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Özet 

Bu çalışmanın amacı Ekonomik İşbirliği ve Kalkınma Örgütü (OECD) ülkelerinde 2000-2025 döneminde 
gerçekleşen Doğrudan Yabancı Sermaye Yatırımları (DYSY) ile Gayri Safi Yurt İçi Hâsıla’daki (GSYH) 
büyüme, beşeri sermaye, enflasyon, dışa açıklık ve döviz kuru arasındaki ilişkiyi panel veri analizi ile tespit 
etmektir. Bulgular, Türkiye’de söz konusu dönemde DYSY ile GSYH büyümesi ve beşeri sermaye arasında 
anlamlı bir ilişki bulunmadığını, dolayısıyla bu değişkenlerin yabancı sermaye (FDI) üzerinde etkili 
olmadığını göstermektedir. Buna karşılık GSYH, döviz kuru, dışa açıklık ve enflasyon değişkenlerinin 
DYSY üzerinde istatistiksel olarak anlamlı etkileri olduğu gözlemlenmiştir. Enflasyon ve döviz kuru 
değişkenleri yabancı sermaye yatırımlarını negatif yönlü etkilerken, GSYH ve dışa açıklık değişkenleri FDI 
yatırımlarını pozitif yönlü etkilemektedir. Araştırma sonuçlarına göre OECD ülkeleri içinde yer alan 
Türkiye’nin DYSY’lerden daha fazla pay alabilmesi için bir taraftan sıkı para politikası veya diğer 
makroekonomik modelleri kullanarak yüksek enflasyonu ve yüksek döviz kurunu düşürmeli, diğer taraftan 
ihracat-ithalat hacmi genişleterek DYSY’lere daha uygun yatırım ortamı sağlamalıdır.  

Anahtar Kelime: Doğrudan Yabancı Sermaye Yatırımları, Ekonomik İşbirliği Ve Kalkınma Örgütü, 
Türkiye, Doğrudan Yabancı Sermaye Yatırımları Belirleyicileri. 

Abstract 

The aim of this study is to examine, through panel data analysis, the relationship between Foreign 
Direct Investment (FDI) and Gross Domestic Product (GDP) growth, human capital, inflation, 
trade openness, and exchange rate in Türkiye, a member of the Organisation for Economic Co-

                                                           
1 Bu çalışma Yakup Kars tarafından hazırlanan “Doğrudan Yabancı Sermaye Yatırımlarının Belirleyicileri: OECD 
Ülkeleri Üzerine Bir Durum Çalışması” adlı doktora tezinden üretilmiştir. 
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operation and Development (OECD), during the period 2000-2025. The findings indicate that GDP 
growth and human capital did not yield statistically significant results with respect to FDI, meaning 
that these variables did not exert a meaningful effect on foreign direct investment. In contrast, GDP, 
exchange rate, trade openness, and inflation were observed to be statistically significant 
determinants of FDI. Inflation and exchange rate negatively influenced foreign direct investment, 
whereas GDP and trade openness positively affected FDI inflows. Accordingly, in order for Turkey 
to attract a larger share of FDI among OECD countries, it should reduce high inflation and 
exchange rates by implementing tight monetary policies or other macroeconomic models, while 
simultaneously expanding its export–import volume to provide a more favorable investment 
environment for foreign investors. 
 
Keywords: Foreign Direct İnvestment, Organisation For Economic Co-Operation And 
Development, Türkiye, Determinants Of Foreign Direct İnvestment. 
 
1. Giriş 

Kişi veya kurumların başka bir ülkede fiziksel olarak yatırım yapması olarak tanımlanan doğrudan sermaye 
yatırımları, ülkelerin ekonomik kalkınma ve büyüme hedeflerinin gerçekleşmesi açısından büyük bir önem 
taşımaktadır (Türker, 2018).   

İktisadi gelir kaynakları içerisinde önemi ve payı giderek artan kalemlerin başında gelen doğrudan yabancı 
sermaye yatırımları, gelişmekte olan ülkelerin ekonomik yapıyı güçlendirmek,  kalkınmayı sağlamak, döviz 
rezervlerini arttırmak, istihdamı genişletmek ve ülkeye yeni teknoloji transferi gerçekleştirerek ülke içinde 
rekabet ortamı sağlayarak gelişmiş ülkeler seviyesine yükselebilmelerini sağlamak açısından hayati bir 
önem taşımaktadır (Kar ve Tatlısöz, 2008). 

Bu önemin farkında olan ancak sermaye yetersizliği nedeniyle büyüme sürecini kalkınma sürecine 
dönüştüremeyen bu tür ülkeler vergi ve teşvik politikaları çıkararak yabancı sermaye çekmeyi amaç 
edindikleri ayrıca piyasa serbestleşmesi, yatırım ortamı, vergi indirimi, bedava arsa tahsisi gibi tanıtımlar 
yaptıkları (Bal ve Göz, 2010), hatta yurt dışı kaynaklara daha rahat ulaşabilmek, yabancı sermaye 
yatırımlarını kendi ülkelerine çekebilmek ve büyümelerine katkı sağlamak amacıyla teşvik kanunları 
çıkararak bu konuda bir yarış içine girdikleri görülmektedir (Şimşek, 2004). 

Coğrafi konumu nedeniyle dünya ülkeleri tarafından kara, hava ve demiryolu ile transit ülke olarak görülen 
Türkiye’nin ise özellikle 1980’li yıllardan sonra başlayan ekonomik serbestleşme politikaları ile var olan 
finansman eksikliğini gidermek için bu yarışa dâhil olduğu görülmektedir (Baskın, 2022). Nitekim Dünya 
Bankası verilerine bakıldığında Türkiye’de 2000 yılında 982 milyon dolar seviyesinde olan DYSY net 
girişlerin 2022 yılında 13.094 milyon dolar seviyesine yükseldiği görülecektir. Bu durum Türkiye’nin 22 
yıllık sürede doğrudan yabancı sermaye çekme bakımından ciddi bir yarış içine girdiğini göstermektedir.  

Gelişmekte olan bazı ülkelerin ekonomik olarak geri kalmasının nedenlerinden biri sermaye yetersizliği. 
Diğer bir değişle gelişmekte olan ülkelerde milli gelir düşük olduğundan yeterince tasarruf yapamazlar ve 
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bu nedenle de istenilen düzeyde yatırım artışı sağlayamazlar. Sermaye yetersizliğine bağlı olarak 
yapılamayan yatırımlar ise ekonomik büyümenin düşük kalmasına neden olmaktadır. Bu durum 
DYSY’lerin gelişmekte olan ülkelerin sermaye eksikliğine katkı sağlayarak ekonomik büyüme ve 
kalkınmayı desteklediğini göstermektedir (Agenor, 2003).  
 
DYSY, ülkelerin ekonomik kalkınma ve büyüme hedefleri açısından kritik bir öneme sahiptir. Sermaye 
yetersizliği nedeniyle yeterli tasarruf ve yatırım artışı sağlayamayan gelişmekte olan ülkeler için DYSY, 
ekonomik büyüme ve kalkınmayı destekleyen temel bir unsur olarak öne çıkmaktadır. Türkiye de 
1980’lerden itibaren uyguladığı ekonomik serbestleşme politikalarıyla bu sürece dâhil olmuş ve yabancı 
sermaye çekme konusunda önemli bir ivme kazanmıştır. Bu bağlamda, çalışmanın amacı 2000-2025 
döneminde 36 Ekonomik İşbirliği ve Kalkınma Örgütü (OECD)2 ülkesinde DYSY’nin belirleyicilerini 
panel veri analiziyle ortaya koymaktır. Küreselleşmenin hız kazandığı 1990’lı yılların ardından 2000’li 
yıllarda DYSY’nin artış göstermesi, seçilen zaman aralığını anlamlı kılmaktadır. Bu durum özellikle 
Türkiye gibi gelişmekte olan ülkeler için yol gösterici nitelikte olup, yabancı sermaye yatırımlarını etkileyen 
temel makroekonomik değişkenlerin ortaya konulması çalışmanın literatüre katkısını sağlayacaktır. 
 
2. Literatür Taraması 

Dunning (1981) tarafından hazırlanan “Uluslararası doğrudan yatırımın açıklanması ülkelerin pozisyonu: 
dinamik veya gelişimsel bir yaklaşıma doğru” adlı makalede 1967-1978 döneminde yaklaşık 67 ülkenin 
doğrudan yatırım akışını inceleyerek, bu akışların belirleyicileri ile bir ülkenin ekonomik gelişimi ve yapısı 
arasında sistematik bir ilişkinin olduğunu öne sürmektedir. Doğrudan yabancı sermaye yatırımlarının 
belirleyicileri olarak Pazar büyüklüğü, birim emek maliyeti, hizmet sektörü verimliliği ve enflasyondan 
bahsedilen bu makale ekonomik modelin ilk örneği olarak kabul edilmektedir (Arı ve Özcan, 2010;74).  

Türkiye’de doğrudan yabancı sermaye yatırımları (DYSY) üzerine yazılmış ilk akademik çalışma ise kesin 
olarak belirlemek zor olsa da erken dönem çalışmalarından biri Özağ (1994) tarafından hazırlanan “Ev 
Sahibi Ülke Açısından Yabancı Sermaye Yatırımlarını Etkileyen Faktörler Ve Türkiye Üzerine Bir 
Uygulama” adlı makaledir. 

Türkiye’de Doğrudan yabancı sermaye yatırımlarının (DYSY) belirleyicileri üzerine yapılan bazı akademik 
çalışmalar şu şekildedir:  

Çeviş (2009) tarafından hazırlanan “The economical determinants of foreign direct investment (FDI) in 
developing countries and transition economies.  ” adlı çalışmada 1989:01- 2006:04 döneminde 17 
gelişmekte olan ülke ve geçiş ekonomileri üzerine yapmış oldukları çalışmada doğrudan yabancı 
yatırımlarının ekonomik belirleyicilerini sırasıyla; bir önceki dönemin yabancı sermaye yatırımı, GSYİH 
büyüklüğü, ücret, Ticaret Haddi, Reel Faiz Oranı, Yurtiçi Yatırım Harcamaları şeklinde tespit etmişlerdir. 
                                                           
2 OECD* ülkeleri: Çalışmaya veri setine sahip olan ABD, Almanya, Avusturya, Belçika, Birleşik Krallık, Danimarka, 
Fransa, Hollanda, İrlanda, İspanya, İsveç, İsviçre, İtalya, İzlanda, Kanada, Lüksemburg, Norveç, Portekiz, Türkiye, 
Yunanistan, Japonya, Finlandiya, Avustralya, Yeni Zelanda, Meksika, Çekya, Macaristan, Polonya, Güney Kore, 
Slovakya, Estonya, Slovenya, İsrail, Letonya, Litvanya ve Kosta Rika eklenmiş olup, sağlıklı veri setine sahip olmayan 
Şili ve Kolombiya dâhil edilmemiştir. 
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Özcan ve Arı (2011) tarafından hazırlanan “Doğrudan Yabancı Yatırımların Belirleyicileri Üzerine Bir 
Analiz: OECD Örneği adlı çalışmada DYY belirleyicisi olarak ele aldığı büyüme oranının, altyapı düzeyinin 
ve enflasyonun DYY ile pozitif, açıklık ve cari denge değişkenlerinin ise teoride beklenenin aksine negatif 
ilişkili olduğunu saptamıştır. 

Ağayev (2010) tarafından hazırlanan “Doğrudan Yabancı Sermaye Yatırımları Ve Ekonomik Büyüme 
İlişkisi: Geçiş Ekonomileri Örneğinde Panel Eştümleşme Ve Panel Nedensellik Analizleri” adlı çalışmada 
1994-2008 yıllarıarasında 25 geçiş ekonomisi üzerinde yapılan çalışmada panel eştümleşme analizine 
göre  doğrudan yabancı sermaye yatırımları ve ekonomik büyüme değişkenleri uzun dönemde birlikte 
hareket ettiğini ve ortak bir yönelime sahip olduğunu, kısa dönem ilişkinin incelendiği panel nedensellik 
sınamalarının sonuçlarına göre de doğrudan yabancı sermaye yatırımlarından ekonomik büyümeye doğru 
güçlü, tersi yönde ise daha zayıf bir nedensellik ilişkisinin olduğunu tespit etmiştir. 

Iamsiraroj ve Ulubaşoğlu (2015) tarafından hazırlanan “ Yabancı Doğrudan Yatırım ve Ekonomik Büyüme: 
Gerçek Bir İlişki mi Yoksa Hayal Ürünü Bir Düşünce mi?” adlı çalışmada 1970- 2009 yılları arasında 140 
ülke üzerinde yapmış olduğu çalışmada doğrudan yabancı sermaye yatırımlarının ekonomik büyümeyi 
olumlu yönde etkilediği ve bu durumun gelişmekte olan ekonomilerde daha belirgin olduğu tespit etmişt  

Ünsal (2017) tarafından hazırlanan “ Doğrudan Yabancı Yatırım (FDI) ve Ekonomik Büyüme: Türkiye İle 
Diğer OECD Ülkeleri Arasındaki Karşılaştırmalı Analizler” adlı çalışmada Türkiye ve OECD ülkeleri 
üzerine yapmış olduğu çalışmada Türkiye ekonomisindeki doğrudan yabancı yatırımlarla ekonomik 
büyüme arasında uzun vadeli veya kısa vadeli bir ilişki bulamamıştır. Doğrudan yabancı sermaye 
yatırımlarının OECD ülkelerinde ise ekonomik büyümeyi olumlu yönde etkilediği tespit etmiştir. 

Uysal ve Bayar (2020) tarafından hazırlanan “Doğrudan yabancı sermaye yatırımlarının ekonomik, 
kurumsal, politik, sosyal ve kültürel belirleyicileri” adlı çalışmada piyasa büyüklüğü ve ekonomik büyüme, 
vergiler, coğrafi yakınlık, işgücü maliyeti ve niteliği, fiziksel altyapı, yatırım teşvikleri, ticari ve finansal 
açıklık, enflasyon, döviz kuru, finansal gelişme, özelleştirme ve doğal kaynaklar, DYSY’nın ekonomik 
belirleyicileri olarak belirlendiği, kurumsal kalite, politik istikrar ve politik risk, yaşam kalitesi ile kültürel 
yakınlığın da doğrudan yabancı sermaye yatırımlar üzerinde etkili olduğu tespit edilmiştir. 

Öztürk ve Bayar (2021) tarafından hazırlanan “Doğrudan Yabancı Sermaye Yatırımları, Ekonomik 
Büyüme, İstihdam ve Finansal Gelişme Arasındaki Etkileşimin Analizi: OECD Ülkeleri Örneği” adlı 
çalışmada 1995-2018 yılları arasında OECD ülkeleri üzerine yapılan çalışmada ekonomik büyüme ile 
istihdamdan doğrudan yabancı sermaye yatırımlarına doğru doğrudan, yabancı sermaye yatırımlarından 
finansal gelişmeye doğru ise tek yönlü nedensellik olduğu belirlenmiştir. 

Kardaşlar (2022) tarafından hazırlanan “Gelişmekte Olan Ülkeler İçin Doğrudan Yabancı Sermaye 
Yatırımlarının Belirleyicileri” adlı çalışmada 1996-2016 yılları arasında seçilen 16 gelişmekte olan ülke için 
DYSY ile piyasa büyüklüğü, döviz kuru, ticari açıklık, işgücü verimliliği, yolsuzluk ve politik risk arasında 
pozitif yönlü bir ilişki bulunurken, faiz oranları ile DYSY arasında bir ilişki tespit edilmiştir. 
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Koç ve Aktaş (2024) tarafından hazırlanan “Doğrudan Yabancı Sermaye Yatırımlarının Mekânsal 
Belirleyicileri: OECD Ülkeleri Örneği” adlı çalışmada 2001-2017 yılları arasında OECD ülkelerinde 
mekânsal dinamiklerin DYSY hareketleri üzerinde belirleyici oldukları tespit edilmiştir.  

Doğrudan yabancı sermaye yatırımları (DYSY) belirleyicileri üzerine yapılan bazı yabancı akademik 
çalışmalar ise şu şekildedir. 

Schneider ve Frey (1985) 1976, 1979 ve 1980 yılları için 54 gelişmekte olan ülke üzerinde yapmış olduğu 
çalışmada doğrudan yabancı yatırımlarının en önemli belirleyicisinin kişi başına GSMH ve ödemeler 
dengesi değişkeni olduğunu tespit etmiştir. 

Borensztein vd. (1998) 1970–1979 ve 1980–1989 yıllarında 69 gelişmekte olan ülke üzerinde yapmış 
oldukları çalışmada doğrudan yabancı sermaye yatırımlarının ekonomik büyüme üzerinde olumu etkisinin 
olduğu sonucuna ulaşmışlardır. 

Nunnenkamp (2002) 1987–2000 yılları arasında 28 gelişmekte olan ülke üzerine yapmış olduğu çalışmada 
pazar büyüklüğü DYSY için teşvik edici olma özelliğini korurken üretim faktörleri maliyeti ve ticari 
açıklığın beklenildiği gibi küreselleşme ile öneminin artmadığı sonucuna ulaşılmıştır. Ayrıca 1990’lı 
yıllarda DYSY’de yaşanan artışarın nedeni olarak, ticareti yapılmayan hizmetler alanındaki DYSY artışı 
gösterilmiştir. 

Apergis vd (2008) 1991-2004 yılları arası 27 geçiş ekonomisi üzerinde yapmış olduğu çalışmada ülkelerin 
uyguladığı programlara göre değişmekle birlikte doğrudan yabancı sermaye yatırımları ile ekonomik 
büyüme arasında önemli bir ilişkinin olduğunu tespit etmişlerdir. 

 Alfaro ve Charlton (2013) “Büyüme ve Yabancı Doğrudan Yatırımların Kalitesi: Tüm Doğrudan 
Yabancı Yatırımlar Eşit midir?” adlı makalesinde 1985-2000 yılları arasında 29 ülkeyi kapsayan 
çalışmasında DYSY girişleri ile ekonomik büyüme arasında dış finansmana daha bağımlı olan endüstrilerde 
iki değişken arasındaki ilişkinin daha güçlü olduğu sonucuna ulaşılmıştır. 

Osei and Kim (2020) 1987-2016 dönemi 62 orta ve yüksek gelirli ülke üzerinde yapmış olduğu çalışmada 
DYSY’nin ekonomik büyümeyi genellikle pozitif etkilediği tespit etmiştir. 

 
3. Araştırmanın Yöntemi 
 
Çalışmamızda panel veri modelerinden Random Effect (RE) ve Fixed Effect (FE) panel veri yöntemleri 
kullanılamıştır. Panel veri modellini genel olarak yazmak istersek aşağıdaki fomülasyonu elde ederiz: 

1 1 2 2 ...... , 1, 2............, .it it it k itk i ity x x x a u t T= β +β + β + + =  (1) 

Formülasyon içindeki ,i ty
 panel veri içindeki bağımlı değişkenimizi (Yabancı Sermaye Değişkeni)  sembole 

eder. İ yatay kesitleri yani ülkeleri temsil ederken t ise zaman boyutunu temsil etmektedir. 
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1 1 2 2 ......it it k itkx x xβ +β + β  ise regresyondaki bağımsız değişkenleri (Gayri Safi Yurt içi Hâsıla, GSYH’deki 
büyüme, Beşeri Sermaye göstergesi, Enflasyon göstergesi, Dışa Açıklık ve Döviz Kuru) ifade etmektedir.  

ia  yatay kesite yani ülkelere göre değişen fakat zamana göre değişmeyen ölçülemeyen değişkenleri ifade 

edereken  itu ise hem zamana göre hem de yatay kesit yani ülkelere göre ölçülemeyen değişkenleri 
barındıran hata terimidir.  

Genel panel veri yöneteminin en büyük sorunu ia ’nin bağımsız değişkenler ile arasında yarattığı 
korelasyondur. En Küçük Kareler (EKK) yönteminde göre bağımsız değişkenler arasında korelasyon olması 
sonucları sapmalı ve tutarsız yapar. Dolayısı ile bu sorunu çözmek için FE yöntemine baş vurulur.  
FE yöntemi şu şeklide işler: 

FE yani sabit etkiler yönteminde amaç regresyondan ia ’yı elemine etmektir. Yönetmi daha iyi 
anlayabilmek için tek bir açıklayıcı değişken oldugunu varsayarsak regresyonmuz aşağıdaki gibi olur. 

1 1 , 1, 2............, .it it i ity x a u t T= β + + =  
Her yatay kesit i için zamana göre ortalamasını alıp ilk regresyondan çıkartırsak yeni

1 , 1, 2............, .it it ity x u t T= β + =  
regresyonumuz aşağıdaki gibi olur. Görüldüğü üzere yeni 

regresyonda ia  regresyondan çıkarılmış olur. Bu yeni regresyon EKK yöntemine göre hesaplanırsa 

sonuçlar sapmasız ve tutaralı olacaktır. Yalnız, regresyondan ia ’yi atmak bilgi kaybına neden olacaktır. 

İkinci yöntem olan RE (Rassal Etkiler) modeline göre ise, sadece ia ’nin bağımsız değişkenler ile aralarında 
korelasyon olmadığı varsayılır.  
 
Uygulamada, FE (Sabit Etkiler) ve RE (Rassal Etkiler) birlikte hesaplanır hangi sonuca güvenileceği ise 
Hausman (1978) testine göre karar verilir. H0 Hausman Testi rededilemediği zaman Rassal Etkilere 
güvenilir. Çalışmada Hausman (1978) testi yapılmış ve sonuca göre RE sonuçlarının daha güvenilir olduğu 
sonucuna varılmıştır. 
 
4. Veri 
 
Çalışmada 36 tane OECD ülkesi için panel veri seti oluşturulmuş olup, veri frekansı yıllıktır. Bağımlı 
değişken olarak Yabancı sermaye değişkeni alınmıştır. Bağımsız değişkenlerimiz sırası ise ile şöyledir: 
GSYH (Gayri Safi Yurt içi Hâsıla, GSYH’deki büyüme, Beşeri Sermaye göstergesi, Enflasyon göstergesi, 
Dışa Açıklık ve Döviz Kuru göstergesidir. Dışa Açıklık bu ülkelerdeki ithalat ve ihracat toplamlarının 
GSYH’ya bölünmesi ile elde edilmiştir. Çalışmadaki tüm veriler Dünya Bankası Veri Merkezinden 
çekilmiştir (www.worldbank.org).  
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5.Ampirik Sonuçlar 
 
Çalışmada 36 tane OECD ülkesi 2000 yılından 2025 yılına kadar panel seti veri olarak alınmış ve STATA 
ekonometri paketi kullanılarak panel veri modellerinden Sabit Etkiler (FE) ve Rassal Etkiler (RE) tahmin 
edilmiştir. Veri seti RE ve FE tahmin edildikten sonra, Hausman Test (1978) hesaplanmıştır. Hausman Test 
reddedilemediği için, Hausman Teste göre RE (Rassal Etkiler) sonuçlarına güvenilecektir. Aşağıdaki Tablo 
1 test sonuçları verilmiştir.  
 
 
Tablo 1. Test Sonuçları 

Bağımsız Değişkenler Rassal Etkiler (RE) Sabit Etkiler (FE) 

Sabit Terim 3.17 (0.625) 2.75 (0.791) 

GSYH’deki Büyüme  9.74 (0.110) 1.03 (0.098) 

Beşeri Sermaye 1.46 (0.125) 2.14 (0.747) 

Enflasyon  -1.93 (0.001)** -2.43 (0.005)* 

GSYH  1.80 (0.0001)** 2.34 (0.000)** 

Dışa Açıklık 2.02 (0.005)* 2.24 (0.000)** 

Döviz Kuru  -.0.539 (0.005)* -0.6117 (0.000)** 

Wald Chi2 Test 
Prob> Chi2 

57.46 (0.000)** 5.15 (0.000)** 

Hausman Test 2.29 (0.8694) 

Not: Parantez içindeki sayılar olasılık değerlerini vermektedir. ** %1 anlamlılık düzeyini ifade erken, * 
değişkenin %5 anlamlı olduğunu ifade etmektedir. 
 
Yukarıdaki Tablo 1 den anlaşılacağı üzerine, RE ve FE test tahminleri benzer sonuçlar vermiştir. Fakat RE 
tahmin sonuçları değerlendirecektir. RE Testine göre Tablo bize GSYH’deki Büyüme ve Beşeri Sermaye 
değişkenleri anlamlı sonuçlar vermemiştir. Yani, bu değişkenlerin Yabancı Sermaye (FDI) üzerinde anlamlı 
bir etkisine rastlanmamıştır. Bunun dışında diğer değişkenler GSYH, Döviz Kuru, Dışa Açıklık ve 
Enflasyonun Yabancı Sermaye Üzerinde istatiksel olarak anlamlı olduğu gözlemlenmiştir. Enflasyon ve 
Döviz Kuru değişkenleri yabancı sermaye yatırımlarını negatif yönlü etkilerken, Gayri Safi Yurt İçi Hâsıla 
(GSYH) ve Dışa açıklık değişkenleri Yabancı sermaye yatırımlarını pozitif yönlü etkilemektedir. Sonuçlar 
şu şekilde değerlendirilebilir: Enflasyon arttığında, yabancı sermaye dışa kaçmaktadır. İstatiksel olarak %1 
anlamlı çıkan bu sonuca göre, enflasyondaki artış, girdi maliyetlerini yükseltmekte ve karlılığı yabancı 
sermayedar için azaltmaktadır. Dolayısı ile yüksek enflasyon durumlarında seçilen 36 tane OECD 
ülkesinde, yabancı sermaye yurt dışına çıkmayı tercih etmektedir. Diğer bir taraftan yüksek döviz kuru 
benzer etkiyi yaratmaktadır. Döviz kuru yükseldikçe, yurt içi mallar dışarıdaki mallara göre daha ucuz hale 
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gelmektedir, buda bu ülkelerde üretim yapan yabancı üreticinin mallarını daha pahalılaşması ve yurt 
dışındaki mallara göre daha pahalı olması nedeniyle rekabet gücünü azaltmasına neden olmaktadır. Dış 
piyasada rekabet gücü düşen yabancı üretici dolayı ile döviz kuru yükseldikçe bu ülkelere yatırım yapmayı 
azaltmaktadır. Diğer taraftan, GSYH’da meydana gelen artış ülke ekonomisin kalkındığını gösterir ki bu da 
yabancı sermayeyi bu ülkelere çekmektedir. Gelir sevesi artıkça bu ülkelerde yatırım yapan yabancı üretici 
için daha fazla kar anlamına gelir. Bundan başka, dışa açıklık yabancı sermayeyi pozitif yönlü 
etkilemektedir. Bu ülkelerde meydana gelen ticaret hacmi (ihracat-ithalat) artıkça, bu ülkelerde üretim 
yapan yabancı üretici dış dünyaya daha fazla mal satıp karını artıracağı anlamına gelmektedir. 
 
6. Sonuç 

Literatür incelendiğinde, yabancı sermaye yatırımlarının belirleyicileri ile alakalı birçok çalışma olduğu 
gözlemlenmiştir. Bu çalışmanın amacı, 36 tane OECD ülkesi için 2000-2025 yılları arasında panel veri setini 
kullanıp, panel veri modellerinden Sabit Etkiler (FE), ve Rassal Etkiler (RE) kullanılarak yabancı sermaye 
yatırımlarının belirleyicilerini tahmin etmektir. Çalışmanın diğer çalışmalara göre farkı, birincisi 36 
Gelişmiş Ülke gurubu olan OECD ülkesini incelemesi ve diğer çalışmalara göre zaman dilimini 
güncellemesidir.  

Çalışma sonucunda, Rassal Etkiler (RE) sonuçları baz alınmıştır. Buna göre, enflasyon ve döviz kuru 
yabancı sermayeyi negatif yönde etkilerken, GSYH ve Dışa Açıklık değişkenlerinin yabancı sermayeyi 
pozitif yönde etkilediği saptanmıştır. 

Sonuçlara göre, politika yapıcılarına şu tavsiyelerde bulunulabilir: Yüksek enflasyon ve yüksek döviz kuru 
ortamlarında yabancı sermaye kaçmaktadır. Devlet sıkı para politikalarıyla ya da diğer makroekonomik 
modelleri kullanarak yüksek enflasyonu ve yüksek döviz kurunu düşürmelidir. Diğer taraftan ihracat-ithalat 
hacmi genişleterek yabancı sermayeyi bu ülkelere çekmelidir. 
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