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TURKIYE’DE DEMOKRASI iLE DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR
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OZET

Dogrudan yabanci yatirimlar gelismekte olan iilkelerde ekonomik biiyiimeye katki saglayan temel
kaynaklardan biridir. Bu baglamda ev sahibi iilkeye dogrudan yabanci yatirimlarin girisini belirleyen faktdrler onemli
konular arasinda yer almaktadir. Ayni zamanda dogrudan yabanci yatirimlar sermaye olusumun en O6nemli
faktorlerden birini olusturmaktadir. Ev sahibi iilke dogrudan yabanci yatirimlarin girisini artirabilmek i¢in gerekli
politikalar olusturabilir. Diger taraftan bir iilkenin kalkinmisligini1 gosteren ve dogrudan yabanci yatirimlari ev sahibi
ilkeye akisini saglayan demokrasi dnemli bir kurumsal faktordiir. Bu sebeple iilkelerde demokrasi kiiltiiriiniin
olugmasi o tilkeyi yabanci sermaye i¢in bir cazibe merkezi haline getirebilir. Bu ¢calismanin temel amaci, Tiirkiye’de
demokrasi ile dogrudan yabanci yatirimlar arasindaki iliskiyi aragtirmaktir. Calismada ADF ve PP testleri kullanilarak
degiskenlerin duraganlik seviyeleri incelenmis ve serilerin birinci farkinda duragan olduklari bulunmustur. Ayrica
1980-2021 dénemini kapsayacak sekilde veriler kullanilmis ve degiskenlerin yoniinii belirlemek i¢in Toda-Yamamoto
yontemi uygulanmigtir. Toda-Yamamoto nedensellik sonucuna gére demokrasi ile dogrudan yabanci yatirimlar
arasinda ¢ift yonlii nedenselligin varligi tespit edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Tirkiye, Demokrasi, Dogrudan Yabanci Yatirimlar, Toda-Yamamoto Nedensellik
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THE RELATIONSHIP BETWEEN DEMOCRACY AND FOREIGN DIRECT
INVESTMENT IN TURKEY: TODA-YAMAMOTO CAUSALITY TEST

ABSTRACT

Foreign direct investment is one of the main sources contributing to economic growth in developing
countries. In this context, the factors that determine the inflow of foreign direct investments to the host country are
among the important issues. At the same time, foreign direct investments constitute one of the most important factors
of capital formation. The host country can create the necessary policies to increase the inflow of foreign direct
investment. On the other hand, democracy is an important institutional factor that shows the development of a country
and ensures the flow of foreign direct investment to the host country. For this reason, the formation of a culture of
democracy in countries can make that country a center of attraction for foreign capital. The main purpose of this study
is to investigate the relationship between democracy and foreign direct investment in Turkey. In the study, the
stationarity levels of the variables were examined using the ADF and PP tests and it was found that they were stationary
at the first difference. In addition, data were used to cover the period 1980-2021 and the Toda-Yamamoto method was
applied to determine the direction of the variables. According to the Toda-Yamamoto causality result, the existence
of bidirectional causality between democracy and foreign direct investment has been determined.
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1. GIRIS

Uretimin kiiresellesmesi ve diinyada ekonomik engellerin kalkmas ile beraber herhangi
bir iilkeden baska bir iilkeye yatirim akist saglanabilmektedir. Bu yatirimlar yabanci yatirimlar
olarak adlandirilmakta, daha ¢ok gelismis lilkelerden gelismekte olan iilkelere dogru bir seyir
izlenmektedir. Uluslararasi yatirimcilar, fabrika gibi liretim tesisleri kurarak bunun yaninda sube
acarak, tasinmaz mal edinerek veya tamamen ya da kismen satin alarak yaptiklar1 yatirimlarin
timiidiir. Daha ¢ok tercih edilen dogrudan yabanci yatirnmlar yeni teknolojiler ve ekonomik
istihdam ve sosyal fayda saglayan yatirimlarin yaninda mevcut beseri sermayenin becerilerini de
gelistirmektedir (Yorulmaz vd., 2018: 157). Bu yiizden pek ¢ok iilke dogrudan yabanci yatirimlari
kendi tilkesine ¢ekebilmek i¢in devlet destekli cazip tesvikler sunabilmektedir. Ayrica dogrudan
yabanci yatirimlar iilkenin ekonomik ve hukuki yapisini da 6nemli olgiide etkilemektedir.
Ekonomik ve sosyal alanlarda 6zgiirliiklerin kisitladig: tilkelere dogrudan yabanci yatirimlarin
girisi azalmaktadir (Onder ve Zarify, 2020:77). 1980 yilina kadar dogrudan yabanci yatirimlar
gelismis tilkelerde toplanirken 1980 yilindan sonra gelismekte olan iilkelere dogru bir akis
gostermistir (Lebe ve Ersungur, 2011: 322).

1990 vyilindan sonra filkelerarast makroekonomik gostergelerindeki farkliliklar
incelenmekle birlikte bu durumu kurumsal kaliteyle iliskilendirilmektedir. Sivil 6zgiirliikler,
miilkiyet haklarin korunmasi, politik- siyasi haklar ve yolsuzluk gibi unsurlar iilkenin kalkinmiglik
diizeyini etkilemektedir (Ugler, 2017:74). Olson (1999), etkin, verimli ve seffaf calisan kurumlara
sahip iilkelerin biiyiime ve kalkinma oranlarina pozitif etki ettigini vurgulamaktadir. Acemoglu ve
Robinson (2013), ekonomik kalkinmanin temelinde politik ve ekonomik kurumlarin oldugunu ileri
stirmektedir. Sermaye olusturan ve sermayenin en énemli bileseni olan dogrudan yabaci yatirimlar
kurumsal ve ekonomik bir unsur olarak énemli hale gelmektedir. Ciinkii kendi i¢ piyasasinda i¢
tasarrufu diisiik olan iilkeler dogrudan yabanc1 yatirimlar1 sermaye bileseni olarak gérmektedirler.
Diger taraftan dogrudan yabanci yatirimlar teknoloji ve bilgi akisini saglayarak hem yerel hem de
yerel firmalar1 destekleyerek katki yapmaktadir. Ulkenin sahip oldugu kurumsal yapinin kalitesi
ve giivenirlii dogrudan yabanci yatirnmlarin girisini kolaylagtirarak 6nemli bir kanal
olusturmaktadir (Bénassy ve Quéré vd., 2005: 12).

Ev sahibi iilkenin dogrudan yabanci yatirimlari ¢ekebilmesi i¢in ekonomik istikrarin
onemini gdz ardi etmemelidirler. Onemli bir kurumsal yapi olan politik istikrarin yaninda
ekonomik istikrarin bulundugu iilkelerde ekonomik kirilganliklar az olabilmektedir. Ekonomik
kirllganliklarin, dalgalanmalarin az oldugu ve gii¢lii bir mali yapiya sahip olan iilkeler, riskleri
azaltip daha fazla yabanci yatirim g¢ekerek ekonomik kalkinmayi desteklemektedir (Acemoglu,
2013: 51-52).

Bir iilkede yatirnm ortamimin olup olmadigi risk belirsizliginin ne seviyede olacagi
hakkinda demokratik ortama ve politik istikrara bagli olarak gelismektedir. Bu yiizden dogrudan
yabanci yatirnmlarin belirleyicileri sadece ekonomik faktorler degildir, ayn1 zamanda kurumsal
unsurlarin etkisi de s6z konusudur (Primorac ve Smoljic, 2011: 178).
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Ekonomik bir faktor olan dogrudan yabanci yatirnmlar iilkelerin gelismislik diizeyi ile
paralellik gostermektedir. Gelismis bir tilke, ekonomik, sosyal gelisiminin yan1 sira demokrasi
kiiltiiriinii beraberinde getirmektedir (Oztiirk ve Pehlivan, 2018:114).

Bu calismada kurumsal yapinin 6nemli gostergelerinden biri olan demokrasi kavraminin
dogrudan yabanci yatirimlar tizerindeki etkisi 1980-2021 dénemine ait zaman serisi veri seti
kullanilarak Tiirkiye 6rnegi kapsaminda arastirilmistir. Calismanin giris boliimiinde demokrasi ve
dogrudan yabanci yatirimlarin éneminden bahsedilmektedir. ikinci boliimde ise yerli ve yabanci
literatiir taramas1 yapilmistir. Konuyla ilgili literatiiriin verildigi ikinci boliimden sonra iigiincii
bolimde ekonometrik analiz, veri seti, model ve bulgulara yer verilmistir. Dordiincii ve son
boliimde ise sonug ve politika onerileri sunulmustur.

2. LITERATUR TARAMASI

Ulkelerin gelismislik diizeylerinin belirlenmesinde makroekonomik géstergelerin yaninda
kurumsal faktorlerin de bulunmasi gerekmektedir. Kurumsal faktorlerden biri olan demokrasi
ekonomik performansi etkileyen ve yabanci yatirimlar iilkeye ¢cekebilen temel unsurlardan biridir.
Literatiirde bir demokrasi ile dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin arasindaki iliskiyi ele alan
caligmalar bulunmaktadir. Ancak calismalardan elde edilen bulgular demokrasinin dogrudan
yabanci yatirimlart hem negatif hem de pozitif etkiledigi sonucuna ulasmislardir. Bu farkli
sonuglarin bulunmasi secilen iilke, veri seti araliginin dar veya genis tutulmasi, kullanilan yontem
ve son olarak tilkenin gelisim stireciyle ilgili olabilmektedir.

Bu ¢aligmalardan biri olan Yang (2007) 1983-2002 dénemine ait veriler kullanarak 138
iilke ekonomisini incelemistir. Siyasi rejimler ile dogrudan yabanci yatirimlar arasindaki iligkiyi
arastirarak elde ettigi bulgulara gére demokrasi ile dogrudan yabanci yatirimlar arasinda sistematik
bir iligkinin oldugunu ancak demokrasi rejiminin olmasinin ev sahibi iilkeye yiiksek diizeyde
dogrudan yabanci yatirimlar1 gekmedigini tespit etmistir.

Tandogan ve Geng (2020) caligmalarinda demokrasi ile dogrudan yabanci yatirimlar
arasindaki iligkiyi incelemislerdir. Tiirkiye lizerinde yapilan bu ¢aligmada 1974-2018 yillik veriler
kullanilmigtir. ARDL siir testi ile elde edilen bulgulara gére hem kisa donem hem de uzun
donemde demokrasi diizeyinde meydana gelen pozitif etkinin dogrudan yabanci yatirimlari
artirdig1 sonucuna ulasilmistir.

Cin, Endonezya Kore Malezya, Filipinler, Singapur ve Tayland iilkelerini inceleyen Quazi
(2007), ¢aligmada ekonomik 6zgiirliikklerin dogrudan yabanci yatirimlar {izerindeki etkisini 1995-
2000 donemine ait verileri kullanarak arastirmistir. Panel veri neticesinde elde edilen bulgulara
gore ekonomik 6zgiirliiklerin dogrudan yabanci yatirimlar tizerinde herhangi bir etki olusturmadigi
sonucuna ulagilmistir.
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Meyer ve Habanbakize (2018) Giiney Afrika ekonomisi {izerine bir arastirma yapmuislardir.
Calismada ARDL sinir testi, nedensellik testi ve 1995-2016 donemine ait veriler kullanilmistir.
Uzun ve kisa donem arastirma sonuglar1 gosteriyor ki hem uzun donemde hem de kisa donemde
politik risk ve ekonomik biiyiime dogrudan yabanci yatirimlarini etkilemektedir. Ayrica politik
riskin, ekonomik biiylime oranlarma gore daha fazla dogrudan yabanci yatirimlarini etkiledigi
tespit edilmistir. Diger bir bulguya gore biiyiime ile dogrudan yabanci yatirimlar arasinda ¢ift
tarafli bir iliskinin varligi bulunmustur.

Siyasi iliskilerin Cin’in dis yatirimlar {izerindeki etkisi iizerinde duran Zhang ve Hao
(2018), 2013-2014 donemine ait geyreklik veriler kullanarak, sabit etkiler yontemiyle politik
iligkilerin Cin’in dig yatirimlarini 6nemli 6l¢iide etkiledigi kanisina varmislardir.

Imtiaz ve Basir (2017) Banglades, Hindistan, Nepal, Pakistan ve Sri Lanka iilkelerinde
ekonomik ozgiirliikler ile dogrudan yabanci yatirimlar arasindaki iliskiyi incelemislerdir.
Uygulanan panel veri analiz sonuglarina gore ekonomik ozgiirlikkler ile dogrudan yabanci
yatirimlar arasinda pozitif bir iligkinin oldugu tespit edilmistir. Diger bir bulguya gore ise piyasa
bliytikliigiiniin ve i¢ piyasa getiri oraninin dogrudan yabanci yatirimlart artirirken, politik
istikrarsizliklarin dogrudan yabanci yatirimlari azalttig1 ortaya ¢ikmustir.

Politik risk ve dogrudan yabanci yatirimlar arasindaki iligkiyi 94 tilkeyi 6rnek alarak OLS
tahmin yontemiyle inceleyen Khan ve Akbar (2013), calismada elde edilen bulgulara gore tiim
iilkelerde siyasi gostergelerin yabanci sermayeyi olumsuz etkiledigi tespit edilmistir.

28 Asya iilkesinin 1998-2007 yillarina ait verilerini kullanarak ve panel veri analiziyle
dogrudan yabanci yatirimlar, ekonomik 6zgiirliikler, dis yardim ve ekonomik biiyiime arasindaki
iligki tizerinde duran Tiwari (2011), ¢alismasinda elde ettigi bulguya goére mali 6zgiirliik, finansal
ozgiirliik ve sermaye stokundaki artisin ekonomik bilyiime artirdigi sonucuna ulagmistir.

Oztiirk ve Pehlivan (2020) ¢alismalarinda 1974-2018 yillarina ait zaman serisi verilerini
kullanarak demokrasi ile dogrudan yabanci yatirnmlar arasindaki iliskiyi arastirmislardir.
Demokrasi ile dogrudan yabanci yatirimlar arasindaki nedenselligi tespit etmek i¢in Toda-
Yamamoto nedensellik testi uygulamiglardir. Elde edilen bulguya gore degiskenler arasinda cift
yonlii bir nedenselligin varlig1 tespit edilmistir.

Kizilkaya ve Kizilkaya (2021) calismasinda Tirkiye’yi baz alarak politik istikrar ile
dogrudan yabanci yatirimlar arasindaki iliskiyi arastirmiglardir. Model 1998Q1-2019Q4 dénemini
kapsamaktadir. Uzun donemde degiskenler arasindaki iliskiyi bulmak ic¢in Fourier ADL
esbiitiinlesme testi uygulanmistir. Elde edilen bulgulara gore uzun donemde degiskenler arasinda
iliskinin oldugu ve degiskenlerin birlikte hareket ettigi bulunmustur.

Dutta ve Roy (2011) 97 iilkenin yer aldig1 bir paneli kullanarak yapilan ¢alismalarinda
politik istikrarin yiiksek olmasit daha fazla dogrudan yabanci yatirimin iilkeye girigini artiracagini
vurgulamistir. Bagka bir bulguya gore politik istikrarin, finansal gelismelere daha saglam bir alt
yap1 hazirlayarak dogrudan yabanci yatirimlarin iilkeye girisini kolaylastirdigi bulunmustur.
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Busse, 2003 yilinda panel veri analizi kullanarak demokrasi ile dogrudan yabanci
yatirimlar arasindaki iliskiyi arastirmistir. 1972-1999 zaman serisi araliginda 69 iilke 6rnegi
incelenerek elde edilen bulgulara gére demokrasinin dogrudan yabanci yatirimla {izerinde pozitif
etki olusturdugu sonucu tespit edilmistir.

Asiedu ve Lien (2010) demokrasi ile dogrudan yabanci yatirimlar arasindaki iliskiyi ele
almislardir. Panel veri yontemini kullanarak 112 gelismekte olan iilke iizerinde arastirma
yapmuglardir. Elde edilen bulgulara gore demokrasi dogrudan yabanci yatirimlari
desteklemektedir.

Pakistan i¢in demokrasinin dogrudan yabanci yatirimlar tizerindeki etkisini aragtiran Alam,
Shamim ve Siddiqui (2018), calismalarinda 1978-2015 doneminde esbiitiinlesme, regresyon ve
nedensellik yontemi kullanmiglardir. Esbiitiinlesme analizine gore, uzun donemde degiskenler
arasinda esbiitiinlesmenin varlig1 tespit edilmistir. Degiskenlerin yOniinii belirlemek ig¢in
uygulanan nedensellik testi bulgulari, dogrudan yabanci yatirimlardan demokrasiye dogru tek
yonlii bir iliski oldugunu ortaya koymustur. Diger yandan regresyon analiz sonuglart demokrasinin
dorudan yabanci sermayeyi pozitif etkiledigini kanitlamistir.

Adelegan ve Olabisi (2018) Nijerya i¢in Zaman seri yontemiyle arastirma yapmislardir.
Arastirmay1 kapsayan 1985-2011 doneminde demokrasinin dogrudan yabanci yatirimlari pozitif
etkilediginin varligin tespit etmislerdir.

3. MODEL, VERI SETI VE UYGULANAN EKONOMETRIK YONTEM
3.1. Model ve Veri Seti

Tiirkiye 6rnegi lizerinde demokrasi ile dogrudan yabanci yatirimlar arasindaki iligkiyi test
edebilmek i¢in olusturulan ekonometrik model bigimsel olarak sdyle ifade edilmistir:

Yy = Bo + X +u;

Bu ¢alismada Tiirkiye ekonomisi tizerinde 1980-2021 donemine ait zaman serisi dikkate
almarak demokrasi ile dogrudan yabanci yatirimlar arasindaki iliskinin varlig arastirilmaktadir.
Her iki degiskeninde dogal logaritmik forma doniistiiriilmiis ve daha sonra duraganlik testleri
uygulanmigtir. Buna gore degiskenlerin kisaltmalar1 ve agiklamalar1 Tablo 1°de yer almaktadir.

Tablo 1: Degiskenlerle Tlgili Aciklamalar

Degisken Kisaltmasi Degiskenlerin Agiklamasi Elde Edilen Kaynak Donem

LNCL Logaritmas1 Almmig Demokrasi  (Sivil | Freedom House 1980-2021
Ozgiirliikler)

LNFDI Logaritmasi Alinmis Dogrudan Yabanci | Diinya Bankasi 1980-2021
Yatirimlar
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Freedom House sivil 6zgiirliikkler endeks araligi 1 ile 7 puan arasinda olup, 1 demokrasi
seviyesinin en yiiksek oldugunu 7 ise demokrasi seviyesinin ¢ok diisiik oldugunu gostermektedir
(Adam ve Filippaios, 2007). Degiskenler tercih edilirken verilere ulasilabilirlik ve literatiirdeki
caligmalar dikkate alinmistir. Calismada demokrasinin dogrudan yabanci yatirimlar tizerindeki
etkisi incelenirken degiskenlerin yoniinii belirlemek i¢in Toda-Yamamoto nedensellik testinden
faydalanilmistir. Degiskenlere iliskin grafikler asagida ayr1 ayri sunulmustur.

LNCL LNFDI

10

2 2 ———
1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020

Sekil 1: LNCL ve LNFDI Degiskenleri
3.2. Ekonometrik Metodoloji ve Bulgular

Tirkiye fizerine demokrasi ile dogrudan yabanci yatirimlar arasindaki iliski
incelenmektedir. Demokrasi ile dogrudan yabanci yatirimlar arasindaki iligkiyi incelemek igin
1980-2021 doénemine ait yillik verilerden faydalanilmistir. Literatiire katki saglamak amaciyla bu
calismada ihtiya¢ duyulan ekonometrinin temel yontemleri kullanilmistir. Degiskenler modele
dahil edilerek birim kok testlerden olan ADF ve PP ile duraganlik analizi yapilmis ve degiskenlerin
nedensellik yoniinii belirlemek i¢in Toda-Yamamoto nedensellik yonteminden faydalanilmistir.

3.2.1. ADF Testi

Dickey-Fuller tarafindan literatiire kazandirilmistir. Bagimli degiskenin gecikmeli
degerlerinin bagimsiz degisken biciminde modele eklenmesi ile tespit edilmektedir (Seviiktekin
ve Cinar, 2017: 336).

n
AYt = a1 + azt + th—l + BZ AYL‘—I + gt
1=1

Denklemde yer alan Y bagimli degiskeni, A fark islemcisini, t trend terimini, € hata terimini
temsil etmektedir.

3.2.2. PP Testi

Phillips ve Perron (1988) tarafindan gelistirilen ve Onerilen bu test ayn1 zamanda daha
giiclii bir test olup ADF birim kok testi ile ayn1 dagilima sahiptir (Phillips ve Perron, 1988).
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m
AXt = Uy + alXt_l + afzt + Z BRAXt—k + U
k=1

PP ve ADF birim kok testi ayni oldugundan elde edilen degerler Mackinnon kritik

degerlerle karsilastirilip birim kok olup olmadigina karar verilmektedir.

Serilerin modelde islenebilmesi i¢in duraganlik analizleriyle test edilmesi gerekmektedir.
Sivil 6zgiirliikler ve dogrudan yabanci yatirimlar degiskenlerine ADF ve PP testleri uygulanarak
I(1) birinci farkinda duragan olduklari tespit edilmistir.

Tablo 2: Birim Kok Test Sonuclari

ADF PP
Degiskenler Sabitli Sabitli-trendli Sabitli Sabitli-trendli
LNCL -1,256 -0,941 -1,442 -0,941
LNFDI -2,243 -2,426 -2,346 -2,481
ALNCL -6,100"" -6,358"" -6,100"" -6,358""
ALNFDI -7,511™" -7,545™" -7,545™" -7,878™"

Not: ADF testinde optimal gecikme uzunlugu SIC kriteri kullanilarak otomatik olarak belirlenmistir. PP
testinde band genisligi icin Newey-West metodu kullanilmistir. ™, %1 diizeyinde anlamlilig1 ifade eder.

Sozii edilen degiskenlerin tanimlayict istatistikleri ve korelasyon katsayilari Tablo 3 ve
Tablo 4’te gosterilmistir. 1980-2021 déneminde dogrudan yabanci yatirimlarin ortalama degeri
4.21, demokrasi ortalama degeri 9.20 olarak tespit edilmistir. Hem dogrudan yabanci yatirimlarin
katsayis1 hem de demokrasi ¢arpiklik katsayisi negatif oldugundan sola ¢arpiktir.

Tablo 3. Serilerin Tammlayiei Istatistikleri

Ulke Ortalama Medyan Max. Min. St. Hata  Carpiklik  Basiklik

Tiirkiye

LNCL 4,31 4,00 6,00 3,00 0,90 -0,05 2,07
LNFDI 9,20 8,99 10,34 7,25 0,87 -0,35 2,04

Tablo 4’de modelde yer alan degiskenlerin korelasyon katsayilari verilmistir.
Degiskenlerin korelasyon katsayilarin -1 ve 1 arasinda gerceklesmekte ve aralarindaki iliskinin
yonii hakkinda detayli bilgi vermektedir. Dogrudan yabanci yatirimlar ile yenilenebilir enerji
tilketimi arasinda gii¢lii olmasa da ortalama bir iliski bulunmaktadir.

Tablo 4: Degiskenlerin Korelasyon Matrisleri

Ulke

Tiirkiye LNFDI LNCL

LNCL 1 -0,408
LNFDI -0,408 1
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3.2.3. Toda-Yamamoto Nedensellik Analizi

Toda-Yamamoto yonteminde degiskenlerin duragan olma sarti tagimamaktadir. Ancak
Engle-Granger (1969) nedensellik analizi i¢in degiskenlerin duragan hale getirilmesi
gerekmektedir. Toda-Yamamoto nedensellik analizi i¢in serilerin fark alinmadan kullanilmasi
modelde bilgi eksikligine sebep olmaktadir. Dolayistyla bu bilgi erozyonun 6niine gecebilmek icin
degiskenlerin daha duyarli hale gelmesi gerekir. Toda-Yamamoto (1995) nedensellik analizi
yapilabilmesi i¢in ilk asamada Var modeli kurulup gecikme uzunlugunun (P) belirlenmesi gerekir.
Ayrica tespit edilen gecikme uzunluguna en yiiksek biitiinlesme (dmax) eklenir (Oztiirk ve
Pehlivan, 2020: 116). Var modeli denklemi asagida gosterilmistir.

p+dmax

i=1

p+dmax p+dmax

X, = B0 + Z g1+ z B2iYt — i + vt
i=1 =

m
a2i+ ut
=1

J

Var gecikme modelin denklemin dogrultusunda “X ten Y ye dogru bir nedensellik yoktur.”
hipotezinin karsiligi Ho, “Y’den X’e dogru bir nedensellik vardir.” hipotezine karsilik ise Hi
gelmektedir.

Tablo 5: Gecikme Uzunlugu

LR FPE AIC SIC HQ

NA 0,425382 4,820959 4,908932 4,851664
123,6336* 0,012547* 1,296708* 1,560627* 1,388823*
6,471124 0,012753 1,310184 1,750050 1,463709
1,716793 0,015108 1,473206 2,089019 1,688142
4,263874 0,016300 1,537507 2,329267 1,813853
6,762796 0,015824 1,489218 2,456924 1,826973

abhowdNDPEF O

Degiskenlerin Var modeli kurulu ve gecikme uzunlu Tablo 5°te gosterilmistir. LPE, AIC,
SIC ve HQ bilgi kriterlerine gore gecikme uzunlu 1 bulunmustur. LNCL ve LNFDI degiskenlerine
bakildiginda maksimum biitiinlesme derecesi i¢in dmax =1 olarak tespit edildigi dmax diizeyinin
1+1 = 2 sonucuna ulagilmistir. Toplam gecikme uzunlu 2 olarak bulunup yeniden Var modeli
olusturulmustur. Var modelinin kurulup kurulmadigini tespit etmek i¢i bazi tanisal testler
uygulanmistir. Degiskenlerin normal dagildigi, otokorelayon ve degisen varyans sorununun
bulunmadig tespit edilmistir. Elde edilen varsayim sonuglarina gére Toda-Yamamoto nedensellik
analizi icin VAR modelinden SUR modelene (Seemingly Unrelated Regresison) ge¢ilmis ve wald
testi uygulanmis ve sonuglar Tablo 6’da gosterilmistir.
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Tablo 6: Toda-Yamamoto Nedensellik Analizi Sonug¢lari

Nedenselligin Yonii Ki-Kare Olasilik Karar
LNFDI=LNCL 6,93 0,0312 Nedensellik var
LNCL =LNFDI 5,73 0,0268 Nedensellik var

Toda-Yamamoto nedensellik testi sonuglarina gore bagimli degiskenin demokrasi,
bagimsiz degiskenin dogrudan yabanci yatirimlar se¢ildigi durumda olasilik degeri 0.0312, 0.05
kritik degerden kiiciik tespit edilmis, diger durumda bagimli degiskenin dogrudan yabanci
yatirimlar, bagimsiz degiskenin ise demokrasi olarak alindiginda olasilik degeri 0.0268, 0.05 kritik
degerden kiigiik bulunarak degiskenler arasinda c¢ift yonlii bir nedenselligin varlig1 tespit
edilmisgtir.

4. SONUC VE DEGERLENDIRME

Uretimin kiiresellesmesiyle iilkenin bilyiime ve gelisimine katki saglayan, sermayenin
onemli bir bileseni olan dogrudan yabanci yatirimlar i¢in hiikiimetlerin her zaman birtakim
diizenlemeler ve destekleyici tesvikler sunmalar1 gerekmektedir. Tiirkiye 1980 kararlari ile disa
acilma karari alarak ithal ikameci politikasini terk etmistir. Boylece dis diinya ile rekabet edecek
daha verimli bir ekonomi politikasi izlemistir.

Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkeler ham madde ve ara mal ihtiyacinm1 kargilamak igin
ithalat yoluyla ve daha cazip tegviklerle yabanci sermayeyi kendilerine dogru g¢ekmeye
calismiglardir. Dogrudan yabanci yatinmlarm iilkeye giris yapmasiyla yeni teknolojileri
beraberinde getirmektedir. Diger taraftan ekonomik istihdam ve sosyal fayda saglayan yatirimlar
ile birlikte mevcut beseri sermayenin becerilerini de gelistirmektedir. Dogrudan yabanci
yatirimlar, kurumlarin giivenirligi, kurumlarin seffafligi, yatirnmin uygun oldugu, kirilganliklarin
ve risklerin az oldugu demokratik tlilkelere fayda saglarken, Aksi duruma sahip iilkelerde dogrudan
yabanci1 yatirimlarin kagis1 hiz kazanmaktadir.

Bu ¢aligmada demokrasinin dogrudan yabanci yatirimlarin tizerindeki etkisi 1980-2021
Tiirkiye donemini kapsayacak sekilde arastirilmistir. Degiskenlerin ADF ve PP birim kok
testleriyle duraganlik analizi gerceklestirilmis ve degiskenlerin birinci farkta duraganlig: tespit
edilmistir. Degiskenler arasinda nedensellik iligkisi Toda-Yamamoto ile smanmistir. Toda-
Yamamoto nedensellik analizine gore demokrasi ile dogrudan yabanci yatirnmlar arasinda ¢ift
yonlii bir nedenselligin oldugu bulunmustur.
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Dogrudan yabanci yatirimlar, ev sahibi llkeye, yeni teknoloji, istthdam, biiylime
saglamanm yaninda beseri sermayenin bilgi becerilerini de artirmaktadir. Ulkelerin yabanci
sermayeyi ¢ekme konusunda ekonomik faktorler ile birlikte sosyal ve kurumsal yapilarin {izerinde
ciddi oranda durmalar1 gerekmektedirler. Diger taraftan yolsuzluk, riisvet, siyasi ve ekonomik
belirsizlik tamamen siyasi rejimlere bagl oldugu bilinmektedir. Ulkenin ekonomik ve hukuki
yapisi yatimlara uygun ise lilke, dogrudan yabanci yatirimlar igin cazip hale gelir. Aksi durumda
yerli sermayenin yaninda yabanci sermayenin kalict olmas1 miimkiin degildir.
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