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Ozet

Anahtar Kelimeler

Finansal serbestlesmeyle beraber sermaye hareketliliginin
ekonomilerin siirdiiriilebilir biiyiimelerine katkida bulundugu
diisiiniilmektedir. Dolayisiyla son donemlerde dogrudan yabanci
yatirimlarin gelismekte olan ekonomilere artarak giris yaptiklar
goriilmektedir. Giris amaglarinin basinda éncelikle bu ekonomilerin
sahip oldugu {iiretim kaynaklarindan istifade etmek, ucuz emek
giiclinden yararlanmak ve tilkelerin pazar paylarini ele gecirmek
gelmektedir. Dogrudan yabanct yatirimlarin gelismekte olan
ekonomilerin iktisadi biiytimesine katkilar1 siirekli bir tartisma
konusu olmus ve arastirmacilarca fikir birligine varilamadigi
goriilmektedir. Tiirkiye ekonomisinde dogrudan yabanci yatirimlar
ile ekonomik biiylime arasindaki iliskinin ortaya konulmasinin
amaglandig1 bu ¢alismada, 1980-2015 donemlerine ait yillik veriler
kullanilmistir. Ampirik analiz sonuglaria gore; dogrudan yabanci
yatirimlar ile ekonomik biiyiime arasinda bir tane es-biitiinlesme
vardir. Neticede Granger Nedensellik testi yapilmis ve dogrudan
yabanci yatirimlardan ekonomik biiylimeye dogru bir nedensellik
iligskisini bulundugu tespit edilmistir.
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THE RELATIONSHIP BETWEEN FOREIGN DIRECT INVESTMENT AND
ECONOMIC GROWTH IN THE PROCESS OF GLOBALIZATION: TURKEY

CASE (1980-2015)

Abstract

Keywords

Together with financial liberalization it is thought capital
movements make contribution to the sustainable growth of the
economies. Therefore it is seen that foreign direct investment to the
developing countries gradually increases for the last periods. The
aims of this increase are to benefit from the production resources of
these countries, to benefit from low cost labor forces and to gain the
market share of these countries. The contribution of foreign direct
investment to the emerging countries is debated and there is no
common idea among the researchers. In this study, which aims to
get a relationship between foreign direct investment and economic
growth in Turkey, annual data is used covering the period 1980-
2015. As a result of empirical analysis, there is one cointegration
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relation between the growth and foreign direct investment. Then, as
a result of Granger Causality result, it is found that there is a
unidirectional causality from foreign direct investment to economic
growth.

GIRIS

Kiiresellesme ve dogrudan yabanci yatirnmlar ile ekonomik biiytime arasindaki iliski,
teorik ve ampirik iktisat yazininda énemli bir yer tutmaktadir. Ikinci Diinya Savasindan
sonra, Ozellikle de ekonomilerin 1980’li yillardan itibaren finansal serbestlesmeye gitmesi,
siyasi iktisadi ve sosyo-kiiltiirel alanda neo-liberal politikalar giitmesi, ekonomiler
arasindaki cografi smirlarin (finansal anlamda) kalkmasina neden olmustur. Ekonomiler bu
alanlarda kendi ulusal sinirlarmin disina ¢ikmis ve diinya iizerinde yeni bir kiiresel iktisadi
yapmin ortaya ¢itkmasina zemin hazirlamislardir. Bu yapi igerisinde kiiresellesme akimlari
temel olarak finansal ve ticari disa agiklik bigiminde iki farkli asamada gergeklestigi
goriilmiis ve finansal disa agilmanin 6n sart1 ticari disa agilma oldugu o6ne siiriilmiistiir
(Yaprakli, 2007: 68). Kiiresel akimin hiz kazanmasiyla birlikte global piyasalarda iiretim ve
finansal alanlara yapilan kisitlamalarin ortadan kaldirilmasi, teknoloji ve bilgiye ulasma
imkanlarmin ucuz ve kolay hale gelmesi, birtakim ¢okuluslu sirketlerin {iretim proseslerini
kiiresel cografyanin farkli bolgelerine yayabilme olanag: saglamistir. Bu baglamda yatirim
aktorleri tiretim stireglerinin bir kismini veya tamamini gesitli imkanlar taniyan diisiik risk
yliksek getiri bekledigi ekonomilere kaydirdig: goriilmiistiir (Elmas, Esen ve Yurttangikmaz,
2011:222).

Bilindigi tizere 1980’li yillarda Tiirkiye'nin de aralarinda bulundugu bir¢ok ekonomi,
makroekonomik yapilarindaki yapisal sorunlar1 dikkate almadan ekonomilerini kiiresel
entegrasyonun riizgarma birakmistir. Bu durum kuskusuz gelismis ve gelismekte olan
ekonomiler iizerinde farkl etkiler meydana getirmesine neden olmustur. Ozellikle sermaye
akimlarinin bir ekonomiden diger ekonomiye gegisindeki serbestlik, finansal enstriimanlarin
ekonomilere kisa ve uzun donemli mobilitesi, ekonomiler i¢in hem avantajli hem de
dezavantajli bir konum olusturmustur. Haliyle kiiresel biitiinlesme ekonomiler arasmdaki
iktisadi smirlarin hemen hemen ortadan kalkmasma ve uluslararasi sermayenin tilkeler
arasinda serbestce dolasmasma neden olmustur. Bu nedenle toplam sermayenin islem
hacminde bir artis meydana geldigi gortilmdstiir.

1. Teorik Altyap:

Iktisadi, siyasi ve sosyo-kiiltiirel boyutlar1 olan finansal liberallesmenin yarattigi en
glizide olgulardan biri de, gelismis tilkelerden az gelismis tilkelere dogru yapilan, kisa ve
uzun vadeli teknoloji, bilgi ve sermaye girisi transferi saglayan dogrudan yabanci
yatirimlarin (DYY) ortaya ¢ikmasidir. Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, bir isletmenin
mallarini {iretim merkezinin kurulu bulundugu ekonominin sinirlari disina da kurmak
lizere, ana liretim yerinin disindaki iilkelerde {iretim fabrikas: kurmasi veya mevcut olan bir
tiretim fabrikasin1 satin almasma denir. Bagka bir deyisle; bir veya birden fazla uluslararas:
yatirrm yapan aktorlerin, belirli bir {ilkenin sinurlari igerisindeki yatirimlarin tamamini
kendisinin tistlenmesi veya o iilkede yerlesik durumda olan bir ya da birden fazla isletmeyle
ortaklik seklinde yatirimlarin beraber yapilmasina dogrudan yabanci yatirimlar denmektedir
(Yilmaz, 2008: 37).

DYY, ekonomilerin makroekonomik gostergeleri iizerinde etkisi bulunan ana
etmenlerden bir tanesi olarak goriilmektedir. Bu 6zelliginden 6tiirii DYY, iktisadi ve politik
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cevrelerde iktisadi kalkinma ve biiylimenin yaratilmasinda en 6nemli araglardan bir tanesi
oldugu ileri siiriilmektedir. Dolayisiyla DYY'in ev sahibi iilke icin en 6nemli yarari, giris
yaptig1 iilkenin istihdami tizerinde olumlu sonuglar dogurarak, s6z konusu ekonominin
tiretim diizeyinde ve ihracatinda artislar kaydetmesine sebep olmaktadir. Bunun yaninda;
yurt i¢i tasarruf kithgmin asilmasi, doviz darbogazlarmin atlatilmasi, teknoloji transferi,
kiiltiirel etkilesim AR-GE gibi birtakim fonksiyonellikleri ile giris yapti§1 ev sahibi iilkeye
katki sunmaktadir (Yaprakli, 2006: 23-24).Ornegin DYY'1n giris yaptig1 ev sahibi ekonominin
makroekonomik yapis: {izerinde birtakim etkileri gozlemlenmektedir. Bu etkilerin basinda
istihdam, doviz kurlari, tiretim, dis ticaret, teknolojik gelisme, fiyatlar, fert basina diisen milli
gelir ve genel refah gibi birtakim iktisadi degiskenin yaninda, ekonomik biiytimeyi de
onemli derecede etkiledigi diistiniilmektedir (Saray, 2011: 382).

Bir diger husus, dogrudan yabanci yatirimlarin yabanci yatirimalar agisindan
birtakim avantajlarinin bulunmasidir. Bu avantajlarinin basinda; ulasim, isgiicii ve
hammadde gibi bir takim {iretim girdilerine yakinlik, doyum noktasmna ulagsmamuis
pazarlarin olanaklarindan yararlanmak, c¢evre standartlarindan dolayr uluslararas:
piyasalarda rekabet tistlinltigiinii yakalamak gibi bir takim avantajlardan dolay1 yabancilar,
dogrudan yabanci yatirim faaliyetlerinde bulunmaktadirlar. Bu amaglar1 dogrultusunda
dogrudan yabanci yatirim faaliyetleri {ige ayrilabilmektedir. Bunlardan ilki tiretim
kaynaklarina yani temel {iretim faktorlerine ve tiiketiciye yakin olmayi ifade eden, “kaynak
imtiyazll” dogrudan yabanci yatirimlar oldugu 6ne siiriilmektedir. Ikincisi ise “piyasa
imtiyazl1” dogrudan yabanci yatirimlardir. Bu tiir DYY’da ise genelde yatirrma igletme
faaliyetinde bulundugu sektor icerisinde kalmaktadir. Aymi zamanda sahip oldugu
fabrikalarin bir benzerini daha yaparak ev sahibi ekonominin heniiz doyum noktasina
ulagsmamis piyasasina iiretim yapmay1 hedeflemektedir. Ayrica bunu yaparken de nakliye
ve tarife gibi bir takim maliyetlerden kurtulmay1 hedeflemektedir. Ancak pozisyona gore bu
hedeflere ek olarak baska avantajlar da s6z konusu olabilmektedir. Ciinkii oligopolistik ve
monopolistik firsatlar yabanci yatirimcilar: olduk¢a motive etmektedir. Sonuncu tiir ise her
iki hedefi de kendisinde barindiran holding yatirimlar1 olarak ifade edilmektedir (Karagoz,
2007: 930).

Dogrudan yabanci yatirimlar ile ihtiya¢ duyulan mal ve hizmetleri iiretmek igin
toplumlarin {iretim kabiliyetlerinin artmas: big¢iminde tanimlanan ekonomik biiyiime
(Peterson,1994:480) arasindaki etkilesim su halde gerceklesmektedir. Gelismekte olan
ekonomiler genelde ekonomilerinde stirdiiriilebilir bir bliyiime ve kalkinma i¢in dogrudan
yabanci yatirimlari destekledikleri goriilmektedir. Ozellikle DYY, gelismekte olan
ekonomilerde altyap:r yatirimlarmi, kaynak kullanimini ve teknolojik gelisimi arttirarak
ekonomik biiylimenin ve uzun vadede de kalkinmanin temel dinamigi oldugu
disiintilmektedir (Yilmazer, 2010: 242).

Iktisat yazininda DYY ve ekonomik biiyiime arasinda pozitif yonde bir iliskinin
bulundugu kabul gormektedir. Neo-Klasik yaklasima gore DYY’lar, ekonomideki toplam
yatirimlarin miktar ve etkinligini arttirmaktadir. Boylece ekonomik biiyiime bu durumdan
pozitif yonde etkilenmektedir. Bu durumun nedeni DYY’mn; ekonominin sermaye stokunun
artmasi ve ekonomiye istihdam saglamasidir. Bunun yaninda yiiksek katma degerli mallarin
(sermaye mal1) ihracatini arttirmasi, ekonomide yeni bilginin yayilmasi, insan kaynaklarinda
tecriibe, is bolimii ve uzmanlasma gibi konularda ekonomiye kazanimlar getirmesi,
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ekonomik biiytimenin pozitif etkilenmesinin ana nedenleri arasinda gosterilmektedir(Ekinci,
2011: 72).

Tiirkiye dogrudan yabanci yatirimlardan faydalanan gelismekte olan bir¢ok ekonomi
ile kiyaslandiginda, Tiirkiyenin ge¢ kalmishg: dikkat cekicidir. 1980°li yillara kadar Tiirkiye
ekonomisinde disa kapali ithal ikameci stratejisi benimsenen bir makroekonomik yap1
sergilemekteydi. Ancak 1980lerin sonuna dogru disa agik ihracat yonelik stratejinin
benimsendigi bir ekonomik yapiya biirtinmiistiir. 1990’11 yillarda Avrupa Birligi ile iliskilerin
yeniden canlanmasi en nihayetinde de 1996 yilinda giimriik birligine girilerek
kiiresellesmeye hiz verilmistir. Avrupa Birligi adaylik siirecinin resmiyet kazandig1 2003
sonrasinda ise dogrudan yabanci yatirnmlarin Tiirkiye'ye girecegi beklentileri arttigi
goriilmiistiir. Bunun yaninda gerek yasal zeminin gerek ekonomik gerekse de dogrudan
yabanci yatirimlar i¢in gereken yaptirimlar konusunda bir¢ok reforma gidilmesi sonucunda
son yillarda dogrudan yabanci yatirimlarin Tiirkiye ekonomisinde arttig1 goriilmektedir.
Genelde ekonomilerin dogrudan yabanci yatirim ¢ekmemesinin nedenleri arasinda kronik
enflasyon sorunu, ekonomik istikrarsizlik, fikri miilkiyet haklarmin korunamamasi,
uluslararas1 muhasebe standartlariin bulunmayisi, yasal zeminin eksikligi, elverissiz altyap:
gibi ekonomik sorunlardan kaynaklanmaktadir. Ancak Tiirkiye’de DYY1 cekmedeki
gecikme kismen ekonomik sorunlar olsa da, genelde ekonomi disi sorunlardan
kaynaklandig; ileri siiriilmektedir. Bu sorunlar; siyasi istikrarsizlik, illegal yapilanmalar, ig
catismalar ve DYY tesviklerinin eksik olmasi gibi durumlar oldugu ileri stirtilmektedir
(Erdilek, 2003: 80-81; Karagoz, 2007: 934).

Ozetle dogrudan yabanci yatirimlar bir ekonomiye verilen taze kan gibidir. Ig
tasarruf kithig1 yasayan veya fakirligin kisir dongiisii sarmalindan kurtulamayan
ekonomilerin bagvurdugu bir yatirim tiirtidiir. Dolayisiyla ekonomiye giris yaptiginda o
ekonomiye makine techizat, teknoloji, sermaye stoklarinda artis gibi bir¢ok fayda
saglamaktadir. Ancak makroekonomik yapilarinin dis soklara acik ve kirilgan bir yapinin ve
elverigsiz ortamin varlig1 dogrudan yabanci yatirimlarin yapilmasina engel olabilmekte veya
DYY yapilsa dahi ekonomiye zarar verebilmektedir. Ayrica bunun yaninda i¢ piyasa
aksakliklarinin bulunmasi, doviz piyasalarindaki istikrarsiz dalgalanmalarin yasanmasi,
illegal yapilanmalar ve siyasi istikrarsizlik gibi birtakim olumsuzluklarin yasandig:
ekonomilerde dogrudan yabanci yatirimlar ekonomiye olumlu etki etmek yerine
ekonomilerde krizlerin temel nedeni de olabilmektedir.

2. Literatiir Taramasi

Tablo 1'de goriildiigli tizere, dogrudan yabanci yatirimlar ile ekonomik biiyiime
arasindaki iliski hakkinda arastirmacilar arasinda bir fikir birligi saglanmis degildir. Kimi
arastirmacilara gore dogrudan yabanci yatirrmlardan ekonomik biiylimeye dogru tek yonlii
bir nedensellik bag1 bulunurken; (Yilmaz, Kaya ve akinct: 2011); (Sen ve Saray: 2010); (Ornek:
2008) kimi arastirmacilara gore de aralarinda cift yonlii bir nedensellik baginin bulundugu
saptanmistir (Ekinci: 2011); (Agayev: 2010); (Mucuk ve Demirsel: 2009). Bunun yaninda kimi
arastirmalara gore de herhangi bir nedensellik iligkisi bulunmadig: ileri stirtilmistiir
(Yilmazer: 2010); (Alagoz, Erdogan ve Topalli: 2008).

Tablo 1. Secilmis Baz1 Literatiir Calismalar1

Yazar Donem Yer Yontem Sonug

Yilmaz, Kaya ve Tiirkiye Granger Nedensellik Dogrudan yabancit yatirimlardan
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Akinc (1980 —2008) iktisadi biiyiimeye dogru tek yonlii
(2011) bir nedensellik baginin
bulundugunu saptamistir.
S6z konusu dogrudan yabanci
yatirimlar ile ekonomik biiyiime
Ekindi Tiirkive arasinda uzun donemli bir iligskinin
(2011) (1980 22),1 0) Granger Nedensellik varlig1 tespit edilerek, bu iki seri
arasinda cift yonlii bir nedensellik
iligkisin bulundugu ileri
strlilmiigtiir.
. Ekonomik biiyiime ile dogruda
y Gegis Ekonomileri Ped.r.oru Panel yabancit yatirimlar arasinda ift
Agayev - Estiimlesme, w1 e
(2010) 25 Ulke Graneer yonlii  bir nedensellik iliskisi
Ne densillik bulunarak teoriyi destekler
’ nitelikte sonuglara ulagilmisgtir.
Tiirkiye, Arjantin e, .
Brezilva Polonva Tiirkiye'ye gelen dogrudan yabanci
Sen Ve Saray Bulyaristany ’ Panel Data yatirimlarin  ekonomik biiyiimeye
2010 5 § olumlu katki sagladigi sonucuna
Romanya, Cin, gladle
a 9902726 03) ’ varilmgtir.
Dogrudan yabanc yatirimlar ile
Yilmazer Tiirkiye ., iktisadi biiyiime arasinda giiglii bir
11
(2010) (1991Q1- 2007Q3) Granger Nedensellik nedensellik bagmin bulunmadig:
tespit edilmistir.
Dogrudan yabanc yatirimlar ile
Mucuk ekonomik biiyiime arasinda uzun
Dzrcrlllirs‘elle Tiirkiye Granger donemli bir iliskinin varlig1 tespit
(2009) (1992:1-2007:9) Nedensellik, edilerek, bu iki seri arasinda cift
yonlii  bir nedensellik iligkisin
bulundugu ileri siiriilmiistiir.
Alacéz Erdosan Dogrudan yabanct yatirimlar ve
ge "l:o alhg Tiirkiye Graneer Nedensellik iktisadi biiyiime arasinda
(20(53) (1992Q1- 2007Q3) & nedensellik bagmnin bulunmadig1
sonucuna varilmistir.
Srnek Tiirkiye Dogrudan yabanci yatirimlarin
(2008) (1996Q-2006Q1)  GrangerNedensellik, ©<onemik bityiime tizerinde pozitif

etki yarattig1 saptanmustir.

3. Veri Seti ve Ampirik Analiz

Dogrudan yabanc yatirimlarin ekonomik biiytime ile iligkisini Tiirkiye ekonomisi
baglaminda analiz eden bu ¢alismada yer alan degiskenler; Kiiresellesme, dogrudan yabanci
yatirrm (DYY) ve ekonomik biiyiime gostergeleridir. Analiz periyodu 1980-2015 donemi
yillik verilerinden olusmaktadir. Degiskenlere ait veriler Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez
Bankasi (TCMB) elektronik veri dagitim sistemi, KOF, Diinya Bankasi veri tabani ve
Basbakanlik Yatirim Destek ve Tamitim Ajansi kurumlarindan derlenerek hazirlanmigtir.
Verilerin analizinde Eviews programi kullanilmistir. Calismada, birim kok sinamalar:
Augmented Dickey - Fuller (ADF) ve Phillips-Perron (PP)birim kok yontemleri ile ayr1 ayr1
test edilerek c¢alismanin sonuglarmin giivenirligini arttiracag1 diistintilmiistiir. Seriler
arasinda uzun doénemde bir es-biitiinlesmenin varligin1 saptamak igin Johansen Es-
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biitiinlesme teknigi uygulanmistir. Analizde ayn1 diizey degerden birbirleri ile entegre olan
mevcut seriler arasinda es-biitiinlesme iliskisi aranmistir. Zira degiskenler arasinda es
biitiinlesme bulunmadig: takdirde, serilerin fark degerleri bulunarak seriler duragan hale
getirilecektir. Son olarak kisa donem analizleri siradan en kiiciik kareler varsayimlar:
smandiktan sonra Granger Nedensellik testi ile dogrudan yabanci yatirimlar ile ekonomik
biliytime arasindaki nedensellik iligkisi ortaya konulacaktur.

Tablo 2. Tiirkiye Cumhuriyeti Devleti 1980-2015 Dénemleri Kiiresellesme, DYY ve Gsyih Verileri

Gsyih D .

Yl (MiyaryDolar) (Milyorz, }],Dolar) Kitresellesme
1980 68,789 18 32.43
1981 71,04 95 33.21
1982 64,546 55 34.92
1983 61,678 46 35.69
1984 59,99 113 37.09
1985 67,235 99 38.12
1986 75,728 125 38.5
1987 87,173 106 38.92
1988 90,853 354 42.23
1989 107,14 663 41.79
1990 150,58 840 39.5
1991 150,03 810 43.15
1992 158,46 844 46.25
1993 180,17 636 48.46
1994 130,69 608 56.14
1995 169,49 885 57.5
1996 181,48 722 58.29
1997 189,84 805 58.76
1998 269,29 940 55.01
1999 249,75 783 57.02
2000 266,57 982 56.85
2001 196,01 3,352 58.41
2002 232,54 1,082 56.24
2003 303,01 1,702 58.79
2004 392,17 2,785 61.11
2005 482,98 10,031 62.22
2006 530,9 20,185 58.83
2007 647,14 22,047 60.1
2008 730,33 19,851 55.45
2009 614,57 8,585 58.76
2010 731,15 9,099 56.28
2011 774,78 16,176 53.39
2012 788,86 13,282 55.91
2013 823,26 12,457 55.42
2014 798,78 12,539 55.70
2015 717,88 17,000 56.62

Kaynak: World Bank (21.12.2016); (TCMB, Evdshttp://evds.tcmb.gov.tr/, 21.12. 2016); (Basbakanlik Yatirim Destek ve
Tamtim Ajansi, http:/[www.invest.gov.tr, 21.12.2016) Veriler soz konusu kurumlardan alinarak yazarlar tarafindan

derlenmistir.
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3.1 Birim Kok Sonuclar

Tablo 3. AugmentedDickey Fuller (ADF) Birim Kok Test Sonuglar1

Diizey Degerde Birinci Fark Degerde
) ADF Olasilik . ADF Olasilik
Seriler .. .. Seriler .. . .
Degeri Degeri Degeri Degeri
Gsyih -1.942403 0.6107 Gsyih -4.692450 0.0000
DYY -1.92670 0.6194 DYY -6.581956 0.0000
Kiiresellesme -1.137527 0.9077 Kiiresellesme -6.011934 0.0000
Tablo 4. Phillips-Perron (PP) Birim Kok Test Sonuclar
Gsyih -2.007703 0.5764 Gsyih -4.894661 0.0000
DYY -1.880940 0.6429 DYY -6.576149 0.0000
Kiiresellesme -1.122573 0.9106 Kiiresellesme -6.040081 0.0000

Augmented Dickey Fuller ve Phillips-Perron birim kok testlerinde Ho sifir hipotezi
“seri birim kok icermektedir” biciminde kuruldugundan serinin duragan oldugunu kabul
etmek igin sifir hipotezi reddedilmesi gerekmektedir (Altung, 2011: 152) Ho hipotezi: seri
birim kok igermektedir. Dolayisiyla seri duragan degildir. H1 alternatif hipotezi: seri birim
kok icermemektedir. Dolayisiyla seri duragandir. Eger olasilik degeri > 0.05 ya da t istatistik
degeri < tablo degeri ise H, hipotezi kabul edilir. Boylelikle katsayilarin anlamsiz oldugu
anlasilir. Ekonometrik yaklasimlarda zaman serilerinde birim kok kavrami biiyiik olgtide
onem atfetmektedir. Dolayisiyla bir zaman serisi ortalamasiyla varyans: zaman igerisinde
degisim sergilemiyorsa, ayrica iki donem arasindaki kovaryans: hesaplanan doneme degil de
sadece iki donem arasindaki uzakliga bagli bulunuyorsa seri birim kok icermemekte ve
duragan oldugu soylenebilmektedir (Ugan, 2013: 161-162)

Arastirmada birim kok smamas: yapmak igin Phillips-Perron (PP) ve Genisletilmis
Dickey-Fuller (ADF) testleri kullanilmistir. incelemeye konu olan kiiresellesme DYY ile
ekonomik biiyiime (GSYIH) degiskenleri birinci fark I(1) degerde duraganlastirilmistir.
Baska bir deyisle %5 anlamlilik seviyesinde degiskenler I (1)’dir. Tablo3 ve 4 de goriildiigii
iizere, 1(0) diizeyde kiiresellesme GSYIH ve DYY serileri birim kok icerdigi ve I(1) birinci
fark diizeyinde duraganlastig: tespit edilmistir. Dolayisiyla bu baglamda kisa donemli analiz
yapilamayacagi, ancak sadece uzun donem analizi yapilabilecegi anlasilmistir. PP ve ADF
birim kok smmamalar1 sonrasinda analizin gecikme uzunluklar1 daha ¢ok AIC ve SC bilgi
kriterleri ile belirlenmektedir. VAR analizi gecikme 6l¢limii sonucunda AIC bilgi kriterinin
de isaret ettigi lizere iki olarak tespit edilmistir. Kiiresellesme, gsyih ve DYY serilerinin iki
donem oOnceki degerleri ile bir iligskisinin bulundugu tespit edilmistir. S6z konusu segilen
gecikme uzunlugu Johansen Es-biitiinlesme testinde kullanilacaktir.

3.2 Johansen Eg-biitiinlesme Testi

Es-biitiinlesme iktisadi degiskenler arasindaki uzun dénemdeki iligkilerinin istatistiki
ac¢idan sinanmasi olarak ifade edilmektedir. Es-biitiinlesme yaklasimi birim kok igeren seriler
arasinda yani duragan olmayan seriler arasinda duragan bir iliskinin yakalanmasini
hedeflemektedir. Es-biitiinlesme, ayn1 diizey degerde entegre olmayan seriler arasinda uzun
donemde beraber hareket ettikleri bir denge iligkisinin varhigimnin bulundugunu ileri
surmektedir (Esen, 2012: 94). Johansen ve Juselius (1990), serilerin uzun donemli iligki
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sayisini ve anlamliliklarimi belirlemek igin Iz testi ve Maksimum Oz deger istatistigi olmak
lizere iki test gelistirdigi goriilmektedir. Iz testi, es-biitiinlesik vektdr sayisinin r'ye esit ya da
r'den kiiclik oldugu bicimindeki bos hipotezi, alternatif hipoteze karsi test ettigini ileri
siirmektedir. Bunun yaninda maksimum 06z deger istatistigi ise, r+1 tane es-biitiinlesik
vektoriin oldugunu isaret eden alternatif hipoteze karsin, es-biitiinlesik vektor sayisinin r
oldugunu isaret eden bos hipotezi sinamaktadir (Altung, 2008: 121).

Tablo 4. Johansen Egbiitiinlesme Sonuglari

iz Testi %5 Kritik Deger Olasilik Degeri Esbiitiinlesme Sayis1
88.43820 15.49471 0.0000 Hig Yok*
3.579801 3.841466 0.2345 En ¢ok bir tane
Max1.mun.1 (??ftleger %5 Kritik Deger Olasilik Degeri Esbiitiinlesme Sayis1
Istatistigi
87.02474 14.26460 0.0000 Hig Yok*
1.413463 3.841466 0.2345 En ¢ok bir tane

Ayni fark diizeyde, I (1) birbiriyle entegre bulunan kiiresellesme, GSYIH ve DYY
serileri, level %5 anlamlilik seviyede duragan olmadig1 saptanmistir. Duragan olmayan bu
zaman serileri arasinda en az bir tane uzun donemli iliskinin yani es-biitiinlesik vektoriin
bulundugu anlagilmaktadir. Analiz edilen DDY ve Gsyih degiskenleri duragan
olmadigindan dolay1 farklari alinarak duragan hale I(1) getirilmistir. Ancak s6z konusu
degiskenlerin verilerinde de deger kayiplar1 meydana gelmistir. Bu deger kayiplarinin da
sonuglar {iizerinde istenmeyen negatif etkiler olusturabilecegi distintilmiistiir. Hata
diizeltme modeli (ECM) ile beraber bu kayiplar 6nlenmistir.

3.3 Hata Diizeltme Modeli

Tablo 5. Hata Diizeltme Modeli Sonuglar:

Hata Diizeltme D (GSYIH) D(DYY)
Hata Diizeltme Kat Sayis1 -0.636140 -2.741676
Standart hata (0.13356) (1.16320)

T Hesaplanan Degeri [-4.76296] [-2.35702]

Tablo 5 de goriildigii tizere, hata diizeltme modeli sonuglar1 yer almaktadir. S6z

konusu verilerle kisa donem igerisindeki uzun dénemden sapmalar ka¢ donem igerisinde
1

|ECM|
katsayis1 degeri anlamli olabilmesi icin 0 ile -1 araliginda deger almasi gerekmekte ve t
Hesaplanan Degeri de 2'nin tlizerinde bir deger almas: gerekmektedir (Tar1, 2012: 435).

yeniden dengeye gelecegi formiilii sayesinde gerceklestirilecektir. Hata diizeltme

Tablo 5'te gortildiigii tizere hata diizeltme katsayis1-0.636140ve t hesaplanan degeri [-
4.76296] olarak gerceklestiginden katsayilarn anlamli oldugu sonucuna varilmistir. Diger

yandan 1/ECM= ifadesinin yaklasik sonucu 1.57 yila denk geldigi saptanmugtir.

|-0.636140]
Dolayisiyla bu model sayesinde kisa donemli dalgalanmalarin 1.57 yil gibi bir zamanda

zarfinda yeniden uzun donem dengesini yakinsayacagi bulgusuna ulasilmistir. Diger bir
ifadeyle, kisa donemde uzun dénem dengesindeki sapmalar her yil %63.61 uzun dénem
dengesine yaklasacag1 anlagilmistir
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3.4 Granger Nedensellik Testi

Eger olasilik degeri 0,05 den biiyiik ise Ho hipotezi kabul edilmektedir (Altung ve
Aydin: 2012: 89-90). Goriildiigi iizere gizelgede hata diizeltme modeline uygulanan Granger
nedensellik testi sonuglar1 yer almaktadir. Calismanin esas konusunu tegkil eden DYY’dan
GSYIH’ya dogru bir nedensellik iliskisinin bulundugu tespit edilmistir.

Tablo 6. Granger Nedensellik Testi Sonuglar1

H, Granger Nedeni Degildir. F istatistik Olasilik Karar
DYY =//=>GSYIH 7.98236 0.0167 Hy, RED
GSYIH=//=>DYY 0.93155 0.5700 Hy, KABUL

Sonug

Kiiresellesmenin hiz kazandigi finansal serbestlesmeyle birlikte gelismekte olan
ekonomilerde dogrudan yabana yatirimlarin giderek hiz kazandigr goriilmiistiir.
Ekonomilerin bir¢ogunun etkin politikalar1 sayesinde dogrudan yabanci yatirimlar
ekonomisine gekebildigi gortiliirken; Tiirkiye Ekonomisinin kendisinde bulunan potansiyeli
ve ekonomisine c¢ekebildigi dogrudan yabana yatirim miktarlar1 dikkate alindiginda,
Tirkiye'nin DYY konusunda ge¢ kalmishigi anlasilmistir. Bu baglamda Tiirkiye'nin
orneklem alindig1 bir¢ok c¢alismada dogrudan yabanci yatirnmlar ile iktisadi biiyiime
arasindaki iliski farkl sonuglar verdigi goriilmiistiir. Kuramsal ve ekonometrik ¢alismalarin
bazilar1 DYY"in iktisadi biiyiime tizerinde olumlu etkilerinin bulundugunu ileri siirerken;
bazilar1 ise bu olumlu etkinin mutlak surette olmayacag ve hatta anlamsiz bir iligkinin
olabilecegi kanisina varmugtir. Nitekim Tiirkiye ekonomisinde 1980 — 2015 aras1 donemlerine
ait veri setinin kullanildig1 bu ampirik ¢alisma sonucunda, dogrudan yabanci yatirimlardan
ekonomik biiytimeye dogru bir nedensellik iligkisi bulundugu tespit edilmistir. saptanmustir.
Ayrica bu sonuglarin,(Yilmaz, Kaya ve Akinci 2011); (Sen ve Saray 2010); (Ornek: 2008)
Tiirkiye ekonomisi {izerinde analiz ettikleri dogrudan yabanci yatirimlarindan ekonomik
biiytimeye dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisinin var oldugu sonucuyla da ortiistiigii
goriilmektedir. Dolayisiyla politika yapicilarin dogrudan yabanci yatirimlari ekonomiye
¢ekme politikalar1 tiretmesi ekonomik biiylimenin artmasinda etkin rol oynayabilecegi
umulmaktadir.

DYY ve Gsyih ve Kiiresellesme serilerinin ayni diizeyde I(1) duraganlastig:
goriilmiistiir. Analizde gecikme uzunlugu AIC bilgi kriterinin de gosterdigi tizere iki olarak
tespit edilmistir. Bu seriler arasinda Es-biitiinlesmenin varligr Johansen Es-biitiinlesme
teknigiyle arastirilmis ve bunun sonucunda en az bir tane uzun doénemli iliskinin varli1
tespit edilmistir. Tablo 5 de goriildiigli tizere hata diizeltme katsayis1 -0.636140 ve t

hesaplanan degeri [-4.76296] olarak gerceklestiginden katsayilarin anlamli oldugu sonucuna
1

|-0.636140]
saptanmuistir. Dolayisiyla bu model sayesinde kisa donemli dalgalanmalarin 1.57 yil gibi bir

zamanda zarfinda yeniden uzun donem dengesini yakinsayacagi bulgusuna ulagilmistir.
Diger bir ifadeyle, kisa donemde uzun dénem dengesindeki sapmalar her yil % 63.61 uzun
donem dengesine yaklasacag: anlasilmistir.

varilmigtir. Diger yandan 1/ECM= ifadesinin yaklagik sonucu 1.57 yila denk geldigi
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