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OZET

Son yularda dogrudan yabanci sermaye (DYS) yatirumlarin gelismekte olan iilkelerin
iktisadi biiyiime siirecindeki rolii giderek daha fazla onem kazanmaktadir.  DYS
yatirimlarmin gelismekte olan iilkelere olan olumlu katkilar: iki sekilde olabilmektedir:
DYS yatirumlar: bu iilkelerin, bir taraftan iktisadi biiyiimelerini finanse etmekteki tasarruf
ihtiyacina, diger taraftan yol ag¢tiklart pozitif dissalliklarla da ekonomik kalkinmalarina
katki saglamaktadir.  Tiirkiye ekonomisinin liberallesme siirecinin temel amaglarindan
birisi, iktisadi kalkinma siirecinde DYS yatirimlarindan daha fazla yararlanmaktir. Bu
makalenin amaci, geligmekte olan bir iilke olarak Tiirkiye 'deki DYS yatirimlarinin iktisadi
biiyiimeye olan katkisini mukayeseli bir perspektiften ortaya koymaktir. Bu arastirmada
panel veri regresyon analizi kullamlmigtir. Yapilan analizler sonunda, Tiirkiye'ye gelen
DYS yatirimlarimin iktisadi biiytimeye olumlu katki yaptigi sonucuna varilmstir.

Anahtar Kelimeler: Dogrudan yabanci sermaye yatirimlar; Iktisadi biiyiime; Tiirkiye;
Gelismekte olan iilkeler.

ABSTRACT

In recent years, the role of foreign direct investment (FDI) in the growth process
of developing countries has attracted a great deal of attention. Economic benefits of FDI
towards developing countries are considered to be two fold: First, FDI can help countries
if domestic savings are insufficient to finance economic expansion; secondly it is associated
with positive externalities, which contributes to their economic development. One of the
main aims of the liberalization process of Turkish economy is to benefit more from the
foreign direct investment in the economic development process. The objective of this paper
is to investigate the effect of foreign direct investment in Turkey on economic growth from a
comparative perspective. The methodology applied in this paper is panel data regression
analysis. The results from this study indicate that FDI in Turkey has a positive impact on
economic growth.
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1. GIRIS

Gelismekte olan iilkelerin (GOU) ekonomik kalkinma siirecinde sermaye
birikimlerini siirekli arttirmalar1 6nemlidir. Sermaye birikimini arttirmanin ise i¢
ve dis tasarruflar1 arttirmak iizere iki yolu oldugu sdylenilebilir. Marjinal tiiketim
egiliminin yiliksek oldugu gelismekte olan flkeler agisindan i¢ tasarruflari
arttirmanin ve bu yontemle milli gelir artis1 saglamanin 6niinde dnemli zorluklar
vardir. Ciinkii bu iilkelerde milli gelir diigiik oldugundan marjinal tasarruf egilimi
diisiiktiir, buna karsin marjinal tiikketim egilimi goreceli olarak yiiksektir. Diger
taraftan bu iilkelerde tasarruflar1 arttrmanin diger bir yontemi ise dig tasarruf
birikimi saglamaktir. Dis tasarruflar da borglanma, hibe veya yardimlar ve yabanci
sermaye yatirimlari olmak iizere ii¢ yoldan saglanilabilmektedir. Hibe almak veya
borglanmak iktisadi agidan kisa vadeli ve gegici ¢Oziimler olarak kabul edilirken,
yabanci sermaye yatirimlari daha gegerli dis tasarruf kaynaklar1 olarak
goriilmektedir.

Yabanci sermaye yatirimlari, kendi arasinda dolayli ve dogrudan olmak
iizere ikiye ayrilmaktadir. Dolayli sermaye yatirimlart mali akimlardir ve ekonomi
yazininda iretime, isttihdama ve dolayisiyla ekonomiye Onemli oOlgiide katki
saglamadiklar1 konusunda bir fikir birligi vardir. Sonu¢ olarak bu tasarruf
araclarindan ekonomik a¢idan en yararlisinin “dogrudan yabanci sermaye (DYS)
yatirimlar1” oldugu yoniinde 6nemli bir uzlasma s6z konusudur. Bu yolla iilkeye
gelen sermaye, kurulu big¢imde oldugundan dolayi, kolaylikla geldigi iilkeyi terk
edip ¢ikamamakta ve bdylece iiretime, istihdama ve ekonomik biiyiimeye olumlu
katki saglamaktadir. Bu durum ise sermaye hareketlerinin kiiresellestigi ve bu
siirecinin  hizlandi1 giiniimiiz konjonktiiriinde, GOU’lerin bu dis tasarruf
imkanindan daha fazla yararlanmak i¢in daha ¢ok c¢aba sarf etmelerine yol
acmaktadir.

Iste biitiin bu nedenlerle DYS yatirimlarinin gelismekte olan iilkelere olan
ekonomik etkilerini aragtirmak onemli olmustur. Bu calismanin amaci, gelismekte
olan iilke grubunda yer alan Tiirkiye’nin dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin,
ekonomik biiylime {izerindeki etkisini karsilastirmali bir perspektiften incelemektir.
Karsilagtirmada Latin Amerika’dan Arjantin ve Brezilya; Dogu Avrupa’dan
Polonya, Bulgaristan ve Romanya; Asya kitasindan Cin, karsilastirmali bir analiz
bakimindan 6nemli iilkeler olarak kabul edilmistir. Bu ¢er¢evede ekonometrik
metot olarak panel veri regresyon analizi uygulanmistir. ~ Secilen yedi {ilke i¢in
olan veriler, yatay kesit icinde 16 yillik zaman serisine dayanmaktadir.

Birinci boliim olan bu giristen sonra, ikinci boliimde dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarmin ev sahibi iilkelerin ekonomik biiyiimelerine olan etkileri
ortaya konmaktadir. Uciincii béliimde Tiirkiye’ye gelen DYS yatirimlarinin
ekonomik biiylimeye olan etkisi mukayeseli perspektiften analiz edilmektedir.
Dordiincii boliim olan son boliim, elde edilen temel sonuglar1 vurgulamaktadir.
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2. DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARININ EV
SAHIBi ULKE EKONOMILERIN EKONOMIK
BUYUMEYELERINE OLAN ETKILERI

DYS yatirimlarinim 6zellikle GOU’lerin ekonomik biiyiimelerine yaptiklari
katkilar uzun bir siireden beri ekonomi yazininda tartisma konusu olmustur. Bu
konudaki c¢aligmalar genellikle DYS yatirimlarinin ev sahibi tilkedeki ekonomik
biliyiimeyi olumlu etkiledigi yoniindedir. Fakat satin-alma ve birlesme seklinde
yapilan DYS yatirimlarinda bu etki sinirli kalmaktadir (Organization for Economic
Co-Operation and Development [OECD], 2002: 9).

Ekonomik kalkinma ve biiyiime teorileri kisi bagina diisen reel milli gelir
artis1 ve bu artis1 saglayan sermaye birikimi, niifus artisi, teknolojik gelisim siireci
ve de yeni hammadde kaynaklarinin gelistirilmesi gibi faktorler iizerinde
odaklanmistir. S6z konusu teorilere goére ekonomik bilylimenin temel kaynagi
sermaye birikimidir. DYS yatirimlarinin ev sahibi iilkelere 6nemli 6l¢iide sermaye
getirerek, ekonomik biiyliimeyi hizlandirdigi séylenilebilir. Siiphesiz ekonomik
bliylimede Onemli bir faktdr de teknolojik gelismelerdir. Solow’cu biiyiime
modelinin tersine teknoloji de ekonomik biiyiime teorilerinde 6nemli bir degisken
olarak kabul edilmektedir. Nitekim Japonya ornegi bir iilkenin ekonomik biiylime
ve kalkinmasinda teknolojinin Onemini acik¢a ortaya koymaktadir. DYS
yatirimlarinin ev sahibi lilkelere yeni ve daha iistiin iiretim teknikleri gotiirmeleri
ve hatta bazilarmin Arastirma-Gelistirme (Ar-Ge) amaciyla yapilmalari, GOU’lere
GU’lerle aralarindaki teknolojik a¢11 kapatma sansi da verebilmektedir (Moosa,
2002: 73-74).

Lall ve Streeten’e gore ise ev sahibi iilkeye gelen DYS yatirimlari, ekonomik
zararlar da dogurabilir. S6z konusu zararlar ii¢ baslik altinda incelenebilir (Lall ve
Streeten’den aktaran Moosa, 2002: 74):

(1) Arastirmacilara goére DYS yatirimlarinin karlar1 ev sahibi iilkede yeniden
yatirima doniismek yerine, kaynak iilkeye donebilir,

(2) DYS yatirimlari “aykar1 transfer fiyatlamasi” (derogatory transfer pricing)
gibi tersine gelismeler dogurabilir,

(3) DYS yatirimlar: ev sahibi iilke pazarini daha az rekabetci hale getirerek,
pazar yapisini olumsuz etkileyebilir.

Borensztein, Gregorio ve Lee (1995)’ne gore teknolojik gelismeler uzun-
siireli ekonomik biiylimenin temel i¢sel belirleyicisidir. Cok uluslu girisimlerin
(CUQG) ise genellikle gelismis bilgi birikimi ve yeni sermaye mallarin1 daha diistik
maliyetlerle getirdikleri varsayilir. Fakat bu faydalarin ortaya gikabilmesi icin
Romer (1993: 548)’in de belirttigi gibi, ev sahibi iilkelerde verimli seviyedeki
beseri sermayenin varligi sarttir. Aksi takdirde, GOU’lerin DYS yatirimlarindan
yararlanma kapasitelerinin olduk¢a simirli oldugu kabul edilmistir. Dolayistyla bu
modele gore, pazara gelismis teknolojilerin girisi ve bunu kullanabilecek
seviyedeki iggilicliniin varlig1 ev sahibi iilkelerin DYS yatirimlarindan, ekonomik
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biiyiime anlaminda fayda saglamalarinin temel sartidir. Diger bir deyisle ekonomik
biiylime i¢in DYS yatirimlar ve beseri sermaye birbirlerinin tamamlayicisi olarak
ortaya ¢ikmaktadir (Borensztein, Gregorio ve Lee, 1995: 2). Borensztein, Gregorio
ve Lee ekonomik bilyiime DYS yatirimu iliskisini 82 GOU iizerinde iki ayr1 dénemi
temel alarak yaptiklar1 regresyon analizlerinde (cross-country regression) 3 temel
sonuca ulasmiglardir (Borensztein, Gregorio ve Lee, 1995: 19):

(1) DYS yatirimlar: teknoloji transferinin baglica araci olarak, ev sahibi iilke
ekonomik bilyiimesine ulusal yatirimlar1 da arttirarak bir katki saglamaktadir.

(2) DYS yatirimlarmmmn ev sahibi iilke ekonomik biiyliimesine katki
saglayabilmesi i¢in ev sahibi iilkenin belirli bir beseri sermaye stoguna sahip
olmasi gerekli olmaktadir.

(3) Dss ticarette yiiksek korumaci politikalar uygulayan ev sahibi iilkeler i¢in,
DYS yatirimlart ileri teknolojilere ulagsmanin tek yolu kabul edilmektedir.

Xu (2000)’nun ABD verileri iizerine yaptigi calismada da Borensztein,
Gregorio ve Lee’yi destekleyen sonuglara ulagilmigtir. Blomstrom, Lipsey ve
Zejan GOU’lerin ekonomik biiyiimelerini etkileyen pek ¢ok faktor arasindan en
onemlilerin DYS yatirimlar1 oldugunu bulgulamislardir. Fakat bu iilkeler yiiksek ve
diistik gelirli olarak ikiye ayrildiginda, DYS yatirimlarinin bliylimeye etkisi yiiksek
gelirli GOU’ler igin ¢ok daha fazla olmaktadir. Arastirmacilara gore bu durum
goreceli olarak daha gelismis olan iilkelerin DYS yatirinm akimlarindan ¢ok daha
fazla fayda saglayabileceklerini ortaya koymaktadir (Blomstrom, Lipsey ve Zejan,
1992: 23). Balasubramanyam, Salisu ve Sapsford (1996), Bhagwati’nin DYS
yatirimlarinin ihracat yonelik sanayilesme stratejisi izleyen GOU’lerde, ithal-
ikamesi izleyen {iilkelere nazaran biiylimeye daha fazla katki yaptigi goriisilinii test
etmiglerdir. Arastirmacilar bu varsayimi ihracat destegi uygulayan iilkeler igin
kanitlamiglar fakat ithal ikamesi uygulayan iilkeler icin belirleyici bir etki
bulamamuiglardir (Balasubramanyam, Salisu ve Sapsford, 1996: 103: 104).

Alfaro, Chanda, Kalemli-Ozcan ve Sayek (2004)’nin yaptiklari
calismalarinda DYS yatirimlarinin ev sahibi iilkenin ekonomik biiyiimesine katki
yapabilmesini, ev sahibi iilkedeki finansal piyasanin gelismisligine baglamislardir.
Ayrica, arastirmacilara gore, ev sahibi iilkenin isgiliciindeki potansiyel kesintiler,
bilgi birikimi diizeyi ve alt yap1 yatirimlarmin varhigi da kalkinma yazininin da
ihmal ettigi konular olmustur (Alfaro vd., 2004, 92). Arastirmaya gore, DYS
yatirimlar: ile ekonomik biiyiime iliskisi tek basina belirsiz bulunmustur. Fakat
finansal piyasalarin gelismisligi analize dahil edildiginde sonu¢ degismektedir ve
bu durumda DYS yatirimlart ev sahibi iilkenin ekonomik biiylimesi iizerinde
oldukga belirgin bir etki yaratmaktadir (Alfaro, Chanda, Kalemli-Ozcan ve Sayek,
2004: 94).

Fakat bu varsayimlarm tersine DYS yatirimlarmin ekonomik biiyiimeyi
olumsuz yonde etkiledigine iliskin de &nemli caligmalar yapilmistir. Ornegin,
Carkovic ve Levine (2000) ekonomik biiylime ile DYS yatirimlarim iligkilendiren
belirgin bir etki bulamamiglardir (Carkovic ve Levine, 2000°den aktaran, Lipsey,
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2001: 56). Menciger (2003) ise gecis ekonomilerinde DYS yatirimlart ile
ekonomik biiylime iligkisini incelemig ve bu ikili arasinda negatif bir iligki
bulmustur. Menciger, bu “sasirtict” sonucunu gegis lilkelerine gelen DYS
yatirimlarinin biiyiik 6lglide ozellestirilen kamu isletmelerinin satin alinmasina
baglamistir. Menciger’e gore, bu satin alma iglemleri, sabit yatirimlarda herhangi
bir artis yapmamakta daha ¢ok tiiketimi ve ithalat1 arttirmaktadir. Dolayisiyla gecis
ekonomilerine gelen DYS yatirimlar1 ekonomik biiyiimeyi arttirmanin tersine bu
tilkelerdeki biitce aciklarini arttirarak ekonomik biiyiimeyi olumsuz etkilemektedir
(Menciger, 2003: 502).

Ampirik c¢aligmalar yukarida da Ozetlendigi ilizere DYS yatirimlarmin
ekonomik biiyimeye katkisi hakkinda net sonuglar vermemektedir. Fakat bu
caligmalardan DYS yatirimlarmin genellikle ekonomik biiylimeyi hizlandirdig:
ama bu durumun ev sahibi iilkeye gelen DYS yatirimlarinin niteligine ve ev sahibi
iilkedeki finansal piyasalar, alt yap1 yatirimlart ve nitelikli isgiiciiniin varhg: gibi
bir takim faktorlere bagl oldugu sdylenilebilir.

3. TURKIYE’YE GELEN DOGRUDAN YABANCI SERMAYE
YATIRIMLARIN EKONOMIK BUYUMEYE ETKIiSININ
SECILMIS GELISMEKTE OLAN ULKELERLE
KARSILASTIRMALI ANALIZi

Calismanin bu boliimiinde, Tirkiye ve seg¢ilmis alt1 lilkede DYS yatirim
girigleri ile ekonomik biiylime performanslar1 karsilastirilmistir. Karsilastirmada
yer alan {ilkeler, Latin Amerika, Asya ve Dogu Avrupa’dan segilmistir. Latin
Amerika’dan Arjantin ve Brezilya; Dogu Avrupa’dan Polonya, Bulgaristan ve
Romanya, Asya kitasindan Cin, karsilastrmali bir analiz bakimindan 6nemli
iilkeler olarak kabul edilmistir.

Secilen yedi iilke eldeki veriler yatay kesite ve 16 yillik zaman serisine
dayanmaktadir. Bu verilere iliskin iilke sayisini arttirmak miimkiindiir. Fakat
Ozellikle Bulgaristan, Romanya ve Polonya gibi iilkeler 1990 6ncesine Dogu
Bloku’na iiye olduklarinda bu iilkeler i¢in s6z konusu dénem 6ncesinde ya saglikli
veriler bulunmadigindan ya da 1990 o6ncesinde bu iilkelere 6nemli DYS yatirimi
gelmediginden dolay1 zaman serisini arttirmak pek miimkiin degildir. Bu durumda
verileri birlestirerek panel veri regresyon analizi yapmak daha saglikli sonuglar
iiretecegi disiiniilmiistiir. Dolayisiyla 16x7 = 112 adet goézlem elde edilmistir. Bu
da mevcut literatlire gore panel veri analizi yapmak ic¢in yeterli bir rakamdir.
Calismada kullanilan veriler United Nations Conference on Trade and
Development (UNCTAD) 1n elektronik veri tabanindan alinmustir.

Caliymada DYS yatirimi-ekonomik biiyiime iligkilerini ele alan uygulamali
caligmalarin biiylik bir kisminda oldugu gibi toplam iiretim biiyiime esitligi
kullanilarak, panel veri regresyon analizinin kurulmasi amaglanmistir. Asagidaki
bir esitlik tahmin edilmistir.
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GSMH,, = c+ ADYSY, +e,
(E.1)

Esitligin sol tarafinda secilen iilkelerin Gayri Safi Milli Hasilalar1 (GSMH)
yer alirken agiklayici degisken olarak yine aym iilkelere giren DYS yatirimlari
(DYSY) yer almigtir. Yukaridaki esitlikten goriilebilecegi gibi biitiin agiklayici
degiskenlerin katsayilarinin pozitif deger alacagi beklenmektedir.

Degiskenlerin birim kdk smamalar1 i¢in bu programda yer alan Levin,
Lin&Chi t", Breitung t-stat, Im, Peseran and Shin W-Stat, Fisher-ADF Chi-Square,
Fisher-PP Chi-Square ve Hadri Z-Stat panel veri birim kok testleri kullanilmugtir.
Yapilan birim kok sonuglart  Esitlik—1 i¢in duraganlik saptayamamistir.
Duraganlhigin elde edilebilmesi kullanilan en saglikli yontem bagimli (GSMH) ve
bagimsiz (DYSY) degiskenlerin logaritmasin1 almaktir. Nitekim analizde bu
yapilmis ve asagidaki gizelgeden de goriildiigii iizere Breitung t-stat hari¢ biitiin
degiskenler “seviye”de (level) duragan bulunmustur. Daha sonra “birinci farklara”
(first difference) bakilmis burada ise Breitung t-stat i¢in de duraganlik tespit
edilmistir.

Tablo 1: Yapilan Birim Kok Testinin Sonuglari

Yontem istatistik Olasihk Yatay Kesit Gozlem
Levin, -13.3597 0.0000 14 192
Lin&Chi t’

Breitung t-stat -3.34509 0.0004 14 178
Im, Peseran -10.6564 0.0000 14 192
and Shin W-

Stat

ADF- Fisher 136.899 0.0000 14 192
Chi-Square

PP- Fisher 173.657 0.0000 14 196
Chi-Square

Hadri Z-Stat 3.49111 0.0002 14 210

Bu asamadan sonra FEsitlik-1’e gore yapilan analizlerde hem sabit hem de
rastsal etki modelleri i¢in otokorelasyon sorunu bas gostermistir. Otokorelasyon,
hata teriminin birbirini izleyen degerleri arasinda iliski bulunmas1 halidir. Ayrica
bu durum, dogrusal regresyon modelinin énemli bir varsayimindan sapmay1 igerir.
Dolayisiyla otokorelasyon oldugunda hata terimleri arasinda bir iliski
bulunmaktadir (Tar1, 2006, 195). Bu otokorelasyonu gidermek icin sabit etkili
modellerde kullamlan bir yontem bagimli degiskenin ARCH ydntemine gore
AR(1) ve AR(2) ile olmak tizere iki donem gecikmesi alinmigtir. Bu durum bagiml
degiskenin (GSMH) daha oOnceki donemlere benzer bir egilimi oldugunu
gostermektedir. Daha agik bir ifadeyle yillar boyunca iilkelerin GSMH’larinin
belirlenmesinde ¢ok ciddi degisiklikler olmadigindan bu degiskenler birbirleriyle
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iligkili ¢ikacaktir. Otokorelasyonu gidermek icin yapilan ikinci bir islem de
bagimsiz degiskenin (DYSY) bir donem gecikmesini almak olmustur. Bu da DYS
yatirmmlarinin GSMH’y1 bir déonem gecikmeli olarak etkiledigini gostermektedir.
Buna gore kurulan yeni denklem asagidaki gibi yazilabilir;

logGSMH _ =log ©YSY ., -
+log GSMH ., ~+log GSMH P ey

(E.2)

Tablo-2’de yapilan analizde sadece sabit etki modeline iliskin sonuglarin yer aldig
goriilmektedir. Bu durumum nedeni bagimli degiskenin 2 donem gecikmesi
alindigi i¢in bu noktadan sonra rastsal etki modeline iligkin tahmin
yapilamamasidir.

Tablo 2: Sabit Etki Modelinin Sonuglari

Degisken Katsayilar Standart Hata t-istatistik  Olasilik
C 22.20645 8.189557 2.711557 0.0082
log(DYSY)w1 0.513560 0.364063 1.410636 0.1622
AR(1) 0.565185 0.107585 5.253359 0.0000
AR(2) 0.94477 0.103630 0.911672 0.3646
Arjantin-C 2.887955
Brezilya-C 4.305124
Bulgaristan-C ~ -9.428851
Cin-C 4.043394
Polonya-C 2.479583
Romanya-C -8.731651
Tiirkiye-C 4.444447
Etki Spesifikasyonu

R’ 0.935549  Durbin-Watson 2.191341  Olasihk  0.000000

Diizeltilmis R>  0.928388 AlIC 4.090678

Tablo-2’de yer alan etki spesifikasyonuna iliskin gostergeler tahminin en
dogru sonuclar1 gosterdigini isaret etmektedir. Ayrica, Durbin-Watson test
istatistigi de otokorelasyon sorununun biiyiik dl¢iide giderildigini gostermektedir.
Diger taraftan buradaki model logaritmik olarak tahmin edilmistir. Modeli
logaritmik olarak tahmin etmenin bazi faydalar1 vardir. Bunlardan birincisi DYS
yatinmlarinda ve GSMH’da yillar itibariyle meydana gelen dalgalanmalarin
yarattig1 istatiksel sorunlar giderilmektedir. Diger 6nemli neden ise logaritmik
tahminler yaparak, tahmin edilen katsayilarin (degeri) DYS yatirimlarinin
aciklayici degiskenlere gore katsayilarini vermesini saglamaktir. Boylece her bir
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tilkenin katsayisi o iilke i¢in DYS yatirimlarinin ekonomik biiyiimeye ne kadar etti
yaptigini gosterecektir.

Tablo-2’den de goriildigii gibi DYS yatimlart ekonomik biiylimeye bir
donem gecikmeli etki etmektedir. Buna gore bir iilkeye Ornegin 1999 yilinda
yapilan DYS yatinm etkisini 2000 yilinda gostermektedir. Bu etki ise

log ©YSY 1_1 ~’de goriildiigii gibi (0,513560) olumlu bir etkidir. Diger taraftan

her bir tlkenin katsayisi o iilkede DYS yatirimlarinin ekonomik biiylimeye ne
kadar katki yaptigin1 gostermektedir. Buna gore incelenen 1990-2005 déneminde
DYS yatirimlarmin ekonomik biiylimeye en fazla katki yaptigi iilke Tirkiye
(4.444447) en az katki yaptig1 iilke ise Bulgaristan’dir (-9.428851). Tiirkiye’yi
sirastyla Brezilya (4.305124), Cin (4.043394), Arjantin (2.887955), Polonya
(2.479583) ve Romanya (-8.731651) takip etmektedir. Polonya ve Romanya’nin
eksi katsayilar1 nedeniyle katkilarinin olumlu olmas: tartisilabilecek bir konudur.

4. SONUC

DYS yatirimlar;, GOU’ler agisindan o6zellikle 1980 sonrasi dénemde en
giivenilir bir dis finansman kaynagi olarak kabul goérmiistiir. 1980 Gncesine gore
DYS yatirimlar1 hakkindaki karsit goriisler biiyiik olgiide azalmis ve GOU’ler
agisindan arttk bu yatinmlardan daha fazla nasil fayda saglanabilecegine
doniismiistiir.

24 Ocak 1980 Reform ve Istikrar Programu ile Tiirkiye ekonomisi, diinya
ekonomisine daha acgik hale gelmis ve DYS girislerini arttirmak istemistir. Daha
onceki donemlere gore, 1980-2000 doneminde DYS yatirimlarinda belirgin bir
artis gozlenmistir. Ancak bu alandaki ¢cok daha ileri diizeydeki DYS girisleri,
2000’1 yillarin baslarindan itibaren ortaya ¢ikmistir. Son yillarda yasanan siyasi
ve makroekonomik istikrar, 2003 yilinda DYS alaninda yapilan mevzuat
degisikligi ve AB ile baslatilan katilim miizakereleri siireci, DYS giriglerinin son
dénem nispi yliksekligini aciklamaktadir.

Bu c¢alismada Tiirkiye’ye gelen DYS yatirimlarinin ekonomik biiyiimeye
etkisi incelenmistir. Bu iligkiyi incelemeye yonelik olarak panel veri regresyon
analizi kullanilmigtir. Bu analiz neticesinde elde edilen bulgular, Tiirkiye’ye gelen
DYS yatirimlarinin iktisadi biiyiimeye olumlu katki yaptigini1 gostermistir. Hatta
Tirkiye’deki bu etki, karsilastirma yapilan Arjantin, Brezilya, Bulgaristan, Cin,
Polonya ve Romanya gibi iilkelerden daha da belirgin olarak ortaya ¢ikmustir.
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