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Bu ¢aligmada, DYY ile ekonomik bilylime, istihdam ve sermaye birikimi arasinda nedensel-
lik iligkileri 1984-2015 d6nemi Tirkiye ekonomisi igin Sims ve DL-VAR nedensellik yéntemleri
ile incelenmistir. Calisma ile birlikte DY'Y girislerinin Tiirkiye ekonomisi iizerine etkisinin belir-
lenmesi amaglanmistir. Analiz sonuglari, ekonomik biiylime ve sermaye birikiminden, DYY’ye
dogru pozitif ve tek yonlil bir nedensellik iliskisinin oldugunu, ancak DYY ile istihdam arasinda
herhangi bir nedensellik iliskisinin olmadiginm gostermektedir. Ayn1 zamanda genellestirilmis etki-
tepki ve varyans ayristirma analizleri de Sims ve DL-VAR nedensellik yontemleri sonuglarini
desteklemektedir. Sonug olarak Tiirkiye ekonomisinde yasanan biiyiime, iilkeye gelen dogrudan
yabanci yatirimlar: olumlu yonde etkilemektedir.
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ABSTRACT

In this study, the relations between FDI and economic growth, employment and capital for-
mation have been analyzed for the period of 1984-2015 by using the Sims and DL-VAR causality
methods for the Turkish economy. It is aimed to determine the effect of FDI inflows on the Tur-
kish economy with the study.The results of the analysis indicate that there is a positive one-way
causality relationship running from the economic growth and capital formation to FDI, but there is
no any causality relationship between FDI and employment. Additionally, the findings of generali-
zed impulse-response functions and variance decomposition analyses also support the results of
the Sims and DL-VAR causality tests results. As a result, growth in Turkish economy has a positi-
ve impact on foreign direct investments inflows.

Keywords: FDI, Economic Growth, Capital Formation, Causality Test, Turkey

! Bu makale Karadeniz Teknik Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisinde Siikran Kahveci tarafindan hazirla-
nan "Tiirkiye'de Dogrudan Yabanci Yatirimlar ve Ekonomik Biiyiime Iligkisi (1984-2013)" isimli tez ¢als-
masindan faydalanilarak olugturulmustur.

* Doktora dgrencisi, Karadeniz Teknik Universitesi iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi, iktisat Béliimii.

™ Prof. Dr., Karadeniz Teknik Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi, Iktisat Bolimii.

Makalenin kabul tarihi: Nisan 2017.



136 Erciyes Universitesi Iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Sayi: 49, Ocak-Haziran 2017 ss. 135-154

GIRiS

Son otuz yilda gergeklesen kiiresellesme hareketleri neticesinde diinya iize-
rindeki ekonomik simirlar ortadan kalkmis olup kisitlt bir tiretim faktorii olan
sermayenin mobilitesi artmigtir. Sermaye, kisitli bir iiretim faktoriiyken iilkeler
arasinda dagilimi farkliliklar géstermektedir. Gelismis iilkeler sermaye agisindan
zenginken; az gelismis ve gelismekte olan ilkeler ekonomik gelisimleri igin
ihtiyag duydugu sermayeyi kendi i¢ tasarruflariyla saglayamamaktadirlar. Bu
noktada dogrudan yabanci yatirimlar (DY), sermayenin bol oldugu iilkelerden,
kisith oldugu tilkelere aktariminda yararlanilan 6nemli bir aragtir.

DYY, ¢ok uluslu sirketlerin (CUS) veya iilkelerin kendi iilkeleri disinda ya-
tirim yapmasi ile meydana gelen {iretim ve bu liretim neticesinde ger¢eklesen
siirlar arasi ticareti ifade etmektedir. Ger¢eklesen yabanci yatirimlarin DYY
olarak nitelendirilebilmesi i¢in girisimcinin yatirim iizerinde en az %10 oraninda
s0z sahibi olmasi gerekmektedir. Aksi halde yapilan yatirimlar dolayli yabanci
yatirimlar (portf0y yatirimlari) olarak degerlendirilmektedir.

Ekonomik biiyiimenin temel dinamiklerinden biri olan yatirimlar i¢in ser-
maye birikimi biiyiikk 6nem tasimaktadir. Yatirimlar igin yeterli sermaye biriki-
mine sahip olmayan {ilkeler ekonomik gelisimlerini stirdiirebilmek i¢in dis kay-
naga ihtiya¢ duymaktadir. Sermaye kisitt sorunu yasayan iilkeler dis bor¢lanma
veya DYY ile bu sorunu asabilmektedirler; ancak az gelismis ve gelismekte olan
ulkeler genellikle sermaye kisit1 sorununa ek olarak yeni teknoloji, bilgi birikimi
eksikligi ve yetersiz altyapi gibi sorunlarla da kars1 karsiyadirlar. DY'Y, sermaye
transferinin yaninda yeni iiretim bilgi ve teknolojilerini yatirimin yapildigi ev
sahibi Ulkeye getirmektedir. Ayn1 zamanda yeni teknoloji i¢in gerekli altyapinin
olusturulmasina katki saglamakta ve mevcut isgiiciine yeni {iretim bilgi ve tek-
nolojisine uygun nitelikler kazandirmaktadir. Dis borglanma ise yalnizca Ulkele-
rin sermaye birikimini arttirirken, ihtiya¢ duyulan diger teknik ve altyapisal alan-
lara herhangi bir katki saglamamaktadir. DYY, sermaye transferi olmanin yani
sira ev sahibi iilkeye sagladig1 bu gibi katkilar dikkate alindiginda, az gelismis
ve gelismekte olan {ilkelerin ekonomik gelisimi i¢in oldukca dnemli bir kaynak-
tir. Gegmis tecriibelerinden hareketle DYY’ye yeni bir somurgecilik bigimi ola-
rak goren az gelismis ve gelismekte olan iilkeler 1980’li yillarda yasanan liberal-
lesme hareketlerinin de etkisiyle DY'Y’ye kars1 bu olumsuz tutumlarim terk et-
meye baslamigtir.

Iktisat literatiiriinde DYY ile ekonomik biiyiime arasindaki iliskinin ince-
lendigi ¢alismalara bakildiginda genellikle hakim olan goriis DY Y nin ekono-
mik bilyiimeyi ve istihdami olumlu etkiledigi seklindedir. Ancak DY Y ’nin eko-
nomik biiyiime lizerindeki etkisi degerlendirilirken dikkate alinacak 6nemli bir
husus yapilan yatirimin tiirii olmalidir. DYY, yeni yatirimlar, satin almalar ve
sirket birlesmeleri seklinde gerceklesebilmektedir. Yapilan yatirimlarin yeni
yatirim tlirlinde olmast durumunda yeni iiretim tesislerinin kurulmasi ve buna
bagh olarak istihdam artig1 beklenmektedir. DY Y nin satin alma veya birlesme
seklinde gerceklesmesi durumunda ise yapilan yatirimlar yeni tiretim alani ya-
ratmayacagindan istihdamda herhangi bir artis yasanmasi beklenmemektedir.
Aksine DYY’nin beraberinde getirdigi yeni teknoloji ile birlikte iiretim daha
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fazla teknoloji yogun hale geliyorsa isgiicline duyulan ihtiya¢ ve firmalarin iggii-
cii talebi azalmaktadir. DY'Y girisleri ile ev sahibi iilkede rekabet diizeyi artmak-
ta ve yerel firmalar artan rekabetin iistesinden gelebilmek i¢in mevcut isgiicii
taleplerini azaltarak istihdamda diglama etkisi yaratmaktadir. Bunlarin disinda
DYY’nin ev sahibi tlkenin ekonomisini olumsuz etkileyebilecegi bazi durumlar
da s6z konusudur. Yatirimi yapan CUS veya tilkenin sahip oldugu yiiksek reka-
bet giicii, ev sahibi iilkede bulunan sirketleri olumsuz yonde etkileyebilmekte ve
bu sirketlerin piyasadaki mevcut gugclerini kaybetmelerine yol agabilmektedir.
Diger bir olumsuz etki ise artan DYY ile birlikte yabancilarin ev sahibi iilke
Uzerinde etkisinin artacak olmasidir. Bu durum iilkenin bagimsiz bir ekonomi
politikasi uygulamasimni giiglestirecektir. Ancak ev sahibi iilkelerin gelen yatirim-
lar1 kontrollii bir sekilde degerlendirmesi ve yerli sirketleri koruyucu énlemler
almast durumunda DYY ’nin olumsuz etkileri ortadan kalkacaktir.

Gilinlimiizde bir¢cok az gelismis ve gelismekte olan {ilke, ekonomik gelisime
katkilar1 nedeniyle DYYyi tilkelerine ¢ekebilme yarigi icerisindedirler. Bu re-
kabet ortaminda Tiirkiye, sahip oldugu yiiksek potansiyele ragmen ne yazik ki
DYY istenilen seviyede degildir. Sahip oldugu biiyiik i¢ pazari, geng ve dinamik
niifusu, cografi konumu sebebiyle diger biiyiik pazarlara yakin olma avantaji,
AB ile glimriik birliginin olmasi, liberal mevzuatlari, yabanci yatirimlara yonelik
devlet tesviklerine ragmen Tiirkiye istenilen diizeyde yabanci yatirim girigini
saglayamamaktadir. Bu durumda tilkenin gegmis donemlerde yasadigi ekonomik
istikrarsizliklar, halen riske agik bir ekonomi olmasi, uygulanan agir ve karmasik
vergiler, biirokratik engeller, agir isleyen hukuk sistemi ve kayit dis1 ekonominin
yayginhigi gibi olumsuz kosullarin 6nemli pay1 vardir. 2000°1i yillardan itibaren
Tiirkiye DYY giriglerini istenilen diizeye ¢ekmek igin gesitli diizenlemeler ger-
ceklestirmigtir. 2003 yilinda yiirlirliige giren 4875 sayili “Dogrudan Yabanci
Yatirnmlar Kanunu” yapilan énemli diizenlemelerden biridir. Bu kanunla birlikte
Turkiye DYY konusunda en liberal Ulkelerden biri haline gelmistir. Yapilan
diizenlemeler ile birlikte Tiirkiye’nin DYY konusunda rekabet edebilirligi az da
olsa artmistir. Uluslararasi Finans Kurumu ve Diinya Bankasi’nin hazirladigi,
iilkelerin yatirm ortaminin degerlendirildigi Is Yapma Kolaylig1 Endeksi’ne
bakildiginda Tiirkiye 2006 yilinda 155 iilke arasinda 84. sirada iken 2008 yilinda
178 iilke arasinda 57. sirada yer almustir. Ilerleyen dénemlerde Tiirkiye sirala-
mada tekrar gerilemis ve 2010 yilina gelindiginde 183 iilke arasinda 73. sirada
yer almistir. Siralamaya bakildiginda Tiirkiye mevcut potansiyeline ragmen ya-
banci yatirimlara yonelik hazirlanan Is Yapma Kolayligi Endeksi’nde istenilen
diizeyde degildir. (Bilgin vd., 2008: 126).

Bu ¢alismada Tiirkiye ekonomisi igin 1984-2015 dénemi ele alinarak DY'Y
ile ekonomik biiylime, istihdam ve sermaye birikimi arasindaki iligkiler zaman
serisi analizleri ile incelenmistir. U¢ boliimden olusan ¢alismanin birinci bolii-
miinde literatlirde yer alan konuyla ilgili ampirik ¢aligmalara yer verilmistir.
Ikinci boliimde ¢alismada kullanilan veri seti, ekonometrik yontemler tanitilmis
ve ampirik bulgulara yer verilmis ve son bélimde ise, elde edilen ampirik bulgu-
lar 6zetlenerek degiskenler arasindaki iligkiler ifade edilmistir.
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. LITERATUR

DYY ile ekonomik biiylime arasindaki iligkiyi inceleyen ampirik ¢aligmala-
rin temelinde neoklasik ve icsel biiyiime modelleri yer almaktadir. Neoklasik
blyime modeline gore DYY ev sahibi iilkenin yatirim miktarini veya yatirim
verimliligini arttirarak iilkenin ekonomik biiyiimesine katki saglamaktadir. Yeni
icsel buylime modeli ise DYY ile gergeklesen teknoloji transferi yoluyla, yayil-
ma ve dagilim etkileri kanaliyla ekonomik biiylimenin uzun dénemde artacagini
ileri siirmektedir (Deger, Emsen, 2006: 124).

Literatiirde yer alan ampirik ¢aligmalarda ¢ogunlukla DYY nin ekonomik
bliylimeyi ve istihdami olumlu etkiledigi yoniinde goriisler olsa da bazi ¢aligma-
larda degiskenler arasinda herhangi bir iligkiye rastlanmamistir ve baz1 ¢aligma-
larda ise ekonomik biiyiimenin DY Yyi arttirdig1 seklinde sonuglar elde edilmis-
tir. Farkli sonuglarin elde edilmesinde incelenen Ulkelerin makroekonomik ko-
sullari, ele alinan dénemlerin ve uygulanan yontemlerin farkli olusu 6nemli et-
kenlerdir. Tablo 1°de 2001-2015 déneminde yapilan, DYY ile ekonomik biiyii-
me, istthdam ve sermaye birikimi degiskenleri arasindaki iligkiyi aragtiran ampi-
rik ¢alismalarin bir kismi 6zetlenmistir.
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Tablo 1: DYY ile Ekonomik Biiyiime Iliskisini inceleyen Ampirik Caligmalar

Yazar Ulke Do6nem ve Yontem Bulgular
Zhang Cin 1984-1998 -
(2001) Bolgeleri Yatay Kesit ve Panel Regresyon Analizi DYY — Blylme
. 1971-1995 -
Choe (2003) 80 Ulke Panel VAR, Granger Nedensellik DYY < Blylme
Dritsaki, Dritsaki 1960-2002
ve Adamopoulos Yunanistan 1] Es-Biittinlesme, ECM, Granger DYY — Biiylime
(2004) Nedensellik
Kholdy ve - 1975-2002 -
Sohrabian (2005) 25 Ulke Granger Nedensellik DYY #Blylime
- 1980-2002 -
Johnson (2006) 90 Ulke Yatay Kesit ve Panel Regresyon Analizi DYY — Blytime
Craigwell 20 Karayip 1970-2003 _—
(2006) Ulkesi Granger Nedensellik DYY — Istihdam
. 42
Kinishita ve Lu . 1970-2000 -
2006) Geligmekte Panel Veri, OLS, GLS DYY # Blytme
Olan Ulke
Jarayaman ve Fiii 1970-2003 DYY — Istihdam
Singh (2007) ! EG-Es-Biitiinlesme, ARDL, ECM DYY — Bilyiime
1970-2005 .
Karag6z (2007) Tirkiye JJ Es-biitiinlesme, ECM Granger DYY # Istihdam
Nedensellik
Ozturk ve Turkiye 1975-2004 DYY < BiiyiimePX
Kalyoncu (2007) Pakistan | EG Es-biitiinlesme, Granger Nedensellik | DYY—BUlyime™®
Ajaga ve 1997-2001 —
Nunnenkamp ABD JJ Es-biitiinlesme, Toda-Yamamoto g;{:(( :Ié?ih(,i.ﬁ
(2008) Nedensellik yu
Wang ve Wong - 1970-1989 -
(2009) 69 Ulke Yatay Kesit Veri, SUR DYY — Blylme
Choy, Ho ve Mak Cin 2004-2007 DYY — Sermaye
(2009) Bolgeleri Panel Veri Regresyon Birikimi
Tiwari ve Mutascu 23 Asya 1986-2008 -
(2011) Ulkesi Panel Veri Regresyon DYY — Blylme
1970-2007
Ayaydn (2010) Turkiye JJ Es-biitiinlesme, Kisitsiz VAR DYY — Buylime
Nedensellik
oo L 1980-2010 DYY # istihdam
Ekinci (2011) Trkiye JJ-Es-biitiinlesme, Granger Nedensellik DYY < Biiylime
Yilmaz, Kaya ve —_ 1980-2008 -
Akinci (2011) Turkiye EG Es-biitiinlesme, Granger Nedensellik DYY — Buytime
1985-2005
Liu (2012) Cin EG Es-biitiinlesme, ECM Granger DYY — Istihdam
Nedensellik,
Cestepe, Yildirim o 1974-2011 L
ve Bayar (2013) Tarkiye Toda-Yamamoto Nedensellik DYY # Blytime
Suliman ve Elian R 1980-2009 -
(2014) Urdin 3] Es-biitiinlesme, VECM DYY — Blylime
Ozgiir ve - 1992:Q1-2013:Q3 .
Demirtas (2015) Tirkiye JJ Es-biitiinlesme, Kisitsiz VAR DYY — Blyime

Not: ECM= Hata diizeltme modeli, OLS= En kii¢iik kareler yontemi, GLS= Genellestirilmis en kii¢iik kareler
yontemi, EG= Engle-Granger, P=Pakistan, "*=Tiirkiye, SUR= Gériiniirde {liskisiz Regresyon, VECM=
Vektor hata diizeltme modeli. JJ= Johansen-Juselius.
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Tablo 1°de goriildiigi lizere literatiirde yapilan ¢alismalar yontem ve kap-
sam bakimindan farkliliklar gdstermektedir. Her ne kadar farkli ¢aligmalarda
DYY ile ekonomik biiyiime, istihdam ve sermaye birikimi degiskenleri arasin-
daki iligkiler arastirilsa da kapsam olarak DY ile bu ii¢ degisken arasindaki
iligkileri birlikte ele alan bir calismaya rastlanmamustir. Literatiirde ekonomik
bliylime ve istihdamin birlikte ele alindig1 caligsmalar mevcuttur fakat bu ¢alis-
malarda DYY nin sermaye birikimine etkisi goz ardi edilmistir. DY'Y nin Tiir-
kiye ekonomisi lizerine etkilerinin arastirildigi bu ¢alismada ekonomik biiyiime,
istthdam ve sermaye birikimi degiskenleri analizlere dahil edilerek konunun
daha kapsamli bir sekilde incelenmesi amaglanmaktadir.

I1. VERI SETi, YONTEM VE AMPIiRiK BULGULAR
A. VERI SETI

Turkiye ekonomisi igin DYY ile ekonomik blyume, istihdam ve sermaye
birikimi degiskenleri arasindaki nedensellik iligkisinin incelendigi bu ¢aligma
1984-2015 donemi yillik veriler ile ele alinmig olup tiim degiskenler logaritmik
seviyelerinde analize dahil edilmistir. Ayrica gayri safi milli hasila degiskeni
(2010=100) dolar deflatorii ile reel hale getirilmistir. Calismada kullanilan de-
giskenlerden; gayri safi milli hasila (GSMH) (milyar dolar) ve dogrudan yabanci
yatirimlar (DYY) (milyon dolar) Diinya Bankasi Kalkinma Gostergelerinden
(WDI), istihdam (I) (15 yas ve iizeri istihdam edilen bin kisi) ve gayri safi sabit
sermaye olusumu) (GSS) (bin TL) degiskenleri ise T.C Merkez Bankasi Elekt-
ronik Veri Dagitim Sisteminden (EVDS) elde edilmistir. Calismada kullanilan
GSMH, DYY, i ve GSS degiskenlerinin logaritmik ve seviye degerlerindeki
pozitif bir trende sahip olan grafikleri Sekil 1°de gosterilmistir.

Sekil 1: Logaritmas1 Alinmis GSMH, DYY, I ve GSS Serileri

””””””H”HHHHHHHHHHW N | R W
: Ll Lot

Calismada kullanilan seriler ile ilgili tanimlayic istatistikler ve korelasyon
katsayilar1 Tablo 2’de sunulmustur. Tamimlayici istatistiklere bakildiginda egik-
lik degeri sifira ve basiklik degeri bire yakinsadigindan, ayrica elde edilen
Jarque-Bera test istatistiginin p-degerleri de dort degisken i¢in 0,10’dan biiyiik
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oldugundan, serilerin normal dagildigini ifade eden sifir hipotezinin reddedile-
medigi, dolayisiyla serilerin normal dagilima sahip oldugu tespit edilmistir. Ay-
rica tabloda gosterilen korelasyon katsayilari biitiin degiskenler arasinda pozitif
ve glcli bir iligki oldugunu gostermektedir. Degiskenler arasinda en yiiksek
korelasyon katsayisi 0,98 ile GSMH ve GSS degiskenleri arasinda tespit edilmis-
tir. DYY ile en giicli iliskiye sahip degisken ise 0,918 ile GSMH’dir. Biitiin
degiskenler normal dagilima sahip oldugundan dolay1 Pearson korelasyon anali-
zi kullanilmustir,

Tablo 2: Degiskenlere iliskin Tanimlayici Istatistikleri

Degiskenler DYY GSMH i GSS
Ortalama 17,3 22,3 9,9 16,5
Medyan 16,8 22,3 9,9 16,5
Maximum 194 22,9 10,2 17,2
Minimum 15,2 21,7 9,6 15,6
Standart Hata 1,3 0,4 0,1 0,5
Egiklik 0,1 0,0 0,3 0,0
Basikhik 19 19 2,7 1,9
Jarque-Bera (p) 0,4 0,4 0,7 0,5
DYY 1 0,9182 0,830? 0,898?
GSMH 0,9182 1 0,9532 0,980
i 0,8302 0,9532 1 0,9242
GSS 0,8982 0,9802 0,9242 1

Not: a: %1’de Pearson korelasyon katsayis1 anlamlidir.

B. YONTEM VE AMPIiRiK BULGULAR

Calismada ilk olarak serilerin duraganligini test etmek amaciyla Genisle-
tilmis Dickey-Fuller (ADF) ve Phillips-Perron (PP) birim kok testleri uygulan-
mustir. Daha sonra degiskenler arasindaki uzun dénem iligkilerin tespiti icin JJ
es-biitlinlesme testi uygulanmistir. Degiskenler arasindaki kisa donem nedensel-
lik iligkileri ise 6nce Sims daha sonra DL-VAR nedensellik testleri ile analiz
edilmistir. Son olarak genellestirilmis etki-tepki ve varyans ayristirmasi analizle-
rinden yararlanilarak degiskenlerin uzun dénemde birbirleri {izerindeki etkileri
incelenmistir.

1. ADF ve PP Birim Kok Testleri

Bir ekonometrik analizde seriler modele dahil edilmeden 6nce duragan olup
olmadiklari tespit edilmelidir. Aksi halde duragan olmayan seriler ile gergekles-
tirilen modeller yaniltict sonuglar verebilmektedir. Yaniltici sonuglardan kagin-
mak i¢in duraganligin tespitinde birim kok testleri yaygin olarak kullanilan bir
yontemdir. Bu ¢alismada DYY, GSMH, 1 ve GSS degiskenlerinin duragan olup
olmadiklarini belirlemek i¢in Genisletilmis Dickey Fuller (ADF) ve Phillips-
Perron (PP) birim kok testlerinden yararlanilmstir.

ADF birim kok testi David Dickey ve Wayne Fuller (1981) tarafindan ge-
listirilmis olup testte hata terimleri arasinda otokorelasyon sorununun onlenmesi
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icin bagimli degiskenin gecikmeli degerleri modelin sag tarafina eklenmektedir.
Asagidaki denklem (1) sabit terimli, denklem (2) sabit terimli ve trendli model-
leri gostermektedir.

AYi=a+0Y + Y BAY it & (1)
AY, = a+8t+0Y, + X BAY + & )

Yukarida yer alan (1) ve (2) nolu denklemde a sabit terimi; t dogrusal za-
man trendini; A fark islemcisini; k optimal gecikme uzunlugunu; Y duraganlik
testinin uygulandig1 degiskeni ve g hata terimini ifade etmektedir. Regresyon
denkleminde serinin duraganligi test edilirken dikkate alinacak katsayr 6’dir.
ADF birim kok testinde Ho: Seri birim kok igermektedir, duragan degildir ve Hi:
Seri birim kok icermemektedir, duragandir seklindedir.

Peter Charles Bonest Phillips ve Pierre Perron (1988), yaptiklar1 ¢aligmada
DF ve ADF testlerinin, varsayimlar saglanmadiginda yetersiz kaldigini 6ne siir-
miis ve testlere hata terimlerini dizeltmeyi 6ngdren eklemeler yaparak yetersiz-
liklerin iistesinden gelmeyi amaglamiglardir. DF ve ADF testlerinin aksine PP
birim kok testi Newey-West hata diizeltme mekanizmasi kullandigi i¢in degisen
varyans ve otokorelasyon sorunlarini ortadan kaldirmaktadir.

Y= aO+B1Yt-1+ &t (3)

T
Vi agt, Yot By (+5) + & @

(3) ve (4) numarali denklemler sirasi ile PP testi igin gelistirilen, sabitli, sa-
bitli ve trendli regresyon denklemlerini gostermektedir. Denklemlerde o, sabit
terimi, t trendi, T gbzlem sayisini, €, hata terimini, Y; testin uygulandigi degis-
keni gostermektedir. Ho ve H: hipotezleri ADF testi ile aynidir. PP birim kok
testinde ADF birim kok testinde oldugu gibi Mackinnon (1991) tablo kritik de-
gerleri kullanilmaktadir.

Tablo 3: ADF ve PP Birim Kok Testi Bulgulari

Degiskenler 10) 1)
Sabitli Sabitli + Trendli Sabitli Sabitli + Trendli
FDI -1,24 (0) -3,01 (0) -5,932 (0) -5,842 (0)
GSMH -0,62 (0) -3,34 (0) -6,112 (0) -6,022 (0)
E 0,65 (0) -0,80 (0) -4,982 (0) -5,042 (0)
K -1,34 (0) -3,23 (0) -6,132 (0) -6,042 (0)
FDI -0,89 (16) -2,87 (5) -9,542 (20) -10,562 (24)
GSMH -0,71 (6) -3,33(3) -7,85%(7) -7,65% (7)
E 0,62 (2) -1,11 (3) -4,982 (2) -5,042 (2)
K -1,30 (4) -3,29 (2) -7,39% (6) -7,23%(6)

Not: lk 4 satir ADF, son 4 satir PP birim kok testi bulgularim gostermektedir. ®: 0,01 diizeyinde anlaml, ()

optimal gecikme uzunluklari.
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Tablo 3’te degiskenlere uygulanan ADF ve PP birim kok testi sonuglari
gosterilmektedir. Her iki test sonucuna gore, tiim seriler seviye degerlerinde
birim kok icermekte (duragan degil) iken, seriler, birinci dereceden farklar1 alin-
diginda duragan hale gelmektedir.

2. Johansen-Juselius Es-Biitiinlesme Testi

Literatiirde yaygin olarak kullanilan JJ (1990) es-biitiinlesme testi, VAR
modeli temelinde, maksimum olabilirlik yontemine dayali bir es-biitiinlesme
analizidir. JJ es-biitiinlesme testinde, degiskenler arasinda es-biitiinlesme iliski-
sinin olup olmadigi maksimum 6zdeger (Amax) ve iz istatistiginden (Awace) Yarar-
lanilarak tespit edilmektedir. JJ es-biitiinlesme testinin kullanilabilmesi i¢in mo-
delde yer alan tiim degiskenlerin diizey degerlerinin duragan olmamasi ve birinci
farklarinin duragan hale gelmesi gerekmektedir.

JJ es-biitiinlesme testi ile ¢oklu es-biitlinlesme vektorleri test edilmekte, es-
biitiinlesik vektorler ve uyarlama parametrelerinin maksimum olabilirlik tahmin-
leri elde edilmektedir. Ayrica bu yontem es-biitiinlesik vektorlerin kisitli halleri-
ni ve uyarlama parametrelerinin hizini test etme olanag1 sunmaktadir.

Y= ot 8 Yo+ 8, Yo+ 8, Yot & (5)

Yukaridaki, (5) nolu denklemde Y; birinci farkinda duragan olan nx1 de-
giskenler vektoriini, € ; nx1 soklar vektoriinii gostermektedir. Bu yontemde es-
biitiinlesme iligkisi sianirken kullanilan maksimum 6zdeger (Amax) Ve iz istatis-
tikleri (Awrace) denklem (6)’daki gibi hesaplanmaktadir.

Jiz= -T Xy In(1-4) Tnax="TIn(1-A;1) (6)

Iz istatistigi ile es-biitiinlesik vektor sayisinin r’ye esit ya da r’den kiigiiktiir
bicimindeki H hipotezi, alternatif hipoteze kars1 test edilmektedir. Maksimum
Ozdeger istatistigi ile de r+1 tane es-biitlinlesik vektor oldugu seklindeki alterna-
tif hipoteze karsi, r tane es-biitiinlesik vektor oldugu seklindeki Hy hipotezi test
edilir. Bulunan maksimum 6zdeger ve iz istatistik degerleri Johansen Juselius
(1990) ve Osterwald-Lenum (1992) tarafindan olusturulan tablo kritik degerleri
ile karsilagtirilarak H kabul veya reddedilir. Her iki test istatistik degerinin de
tablo kritik degerlerinden kiigiik olmas1 durumunda Hy, kabul edilir, tersi durum-
da ise reddedilir.

DYY ile diger degiskenler arasindaki uzun dénem iligkinin incelenmesi igin
DYY-GSMH, DYY-I ve DYY-GSS olmak iizere 3 modele uygulanan JJ es-
biitiinlesme testi sonuclar1 Tablo 4’te gosterilmektedir. LR, FPE, AIC, SIC ve
HQ bilgi kriterlerine gére 3 modelin de optimal gecikme uzunlugu 1 olarak be-
lirlenmistir. JJ es-biitiinlesme testine gore degiskenler arasinda uzun dénem ilis-
ki olabilmesi icin iz ve maksimum 6zdeger istatistik degerlerinin tablo kritik
degerinden biiyiik olmas1 gerekmektedir. Tablo 4’te 3 modelin de iz ve maksi-
mum Ozdeger istatistiklerinin tablo kritik degerinden kiigliik oldugu goriilmekte-
dir. Bu sebeple DYY ile diger degiskenler arasinda herhangi bir uzun dénem
iliski tespit edilememistir.
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Tablo 4: JJ Es-Biitiinlesme Testi Bulgulari

Gecikme Coe . %05 Ozdeger %5
Model Hy Uzunlugu Iz Istatistigi Tablo Istatistigi Tablo
r=0 1 10,5 15,5 10,1 14,3
FDI-Y
r<i 0,4 3,8 0,4 3,8
r=0 1 54 15,5 52 14,3
FDI-E
r<i 0,1 3,8 0,1 3,8
r=0 1 10,7 15,5 9,4 14,3
FDI-K
r<i 1,3 3,8 1,3 3,8

3. Sims Nedensellik Testi

Christopher Sims (1972) tarafindan gelistirilen Sims nedensellik testi, agik-
layict degisken olarak bagimli degisken gecikmeleri ve bagimsiz degisken ge-
cikmeleri ile birlikte diger nedensellik testlerinden farkli olarak bagimsiz degis-
kenin gelecek degerlerini de dikkate almaktadir. Sims testi nedenselligin yonU
bakimindan da diger nedensellik testlerinden farklidir. Granger (1969) nedensel-
lik testine gore bagimsiz degiskenin gecikmeli degerleri bagimli degiskenin ge-
lecekteki degerinin daha iyi tahmin edilmesini sagliyorsa nedensellik bagimsiz
degiskenden, bagimli degiskene dogrudur. Sims’e gore ise bagimsiz degiskenin
gelecek degerlerinin anlamli olmasi durumunda modelde bagimli degiskenden
bagimsiz degiskene dogru bir nedensellik iliskisi s6z konusudur.

Y=o+ El] BiXt-i + }jln Vth-i+ 21?1) A X Hug (7)
Xi=op+ T8 Y  + X ;X T Xis) 0 Yy Ty (8)

Denklem (7) ve (8)’da, X ve Y degiskenleri i¢in Sims nedensellik testinde
kullanilan regresyon denklemleri gosterilmektedir. Denklem (7)’de Yy bagimli
degisken Xy, bagimsiz degisken, a;; sabit terim, X, ;; bagimsiz degisken gecik-
meleri (i= 1,2,3,..n), Y ;; bagimli degisken gecikmeleri (i= 1,2,3,.....m), Xy,; ise
bagimsiz degisken gelecek degerleri (i=1,2,3,....p) olarak yer almaktadir. Denk-
lem (8), denklem (7)’in bagimli ve bagimsiz degiskenlerinin yer degistirilerek
olusturulmus halidir. Sims nedensellik testinde nedensellik olup olmadigina

karar verilirken bagimsiz degiskenin gelecek degerleri dikkate alinmaktadir.

Yukarida denklem (7) ve (8)’de yer alan hipotezler sirasiyla . Ho: A; = 0 (Y,
X’in nedeni degildir) ve Hi: A; #0 (Y, X’in nedenidir), Ho: ®; = 0 (X, Y’nin ne-
deni degildir) ve Hi: o; #0 (X, Y’nin nedenidir) seklinde kurulmaktadir. Sims
nedensellik testinde Ho: A; = 0 (Ho: ®; = 0) hipotezinin reddedilmesi durumunda
Y’den X’e (X’ten Y’ye) dogru bir nedensellik iligkisinin oldugu belirlenmekte-
dir. Calismada degiskenler arasinda JJ-es-biitiinlesme testi (1990) ile herhangi
bir uzun dénem nedensellik iligkisi bulunamadigindan dolayi, kisa dénem ne-
densellik iligkileri arastirilmigtir. Asagida yer alan Tablo 5’te Sims nedensellik
testi sonuglar1 gosterilmektedir.
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Tablo 5: Sims Nedensellik Testi Bulgulari

Model -i +i F istat. p-degeri Nedensellik
GSMH=f(DYY) 1 1 6,4879 0,0180P GSMH—DYY[+0,04]
DYY=/(Y) 1 1 0,7668 0,3895 Yok
I=f(DYY) 1 1 0,1480 0,7036 Yok
DYY=£() 1 1 0,5618 0,4605 Yok
GSS=f(DYY) 1 1 10,1329 0,0,0042 GSS—DYY[+0,15]
DYY=£(GSS) 1 1 0,1854 0,6704 Yok

Not: a: %1 anlamlilik diizeyini, b: %5 anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.

DYY ile diger degiskenler arasinda nedensellik iligkisinin sinandigi Sims
nedensellik testinde {i¢ modelde de bagimli ve bagimsiz degiskenlerin optimal
gecikmeleri ve bagimsiz degiskenlerin gelecek degerleri, SIC ve AIC bilgi kri-
terlerine gore 1 olarak belirlenmistir. Ayni zamanda tiim modeller J-B, White
degisen varyans ve Breusch-Godfrey otokorelasyon testleriyle sinanmis olup
Tablo 6’da test sonuglarinin olasilik degerleri verilmistir.

Tablo 6: Sims Nedensellik Testi Diagnostik Testler

Model J-B White BG-LM
GSMH=/(DYY) 0,33 0,32 0,70
DYY=£(Y) 0,37 0,76 0,90
i=/(DYY) 0,50 0,98 0,25
DYY=£() 0,45 0,26 0,75
GSS=f(DYY) 0,44 0,51 0,94
DYY=£(GSS) 0,18 0,75 0,66

Sims nedensellik testi sonuglarina gore yalnizca iki modelde nedensellik
iligkisi tespit edilmistir. Bunlardan ilki bagimh degiskenin GSMH bagimsiz
degiskenin DYY oldugu modeldir. Uygulanan Wald testinin F istatistik degeri
%5’te anlamli (0,0180) oldugundan bagimli degisken, GSMH’den bagimsiz
degisken, DYY’ye pozitif, tek yonlii bir nedensellik iligkisi tespit edilmistir.
Nedensellik iligkisinin tespit edildigi bir diger model bagimli degiskenin GSS ve
bagimsiz degiskenin DYY oldugu modeldir. Bu modelde F istatistik degeri
%1°de anlaml1 (0,0004) oldugundan bagimli degisken, GSS’den bagimsiz degis-
ken DYY’ye dogru pozitif, tek yonlii bir nedensellik iligkisi oldugu belirlenmis-
tir.

4. Dolado-Lutkepohl VAR Nedensellik Testi

Granger nedensellik testi ile degiskenler arasindaki nedensellik iligkisi in-
celenirken F veya y? testlerinden yararlanilmaktadir. Ancak degiskenlerin dura-
gan olmamasi durumunda F veya %2 dagilimlar standart olmayan asimptotik
oOzelliklere sahip olabilmektedir. Dolado ve Litkepohl (1996) gelistirdikleri DL-
VAR nedensellik testinde serilerin birim kok ve es-biitiinlesme 6zelliklerini dik-
kate almayarak, serileri seviye degerlerinde VAR modeline dahil ederek bu so-
runu ¢6zmeyi amaglamiglardir (Lebe ve Akbas, 2015:182).
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DL-VAR nedensellik testinde ilk olarak VAR modelinin optimal gecikme
uzunlugu (k) belirlenmektedir. Optimal gecikme uzunlugu belirlendikten sonra
(k+1) gecikme uzunluguna sahip VAR modeli tahmin edilmektedir.

— k k

Y=ao+ XY 01 Y eegivny + I 00+ 1) X1y Tt 9
— k+1 k+1

Xe=By+ it By Xiagint) T 25T Bogiany Yeeony Tl (10)

Denklem (9)’da; Yy; bagimli degiskeni, X; bagimsiz degiskeni, oy; sabit te-
rimi, Yt_(i s bagimli degisken gecikmelerini (i= 1,2,3,..k+1), Xii+1)s bagimsiz
degisken gecikmelerini (i= 1,2,3,..k+1), u,; hata terimini ifade etmektedir. Denk-
lem (10), denklem (9)’un bagimlh ve bagimsiz degiskenlerinin yer degistirilerek
oOlusturulmus halidir. Denklem (9) igin Ho: a,;=0 (X; Y¢'nin nedeni degildir) ve
denklem (10) i¢in Ho: B,.=0 (Y, X¢'nin nedeni degildir) seklindeki Ho hipotezleri
Wald testi ile sinanmaktadir. DL-VAR nedensellik testinde gelistirilmis Wald
testi sadece k gecikmeye uygulanmakta +1 gecikme dahil edilmemektedir. DL-
VAR nedensellik testinin sonuglar1 Tablo 7°de gosterilmektedir.

Tablo 7: DL-VAR Nedensellik Testi Bulgulart

Model Wald Testi

k+1 —— — Nedensellik
F-istatistigi P-degeri
DYY=f(GSMH) 141=0 10,281 0,00372 Y-DYY[+5,87]
GSMH=f(DYY) 0,174 0,6793 Yok
DYY= £(D) 3+41=4 0,044 0,9567 Yok
[=f/(DYY) 0,508 0,6815 Yok
DYY=f(GSS) 14,651 0,00082 GFCF—DYY[+2,32]
1+1=2
GSS=f(DYY) 0,769 0,3886 Yok
Diagnostik Testler J-B White BG-LM
DYY=f(GSMH) .
GSMH=f(DYY) 0,33 0,39 0,87, 0,85
DYY=/(I) S0 23 AT
i=f(DYY) 0,32 0,42 0,15; 0,33; 0,47; 0,42
DYY=f(GSS) .
GSS=/(DYY) 0,32 0,26 0,65; 0,79

Not: a: %1 anlamlilik diizeyini, b: %5 anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.

DL-VAR nedensellik testinde tim modellerin karakteristik AR koklerinin
1’den kiigiik ve birim ¢ember igerisinde olduklari, Cusum ve Cusum-sq testleri
ile modellerde yapisal kirilmanin olmadig1 tespit edilmistir. Ayrica tiim modeller
J-B normallik, White degisen varyans ve BG-LM otokorelasyon testleriyle si-
nanmis olup tabloda yer alan test sonuclariin p-degerleri gosterilmistir. DY'Y-
GSMH ve DYY-GSS modellerinde optimal gecikme uzunlugu (k) 1 olarak,
DYY-I modelinde 3 olarak belirlenmis ve optimal gecikme uzunluklarinin bir
fazlasi (k+1) ile modeller olusturulmustur.

DL-VAR nedensellik testi sonuglart ¢alismada yer alan Sims nedensellik
testinin sonuglariyla 6rtiismektedir. Bagimli degiskenin DYY, bagimsiz degis-
kenin GSMH oldugu modelde uygulanan Wald testinin F istatistik degeri



Tirkiye'de Dogrudan Yabanci Yatirimlar ve Ekonomik Bilyiime Arasindaki iligkilerin Nedensellik Analizleri ile Testi 147

0,01’de anlamli (0,0037) oldugundan GSMH’den DYY’ye dogru pozitif, tek
yonli bir nedensellik iligkisi tespit edilmistir. Ayrica bagimli degiskenin DY,
bagimsiz degiskenin GSS oldugu modelde F istatistik degeri 0,01°de (0,0008)
anlamli oldugundan dolay1 GSS’den DYY’ye dogru da pozitif, tek yonlu bir
nedensellik iligkisi bulunmustur. Sims ve DL-VAR nedensellik testlerinde DYY
ile I arasinda herhangi bir nedensellik iliskisine rastlanmamustir.

Calismada, degiskenler arasinda nedensellik iligkisini dolayli olarak aras-
tirmak ig¢in DL-VAR nedensellik testinden tiiretilen varyans ayristirma analizi ve
etki tepki grafiklerine de yer verilmistir. Varyans ayristirma analizi (VA) degis-
kenlerin kendilerinde ve diger degiskenlerde meydana gelen soklarin yiizde ka-
¢inin hangi degiskenden kaynaklandigini gostermektedir. Bir degiskende mey-
dana gelen degisimin biiyiik boliimiiniin kendisinde meydana gelen soklardan
kaynaklanmasi, bu degiskenin diger degiskenlerden fazla etkilenmedigini gos-
termektedir (Enders, 1995:311).

VA’da tahmin sonuglart degiskenlerin siralanigina gore degisebildiginden
dolay1, anlamli sonuglara ulagabilmek i¢in degiskenlerin siralanisi belirlenirken
hata terimleri korelasyon matrisine bakilmaktadir. Eger iki degiskenin korelas-
yon iligkisi %20’den biiyiikse siralama 6nemlidir. Ancak oran %20’den daha
diisiikse hangi degiskenin 6nce modele ekleneceginin bir 6nemi yoktur. 3 mo-
delde oran %20’nin altinda ¢iktigindan dolay1 varyans ayristirma yontemi ile
degiskenlerin birbiri iizerindeki etkileri incelenirken degiskenlerin digsaldan
icsele dogru siralanmasina dikkat edilmistir.

Sekil 2°de gosterilen VA analizine bakildiginda nedensellik testleriyle ben-
zer sonuglarin elde edildigi goriilmektedir. GSMH’nin DYY’de meydana gelen
degisimi aciklama giicii 10 yillik siirecte %0’dan %45,7’ye yiikselirken
DYY nin GSMH’de meydana gelen degisimi agiklama giicii oldukca zayiftir.
DYY’de meydana gelen degisimin ne kadarimin I tarafindan gergeklestigine
bakildiginda 10 yillik dénemde oran yalnizca %4,8’e yiikselmistir. DYY’de
meydana gelen degisim biiyiik oranda yine kendisinden karsilanmaktadir. I’nin
VA grafigine bakildiginda yillar itibari ile DY Y’ nin agiklama giiciiniin arttig
goriilmektedir. DYY’nin ’de meydana gelen degisimi agiklama giicii ilk yil
%3,7 iken 10. yilda %35,4’e yiikselmistir. Bu durum uzun dénemde DYY nin
isttihdami etkileyebilecegini gostermektedir. Son olarak DYY-GSS modelinde
DYY’de meydana gelen degisimin ne kadarmin GSS’den kaynaklandigina ba-
kildiginda, ilk yilda degisimin tamami DYY tarafindan karsilanirken 10. yila
gelindiginde GSS’nin etkisi %48,2’ye yiikselmistir. DY Y nin GSS’de meydana
gelen degisimi aciklama giicii ise ilk yilda %0,2 iken 10. yilda %23,7’ye yiik-
selmistir.
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Sekil 2: Degiskenlerin Varyans Ayristirma Analizleri

DYY'nin VA Grafigi Vo .

100% & 100% GSMH'nin VA Grafigi
80% o
60% ol
40% 0%
20% 20%
9 0,

M [i]s]s][7]o]w % T3 57910

mGSMH| 0,0 |30,9[37,641,1[44.3[457| [mDYY |00|04|03]03]02|02

ODYY |100,]69,1[62,4/58,9]557[54,3| [0GSMH|100,|99.6/99.7]99.7]99.8|99.8

DYY'nin VA Grafigi I'nin VA Grafigi

100% 100%
80% 80%
60% 60%
40% 40%
20% 20%
0,
0% 1 13|57 ]9]10 0% 1 (35| 7]|9]10
mi 00]08[10(17]36](48 mDYY|37|26(97(21,0/31,1|354
OoDYY | 100,/99,2(99,0]98,3|96,4(95,2 oi 96,3(97,4190,3(79,0|68,9(64,6

DYY'nin VA Grafigi GSS'nin VA Grafigi

100% 100%
80% 80%
60% 60%
40% 40%
20% 20%
0% 1135 7]9]10 0% 113 |5|7]9]10
mGSS | 0,0 |36,4(42,4|45,7|47,6(48,2 mDYY | 0,2 | 8,3 (16,4|20,6|22,9|23,7
OoDYY |100,|63,6(57,6/54,3|52,4(51,8 OGSS |99,8(91,7(83,6|79,4|77,1|76,3

Calismada degiskenler arasindaki iligkinin sinandig1 bir diger yontem olan
etki-tepki fonksiyonlar1, rassal hata terimlerinden birinde meydana gelen bir
birimlik sokun, igsel degiskenlerin simdiki ve gelecekteki degerlerine nasil bir
etki olusturdugunu gostermektedir (Barisik, Kesikoglu 2006: 69). Etki-tepki
fonksiyonlarinin bir sok karsisinda degiskenlerin gelecek degerlerinde meydana
gelen degisimi yansitmasi, iki degisken arasindaki uzun dénem iligki hakkinda
da bilgi vermektedir. Sekil 3’te DYY-GSMH, DYY-I ve DYY-GSS modellerine
iliskin birikimli etki tepki fonksiyonu grafikleri gosterilmektedir.
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Sekil 3: Birikimli Etki-Tepki Fonksiyonlar1

DYY’nin GSMH’ye Birikimli Tepkisi GSMH’nin DYY’ye Birikimli Tepkisi

1.4 .020

.29 .0161

1.0

0.8 .0124
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0.2] 0041
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DYY’nin GSS’ye Birikimli Tepkisi GSS’nin DYY ’ye Birikimli Tepkisi

2.0 5

1.6 41

1.2 -3

0.8 24

0.4 11
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Sekil 3’te DYY’nin GSMH’de meydana gelen soklara birikimli tepkisi po-
zitif ve artan olup; ilk yilda %0 iken 10. yila gelindiginde %]1,4’¢ yiikselmistir.
GSMH’nin DYY’de meydana gelen soklara birikimli tepkisi pozitif ve artan
olmakla birlikte olduke¢a disiiktiir. 10 yi1llik donemde ancak %0,2’ye yiikselmis-
tir. DYY nin I’"de meydana gelen soklara birikimli tepkisi ilk 7 y1l negatif iken
daha sonraki yillarda pozitif olup yaklasik %3’e yiikselmistir. I’nin DY'Y’de
meydana gelen soklara birikimli tepkisine bakildiginda, tepki pozitif ve artan
olup 10 yilda %0.14’¢ yiikselmistir. DYY nin GSS’de meydana gelen soklara
birikimli tepkisi pozitif ve artan olmakla birlikte ilk yilda %0 iken 10. yilda
%?2’ye yiikselmistir. GSS’nin DYY’de meydana gelen soklara birikimli tepkisi
ise aymi sekilde pozitif ve artan olup 10. yilda %0,5’e yiikselmistir. Nedensellik
testlerinden farkli olarak VA analizinde uzun doénemde DYY’nin istihdamda
meydana gelen degisimde etkili oldugu goriilmektedir.
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SONUGC

Gelismekte olan iilkeler arasinda yer alan TUrkiye’de ekonomik buyime ve
kalkinmay1 stirdiirebilmek igin yabanci sermayeye ihtiyac duyulmaktadir.
1980°1i yillardan itibaren disa agik ekonomi politikalar1 benimsenen Tirkiye’de
ozellikle 2000°1i yillarda yabanct yatirimlara yonelik 6nemli diizenlemeler ger-
ceklestirilmistir. 2003 yilinda yiiriirliige giren 4875 sayili “Dogrudan Yabanci
Yatirimlar Kanunu” ile DY'Y konusunda liberal bir tlke konumuna gelen Ttrki-
ye’ye yasanan cesitli olumsuzluklar nedeniyle istenilen seviyede DYY gelme-
mektedir. Literatirde Turkiye ekonomisi igin yapilan ¢alismalara bakildiginda
DYY ile ekonomik biiylime iligkisi hakkinda ortak bir goriis birligine varilama-
mistir.

Bu ¢aligmada Tiirkiye ekonomisi i¢in 1984-2015 déneminde yillik verilerle
DYY ile ekonomik biiyiime, istihdam ve sermaye birikimi degiskenleri arasin-
daki uzun ve kisa donem iliskiler aragtirilmistir. Degiskenler arasindaki iliskiler
ekonometrik analizlerle arastirilmadan once serilerin duraganliklart ADF ve PP
birim kok testleriyle stnanmistir. DYY, GSMH, 1 ve GSS serilerinin seviye de-
gerlerinde duragan olmadiklari, birim kok i¢erdikleri, birinci farklar1 alindiginda
duragan hale geldikleri tespit edilmistir.

Seriler arasinda korelasyon iligkisi Pearson korelasyon analizi ile incelen-
mis olup seriler arasinda pozitif ve gii¢lii iliskiler oldugu tespit edilmistir. Serile-
rin ayni derecede biitlinlesik olduklar1 zaman gergeklestirilebilen JJ es-
biitinlesme yontemi ile degiskenler arasinda uzun dénemde herhangi bir iligki
bulunamamustir. Degiskenler arasinda kisa donemde nedensellik iligkilerini ince-
lemek icin Sims ve DL-VAR nedensellik testleri uygulanmis ve her iki testte
benzer sonuglar elde edilmistir. Nedensellik testi sonuglarina gore GSMH ve
GSS degiskenlerinden DYY’ye dogru pozitif, tek yonli bir nedensellik iliskisi
tespit edilirken DYY’den GSMH ve GSS degiskenlerine dogru herhangi bir
nedensellik iligskisine rastlanmamustir. DY'Y ile istihdam arasinda da herhangi bir
nedensellik iliskisi s6z konusu degildir. Son olarak ¢alismada DL-VAR neden-
sellik testinden tiiretilen varyans ayristirma ve etki-tepki analizlerine yer veril-
mistir. Varyans ayristirma ve etki tepki analizleri nedensellik testleri ile paralel
sonuglar vermis olup uzun donemde GSMH ve GSS degiskenlerinin DYY de-
giskenini etkiledigini gostermistir.

Ampirik bulgular degerlendirildiginde Tiirkiye’de 1) literatiirde yaygin olan
DYY nin ekonomik biiyiimeyi olumlu etkiledigi seklindeki goriisiin bu ¢alisma
icin gecerli olmadigi, 2) DYY’nin ekonomik biiyiimenin nedeni degil sonucu
oldugu, 3) DY Y nin istihdam {izerinde herhangi bir etki yaratmadigi ve istih-
damdan etkilenmedigi, 4) mevcut sermaye birikiminin iilkeye gelen DYY’yi
olumlu etkiledigi goriilmektedir.

Beklenenin aksine Tiirkiye’ye gelen DYY nin ekonomik biiylime iizerinde
etki yaratmamasi yapilan yatirnmlarin tiirtiyle iligkilendirilebilir. Yapilan yati-
rimlarm yeni yatirim olmaktan ¢ok Ozellestirme, satin alma ve sirket birlesmesi
seklinde gergeklesmesi tlilkeye gelen DYY’nin ekonomik biiyiime ve istihdam
Uzerinde istenilen pozitif etkiyi gerceklestirememesinde 6nemli bir nedendir.
DYY ile ekonomik biiylme iliskisini arastiran ¢alismalarda DY Y nin tiirii baki-
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mindan bir ayrima gidilerek yeni yatirim, 6zellestirme ve satin alma olarak ger-
ceklesen yabanci yatirimlarin ekonomik biiyiimeye etkisi ayristirilabilir. Bu se-
kilde Tirkiye’ye gelen DY tirlerinin ekonomiye etkileri ayri ayri ele alinabile-
cektir.

DYY nin ekonomik biiylime ve istihdama katkida bulunmas1 i¢in 6ncelikli
olarak yeni yatirim seklinde gerceklesen DY Y 'nin iilkeye gelmesi gerekmekte-
dir. Ayrica iilkeye gelen DYY’nin sektorlere gore dagilimi ve gelisimi takip
edilmeli, Glkenin i¢ dinamiklerine gore gerek mevzuatlarda gerekse DYY icin
sunulan tegviklerde diizenlemeler gerceklestirilmelidir. Yeni yatinm seklinde
gerceklesen DYY nin yam sira Tiirkiye’ye gelen toplam DYY de istenilen dii-
zeyde degildir. Turkiye’de DY Y nin arttirilmasi i¢in ekonomik ve siyasi istikra-
rin saglanmasi ve yatirimlar i¢in gliven ortaminin olusturulmasi gerekmektedir.
Ayrica yatirimlara yonelik vergi politikalarinin iyilestirilmesi, yatirim tesvikleri,
yatirim maliyetlerinin azaltilmasi gibi uygulamalarla da DY'Y girisleri arttirilabi-
lir. Bunlarla birlikte Tiirkiye’nin yabanci yatirim yapilabilir bir iilke oldugu yo-
niinde imaj yaratilmasi, tilkenin DYY acisindan sahip oldugu avantajlarin ulusla-
rarasi arenada vurgulanmas1 DY'Y’yi arttirmada etkili olabilir.
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