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OZET

Tiirkiye ekonomisinde 24 Ocak 1980 reform program ile beraber
baslayip glintimiize kadar uzanan liberallesme siirecinin 6nemli
amaglarinda birisi de, kiiresellesme stirecinin en hizli gelisme kaydeden
dogrudan yabanci sermaye yatinmlarindan daha fazla pay almak ve
bunu ekonomik kalkinma yontinde kullanmak olmustur. Bu makalenin
amaci, Tirkiye’de dogrudan yabanci sermaye, ihracat ve biiytime
arasindaki iligkileri arastirmaktir. Bu arastirma, 1994 ikinci ceyregi ile
2004 yilimin  son geyregi arasmndaki zaman dilimi icin
gerceklestirilmektedir. Yapilan ekonometrik testler sonucunda, ihracat
kaynakli biiytime hipotezi Tiirkiye orneginde desteklenmekte, fakat
dogrudan yabanc1 yatirimlarin ihracat ve biiytime tizerindeki anlamli bir
etkiye yol agmasi i¢in konu ile ilgili iktisat politikalarinin gelistirilmesi
gerektigi sonucuna ulasilmaktadir.
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ABSTRACT

One of the main aims of the liberalization process of Turkish
economy is to benefit more from the foreign direct investments in the
economic development process. In this paper, we investigate the
relationship among foreign direct investment (FDI), exports and
economic growth. For these variables a Granger causal relationship is
employed using the quarterly data from 1994-II to 2004-1V. The results
suggest that while export-led growth hypothesis is supported in the case
of Turkey but it is imperative to consider FDI-enhancing policies in
order that FDI inflows in Turkey may cause to meaningful effects over
the exports and economic growth.

1. GIRiS

Yabanci sermaye yatirimlarinin bir tirti olan dogrudan yabanci
sermaye (DYS) yatirimlari, yabancilarin bulunduklar tilke sinirlarinin
disinda yeni tiretim tesisleri kurmasi, bunlar1 genisletmesi veya mevcut
tesisleri satin almasi veyahut da soz konusu tesislerin miilkiyeti
tizerinde denetim sahibi durumuna gelmesini ifade etmektedir. DYS
yatirimlarinin tamamina yakin bolimi ¢ok uluslu sirketler tarafindan
gerceklestirilmektedir. Bugtin sayis1 63 000"t asan bu sirketler, 690.000
civarindaki subeleriyle kendi {iilkeleri disinda faaliyet gostermektedir.
Bu sirketlerin % 90'mn ana sirketleri OECD iilkelerinde iken, biitiin
yabanc1 subelerin yarisindan fazlasi ise OECD disinda yer alan tilkelerde
bulunmaktadir (JBIC, 2002: 12). Cok uluslu sirketler, yabanci bir tilkede
dogrudan sermaye yatirimi yaparken gittikleri tilkeye genellikle doviz
transfer etmektedirler. Bununla beraber, bu sirketler doviz girisi
olmadan makine ve fiziki donatim seklinde de dogrudan yatirim
yapabilmektedirler. Yine bu yatirimlar, bazen her iki tarzin da disinda
lisans, teknik bilgi ve know-how gibi gayri maddi haklar seklinde de
olabilmektedir. Dogrudan dis yatirima karar veren ¢ok uluslu sirketler,
dis piyasalara girislerinde genellikle su bicimlerdeki dis yatirim
kanallarmi kullanmaktadirlar: Yabanci sirketin bir veya daha ¢ok sayida
yerel sirketle ortak tesebbiise gitmesi (joint venture), miilkiyeti tek
basina kendisine ait yeni bir bagh sirket olusturmasi, mevcut bir yerel
firma ile birlesme veya onu satin almasi (sirket evlilikleri - merger &
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acquisition), bir ya da daha ok sayidaki ortak ile stratejik ittifaklar
(Seyidoglu, 2003: 718-722).

Dogrudan yabanci yatirimlarinin herhangi bir iilkeye yonelisinin
arkasinda bir grup politik, ekonomik ve kurumsal faktor bulunmaktadir.
Bunlarin basinda bu yatirimlarin gidecegi tilkedeki siyasi istikrar
gelmektedir. Yapilan arastirmalar siyasi istikrarsizlik ile DYS girisleri
arasinda negatif bir iliski oldugunu ortaya koymaktadir (Agarwal, 1980).
Bu ytlizden siyasi istikrarsizlik arttig1 stirece, genel olarak yabanci
yatirirmlarda artan olctide bir diistis gozlenmektedir. Bir {iilkede
makroekonomik  ortamin istikrar1 yaminda piyasa  genisligi,
hammaddelere ve pazarlara yakinlik ve ¢zellikle ucuz isgticii arzi, DYS
yatirimlarinin énemli ekonomik tesvik unsurlaridir. Bununla beraber,
1980’lerden giiniimiize kadar gelen mikro-elektronigin imalat sanayine
uygulanma siireci, isgiictiniin sadece ucuz degil ayn1 zamanda nitelikli
olmasini da gerektirmistir. Diger taraftan yatirimlara ev sahipligi yapan
tilkedeki dis yatirimlarla ilgili mevzuat, DYS yatirimlarin cezp edilmesi
acisindan temel bir belirleyicidir. Diger tilkelere oranla daha liberal bir
hukuki cerceve, herhangi bir ev sahibi tilkeye btiytik bir avantaj
saglamaktadir. Bu alanlardaki liberal tavir, bir kisstm mali tesviklerle de
desteklendiginde bu avantaj daha da ileri bir diizeye ulasabilmektedir.
Bunlar arasinda dusiik gtmrik tarifeleri, vergi indirimleri, vergi
ertelemeleri ve basitlestirilmis idari prosediirler en ¢ok dikkat geken
unsurlar arasinda bulunmaktadir (Kobrin, 1976, Maclayton vd., 1980;
Lall and Narula, 2004).

DYS yatirimlarinin diinya ¢apinda bir fenomen olmast 20.ytizyilin
baslarina kadar gitmekle beraber, esas tnemli genislemesi II. Diinya
savaslt sonrasina rastlamaktadir. Diinya ekonomisinin kiiresellesme
yoniinde hiz kazanmasinda uluslararast dogrudan yatirimlar,
stirtikleyici gii¢ olarak en basta gelen aktor olmuslardir. 1980'lerin
baslarindan bu yana diinya DYS yatirnm akislarimin hizi, diinya tiretim
ve ticaretinin artis hizindan daha ytiksek olmustur. Biittin diinya
capinda ozellikle 1990’11 yillar, DYS girislerinin hemen her yil yeni bir
rekor kaydetmesine tanik olmustur. 1990 yilinda 209 milyar dolarlik
DYS girisi, 2000 yilinda 1.4 trilyon dolara c¢ikmustir. Bu ttirden
yatirimlarin gelismekte olan {ilkelere yonelik 6nemli bir sicrama
yapmasi ise 1960’11 yillardan sonra olmustur. Bu tlkeler grubu 1960’11
yillarin basinda 2 milyar dolar DYS yatirimi alirken, 1980 baslarinda bu
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rakam ortalama 20 milyar dolara yaklasmisti. Bu trend, 1990 baslarinda
yillik ortalama 30 milyar dolar1 ge¢meye baslayip hizli bir ytikselis
kaydetti ve 2003 yilina gelindiginde 172 milyar dolarlik bir diizeye ulast1
(Amirahmedi ve Wu, 1994, 170; UNCTAD/WIR, 2004: 3). Gelismekte
olan tilkelerin dogrudan yabanci yatirimlarla olan iliskisi bakimindan
diger bir carpici nokta ise, bu iilkelere yonelik biitiin mali akimlar i¢cinde
DYS girislerinin oraninin % 72’sini olusturmasidir. Halbuki bu tilkelere
yonelik toplam kaynak akislar1 icinde DYS yatirimlarmmn payi, 1990
baslarinda resmi kaynak girisleri ile aymi orana sahipken, 1990
ortalarinda ise portfdy yatirimlar1 ile asagi yukari aymi oranlar
paylasmakta idiler (UNCTAD/WIR, 2000: 5).

Turkiye’ye yonelik DYS yatirimlar: bakimindan, 1980 baslar: tarihi
bir milat olmustur. Bu donemde gerceklestirilen 24 Ocak 1980 reform
programi, sadece ige doniik ithal ikame sanayilesme stratejisinden disa
acik biiytime ve sanayilesme stratejisini hedeflemekle kalmadi aym
zamanda baslattig1 kapsamli bir liberallesme programinin bir pargasi
olarak dogrudan yabanci sermaye yatirimlari alaninda da 6nemli bir
degisimi ongordii. Yeni programin devreye sokulmasiyla birlikte DYS
girislerini hizlandiracak idari ve yasal diizenlemeler yapildi. 25.1.1980
tarihinde Basbakanliga bagl olarak kurulan Yabanci Sermaye Dairesi,
Yabanci Sermaye Genel Mudiirliigi ismi ile once 1991°de Devlet
Planlama Tegkilatina, 1994’de ise Hazine Miistesarlig1 biinyesine
almmustir. 1954 tarihli 6224 sayili yabanci sermaye kanuna 24 Ocak
sonrast siirecte 1986, 1992 ve 1995'de tnemli degisiklikler getirilmis,
boylece mevzuat liberallesme yoniinde mesafe almistir.  Bununla
beraber, 17 Haziran 2003’de 4875 sayili “Dogrudan Yabanci Yatirimlar
Kanunu” yeni yasal cerceveyi belirlerken, dogrudan yabanci sermayeye
yonelik yatirim ortaminin daha da gelismesine imkan vermistir.

Turkiye, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarmin yillik girisleri
bakimindan 1980 baslarina kadar ©nemli bir performans ortaya
koymadi. DYS yatirirmlarinin 1980 6ncesinde oldukca diisiik diizeyde
kalmasinda, bu  donemde  Tiirkiye’deki  yatinmlarla  ilgili
makroekonomik ortam ve 1970 sonlarina kadar izlenen korumaci ticaret
rejiminin Oonemli pay1 vardir. Ayrica, 1980 oncesi hiikiimetlerin
c¢ogunun, devlet tesebbiislerinin ulusal ekonomideki artan roliinden
yana olmalarinin da DYS girislerinin diisiik kalmasinda etkisi biiyiik
olmustur. En eski verilerin miimkiin oldugu tarih olan 1971'deki toplam
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DYS stoku 300 milyon dolardi. 1970-80 doneminde Tiirkiye'ye yillik
DYS girisi hicbir zaman 100 milyon dolar1 asmadi ve 1979 sonundaki
toplam DYS stoku yaklasik 1.1 milyar dolardi. Halbuki 1970-80
doneminin diger gelismekte olan iilkelerden Endonezya, Ispanya ve
Meksika’'da yillik ortalama DYS girisi sirasiyla 194, 573 ve 716 milyon
dolar olmustu. 1980°1i yillar, DYS girislerinin onceki donemlere gore
onemli artis gosterdi. Bununla beraber, 855 milyon dolar olan 1989 yil
haric, 1988’e kadar yillik fiili girisler yaklasik 150 ile 500 milyon dolar
arasinda degisti (Balasubramanyan, 1996: 112-118). 1989 yili sonunda
DYS yatirimlar: stoku 4.4 milyar dolar olarak gerceklesti

DYS girislerinin yillik ortalama girislerindeki esas onemli artis,
1990’11 yillarda gergeklesti ve 1990-99 déneminde y1l basina ortalama fiili
giris 1 milyar dolara yaklasti. 1999’daki toplam stok ise 25 milyar dolara
ulastt (DPT, 1994: 74).  Sekil 1, 1980-2004 donemindeki DYS
yatirrmlarinin arasindaki trendini, hem izin verilen hem de fiilen
gerceklesmis rakamlar itibariyle gostermektedir. 2003 yili sonunda
toplam dogrudan yabanci sermaye stoku 35 milyar dolar1 asmistir (DPT,
1994: 74).

Sekil 1: Tiirkiye'ye yonelik DYS Yatirimlarinin Yillara gore Dagilimi
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Kaynak: Hazine Miistesarlig1 (www.treasury.gov.tr ); DPT (ekutup.gov.tr)
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Tablo 1: Tirkiye'de Faaliyette Bulunan Yabanci Sermayeli Kuruluslarn Ulkelere

Dagilimr*
Toplam Yabanci
OECD ULKELERI Firma Adedi Meveut Yabanct Sermaye I¢indeki Pay1
Sermaye (%)
AVRUPA BIRLIGI
Almanya 1.084 1.115.561.380 13,69
Fransa 277 535.165.617 6,57
Hollanda 449 2.243.598.180 27,53
Ingiltere 413 712.994.541 8,75
italya 249 440.079.434 5,40
Digerleri 527 574.298.006 7,03
AVRUPA BIRLIGI -
TOPLAM 2.999 5.621.657.158 68,97
DIGER OECD
ULKELERI
A.BD. 393 631.250.249 7,74
Isvicre 234 580.653.133 7,12
Japonya 62 337.283.056 4,14
DIGER OECD
OLKELERI - TOPLAM 827 1.615.829.081 19,82
OECD ULKELERI
TOPLAM 3.826 7.237.486.239 88,79
ISLAM ULKELERI -
mtaingys 1.227 222.650.242 2,73
DIGER ULKELER -
TOPLAM 924 633.386.908 8,48
GENELTOPLAM 6.584 8.426.126.378 100,00

*  30/06/2003 Tarihi itibari ile. Ayrica ana gruplar icinde {ilkeler bakimindan sadece
ytizde paylar1 yiiksek olanlar gosterilmistir. Kaynak: Hazine Miistesarlig
(www .hazine.gov.tr)

Tablo 1 1995-2004 doneminde fiilen gergeklesmis DYS
yatirimlarinin tilke gruplarmna gore dagilimini gostermektedir. Bu
tablonun da yansittig1 gibi, Tiirkiye’deki DYS yatirimlarinin yaklasik %
89'u OECD tilkelerine aittir. Ancak, toplam icindeki 6nemli agirlik % 69
ile Avrupa Birligi tilkeleri tarafindadir. Almanya, Fransa, Hollanda,
Ingiltere ve Italya iilkelerinin toplam yiizdesi yaklasik % 62'dir. Bu
durum, AB’den Tiirkiye'ye yonelik DYS yatirimlarinin ¢ok biiyiik bir
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boltimiiniin bu tilkelerden geldigini gostermektedir. Diger taraftan, AB
disinda kalan diger OECD iilkelerinden gelen dogrudan yatirimlarin
neredeyse tamamma yakin bolimini A.B.D, Isvigre ve Japonya
olusturmaktadir. Hizl iktisadi biiytime, biiyiik niifus yapisi ve Avrupa,
Orta Asya ve Orta Dogu pazarlarina yakinlik gibi olumlu faktorlerden
dolay1 Tiirkiye, giderek daha 6nemli hacimde bir dogrudan yabanc
sermayeyi cezp edecegi anlagilmaktadir. Ozellikle 17 Aralik 2004’ deki
AB Zirve'sinin  AB'nin Tirkiye ile 3 Ekim 2005te tam tiyelik
dogrultusunda miizakereleri baglatma karari, gelecek birkac yil icinde
bile onceki doénemlerle kiyaslanmayacak bir DYS girisinin miimkiin
olabilecegine dair beklentileri dillendirmektedir (Babacan, 2005; Rato,
2005).

Bu makalenin amaci, Tiirkiye’de dogrudan yabanci sermaye,
ihracat ve biiytime arasindaki iliskileri arastirmaktir. Bu arastirma, 1994
ikinci geyregi ile 2004 yilinin son geyregi arasindaki zaman dilimi igin
gerceklestirilmektedir. Tiirkiye’de ihracat ve biiylime arasindaki iliski
pek cok calismaya konu olsa bile, DYS yatirimlari ile iktisadi performans
arasindaki iliskiyi ele alan c¢alismalar hentiz analiz edilmeyi
beklemektedir. Bu giris boliimiinden sonra ti¢ bolim daha yer
almaktadir. Tkinci bolimde dogrudan yabanci sermayenin iktisadi
kalkinma ve ozellikle dis ticaret ve biiytime {izerindeki ekonomik
etkileri irdelenmektedir. Ugtincii boliimde Tiirkiye’ye yonelik dogrudan
yabanci sermaye yatirnmlarinin ihracat ve iktisadi btiytime ile olan
iliskileri  kurulan ekonometrik modeller cercevesinde analiz
edilmektedir. Sonucta ise, 6nceki kesimler kisaca ozetlenerek analiz
bolumiinde elde edilen bulgular degerlendirilmektedir.

II. DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARININ
EKONOMIK ETKILERI

Dogrudan yabanci sermaye vyatirimlari gittikleri {ilkelerin
ekonomileri iizerinde cesitli acilardan etkide bulunur. Bu etkiler
biiytime, verimlilik, tasarruf ve yatirim, istihdam, teknoloji ve yonetim
bilgisi bagliklar1 altinda toplanabilir. Ozellikle gelismekte olan {ilkeler,
DYS yatirimlarini iktisadi kalkinmalarma onemli katki saglayacak
kaynaklardan biri olarak kabul etmektedirler. Zira, gelismekte olan
tilkelerin  temel problemlerinden birisi sermaye  birikiminin
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yetersizligidir. DYS yatirimlar: ev sahibi tilkelerin sermaye birikimine
ve {iretim kapasitesine onemli katki saglamaktadir. DYS yatirimlari,
sadece gittikleri tlkeye baslangicta getirmis olduklar1 sermaye
bakimindan degil ayn1 zamanda elde ettigi karlarin belli bir bolimuni
yeniden yatirimlara yonlendirmesiyle de bulunduklar: tilkenin tiretim
kapasitesinin gelismesine yardimci olmaktadirlar (Seyidoglu, 2003: 729).

Gelismekte olan tilkeler kalkinma stireglerinde karsi karsiya
bulunduklar: tasarruf-yatirnm darbogazi veya sermaye yetersizligi belli
bir olgtide disaridan saglanacak kredilerle ortadan kaldirilabilir. Diger
bir deyisle dis bor¢ anlamindaki yabanci sermaye i¢ tasarruf darbogazini
asmak bakimindan kullanilabilecek nemli bir kaynak durumundadir.
Boylece gelismekte olan {ilkelerin sermaye yetersizligini hibe ve dis
bor¢lanma yoluyla da giderebilecekleri diistintilebilir. ~ Ancak, bu
alternatiflerin  ytikleyebilecegi muhtemel politik ve ekonomik
problemler, bu tiir sermaye transferlerin dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarina gore daha az cazip kilmaktadir (Akdis, 1988: 8-9).

Dogrudan yabanci sermaye vyatirimlari ile iktisadi buytime
arasindaki iliskiyi arastiran gesitli calismalar olmustur. Bu galismalar
arasinda en ¢ok dikkat g¢ekenler den birisi oan Borensztein vd. (1998),
1970-89 doneminde sanayilesmis tilkelerden 69 gelismekte olan tlkeye
yonelik DYS girislerinin etkisini ele alan bir ekonometrik calismada,
DYS girislerinin iktisadi bliytime tizerinde pozitif bir etki yaptig
sonucuna ulasmuslardir.  Bu iktisatcilar ayn1 zamanda dogrudan
yatirimlarin biiytime tizerindeki etkisinin yurt ici yatirimlarin etkisini de
astigin1 gostermektedirler. Bununla beraber, Borensztein vd. (1998)’e
gore, DYS yatirimlarinin iktisadi biiytime {izerindeki olumlu etkisinin
goriilebilmesi igin, ev sahibi tilkedeki belirli bir begeri sermaye diizeyine
ulasilmasi gerekmektedir. Benzer bir calismayr yapan Gruben ve
McLeod (1998) ve Zhang (1999)'de ayn1 sonuclara ulasmislardir. Her iki
calismada Borensztein vd. (1998)i teyid etmekte ve DYS girislerinin
iktisadi btiytimeyi tesvik ettigini belirtmektedirler.

Gelismekte olan ilkelerin biiytime hizin1 belirleyen ana
faktorlerden birisi i¢ tasarruf agigr ise, digeri doviz gelirlerinin
yetersizliginden kaynaklanan doviz kisitidir. Bu anlamda dogrudan
yabanci sermaye yatirimlarinin beklenen en énem yararlardan birisi dis
aciklarin giderilmesine yaptigi katkidir. Oncelikle yabanci sermaye
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yatirimcisinin ev sahibi tilkenin 6demeler bilangosuna yaptig1 ilk olumlu
etki, yatirimlarin bir defaya mahsus olarak bilanco {izerinde olumlu
olarak yansimasidir. Bunun disindaki diger bir olumlu etki ise, yabanci
sermayeli sirketlerin ihracat imkanlarimnin diizeyi ile orantihdir. Bu
sirketlerin dis piyasalarindaki etkinlikleri ile, tlke ihracatinin
gelismesine 6nemli bir katki saglayabilmektedirler. Bununla beraber,
yabanci sermayeli sirketlerin tilke disma ¢ikardiklar1 kar transferleri,
tiretimlerini gerceklestirmek icin yaptiklari ara ve yatirnm mali ithalat:
da 6demler bilancosunda doéviz ¢ikisina neden olmaktadir. Ancak, son
tahlilde ihracat yolu ile saglanan doviz katkisi, diger doviz cikislarindan
fazla oldugu takdirde DYS firmalarmin 6demeler bilancosu agisindan
net etkisi pozitif olabilmektedir. DYS yatirimlarinin ev sahibi tilkenin
dis 6demeler bilancosu tizerindeki net etkisi su formiille de gosterilebilir
(Ongun, 2001:326-27):

Bt= It+ Xt+ St"Mt"Rt"Dt

Burada t yabanci yatirim etkisinin o¢l¢tildiigii donemi (yil), I
yatirrmmn doviz cinsinden maliyetini, X: yatirmmin sagladigi ihracat
dovizini, S; yabanci yatirim sonucu ikame edilen ithalati, M; yabanci
yatirimin yol actig1 sermaye mali, girdi ve yedek parca ithalat toplamini,
R: yatinm sahibi sirketin yurt disina transfer ettigi kari, D; yatirima
ayrilan yillik amortisman bedelini gostermektedir.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimi durumunda, ihtiya¢ duyulan
isgicli btiytik oOlctide yatirimin yapildigr ev sahibi tilke tarafindan
karsilanmaktadir. Issizlik acisindan 6nemli problemlerin yasandig:
gelismekte olan tiilkelerde bu durum, istihdam bakimindan elverisli
imkanlar saglamaktadir.  Esasen gelismekte olan tilkelerin DYS
yatirimlarini ¢ekmesinin onemli bir nedeni, diistik ticret diizeyidir.
Ozellikle iiretimin emek yogun asamalarmin gelismekte olan {ilkelere
kaydirilmasi, bu tilkelere yonelen DYS yatirimlarinin istihdam arttirict
etkisinin ytikselmesine yol agmaktadir (Baldwin, 1995).
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Gelismis tilkelerden gelismekte olan {tilkelere teknoloji transferinin
en hakim yollarindan biri dogrudan yabanci sermaye yatirimlar
olmustur. Teknoloji transferi sermaye tedariki ile birlikte teknik know-
how, techizat, yoneticilik bilgisi pazarlama ve diger becerileri de
beraberinde getirmektedir. Esasen gelismekte olan tilkelerin ileri sanayi
tilkeleri ve gok uluslu sirketlerin elinde olan teknolojik avantajlar1 kendi
tarafina cekebilmesi iki yolla mumkiin olmaktadir: i)Teknik bilginin
lisans anlagmalari, teknik yaymnlar, ticaret resmi, teknik yardim
programlar1 ve diger haberlesme araglari ile, ii) Ozellikle yabanci
sermayeli sirketler tarafindan gergeklestirilen dogrudan yatirimlar
sayesinde yatirim yapilan {iilkeye yeniligin bizzat sirket tarafindan
getirilmesi ile (Akdis, 1988: 9-10). Bu yollardan ilkinde teknoloji ithali
tilkeler igin pahaliya mal olurken, digerinde ise bu dezavantajin ortadan
kaldirmanin yaninda teknolojik gelismelerin stirekli izlenmesi ve
uygulamaya gecirilmesi bakimindan da yaralanmak miimkiin olur.
Ayrica, DYS'li kuruluslarin bir diger faydasi, ev sahibi tilkeye teknik
bilgi yaninda ¢ogunlukla yonetici ve tist diizeyde teknisyen niteligindeki
personeli de getirmesidir. Boylelikle bu {ilkelerdeki miitesebbisler
yapmay1 bilmedikleri bazi seyleri onlarla beraber is yaparak
ogrenmektedirler.

III. DYS, IHRACAT VE IKTiSADI BUYUME ILiSKiSi

Bu calismada ihracattan ve DYS'den GSYiH’ya dogru Granger
nedenselligi arastirilmaktadir. Bu amacla logaritmik olgekte reel GSYIH,
Thracat ve DYS degiskenlerine iliskin ceyrek yillik zaman serileri
(1994:C2-2004:C4) kullanilmistir. Veriler Merkez Bankasi elektronik veri
dagitim  sisteminden derlenmistir. Her bir seri mevsimsel
dalgalanmalardan armdirilmistir. Ancak DYS serisindeki
dalgalanmalarin mevsimsellikten kaynaklanmadigr goriilmektedir.
Nitekim bu seriye iliskin orijinal ve diizeltilmis seri grafigi Sekil 1’de
verilmektedir.
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Sekil 1. DYS ve Mevsimsel Olarak Diizeltilmis DYS

Sekil 1'de dogrudan yabanci sermaye girisi ile bu serinin
mevsimsel diizeltmesi arasinda 6nemli bir farkin olmadig gortliyor.
Yani mevsimsel diizeltme, mevsimsel dalgalanmay1 diizeltmemistir.
Buna gore DYS serisindeki dalgalanma mevsimsel degil baska
faktorlerden kaynaklanmaktadir.

12

10

——_——

LNRGSYH ~ ------ LNRIHR ———- LNRDYS |

Sekil 2. Logaritmik reel 6lcekte GSYTH, Thracat ve DYS (1994:C2-2004:C4)
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Sekil 2’de GSYIH, Thracat ve DYS serilerine iliskin ceyrek yillik verilerin
serpilme diyagrami verilmistir. Burada her tig seri de mevsimsel
dalgalanmalardan arindirilmistir. Uzun donem egilimi olarak GSYIH ve
Thracat serilerinde cok kiiciik de olsa artan bir trend gozlenmektedir.
DYS serilerinde ise yaygin kanaatlerin aksine halihazirdaki hiiktimetten
Once nispeten istikrarsiz oldugu kabul edilen donemde artan bir trend
gozlenirken daha istikrarli oldugu sonraki donemde DYS trendinin
iniste oldugu gozlenmektedir.

Tablo. 1. Logaritmik reel dlcekte GSYIH, Ihracat ve DYS Korelasyonlar1

LNRGSYH LNRIHR LNRDYS
LNRGSYH 1.000 0.886*** 0.539**
LNRIHR 0.886 1.000 0.444
LNRDYS 0.539 0.444* 1.000

* % 50’den kiictik (Zayif iliski), ** % 50-%75 aras1 (orta derece iligki), *** % 75 ile % 100
arast (kuvvetli iligki).

Tablo 1'deki betimsel istatistiklere gore biiytime ile ihracat
arasinda % 88.6'lik kuvvetli sayilabilecek bir iligski vardir. Buna mukabil
biiytime ile dogrudan yabanci yatirimlar arasinda yaklasik % 54’1tk orta
derecede kuvvetli bir iliski vardir. fhracat ile dogrudan yabanci
yatirimlar arasindaki iliski ise zayiftir.

Tablo 2. ikili Granger Nedensellik Testi Sonuglari

Sifir Hipotezi Gozlem F-istatistigi Fiili Anlamlilik
Sayis1
LNRIHR, LNRGSYH icin bir nedeni degildir 42 6.01987* 0.00094
LNRGSYH, LNRIHR i¢in bir nedeni degildir 1.13415 0.35748
LNRDYS, LNRGSYH igin bir nedeni degildir 39 0.26129 0.90042
LNRGSYH, LNRDYS i¢in bir nedeni degildir 1.11419 0.36819
LNRDYS, LNRIHR i¢in bir nedeni degildir 39 0.44020 0.77853
LNRIHR, LNRDYS i¢in bir nedeni degildir 0.81199 0.52750

Not: orneklem donemi 1994:3 2004:4, Gecikme sayist 4. * % 5 anlamlilik diizeyinde
istatistiksel olarak anlamli sonug.

Tablo 2'deki sonuclara gore sadece ihracat gayrisafi yurt i¢i hasila
icin sifir hipotezi reddedilmis, yani ihracat GSYIH icin bir neden
olusturmaktadir. Diger kombinasyonlarda sifir hipotezi kabul
edilmekte, dolayis1 ile Granger nedenselligine rastlanmamaktadir. Aym
test 2 gecikme i¢in tekrarlanmis ayn1 sonuglar bulunmustur.
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IV. SONUC

Turkiye’de 1980°den bu yana disa agik bir biiytime stratejisi
benimsenmistir. Bu tarihten itibaren gerceklesen liberallesme siirecinde
pek cok alanda oldugu gibi, dogrudan yabanci sermaye alaninda da
onemli degisiklikler yapilmustir. Tiirkiye bu degisikliklerle, kiiresellesme
stirecinin en hizli gelismesini gosteren dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarindan daha fazla pay almak ve bunu ekonomik kalkinmasinda
seferber etmek istemektedir. Gercekten de dogrudan yabanci sermaye
yatirimlari, zellikle yoneldigi gelismekte olan ekonomilere sadece
getirdigi ek sermaye ile tiretim kapasitesine ve ona bagh olarak istihdam
agisindan degil ayni zamanda sagladigi yeni teknolojilerle tiretim
yapisinin modernlesmesine ve dinamizm kazanmasina da ciddi katki
saglamaktadir. 1980’den sonra anlaml bir gelisme gosteren Tiirkiye'ye
yonelik DYS girisleri, daha onemli bir artist 1990’1 yillar boyunca
gerceklestirdi. ~ 2000'li yillarin basinda mevcut ¢izgisini korudugu
anlasilan DYS yatinmlarimin, Tirkiye'nin AB ile olan miizakere
stirecinde daha da hiz kazanmasi beklenmektedir.

Bunlara paralel olarak bu makalede, Tuirkiye ekonomisinde disa
agilmanin degisik boyutlarindan biri olan dogrudan yabanci sermaye
yatirimlar: tizerinde durulmustur. Calismada DYS girislerinin énceki
donemlere gore nispi olarak daha fazla hiz kazandig1 son on yilda (1994-
2004), Tiurkiye'nin ihracat ve biiylime performansma olan etkileri
arastirilmastir.

Ekonometrik testlere gore sadece ihracat ile gayrisafi yurt ici hasila
arasinda anlamli bir sonu¢ bulunmustur. Buna gore, ihracat GSYIH
bliytimesi icin bir neden olusturmaktadir. Diger kombinasyonlarda
anlamli bir sonu¢ bulunmamis, Granger nedenselligine rastlanmamustir.

Buna gore ihracat kaynakli buiytime hipotezi Tiirkiye 6rneginde
desteklenmekte, fakat dogrudan yabanci yatirimlarin ihracat ve biiytime
tizerindeki anlamli bir etkiye yol agmasi icin konu ile ilgili iktisat
politikalarinin gelistirilmesi gerekmektedir.
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