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OZ:. Uluslararasi literatiirde dogrudan yabanci yatirim ve ekonomik
biliylime iligkisini ele alan ¢aligmalar incelendiginde, farkli sonuglarin elde
edildigi gbézlemlenmistir. Bazi ¢aligmalar dogrudan yabanci yatirimlar ile
ekonomik biiyiimenin iligkili oldugu sonucunu elde ederken, baz1
calismalarda ise iki degisken arasinda iliski saptanamamistir. Bu caligma
kapsaminda, 2006C1-2016C4 doénemini kapsayan siiregte, Tiirkiye
ekonomisi i¢in Dogrudan Yabanci Yatirim (DYY) ve ekonomik biiylime
arasindaki iligki incelenmistir. Uygulanan ekonometrik analizler sonucunda,
DYY’nin ekonomik biiylimeye neden oldugu goriilmiis, elde edilen bu
sonug, etki-tepki analizi ve varyans ayristirmasi analizi ile dogrulanmigtir
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ABSTRACT: When studies dealing with the relationship between
foreign direct investment and economic growth are examined in the
international literature, it is observed that different results are obtained.
While some studies have concluded that direct foreign investment is
associated with economic growth, some studies have not found a relationship
between the two variables. In this study, the relationship between FDI and
economic growth for the Turkish economy was examined during the period
of 2006Q1-2016Q4. As a result of the applied econometric analyzes, FDI
was found to cause economic growth, and this result was confirmed by
impulse-response analysis and variance decomposition analysis.
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GIRIS

Uluslararas1 Para Fonu (IMF), dogrudan yabanci yatirimi; bir
yatirmecinin yerlesigi oldugu bir ekonomi digindaki bir ekonomide uzun
vadeli ve kalic1 yatinm yapmak, isletmenin yonetimini kontrol etmek veya
yoOnetiminde s6z sahibi olmak seklinde tanimlamistir.

Baslangic tarihi somiirgecilik donemine kadar uzanan yabanci
sermaye yatirimi, kiirsellesen diinyada giderek yayginlik kazanmistir. Sanayi
devrimi sonrasinda bat1 iilkeleri, biinyelerinde biriktirdikleri sermayelerini
farkli iilkelerde en ¢ok kar saglayacak yatinm alanina yoneltmislerdir.
Tarimsal ve dogal kaynaklar ile baslayan yabanci sermaye yatirimi
giliniimiizde, niikleer madde, teknoloji, bilisim sistemleri ve hizmet sektorii
gibi genis bir perspektifte uygulanmaktadir.

Dogrudan Yabanci Yatirnmlar (DYY), ev sahibi {ilke ve yatirimer iilke
olmak iizere iki agidan ele alinirsa; ev sahibi iilkeye, dogal kaynaklarin
degerlendirilmesi, ekonomik biiylimenin arttirilmasi, istihdam diizeyinin
arttirllmasi, iiretim ve yoOnetim bilgisinde gelisme, dis ticaret agiginin
azalmas1 gibi bircok fayda saglamaktadir. Aym zamanda DYY’ler doviz
darbogazindan kurtulma ve teknolojik yetersizlikleri gidermede de biiylik
onem arz etmektedir. Konuyu yatirimer iilke agisindan ele alirsak, ucuz
isgiicli, ucuz hammadde, yatirnim tesvikleri, ham madde kaynaklarina yakin
olmak ve diigiik vergilendirme sistemi yatirimer iilkeyi tesvik eden unsurlar
arasinda yer almaktadir. Yatirim yapilacak lilkeyi se¢gmeye yonelik karar
almada etki eden faktorler ise; alt yap1 tesislerinin yeterliligi, talep ve pazar
biiytikliigii, ekonomik istikrar, ticari disa agiklik, doviz kuru, sermaye stoku,
politik risk, beseri sermaye ve Ozellestirme uygulamalari hukuk diizeni,
demokrasiye baglilik, mevzuatin sadeligi olarak gosterilebilir.

Bu calismanin amaci ekonometrik yontemler kullanarak DYY ve
ekonomik biiyiime iliskisini Tiirkiye ekonomisi i¢in analiz etmektir. Bu
baglamda c¢alismada ilk olarak DYY hakkinda temel birka¢ bilgiye
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deginilmis, ardindan konu ile ilgili literatiirde yer alan c¢aligmalara yer
verilmis ve son olarak da Tirkiye’deki ekonomik biiylime ve DYY iliskisi
ekonometrik analiz ile irdelenmistir.

Literatiir Ozeti

Gerek yerli gerekse yabanci literatiirde DYY’ nin GSYH’ye etkisi
oldukca ilgi uyandiran bir arastirma konusudur. Yapilan c¢aligmalarda
konuya dahil edilen degiskenler farklilik gosterse de, degiskenler arasindaki
etkilesim neredeyse tiim c¢aligsmalarin ortak sonucu halini almistir. Asagida
literatiirden segilen birkag 6rnek yer almaktadir.

1960-1995 donemi verilerini kullanarak, gelismis ve gelismekte olan
iilkeler i¢in dogrudan yabanci yatinm ve ekonomik biiylime iligkisini ele
alan Carkovic ve Levine (2002), yabanci sermaye yatirimlarinin biiyiime
iizerinde anlamli bir etkisinin bulunmadig1 sonucunu elde etmistir.

Ucretler ve biiyiime ile dogrudan yabanci yatirimlar arasindaki iliskiyi
1980-2002 donemi igin ele alan Agikalin ve arkadaglar1 (2006), iicretler ve
GSYH’ nin dogrudan yabanci yatimlar ile uzun dénemli iliskili oldugunu ve
degiskenler arasinda da ¢ift yonlii nedenselligin oldugunu saptamistir.

Gelismekte olan dokuz iilkenin 1970-2006 verilerini kullanarak DYY-
GSYH iligkisini ele alan Okuyan ve Erbaykal (2007), Brezilya, Meksika,
Malezya, Giiney Kore, Tayland ve Tiirkiye’de ekonomik biiylimeden
yabanci yatirimlara dogru, Singapur ve Endonezya’da karsilikli ve
Hindistan’da ise dogrudan yabanci yatirimlardan ekonomik biiylimeye dogru
nedensellik iligkisi elde etmistir.

Omek (2008), yabanci sermaye akimlarimin yurtici tasarruf ve
ekonomik biiylime iizerine etkisini, 1996-2006 doneminde, Tirkiye
ekonomisi icin ele almigtir. Kisa vadeli sermaye girisleri ve dogrudan
yatirmlarm ekonomik biiylimeyi olumlu ydnde etkiledigi, dogrudan
yatirimlarin yurti¢i tasarruflart kisa ve uzun vadede olumlu yonde etkiledigi
ve son olarak da kisa vadeli sermaye akimlarinin da kisa ve uzun dénemde
yurtici tasarruflar iizerinde negatif bir etki yarattig1 saptanmistir.
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Tiirkiye’de dogrudan yabanct sermaye hareketlerini belirleyen
faktorlerin ekonometrik analizini yapan Kar ve Tatlis6z (2008), 1980-2003
dénemini ele almistir. Uluslararasi net rezervlerdeki %1 birimlik artigin
dogrudan yatirimlart %0,72 arttirdigi, disa agiklik oranindaki %1 birimlik
artisin dogrudan yatirimlan %1,72 arttirdigi, elektrik enerjisi iiretimindeki
%1 birimlik artisin dogrudan yatirimlart %0,90 arttirdig1, yatinim tesvik
belgelerindeki %1 birimlik artigin ise dogrudan yatirimlart %1,05 arttirdigi
saptanmistir. Bunlara ek olarak; reel doviz kurundaki %1 birimlik artigin
dogrudan yatirimlart %4,22 oraninda azalttigi ve is giicii maliyetlerindeki
%]1 birimlik artisin ise dogrudan yatirimlar1 %3,37 oraninda azalttig1 elde
edilmisgtir.

Tiirkiye’deki ekonomik biiylime ve dogrudan yatirnmlar arasindaki
iligkiyi 1992-2007 donemi igin ele alan Alagdz ve arkadaslari (2008),
degiskenler arasinda nedensellik iligkisinin bulunmadigimi saptamistir.
Dogrudan yabanci sermaye gelirlerindeki %10’luk siirekli artisin, ekonomik
biiytimeyi %3,6 arttirdig1 elde edilmistir.

Dogrudan yabanci yatirimlar ve ekonomik biiylime arasinda uzun
donemli bir iligkinin varligmin saptandigi caligmalardan biri de, Tirkiye
ekonomisi i¢in 1992-2007 doénemi verilerini kullanan Mucuk ve Demirsel
(2009)’e aittir. Calismada ayrica etki-tepki analizi ve varyans analizi
uygulanmis ve sonuglarin birbirini destekledigi gozlemlenmistir. Granger
nedensellik testi sonucunda da degiskenler arasinda ¢ift yonli nedensellik
elde edilmistir.

Bir diger calisma Ekinci (2011)’nin dogrudan yabanci yatirimlarin
Tiirkiye ekonomisinde biiylime ve istihdama olan etkisini analiz eden
caligmadir. 1980-2010 doneminin ele alindig1 ¢aligmada, dogrudan yabanci
yatirimlar ile ekonomik biiylime arasinda uzun donemli bir iliski
saptanirken, istthdam ve dogrudan yabanci yatinmlar arasinda bir iliski
tespit edilememistir. Ayrica dogrudan yabanci yatirimlar ile ekonomik
bliylime arasinda ¢ift yonlii nedensellik iligkisi elde edilmistir.

BRICS’de dogrudan yabanci yatirimin belirleyicileri hakkinda Jadhav
(2012)’1m yaptig1 bir aragtirmada, 2000-2009 dénemi ele alinmis, reel GSYH
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tarafindan Olglilen pazar biiylkligl, ticaret acikligi, dogal kaynagin
bulunabilirligi, hukukun istlinligi DYY'm o6nemli belirleyicileri oldugu
ifade edilmistir. Pazar biiylikliigiindeki % 1'lik artisin DY Y'yi yaklasik% 2,5
oraninda arttirdig1 saptanmustir.

ARDL sinir testi ile ulagtirma altyapisi, dogrudan yabanci yatirim ve
Hindistan'daki ekonomik biiyiime (GSYIH) arasindaki uzun soluklu iligkiyi
aragtiran Pradhan ve arkadaglar1 (2013), degiskenler arasinda es biitiinlesme
oldugunu saptamistir. Ayrica uygulanan VECM metodu ile, DYY ile
ekonomik biliylime arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik ve ulagim
altyapisindan hem ekonomik biiylimeye hem de dogrudan yabanci yatirima
tek yonlii nedensellik saptanmistir.

Diaconu (2014), Giineydogu Asya'daki dogrudan yabanci yatirimlari
1997-2007 donemi i¢in ele almig, bu donem igerisinde, dis yatirimlarin
gelisimini sadece dis ¢evre degil, ayn1 zamanda her ASEAN iilkesinin i¢
siyasi kosullarmin etkiledigi ifade edilmistir. DY Y nin 2007 yilinda, tepe
noktasina, kiiresel DY'Y miktarinin % 3,52'sine ulastig1 gézlemlenmistir.

1990-2010 doneminde Katar ekonomisi i¢in, DYY girislerinin
ekonomik biiylime iizerindeki etkisini arastiran Almfraji (2014),
degiskenlerin uzun vadede birbirleriyle etkilesime girdigini ortaya koyan bir
sonug elde etmistir.

Dogrudan yabanci yatirimlar ve gayri safi yurtici hasila iliskisini Cin
ekonomisi i¢in analiz eden Ferrer ve Zermeno (2015 ), 1995-2012 dénemini
ele almis, GSYH'deki biiylimenin DYY'de bir artisa neden oldugu fakat,
dogrudan yabanci yatirmdaki degismelerin GSYIH iizerinde bir etkisinin
olmadig1 sonucuna varmistir.

Ibrahiem (2015), Misir'da yenilenebilir elektrik tiiketimi, dogrudan
yabanci yatirim ve ekonomik biiylime iliskisini ARDL yaklagim ile 1980-
2011 donemi igin ele almistir. Degiskenlerin es biitiinlestigini ve aralarinda
uzun dénemli iliskinin var oldugunu saptamistir. Ayrica Granger nedensellik
testinden, dogrudan yabanci yatinmdan ekonomik biiylimeye dogru tek
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yonlii nedensellik iliskisi ve ekonomik biiyiime ile yenilenebilir elektrik
tiikketimi arasinda ¢ift yonlii nedensellik oldugunu elde etmistir.

1977-2013 doneminde, Pakistan ekonomisi igin DYY ve ekonomik
bliylime arasinda pozitif yonlii ve anlaml bir iliski elde eden Tahir ve
arkadaslar1 (2015), dogrudan yabanci yatirnmlardaki % 1'lik bir artisin
ekonomik biiyiimeyi %0,42 oraninda etkileyecegi sonucunu elde etmistir.

Literatiirde yer alan ornekler incelendiginde, caligmalarim odak
noktasinin DYY ve ekonomik biiylime iligkisi oldugu ve buna ek olarak da
DYY girislerine etki eden faktorlerin de literatiirde genis yer kapladigi
gozlemlenmistir. Sec¢ilmis Ornekler g6z Oniinde bulunduruldugunda,
ekonomik biiylime-DY'Y iligkisi i¢in net bir goriis birligi elde edilmese de,
hakim gorilis ekonomik biiylime ile DYY arasinda uzun dénemli bir iliskinin
varlig1 yoniindedir.

Veri Seti ve Ekonometrik Analiz

Bu c¢alismada 2006C1-2016C4 donemini kapsayan siirecte
Tiirkiye’deki Gayri Safi Yurti¢i Hasila (GSYH) ve Dogrudan Yabanci
Yatirim (DY) iligkisi irdelenmistir. DY'Y serisi, Merkez Bankasi elektronik
veri dagitim sisteminden milyon dolar cinsinde derlenmis olup yine Merkez
Bankas1 elektronik veri dagitim sisteminden elde edilen dolar kuru
yardimiyla TL’ye doniisiimii yapilmistir. GSYH serisi ise Tiirkiye Istatistik
Kurumu (TUIK) resmi sitesinden alinmustir. Analizde kullanilacak serilerin
ilk olarak dogal logaritmalar1 alinmistir.

Iki degisken arasinda anlamli bir regresyon iliskisinin olabilmesi igin
degiskenlerin ayn1 dereceden biitiinlesik ya da duragan olmalarn
gerekmektedir. Duragan olmayan seriler ile calisilmasi durumunda sahte
regresyon problemi olacaktir. Bu sebeple de seriler arasinda yapilan analiz
gercekten sapmali ve yaniltict olabilmektedir (Granger & Newbold, 1974).
Bu nedenle analizde ilk olarak serilerin duraganliklar analiz edilmistir.

Ele alman serilerin duraganliklarini analiz etmek amaciyla
Genisletilmis  Dickey-Fuller(ADF) testi ve Phillips-Perron(PP) testi
uygulanmistir. Analiz yapilirken sabitli, sabitsiz ve trendsiz ile sabitli ve
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trendli modeller karsilastirilmig ve her iki seri i¢in de sabitli modelin uygun

olduguna karar verilmistir.

Tablo 1: Birim Kok Testi (ADF) Sonuglari

Degiskenler | Derece | ADF Istatistik Mc-Kinnon Kritik degeri
Degeri %I %5 %10
DYY Yalin -0,9045 -3,5924 | -2,9314 | -2,6039
DYY Birinci -6,7349 -3,5966 | -2,9331 | -2,6048
fark
GSYH Yalin 0,1870 -3,5924 | -2,9314 | -2,6039
GSYH Birinci -5,9935 -3,5966 | -2,9331 | -2,6048
fark
Tablo 2: Birim K&k Testi (PP) Sonuglari
Degiskenler | Derece | PP Istatistik Mc-Kinnon Kritik degeri
Degeri %1 %5 %10
DYY Yalin -1,0914 -3,5924 | -2,9314 | -2,6039
DYY Birinci -7,3275 -3,5966 | -2,9331 | -2,6048
fark
GSYH Yalin 0,2863 -3,5924 | -2,9314 | -2,6039
GSYH Birinci -5,9241 -3,5966 | -2,9331 | -2,6048
fark

Tablo 1 ve Tablo 2 incelendiginde, seviyede, GSYH ve DYY serileri
icin ADF ve PP test istatistiklerinin, mutlak deger olarak, Mc-Kinnon kritik
degerleri olan %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeylerinden biiyiik olmadig:
yani serilerin birim kok icerdigi goriilmektedir. Serilerin birinci farklar
alindiginda ise test istatistiginin mutlak deger olarak kritik degerden biiyiik
oldugu, serinin birim kok i¢ermedigi goriilmektedir. Buradan her iki serinin
de seviyede duragan olmadig1 ancak birinci farklar alindiginda duragan hale
geldikleri anlagilmaktadir.

Degiskenlerin duraganliklar1 analiz edildikten sonra seriler arasinda
nedenselligin olup olmadigini, var ise de yoniinii belirlemek i¢in Granger
nedensellik testi uygulanmigtir. Ele alinan degiskenleri nedensellik analizine
tabi tutmadan 6nce degiskenlerin optimal gecikme uzunlugu bulunmalidir.
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Akaike Bilgi Kriterleri (AIC)’den yararlanarak gecikme uzunlugu 2 olarak
belirlenmistir.
Tablo 3: Granger Nedensellik Analizi Sonuglari

Hy hipotezi F Degeri | Olasilik Karar
Degeri

DYY, GSYH’nin nedeni degildir. | 6,8657 0,0323 Ret

GSYH, DYY nin nedeni degildir. | 3,9794 0,1367 Kabul

Tablo 3’deki test sonuglarina gore “dogrudan yabanci yatirim
ekonomik biiylimenin Granger nedeni degildir” temel hipotezi, olasilik
degerinin yiizde besten kiiglik olmasi nedeni ile reddedilerek dogrudan
yabanci yatirimin ekonomik bilylimenin nedenin oldugu sonucuna varilir.
Benzer sekilde “ekonomik biiylime dogrudan yabanci yatinmin nedeni
degildir” temel hipotezi, olasilik degerinin yiizde besten biiyiik olmasi
nedeni ile reddedilemeyerek ekonomik biiyiimenin dogrudan yabanci
yatirmin nedeni olmadigi sonucuna varilir. Kisaca belirtmek gerekirse
nedensellik analizi sonuglarina gére, DYY’den GSYH’ye dogru tek yonlii
bir nedensellik iligkisinin mevcut oldugu gortilmektedir.

Bu calismada, DYY-GSYH iliskisi nedensellik analizinin yani sira
etki-tepki fonksiyonlar1 ve varyans ayristirmasi analizi de kullanilarak
incelenmis, elde edilen sonuglar kiyaslanmistir. Rassal hata terimlerinden
birindeki bir standart sapmalik sokun igsel degiskenlerin gelecekteki ve
simdiki degerlerine olan etkisini analiz etmek, sistemdeki degiskenlerin
birinde meydana gelecek soka diger degiskenlerin verecegi dinamik tepkiyi
analiz etmek, icin kullanilan ©Onemli araglardan biri etki-tepki
fonksiyonlaridir. Varyans ayristirmasi ise bir makro biiyiikliigiin {izerinde en
etkili degiskenin hangisinin oldugunu analiz etmeye, degiskenlerin
kendilerinde ve diger degiskenlerde meydana gelen soklarin kaynaklarini
ylizde olarak ifade etmeye, degiskenlerin sistemde yer alan tiim
degiskenlerde ortaya ¢ikan soklar karsisinda gosterdigi  duyarliligi
gostermeye imkan saglamaktadir. Ayrica Varyans ayristirmasi analizi,
kullanilan degiskenlerde meydana gelecek bir degisimin yiizde kaginin
kendisinden, ylizde kacinin diger degiskenlerden kaynaklandigini gosterir
(Enders, 1995).
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Grafik 1: GSYIHnin DYY'ye tepkisi Grafik 2: DYY'nin GSYIHye tepkisi
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Yukarnidaki grafikte kesikli c¢izgiler bir standart hatalik giiven
smirlarini, diiz ¢izgiler ise nokta tahminlerini gostermektedir. Grafik 1,
GSYH’de meydana gelen bir standart hatalik sokun DYY’ye etkisini
gostermektedir. Grafikten goriildigli lizere etki baslangigta negatif iken
dordiincii donemden sonra pozitif bir seyir izlemektedir. DY'Y’de meydana
gelen bir standart hatalik sokun GSYH’ye etkisini gosteren Grafik 2’den ise
etkinin baslangigta negatif azalan yonde seyir gosteren, dordiincii doneme
kadar negatif yonde ilerleyen, ancak artan seyir olusturan, ayrica besinci
donemden sonra ise pozitif yonde bir etkiye neden oldugu anlasilmaktadir.

Tablo 4: DYY igin Varyans Ayristirmasi Sonuglari

Period | Standart Hata | GSYIH | DYY
1 0,097 0,499 | 99,500
2 0,127 3,538 | 96,461
3 0,147 3,038 | 96,961
4 0,157 2,683 | 97,316
5 0,163 2,703 | 97,296
6 0,167 3,169 | 96,830
7 0,170 4,018 | 95,981
8 0,173 5,093 | 94,906
9 0,175 6,289 | 93,710
10 0,178 7,524 | 92,475
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Tablo 5: GSYIH i¢in Varyans Ayristirmasi Sonuglari

Period | Standart Hata | GSYIH | DYY
1 0,026 100,000 | 0,000
2 0,036 94,114 | 5,885
3 0,042 95,574 | 4,425
4 0,046 96,268 | 3,731
5 0,050 95,720 | 4,279
6 0,053 94,219 | 5,780
7 0,055 92,068 | 7,931
8 0,058 89,717 | 10,282
9 0,060 87,384 | 12,615
10 0,063 85,203 | 14,796

Varyans Ayrigtirmast tablosu incelendiginde, DYY degiskeninin
onemli bir boliimii kendisi tarafindan agiklanmaktadir. Ornegin dérdiincii
donemde dogrudan yabanci yatinmdaki degismelerin yaklasik %97’si
kendisinden, %3’si ise gayri safi yurtici hasila degiskeninden
kaynaklanmakta iken onuncu donemin sonunda yaklasik olarak %92’si
kendisinden, %8’i ekonomik biiyiimeden kaynaklanmaktadir. Buna karsin
GSYH degiskeninin ikinci donemden itibaren DYY’den etkilendigi, etkinin
giderek artig gosterdigi ve onuncu donemde de %15 diizeyine ulastigi
goriilmektedir. Varyans ayristirmasi sonucuna gére DY'Y’de meydana gelen
degisimler ekonomik biiylimede meydana gelen degisimlerin dnemli bir
kaynagini olusturmaktadir. Elde edilen bu sonug Ekinci (2011) ile Mucuk ve
Demirsel (2009)’in ulastiklar1 sonuglar ile benzerlik gostermektedir. Bu
bulgular, DYY degiskeninin iktisadi bliylime ac¢isindan 6nemini bir kez daha
ortaya koymaktadir. Ayrica, elde edilen sonucun, nedensellik analizinden
elde edilen sonucu da destekler nitelikte oldugu goriilmektedir.
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SONUC

Ekonomik biiylime ile yabanci sermaye yatirimlart arasindaki iliskiyi
ele alan caligmalar g6z Oniinde bulundurulursa, bir goriis birligi elde
edilemedigi, farkli sonuglara ulasildigi gozlemlenmektedir. Calismalarin
cogunda, Ekinci (2011) ile Mucuk ve Demirsel (2009)’in c¢aligmalarinda
oldugu gibi, dogrudan yabanci yatirimlar ile ekonomik biiyiime arasinda
uzun dénemli ve pozitif bir iliski oldugunu saptanirken; diger bir grup
calismada ise, Carkovic ve Levine (2002)’nin c¢aligmalarindaki gibi,
degiskenler arasinda anlamli bir iligski elde edilememistir. Bu c¢aligmada
amag, dogrudan yabanci yatirim ve ekonomik biiyliime arasindaki iliskiyi
Tiirkiye i¢in irdeleyerek literatiirdeki fikir farkliliklarina katki saglamaktir.

Tiirkiye ekonomisi igin, 2006C1-2016C4 donemi ele alinarak,
dogrudan yabanci yatirm ve ekonomik biiylime iligkisini analiz etmek
amaciyla ilk olarak ADF ve PP testleri ile serilerin duraganliklan
incelenmistir. Degiskenlerin diizeyde duragan olmadiklar1 ancak birinci
farklar itibariyle duragan olduklar1 anlasilmistir. Ardindan uygulanan
nedensellik analizi sonucunda, dogrudan yabanci yatirnmlardan ekonomik
biliylimeye dogru tek yonlii bir nedensellik oldugu saptanmistir. Daha sonra
varyans ayrigtirmasi ve etki-tepki analizi uygulanmis, ekonomik biiyliimenin
dogrudan yabanci yatirimlari agiklama ylizdesinin daha diisiikk oldugu
sonucuna varilmistir. Varyans ayristirmasi sonuglar ve etki-tepki analizi
sonuglart nedensellik analizi sonuglar1 ile birlikte degerlendirildiginde
sonuglarin uyumlu oldugu goriilmektedir.

Elde edilen sonuglarin genel degerlendirilmesi yapildiginda, Tiirkiye
ekonomisi agisindan dogrudan yabanci yatirmmlarin ekonomik biiylime igin
biiylik 6nem tasidigi sonucuna varilmistir.
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