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OZET

Dogrudan yabancit yatirimlar, tasarruf-yatirim acigr sorunundan dolayr sermaye birikimini
gergeklestiremeyen gelismekte olan iilke ekonomilerine énemli bir kaynak olmaktadir. Dogrudan
yabanci yatirimlarin ev sahibi iilkeye ozellikle ekonomik biiyiime ve istihdam agisindan katkr saglamasi
beklenmektedir. Bu nedenle bu ¢alismada Tiirkiye 'de dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik biiyiime
ve istihdama etkisi arastirilmis ve 2006:Q1 — 2021:Q2 donemi verileri kullanilarak, ARDL analizi ve
Toda-Yamamoto nedensellik testi wygulanmistir. Yapilan ampirik analizler sonucunda, dogrudan
yabanct yatirimlarin ekonomik biiyiimeyi uzun donemde pozitif, kisa donemde negatif etkiledigi,
nedensellik iliskisinin ise ¢ift yonlii oldugu sonucuna ulasilmistir. Ayrica analizlere gore dogrudan
yabanct yatirumlar istihdami uzun donemde pozitif etkilerken, kisa donemde etkilememektedir.

Degiskenler arasinda nedensellik iligkisi ise ¢ift yonliidiir.
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THE IMPACT OF FOREIGN DIRECT INVESTMENT ON ECONOMIC GROWTH AND
EMPLOYMENT IN TURKEY

ABSTRACT

Foreign direct investments are an important resource for the economies of developing countries
that cannot realize their capital accumulation due to the savings-investment gap problem. Foreign direct
investments are expected to contribute to the host country, especially in terms of economic growth and

employment. For this reason, in this study, the effect of foreign direct investments on economic growth
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and employment in Turkey was investigated and ARDL analysis and Toda-Yamamoto causality test were
applied using the data for the period 2006:Q1 — 2021:Q2. As a result of the empirical analysis, it has
been concluded that foreign direct investments affect economic growth positively in the long run and
negatively in the short run, and the causality relationship is bidirectional. In addition, according to the
analysis, foreign direct investments affect employment positively in the long run, but had no in the short

run. The causality relationship between the variables is bidirectional.

Keywords: Foreign Direct Investment, Economic Growth, Employment, ARDL Analysis, Toda-

Yamamoto Causality Test.

JEL Codes: F23, F43, 040.

1. INTRODUCTION

Dogrudan yabanc1 yatirimlar (DY'Y), bir iilkeden baska bir iilkeye bir piyasa islemi olmaksizin,
uzun dénemli kazang elde etme amaciyla sermaye transfer edilmesidir. Uluslararasi sermaye hareketleri
arasinda geldigi tilkeye en fazla fayda saglayan ve direkt etki eden yatirim tiirli olma sebebiyle oldukca
onemlidir. Kisaca DY, iilkeler aras1 sermaye transferidir ve bu sermaye transferi yaninda yatirimcinin

bilgi, beceri, tecrlibe ve teknolojilerini de beraberinde getirmektedir.

DYY, yeni bir fabrika ya da tesis kurma, var olan tesisi satin alma ya da ortaklik olusturma
seklinde gergeklestirilebilir. Yapilan yatirim fiziki yatirnmdir. Diger bir uluslararasi sermaye hareketi
olan portfoy yatirnmlardan en biiyiik farki satin alinan ya da yeni kurulan tesiste yonetime katilinmasidir.
Portfoy yatinmlarinda amag, yonetime katilmadan yatinmdan kazang saglamaktir. Fakat DYY’de

yatirimel, yatirim yaptigi tesiste en az %10 oraninda s6z hakkina sahip olmaktadir.

Uluslararasi ekonomik entegrasyonun temel itici giicii olarak tasvir edilen DY'Y, dogru politika
ile finansal istikrarin saglanmasina katki yapabilir, ekonomik gelismeyi tesvik edebilir ve toplumlarin
refahini artirabilir. Ekonomiler arasinda dogrudan, istikrarli ve uzun 6miirlii baglantilar olusturmak i¢in
bir ara¢ gorevi goriirken, dogru politika ortami altinda, yerel girisim gelisimi i¢in 6nemli bir arag olarak
hizmet edebilir ve ayn1 zamanda hem alic1 (ev sahibi) hem de yatirime1 ekonominin rekabetci konumunu
gelistirmeye yardimeci olabilir. Ayrica, ev sahibi ekonominin iiriinlerini uluslararasi pazarlarda daha
yaygin bir sekilde tanitmasi i¢in bir firsat sunmaktadir. DY'Y, uluslararasi ticaretin geligimi iizerindeki
olumlu etkisine ek olarak, bir dizi ev sahibi ekonomi i¢in dnemli bir sermaye kaynagidir (OECD, 2008:
3-14).

Her devletin en 6nemli ekonomik amaci, ekonomik biiylimeyi ve halkinin refah seviyesini
artirmaktir. Ozellikle gelismekte olan iilkeler de bu sebeplerden dolayi, ekonomik gelisimi
hizlandirmay1 amaglamaktadir. Aragtirmalar, gelismekte olan iilkelerin karsilastiklari ekonomik, idari
ve politik sorunlar nedeniyle tasarruf-yatirnm a¢igi sorunuyla karsi karsiya kaldigin1 gostermektedir.

DYY, bu a¢igin giderilmesini saglayarak ekonomik biiylime siirecini énemli dl¢iide etkilemektedir.
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Ayrica DYY, geldigi iilkede istihdam yaratarak issizligin azalmasina katki yapmaktadir. Bu sayede
iilkedeki yasam standardinda da bir artis goriilmektedir (Azam, Ibrahim ve Bakhtyar, 2014: 59).

Yatirimei yabanci iilkeye yatirnm yaparken kar elde etme, iiretim maliyetlerini azaltma, tiretim
kapasitesinde artis saglama ve uluslararasi pazara ulagsmay1 amaglamaktadir. Bu amaglarla yatirimei,
kendisine en yiiksek fayday1 saglayacak olan ve yiiksek risk altina girmeyecegi istikrarli ekonomiye
sahip lilkelere yonelirken, 6zellikle sermayeye ihtiya¢ duyan gelismekte olan iilkeler, iilkelerine yabanci

sermayeyi ¢cekmek i¢in yabanci sermayeyi tesvik edici diizenlemeler yapmaktadirlar.

Bu ¢aligmanin amaci, Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik biiyiime ve istihdama
etkisinin aragtirilmasidir. Caligmanin ikinci béliimiinde DY Y ’nin tarihsel gelisimi ele alinmis, tiglincii
boliimiinde ilgili literatiire ve dordiincii boliimde ampirik analize yer verilmistir. Besinci boliim olan

sonug boliimiinde ise ampirik analizden elde edilen bulgular degerlendirilmistir.

2. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN TARIHSEL GELIiSiMi

Ekonomik ve siyasal ortamdaki tarih boyunca meydana gelen degisim ve gelisimler, dogrudan
yabanci yatirimlart hacim ve nitelik agisindan 6nemli Glgiide etkilemistir. Sanayilesmeyle birlikte
Avrupa ulkeleri, hammadde ihtiyaglarini kargilayabilmek ve sermaye birikimlerini yeni ve karli yatirim
alanlarma yoneltmek icin sémiirgeleri ve baz1 az gelismis iilkelere (AGU) girisimlerde bulunmus ve
boylelikle DY'Y ’lerin diinyadaki tarihsel siirecini baglamistir. DY'Y ’lerin ilk 6rneklerinden biri, 1800’1
yillarda Ingiltere’nin maden, petrol v.b. hammaddeleri elde edebilmek icin gerceklestirdigi koloni

genislemesi girisimleridir (Ayaz, 2018: 77).

Diinya geneline bakildiginda, DY'Y ’lerin diinya iilkeleri arasinda gerceklesmeye baslamasi, Ikinci
Diinya Savasi sonrasi doneme denk gelmektedir. Savastan dnceki donemde yatirimlar genellikle portfoy
yatirimlari olarak gerceklesiyorken, savasin ertesi donemde iilkeler, savas sonrasi yeniden yapilanmanin
saglanabilmesi ve finansman ihtiyacinin karsilanmasi icin DY'Y yapmaya yonelmistir (Kogtiirk ve Eker,
2012: 37). 1980°li yillara kadar genellikle gelismis iilkeler (GU) arasinda ger¢eklesen DYY’ler, 1980°li
yillardan itibaren ivme kazanmis ve tiim diinyada yaygimlasmistir. Bu yillarda kiirellesmenin etkisiyle
Ulkelerarasi ticari smirlar kalkarken, sermaye, gelismis iilkelerden gelismekte olan iilkelere dogru

yonelerek, diinya genelinde serbestge dolagsmaya baslamistir.

Tiirkiye’de, iilkeye DY'Y girisi i¢in bir¢ok kanun ¢ikarilmasina ragmen, 1980’li yillara kadar arzu
edilen basar1 saglanamamis ve iilkeye istenilenen oranda yabanci sermaye c¢ekilememistir. 1980’den
sonra ekonomik serbestlesme ile yabanci sermaye girisi artmistir. Ayrica yatirimeilar tegvik etmede;
kambiyo rejiminin serbestlestirilmesi, biirokrasinin azalmasi, giimriikk vergilerinin indirilmesi ve
yabanci sermaye yasasinda iyilestirme yapilmasi etkili olmustur (Bayraktar, 2003: 47). 24 Ocak 1980°de
alman “Ekonomik Istikrar Kararlar1” ile Tiirkiye, daha disa acik bir politika izlemeye baslamis ve

yabanc1 sermaye girisi hizlanmistir (Yavan ve Kara, 2003: 31). Ayrica giiniimiize kadar devam eden
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kalkinma planlarinda da iilkeye yabanci sermaye girisini tesvik edici diizenlemeler yapilmasi ve

yatirimlarin artirilmasi hedeflenmistir (Oztiirk, 2019: 71-74).

Tablo 1°de, 2006-2020 yillar1 arasi, Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi’nin Altinc1 El

Kitabi’na gore olusturdugu 6demeler dengesi degerlerindeki DYY bilesenleri goriillmektedir. Bu

bilgilere gore, sermaye (net), diger sermaye ve gayrimenkul (net) toplamlari, DYY net yiktmlilik

olusumunu olusturmaktadir. Sermaye (net) ve ¢ikis (tasfiye) bilesenleri toplandiginda ise giris (yatirim)

bilesenine ulasilmaktadir.

Tablo 1. Tiirkiye’de DYY Bilesenleri (2006-2020) (Milyon Dolar)

. Net

. Giris Sermaye Cikis Diger Gayrimenkul L
Tarih : - Yukumlaluk
(Yatirim) (Net) (Tasfiye) | Sermaye (Net) Olusumu

2006 17.639,00 | 16.982,00 657,00 281,00 2.922,00 20.185,00
2007 19.137,00 | 18.394,00 743,00 727,00 2.926,00 22.047,00
2008 14.748,00 | 14.713,00 35,00 2.201,00 2.937,00 19.851,00
2009 6.266,00 | 6.184,00 82,00 619,00 1.782,00 8.585,00
2010 6.256,00 | 6.221,00 35,00 384,00 2.494,00 9.099,00
2011 16.136,00 | 14.145,00 | 1.991,00 24,00 2.013,00 16.182,00
2012 10.761,00 | 10.128,00 633,00 980,00 2.636,00 13.744,00
2013 10.523,00 | 9.936,00 587,00 578,00 3.049,00 13.563,00
2014 8.632,00 | 8.371,00 261,00 645,00 4.321,00 13.337,00
2015 12.181,00 | 11.817,00 364,00 3.290,00 4.156,00 19.263,00
2016 7.579,00 | 6.958,00 621,00 2.987,00 3.890,00 13.835,00
2017 7.401,00 | 5.532,00 | 1.869,00 867,00 4.643,00 11.042,00
2018 6.699,00 | 6.229,00 470,00 678,00 5.915,00 12.822,00
2019 5.878,00 | 5.509,00 369,00 -1.222,00 4.979,00 9.266,00
2020 5.791,00 | 4.401,00 | 1.390,00 -798,00 3.954,00 7.557,00

Kaynak: TCMB, Elektronik Veri Dagitim Sistemi, Odemeler Dengesi Verileri, 05.11.2021.
(*), Uluslararasi sermayeli firmalarin yabanci ortaklarindan aldiklar: krediyi ifade etmektedir.

Tabloda net yiikiimlilik olusumu incelendiginde, 2007 yilinda DY Y nin, tarihin en yiksek

seviyesi olan 22 Milyar Dolara ulasildigr goriilmektedir. 2011 yilindan sonra Tiirkiye ekonomisinde

DYY’ler dalgali bir seyir izlemistir. 2012 yilinda diinyada en ¢ok yatirim ¢eken 24. iilke olurken, 2015

yilinda, onceki yilki konumuna gore iki basamak yukselerek diunyada en ¢cok DYY ceken 20. ulke
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olmustur (Ekonomi Bakanligi, 2013: 10-11; Ekonomi Bakanligi, 2016: 10-11). 2015 yilinin ardindan

Tiirkiye’de DY'Y girisleri azalis trendine girmis ve 2020°de en diisiik seviyesine gerilemistir.

Grafik 1. Tiirkiye’de Sektorlere Gore Dogrudan Yabanci Yatirim Girisleri
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Kaynak: TCMB, Elektronik Veri Dagitim Sistemi, Odemeler Dengesi Verileri, 05.11.2021.

Tiirkiye’ye girig yapan DY Y larin sektorlere gore dagilimi incelendiginde (Grafik 1), en biiyiik

payin hizmetler sektoriine ait oldugu goriilmektedir. 2010-2015 yillar1 arasinda hizmetler ve sanayi

sektorlii ¢ok yakin diizeylerde seyretmis fakat 2015 yilinda sanayi sektoriine gelen DYY’lardaki

azalmasinin da etkisiyle, ilerleyen yillarda hizmetler sektoriinde gerceklesen DY'Y, diger sektorlere gore

daha iist diizeylerde seyretmistir.

3. LITERATUR TARAMASI

Dogrudan yabanci yatirnmlarin ekonomik biiylime ve/veya istihdama olan etkilerinin aragtirildigt

calismalar incelendiginde, literatiirde bir goriis birliginin olusmadigi goriilmektedir. Caligmalarda

birbirlerinden farkli iilke kosullar1 ve donem araliklart oldugundan, farkli modellerde, farkli sonuglar

elde edilmistir. Dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik bilylime ve/veya istihdama olan etkilerinin

incelendigi ¢alismalarin bir 6zeti Tablo 2’de sunulmustur.

Tablo 2. Literatiir Taramasi

Yazar(lar)/

Ulke(ler)

incelenen Dénem

Kullanilan Degiskenler

Sonug

Darmo (2014)

veri analizi

istihdam, ¢ikt1 agig1

Yil ve Yontem

1980-2010, DYY ile blyume
Johansen . arasindaki iligki ¢ift

Ekinci (2011) Tiirkiye esbiitiinlesme b[[)];(u\;; sklzzﬁr;;rﬁ yonludur. DYY ile
testi, Granger ' istthdam arasinda ise

nedensellik testi bir iligki yoktur.

Ugler, Kizilkaya o 1989:Q1- Istihdam, DYY, u:iketici ) DYY, isti_hdam _

ve BCI|Ut (2013) Turkiye 2011:Q1,_ARDL fiyatlar _endfek_smln, reel Uzerinde e.tkl.ye sahip
analizi efektif déviz kuru degildir.

DYY ’nin isttihdam

L Ekonomik blyume, tzerinde 6nemli bir
Brincikovave |\, 4 yyoperj | 1993-2012, Panel | o oran DYY. | etisi yoktur. DYY,

biylimeyi
artirmaktadir.
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Tablo 2. Devam

Yazar(lar)/

incelenen Dénem

vil Ulke(ler) ve Yontem Kullamilan Degiskenler Sonug
1990-2013,
, Johansen . Degiskenler arasinda
Tshepo (2014) Gur?ey esbiitiinlesme DYY ek_on.omlk uzun dénemli ve pozitif
Afrika - blyume, istihdam S
testi, Granger bir iligki vardir.
nedensellik testi
DYY, ekonomik DYY, ekonomik
Emmanuel (2014) (;EMA_C 1980-2_010, _Pgnel b"uyume, bese{‘l sermaye, ppyumgye Qlumlu ve
tlkeleri veri analizi 0zel yatirim, is¢i sayisi, onemli 6l¢giide katki
ticaret agiklig1, altyapi saglamaktadir.
1970-2014, Degiskenler arasinda
A ARDL analizi, e uzun donemli ve gift
Isik (2016) Tirkiye Granger DYY, ekonomik buyiime yonlii bir iliski
nedensellik testi mevcuttur.
Issizlik oran1, DYY, Istihdam ile DYY
. Baz1 SADC 1.9 92_?013‘ Panel kuresel ekonomik kriz arasinda negatif yonli
Sahin (2016) i, - dinamik en kigik AT o 4
ulkeleri ; . etkisini gosteren kukla bir iligki oldugu
kareler yontemi -
degisken sonucuna ulagilmistir.
DYY, turizm ,
Petanlar, Rasekhi o sektdrundeki istihdam, DYY bu u!lkglerde_
. Se¢ilmis 48 | 2009-2013, Panel . ; . turizm sektoérindeki
ve Ebrahimzahed . - . kisi bast GSYIH, vergi | . . e
ulke veri analizi N istihdami negatif yonde
(2016) orani, kiiresellesme . :
. etkilemektedir.
endeksi
Bayar ve Sagmaz . 21 1994-2014, Panel | DYY, yurti¢i yatirimlar, U;un. vg?gde, I.:).YY
(2017) gelismekte veri analizi issizlik igsizligi pozitif
olan ulke } etkilemektedir.
Sadece
Hirvatistan’daki
Grahovac ve Batt Balkan | 2000-2014, Goklu - DYY'nin igsizlige
Softic (2017) iilkeleri dogrusal _ DYY, issizlik oram olumlu bir etkisi vardir.
regresyon modeli Diger tilkelerde DYY
girigleri igsizligi
etkilemede yetersizdir.
Noyan Yalman ve L 1988-2016, Toda- DYY, issizlik orani, DYY fin biiylime ve
Kosaroglu (2017) Tarkiye Yamamoto _ ekonomik biiyiime igsizlik ile nedensellik
nedensellik testi iligkisi yoktur.
1984-2015, Sims
ve DL-VAR
nedensellik Ekonomik biyimeden
yontemleri, DYY’ye dogru pozitif
Kahveci ve Terzi Johansen-Juselius DYY, ekonomik bir nedensellik iligkisi
(2017) Turkiye Es-Biitiinlesme blyime, istihdam, varken, DYY ile
Testi, sermaye birikimi istihdam arasinda
genellestirilmis nedensellik iliskisi
etki-tepki analizi, yoktur.
varyans ayristirma
analizi
2006:Q1-
2016:Q4, Granger DYY’den ekonomik
Tasdemir ve L nedensellik A, biiyiimeye dogru tek
Erdas (2018) Turkiye | onalizi, Etki tepki | DY Y+ ekonomik biytme | - o e densellik
analizi, Varyans iliskisi mevcuttur.
ayrigtirma
DYY, portfoy . DYY ve ekonomik
52 2005-2015 yatirimlari, ekonomik bitviime arasinda
Kuzucu (2018) | Gelismekte =2 | biyiime, kredi hacmi, yu o
- Panel veri analizi . anlamli ve pozitif
Olan Ulke cari denge, enflasyon,

doviz kuru, igsizlik

yonlii bir iliski vardir.
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Tablo 2. Devami
Yazar(lar)/ . Incelenen Dénem ..
vil Ulke(ler) ve Yontem Kullamilan Degiskenler Sonug
1974-2016, Engle
- - Granger o
Ozturk, Vergili ve Tiirkiye esbiitiinlesme DY, ekonomik bityime Nedensellik iligkisi
Aktan (2018) - bulunamamistir.
testi, Granger
nedensellik testi
1980-2016, Uzun dénemde negatif
Ercakar ve Tirkive . l‘])?;t‘i?gls:rr‘ne DYY. issislik yonlii bir iliski varken,
Giivenoglu (2018) y sbutunies 19 kisa donemde bir iliski
testi, Granger oktur
nedensellik testi Y '
1984-2012 (Her
. bélge icin bu
i(I:ill?em('srg yillar arasinda DYY, istihdam, kisi bas1 Enerji tiiketimi DYY
Wye (2018) olu turglan 7 farkli zaman enerji tiketimi, toplam cekerek Cin’de
3 dilimleri ticaret, kisi bast GSYIH | istihdamu artirmaktadir.
bolge
almmugtir), Panel
veri analizi
1‘]9256;3]2;]7’ Kisa donemde
Unsal (2019) Tirkiye esbiitiinlesme PY.Y’.fm.a n.s al degls.k_enler arasmda
. gelismislik, istihdam pozitif nedensellik
testi, Granger ardir
nedensellik testi v )
] i . Degiskenler arasinda
Dursun (2021) | BRICS-T | 1995-2019, Panel DY, ekonomik esbiitiinlesme iliskisi
ulkeleri veri analizi blyume, istihdam vardir

4. YONTEM VE BULGULAR

4.1. Veri Seti ve Metodoloji

Bu calismada Tiirkiye ekonomisinde 2006:Q1-2021:Q2 doénemi icin dogrudan yabanci
yatirimlarin, ekonomik biiyiime ve istihdama etkisi arastirilmaktadir. Dogrudan yabanci yatirimlar,
ekonomik biiylime ve istthdam olmak tizere {i¢ degiskenin kullanildig1 ¢aligmada, degiskenlerin hepsi
Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi Elektronik Veri Dagitim Sistemi’nden (TCMB EVDS) ¢eyrek
yillik veriler olarak elde edilmistir. Dogrudan yabanci yatirimlar, stok degisken olarak Amerikan dolari
cinsinden elde edilip, dolar kuru yardimryla Tiirk Lirasi’na doniistiiriilerek degisim oran1 hesaplanmustir.
Ekonomik biiyiime verisi, zincirlenmis hacim harcama yontemiyle reel GSYIH olarak elde edilmis ve
biiylime orani hesaplanmis, istihdam verisi ise istihdam edilen kisi sayis1 olarak elde edilmis ve degisim

orani hesaplanmustir.

Gerceklestirilen analizlerde EViews ve Microfit paket programlart kullanilmistir. Serilerden
ekonomik biiylime ve isttihdam Tramo/Seats, dogrudan yabanci yatirimlar ise Census X12 yontemiyle

mevsimsellikten armdirilmigtir. Tablo 3°te degiskenlere ait agiklamalar g6sterilmektedir.
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Tablo 3. Analizde Kullanilan Degiskenlerin Aciklamalar

Degisken Sembol | Tanimlama Kaynak

Dogrudan Yabanci DYY Dogrudan }:z‘ib.anm yatirim TCMB EVDS

Yatinnmlar stokunun degisim orani

Ekonomik Biiyime | gpp | Reel GSYIH dan elde edilen | oy, /g
ekonomik biiylime oran

istihdam IST Istihdam edilen kisi sayisinin TCMB EVDS

degisim orant

Calismada iki ayri model kullamlmistir. ilk modelde ekonomik biiyiime bagimli degiskeni
dogrudan yabanci yatirnmlar bagimsiz degiskeni ile, ikinci modelde ise istihdam bagimli degiskeni
dogrudan yabanci yatirimlar bagimsiz degiskeni ile agiklanmaya c¢alisilmistir. Kullanilan modeller

denklem (1) ve denklem (2)’deki gibidir.
(Model 2) IST; = ag+o; DYY 2

Zaman serisi verileri kullanilarak gerceklestirilen ekonometrik uygulamalarda, uygulamaya
baglamadan 6nce serilerin duragan olup olmadiklarinin test edilmesi gerekmektedir. Bir serinin duragan
olmamast yani birim kdke sahip olmasi, uygulanan analizlerde tutarli sonug elde edememeye sebebiyet
verebilmektedir. Duragan olmayan serilerin meydana getirdigi yanlis sonuglardan kaginmak i¢in bu
onemlidir (Megbowon, Ngrava ve Mushunje, 2016: 181). Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatirim ile
ekonomik biiyiime iliskisi ve dogrudan yabanci yatirim ile istihdam iligkisinin ayr1 ayr1 incelendigi bu
caligmada oncelikle serilerin duragan olup olmadigina bakilmistir. Calismada serilere, Genisletilmis
Dickey-Fuller (ADF), Phillips-Perron (PP) ve Ng-Perron olmak Uzere U¢ adet birim kok testi

uygulanmugtir.

Duraganlik sinamasinin ardindan degiskenler arasindaki uzun ve kisa donemli iliskilerin
arastirilmasinda Gecikmesi Dagitilmis Otoregresif Model (ARDL) kullanilmistir. Esgbiitiinlesme
analizinde ARDL smir testi yaklagiminin, diger esbiitiinlesme yaklasimlarina gore bircok avantaji
bulunmaktadir. Literatiirde bu yaklagimin tercih edilmesinde en 6nemli pay1 olan avantaji, degiskenlerin
duraganlik seviyelerinin I(0) veya I(1) olmasini 6nemsemeden uygulanabiliyor olmasidir (Pesaran, Shin
ve Smith, 2001: 290). Bununla birlikte, sinir testi yaklasiminda degiskenlerin ikinci dereceden duragan
I(2) olmamasi gerekmektedir. Bu yaklasimin bir diger avantaji ise analizde Kisitlanmamis Hata
Diizeltme Modeli kullanildig1 i¢in Engle-Granger esbiitiinlesme testine gore daha saglikli istatistiksel
sonuclar saglamasidir. Bir diger avantaji da, az gézlem sayisina sahip ¢alismalarda Engle-Granger ve
Johansen esbiitiinlesme testlerinden daha giivenilir sonuglar sunmasidir (Narayan ve Smyth, 2005: 103).
Bu sebeplerle calismada ARDL sinir testi yaklasimi benimsenmistir. ARDL siir testi yaklasimi temel

olarak iki asamadan olusmaktadir. Ilk asamada esbiitiinlesme analiziyle degiskenler arasinda uzun
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donem iliskisinin varlig1 test edilir. Ikinci asamada ise, uygun gecikme modellerinin belirlenmesiyle,

kisa ve uzun dénem parametreleri tahmin edilir (Soltan, 2009: 61).

Esbiitiinlesme iligkisinin arastirilmasinda kullanilan ARDL sinir testine iligkin Kisitlanmamig

Hata Diizeltme Modeli (UECM) denklem (3) ve (4)’te sunulmustur.

m m

AGDPt:(l0+ Z ali AGDPt_i+ Z U“ZiADYYt—i +(l3 GDPt_ 1 +(X4DYYt_1 +St (3)
i=1 i=0
m m
AIST =B, + z B, AIST,+ Z B, ADYY; +B,IST, 1 +B,DYY, 2, )
i=1 i=0

Calismada degiskenler arasindaki uzun donemli iliskinin modeli ARDL yaklagimima gore

denklem (5) ve denklem (6)’da gosterilmektedir.

m n
GDP= Z oy; GDP,+ 2 DYY,; )
i=1 i=0
m n
IST= Z B, IST,+ Z B, DY Y, +y, )
i=1 i=0

Degiskenler arasindaki kisa donemli iligki ARDL yaklagimina dayali hata diizeltme modeli ile
denklem (7) ve denklem (8)’de gosterilmektedir.

m n
AGDPt: Z ali AGDPt_i+ Z aZiADYYt-i +(14ECTt_1+|.,Lt (7)
i=1 i=0
m n
AIST= ) B, AIST,;+ Z B, ADYY,; +a,ECT, +y, 8)

i=1 i=0

Degiskenler arasindaki nedensellik iligkisi VAR (Vektor Otoregresyon) modeline dayali Toda-
Yamamoto nedensellik analizi ile arastirilmigtir. Nedensellik testleri, iki degiskenin birbirinin nedeni
olup olmadigini, nedenselligin s6z konusu oldugu durumda ise yoniinii belirlemek i¢in kullanilmaktadir.
Toda ve Yamamoto (1995), nedensellik analizinde, degiskenlerin diizey deger degerlerinin de yer
alabilecegi gecikmesi artirilmis Wald (MWALD) simnamasini nermistir. Bu yontem VAR modeline
dayanmaktadir. Toda-Yamamoto nedensellik testinde, degiskenlerin duragan veya esbiitiinlesik olup
olmadiklar1 énemli degildir. Onemli olan degiskenlerin maksimum biitiinlesme dereceleridir (dmax).
Toda-Yamamoto nedensellik testinde, optimum gecikme uzunluguna (k), maksimum biitiinlese derecesi
(dmax) eklenerek (k+dmax) tahmin edilecek VAR modelinin derecesi belirlenir ve Wald sinamasi yapilir
(Akkas ve Sayilgan, 2015: 575). Ayrica VAR modelinin SUR (Seeming Unrelated Regressions)
yontemiyle tahmin edilmesi sonuglarin daha etkin olmasmi saglamaktadir (ipek ve Ayvaz Kizilgél,
2016: 429).
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Dogrudan yabanci yatirirmdan ekonomik biiyltimeye dogru nedenselligi gésteren model (9) nolu
denklemde, ekonomik biiyiimeden dogrudan yabanci yatirima dogru nedenselligi gosteren model ise

(10) nolu denklemde sunulmustur.

k dmax dmax

GDPt:G0+ Z (VK GDPt_i+ Z (12] GDPt_] z 811DYYt i Z SszYYtJ +},th (9)
=1 j=kr1 =1 f=e]
dmax dmax

DYY=p,+ ZBI DYY, -+ Z B, DYY,, ZGIIGDP“ Z 0,,GDP, . (10)
j=k+1 =k+1

Dogrudan yabanci yatirimdan istihdama dogru nedenselligi gosteren model, denklem (11)’de,

istihdamdan dogrudan yabanci yatirirma dogru nedenselligi gosteren model ise (12) nolu denklemde

sunulmustur.
k dmax dmax
ISTt=aO+Z oy IST, i+ z oy ST+ Zé}hDYY“ Z 53DYY,; . an
i=1 j=k+1 j=k+1
dmax dmax
DYY,=p,+ ZBl DYY, i+ Z B,DYY,, Zel,ISTt, Z 0,1ST,; +u,, (12)
j=k+1 j=k+1
4.2. Bulgular

Bu boliimde, ilk olarak ilgili degiskenlere birim kok testleri uygulanarak duraganlik diizeyleri
belirlenecektir. Ardindan DYY ve GDP degiskenleri arasindaki iligkinin (Model 1) tespiti i¢in ARDL
sinir testi ve Toda-Yamamoto nedensellik testi uygulanacaktir. Daha sonra ayni analizler DYY ve IST

degiskenleri arasindaki iligkinin (Model 2) belirlenmesi i¢in ilgili degiskenlere uygulanacaktir.
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4.2.1. Birim Kok Testlerinden Elde Edilen Sonuglar

Genigletilmis Dickey-Fuller (ADF), Phillips-Perron (PP) ve Ng-Perron birim kok testleri

kullanilmigtir. Birim kok testlerinin sonuglart Tablo 4’te sunulmustur.

Tablo 4. ADF, PP ve NG-Perron Birim Kok Testlerinin Sonugclari

E NG- Perron x

- <

<z ADF PP o

] <

= MZ, MZ, MSB MPT X

> | 7446 (0 | -7.444 (3)~ -29.092 (3)* -3.712 (3)* 0.127 (3) 1.158 3)~ | _

> | -3.542 (%1) | -3.542 (%1) | -13.800 (%1) -2.580 (%1) 0.174 (%1) 1780 (%1) | £

8| 2910 (%5) | -2.910 (%5) -8.100 (%05) -1.980 (%65) 0.233 (%05) 3.170 (%5)

o | -10.314 (0)*" | -10.818 (5)* -21.022 (5) -3.230 (5)** 0.153 (5) 1.205 5) | _

8 -3.542 (%1) | -3.542 (%1) | -13.800 (%1) -2.580 (%1) 0.174 (%1) 1.780 (%1) | S
-2.910 (%5) | -2.910 (%5) -8.100 (%65) -1.980 (%65) 0.233 (%5) 3.170 (%5)

- -1.969 (4)° | -5.992 (3) -26.429 (3)* -3.610 (3)~ 0.136 (3) 1.006 (3)*

» | -3.550 (%1) | -3.542 (%1) | -13.800 (%1) -2.580 (%1) 0.174 (%1) 1.780 (%1)
-2.913 (%5) | -2.910 (%05) -8.100 (%65) -1.980 (%65) 0.233 (%05) 3.170 (%5) s

— | -9.286 (3) -

£ | -3.550 (9%01)

< | -2.913 (%5)

Not: (.) parantez igindeki rakamlar ADF testinde AIC bilgi kriteri tarafindan belirlemis olan gecikme uzunluklaridir. PP ve
NG-Perron testlerinde ise Bartlett Kernell tahmin yontemi kullanilmis, bant genisligi Newey-West olarak belirlenmistir. (c),
regresyonun sabit terim igerdigini ifade etmektedir. (*) %1 anlamlilik diizeyini gostermektedir.

Gergeklestirilen birim kok testlerine gore DYY, GDP ve IST degiskenlerinin diizeyde duragan,
yani [(0) olduguna karar verilmistir. Bu sonuglara gore sinir testinin kullanilmasimin 6niinde bir engel
olmadig1 ve nedensellik analizinde kullanilacak olan maksimum biitiinlesme derecesinin 0 olarak

almacag tespit edilmistir.

4.2.2. Model 1’e Uygulanan ARDL Modeli ve Toda-Yamamoto Nedensellik Testi'nden Elde Edilen

Sonuglar

Sinir testine baglamadan 6nce DYY ve GDP degiskenlerinin ortak gecikme uzunlugunun (m)
belirlenmesi gerekmektedir. Bunun igin AIC ve SIC bilgi kriterlerinden yararlanilmig ve maksimum
gecikme uzunlugu veri aralig1 dikkate alinarak 10 olarak belirlenmistir. Bu gecikme uzunlugu ile tahmin
edilen UECM modellerinin otokorelasyon sorunu igerip igermedigi LM testi ile incelenmis ve hem SIC
bilgi kriterini minimum yapan hem de otokorelasyon sorunu igermeyen 1 gecikme uzunlugu, uygun
gecikme uzunlugu olarak belirlenmistir. Gecikme uzunlugunun belirlenmesine iligskin bilgiler Tablo 5’te

sunulmustur.
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Tablo 5. Siir Testi icin Uygun Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi

M AIC SIC X? BREUSCH- GODFREY (2)
1* 5.426128 5.635562 0.783501 (0.6759)
2 5.510597 5.792297 1.127234 (0.5691)
3 5.515315 5.870563 2.232914 (0.3274)
4 5.551089 5.981205 4.351180 (0.1135)
5 5.484441 5.990779 4.774948 (0.0919)
6 5.415292 5.999244 1.407705 (0.4947)
7 5.471409 6.134404 0.154145 (0.9258)
8 5.574581 6.318087 0.089709 (0.9561)
9 5.673031 6.498557 0.679290 (0.7120)
10 5.775030 6.684124 1.161611 (0.5594)

Not: X?, BREUSCH- GODFREY otokorelasyon test istatistigidir. Parantez i¢indeki degerler
olasilik degerleridir. (*), se¢ilen gecikme uzunlugunu géstermektedir.

Belirlenen 1 gecikme uzunlugu ile tahmin edilen UECM’den elde edilen sinir testi sonuglar1 Tablo

6’da aktarilmaktadir.
Tablo 6. Sinir Testi Sonuclar1
KRIiTiK DEGERLER
k F istatistigi %1 anlamhhk diizeyi
Alt Stmir Ust Siir
1 34.31898 6.84 7.84

Not: k, denklemdeki bagimsiz degisken sayisidir. Kritik degerler Pesaran vd.
(2001)’den alinmugtir.

Sinir testi uygulamasinda Pesaran vd. (2001)’de yer alan kritik degerler dikkate alinmistir. Bu
kritik degerlere gore, hesaplanan F istatistigi (34.32) alt kritik degeri (6.84) asmistir ve iki degisken
arasinda esbiitinlesme iligkisi olmadigmi ifade eden temel hipotez %1 anlamlilik diizeyinde
reddedilerek, esbiitiinlesme iligkisi oldugu sonucuna ulasilmigtir. Yani smir testi sonuglarina gore,

dogrudan yabanc1 yatirim ve ekonomik biiyiime arasinda uzun dénemli bir iliski mevcuttur.

Sinir testi ile degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisinin varliginin belirlenmesinin ardindan,
degiskenler arasindaki uzun ve kisa dénemli iliskilerin incelenebilmesi icin ARDL modeli kurulmustur.
Model kurulurken maksimum gecikme uzunlugu 10 olarak almmis ve AIC bilgi kriterinden
yararlanilmistir. Uygun gecikme uzunlugu GDP degiskeni i¢in 8, DYY degiskeni igin 4 olarak
belirlenmis ve ARDL modeli ile hesaplanan uzun dénem katsayis1 Tablo 7°de gosterilmistir. ARDL
modelinden elde edilen uzun dénemli katsayi incelendiginde, DYY degiskeninin GDP degiskeni
uzerindeki uzun dénemli etkisinin %1 anlamlilik diizeyinde anlamli ve pozitif oldugu goriilmektedir.
Bulgulara gore, dogrudan yabanc1 yatirimlardaki %1°lik bir arti, ekonomik biiyiimeyi %0.42 oraninda

artirmaktadir.
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Tablo 7. ARDL (8,4) Modelininden Elde Edilen Uzun Déonem Katsayilar:

Bagimlh Degisken: GDP
Degiskenler Katsay1 t istatistigi
GDP (-1) -0.55125 -3.7326*
GDP (-2) -0.56788 -3.1223*
GDP (-3) -0.14451 -0.8378
GDP (-4) 0.37409 2.5183**
GDP (-5) 0.29292 2.1563**
GDP (-6) 0.24147 1.4539
GDP (-7) -0.15587 -0.9707
GDP (-8) 0.31071 2.0238**
DYY -0.0413 -0.9975
DYY (-1) 0.17378 4.3716*
DYY (-2) 0.12772 2.6796**
DYY (-3) 0.09231 1.7890***
DYY (-4) 0.15302 3.0288*
Tamsal Denetim Sonuclar:
R*=0.92 R?=0.89 X?%86 = 4.00(0.41)
Uzun Dénem Katsayisi
Degisken Katsay1 T istatistigi
DYY 0.42113 4.3326*

Not: (%) %1, (**) %5, (***) %10 anlamliligr gosterir. X ZBG otokorelasyon sinamas istatistigidir. Parantez icindeki deger
olasilik degeridir.

Uzun donemli iliskiye dair katsaymin belirlenmesinin ardindan, degiskenler arasindaki kisa
doénemli iliski ARDL modeline dayali Hata Diizeltme Modeli ile arastirilmistir. Hata Diizeltme Modeli

sonuclar1 Tablo 8’de sunulmustur.

Tablo 8. Hata Diizeltme Modeli Sonuclari

Bagimh Degisken= AGDP
Degiskenler Katsay1 t istatistigi
AGDP (-1) -0.35094 -1.1898
AGDP (-2) -0.91882 -3.0869*
AGDP (-3) -1.06330 -3.0865*
AGDP (-4) -0.68925 -1.8462***
AGDP (-5) -0.39632 -1.1949
AGDP (-6) -0.15485 -0.6391
AGDP (-7) -0.31071 -2.0238**
ADYY -0.04134 -0.9975
ADYY (-1) -0.37305 -3.5576*
ADYY (-2) -0.24533 -2.8600*
ADYY (-3) -0.15302 -3.0288*
ECM(-1) -1.20030 -3.6222*

Not: (*) %1, (**) %S5, (***) %10 anlamlihg: gosterir.
Hata Diizeltme Modeli sonuglarina gore hata diizeltme katsayisi (ECM(-1)) beklenildigi gibi
negatif degerli ve istatistiksel olarak anlamlidir. Bu sonug, degiskenler arasindaki esbiitiinlesme
iligkisini desteklemektedir. Ayrica hata diizeltme katsayisi, kisa donemde meydana gelen olaganiistii bir

durumun bir sonraki donemde giderilebilecegini gostermektedir. Elde edilen kisa donem katsayilaria
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gore, dogrudan yabanci yatirimlarin, ekonomik biiylime {lizerindeki etkisi %1 anlamlilik diizeyinde

negatif yonluddr.

Degiskenler arasindaki nedensellik iligkisi Toda-Yamamoto nedensellik analiziyle incelenmis ve
serilerin maksimum gecikme uzunlugu (dmax) birim kok testi sonuglaria gore 0 olarak belirlenmistir.
Optimum gecikme uzunlugu (k) ise AIC bilgi kriteri dikkate alinarak 8 olarak belirlenmis ve
(k+dmax=(8+0)=8) 8. dereceden VAR modeli ¢er¢evesinde nedensellik iliskisi arastirilmigtir. VAR

modeli i¢in uygun gecikme uzunlugunun belirlenmesine iligskin bulgular Tablo 9’da sunulmustur.

Tablo 9. VAR Modeli i¢in Uygun Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi

LogL LR FPE AIC SC HQ
-348.1065 NA 2416.049 13.46563 13.54068* 13.49441
-341.4223 12.59711 2179.604 13.36240 13.58754 13.44871
-333.8960 13.60517* 1904.944 13.22677 13.60201 13.37063*
-330.2123 6.375678 1932.305 13.23893 13.76427 13.44034
-324.6864 9.139028 1829.012* 13.18025 13.85568 13.43919
-320.7658 6.182392 1845.525 13.18330 14.00883 13.49979
-316.7204 6.068148 1858.363 13.18155 14.15718 13.55558
-314.0149 3.850112 1976.914 13.23134 14.35706 13.66292
-308.0444 8.037278 1862.404 13.15555* 14.43137 13.64467
-305.9174 2.699566 2043.963 13.22759 14.65350 13.77425
10 -304.7326 1.412680 2339.460 13.33587 1491187 13.94007
Not: VAR Modeli test istatistigidir. (*), se¢ilen gecikme uzunlugunu gostermektedir

I_
©oRN|o|u|slwivik(o|w
=

Toda-Yamamoto nedensellik analizi i¢in olusturulan VAR modeli SUR (Seemingly Unrelated
Regression) yontemiyle tahmin edilmis ve nedensellik analizi sonuglart Tablo 10°da sunulmustur.
Analiz sonuglarina gore dogrudan yabanci yatirimlar ile ekonomik biiyiime arasinda ¢ift yonli

nedensellik iligkisi tespit edilmistir.

Tablo 10. Toda Yamamoto Nedensellik Analizi Sonug¢lar:

Gecikmeli
Temel Hipotez x 2 Katsayilarin Nedensellik Yonu
Toplam

56.56865* 0.577075

DYY, GDP'nin Granger
nedeni degildir.
GDP, DYY 'nin Granger
nedeni degildir.

DYY < BUY
35.45867* -3.96654

Not: (*) % 1 anlamliligy, (<) ¢ift yonlii nedenselligi géstermektedir.

4.2.3. Model 2’ye Uygulanan ARDL Modeli ve Toda-Yamamoto Nedensellik Testi’'nden Elde Edilen

Sonuglar

DYY ve IST degiskenleri icin gerceklestirilen sinir testi i¢in uygun gecikme uzunlugu (m)
belirlenirken, maksimum gecikme uzunlugu 10 olarak alinmistir. 10 gecikme uzunlugu ile tahmin edilen
UECM modellerinde otokorelasyon sorunu olup olmadigi LM testi ile incelenmis ve hem SIC bilgi
kriterini minimum yapan hem de otokorelasyon sorunu igermeyen 1 gecikme uzunlugu, uygun gecikme
uzunlugu olarak se¢ilmistir. Uygun gecikme uzunlugunun belirlenmesine iligkin bilgiler Tablo 11°de

gosterilmektedir.
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Tablo 11. Smnir Testi icin Uygun Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi

M AIC SIC X? BREUSCH- GODFREY (2)
1* 3.595393 3.804828 0.475990 (0.7882)
2 3.676156 3.957856 1.916594 (0.3835)
3 3.744612 4.099861 6.028400 (0.0491)
4 3.562420 3.992536 1.505317 (0.4711)
5 3.642690 4.149028 3.211756 (0.2007)
6 3.671426 4.255377 0.596010 (0.7423)
7 3.706878 4.369873 0.872731 (0.6464)
8 3.786933 4.530439 0.155379 (0.9253)
9 3.822343 4.138830 3.056172 (0.2170)
10 3.871703 4.780797 8.668107 (0.0131)

Not: X2, BREUSCH- GODFREY otokorelasyon test istatistigidir. Parantez igindeki degerler olasilik
degerleridir. (*), segilen gecikme uzunlugunu gostermektedir.

Smir testi uygulamasinda Pesaran vd (2001)’de yer alan kritik degerler dikkate alinmustir.
Belirlenen 1 gecikme uzunlugu ile tahmin edilen UECM’den elde edilen sinir testi sonuglar1 Tablo 12°de

aktarilmastir.

Tablo 12. Sinir Testi Sonuglari

KRITIK DEGERLER
k F istatistigi %1 anlamhhik diizeyi
Alt Simir Ust Siir
1 15.10574 6.84 7.84

Not: k, denklemdeki bagimsiz degisken sayisidir. Kritik degerler Pesaran
vd. (2001)’den alinmustir.

Tablo 12°de goriildiigii lizere, hesaplanan F istatistigi (15.10) alt kritik degeri (6.84) asmistir ve
iki degisken arasinda egbiitiinlesme iligkisi olmadigini ifade eden temel hipotez %1 anlamlilik diizeyinde
reddedilerek, esbiitiinlesme iliskisi olduguna karar verilmistir. Yani sinir testi sonuglarina gore,

dogrudan yabanc1 yatirimlar ve istihdam arasinda uzun dénemli bir iligki vardir.

Esbiitiinlesme iliskisi belirlendikten sonra, DYY ve IST degiskenleri arasindaki uzun ve kisa
donemli iligkinin incelenmesi i¢in ARDL modeli kurulmustur. Modelde AIC bilgi kriterinden
yararlanilmis ve uygun gecikme uzunlugu 10 olarak alinmistir. Uygun gecikme uzunlugu IST degiskeni
icin 9, DYY degiskeni i¢in 7 olarak tespit edilmistir. Analizden elde edilen bulgular Tablo 13°te

aktarilmisgtir.
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Tablo 13. ARDL (9,7) Modelininden Elde Edilen Uzun Déonem Katsayilari

Bagimh Degisken: IST
Degiskenler Katsay1 t istatistigi
IST (-1) 0.023512 0.15410
IST (-2) -0.15906 -1.0209
IST (-3) -0.0031322 -0.019803
IST (-4) 0.35381 2.0257**
IST (-5) 0.36618 1.8164***
IST (-6) 0.014904 0.091823
IST (-7) -0.13174 -0.84303
IST (-8) 0.35944 2.1722**
IST (-9) -0.45704 -2.6019**
DYY -0.025085 -1.3447
DYY (-1) 0.037613 1.9513***
DYY (-2) 0.037290 1.9479***
DYY (-3) 0.035584 1.8318***
DYY (-4) 0.025511 1.2157
DYY (-5) -0.022401 -1.0279
DYY (-6) -0.029403 -1.4213
DYY (-7) 0.029008 1.4406
Tamsal Denetim Sonuclar:
R*=0.81 R*=0.73 X%8e =7.03(0.13)
Uzun Donem Katsayisi
Degisken Katsay1 T istatistigi
DYY 0.13918 1.8980***

Not: (**) %5, (***) %10 anlamlilig1 gosterir. X 2 BG otokorelasyon sinamasi istatistigidir. Parantez igindeki degerler olasilik
degerleridir.

ARDL modelinden elde edilen uzun donemli katsay1 incelendiginde, DYY degiskeninin IST
degiskeni iizerindeki uzun dénemli etkisinin anlamli ve pozitif isaretli oldugu goriilmiistiir. Buna gore

dogrudan yabanc1 yatirimlarda %1°lik bir artis, isttihdami %0.14 artirmaktadir.

Degiskenler arasindaki kisa donemli iliski Hata Diizeltme Modeli ile incelenmis ve analiz
bulgular1 Tablo 14’te sunulmustur. Kisa dénemli katsayilara gore dogrudan yabanci yatirimlar ve
istihdam arasinda anlamli bir iligki bulunamamaistir. Ayrica negatif isaretli ve istatistiki olarak anlamli
olan hata diizeltme katsayisi, esbiitiinlesme iliskisini desteklemektedir. Hata diizeltme katsayisi, kisa
donemde meydana gelen olaganiistii bir durumun bir sonraki donemde giderilebilecegini

gostermektedir.
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Toda-Yamamoto nedensellik analizinden 6énce VAR modeli i¢in uygun gecikme uzunlugu
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modeli gercevesinde nedensellik analizi yapilmistir. VAR modeli i¢in uygun gecikme uzunlugunun
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Tablo 14. Hata Diizeltme Modeli Sonuc¢lar:

Bagimh Degisken= AIST

Degiskenler Katsay1 tistatistigi
AIST (-1) -0.34336 -1.0306
AIST (-2) -0.50242 -1.4063
AIST (-3) -0.50556 -1.3362
AIST (-4) -0.15174 -0.37841
AIST (-5) 0.21444 0.56478
AIST (-6) 0.22935 0.77416
AIST (-7) 0.097601 0.43849
AIST (-8) 0.45704 2.6019**
ADYY -0.025085 -1.3447
ADYY (-1) -0.075589 -1.5913
ADYY (-2) -0.038299 -0.82703
ADYY (-3) -0.0027146 -0.063366
ADYY (-4) 0.022797 0.60633
ADYY (-5) 0.3952E-3 0.013087
ADYY (-6) -0.029008 -1.4406

ECM(-1) -0.63312 -1.9676***

belirlenmesine iliskin bilgiler Tablo 15’te sunulmustur.

Tablo 15. VAR Modeli i¢in Uygun Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi

Lag | LogL LR FPE AIC sC HQ
0 | -296.4797 NA 331.7039 11.47999 11.55504* | 11.50876
1 | -288.6198 | 14.81284 286.0118 11.33153 11.55667 11.41785
2* | -282.6892 | 10.72077 | 265.7917* 11.25728* 11.63251 | 11.40113*
3 | -280.7572 | 3.343792 288.4002 11.33681 11.86215 11.53822
4 | -278.6470 | 3.489939 311.3088 11.40950 12.08493 11.66844
5 | -271.1880 | 11.76232* | 274.1505 11.27646 12.10199 11.59295
6 | -267.9211 | 4.900299 284.4491 11.30466 12.28028 11.67869
7 | -266.0364 | 2.681993 312.3007 11.38602 1251173 11.81759
8 | -263.3286 | 3.645181 333.5477 11.43572 12.71153 11.92483
9 | -258.9051 | 5.614459 335.1166 11.41943 12.84534 11.96609
10 | -258.0358 | 1.036435 388.2482 11.53984 13.11584 12.14404

Not: VAR Modeli test istatistigidir. (*), secilen gecikme uzunlugunu gostermektedir.

SUR yontemiyle tahmin edilen nedensellik analizi sonuglar1 Tablo 16°da aktarilmigtir.
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Tablo 16. Toda Yamamoto Nedensellik Analizi Sonug¢lar:

Gecikmeli
Temel Hipotez 12 Katsayillarin | Nedensellik Yo6nu
Toplam

5.687720*** |  0.048192

DYY, IST'nin Granger
nedeni degildir.
IST, DYY 'nin Granger
nedeni degildir.

DYYIST
9.017145** -3.977000

Not: (**) % 5 anlamlilig1, (***) %10 anlamliligi, (<) ¢ift yonlii nedenselligi gostermektedir.

Toda-Yamamoto nedensellik analizinden elde edilen sonuglara gore, dogrudan yabanci yatirimlar

ile istihdam arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik iligkisi mevcuttur.

5. SONUC

Tiirkiye gibi gelismekte olan tilkelerin cogunda, {ilkenin ekonomik, siyasi ve idari sorunlarmdan
dolay1 ekonomik biiyiime istihdam seviyesi istenen diizeylere getirilememektedir. Dogrudan yabanci
yatirimlar ilkenin sermaye ihtiyacini karsilayabilmekte ve ev sahibi iilkenin makroekonomik
gostergelerine olumlu yonde etki edebilmektedir. Dogrudan yabanci yatirimlarin, ekonomik biiylime ve
istihdama etkisinde beklenen durum, pozitif yonde olmasidir. Literatiirde yer alan ¢aligmalarda tam bir
goriis birligi saglanamasa da genellikle dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik biiyiimeyi pozitif
etkiledigi; istihdamu ise etkilemedigi ya da azalttigi yoniindedir. Bu nedenle ¢aligmada Tiirkiye
ekonomisinde dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik biiyiime ve istihdama etkisi giincel veriler ile

analiz edilerek literatiire katki yapilmas1 amaglanmustir.

Bu ¢alismada Tiirkiye ekonomisinde 2006:Q1-2021:Q2 donemi dogrudan yabanci yatirimlarin
ekonomik blylme ve istihdama etkisi ARDL analizi ve Toda-Yamamoto nedensellik testi ile
smanmustir. Analiz bulgulan incelendiginde, dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik biiylimeye
etkisinin uzun dénemde pozitif yonde oldugu goriilmektedir. Yani dogrudan yabanci yatirimlar arttikca,
ekonomik biiyiime de artmaktadir. Istihdama olan katkismin da, uzun dénemde pozitif oldugu
goriilmektedir. Yani, dogrudan yabanci yatirimlar arttik¢ca istihdam da artmaktadir. Fakat dogrudan
yabanci yatirimlarin istihdami artiric etkisi, ekonomik biiylimeyi artici etkisi ile kiyaslandiginda daha
diistik kalmaktadir. Kisa donemli analize gére dogrudan yabanci yatirimlar: ekonomik bilylimeyi negatif
etkilerken, istihdami etkilememektedir. Nedensellik analizinde ise degiskenler arasinda nedensellik

iligkisi oldugu sonucuna ulasilmistir.

Dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik biiylime ve istihdama olan pozitif katkisinin ilerleyen
donemlerde de devam etmesi ve artmasi i¢in, yabanci yatirim girisini tesvik edici diizenlemelerin
getirilmesinin yaninda, ekonomik ve siyasal istikrarin da saglanmasi gerektigi degerlendirilmektedir.
Ayrica bu noktada, iilkeye gelen dogrudan yabanct yatirimin tiirii de 6nemlidir. Zaten var olan sermayeyi
satin alma ya da birlesme seklinde gelen dogrudan yabanci yatirimlarin, hem ekonomik biiyiimeyi hem

de istthdami olumlu etkilemesinin, sermaye stokunda bir artis yaratmamasi sebebiyle, beklenen bir
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durum olmadig diisiiniilmektedir. Bu nedenle gelen yatirimlarin yeni bir fabrika ya da tesis kurulmasi
seklinde gerceklesmesi, ekonomik biiyiime ve istihdama katki yapmasi bakimindan onemlidir.
Yatirimin, iiretim artis1 yaratmasi agisindan da, sanayi sektoriine gergeklesen yatirnmlarm artirilmasi
faydali olacaktir. Ayrica yatirimlarin isttihdam yaratilabilecek sektorlere yonlendirilmesi, isttihdama olan
katkisini artirmak i¢in énemlidir. Ulkeye dogrudan yabanci yatirimlar aracilifiyla gelen teknoloji ve
yoOnetimsel beceriyi igsellestirebilecek isgiiciiniin olugsmasini saglayabilmek amaciyla, egitim sistemini

iyilestirmeye yonelik diizenlemelerin yapilmasinin faydal olacagi diisiiniilmektedir.
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