizi kurduktan sonra calismamizin bundan sonraki
béliminde kullandigimiz yontemi, veri setimizi ve elde etigimiz bulgulari

tartisacagiz.
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3.2. YOntem

Dogrudan yabanci yatirimlar ve ekonomik biiyiime arasindaki iligkiyi
incelemek igin panel veri analizini, yontem olarak kullanacagiz. Panel veri analizi,
belirli bir zaman araligina sahip olan ve icerisinde farkli yatay kesit serilerinin
kullanildigi ve iktisadi manada degiskenlerin arasindaki iligkilerin tahmin
edilmesinde kullanilan bir yontemdir. Panel veri analizi; temelde hane halklari,
ulkeler ve firmalara ait yatay kesit gozlemlerinin bir araya getirilmesinden
olugmaktadir. Panel veri analizi iki kisma ayrilmaktadir. Elde edilen veri setleri; her
bir kesit icin panel veri seti, tim zamanlar i¢in gézlemlenmisse bu tiir olusan
panellere dengeli panel adi verilir. Eger bazi birimler igerisinde, donemsel olarak
eksiklik olusursa bu panellere de dengesiz panel veri ad1 verilir. Panel veri, zaman
serileri ve yatay kesit verilerle karsilastirildiginda bazi avantajlara sahiptir. Bu
avantajlardan bazilar1 su sekilde siralanabilir (Baltagi, 2013).

e Panel veri, arastirmaciy1 tek bir zaman dilimi veya tek bir yatay kesite bagl
kalmasini engelleyerek elde edilen sonuglarin zamana bagl ya da yatay kesite 6zgi
olmaktan ¢ikmasina olanak saglar.

e Panel veri, yatay kesit icerisinde yer alan birimler arasinda heterojenlik
olmasina izin verir.

e Panel verilerde gozlem sayisi olduk¢a fazladir. Bundan dolay1 panel veriler
zaman serilerine gore daha fazla bilgi icermektedir. Bu durumda elde edilen
serbestlik derecesi artarken ¢coklu baglant1 sorunlar1 azalmaktadir.

e Yatay kesit ve zaman serilerinde saptanamayan birim ve zaman etkilerinin
gbzlemlenmesini saglar.

e Panel veri modelleri daha karmasik davraniglarin sergilendigi modellerin
tahmin edilebilmesini saglar. Genel bir panel veri regresyon modeli, asagidaki gibi
gosterilebilir:

YVie= fow+ Lrikiit foiukoiu+ o+ X+ wi
/=12 .. .. S NE=1,2, ... , 7

Yukaridaki modelde i, kesitleri temsil ederken t, zamani temsil etmektedir.

Degiskenlerin i ve t olmak Uzere iki alt indisle gosterilmesi her donem icin her

birimin farkli degerler almasindan kaynaklanmaktadir (Baltagi, 2013).
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i, hata terimini gostermektedir. Hata terimi gozlenemeyen birim etkileri zzz,
zaman etkisi 4, ve diger stokastik hatalardan v;: olusmaktadir. Buna gore hata terimi
uir = p; + vy biciminde ifade ediliyorsa birim etkileri iceren tek yonli modeli; z; =
A: + v biciminde ifade ediliyorsa zaman etkilerini iceren tek yonli modeli; 2 = w;
+ A; + v bigciminde ifade ediliyorsa ¢ift yonli modeli gostermektedir (Tataoglu,
2013).

Panel veri modelleri parametrelerinin birim ve zamana gore farkli sekilde
gruplandirilir:

1. Egim ve sabit parametrelerinin zamana ve birimlere gore sabit kabul

edildigi model, klasik model olarak bilinmektedir.
Vie= o+ YK Bk X+ ws =1, .. Ne=1,.., 7T

2. Parametrelerden egimin sabit oldugu, sabitin ise birimlere gore farklilik

gosterdigi modellere, Birim Etkiler Modeli denilmektedir
Vie= for+2X Bk Xkeit + wy =1, .., Ne=1, .., T
3. Parametrelerden egimin sabit oldugu sabitin ise birimlere ve zamana gore
farklilik gosterdigi modellere, Birim ve Zaman Etkiler Modeli
denilmektedir
Vie= foir+ XX Bk Xiie+ 2 =1,. Nt=1,..,7T

4, Olusan biitiin parametrelerin; birimler agisindan degisken, zaman
acisindan sabit oldugu modeller:

Yie= fou+ XK Bki Xpw + w [=1,.,Nt=1,.,T

5. Olusan biitiin parametrelerin birimlerinin hem birime hem de zamana
gore degisken oldugu modeller:

Vie= foir+ X8 Bk it Xpir + 1 =1, . Nt=1,..,7T

Panel veri yontemi ile analiz yapilirken katsayilarin farkliligi ve hata
terimlerinin Ozellikleri ile degisik tahmin ve varsayimlarda bulunarak farkli yapida
modeller elde edilebilir. Bu modeller ‘Klasik’, ‘Sabit Etkili’ ve ‘Rassal Etkili’
modellerdir. Klasik model, sabit ve egim parametrelerinin hem zamana hem de
birimlere gore ayni kaldigi modellerdir. Bu modelde parametreler, havuzlanmis en
kicik kareler (HEKK) yontemi ile tahmin edilebilmektedir. HEKK yonteminde;

zayif digsallik, ¢oklu dogrusallik, degisen varyansin ve otokorelasyonun olmamasi
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varsayllmistir. Hata terimleri eger birim veya zaman etkilerini igermiyorsa HEKK
tutarl tahminciler vermektedir (Tataoglu, 2013).

Panel veri kullanilirken ortaya c¢ikan ve gozlenemeyen etkilerin agiklayici
degiskenlerle arasinda korelasyon olmasi durumunda, HEKK tahminleri tutarsiz
olacaktir. Bu durumda, kesit veriler arasindaki farkliliklarin tespit edilmesi
gerekmektedir. Eger etkilere bakildiginda beklenen parametre seklinde hareket
ediyorsa sabit etkiler; beklenmedik sekilde hareket ediyorsa burada da rassal etkiler
s0z konusudur. Sabit etkiler modelinde birimler arasinda fark olugsmasinin nedeni,
sabit terimler arasinda olusan farklardan kaynaklandigi diisiiniilmektedir. Modelde,
egim katsayilar1 ayniyken sabit terim, birim etki igerdigi i¢in birimden birime
degismektedir. Sabit etkiler modelinde, bagimsiz degiskenlerin birim etki ile arasinda
korelasyon olmasmna izin verilmektedir. Bununla birlikte hata terimi ile bagimsiz
degiskenlerin arasinda korelasyon olmadigi varsayilmistir.

Sabit etkileri modeli;

V= foi+ XX Bk X + wir

Seklinde gosterilebilir. Sabit etkiler modelini tahmin etmek igin farkl
yontemler kullanilmaktadir. Sabit etkiler modelinde birim etki, tahmin edilmesi
gereken bir parametre olarak diigiiniilmektedir.

Sabit etkiler modeli agiklayici degiskenlerle gozlenemeyen birim etkilerin
iligkili olmasina izin veren bir modeldir. Modelde yer alan agiklayici degiskenler ile
gbzlenemeyen birim etkiler iliskili degilse birimlere 6zgu sabit terimlerin, Kkesitler
arasinda rassal olarak dagitilmis bir sekilde modellenmesi daha uygun olacaktir. Yani
gbzlenemeyen etkiler hata teriminin bir bileseni olarak modele dahil edilecektir. Bu
modele, rassal (tesadufi) etkiler modeli denilmektedir ( Greene, 2012).

Rassal etkiler modeli su sekilde formiile edilebilir:

Vie= o+ i Bk Kiaw + 1z

Rassal etkiler modelinde, hata terimlerinin icerisinde birim etkileri
barmdirdigindan hata terimi: uit = ui + vit seklinde gosterilebilir.

Rassal etkiler modeli, genellestirilmis en kiigiik kareler (GEKK) yontemiyle
tahmin edilebilmektedir. GEKK yontemi uygulanabilmesi icin oncelikle hata

terimlerinin  varyanslart  kullanilarak  degiskenlere  doniisim  uygulanmasi
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gerekmektedir. 4 = 1 — (ov 2 ov 2+70u 2) 1 2 ve 0 < ¢ < I olmak lzere
dontistiiriilmiis denklem:
(Yie— OF) = po(1 — ) + XK Bk (Xpar — OX3) + (2eie — Gid)

Seklinde elde edilir. Esitlige, EKK uygulanarak parametreler tahmin
edilmektedir. Hata terimlerinin varyanslari, dolayisiyla &, c¢ogu zaman
bilinememekte fakat tahmin edilebilmektedir. Bu durumda, tahmin edilen &
katsayisindan yararlanilarak doniisiim yapilir. Bu yonteme esnek genellestirilmis en
kiglk kareler yontemi denilmektedir (Wooldrige, 2012). Panel veri analizinde hangi
modelin kullanilmasi gerektigi, onemli bir husustur. Model se¢imi igin 6ncelikle
birim etkilerin olup olmadig: test edilmelidir. Birim etkileri yoksa klasik modelin
kullanim1 uygun olacaktir. Birim etkilerinin varliginm tespit edebilmek i¢in 3 farkli
test mevcuttur:

o F Testi,

e Olabilirlik Orani (LR) Testi

e Breusch-Pagan LM Testi

F testi, klasik modelin anlamli olup olmadig1 kontrol ederken
kullanilmaktadir. Bu testte iki onemli ayrim bulunmaktadir. Eger olusturulan
modelde degiskenlere ait veriler, birimlere gore deger alirsa bu duruma kisitl model
denir. Eger birimlerde olusan farkliliklar 6nemli olmadig1 kabul edilirse bu modellere
de kisitsiz model denilmektedir.

Kisith model: V= gX+ u
Kisitsiz model: V= £uX:+ w;

AO: ;= fhipotezi smanmaktadir. F istatistiginin dagilimi [(N-1), N(T-1)-K]
serbestlik dereceli F dagilimidir. Bu durumda kurulan hipotezde, Ho hipotez
reddedilir yani gosterilen veriler, birimler arasinda farklilik gosterirse klasik modeli
kullanmak uygun olmayacaktir. Bu durumda ya sabit etkiler modeli ya da rassal
etkiler modelinin kullanilmas1 uygun olacaktir.

Olabilirlik orani testi, klasik modeli ile rassal etkiler modeli karsilastirilirken
kullanilmaktadir. Olabilirlik orani test istatistigi, rassal etkiler modeli ve sabit etkiler
modeli araciligiyla elde edilen log-olabilirlik modelinin degerleri hesaba katilarak

kullanilir. Ho hipotezi, klasik model dogrudur seklinde kurulmaktadir.
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[ (kisitl) Klasik modele ait olabilirlik fonksiyonunu [ (kisitsiz) rassal etkiler
modeline ait olabilirlik fonksiyonunu gdstermek iizere test istatistigi asagidaki
gibidir:

LR =2[Akeisitly) — Akeisitsiz)]

LR test istatistiginin dagilimi q (kisitlama sayis1), serbestlik dereceli p 2
dagilmidir. /4 hipotezi reddedilirse klasik modelin uygun olmadigina karar
verilmektedir (Tataoglu, 2013).

Test sonuglarmna gore klasik modelin uygun olduguna dair bulgular elde
edilmigse model HEKK yontemi ile tahmin edilir. Fakat bu durumda klasik model
reddilerse sabit ve / veya rassal etkili modellerden biri secilir. Rassal etkiler
modelinde, yatay kesitler buytk bir ana kitleden rassal olarak se¢ildigi durumlarda,
sabit etkiler modelinde ise belirli bir gruba yonelik analiz yapildigi durumlarda daha
uygun oldugu genel olarak kabul gormektedir (Hsioa, 2003).

Eger bu iki model arasinda bir se¢im yapmak gerekiyorsa bu durumda
Hausman Testi kullanilir. Bu testi uygulayabilmek icin agiklayici degiskenler ile hata
terimleri arasinda korelasyonun olmadigi varsayilir. Eger hipotez altinda sabit ve
rassal etkiler tahmincileri tutarli oldugu zaman, sabit etkiler tahmincileri aktif
olmazlar. Alternatif hipotez durumunda ise rassal etkiler tahmincisi sapmaliyken
sabit etkiler tahmincisi ise tutarlidir. Hausman test istatistigi:

H= (Lse— Pre) ' [VarBsg) — VarlBre)] —1 (Bse — Lre)

Seklindedir. Burada Sse sabit etkiler modelinin parametrelerini, Az rassal
etkiler modelinin parametrelerini Var(fSsz) ve Var(fsz) ise sabit veya rassal etkiler
modelinden bir varyans tahmin edilirse bu durum kovaryans matrislerini gosterir. H
istatistigi K serbestlik dereceli 2 dagilimina sahiptir. Temel hipotez reddedilemezse
rassal etkiler modeli uygun olacaktur.

Bu noktaya kadar yapilan tahminlerde kullanilan modeller; degisen varyans,
birim i¢i otokorelasyon ve birimler arasi otokorelasyon olmadigi varsayimlarmna
dayanmaktadir. Bu varsayimlarin saglanamamasi durumunda standart hatalar yanlis
hesaplanacagindan etkinlik kaybma neden olmaktadir. Dolayisiyla Oncelikle bu
varsayimlardaki ihlallerin tespit edilmesi, daha sonra ise varsayimlarin ihlali halinde

uygun yontemlerle modelin tahmin edilmesi gerekmektedir (Baltagi, 2013).
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3.3. Veri Seti

Dogrudan yabanci yatirimlarmn ekonomik blylme Gzerindeki etkisini
incelemek amaciyla yapilan bu c¢aligmada kullanilan veriler, World Bank veri
tabanindan elde edilmistir. Orneklem, G20 iilkeleri arasmdan secilmistir. Bazi
ulkelerin, verilerinin olmamasi nedeniyle Orneklemden c¢ikarilmistir. Dolayisiyla
analizde G20 lkeleri arasinda secilen 10 iilkenin 1990-2018 yillar1 arasindaki
verileri kullanilmistir. Calismada biiytime orani, DY, is glcd, ihracat, cari denge,
Ar-Ge yatirimlari, sermaye birikimi degiskenleri kullanilmistir. Tablo 2’de analizde

kullandigimiz  degiskenlerin tanitim1  ve bu degiskenlerin beklenen etkileri

sunulmustur.
Tablo 2. Analizde Kullanilan Degiskenler ve Beklentileri
Degisken Adi Aciklama Kaynak Beklenen EtKi
Buyume Yillik biiyiime oran1 ~ World Bank -
Orani
DYY net girislerinin

DYY GSYIH’ye gore World Bank Pozitif

yuzdesi

15-64 aras1 (ILO
Is Gucl modeli) nifusun World Bank Pozitif
toplam niifusa orani
Ihracatin y1llik
Ihracat biiyiime orani World Bank Pozitif.
Cari dengenin

Cari Denge GSYIH’ye gore World Bank Negatif veya belirsiz

yuzdesi

Ar-Ge
é;}ifmlan gg@?ﬁ%ﬁgﬁe World Bank Negatif veya belirsiz

yluzdesi
Sermaye Brut Sermaye .
Birikimi birikiminin yillik ~ World Bank Pozitif

yiizde biiylime orani

Tablo 3’te, modelde kullandigimiz degiskenlere ait betimleyici istatistikler
sunulmustur. Tabloya gore ¢aligmaya dahil olan Ulkelerin 1990-2018 arasi
doneminde biiyiime orani ortalamalari, %4.43°tir. Bu Ulkelerde, Tablo 3’te

goriildiigi lizere biiyiime oranlar1 dalgali bir seyir izlemektedir. Bu sonucu minimum
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ve maksimum degerlerinin, -%13 ile %15 arasinda degismesini de gorebiliyoruz.
Calismamizda yer alan gelismekte olan 10 {ilkenin dogrudan yabanci yatirimlarinin
GSYIH’e oraninin ortalamalarmin, %1.80 oldugu goriilmektedir. Bu tilkelerin benzer

gelismislik seviyeleri, DYY degiskeninin aldig1 deger ortalamasiyla ortiismektedir.

Tablo 3. Degiskenlere Ait Betimleyici Istatistikler

. Veri Gozlem Standart .. .
Degisken Tabam Sayisi Ortalama Sapma Minimum Maksimum
Blylime World 99 4439 4178  -13.126  15.193
Orani Bank
Dogrudan
Yabanci World g, 1.804 1547  -2.757 8.496

Bank
Yatirimlar
s World
is Giicij Bank 290 63.731 8.015 48.49 84.24
. World
ihracat Bank 290 6.985 8.875 -31.80 35.180
Cari denge Vgg;f 290 0214 5463  -20.805  27.397
Ar-Ge World
Vatmertan Bank 290 0.875 0.833 0.040 4516
Sermaye World g4 6.832 32.850  -164.509  435.61
Birikimi Bank

Sekil 1°de, galismaya dahil Ulkelerin blylime ve dogrudan yabanci yatirim
ortalamalarinin, yillara gore dagilimi gosterilmistir. Grafige bakildiginda 1990-1996
yillar1 arasinda, %5-6 civarinda bir biiyiime orani1 goriilmekte olup bu yillar arasinda
istikrarlt bir seyir izlenmistir. 1998 ve 2001 yillarinda biiylime orani, %1-2
seviyelerine inmistir, bunun sebebi bu donemde yasanan krizlerdir. Bu krizlerden
sonra bliylime oranlarinda 2008 yilma kadar siirekli artis gozlemlenmektedir.

2008 yilinda yasanan Mortgage krizi sebebi ile biiylime oranlari, %1
seviyesine kadar inmistir. Kalan yillarda biiyiime oraninda Once yiikselisler
yasanirken son yillara dogru azalma egilimine girmistir. Grafikte, DYY oranina
bakildiginda duragan bir seyir izledigi ve oran olarak 2005-2011 yillar1 arasinda %3
civarindayken diger yillarda hep %1-2 araliginda hareket etmistir. Son 10 yilda,
biiylime oraninda oldugu gibi dogrudan yabanci yatirimlarda da bir azalma egilimi

oldugu gozlemlenmistir.
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Biiyime ve DYY Yillara Gore Dagilim Grafigi

Biiyiime

Sekil 2. Calismaya Konu Olan 10 Ulkenin Blylime ve DYY
Ortalamalarmin Yillara Gore Degisimi
Kaynak. Veriler World Bank veri tabanindan derlenmistir.

3.3.1. Yatay Kesit Bagimhhgi

Panel veri analizinde yatay kesit bagimliligin arastirilmasi, son derece
onemlidir. Burada yatay kesit bagimliligina bakarken birden fazla testten
yararlanilabilir. Pesaran’in yatay kesit testi, bu model i¢cin uygulanacaktir. Pesaran
(2004) CD Testine gore kurulan yokluk hipotezi Ho: Pjj = O seklindedir. Tablo 4’te
sunulan sonuglara gore yatay kesit bagimliginin var oldugu gériilmiistiir. Bu sonuglar
15181nda, yatay kesit bagimliligini dikkate alan ikinci nesil panel birim kok testlerinin

uygulanmasma karar verilmistir.

Tablo 4. Yatay Kesit Bagimlilig1 Sonuglari

Degisken Adi CD-test Degeri Prob. Degeri Korelasyon

Biiylime Orani 5.72 0.000*** 0.158
DYY 5.88 0.000*** 0.163
Is Guci -1.62 0.000*** -0.045
Ihracat 14.74 0.000*** 0.408
Cari Denge 2.37 0.018** 0.066
Ar-Ge Yatirimlari 15.13 0.000*** 0.419
Sermaye Birikimi 4.91 0.000*** 0.136

Not: *, ** *** gqiprasiyla %10, %5 ve %l anlam diizeyinde yokluk hipotezini reddeder
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3.3.2. Panel Birim Kok Testleri

Panel birim kok testi, zaman ve birim parametrelerinin birlesmesiyle ortaya
¢ikan verilerin bilgilerini dikkate alan bir testtir. Bundan dolayr zaman serisi
kullanilan birim kok testlerinden daha iyi ve anlamli sonuglar elde edilir ( Hurlin &
Mignon, 2006).

Panel veri birim kok calismalarinin literatiire kazanilmasinda Levin ve Lin
(1992) ve Quah (1994)’iin ¢ok dnemli katkilar1 vardir. Ilerleyen dénemlerde yapilan
calismalar dogrultusunda, panel veri birim kok testlerinin ¢alisma alanlar
genisletilmistir. Bir panel veri analizinde, birim kok testlerinin daha dogru ve daha
giiclii olabilmesi i¢in gbzlem sayilarinin yiliksek olmasi gerekir. Bunun sonucunda bu
kullanimlarda, yatay kesit boyutu eklenerek gézlem sayisimi artirabilir ( Hurlin &
Mignon, 2006).

3.3.2.1. Panel Birim Kok Testi Sonu¢lar

CADF(Cross Sectional Augmented Dickey Fuller) testi, Pesaran (2007)
caligmalar1 dogrultusunda gelistirilmistir. Testte panel icerisinde yer alan bdtin
birimler i¢in test istatistigi hesaplanmaktadir. CADF testi, serinin zaman boyutunun
yatay kesitten hem biiyiik hem de kii¢iik oldugu durumlarda kullanilmaktadir.

Bu test ile ilgili genel hipotez sekli asagidaki gibidir

Ho: bi=0 seri duragan degildir.

H1: bi<0 seri duragandir.

Tablo 5’te yatay kesit bagimliligi nedeniyle kullanmaya karar verdigimiz
ikinci nesil birim kok testi olan CADF test sonuglar1 verilmistir. Sonuclara gére

modelde kullandigimiz degiskelerin diizeyde duragan olduklar1 gézlemlenmistir.

Tablo 5. CADF Panel Birim Kok Testi Sonuglari

_Degisken Adi CADF Cv10 Cv5 Cvl
Bilyiime Orani -4.208*** -2.210 -2.330 -2.570
DYY -2.971%** -2.210 -2.330 -2.570
[hracat -4.613*** -2.210 -2.330 -2.570
Cari Denge -2.533** -2.210 -2.330 -2.570
Ar-Ge Yatirimlari -2.584*** -2.210 -2.330 -2.570
Is Gucu -4.872%** -2.210 -2.330 -2.570
Sermaye Birikimi -5.178*** -2.210 -2.330 -2.570

Not: * *% *** qyrasiyla %10, %5 ve %1 anlam diizeyinde yokluk hipotezini reddeder
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3.4. Ampirik Bulgular

Panel veri, birimler igerisindeki zaman serisi gozlemlerinin yatay Kkesit
formunda birleserek meydana gelmektedir. Bu analizde hem zaman boyutunun
olmas1 hem de yatay kesitin olmasi1 degiskenler arasinda olusan iligkilerde daha giiclii
sonuclar olusmasina katki saglar (Baltagi, 2013).

Dogrudan yabanci yatirimlari, ekonomik biiyiime iizerine etkisini inceleyen
bu c¢aligmada, 1990-2018 yillar1 arasim1 kapsayacak sekilde 10 iilkenin verileri
kullanilmistir. Burada secilen iilkeler ve donem araligi verilerin elde edilebilirligine
gore karar verilmistir. DYY’nin, ekonomik bliylime Uzerinde etkisini panel veri
analizi ile inceledigimiz model su sekilde kurulmustur:

BiiyiimeOraniit = i + f2DYYait + Balsgiiciisic + Palhracatair + fsCaridengesic +

PeAr-GeYatirimlarieir + f7SermayeBirikimizic + Uit

Tablo 6’da, degiskenler arasi korelasyon matrisi sunulmustur. DYY ile
ekonomik bliylime arasinda pozitif yonlii bir iliski bulunmaktadir. Bu iki degisken
arasindaki matris degeri 0.1140 olarak goriilmektedir. Tabloya bakildiginda pozitif
ancak c¢ok gii¢lii iliski bulunmamakla birlikte iligskinin yonii hakkinda bize fikir
vermektedir.

ki farkli degisken arasindaki en giiclii iliski, biiyiime oram ile ihracat
degiskeni arasindadir. Bu durum, gelismekte olan iilke ekonomilerinin ihracat temelli
biiyiime stratejileriyle ortiismektedir. Tablo 6’°ya baktigimizda biiylime orani ile cari
denge arasmdaki iliskinin en zayif iliski oldugunu gérmekteyiz. Bunun sebebi ise

cari dengede olusan a¢igin, blyimeyi olumsuz etkilemesinin beklenmesidir.

Tablo 6. Degiskenler Arasindaki Korelasyon Matrisi

< Buyume Is . Cari Ar-Ge Sermaye
Degiskenler Oram Gucl Thracat Denge DYY Yatirnmlar1  Birikimi
Biiylime Orani 1
Is Giicii 0.217 1
Thracat 0.410 0.201 1
Cari Denge 0.023 0.053 0.051 1
DYY 0.114 0.335 0.083 0.132 1
Ar-Ge 0.087 0243 0094 0134 0084 1
Yatirimlar
Sermaye 0.293 -0.002 0004 0025  0.069 0.028 1
Birikimi
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Model tahmin sonuglarini elde etmeden once hangi yontemin kullanilmasi
gerektigi sorusuna cevap aramamiz gerekmektedir. Bu nedenle Tablo 7°de
modelimizde birim ve zaman etkileri olup olmadigina yonelik olarak F ve LR test
sonuglar1 sunulmustur. Bu sonuglara gore tahminin, klasik modelle yapilmasinin
uygun olmadigi goriilmektedir. Bu durumda, modelde sabit etkiler veya tesadifi

etkiler modelinden biri tercih edilecektir.

Tablo 7. F ve LR Testi

Test Prob. Degeri Sonug
F Testi 0.0000*** Sabit Etkiler Modeli Gegerlidir
LR Testi 0.0000*** Tesadufi Etkiler Modeli Gegerlidir

Not: * ** *** qirasiyla %10, %5 ve %I anlam diizeyinde yokluk hipotezini reddeder

Sabit ve rassal etkiler modeli arasinda secim yaparken Hausman testinden
faydalanilmaktadir. Tablo 8’de, model se¢imi i¢in yapmis oldugumuz Hausman test
sonuglart sunulmustur. Hausman test sonucuna gore Ho %5 anlamlilik diizeyinde
reddedildiginden rassal etkiler tahmincisinin tutarsiz olduguna ve sabit etkiler

tahmincisinin gecerli olduguna karar verilmistir.

Tablo 8. Hausman Testi

Test Test .
Test Adi istatistigi Degeri P-degeri Sonug
Hausman 7 62.42 0.0000%** Sabit Etkiler Modeli
' ' Uygundur

Not: * *% *** qrasiyla %10, %5 ve %1 anlam diizeyinde yokluk hipotezini reddeder

Sabit etkiler modeli ile tahmin sonug¢larini sunmadan Once modele ait
spesifikasyon testlerinin yapilmasi gerekmektedir. Bu sayede, ortaya ¢ikabilecek
problemlerin ortadan kaldirilmasiyla daha anlamli sonuglarin yorumlanmasi miimkiin
olacaktir. Tablo 9°da, sabit etkiler modeline ait temel spesifikasyon test sonuglari

sunulmustur.
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Tablo 9. Spesifikasyon Test Sonuglari

o Test . .
Test Dagilim istatistigi P-degeri Sonug
Degistirilmis 2 ok Degisen varyans
Wald x 338.03 0.0000 problemi vardir
Breusch- Birimler aras1
Pagan a 73.935 0.0042**

LM korelasyon vardir.
Durbin Otokorelasyon
Watson 1.656 vardir.
Baltagi - Wu Otokorelasyon
LBI 1.7465 vardir.

Not: * ** *** qyrasiyla %10, %5 ve %1 anlam diizeyinde yokluk hipotezini reddeder

Degistirilmis Wald testi sonuglarina gore temel hipotez %5 anlamlilik
diizeyinde reddedilmekte, dolayisiyla degisen varyans probleminin bulundugu
anlagilmaktadir. Tabloda ayrica verilen Breusch-Pagan LM testi sonuclarina gore Ho
hipotezi %5 duzeyinde anlamsizdir. Bu durumda birimler arasi korelasyonun
varligindan s6z edebiliriz. Son olarak Durbin-Watson ve Baltagi-Wu LBI test
sonuglarma gore modelde otokorelasyon problemi oldugu da tespit edilmistir.

Modelde; birimler arasi korelasyon, otokorelasyon ya da degisen varyans
sorunlarindan en az birisinin var oldugu durumda, ya parametre tahminlerine
dokunmadan standart sapmalar diizeltilmeli ya da varsayimdan sapmaya uygun
dizeltme yontemleriyle model, yeniden tahmin edilmelidir. Ele alinan modelimizde
otokorelasyon, birimler arasi1 korelasyon, degisen varyans sorunlarmin oldugu tespit
edildiginden direngli tahminciler ile model, yeniden tahmin edilmistir. Tablo 10°da
modelin direncli tahminciler ve sabit etkiler ile elde edilmis ampirik sonuglari

sunulmustur.
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Tablo 10. Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Ekonomik Biiyiime Uzerine Etkisi
(Direncli Tahminci Sabit Etkiler Modeli)

Degiskenler Sabit Etkiler Modeli HEKK
0.2665* 0.2009
DYY (0.1331) (0.1493)
i Giici -0.0093 0.0561*
yucd (0.0696) (0.0296)
ihracat 0.1242%** 0.1778%**
aca (0.0337) (0.0296)
Cari Denge -0.0871 -0.0191
g (0.0775) (0.0394)
-0.6830** 0.2221
Ar-Ge Yatirimlari (0.2792) (0.2691)
Sermaye Birikimi 0.0343 0.0380 **=
(0.0229) (0.0064)
o 4.0516 -1.1968
Sabit Terim (4.6336) (1.7507)
Sigma- u 2.1116 -
Sigma- e 3.2875 -
F Istatistigi 246.62 18.17
P degeri 0.000 0.000
Gozlem Sayisi 290 290

Not: Parantez igindeki degerler standart hatalardir. *, *%* *** sirasiyla %10, %5 ve %l anlamlhilk
dizeyini gostermektedir. (Havuzlanmis En Kiiciik Kareler ydntemi ile elde edilmis sonuglar

karsilastirma yapilabilmesi maksadiyla tabloda sunulmustur)

Tablo 10°daki ampirik sonuglara gore dogrudan yabanci yatirimlarin,
ekonomik biiyiime iizerinde pozitif ve istatistiki olarak anlamli bir etkisi oldugu
gorulmektedir. Bu sonuglara gore dogrudan yabanci yatirimlarin, ekonomik buyime
Uzerinde pozitif etkisi oldugu %10 anlamlilik diizeyinde ispat edilmistir. DY'Y deki
%1’lik bir degisim, ekonomik biiylime iizerinde %0.26’lik bir degisime neden
olmaktadrr. 1ki degisken arasindaki degisim iliskisinin, ayn1 yonlii oldugu
gorilmektedir. Tartigma boliimiinde ayrica sunulacagi iizere bu sonucun literatiirdeki
ampirik ¢aligmalarla Ortiistiigli goriilmiistiir.

Dogrudan yabanci yatirimlarin etkisi disinda kontrol degiskenlerinin de
bazilarmin, ekonomik biyiime (zerinde etkisi oldugu tespit edilmistir. ihracattaki

yillik bazda yiizde degisimin, ekonomik biiylime iizerinde pozitif katki sagladig: ve
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bu sonucun istatistiki olarak anlamli oldugu gériilmektedir. ihracat degiskenindeki
%1’lik bir artigin ekonomik biiyiimeyi %0.12 artirdigi tespit edilmistir.

Diger bir kontrol degiskeni olan Ar-Ge yatirimlar1 degiskeninin, ekonomik
blylime Uzerinde istatistiki olarak anlamli ve negatif etkisi goze ¢arpmaktadir. Ar-Ge
yatirimlarindaki %1’lik bir artisin, ekonomik biiylimeyi %0.6 azalttig1 tespit
edilmistir. Modelimizde bulunan diger kontrol degiskenleri olan is giicii, cari denge
ve sermaye birikimi degiskenlerinin, ekonomik biyume Uzerinde istatistiki olarak

anlamli bir etkisi olmadig1 gdzlemlenmistir.

3.5. Ampirik Sonuglarin Degerlendirilmesi

Gelismekte olan iilkelerde dogrudan yabanci yatirimlar, sermaye eksikligini
gidererek ekonomik biiylimeye katki sagladigi diistiniilmektedir. Bu caligmada
dogrudan yabanci yatmrimlarm, gelismekte olan {ilkelerde ekonomik biiylime
iizerinde herhangi bir etkisinin olup olmadig1 arastirilmistir. Uygulamada, 1990-2018
dénemine iligskin G-20 {ilkeleri arasinda yer alan ve ayni zamanda gelismekte olan
Turkiye, Arjantin, Brezilya, Cin, Hindistan, Endonezya, Suudi Arabistan, Gliney
Kore, Meksika ve Glney Afrika dahil 10 Glkenin verileri ele alinarak panel veri
analizi yontemi ile test edilmistir.

Literatirde, bu alanda yapilmis birgok calisma mevcuttur. Teorik anlamda
beklenti ise dogrudan yabanci yatirimlarin, ekonomik biiyiimeyi pozitif etkileyecegi
seklindedir. Ancak sonugla ortiismeyen ¢alismalar da vardir. Bizim ¢alismamizda da
dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik biiylime {izerinde pozitif bir katki yaptigi
sonucuna vardik. Bulmus oldugumuz bu ampirik sonug, literatiirdeki yabanci
yatirimlarin, ekonomik biiylimeye olumlu anlamda katki yaptigimi belirten
calismalar1 desteklemektedir (Balkanli, 2009; Dursun 2011; Oralbaykiz, 2019;
Isleyen, 2020).

Gelismekte olan iilkelerde ihracat, ekonomik biiyiimenin en etkili motor
giiclerinden birisidir. Genel olarak ihracattaki artiy ekonomik biiylimeyi pozitif
yonde etkiler. Calismamizda bu Onermeyi destekleyen bir sonug¢ elde ettik.
Thracattaki %1°lik bir artisin, ekonomik biiyiimeyi %0.12 artirdig1 goriilmiistiir.
Bulmus oldugumuz bu sonu¢ da literatiirdeki bazi c¢aligmalarla Ortiismektedir

(Kugler, 1999; Agayev, 2011; Ali 2020).
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Son olarak hem teorik hem de ampirik caligmalar Ar-Ge yatirimlarmin,
ekonomik biyime icin 6nemli bir faktor oldugunu gostermistir. Bununla birlikte Ar-
Ge yatirimlarinin ekonomik biiylime tizerindeki etkisi konusunda, literatiirdeki
ampirik ¢aligmalarda bir biitiinliik olmadig1 gdzlemlenmistir. Ulkelerin spesifik
sosyo-ekonomik kosullari, Ar-Ge yatirimlarinin ekonomik biiylime iizerindeki
etkisini farklilastirmistir (Pessoa,2010). Bizim c¢aligmamizda da gelismekte olan
ulkelerde Ar-Ge yatirimlarinin, ekonomik biiyiime iizerinde negatif etkisi oldugu
goriilmiistiir. Bunun birden fazla nedeni olabilecegini diisiinmekteyiz. Ar-Ge
yatirimlarinin  bliyiimeye olan etkisinin gecikmeli olmasi; verimsiz yatirimlar,
iretime dogrudan katki saglamayan alanlara yapilan yatirimlar ve Ar-Ge

yatirimlarmin 6lgeginin kiigiikligi gibi hususlar, bu nedenler arasinda sayilabilir.
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4. SONUC

I1. Diinya savasindan sonra yabanci yatirimlar, diinya ¢apmda yayginlagsmaya
baglamistir. Zaman igerisinde bu yatirimlarin, o6zellikle ¢ok wuluslu sirketler
araciligiyla pazar arayisi iginde, az gelismis veya gelismekte olan iilkelere yoneldigi
gorilmektedir. Gelismekte olan iilkelerin segilmesinde, pazar arayisi disinda
iilkelerin dogal kaynaklar1 ve ucuz is giicii formasyonu, onemli fakt6rler olarak
karsimiza c¢ikmaktadir. 1980 sonrasi liberallesmenin de hizlanmasiyla yabanci
yatirimlarinin 6zelinde dogrudan yabanci yatirimlarim, gelismekte olan ekonomiler
icin anlami1 ve 6nemi artmigstir.

Ekonomik biytumenin, her tlkenin en 6nemli makroekonomik hedeflerinden
biri oldugu kaginilmaz bir gergektir. Calismamizda da sunulan farkli biiyiime
teorileri, modelleri ve ampirik bulgular1 olsa da ekonomik biyime 6zellikle
gelismekte olan iilkeler acisindan gelismis tilkelere gore daha dikkatle incelenmesi
gerecken bir konudur. Bu nedenle ekonomi politikalarmin, bu hedefe yonelik
diizenlenmesi de beklenen bir sonugtur.

Ekonomik buyime ac¢isindan dogrudan yabanci yatirimlar1 iilke igine
cekmenin, ozellikle gelismekte olan iilkeler i¢in Onemli bir hedef oldugu
sOylenebilir. Bu nedenle ¢alismamizda dogrudan yabanci yatirimlarin, gelismekte
olan ulkelerin ekonomik biiylimesi {izerinde herhangi bir etkisinin olup olmadigi
arastirilmistir. Calismamizin temel sonucu, dogrudan yabanci yatirimlarin gelismekte
olan ulkelerde, ekonomik biiyliimeyi pozitif yonde etkiledigidir. Bu sonug, literatirde
bircok ¢aligmay1 da destekler niteliktedir. Ayrica ihracatin ve Ar-Ge yatirimlarmim da
ekonomik biiyiime {izerinde etkisi oldugu sonucuna da ulasilmistir. ihracatin bilyiime
iizerinde olumlu etkisine karsilik Ar-Ge yatirimlarinin olumsuz bir etkisi oldugu
tespit edilmistir. Ihracattaki bu pozitif etki, yine bircok ampirik bulguyla
ortismektedir. Ar-Ge yatmrimlar: etkisinin de ozellikle gelismekte olan {ilkeler
acisindan iilke temelli farkliliklar gostermesi nedeniyle beklentileri karsiladigi
soylenebilir.

Calismamizda da ortaya ¢iktig1 lizere gelismekte olan iilkelerde DYY ’nin,
ekonomik biiyiimeye olan katkisi pozitif yondedir. Bu nedenle DYY’nin iilke

icerisine akigini1 artrmak adina ¢esitli politikalarin ev sahibi iilkeler tarafindan
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uygulanmasit gerekmektedir. Ampirik sonuglarimiz ve literatiir taramamizdan elde

ettigimiz bilgiler 15181 altinda dogrudan yabanci yatirimlarin artirilmasi adma politika

oOnerileri su sekilde ifade edilebilir:

Ev sahibi iilkelerin sahip olduklar1 beseri sermayenin hem biiyiime
hem de dogrudan yabanci yatirimlarin iilkeye ¢ekilmesi adina 6nemli
bir faktor oldugu yadsinamaz bir gergektir. Bu nedenle tlkelerin
beseri sermaye yatirimlarini artirmak adina egitim sistemlerinde
reform ¢aligmalarini hizlandirmasi ve egitim ¢iktilarmm kalitesini
artirmast gerekmektedir. Bu sayede c¢ok uluslu sirketlerin yatirim
kararlarinda cazip iilke olabilme sans1 daha da artacaktir.

Ozellikle ¢ok wuluslu sirketlerin kar maksimizasyonu hedefini
gerceklestirebilmesi  hedefiyle hareket ettikleri diisiiniildiiglinde;
iilkede gliven ortammin saglanmasi, dogrudan yabanci yatwrimlarin
ilke igerisine ¢ekilmesine destek saglayacaktir. Bu sartin
saglanmasmin en temel gostergesi olan hukukun dstiinliigiiniin ev
sahibi Ulkelerde en temel ilke olarak uygulanmasi gerekmektedir.
Calismamiz sonucunda Ar-Ge yatirimlarmin ekonomik biiyiime
iizerinde negatif etkisi oldugu sonucuna vardik. Bu sonucun tilke bazli
sosyo-ekonomik sartlara bagli olarak normal oldugu kanisindayiz.
Ozellikle verimsiz alanlara yapilan ve diisiik dl¢ekli yatirimlarin, bu
sonucun gerekgesi oldugunu diisiinmekteyiz. Ar-Ge yatirimlarinin
iilkelerin ekonomik biiylimesi adina 6nemli katkis1 olabilmesi i¢in bu
yatirimlarin  etkinliginin  artirilmas1 admna ciddi planlamalarin
yapilmasi sarttir.

Ev sahibi iilkelerin uyguladiklar1 maliye politikalarinin dogrudan
yabanci yatirimlarin iilkeye girisinde O6nemli bir etkisi vardir. Bu
noktadan yola ¢ikarak oOzellikle gelismekte olan iilkelerde vergi
tesvikleri yoluyla iilkeye yatirim c¢ekmenin cazip hale gelmesi
saglanabilir.

Ozellikle gelismekte olan iilkelerin ihracat performansinin ve
uluslararas1 ticaret formasyonunun biiyliime {izerindeki etkisi bizim

calismamizda da gosterildigi lizere pozitifti. Bu durumdan yola
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cikarak tlke icerisinde iiretilen liriinlerin dis pazarlara erisiminin
kolaylastirilmasmin dogrudan yabanci yatirimlar: {ilke i¢cine ¢ekmeyi
kolaylastiracagi kanaatindeyiz.

Dogrudan yabanci yatirimlari iilkeye ¢ekmek adina 6nerdigimiz politikalar
yukarida ifade ettiklerimizle elbette sinirli degildir. Bu politikalarin ¢esitlendirilmesi
ve uygulanmasi iilkeler arasinda farklilik gdosterebilir. Bu nedenle o6zellikle
gelismekte olan iilkelerde hangi politikalarin, ne seviyede uygulanabilir oldugu ayri
bir ¢alismanin alan1 olabilir.

Dogrudan yabanci yatirimlarin, 6zellikle gelismekte olan tilkeler agisindan bir
teknoloji transfer araci oldugu gercegi ortadadir. Bu nedenle yatirimin geldigi
destinasyon, 6nem arz etmektedir. Gelecekte yapilacak calismalarda, teknoloji
transferi konusunun degerlendirilip yatirimlarin geldigi destinasyon etkisinin

incelenmesinin 6nemli sonuglar1 olacagi diistincesindeyiz.

76



KAYNAKCA

Acar, M. (2016). Dogrudan Yabanci Sermayenin Ekonomik Biylimeye Etkisi:
Tiirkiye Ornegi. Kastamonu Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakultesi
Dergisi, 93-105.

Acharyya, J. (2009). Fdi, Growth And The Environment:Evidence From India On
CO. Emission During The Last Two Decades. Journal of Economic
Development, 43-58.

Aghion, P. ve Howitt, P. (1998). Endogenous Growth Theory. Cambridge: , MIT
Press, second printing.

Agayev, S. (2011). Ihracat ve Ekonomik Biiyiime Iliskisi: 12 Gegis Ekonomisi
Orneginde Panel Estiimlesme ve Panel Nedensellik Analizleri. Ege Akademik
Bakus, 241-254.

Agir, H. ve Rutbil, M. (2019). Tirkiye’de Dogrudan Yabancit Yatirimlar ve
Ekonomik Biiyiime Iliskisi. Reserarch Journal of Public Finance, 288-299.

Akbulut, M. (2009). Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlary: Biiytime ve Isdihtam
Etkisi. Kahramanoglu Mehmet Bey Universitesi Sosyal Bilimler Ensitusi
Dergisi, 1-145.

Aktas, C. (2005). Tirkiyenin Ihracat, Ithalat ve Ekonomik Biiyiime Arasindaki
Nedensenlik Analizi. Kocaeli Universitesi Soyal Bilimler Enstitusi, 35-47.

Ali , K. (2020). G-7 Ulkelerinde Ihracatm Ekonomik Biiyiime Uzerindeki EtKisi:
Panel Nedensellik Analizi. Uluslararas: Ekonomi Isletme ve Politika Dergisi,
231-250.

Al-Iriani, M. ve Al-Shamsi, F. (2007). Foreign Direct Investment and Economic
Growth in the GCC Countries: A Causality Investigation Using
Heterogeneous Panel Analysis. Topics in Middle Eastern and African
Economies, 1-31.

Almfrajia, M. ve Almsafir, M. (2014). Economic Growth and Foreign Direct
Investment Inflows: The Case of Qatar. Procedia - Social and Behavioral
Sciences, 1041-1045.

Alpar, C. (1980). Cok Uluslu Sirketler ve Ekonomik Kalkinma. Ankara: Turan
Kitabevi.

Atasoy, Fahri, Kiiresellesme ve Milliyetcilik, Otiiken Yayimlari, Istanbul. 2005

Awan, A. G. (2012). Diverging Trends of Human Capital in BRICS Countries.
International Journal of Asian Social Science, 2195-2219.

77



Ayaydin, H. (2010). Dogrudan Yabanci Yatirimlar ile Ekonomik Blyime
Arasmdaki Iliskinin Incelenmesi: Tiirkiye Ornegi. Dumlupinar Universitesi
Sosyal Bilimler Dergisi, 1-15.

Aydmn, N. (1997). Uluslararast Dogrudan Yatirimlar ve Ortak Girigimler. Anadolu
Universitesi Yayinlari, 25-120.

Balkanli, A. O. (2019). Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarmin
Gelisimi ve Ekonomik Biiyiimeye Etkisinin Ekonometrik Analizi. Sosyal
Bilimler Meslek Yiksekokulu Dergisi, 176-186.

Baltagi, B. H. (2013). Econometric Analysis of Panel Data. John Wiley ve Sons, 1-
180.

Barro, R. (1990). Government Spending in a Simple Model of Endogenous Growth.
Journal of Political Economy, 103-125.

Batmaz, N. ve Tunca, H. (2007). Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Sermaye
Yatirimlarinm Bélgesel Belirleyicileri Uzerine Bir Es Biitiinlesme Analizi
(1992-2003). Sosyal Bilimler Arastirmalart Dergisii, 199-224.

Bayraktar, F. (2003). Dilnyada ve Tirkiye'de Dogrudan Yabanci Sermaye
Yatirimlar. Tiirkiye Kalkinma Bankasit A.S Genel Arastirmalar, 1-80.

Benhabib, J. ve Rustichini, A. (1996). Social Conflict and Growth. Journal of
Economic Growth, 125-142.

Benli, Y. K. ve Yenisu, E. (2017). Dogrudan Yabanci Sermaye Yatwrimlarinin
Ekonomik Biiyiimeye Etkisi: Tirkiye I¢in Esbiitiinlesme Ve Nedensellik
Analizi. Gazi Iktisat ve Isletme Dergisi, 49-T1.

Berber, M. (2006). Iktisadi Biiyiime ve Kalkinma, 3.b., Derya Kitabevi, Trabzon.
Trabzon: Derya Kitabevi.

Bostan, A., Kelleci, S. U., & Yilmaz, A. (2016). Dogrudan Yabanci Sermaye
Yatirimlar: ve Ekonomik Biiyiime Arasindaki Iliski: Avrasya Ekonomileri
Ornegi. MANAS Sosyal Arastirmalar Dergisi, 24-35.

Buckley, P. J. (2003). The Future of the Multinational Enterprise in retrospect and in
prospect. Journal of International Business Studies , 219-222.

Bulana, L., Chistopher, M. ve C.Tsuriel, S. (2009). Irreversible investment, real
options, and competition: Evidence from real estate development. Journal of
Urban Economics, 237-251.

Bulutoglu, K. (1970). 100 Soruda Tiirkiye'de Yabanci Sermaye. istanbul: Gergek
Yaymevi.

Cakmak , E. ve Giimiis, S. (2005). Tirkiye'de Beseri Sermaye ve Ekonomik
Buiyiime: Ekonometrik Bir Analiz. Ankara Universitesi SBF Dergisi , 59-72.

78



Demirel, O. (2006). Dogrudan Yabanci Yaptirimlar, Ekonomik Buytumeye Etkileri
ve Tirkiye Uygulamasi. Sileyman Demirel Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitlsu Dergisi, 3-147.

Demirel, O. (2006). Dogrudan Yabanci Yatirimlar,Ekonomik Biiyimeye Etkileri
Tirkiye Uygulamalari. Sileyman Demirel Universitesi Sosyal Bilimler
Enstittsu Dergisi, 1-153.

Dereli, D. D. (2018). Dogrudan Yabanc1 Sermaye Yatirimlar ile Ekonomik Biiylime
Iliskisi Uzerine Bir Degerlendirme: Tiirkiye. C.U. Iktisadi ve Idari Bilimler
Dergisi, 146-156.

Doganay, H. (2002). Dogal Kaynaklar. Aktif Yayimnevi, 3-75.
Dornbusch, R. ve Fischer, S. (1998). Makroekonomi. Ankara: Ankara Akademi.

Dursun, S. (2021). Dogrudan Yabanci Yatirimlar Ve Ekonomik Biiylime Arasindaki
fliski: BRICS-T Ulkeleri Uzerine Bir Analiz. Journal of Agri Ibrahim Cegen
University Social Sciences Institute, 353-367.

Ercan, N. Y. (2000). igsel Biiyiime Teorisi: Genel Bir Bakis. DPT Planlama Dergisi,
129-137.

Erdogan, D. (2018). Islem Maliyeti Teorisi Bakisiyla Sozlesme Siiresinin
Belirlenmesi: Havacilik Sektoriinde Ampirik Bir Arastirma. Gaziantep
Universitesi Sosyal Bilimler Enstittisii Drergisi, 2-8.

Eser, K. ve Gokmen, C. E. (2009). Beseri Sermayenin Ekonomik Gelisme
Uzerindeki Etkileri: Dunya Deneyimi ve Tirkiye Uzerine Gozlemler. Sosyal
ve Begseri Bilimler Dergisi,, 42-43.

Esra, K. (2007). Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Tiirkiye’nin Ekonomik Biiyiimesi
Uzerindeki Etkileri (2000-2007) Analizi. Selguk Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitlsu Dergisi, 32-46.

Frrat, A. ve Mortas, M. (2005). Cokuluslu Isletmelerin Yabanci Ulkeye Giris
Yollarindan Biri: Ortak Yatirim. Mevzuat Dergisi, 1-8.

Furmoly, H. (2015). Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Ekonomik Biiyimeye Etkileri:
Hindistan Ekonomisi Uzerine Ampirik Bir Inceleme. Ankara Sosyal Bilimler
Dergisi, 28-163.

Gehringer, A. (1994). Growth, Productivity And Capital Accumulation: The Effects
of Financial Goldberg. National Bureau of Economic Research , 89-108.

Gover, Z. (2005). Gover, Z. T. (2005). Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Uluslar Arasi
Ticarete Etkileri: Tirkiye Degerlendirmesi. 7.C. Basbakanlik Hazine
Miistesarligt Uzmanlik Tezleri.

79



Greene, W. (2012). Econometric Analysis Seventh Edition. Newyork: Newyork
Univesrty.

Grossman, G. ve Helpman , E. (1990). Comparative Advantage and Long-run
Growth. American Economic Review, 796-815.

Giinal, O. F. (2018). Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Ekonomik Biiyiime Uzerine
Etkisi: Orta Gelirli Ulkeler igin Panel Veri Analizi. Eskisehir Osmangazi
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitisti Dergisi, 3-89.

Gungor , U. (1979). Tiirkiye'de Yabanci Sermaye Yatimlari. Istanbul: Iktisadi
Yaynlar.

Givercin, D. (2007). Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar1 Ekonomik Biiytime
Iliskisi. Istanbul Universitesi Sosyal Bilimler Enstitisi Dergisi, 1-89.

Guvercin, D. (2007). Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlart Ekonomik Biiyiime
Mliskisi. Istanbul Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisti Dergisi, 1-90.

Gylfason, T. (2000). Natural Resources, Education and Economic development. .
Stockholm and Center for Economic policy Research, 20-80.

Halima , G. U. (2017). Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Ekonomik Biyiime Etkileri
Analizi: Gana Ornegi. Dokuz Eylil Universitesi Sosyal Bilimler Enstitlisi
Dergisi, 12-103.

Han, E. ve Kaya, A. A. (2006). Kalkinma Ekonomisi Teori ve Politika. Ankara:
Nobel Akademik Yaymecilik.

Hansen, M. W. (2000). Economic Theories of Transnational Corporations,
Environment and Development. Institut for Interkulturel Kommunikation og
Ledelse, IKL. Copenhagen Business School.

Hayaloglu, P. ve Bal , H. C. (2015). Ust Orta Gelirli Ulkelerde Saglik Harcamalar
ve Ekonomik Biiylime Iliskisi. Isletme ve Iktisat Calismalar: Dergisi, 35-44.

Hic, M. (1988). Biiyiime ve Gelisme Ekonomisi. Istanbul: Mentes Kitapevi.

Hirst, G. T.-P. (1998). The Global Economy- Myths and Realities. Cambridge
Journal of Economics, 669-684.

Hsioa, C. (2003). Analysis of Panel Data Second Edition. Cambridge: Cambridge
University Press .

Hurlin, C. ve Mignon, V. (2006). Second Generation Panel Unit Root Test. J.E.L
Classification, 1-28.

Hymer, S. H. (1960). The international. Operations Of National Firms Study Of
Direct Foreign Invesment. Mass. Ins. Of Techonology , 197.

80



IMF. (2006, 06 15). Internet: publications@imf.org. Internet: publications@imf.org:
http://www.imf.org/external/np/sta/bop/BOPman.pdf> adresinden alind1

Isleyen, S. (2020). Beseri Sermaye ve Dogrudan Yabanci Yatirimlarinm Ekonomik
Biiyiime ile Iliskisi: OECD Ulkeleri Uzerine Panel Veri Analizi. MANAS
Sosyal Arastirmalar Dergisi, 1555-1563.

Jones, C. ve Deitrih, V. (2013). Introduction to economic growth. New York: W.
NORTON & CO.

Kaldor, N. (1961). The Theory of Capital. Cambridge: International Economic
Association Series.

Kalecki, M. (1971). Class Struggle and Distribution of National Income. Cambridge:
Cambridge University Press.

Karagor, Z., Umutlu, H., & Kasap , O. (2015). Dogrudan Yabanci Yatirimlar
Ekonomik Biiyiime Iligkisi. Selguk Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii
Dergisi, 220-226.

Karagodz, K. (2007). Tirkiye'de Dogrudan Yabanci Yatirim Girislerini Belirleyen
Faktorler: 1970-2005. Yasar Universitesi Dergisi, 30-120.

Karluk, R. (2002). Uluslararas1 Ekonomik Mali ve Siyasal Kuruluslar. R. Karluk
icinde, Uluslararas: Ekonomik Mali ve Siyasal Kuruluglar (s. 623). Ankara:
Turhan Kitabevi .

Kaya, A. A. (1998). I¢sel Biiyiime Kuramlarma Ak Yaklasimi. Anadolu Universitesi
Yayinlari, 20-60.

Kazgan, P. D. (2021). Kiiresellesme Ve Yeni Ekonomik Diizen. Istanbul: Istanbul
Bilgi Universitesi Yaymnlar1 .

Kibritgioglu, A. (1998). Iktisadi Biiyiimenin _Belirleyicileri Ve Yeni Buyime
Modellerinde Beseri Sermayenin Yeri. AU Siyasal Bilgiler Fakultesi Dergisi,
207-230.

Kiligbay, A. (1984). Tirk Ekonomisi (Modeller Politikalar Stratejiler). Ankara:
Tiirkiye Is Bankas1 Kiiltiir Yaymlar1.

Kogbulut, O. ve Altmtas , H. (2019). Dogrudan Yabanci Yatirmmlar Ve Ekonomik
Biiyiime: OECD Ulkeleri I¢in Panel Esik DegerAnalizi. Erciyes Universitesi
Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 90-112.

Koyuncu, F. (2011). Dogrudan Yabanci Yatirimlarmn Iktisadi Biiyiimeye Etkisi:
Tiirkiye I¢in Bir Ekonometrik Analiz. Ekonomi Bilimleri Dergisi, 55-62.

Kregel, J. (2007). Nurkse And The Role of Finance In Development Economics. The
Levy Economics Institute, 589-589.

81



Kugler, P. (1991). Growth, exports and cointegration: An empirical investigation,.
Kiel Institute for the World Economy, 73-82.

Kula, F. (2003). Uluslararas1 Sermaye Hareketlerinin Etkinligi: Tiirkiye Uzerine
Gozlemler. C.U. Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, 63-109.

Kurtuldu, G. (2014). Dogrudan Yabanci Yatirimlarm Tiiketiciler Tarafindan Yerel
Olarak Algilanma Etkili Olobilecek Faktorlerin Degerlendirilmesi. Kirklareli
Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 15-37.

Kutlar , A. ve Salamov, . F (2016). Azerbaycan Kamu _Hastanelerinin Etkinliginin
VZA Uygulamasi ile Degerlendirilmesi. Kocaeli Universitesi Sosyal Bilimler
Dergisi, 1-16.

Lewis, A. (1954). Economic Development with Unlimited Supplies of Labour.
Manchester School of Economic and Social Studies, 91-139.

Liansheng, W. (1992). Foreign Direct Investment and Transnational Corporations; A
Review of Trade-Theoretical Approaches.

Lin, B., & Benjamin, N. (2018). Causal Relationships Between Energy
Consumption, Foreign Direct Investment and Economic Growth for MINT:
Evidence From Panel Dynamic Ordinary Least Square Model. Journal of
Cleaner Production, 708-720.

Lucas, R. (1988). On the Mechanics of Economic Development. Journal of, 3-42.

Markusen, J. (1995). The Boundaries of Multinational Enterprises and the Theory of
International Trade. Journal of Economic Perspectives, 169-189.

Nair-Reirchet, U. ve Weinhold, D. (2001). Causality Tests for Cross-Country Panels:
a New Look at FDI and Economic Growth in Developing Countries. Oxford
Bulletin of Economics and Statistics, 20-80.

Onaran, S. ve Selim, R. (2020). Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar1
Ile Ekonomik Biiyiime Arasindaki Iliski. International Journal of Economics,
Business and Politics, 410-420.

Oralbaykiz, A. S. (2019). Dogrudan Yabanct Yatwrimlarm Ekonomik Biiyime
Uzerine Etkisi: Orta Asya Ulkeleri Ornegi. International Journal of Cultural
and Social Studies, 291-304.

Oran Baskm, Kiiresellesme ve Azmliklar, Imaj Yaymevi, 4.Baski, Ankara,2001

Ornek, D. D. (2006). Yabanci Sermaye Akimlarmin Yurti¢i Tasarruf ve Ekonomik
Biiytime Uzerine Etkisi: Tiirkiye Ornegi. Ankara Universitesi SBF Dergisi,
200-216.

Ozniir, S. ve Petek, A. (2021). Dogrudan Yabanci Yatirmmlarin Cari Acik Uzerindeki
Etkisi: Tiirkiye Ornegi. Jzmir Iktisat Dergisi, 843-856.

82



Oztiirk, 1. (2004). Serbest Bélgelerdeki Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari:
Diunyadaki Uygulamalara Teoriler Isiginda Bir Bakis. Antalya: Akdeniz
I.IB.F. Dergisi.

Ozturk, M. B., Vergili, G. ve Aktan, C. (2018). Tirkiyede Dogrudan Yabanci
Yatirimlar Ile Ekonomik Biiyiime Iliskisi: Egbiitiinlesme Ve Nedensellik
Analizi. Muhasebe ve Vergi Uygulamalart Dergisi , 132-144.

Pasinetti, L. (1962). Rate of prot and income distribution in relation. Review of
Economic Studies.

Pesaran, M. (2007). A Simple Panel Unit Root Test in The Presence of Cross-Section
Dependence. Journal of Applied Econometrics, 265-312.

Pessoa, A. (2010). RveD and Economic Growth: How Strong Is The Link?
Economics Letters, 152-154.

Qadri, F. (2011). Human Capital and Economic Growth: Time Series Evidence from
Pakistan. Pakistan Business Review, 815-833.

Ramirez , M. (2000). Foreign Direct Investment in Mexico: A Cointegration. The
Journal of Development Studies, 138-162.

Romer, P. (1990). Endogenous Technological Change. Journal of Political Economy,
71-72.

Root, F. (1990). International Trade and Investment. ohio: South-Western
Publishing.

Rugman, A. M. (1980). Internationalization as a General Theory of Foreign Direct .
Weltwirtschaftliches Archiv, 365-389.

Sandalcilar , A. ve Altimer, A. (2012). Foreign Direct Investment and Gross
Domestic Product: An Application on ECO. International Journal of
Business and Social Science, 189-198.

Saud, S., Chen, S. ve Haseeb, A. (2018). Impact of Financial Development and
Economic Growth On Environmental Quality: An Empirical Analysis From
Belt and Road Initiative (BRI) Countries. Environmental Science and
Pollution Research, 2253-2269.

Saxton, D. ve Benson, M. (2005). Social Capital and the Growth of the Nonprofit
Sector. Social Science Quarterly, 16-35.

Sayar, R. (2018). Dogrudan Yabanci Yatirimlar, Ekonomik Biiyiime ve Dis Ticaret
arasindaki iligki; Tirkiye Ornegi . GUmrik Ticaret Dergisi, 73-82.

Seyidoglu, H. (2003). Uluslararas: iktisat Teori Politika ve Uygulama. Giizem Can
Yayinlari, 700-718.

83



Sezen, H. C. ve Basim, H. N. (2017). Orgiit Kuramlar. Ankara: Beta Yaymevi.

Sahin, D. (2013). Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlart ve Ekonomik Blyiime
Iliskisinin Analizi: Tiirkiye Ornegi. Journal Of Economics, 32-44.

Sener, S. (2008). Diinya’da ve Tiirkiye'de Tarihsel Perspektiften Yabanci Sermaye.
Bursa: Ezgi Kitabevi.

Tandircioglu, H. ve Ozen, A. (2003). Geg¢mis Ekonomilerinde Dogrudan Yabanci
Sermaye Yatirimlari. Dokuz Eylil Universitesi Sosyal Bilimler Enstitusi
Dergisi, 105-129.

Tari, R. ve Bozkurt , H. (2006). Tiirkiyi'de Istikrarsiz Biiylimenin Var Modelleri ile
Analizi. Istanbul iiniversitesi Iktisat fakiiltesi Ekonometri ve Istatistik Dergisi,
12-28.

Tagdemir, D. ve Erdas , H. (2018). Dogrudan Yabanci Yatirim Ekonomik Biiyiime
Iligkisi: Tiirkiye Ornegi. Trakya Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisi
Dergisi, 140-152.

Tataoglu , F. Y. (2013). [leri Panel Veri Analizi. Istanbul: Beta Basim Yayn.

Terzioglu, B. (2007). Gelismekte Olan Ulkelerde Dogrudan Yabanci Yatirmmlar:
Tiirkiye Ornegi. Ege Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisi, 50-62.

TheWorldBank.(2014).Http/Data.Worldbank.Org/About/World-Development-
Indicators-Data/Environment adresinden alindu.

Tirkcan, B. (2008). Dogrudan Yabanci Yatiwimlarin Ekonomik Biyiime Ve
Kalkinmaya Etkileri: Panel Data Analizi. Ege Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitlsu., 8-102.

UNCTAD. (1999). Comprehensive Study Of The Interrelationship Between Foreign
Direct Investment (FDI) and Foreign Portfolio investment (FPI). UNCTAD
(s. 43). Geneva: UNCTAD Secretariat.

Unsal, E. (2011). /ktisada Giris. Ankara: Imaj Yaymecilik.
Van Der Berg, H. (2001). Economic Growth And Development. Singapore.

Werner , R. ve Carbonell, J. (2018). Does Foreign Direct Investment Generate
Economic Growth? A New Empirical Approach Applied to Spain. Economic
Geography, 425-456.

Williamson, O. E. (1981). The Economics of Organization: The Transaction Cost
Approach. Chicago: American Journal of Sociology.

Wilson, H. (2008). Technological progress, economic growth. Inernational
encyclopedia of thesocialscience, 2 edition., 52-68.

84



Wooldrige, J. (2012). Introductory Econometrics A Modern Aproach 5th Edition.
Michigan: South-Western Cengage Learning.

Yaprakli, H. (2010). Gelismekte Olan Ulkelerde Dogrudan Yabanci Yatwmmlarin
Ekonomik Blyume Uzerine Etkisi: Ekonometrik Bir Analiz. Afyon Kocatepe
Universitesi Sosya Bilimler Ensitiisi Dergisi, 1-120.

Yardimei, P. (2006). Igsel Biiyiime ve Tiirkiye'de icsel Biiylmeyi Etkileyen
Faktorlerin Analizi. Selguk Universitesi Sosyal Bilimler Enstitisu Dergisi, 1-
230.

Yilmaz , M. (2008). Gelismekte Olan Ulkelerde Dogrudan Yabanci Yatirimlar-
Ekonomik Biiyiime Iliskisi: Panel Veri Analizi. Sosyal Bilimler Enstitls
Dergisi, 7-128.

Yilmaz, M. (2008). Gelismekte Olan Ulkelerde Dogrudan Yabanci Yatirimlar-
Ekonomik Biiyiime Iliskisi: Panel Veri Analizi. Sosyal Bilimler Enstitisi
Dergisi, 1-81.

Yilmaz, M. (2008). Gelismekte Olan Ulkelerde Dogrudan Yabanci Yatirmlar-
Ekonomik Biyume Iliskisi Panel Veri Analizi. Dokuz Eylil Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitlisii Dergisi, 35-148.

Yilmazer, M. (2010). Dogrudan Yabanci Yatirimlar, Dig Ticaret ve Ekonomik
Biiyiime Iliskisi: Tiirkiye Uzerine Bir Deneme. Celal Bayar Universitesi
Sosyal Bilimler Ensitist, 241-260.

Zengingoniil, O. (2004). Kiiresellesme(Yoksulluk, Gelismislik ve Isgiicii Piyasalari
Ekseninde). Ankara: Adres Yaymlari.

85



EKLER

Ek-1. Ampirik Literatiir Tarama Tablosu

Yazar

Ulke

Ddnem

Yontem

Sonug

Ramirez (2000)

Nair-Reirchet
& Weinhold
(2001)

Isleyen (2007)

Esra (2007)

Balkanli (2009)

Acharyya
(2009)

Meksika

24
Gelismekte
Olan
Ulkeler

35 OECD
Ulkeleri

Tarkiye

Tarkiye

Hindistan

1965-2000

1971-1975

1998-2017

2000-2007

1985-2017

1980-2003

ECM analizi

Sabit Etkiler ve
tesadufi  etkiler
modeli

Esbiitiinlesme
Analizi

Regresyon
Nedensenlik
Analizi

ve

Esbiitiinlesme ve
Duraganlik

Regresyon, ADF
ve Esbiitiinlesme

DYY deki
ekonomik
blylme ve
isgliciinii  pozitif
etkilemektedir.
Yabanci
yatirimlar
ekonomik
blylimeyi pozitif
yonde
etkilemistir.

BS, DYY,
GSYIH arasinda
pozitif yonli
iligki vardir.
DYY
Ekonomik
Biiyliime arasinda
pozitif iliski
bulunmasma
ragmen
degiskenin
istatistiksel
olarak anlamsiz
¢ikmustir.

DYY nin
Ekonomik
Buyime (zerine
uzun  doénemde
olumlu etkisi
vardir.

DYY ’nin
Ekonomik
Buylume (zerine
olumlu etkisi
vardir.

artis

ile

ilgili

86



Ek-1 (Devam). Ampirik Literatlr Tarama Tablosu

Yilmazer
(2010)

Ayaydin (2010)

Sandalcilar &

Altmer (2012)

Almfrajia, &
Almsafir (2014)

Bostan, Kelleci,
&Y1lmaz
(2016)

Acar (2016)

Tarkiye

Turkiye

EIT iilkeleri

Katar

Avrasya
Ulkeleri

Tarkiye

1991-2007

1970-2007

1995-2012

1990-2010

1995-2012

2001-2015

Granger
Nedensenlik
Analizi

Birim Kok
Analizi,
Johansen-Juselius
Ko-Entegration

Testi ile VAR
Nedensellik
Analizi

Granger
nedensellik
analizi

Granger
nedensellik
Levin — Lin —
Chu, Im -

Peseran — Shin,
Fisher ADF Chi2
ve Fisher PP
Chi2 Panel Birim
Kok Testleri,
Dimutrescu-
Hurlin

Nedensellik
Analizi

Panel

Nedensellik
Analizi

DYY
Ticareti
etmistir.
DYY
Ekonomik
bliylime arasinda
bir  nedensenlik
bag1 yoktur.
DYY nin
Ekonomik
Blyume arasinda
¢cok gucla  bir
iligki vardir.

Dis
Takip
Ancak
ile

DYY ile GSYIH
biiylime orani
arasinda  pozitif
nedensellik
vardir.
DYY
ekonomik
biiylime arasinda
olumlu etki
vardir.

Yabanci
Sermaye  Girisi
ile Ekonomik
Biiyliime arasinda
Ekonomik
Buyimeden
Dogrudan
Yabanci
Sermaye
degiskenine
dogru tek yonlii
bir  nedensellik
iliskisi tespit
edilmistir.

DYY ’nin
Ekonomik
Biiyiime arasinda
herhangi bir
iligki
bulunamamustir.

ile

87



Ek-1 (Devam). Ampirik Literatlr Tarama Tablosu

Al-Iriani & Al-
Shamsi (2017)

Benli & Yenisu
(2017)

Tasdemir&
Erdas (2018)

Dereli (2018)

Werner &
Carbonell

(2018)
Ozturk,

Vergili& Aktan
(2018)

Sayar (2018)

Agir & Rutbil
(2019)

Kocbulut&
Altintas (2019)

Korfez
Birligi
Konsey
Ulkeleri

Turkiye

Turkiye

Turkiye

Ispanya

Tarkiye

Tarkiye

Tarkiye

27 OECD
Ulkeleri

s 1970-2004

2005-2015

2006-2016

1995-2017

1984-2010

1974-2016

1970-2012

1971-2017

2003-2015

GMM Pedroni
Esbiitiinlesme
Analizi
Johansen
Esbiitlinlesme ve
Granger
Nedensellik
Analizi

ADF, PP, VAR,
Varyans Analizi
ADF,  Granger
Nedensenlik
Analizi,

GETS yontemi
ADF, PP, Engle
Granger
Nedensenlik
Analizi

VECM ve
Esbiitiinlesme
Analizi

Zaman Serisi
Analizi

Hansen Panel
Esik  Regresyon
Model Analizi

DYY ’nin
Ekonomik
Buylme Uzerine
uzun  dénemde
olumlu etkisi
vardir.

DYY ’nin
Ekonomik
Buylme Uzerine
olumlu etkisi
vardir.

DYY, ekonomik
blylimeyi pozitif

etkilemistir.
DYY ile
Biiylime arasinda
iligki
bulunamamustir.
DYY ile
Biiyliime arasinda
iligk1
bulunamamaistir
Engle  Granger
Esbiitlinlesmeye
gore seriler es
biitiinlesik
olmasima ragmen
Granger
nedensellik
bulunamamastir.
DYY, Dis
Ticaret ve
Ekonomik
biliylime arasinda
uzun  donemli
iliski vardir.

DYY ’nin
Ekonomik

Biiylime arasinda
sinirlt  bir iligki

bulunmustur.
DYY ile
Ekonomik
Blylme arasmna
pozitif iligki
vardir.

88



Ek-1 (Devam). Ampirik Literatlr Tarama Tablosu

Lin& Benjamin
(2019)

Oralbaykiz
(2019)

Kogbulut&
Altintas (2019)

Saud, Chen, &
Haseeb (2019)

Onaran&Selim
(2020)

Dursun (2021)

Turkiye,
Endonezya,
Nijerya,
Meksika
Orta Asya
Ulkeleri

27 OECD
Ulkeleri

59 BRI

ulkeleri

Tarkiye

BRICS-T
Ulkeleri

1990-2014

1995-2017

2003-2015

1980-2016

1980-2015

2000-2016

Panel Dinamik
En Kuguk
Kareler Yontemi

Panel ARDL testi

Hansen Panel
Esik Regresyon
Model Analizi

CADF, Peseran,
Shin,Westerlund
Esbiitiinlesme,
DSUR yaklasimi,
Dumitrescu  ve
Hurlin modelleri
Johansen
Esbiitiinlesme,
Granger
Nedensenlik

Panel Veri

Analizi

Enerji ve DYY
Ekonomik
blylimeyi pozitif
etkilemektedir.
DYY Ekonomik
blylimeyi pozitif
etkilemektedir.
DYY
Ekonomik
Buyume arasina
pozitif iligki
vardir.

DYY ekonomik
blylmeyi
olumlu
etkilemektedir.

ile

DY Y ’nin
Ekonomik
Buylime (zerine
etkisinde
Johanesen
olumlu
bulurken
Granger
nedensellik
analizine
herhangi
iligki
bulunamamastir.
DYY ile
Ekonomik
Biiylime arasinda
Esbiitiinlesme
sonucu elde
etmistir.

gore
etki

gore
bir
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