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oz

Dogrudan yabanci yatirimlar, bir iilke vatandaslarinin ya da kuruluslarinin kendi iilkesi disindaki iilkelerde
gerceklestirmis olduklart yatirimlar olarak ifade edilebilir. Dogrudan yabanci yatirimlari dolayli ve dolaysiz
yatirimlar olmak tizere iki sekilde ele almak miimkiindiir. Dogrudan yabanci yatirimlar, yatirimeilarin kendi tilkeleri
disindaki tilkelerde bir isyerini satin alarak ya da bir firmaya ortaklik kurarak gergeklestirdigi yatirimlar olarak ifade
edilebilir. Dolayli yabanci yatirimlar portfoy yatirimlar olarak da bilinir ve uzun vadeli tahvillerden ve dogrudan
yabanci yatirim simifina girmeyen firma hisselerine yapilan yatirimlari igermektedir. Ulkeler yurtigi tasarruflari ile
gerceklestiremedikleri sermaye ihtiyacini karsilayabilmek i¢in dogrudan yabanci yatirimlara ihtiya¢ duymaktadir.
Bu noktada dogrudan yabanci yatirimlar gelismis ekonomilerdeki giiglii sermaye hareketlerinden az gelismis ve
gelismekte olan tilkelere dogru gergeklesmektedir. Bu noktada Dogrudan yabanci yatirimlar 6zellikle gelismekte
olan tilkeler iizerinde 6nemli rol oynamaktadir. Dogru kosullarda uygulanan dogrudan yabanci yatirimlar, sermaye
gerekliligi ve ulusal tasarruf arasindaki farki azaltmaya, ev sahibi iilke ekonomisindeki beceri seviyelerini
yiikseltmede, pazar erisimimi iyilestirmede ve teknoloji transferinin gerceklesmesine katkida bulunabilir. 2000’11
yillardan sonra Tirkiye’de gerceklesen yabanci yatirimlar artis gostermistir. Bu noktada dogrudan yabanci
yatirimlarin Tirkiye’nin ekonomik biiylimesi iizerindeki etkisinin olumlu ydnde olmasi beklenmektedir. Bu
¢aligmanin konusu, dogrudan yabanci yatirim ile Tiirkiye'nin ekonomik bilyiimesi arasindaki iliskiyi incelemektir.
Bu ¢aligmanin amaci, 1980-2018 donemi i¢in Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatirimlar ile ekonomik biiyiimesi
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arasindaki iliskiyi Granger nedensellik ve VAR modeli ile incelemektir. Dogrudan yabanci yatirimlar hem sektorel
olarak hem de toplamini igerecek sekilde ele alinarak ekonomik biiyiime ile iliskisi arastirilmistir. Analiz sonucunda
Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik biiylimenin nedeni olmadig1 sonucuna ulasilmistir. Ancak
ekonomik biiylime dogrudan yabanci yatirnmlarin bir nedenidir. Ulasilan sonuglar literatiirdeki ¢aligmalari
desteklemektedir.

Anahtar Kelimeler: Dogrudan Yabanci Yatirim, Ekonomik Biiyiime, Granger Nedensellik, VAR

Extended Abstract

Foreign direct investment (FDI) can be defined as investments made by citizens or
organizations from one country to countries other than their own. Indirect and direct
investments are the two generally known types of investments. With FDI, investors may
acquire a company in another country or conduct investments that establish a firm partnership.
Foreign indirect investments, known as portfolio investments, include those made from long-

term bonds and firm shares that are not considered FDI.

FDI is necessary to meet capital needs that countries cannot realize through domestic
savings. Currently, FDI is experiencing strong capital movement from developed economies
to underdeveloped and developing economies. For this reason, FDI has a pivotal influence
on economies, particularly in developing countries. Under the right conditions, FDI can
contribute to reducing the gap between capital requirements and national savings, raising
skill levels in the host country’s economy, improving market access, and realizing technology
transfer. Since the 2000s, foreign investments made in Turkey have increased, and the impact

of direct foreign investments on Turkey’s economic growth is expected to be positive.

The aim of this study is to investigate the relationship between Turkey’s sector-wise
economic growth, in terms of FDI. In this context, an introduction to the topic is provided
in the first part of the study; the relation of FDI and economic growth in the second part; a
literature review in the third part; data and methodology in the fourth part; and empirical

findings are discussed in the fifth and final part.

This study endeavors to examine the relationship between FDI and economic growth,
during the period of 1980-2018, applying Granger causality and VAR models. FDI was
handled both on a sectoral basis and on a total economy basis to investigate the relationship to
economic growth. The stationary states of variables were first examined using Dickey—Fuller
and Phillips Perron unit root tests. The tests revealed that the variables were not stationary at

the level, but became stationary when the first differences were taken. The Granger causality
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test was then examined in three stages. In the first stage, the relationship between each sector
and economic growth was individually evaluated. In the second stage, the sectors were
considered together to examine the relationship with economic growth. Finally, in the third
stage of causality research, the relationship between the sum of FDI and economic growth was
assessed. In all three stages, no causality from the sectors was found to be attributable to FDI
regarding economic growth. In contrast, it is concluded that FDIs in the manufacturing sector
have a significant effect on economic growth at the level of 10%. Notably, a phenomenon
of causality was identified between sectors—from the service sector to the mining and
manufacturing industry, and from the manufacturing industry to the mining sector. Finally,
the VAR model was applied, with an optimal lag length determined as two and the analysis
was performed with the VAR (2) model. According to the results of the impulse-response
function and variance decomposition, FDI variables and shocks occurring in the economic
growth variable did not affect variables other than the economic growth variable in the first
period but occurred at low levels in the following period. Thus, the results obtained from the
VAR model also support the causality test results. Our analyses indicate that the FDI has no
effect on economic growth in Turkey. However, economic growth is one of the reasons for

FDIs. The results obtained support the findings of previous studies in the literature.

Keywords: Foreign Direct Investment, Economic Growth, Granger Causality, VAR
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1. Giris

Kiiresellesme kavramimin son kirk yildaki siiregte tim diinya tlizerinde gelismeler
gostermesi ile birlikte iilkeler arasinda ekonomik, sosyal ve siyasal alandaki sinirlarlar
ortadan kalkmaya baslamistir. Ulkeler arasinda var olan simirlamalarm ortadan kalkmaya
baslamasi ile ekonomik alandaki iliskiler de hiz kazanmaya baglamistir. Ekonomide iiretim
faktorlerinden birisi olan sermaye, gelismis ekonomiler ve gelismekte olan ekonomiler igin
farkl1 diizeylerde gergeklesmektedir. Ozellikle gelismekte olan iilkelerin ihtiya¢ duydugu
sermayeyi, kendi i¢ tasarruflari ile ger¢eklestirememesi disaridan sermaye yatirimlarinin
ihtiyacini gerekli kilmaktadir. Bu noktada sermaye hareketleri geligmis tilkelerdeki giiglii
sermayeden az gelismis ve gelismekte olan ekonomilere dogru bir akim olusturmaktadir.
Az gelismis ve gelismekte olan iilkelerin kendi tasarruflari ile sermaye olusumunda giigliik
cekmesi noktasinda yatirimlarin gergeklesmesi i¢in disaridan yabanci yatirimlara izin
vermesi kaginilmazdir. Diger taraftan sadece sermaye eksikligi ile yabanci yatirimlara ihtiyag
duyulmamaktadir. Ulkenin mevcut teknoloji diizeyi, bilgi birikimi, girisimcilik kiiltiiriiniin
gelismemis olmasi vb. gibi eksik konularin giderilmesi i¢in ve kalkinma politikalarinin
sirdiiriilebilirligi icin de yabanci yatirimlara ihtiya¢ duyulmaktadir. Ulkelerin ihtiyag
duyduklar1 sermaye ihtiyacini dis bor¢lanma ile gidermesi de miimkiindiir ancak dogrudan
yabanci yatirimlarin beraberinde getirdigi teknik ve altyapi alanlarindaki yeniliklerin {ilke
eckonomisine katkisi dis borglanma ile gergeklestirilememektedir. Daha 6nceleri dogrudan
yabanct yatirimlarin bir somiirge sisteminin uzantisi olarak var oldugu diisiiniilse de 1980°1i
yillardan sonra kiiresellesme hareketleri ile birlikte tilkeler arast ticaretin geligmesi beraberinde

bu olumsuz tutumdan giderek uzaklasilmaya baslamasini saglamistir.

Literatiirde hakim olan gorlis dogrudan yabanci yatirimlarin iilkenin ekonomik
biliylimesi tizerinde olumlu etkisi oldugu goriistidiir. Ancak ger¢eklesmesine izin verilecek
olan yabanc yatirimlarin planli ve ihtiyaca gore gergeklestirilmesi gerekmektedir. Yeni bir
alanda gerceklesecek olan yatirim ele alindiginda tlke icerisinde yeni iiretim alanlarinin
kurulmasi, ileri teknoloji diizeyinin islenmesi ve buna bagli yeni istihdam alaninin
yaratilmasi beklenmektedir. Ancak sirketlere ortaklik ile ger¢eklesen yabanci yatirimlarin
yeni iiretim alanlarmin kurulmasinit icermemekle birlikte istihdam diizeyini arttirmasi da
beklenmemektedir. Diger taraftan yabanci yatirimlarin beraberinde getirdigi teknoloji
uygulamalart ile iiretimin daha c¢ok teknoloji yogun bir sekilde gerceklestirilmesi ile
iggliciine olan ihtiyacin azalmasi, yerel sirketler ile rekabetin artmasi vb. gibi sorunlari da
meydana getirmektedir. Dolayisiyla bir lilkede gergeklesecek olan yabanci yatirimlara iliskin

politikalarin belirlenmesi ve uygulanabilmesi bilyiik bir nem arz etmektedir.
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Dogrudan yabanci yatirimlarin {ilke ekonomilerine yaptiklart katki ele alindiginda
az gelismis ve gelismekte olan ilkeler, yabanci yatirimcilart kendi iilkelerine ¢ekme
konusunda bir yaris igerisindedir. Tiirkiye agisindan ele alacak olursak eger, sahip olmus
oldugu dinamik ve geng is giicli, cografi konumu, Avrupa Birligi ile giimriik birliginin
olmasi, yabanci yatirimcilara yonelik tesviklerinin var olmasina ragmen yabanci yatirimlar
arzu edilen diizeylerde degildir. Bu durum Tiirkiye ekonomisinin istikrarli olmamasi,
riske acik bir ekonomiye sahip olmasi, uygulanan vergi politikalari, hukuk sisteminin agir
isleyisi, kayit disi ekonominin varligi gibi olumsuz kosullarin varligi yabanci yatirimcilart
ilke ekonomisine ¢ekme noktasinda olumsuz bir etki yaratmaktadir. Kiiresellesme ile
birlikte 2000°1i yillarin baginda yabanct yatirimeilart tilke ekonomisine ¢ekmek i¢in gerekli
diizenlemeler gerceklestirilmistir. Bu baglamda 5 Haziran 2003 tarihinde kabul edilen 4875
Sayili “Dogrudan Yabanci Yatirimceilar Kanunu” ile dogrudan yabancilari ¢gekme noktasinda

onemli bir adim atilmistir (Bilgin vd., 2009).

Grafik 1°de 1980-2018 donemi i¢in tarim, madencilik, imalat ve hizmet sektdriinde

gerceklesen dogrudan yabanci yatirimlarin paylari gosterilmektedir.
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Grafik 1. Dogrudan Yabanci Yatirimlarm Sektorel Dagilimi

Grafik 1 incelendiginde ¢alismaya konu olan sektorler ele alindiginda incelenen dénem
itibari ile en yliksek dogrudan yabanci yatirimin hizmet ve imalat sektoriinde gergeklestirildigi
sOylenebilir. Tarim ve madencilik alanindaki yabanci yatirimlar ise ¢ok diisiik diizeylerde
gergeklesmistir. Benzer yap1 1980-2018 donemi i¢in dogrudan yabanci yatirimlarin seyri

Grafik 2’de gosterilmektedir.
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Grafik 2. Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Yillara Gore Seyri

Grafik 2 incelendiginde dogrudan yabanci yatirimlarin 2000°1i yillardan sonra artis
gosterdigini soylemek miimkiindiir. Bu artig ilgilenilen sektorlerden, hizmet ve imalat sektorii
tizerinedir. Yine dogrudan yabanci yatirimlarin toplaminin 2002 yilindan sonra artig gosterdigi
goriilmektedir. Tirkiye her ne kadar yabanci yatirimeilari gekmek igin gerekli diizenlemeler

gerceklestirmis olsa da dogrudan yabanci yatirimlarin yetersiz oldugu sdylenebilir.

Bu ¢alismanin amaci ise 1980-2018 donemi i¢in yillik olarak dogrudan yabanci yatirimlari
sektorel bazda ve biitiin olarak ele alarak Tiirkiye ekonomisi ile iligkisinin incelenmesini
icermektedir. Calismada dogrudan yabanci yatirimlarin Tiirkiye ekonomisi tizerindeki etkisi

Granger Nedensellik ve VAR yontemi ile analiz edilmektedir.

2. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirinmlar ve Ekonomik Biiyiime

Mliskisi

Bir tlke vatandaslarinin ya da kuruluslarmin kendi ilkeleri disinda gerceklestirmis
olduklar1 sermaye akimlar1 dogrudan yabanci sermaye yatirimi olarak ifade edilmektedir
(Kahveci & Terzi, 2017). Yabanci sermaye yatirimlarini iki sekilde ele almak miimkiindiir.
Bu yatirimlar dogrudan yabanci yatirimlar ve dolayli (portfdy) yabanci yatirimlar olarak
degerlendirilmektedir (Acar, 2016). Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, bir {ilkeden
baska bir tilkede var olan herhangi bir isletmeyi satin alarak,yeni kurulmus olan bir isletmeye
sermaye saglayarak ya da var olan bir isletmeye ortaklik ile sermaye artisini saglayan
yatirimlardir (Karluk, 2002:466). Dolayli yabanci yatirimlar ise bir iilkede yerlesik olmayan

kisi veya kuruluslarin ilgili iilke sinirlart igerisinde mali nitelikli kazang edinmelerine yonelik
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gergeklestirmis olduklar1 faaliyetler olarak tanimlanabilir (Batmaz & Tunca, 2005:6). Bir
bagka ifadeyle portfoy yatirimlari, uzun vadeli tahvillerden ve dogrudan yabanci yatirim

siifina girmeyen firma hisselerinin elde edilmesidir (Liansheng, 1992:6).

Dunning (1993), dogrudan yabanci yatirimeilarin ilgili tilkeye girebilmesi i¢in OLI
paradigmasi olarak nitelendirdigi ii¢ kosulun birlikte ger¢ceklesmesine baglamaktadir. Bu
ii¢ kosul; firmanin sahiplik avantajinin olmast (Ownership), yabanci pazarin mekansal
olarak avantajlar icermesi (Location) ve i¢sellestirme avantajinin (Internalization) varligi
seklindedir. Sahiplik kosulu firmanin var olan {iriin, teknoloji gibi isletmeye 6zgii varliklar
ifade etmektedir. Igsellestirme avantaji ise iiretimin ilgili iilke de gergeklestirilmesini
icermektedir. Son olarak mekansal avantaj ise, isletmenin tiretim gergeklestirecegi tilkedeki
faktor fiyatlarini, ticari diizenlemeler, doviz kurunu ve politik istikrar1 kapsamaktadir (Bevan
& Saul, 2000; Dunning, 1981; Ozcan & Ari, 2010).

Ekonomik biiylime ve dogrudan yabanci yatirim arasindaki iliski, cogunlukla gelismekte
olan iilkelerde bir¢ok arastirmaci, ekonomist ve politika analisti i¢in tartisma konusu
olmustur (Simionescu, 2016:188). (Borensztein vd., 1998) ¢alismalarinda dogrudan yabanci
yatirimlarin ekonomik bilylime 6nderligini, beseri sermaye, ihracat, teknoloji transferi ve
sermaye gibi diger faktdrlerle dogrudan yabanci yatirimlarin tilkelerin ekonomik biiytimeleri
iizerinde hizlandirict etkisi oldugunu ifade etmislerdir. Dogrudan yabanci yatirimlara ev
sahipligi yapan lilkelerde, iiretim, ihracat, istihdam, 6demeler dengesi, refah artisi, teknolojik
ilerleme gibi ekonomik unsular iizerinde dogrudan yabanc1 yatirimlar olumlu etkiler meydana
getirmektedir (Samad, 2009:144). Bu olumlu etkilerin en belirgin 6zelligi katkisi ise yabanci
yatirimlara izin veren iilkenin milli geliri lizerindedir (Mucuk & Demirsel, 2013:366).
Ancak dogrudan yabanci yatirimlarin gergeklestigi tilkelerde bazi olumsuz sonuglara neden
olmaktadir. Belirli bir plana bagli kalmaksizin gerceklestirilen dogrundan yabanci yatirimlar,
iilke ekonomisi i¢in stratejik konumda olan sektdrler iizerinde hakimiyet kurabilmektedir.
Bu durumda iilkelerin para, maliye, dis politika gibi politikalar1 uygulamasini zorlasir ve
sonucunda bagimsiz bir sanayilesme politikasi uygulanamaz hale gelebilir (Seyitoglu,
2007:618). Diger taraftan dogrudan yabanci yatirim sadece sermaye yatirimi ile bir firmaya
ortaklik kurulmasi durumunda ise yeni istihdam alani1 yaratmayacagi gibi tilkenin issizlik
orani iizerinde iyilesmeye yardime1 olamayacaktir. Ote yandan dogrudan yabanci yatirimlar
ev sahibi iilkeleri teknolojik olarak bagimli hale getirebilir ve/veya dislama etkisi meydana
getirerek iilke ekonomi tizerinde olumsuz etkiler yaratabilir (Mucuk & Demirsel, 2013:372).
Dogrudan yabanci yatirimcilar biiyiik bir oranda kar transferi gergeklestirerek 6demeler

dengesi tizerinde de olumsuz etki yaratarak ekonomik istikrarin bozulmasina neden olabilir.
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Geligsmekte olan iilkeler, gelismis iilkelerle kiyaslandiginda daha diisiik bir yasam
standardina sahip tilkelerdir. Bu durumdan dolay1, bu tilkeler ekonomilerini iyilestirmeyi
amaglamaktadir. Dogrudan yabanci yatirim, bu sirketlerin bu hedefe ulasmak i¢in ¢ok dnemli
bir yoludur. Bu yatirimlarin yardimryla, gelismekte olan iilkeler ekonomik bir biiyiime firsati
bulabilirler. Bununla birlikte, bu durum yukarida belirtilen nedenlerden dolayi bu sirketler
i¢in de bazi sorunlara neden olabilir (Adali & Yiiksel, 2017:111).

Geligsmekte olan iilkeler, gelismis iilkelerle kiyaslandiginda daha disiik bir yasam
standardina sahip iilkelerdir. Bu durumdan dolayi, bu tilkeler ekonomilerini iyilestirebilmek,
yasam standartlarini ylikseltmek i¢in dogrudan yabanci yatirimcilara iilkelerinde ev sahipligi
yapmaktadirlar. Gergeklesmesine izin verilen bu yatirimlarin yardimiyla, gelismekte olan
iilkeler ekonomik bir biiyliime firsati bulabilirler (Adalt & Yiiksel, 2017:111). Diger taraftan
her ne kadar dogrudan yabanci yatirimlarin olumsuz etkileri olsa da olumlu yonleri iilkeler

tarafindan degerlendirimektedir.

Gelismekte olan tilkelerde gergeklestirilen dogrudan yabanci yatirimlar, iilkelerin tasarruf
ihtiyacinin giderilmesinde ve sermaye birikimine katki saglamasi ile birlikte iilke ekonomisinin
gelismesinde destek olmaktadirlar. Dogrudan yabanci yatirimlarin gergeklesmesi ile birlikte
iilke igerisinde pazar disiplinin gelismesi, teknolojik gelismeler, risk paylagimi, istithdam
yaratmasi ve ekonomik biiyiime {izerindeki gibi olumlu etkisi dogrudan yabanci yatirimlari
iilkeler i¢in cazip hale getirmistir. Dolayisiyla tilkeler dogrudan yabanci yatirimeilar: gekmek

amactyla giiniimiizde de ¢esitli politikalar uygulamaktadirlar.
3. Literatiir Tarama

Dogrudan yabanci yatirimlarin 1990’11 yillardan giiniimze kadar olan siiregte gelismekte
olan iilkelerde goriilen 6nemli artis, Gayri Safi Yurti¢i Hasila ile dlgiilen biiyiime dinamikleri
iizerine odaklanan bazi fikirlerin ortaya ¢ikmasina neden olmustur. Dogrudan yabanci yatirim
ile ekonomik biiyiime arasindaki karmasik iliski gelismis ve gelismekte olan iilkelerde ¢ok
sayida ampirik ¢alismaya yol agmistir. Bu ¢alismalarda dogrudan yabanci yatirim ile bilylime
arasindaki iligki ile ilgili teorik yonler incelendiginde, bu nedensellik ile ilgili farkl: fikirlerin

oldugu goriilmektedir.
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Tablo 1
DYY ve Ekonomik Biiyiimeyi Konu Alan Bazi Calismalar
Yazar/lar Donem ve iilke Yontem Bulgular
(Blomstrom, Lipsey, & 1960-1985 Granger Nedensellik DYY, Ekonomik bilylimenin
Zejan, 1992) Gelismekte olan bir Granger nedenidir
78 tilke
(Borensztein, De Gregorio, |1970-1989 Panel SUR DYY, ekonomik biiyiimeyi
& Lee, 1998) 69 tilke belirli kosullar altinda pozitif
yonde etkilemektedir
(De Mello, 1999) 1970-1990 Koentegrasyon Analizi DYY, ekonomik biiytimeyi
32 Ulke Igin pozitif yonde etkilemektedir
(Aslanoglu, 2002) 1975-1995 Granger Nedensellik DYY ile ekonomik
Tirkiyie biiyiime arasinda iliski
bulunamamistir
(Alict & Ucal, 2003) 1987-2002 VAR Analizi DYY ile ekonomik
Tiirkiye Toda-Yamamato biiytime arasinda iliski
bulunamamaigtir
(Choe, 2003) 1971-1995 Panel Veri DYY’dan biiyiimeye olan
80 Ulke nedensellik iligkisinin,
biiyiimeden DY'Y dogru
nedensellik iliskisinden
daha zayif oldugu sonucuna
varilmigtir
(Alagdz, Erdogan, & 1992-2007 Granger Nedensellik DYY ile ekonomik
Topalli, 2008) Tiirkiye biiytime arasinda iliski
bulunamamigtir
(Karimi & Yusop, 2009) 1970-2005 Toda-Yamamato DYY ve ekonomik biiyiime
Malezya ARDL arasinda uzun dénemde
gligli bir iliskinin olmadigini
bulmuslardir
(Yilmaz, Kaya, & Akinci, 1980-2008 Granger Nedensellik DY Y’1in ekonomik biiyiime
2011) Tiirkiye EG Estiimlesme tizerinde pozitif etkisi oldugu
sonucuna ulagmislardir
(Bal, Algan, Akga, & 1980-2012 Johansen Estiimlesme DYY girislerinin Tiirkiye’nin
Fidangiil, 2016) Tirkiye iktisadi gelisimini tizerindeki
pozitif etkisi uzun donemde
gerceklesmektedir
(Acar, 2016) 2001-2015 Granger Nedensellik DYY ile ekonomik
Tiirkiye biiytime arasinda iliski
bulunamamisgtir
(Kahveci & Terzi, 2017) 1985-2015 DL-VAR Nedensellik DYY ekonomik biiylimeyi
Turkiye olumlu etkilememekte ve
DYY ekonomik biiytimenin
nedeni degil sonucuna
ulagmislardir
(Yoyen & Ozkaya, 2018) 1980-2016 Johansen Estiimlesme DYY ile ekonomik biiyiime
Tiirkiye arasinda bir nedensellik

bulunamamigtir
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(Dereli, 2018) 1995-2017 Johansen Estiimlesme Uzun dénemde DY Y’dan
Tirkiye Nedensellik analizi ekonomik biiyiimeye dogru
tek yonlii nedensellik
bulunmustur
(Tagdemir & Erdas, 2018) 2006:1 2016:4 Granger Nedensellik DYY ele alinan donemde
Tiirkiye VAR ekonomik biiyiimenin bir
nedeni olarak bulunmustur
(Oncii & Celik, 2018) 1998-2016 Panel Veri DYY’dan ekonomik
BRICT Ulkeleri Dumitrescu- Hurlin biiytiimeye dogru nedensellik
Nedensellik Testi bulunamamis ancak
biiytimeden ekonomik
biiyiimeye dogru nedensellik
bulunmustur
*Tablo tarafimizca olusturulmustur.

4. Veri ve Metodoloji

Tirkiye ekonomisi i¢in 1980-2018 donemini yillik veriler ile ele alarak Tiirkiye’de
tarim, maden, imalat ve hizmet sektorlerinde gergeklestirilen dogrudan yabanci yatirimlarin
ekonomik biiyiime tlizerindeki etkisi Granger nedensellik ve VAR ydntemi incelenmistir.
Veriler TCMB elektronik veri dagitim sistemi (EVDS), Devlet Planlama Teskilat1 verileri

ve TUIK ten alinmistir. Calismada logaritmasi alimus seriler ile analiz gerceklestirilmistir.

VAR modellerinin kullanilabilmesi i¢in analize dahil edilen degiskenlerin duragan bir yap1
sergilemesi gerekmektedir. Degiskenlerin duraganligini test edebilmek igin literatiirde birgok
birim kdok testi kullanilmaktadir (Seviiktekin & Cinar, 2014). Literatiirde sik¢a kullanilan
birim kok testlerinden bir tanesi de Dickey & Fuller, (1979) testidir.

Dickey- Fuller (1979) birim kok testi modeldeki hata terimine iligkin varsayimi
€t~ 1id(0, cﬁ )bagimsiz ve 6zdes dagildigidir. Genelde bu durumu yakalamak gii¢ oldugu i¢in,
hata teriminde gergeklesecek olan serisel korelasyonu ortadan kaldirabilmek adina bagimli
degiskenin gecikmeli degerleri modele dahil edilir. Bu durumda ise kullanilan birim kok testi
de Artirilmis Dickey-Fuller (ADF) birim kok testidir. ADF birim kok testinin en genel model
sekli asagidaki gibi sunulabilir:

k

Ay =p+pt+38y¢ g +ZiajAYt_j t&¢ (1)

j=

Buradae; 1id(0, Gg ) veya temiz-dizi oldugu varsayilan hata terimidir ve hata terimindeki
otokorelasyonu ortadan kaldirmak i¢in bagimli degiskenin k adet gecikmesi modelde yer
almaktadir. Modelde yer almasi gereken k adet gecikme sayisi ise Akaike bilgi kriteri (AIC),
Shwarz bilgi kriteri (SIC) gibi kriterler ile belirlenmektedir (Ng & Perron, 1995).
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Calismada kullanilacak olan diger bir birim kok testi ise Phillips ve Perron (1988)
testidir. Phillips ve Perron (1988) birim kok testi, hata teriminin temiz-dizi olmadigmi ifade

etmektedirler ve ¢aligmalarinda Dickey-Fuller testlerine bir diizeltme faktorii eklemislerdir.

Z, =T(¢;-1)-CF )
Burada CF diizeltme faktortdiir ve agsagidaki gibi hesaplanmaktadir:

0.5(s, —s2)

€

CF = T
Sy —y) /T
t=2

3)

Burada s2 uzun dénem varyansini ifade etmektedir. Nihayetinde Phillips ve Perron (1988)

testi asagidaki testi temel alir:

1/2
T 2 2
-1 STy —S,
t=2 T¢
S'ZWLT_z > ,Ytzl]

t=2

Caligsmada kullanilacak olan degiskenler arasindaki iliskiyi ortaya koymak i¢in olan
test Granger (1969) nedensellik testidir.. Nedensellik testi iki degisken i¢in dengeli bir dinamik

spesifikasyonunu asagidaki gibi yazmak miimkiindiir.

k k
AYI»[ =0+ Z OLIJ'AY“_J' + Z aZjAY2t—j +Ert 5)
j=1 J=1
k k
AYye =Bo+ D BijAYie_j+ > BajAYoj+8x (6)
= =i

Egerj=1,2,...kicin Hy : i = 0 hipotezi red edilemediginde Yo, Y ;¢ nin Granger nedeni
degildir. Benzer bir sekilde j=1,2,....k i¢in Hg : B i 0 hipotezi red edilemediginde ise Yy,
Y7¢’nin Granger nedeni degildir.

Degiskenler arasindaki nedensellik iligkisi ortaya koyulduktan sonra Vektor Otoregresyon
(VAR) modeli olusturulabilmektedir. VAR modelleri, tek degiskenli otoregresif (AR)
modellerin dinamik birgok degiskenli uzantisi seklinde tanimlanabilir (Seviiktekin & Cinar,
2014). Sims (1980), esanli denklem modellerini belirlenmenin saglanabilmesi igin ele
alman degiskenlerin igsel- digsal ayrimi yaparken, parametre kisitlart uygulanirken keyfi

olarak davranildigini elestirerek, tiim degiskenlerin i¢sel (endojen) kabul edildigi VAR(p)
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modelini gelistirmistir. VAR modelinin tahmin edilmesi ile birlikte, elde edilen parametreleri
yorumlamak yerine, sistemin tahmininden elde edilen kalintilarin analizini ele alarak, gelecege

dair yorumlar yapilabilmektedir (Tar1 & Bozkurt, 2006).

Zaman serisi modellerinde, hata terimi genellikle soklari temsil etmek amaciyla
kullanilmaktadir (Temurlenk, 1998:30). Modelde yer alan degiskenlerin hata terimlerinde
meydana gelecek soklarin, diger degiskenler iizerindeki etkisi, etki-tepki fonksiyonlari ile
ol¢iilebilmektedir. Modelin tahmini ile belirlenen ve 6ngdrii hata varyansini 6lgen Varyans
Ayristirmasi, kalmtilarin analizinde kullanilan bir diger tekniktir. Bahsedilen teknik yardimi
ile soklarin degiskenler tizerindeki etkileri goriilebilmektedir. Bir degiskenin hata teriminde
meydana gelecek sokun diger degiskenler tarafindan aciklanma orani hesaplanarak,
degiskenler arasindaki iktisadi iligkiler daha iyi agiklanabilmektedir. Eger bir degiskenin hata
terimine iliskin sok, diger degiskenin ileriye yonelik tahmin hatas1 varyansini agiklayabiliyor
ise, ilgili degisken igsel olarak degerlendirilebilmektir (Enders, 2004:272-280)

VAR modeli genel olarak t=1,2.3,....T i¢in agagidaki gibi sunulabilir:
Xt = FO + FIX'[—I + Fth_z +...+ FkXt_k +& 7

Burada X;, m endojen degiskenli siitun vektoriidiir. Calismada bes degisken oldugu
icin m=5 olacaktir ve g ise m boyutlu ve A kovaryans matrisiyle 6zdes bagimsiz normal
dagilmaktadir (Weliwita & Ekanayake, 1998:1219:1229).

Uygulanan VAR(p) modeli ile elde edilen parametrelerin katsayilarini yorumlamak iktisadi
acindan zordur. Bu durumdan dolay1 etki-tepki fonksiyonlari ile her bir degiskene uygulanan
sokun etkilerini ve varyans ayristirma fonksiyonu kullanilarak sistemde yer alan her bir
degiskenin varyansinda bir degisme meydana geldiginde, bu degisimin kaynaginin kendisi ve
sistemde yer alan diger degiskenlerin tarafindan yiiklenilme oranini ortaya koymada 6nemli
bir arag olarak kullanilmaktadir (Onafowora vd., 1996:809-814).

5. Ampirik Bulgular

Dogrudan yabanci yatirimlar ile ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi incelemek icin
oncelikle uygulanan birim kdk testi sonuglar1 Tablo 2’de gosterilmistir. Birim kok testlerini
uygulamasinda hata teriminin temiz dizi olmasini saglamak amaciyla tahmin edilen modelde
icerilen uygun gecikme sayis1 Akaike Bilgi Kriteri (AIC) ve Lagrange Carpanlari (LM)
testi ile belirlenmistir. Uygun model yapisi ise hiyerarsik yaklasima gore tahmin edilmistir
(Seviiktekin & Cinar, 2014).
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Tablo 2
Degiskenlerin Duraganhiga Iliskin Uygulanan Birim Kok Testi Sonuglar:
Diizey Birinci Fark
ADF PP ADF PP

LGSYH 2.382076(0) 2.531334(1) -6.384568%(0) -6.384568%(0)
LHIZMET -2.684239(1) -3.786364(9) -5.133966%(2) -7.818533%(13)
LIMALAT 2.772403(1) 2.232140(7) -5.3040334(1) -6.981202%(10)
LMADEN -1.572892(1) -1.872360(3) 2.380713%(8) -8.982662%(1)
LTARIM -0.649016(0) 2.716624(19) -5.194422%(2) 7.970364%(16)
LDYY 3.059102(0) 3.042304(4) -6.783674%(0) -6.915716%(8)

Not: Parantez igerisindeki degerler modele eklenen bagimli degiskenin gecikmeli degerleri sayisini gostermektedir. a 0.01
diizeyinde anlamlidir, b 0.05 diizeyinde anlamlidir, ¢ 0.10 diizeyinde anlamlidir.

Degiskenlerin duraganligi belirlemek tizere yapilan birim kok testi incelendiginde
¢alismaya konu olan tiim degiskenler diizeyde duragan disidir. Degiskenlerin birinci fark:
alimdiginda GSYH degiskeni kesmeli ve trendsiz model i¢in duragan hale gelmektedir. Ayrica
gecikme uzunluguna bakildiginda ise sifir gecikme igermesi hata teriminin temiz dizi siireci
sergiledigini ifade etmektedir. Benzer sekilde tarim degiskeni de kesmeli ve trendsiz model
icin birinci fark: alindigin duragan hale gelmektedir. Diger taraftan hizmet, imalat ve maden
degiskenleri kesmesiz ve trendsiz model yapist igin birinci farki alindiginda duragan bir yap1
sergilemektedir. Uygulanan birim kok testleri sonuglari incelendiginde hem ADF hem de PP

testi sonuclari birbirini destekledigi gortilmektedir.

Her bir degigskenin duraganlik yapist belirlendikten sonra degiskenler arasindaki
nedensellik iligkisi incelenebilir. Nedensellik iliskisi ise Granger (1969) tarafindan ortaya
koyulan tanima gore gergeklestirilecektir. Kurulan VAR modelinde ve Granger nedensellik
yonteminde gecikme uzunlugunun belirlenmesi biiyiik 6nem arz etmektedir. Bu noktada
gecikme uzunlugunun belirlenmesinde FPE (Final Prediction Error), AIC, SIC ve HQ
(Hannan Quinn Information Criterion) kriterleri kullanilmistir. Tablo 3’de Granger nedensellik
testi {ic asamada degerlendirilmistir. ik asamada (A), degiskenler ikili gruplar seklinde,
ikinci asamada (B) degiskenler ¢oklu olarak, son asamada (C) ise toplam dogrudan yabanci

yatirimlarin ekonomik biiyiime ile nedensellik iliskisi ortaya koyulmustur.
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Tablo 3
Granger Nedensellik Testi Sonuglar:
Bagimh KISIM A
degiskenler Bagimsiz Degiskenler
ALGSYH ALHIZMET ALIMALAT ALMADEN ALTARIM
ALGSYH - 0.55370 (0.5804) |2.48482°(0.0998) | 0.05677 (0.8131) | 0.90673 (0.4113)
ALHIZMET | 0.35107 (0.7067) - - - -
ALIMALAT | 0.37646 (0.6894) - - - -
ALMADEN | 1.32286 (0.2581) - - - -
ALTARIM | 2.47647 (0.1005) - - - -
KISIM B
ALGSYH ALHIZMET ALIMALAT ALMADEN ALTARIM
ALGSYH - 0.55370 (0.5804) |2.48482¢(0.0998) | 0.41012 (0.6671) | 0.90673 (0.4143)
ALHIZMET | 0.35107 (0.7067) - 2.74697°(0.0797) | 2.54015°(0.0952) | 0.13548 (0.8738)
ALIMALAT | 0.37646 (0.6894) | 2.37974 (0.1093) - 2.62642¢(0.0884) | 0.98802 (0.3837)
ALMADEN | 0.68431 (0.5119) | 1.81166 (0.1803) | 0.86332 (0.4317) - 0.64759 (0.5302)
ALTARIM | 2.47647 (0.1005) | 1.77847 (0.1857) | 1.51996 (0.2346) | 0.14101 (0.8690) -
KISIM C
ALGSYH ALDYY
ALGSYH - 6.62560%(0.0009)
ALDYY 1.27292 (0.3070) -
Not: Kisim A igin Bilyiime- Hizmet, Biiyiime-imalat ve Biiyiime — Tarim iin 2 gecikme, Bilyiime- Maden ikilisi igin 1
gecikme uygun bulunmustur. Kistm B’de ise uygun gecikme uzunlugu 2 olarak bulunmustur. Kisim C igin uygun gecikme
uzunlugu ise yine 2 olarak belirlenmistir. .  0.01 diizeyinde anlamlidir, ® 0.05 diizeyinde anlamlidir, ©0.10 diizeyinde
anlamlidir.

Tiim degiskenlerin ikili gruplar halinde ele alinarak Granger nedensellik testi uygulanan
kisim A’da sektorlere gore dogrudan yabanci yatirimlarin Tiirkiye’nin ekonomik biiytimesi
tizerinde bir Granger nedeni olmadigi ortaya koyulmustur. Ancak ekonomik biiylime,

dogrudan yabanci yatirimlar igerisinde imalat sektdriiniin sadece %10 diizeyinde nedenidir.

Kisim B’de ise sektorlerin ¢oklu olarak ele alinip Tiirkiye’nin ekonomik biiyiime ile
iliskisi incelendiginde, sektorlere gore dogrudan yabanci yatirimlardan ekonomik biiylimeye
dogru bir nedensellik bulunamamistir. Yine burada kisim A’da var olan ekonomik biiytimeden
imalat sektoriinde gergeklesen yabanct yatirimlara dogru %10 diizeyinde bir nedensellik s6z
konusudur. Diger taraftan bulunan nedensellikler ise sektorler arasindadir. Bu durum Sekil

1’de gosterilmektedir.

Ote yandan dogrudan yabanci yatirimlar toplaminin ekonomik biiyiime iizerindeki

nedensellik iligkisinin incelendigi kisim C’de de dogrudan yabanci yatirimlardan ekonomik
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biliylimeye dogru bir nedensellige rastlanilmamistir. Ancak ekonomik biiyiimeden dogrudan

yabanci yatirimlara dogru bir nedensellik s6z konusudur.

[— — TARIM | — 4 MADEN |-————:

T
DYY : HIZMET

1
L GSYH |—»| IMALAT |g———

Sekil 1. Nedensellik Yonleri
Not: Kesikli ¢izgiler ilgili degiskenler arasinda iligskinin olmadigini ifade etmektedir.

Sekil 1, Tablo 3’den ulasilan sonuglarin grafiksel olarak gdsterimini icermektedir.
Dolayisiyla hem sektorel bazda hem de dogrudan yabanci yatirimlarin genelinden Tiirkiye’nin
ekonomik biiylimesi lizerine bir nedensellik bulunamamistir. Ancak ekonomik biiylime

dogrudan yabanci yatirimlarin bir nedenidir.

Degiskenler arasindaki nedensellik yonleri belirlendikten sonra VAR modeli tahminine
gegilebili. VAR modelinin uygulamasinda ilk adim optimal gecikme uzunlugunun
belirlenmesidir. Ciinkii modelde igerilen gecikme uzunlugunun optimal bir sekilde ele
almmamasi spesifikasyon hatasina yol agmaktadir (Seddighi vd,: 2000)this text introduces
this key subdivision of economics to an audience who might otherwise have been deterred
by its complexity. Machine derived contents note: 1 Econometric methods of research 1 -- 2
Econometric modelling and diagnostic testing (specific to -- general approach. VAR modeli
icin optimal gecikme uzunlugu belirlenirken FPE, AIC kriterlerine gére VAR(2) modeli
uygun model olarak belirlenmistir. VAR modellerinde parametre yorumundan ziyade modelin
dinamik yapisin1 yorumlamak i¢in etki- tepki fonksiyonlar ve varyans ayristirma metodlari

kullanilmaktadir.

Etki- tepki fonksiyonu ayni biiyiikliigiin iki farkli goriiniimii olarak ele alinmaktadir. ilk
yon soku veren agisindan etkiyi, ikinci yon ise soku alan tarafindan tepki olarak ifade edilebilir
(Temurlenk, 1998:31). Dolayisiyla etki- tepki fonksiyonu ortaya ¢ikabilecek olan soka karsilik
diger degiskenlerin gdstermis oldugu tepkileri ortaya koymaktadir. Tablo 4, GSYH, hizmet,

imalat, maden ve tarim degiskenlerinin 10 donem igin tepkilerini ifade etmektedir.
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Tablo 4
Etki- Tepki Fonksiyonu Sonuglart
GSYH’nin GSYH’nin GSYH’nin GSYH’nin GSYH’nin
Dénem Tepkisi: Tepkisi: Tepkisi: Tepkisi: Tepkisi:
ALGSYH ALHIZMET ALIMALAT ALMADEN ALTARIM
1 0.157965 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000
2 -0.019792 -0.014365 0.023049 0.043026 -0.054095
3 0.009129 0.015361 -0.035306 -0.006215 -0.016378
4 -0.010051 0.002165 -0.005862 0.003181 0.001790
5 -0.009677 -0.010121 -0.009308 -0.003482 -0.003847
6 -0.003033 -0.003078 0.001377 -0.007016 0.004948
7 -0.003816 0.003066 0.004888 0.004241 0.003676
8 0.001565 0.003200 0.000888 -0.001818 0.002849
9 0.002106 -0.001214 0.002929 -0.000693 -8.21E-05
10 0.001542 -0.000827 -0.001386 0.001372 -0.001400
Not: Tiim sonuglar 0.05 diizeyinde anlamlidir.

Yine Tablo 4’te her bir dogrudan yabanci yatirim degiskeninde meydana gelen %1 birimlik
sok etkisine karsilik ekonomik biiylime iizerindeki etkileri gostermektedir. Bu dogrultuda
bakildiginda, birinci donemde meydana gelen %1 birimlik sok etkisine karsin ekonomik
bliylime yaklasik olarak %0.16 oraninda artmaktadir. Benzer sekilde diger degiskenlerin
birinci donemde ortaya ¢ikan soka karsilik verdikleri tepki ise goriilmemektedir. Goriilen bu
etki ikinci ve sonraki bazi donemlerde bir azalig gostermektedir. Sektorler bazinda dogrudan
yabanci yatirimlar ele alindiginda ilk donemlerde soka kars1 tepki goriilmez iken, sonraki
donemlerde tepkilerde azalislar ve artislar goriilmektedir ancak bu artis ve azaliglar diisiik

diizeylerde ve bazi donemlerde negatif olarak gerceklesmistir. Diger taraftan meydana gelen

soklar 0.05 diizeyinde anlamlidir.

Sekil 2, Tablo 4’te yer alan etki tepki fonksiyonu sonuglarinin grafiksel olarak gosterimini

ifade etmektedir.
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Biyimenin Biyimeye Tepkisi Bilyamenin Hizmet Sektdriine Tepkisi Biiyiimenin Imalat Sektérine Tepkisi
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Sekil 2. Etki-Tepki Fonksiyonunun Grafiksel Gosterimi

[k grafik biiyiime degiskeninde ortaya ¢ikan %1 birimlik sok karsisinda biiyiime
degiskeninin davranislarini grafiksel olarak ifade etmektedir. Diger grafikler ise sektorlere
gore gergeklesen dogrudan yabanci yatirimlarda meydana gelen %1 birimlik sokun ekonomik
biiytime iizerindeki davranislari gorsel olarak ayri ayri ifade etmektedir. Dikkat edilirse birinci
donemde dogrudan yabanci yatirim sektorlerinde ortaya g¢ikacak olan rassal soka karsilik
olarak ekonomik biiytime iizerindeki etkisi yok iken sonraki donemlerde artis ve azalislar ile
stfira yakin diizeylerde gergeklesmistir. Dolayistyla burada da dogrudan yabanci yatirimlarin

sektorler bazinda Tiirkiye nin ekonomik biiyiimesi tizerinde bir nedeni olmadig1 sdylenebilir.

VAR modellerinde kullanilan diger bir arag¢ ise varyans ayristirmasidir. Varyans
ayristirmast yontemi bir degiskenin varyansinda bir degisme meydana geldiginde, bu
degismenin varhigmin ne kadar ilgili degiskenden, ne kadarimin da diger degiskenler
tarafindan meydana geldigini belirlemek i¢in kullanilmaktadir (Cinar & Oz, 2017:51). Tablo
5’te biiylime degiskenin varyansinda ortaya ¢ikan degismenin kendisi ve diger degiskenlerden

meydana gelme oranii gostermektedir.
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Tablo 5

Biiyiime Degiskeninin Varyans Ayristirma Sonuglart

Doénem Standart Hata ALGSYH ALHIZMET | ALIMALAT | ALMADEN ALTARIM
1 0.157965 100.0000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000
2 0.175669 82.12831 0.668723 1.721517 5.998788 9.482659
3 0.180921 77.68420 1.351379 5.431253 5.773577 9.759589
4 0.181344 77.62905 1.359330 5.510396 5.777415 9.723811
5 0.182196 77.18704 1.655212 5.720002 5.760057 9.677690
6 0.182455 76.99608 1.678987 5.709500 5.891598 9.723835
7 0.182672 76.85662 1.703169 5.767511 5.931500 9.741201
8 0.182740 76.80665 1.732562 5.765574 5.936972 9.758247
9 0.182781 76.78549 1.736200 5.788669 5.935749 9.753893
10 0.182805 76.77233 1.737788 5.792891 5.939813 9.757183

Tablo 5 incelendiginde, biiylime degiskeninin birinci donem de varyansinda ortaya ¢ikan
degigsmenin %1001 kendisi tarafindan agiklanirken bu durum onuncu dénemin sonunda
%76.77’s1 yine kendisi tarafindan agiklanmaktadir. Dogrudan yabanci yabanci yatirimlar
sektorler itibariyle incelendiginde ilk donem de tim degiskenlerin varyansinda meydana
gelen degisme kendileri tarafindan agiklanamaz iken son donemlere dogru degiskenlerin
kendini agiklama giiciinde artiglar goriilmektedir. Sektorel bazdaki degiskenlerin varyansinda
meydana gelen degismeler onuncu donemin sonunda; hizmet sektoriinde %1.74°1, imalat
sektoriinde %5.79’u, maden sektoriinde %5.93’1 ve son olarak tarim sektoriinde ise %9.76’°s1
kendileri tarafindan agiklanmaktadir. Dolayisiyla varyans ayristirma sonuglari Tablo 2’de yer

alan nedensellik sonuclarini da desteklemektedir.
6. Sonuc

Gelismekte olan iilkelerin sermaye tasarruflarint saglayamadiklari noktada ya dis
bor¢lanma yoluyla ya da iilke sinirlari igerisine yabanci yatirimcilart ¢ekerek bu ihtiyacint
karsilayabilmektedirler. Bu {ilkeler, dis bor¢lanmanin beraberinde getirdigi zorluklari
kabullenmek yerine yabanci yatirimcilara kapilarimi agmaktadirlar. Ciinkili yabanci
yatirimlar ile birlikte iilke i¢erisinde teknik ve altyap1 alaninda yenilikler getirmesi, istihdam
yaratmast, iilkenin teknoloji diizeylerini iyilestirmesi gibi konulardaki yararlar1 da tilkeler
acisindan yabanci yatirimcilart cazip hale getirmektedir. Ancak gergeklesen her dogrudan
yabanci yatirimlarin iilke ekonomisi iizerinde olumlu katkilar yapmasi beklenemez.
Ornegin; bir yabanc1 yatirimer fabrika kurmak yerine ya ortaklik ya da satin alma yoluyla
var olan fabrika iizerinde yatirim gergeklestirdiginde yeni istihdam alani yaratmamis

olacaktir ya da iilke igerisindeki yerli firmalarin rekabet giiciinii zayiflatabilirler. Yine
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dogrudan yabanci yatirimcilarin elde etmis olduklari yiiksek orandaki karlarint yurtdisina
transfer ettigi noktada dis agig1 da neden olabilmektedirler. Dolayisiyla tiim dogrudan
yabanc1 yatirimcilarin faaliyet gostermis olduklari tilkelerin ekonomisi {izerinde olumlu

etkisini beklemek yanlis olacaktir.

Bu ¢aligmanin amaci dogrudan yabanci yatirimlarin hem sektérel boyutuyla hem de
yabanci yatirimcilarin toplaminin 1980-2018 donemi icin Tiirkiye’de ekonomik biiylime
iizerindeki etkisi arastirilmaktadir. Dogrudan yabanci yatirimlardan; hizmet, imalat, maden
ve tarim sektorleri ana basliklar halinde incelenerek, Tiirkiye ekonomisi {izerindeki etkisi

Granger nedensellik testi ve VAR modeli ile analiz edilmektedir.

Caligmada her bir degiskenin logaritmalari alinarak ¢alismaya baglanilmistir. Nedensellik
analizi yapmadan 6nce her bir degiskenin duragan olup olmadigina iliskin birim kok testleri
uygulanmis olup, tim degiskenlerin diizeyde duragan dis1 yapi sergiledikleri belirlenmistir.
Degiskenleri duraganlastirmak i¢in her bir degiskenin birinci farkli alinip tekrar birim kdk
testleri uygulandiginda ise hem ADF hem de PP birim kok testleri tiim degiskenlerin duragan
hale geldigini ortaya koymustur. Bir sonraki adim da ise degiskenler arasindaki nedensellik
iliskisi ii¢ asamada ele almmustir. ilk asamada biiyiime degiskeni ile her bir sektor ikili
olacak sekilde nedensellik analizi yapilmis olup, sektorler ile ekonomik biiyiime arasinda
bir nedensellige rastlanmamistir. Ikinci asamada ise sektdrler coklu olarak analizi dahil
edildiginde yine sektorel bazda dogrudan yabanci yatirimlardan Tiirkiye’de ekonomik biiytime
iizerine dogru bir nedensellik bulunamamaistir. Nedensellik analizine dair son asamada ise
dogrudan yabanci yatirimlarin tamamindan olusan seriden yine ekonomik biiylime {izerine bir
nedensellik varligi bulunamamuistir. Ancak ekonomik biiylimeden dogrudan yabanci yatimlara
dogru bir nedensellik oldugu sonucuna ulasilmistir. Bunun yaninda ikinci asamada sadece

sektorler arasinda bir nedensellik oldugu sonucuna varilmistir.

Son olarak VAR modeli uygulanmis olup optimal gecikme uzunlugu 2 olarak belirlenerek
VAR(2) modeli ile analize devam edilmistir. Etki-tepki fonksiyonu ve varyans ayrigtirmast
sonuglarma gore de dogrudan yabanci yatirim degiskenleri ve ekonomik biiylime degiskeninde
meydana gelen soklarda ilk donem de ekonomik biiyiime disindaki degiskenlerde etkili
degilken sonraki donemlerde diisiik diizeylerde gergeklesmistir. Dolayisiyla VAR modelinden
elde edilen sonuglar nedensellik testi sonuglarini da desteklemektedir. Sonug olarak Tiirkiye’de
ele alinan donem itibariyle dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik biiytime {izerinde etkisi
olmadig1 ortaya koyulmustur. Nitekim ulasilan sonuglar literatiirde (Aslanoglu, 2002), (Alict
& Ucal, 2003), (Alagéz vd., 2008), (Acar, 2016), (Kahveci & Terzi, 2017) ve (Yoyen &
Ozkaya, 2018) calismalarin1 desteklemektedir.
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