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OZ: Bu calismada, gelisen yedi ekonomi (E7) igerisinde yer alan Cin, Brezilya, Hindistan,
Endonezya, Meksika, Rusya ve Tiirkiye'de dogrudan yabanci yatirimlarin iktisadi kalkinma
hiz1 tizerindeki etkileri analiz edilmektedir. 1990-2015 dénemini kapsayan yillik verilerin
kullanildig1 calismada, iki degisken arasindaki iliskinin incelenmesinde dinamik panel veri
analizi tahmincilerinden Genellestirilmis Momentler Yontemi kullanilmistir. Ulagilan so-
nuglar, gelisen yedi ekonomide dogrudan yabanci yatirimlarin gayri safi yurtici hasiladaki
pay1 artiginda iktisadi kalkinmanin da hizlanacagini gostermektedir.
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ABSTRACT: In this study, it is analysed that the effects of foreign direct investment on
economic development rate in China, Brasil, India, Indonesia, Mexico, Russia and Turkey,
that’s in on emerging economies (E7). In the study that is used annual data for 1990-2015
period, it is used Generalized Method of Moments, which is a estimator of dynamic panel
data analyses, for investigating between two variable. The obtained results showed that
economic development also accelerate when the share of foreign direct investment in the
gross domestic product increase in the emerging economies.
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GIRIS

Ana faaliyetin yiiriitiildiigi tilke disinda faaliyet gosteren firma hisselerinin %
10’unun veya daha fazlasimin satin alinmasi olarak tanimlanabilen dogrudan
yabanci yatirimlar (Salvatore, 2011), portfdy yatirimlar: ve sicak para gibi eko-
nomik veya siyasi bir istikrarsizlik durumunda tilkeleri kolayca terk edebilen
sermaye tiirlerine oranla gelismekte olan {ilkeler tarafindan daha ¢ok tercih
edilmektedir. Ozellikle ulusal tasarruf oranlariin yetersiz oldugu gelismekte
olan tilkeler, iktisadi kalkinma seviyelerini ilerletecek diizeyde yatirim yap-
ma imkanina sahip olamamakta ve yabanci sermayeye yogun bicimde ihtiyag
duymaktadirlar.

Yabanci sermayeye ihtiya¢ duyan iilkeler, bu ihtiyaglarim1 bor¢glanma veya
portfdy yatirimi seklinde de elde edebilmektedirler. Ancak, dogrudan yabanci
yatirimlar yabanci fon girisi saglamanin yaninda gelismekte olan iilkeler icin
potansiyel ek avantajlar da sunmaktadir. Bu avantajlarin arasinda en énem-
lileri; tilkenin teknoloji seviyesini ilerletme, yonetim bilgisi ve ticari sirlarin
transferi, istthdam artis1 saglama, i¢ piyasay: genisletme, ulasim ve haberles-
me alt yapisin1 gelistirme, hammaddelerin etkin dagilimini gerceklestirme,
beseri sermaye diizeyini yiikseltme ve bu faktorlerin sonucu olarak da iktisa-
di kalkinmaya yol agmasidir (Asiedu, 2002; Bengoa ve Sanchez-Robles, 2003;
Yilgor, vd.,2011; De Castro, 2013). Dogrudan yabanci yatirimlar “Cok Uluslu
Sirketler” tarafindan yapilmaktadir. Cok uluslu sirketler bir iilkeye yatirim ya-
parken Ozellikle karlilik basta olmak {izere, yatirim yapilan iilkenin maliyet
avantajina, genis bir i¢ piyasaya, ihracat potansiyeline ve yetismis bir isgticiine
sahip olmasina da dikkat etmektedir.

Dogrudan yabanci yatirimlarin iktisadi kalkinma tizerinde 6nemli etkileri mev-
cuttur. Tktisadi kalkinma, yillik {iretim artigma ek olarak ekonominin sosyal,
kiiltiirel, kurumsal ve siyasal yapisinda da 6nemli degisimlerin meydana gel-
mesidir. Ulusal tasarruflar1 tamamlayici niteligi bulunan dogrudan yabanci yati-
rimlar, giris yaptig1 tilkelerde yeterli bir begeri sermaye diizeyi bulunmasi duru-
munda teknolojik yayilmaya da katki saglamaktadir (Reisen and Soto, 2001, 4-5).
Bu teknolojik yayilma da ekonominin biitiiniinde verimlilik artisina yol agarak,
tilkenin uzun doénemli kalkinma hizi tizerinde olumlu etkiler dogurmaktadir.

Gelisen ekonomilerde (E7) dogrudan yabanci yatirnmlarin iktisadi kalkinma
hiz1 tizerindeki etkisinin incelendigi ¢alisma, giris boliimii de dahil olmak
tizere ii¢ boliimden olusmaktadir. Giris boliimiinii izleyen ikinci boliimde 6n-
celikle gelisen ekonomiler (E7) tamitilmakta, ardindan gelisen ekonomilerde
1990-2015 doneminde dogrudan yabanci yatirim ve iktisadi kalkinma arasin-
daki iliski tizerinde durulmaktadir. Ayni1 zamanda bu béliimde, dogrudan ya-
banci yatirimlar ve iktisadi kalkinma iligkisini inceleyen ¢aligsmalar hakkinda
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da kisaca bilgi verilmektedir. Ugiincii ve son boliimde ise 6ncelikle calismada
kullanilacak model ve veri seti tanitilmakta, ardindan model cercevesinde elde
edilen sonuglar degerlendirilmektedir.

GELISEN EKONOMILER VE GELISEN EKONOMILERDE DOGRUDAN
YABANCI YATIRIMLAR - iKTiSADI KALKINMA iLiSKiSi

Gelisen ekonomiler (Emerging Seven) kavramu ilk kez 30 Kasim 2006 tarihinde
PricewaterhouseCoopers tarafindan yayinlanan raporda yer almigtir. Bu rapo-
ra gore; Cin, Hindistan, Brezilya, Rusya, Meksika, Endonezya ve Tiirkiye'nin
olusturdugu E7 ekonomilerinin 2020 yilina kadar ABD, Japonya, Almanya,
Fransa, Ingiltere, Italya ve Kanada'min olusturdugu G7 {ilkelerini gayri safi
yurtici hasila (GSYH) bazinda yakalayacag1 ongoriilmektedir. Yine tahminlere
gore Cin de 2020 yilinda ABD’yi gecerek GSYH diizeyi en yiiksek iilke olacak-
tir (Samadder, Ghosh and Basu, 2012: 12-13).

Bu iilkeler arasinda 6zellikle Cin, dogrudan yabanci yatirimcilarin da yogun
olarak tercih ettigi bir {ilke konumundadir. 2015 yilinda diinyada 12.040 mil-
yar $ seviyesinde gerceklesen dogrudan yabanci yatirimlarin yaklasik 250 mil-
yar $lik kismu Cin’e yonelmistir. Cin, bu alanda 2015 yilinda ABD’den sonra
ikinci tilke konumundadir. Cin’in disinda ayni dénemde Brezilya 75 milyar $,
Hindistan 44 milyar $, Meksika 30 milyar $, Tiirkiye 16 milyar $, Endonezya
15 milyar $ ve Rusya ise 4 milyar $ dogrudan yabanci yatirim ¢ekmistir (Wor-
ld Bank, 2016a). Gelisen yedi ekonomi 2015 yilinda diinyada gerceklestirilen
dogrudan yabanci yatirimlarin yaklasik % 4’iine ev sahipligi yapmustir. ABD
ise tek bagina yaklasik % 3,5 diizeyinde bir paya sahiptir.

Grafik 1. Geligsen Ekonomilerde Dogrudan Yabanci Yatirim - fktisadi Kalkinma
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Grafik 1'de, gelisen yedi ekonomide dogrudan yabanci yatirimlarin GSYH
icerisindeki pay1 ile her bir {ilkenin kalkinma hizi arasindaki iligki iizerinde
durulmustur. Cin’e ait Grafikte de acikca gortildiigi gibi, 1990-2015 donemin-
de dogrudan yabanci yatirimlarin GSYH'deki payi ile iktisadi kalkinma hiz
arasinda yakin bir iliski mevcuttur. Cin ekonomisinin diger ekonomilerle ki-
yaslandiginda oldukga yiiksek bir biiytime hizina sahip oldugu da goriilmek-
tedir. Ozellikle 1990'l1 yillarda yiikselen piyasalarda goriilen finansal krizlerin
Cin'de yasanmamasindaki en énemli sebeplerden bir tanesi, Cin’in spekiilatif
sermaye hareketleri tizerine uygulamis oldugu kisitlamalardir. Diger tilkelere
ait Grafikler incelendiginde, bu tilkelerin Ciin’in aksine ciddi ekonomik krizler
yasadiklar1 ve bu krizlere bagli olarak dogrudan yabanci yatirim girislerinde
azalmalar meydana geldigi goriilmektedir. Endonezya’min 1998-2002 yillar:
arasinda, Hindistan, Tiirkiye ve Rusyanin 2008 krizinden sonra yasadiklar:
tecriibe buna 6rnek olarak gosterilebilmektedir.

Genel olarak bakildiginda gelisen ekonomilere yonelen dogrudan yabanc ya-
tirimlarim belli bir istikrara sahip oldugu goriilmektedir. Ozellikle Tiirkiye'ye
ait Grafik incelendiginde, 2000'li y1llarin ortalarinda Tiirkiye’ye yonelik dogru-
dan yabanc yatirim girisinde artis oldugu dikkatlerden kagmamaktadir. Dog-
rudan yabanci yatirim seviyesindeki bu artisin en 6nemli nedeni ise Tiirki-
ye'nin gerceklestirdigi 6zellestirme uygulamalaridir. Kamu veya 6zel kesime
ait isletmelerin ¢ok uluslu sirketlere satis1 da dogrudan yabanci yatirim olarak
degerlendirilirken, bu tiirdeki yatirrmlar “Boz Alan (brownfield)” yatirimlar:
olarak ifade edilmektedir (Meyer and Estrin, 2001). Boz alan yatirimlar1 ekono-
mide mevcut isletmelerin el degistirmesi sonucu gergeklestigi i¢in, yeni tesis-
lerin ekonomiye kazandirilmasi anlaminda etkileri hemen hemen hig¢ bulun-
mamaktadir. Dogrudan yabanci yatirimlarin bir {ilkeye yeni tesis kurulmasi
sayesinde gelmesi literatiirde “yesil alan (greenfield)” yatirimlar: olarak ifade
edilmektedir (Nocke and Yeaple, 2007). Makro ekonomik anlamda gelismeye
yol agan dogrudan yabanci yatirim tiirii de yesil alan yatirimlaridar.

Literatiirde dogrudan yabanci yatirim ve iktisadi biiyiime/kalkinma arasinda-
ki iligkiyi farkl tilke ve iilke gruplar1 temelinde inceleyen ¢ok sayida calisma
yapilmistir. Bu ¢alismalardan; Borensztein, De Gregorio ve Lee (1998), Soto
(2000), Raisen ve Soto (2001), Hansen ve Rand (2006), Vo (2010), Vergil ve Ka-
raca (2010) ve Aizenman, Jinjarak ve Park (2013) tarafindan yapilan ¢alismalar
dogrudan yabanci yatirimlarla iktisadi biiyiime/kalkinma arasinda pozitif bir
iliski oldugunu gostermektedir. Bunun yaninda Baharumshah ve Thanoon
(2006) ve Bhattacharya ve Bhattacharya (2012) tarafindan yapilan calismalar-
da ise dogrudan yabanci yatirimlar ve iktisadi bliytime/kalkinma arasinda gift
yonlii nedensellik iliskisi bulundugu sonucuna ulasilmistir.
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Literatiirde farkli sonuglara ulasan caligmalar da mevcuttur. Ornegin; Prasad,
Rajan ve Subramanian (2007) tarafindan yapilan ¢calismada dogrudan yabanci
yatirimlara ek olarak portfoy yatirimlar: da gergeklestiginde iktisadi biiyiime
veya kalkinma hizi {izerinde pozitif bir etki dogmaktadir. Mody ve Murshid
(2005)’e gore 60 gelismekte olan tilke i¢in 1980'li yillarda dogrudan yabanci ya-
tirim ile iktisadi biiytime/kalkinma arasinda pozitif bir iliski mevcutken, ayni
iligski 1990l yillarda s6z konusu degildir. Karaca ve Abasiz (2007)'a gore 25
gelismekte olan {ilke i¢in 1980-2005 doneminde dogrudan yabanci yatirimla-
rin iktisadi biiyiimeye olan katkisi, dogrudan yabanci yatirimlarin yoneldigi
iilkedeki insan sermayesi ve alt yapinin gelismisligine gore degismektedir.
Yine Laureti ve Postiglione (2005)’ye gore de drneklem olarak kabul edilen 11
iilke i¢in dogrudan yabanci yatirimlarin biiyiime tizerinde anlamh bir etkisi
bulunmamaktadir. Akinlo (2004) ise Nijerya ekonomisi icin yaptig1 analizde
dogrudan yabanc1 yatirimlarin imalat sanayine daha ¢ok yonelmesinin iktisa-
di biiytime ve kalkinmay1 daha fazla arttiracagl sonucuna ulagmstir.

Literatiirde dogrudan yabanci yatirnm ve iktisadi biiytime/kalkinma hiz1 ara-
sindaki iliskiyi Tiirkiye 6rneginde inceleyen galismalar da mevcuttur. Ornek
(2008) tarafindan 1996-2006 doneminin analiz edildigi ¢calismada dogrudan
yabanci yatirimlar ile biiylime arasinda pozitif bir iliski mevcutken, Yilmazer
(2010) tarafindan yapilan ¢alismada ise 1991-2007 déneminde dogrudan yaban-
a1 yatirimlar ile iktisadi biiyiime arasinda gtiglii bir nedensellik bulunamamustir.

VERI SETi, METODOLOJi VE AMPIRiK BULGULAR

Calismanin bu béliimiinde gelisen yedi ekonomi (emerging seven) igin 1990-
2015 yillar1 arasinda dogrudan yabanci yatirimlarin iktisadi kalkinma hizi tize-
rindeki etkileri analiz edilmektedir. Tki degisken arasindaki iliskinin tahmini
icin Vo (2010)' nun ¢alismasindan hareketle Denklem 1 olusturulmustur. Ca-
lismanin 6rnekleminde yedi iilkenin yer almasi Panel veri tahmincilerinden
yararlanilmasini gerekli hale getirmektedir. Panel veri modelinin tahmininde
Stata 11 paket programindan yararlanilmistir. Calismada tahmini gerceklesti-
rilecek olan model asagidaki gibidir.

GRO;i=po+ B1FDI;+ B2GOVii+ B3INVi + BsOPEN; + BsINFi + & 1)

Denklem 1’de i tilkesinin t donemindeki kisi basina diigsen reel GSYH biiyiime
hizi (GRO,) bagimli degisken olarak alinmigtir. Modelin bagimsiz degisken-
leri ise dogrudan yabanci yatirrmlarin GSYH igerisindeki pay1 (FDL ), kamu
kesiminin ekonomideki agirligini temsil eden kamu harcamalarinin GSYH ige-
risindeki pay1 (GOV,), Yatirimlar/GSYH orami (INV,), disa agiklik gostergesi
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olarak dis ticaret hacminin GSYH igerisindeki pay1 (OPEN, ) ve son olarak ta
ekonomik istikrari temsil eden yillik enflasyon orani (INF, )’dir. Hata terimi ise
g, ile temsil edilmistir. Veriler Diinya Bankasi veri tabani yardimiyla olusturul-

mustur. Verilere iliskin agiklamalar Tablo 1'de yer almaktadir.
Tablo 1. Modelde Kullanilan Degiskenlere Ait Bilgiler

Degisken |Aciklama Kaynak Seri Numarasi
Kisi Basina World Bank, World Development
GRO Diisen GSYH  |Indicators, GDP per capita NY.GDP.PCAP.KD.ZG
Artist (Yillik %) |Growth (annual %)
Dogrudan World Bank, World Development
FDI Yabanci Indicators, Foreign Direct BX KLT.DINV.WD.GD.ZS
Yatirimlarin Investment, Net Inflows (% of ’ ’ ’ T
GSYH'deki Pay1 |GDP)
Kamu Kesimi  |World Bank, World Development
cov Nihai Tuketim Ir}dicators, Gen(.eral Government NE.CON.GOVT.ZS
Harcamalarinin |Final Consumption Expenditure
GSYH'deki Pay1 |(% of GDP)
Yatirmlarin World Bank, World Development
INV GSYH'deki Pay1 Indicators, Gross Capital NE.GDIL.TOTL.ZS
Formation (% of GDP)
Dis Ticaret World Bank, World Development
OPEN Hacminin Indicators, Exports of Goods and |NE.EXP.GNFS.ZS
GSYH'deki Pay1 Services (% of GDP), Imports of |NE.IMP.GNFS.ZS
Goods and Services (% of GDP)
Yillik Enflasyon World Bank, World Development
INF Indicators, Inflation, GDP NY.GDP.DEFL.KD.ZG
Artis Oram o
Deflator (annual %)

Tablo 2’de ise modelde kullanilan degiskenlere iliskin ortalama, standart sap-
ma, minimum ve maksimum degerler ile gozlem sayisina iliskin 6zet istatistiki
bilgiler sunulmustur. Ozet istatistiki bilgilere de yer verildikten sonra calisma-
da kullanilacak tahmin yonteminin belirlenmesi gerekmektedir. Daha 6nce de
bahsedildigi gibi, calismanin birim ve zaman boyutunun birden fazla olmasi
nedeniyle panel veri analizinin kullanimi uygun olmaktadir. Denklem 1’in tah-
mininde panel veri yontemlerinden dinamik panel veri analizi kullanilmistir.

Tablo 2. Ozet istatistikler

Degisken Gsi:zyllesrln Ortalama | Standart Sapma | En Kiiciik Deger Er;)lilg}er;lk
GRO 182 3.2801 4.7507 -14.5684 13.6001
FDI 182 1.9688 1.4750 -2.7574 6.2128
GOV 182 13.5761 3.7535 5.6935 21.0672
INV 182 26.3369 8.2961 11.3674 47.6780
OPEN 182 44.3823 15.7114 15.1617 110.5771
INF 182 76.8852 331.5156 -1.2726 2700.4420
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Dinamik panel veri analizinde karsilasilan problemlerden biri igsellik proble-
midir. Igsellik problemi, bagimli degiskenin bir gecikmeli degerinin modelde
bagimsiz degisken olarak yer almasi nedeniyle bu degiskenin hata terimiyle ko-
relasyonlu olmasi durumudur (Baltagi, 2005: 136). Dinamik panel veri analizin-
de igsellik probleminin ¢oziimiinde “ara¢ degisken” kullanimi 6nerilmektedir.

Arag degisken kullanimina iliskin Anderson ve Hsiao (1982) tarafindan ya-
pilan ¢calismada modeldeki degiskenlerin oncelikle birinci farklar: alinmakta,
sonrasinda ise hata terimi ile korelasyonlu olan, yani i¢sellik problemine yol
agan bagimli degiskenlerin gecikmeli degeri yerine y, , veya Ay, , arag degis-
kenlerinin kullanilmas1 onerilmektedir (Baltagi, 2005, 136). Ara¢ degiskenin
kullanildigr model nihai asamada Havuzlanmis En Kiigiik Kareler yontemiyle
tahmin edilmektedir.

Anderson ve Hsiao tahmincisi tutarli sonuglar tiretmekle birlikte, Anderson
ve Hsiao (1982) tarafindan oneriler birinci fark doniistimii ve ara¢ degisken
kullanimi1 neticesinde dinamik panel veri modellerinde degisen varyans ve
otokorelasyon problemi ile karsilasilabilmektedir (Yerdelen Tatoglu, 2012, 76).
Bu durumda Arellano ve Bond (1991) tarafindan gelistirilen Genellestirilmis
Momentler Yonteminin (Generalized Method of Moments-GMM) kullanil-
mas! daha uygun olmaktadir. GMM yonteminde birinci farklar: alinmis sabit
etkili otoregresif model, arag¢ degiskenler ile donitistiiriilerek Havuzlanmis En
Kigiik Kareler yontemi yerine Genellestirilmis En Kiiciik Kareler yontemiyle
tahmin edilmektedir. Asagida ara¢ degiskenli birinci farklar modeli ve bu mo-
delin Genellestirilmis En Kiiglik Kareler yontemi ile tahmin edildiginde elde
edilen GMM tahmincileri yer almaktadir (Caglayan Akay, 2015, 95).

Z'AY = 6Z'AX + Z'Au 2)
Sy = (AX'Z(Z'QZ)"' Z'AX) (AX'Z(Z'QZ) ' ZAY) 3)

Burada () hata terimlerinin varyans-kovaryans matrisidir. Daha énce de bah-
sedildigi gibi, degisen varyans ve otokorelasyon durumunda Anderson ve Hsi-
ao (1982) yonteminin yerine kullanimi uygun olan bu yontem kiigiik 6rnekler
i¢in sapmali sonuglar da tiretebilmektedir (Arellano and Bond, 1991, 293).

Tablo 3'te gelisen yedi ekonomi i¢in 1990-2015 déneminde dogrudan yaban-
a yatirrmlarin GSYH igerisindeki paylari ile iktisadi kalkinma hiz1 arasindaki
iliski, Arellano ve Bond (1991) tarafindan gelistirilen Genellestirilmis Moment-
ler Yontemine gore tahmin edilmis ve tahmin sonuglar1 yine ayni Tablo’da gos-
terilmistir.
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Tablo 3. Arellano ve Bond (1991) Genellestirilmis Momentler Yontemine Ait

Sonuglar
Bagimli Degisken: GRO
Degiskenler Katsay1 Z Testi Prob.
GRO(-1) 0.1548 2.07 0.038**
FDI 0.5892 2.15 0.031**
GOV -0.7688 -2.99 0.003*
INV 0.1251 1.84 0.066***
OPEN -0.0755 -2.84 0.004*
INF -0.0019 -1.62 0.104
Gozlem sayis1 168
Wald x> Testi 43.28 (0.0000)
Arellano-Bond AR(1) -6.9599 (0.0000)
Arellano-Bond AR(2) 0.2428 (0.8081)
Sargan x> Testi 177.0614 (0.0408)

*% 1, "% 5 ve **% 10 diizeyinde anlamlilig1 gostermektedir.

Tablo 3'iin altinda yer alan diagnostik testler boliimii incelendiginde, Wald
testi modelin genel olarak anlamli oldugunu gostermektedir. Dinamik panel
veri modellerinde otokorelasyonla ilgili temel sart ikinci mertebeden otokore-
lasyonun bulunmamasidir. Arellano-Bond AR(2) siireci incelendiginde “oto-
korelasyon yoktur” seklindeki temel hipotez reddedilememistir. Buna gore,
otokorelasyona iliskin kosul da saglanmistir. Son olarak Tablo 3’tin en alt kis-
minda yer alan Sargan testi de, kullanilan araglarin gegerliligine iliskin kosul
hakkinda bilgi sunmaktadir. Olasilik degerine iliskin rakam giiclii olmasa da
kullanilan araglarin gegerli oldugu goriilmektedir.

Sonuglar incelendiginde sadece iktisadi istikrar1 ifade eden INF degiskeninin
katsayisinin anlamli olmadigr goriilmektedir. Bagimli degisken olan iktisadi
kalkinma hiz1 degiskeninin bir gecikmeli degeri olan GRO(-1) degiskeni ista-
tistiksel olarak anlamli olup, bir 6nceki yilin kalkinma hizindaki bir puanlhk
artigin ilgili y1lda kalkinma hizi tizerinde 0,15 puanlik pozitif bir etki dogurdu-
gu goriilmektedir. Kamu kesiminin ekonomideki paymni gosteren GOV degis-
keni ve yatirimlarin payini gosteren INV degiskenlerinin katsayilar1 beklenti-
lerle uyumludur. Tablo 3’te dikkat edilmesi gereken en 6nemli sonuglardan bir
tanesi disa aciklik seviyesini gosteren OPEN degiskeninin katsayisinin negatif
isaretli bulunmus olmasidir. 19807 yillarla birlikte kiiresel ekonomiye hakim
olan neoliberal anlayzs, iilkelerin daha fazla disa agilmasini ve bunun iktisadi
biiyiime/kalkinma hizina da olumlu bir bigimde yansiyacagini savunmustur.
Fakat, gelisen ekonomilerin ge¢mis tecriibeleri incelendiginde {tilkelerin disa
acilmalariyla birlikte kiiresel ekonomideki olumsuz etkilere daha ¢ok maruz

6% Balikesir Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisi Dergsi
ilt: 19 - Sayi: 36-1, Aralik 2016, 1iBF - 10. Yil Gzel Sayisi



1990 Sonrasinda Gelisen Ekonomilere (E7) Yonelik Dogrudan Yabana Yatmmlar ve Iktisadi Kallinma Hizi Uzerindeki Etkileri

kaldiklar1 ve 6zellikle 19901 y1llarda gelismekte olan iilkelerde bir biri ardina
yasanan finansal krizlerin gelisen yedi ekonomiyi de olumsuz bir bi¢cimde et-
kiledigi gortilmektedir.

Goreceli olarak diger ekonomilere gore Cin ve Hindistan"in disa aciklik diize-
yi daha diistiktiir ve bu ekonomiler ciddi ekonomik ve finansal krizlerden ne-
redeyse etkilenmemislerdir. Fakat Brezilya 1990, 1992, 1998-1999, 2003, 2009 ve
2014-2015 yillarinda, Endonezya 1998 yilinda, Meksika 1995, 2001-2002 ve 2008-
2009 yillarinda, Rusya 1990 yillarin neredeyse tamaminda ve 2009 yilinda,
son olarak Tiirkiye ise 1991, 1994, 1999, 2001 ve 2008-2009 yillarinda kalkinma
hizinin negatif oldugu dénemleri yasamislardir. Bu {ilkeler icin disa acilma ile
iktisadi kalkinma hizinin negatif olmasi arasinda yakin bir iliski mevcuttur. Son
olarak ta, dogrudan yabanci yatirim oran (FDI) ile iktisadi kalkinma hizi (GRO)
arasinda pozitif ve anlaml bir iliski mevcuttur. Teorik ve ampirik literatiirle de
uyumlu olan bu sonuca gore; dogrudan yabanci yatirnmlarin GSYH igerisindeki
paymnda meydana gelen bir puanlik artis iktisadi kalkinma hizini yaklasik 0,59
puan seviyesinde yiikseltmektedir. Ancak belirtilmelidir ki, daha 6nce de ifa-
de edildigi gibi gelisen yedi ekonomiye yonelik dogrudan yabanci yatirimlarin
mevcut tesislerin satin alinmasi seklinde degil, yeni tesislerin kurulmasi gerceve-
sinde gerceklesmesi bu iilkelerde teknolojik gelisme, ihracat potansiyelinin arti-
s1, istihdam artis1 gibi olumlu etkilerin daha fazla ortaya ¢ikmasina yol agacaktir.

SONUC

Dogrudan yabanci yatirimlar, gelismekte olan tilkelerde ulusal tasarruf diize-
yindeki yetersizlikleri gidermenin yaninda, iilkelere yeni teknolojiler kazan-
dirma, yonetim ve ticari bilgilerin transferi, istthdam artis1 saglama, i¢ pazari
genisletme, ulasim ve haberlesme altyapisini gelistirme gibi pek cok imkani
da beraberinde getirmektedir. Cok uluslu sirketler dogrudan yabanci yatirim
yapacag iilkeleri tercih ederken, sirket karliligini temel almakta ve dolayisiyla
bu tiir yatirim imkanlarindan her iilke ayni dlgiide yararlanamamaktadir.

Calismada, dogrudan yabanci yatirimlar ile iktisadi biiyiime/kalkinma ara-
sindaki iliskiden hareketle literatiirdeki ¢alismalara ilave olarak iki degisken
arasindaki iliski, gelisen yedi ekonomi i¢in 1990-2015 donemi cercevesinde
analiz edilmistir. Vo'nun, yiikselen Asya ekonomileri i¢in net 6zel sermaye ha-
reketleri ve iktisadi biiyiime arasindaki iligkiyi inceledigi calismasinda kullan-
mis oldugu modelden hareketle gelisen yedi ekonomi i¢in dogrudan yabanci
sermaye hareketleri ve iktisadi kalkinma hiz1 arasindaki iligkiyi tahmin etme-
ye imkan saglayan denklem olusturulmustur. Bu denklemin tahmininde ise
dinamik panel veri tahmincilerinden Arellano ve Bond tarafindan gelistirilen
genellestirilmis momentler yontemi (GMM) kullanilmistir.
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Genellestirilmis momentler yonteminden elde edilen sonuglara gore, dogru-
dan yabanci yatirimlarin GSYH igerisindeki payinda meydana gelen bir puan-
lik artis iktisadi kalkinma hizini yaklasik 0,59 puan seviyesinde yiikseltmek-
tedir. Yani, dogrudan yabanci yatirim orani ile iktisadi kalkinma hiz1 arasinda
pozitif ve anlamli bir iliski mevcuttur. Literatiirde de, Borensztein, De Gre-
gorio ve Lee, Soto, Raisen ve Soto, Hansen ve Rand, Vo, Vergil ve Karaca ve
Aizenman, Jinjarak ve Park tarafindan yapilan calismalar dogrudan yabanci
yatirimlarla iktisadi biiyiime/kalkinma arasinda pozitif bir iliski oldugunu
gostermistir. Literatlirdeki bu ¢alismalarin sonuglari ile gelisen yedi ekonomi
icin gergeklestirilen analizin sonugclar: arasinda paralellik goriilmektedir.

Dogrudan yabanci yatirimlarin mevcut tesislerin satin alinmasi seklinde tilke-
lere gelmesi ile yeni tesis kurmasi seklinde tilkeye gelmesi arasinda da ciddi
farkliliklar bulunmaktadir. Gelisen yedi ekonomiye yonelik dogrudan yabanci
yatirimlarin mevcut tesislerin satin alinmasi seklinde degil, yeni tesislerin ku-
rulmasi cercevesinde gerceklesmesi bu iilkelerde teknolojik gelisme, ihracat
potansiyelinin artis, isttihdam artis1 gibi olumlu etkiler saglayarak iktisadi kal-
kinma hizinin daha da artmasina yol acabilecektir.
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