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Dogrudan Yabanci1 Yatirim ve Uluslararasi Ticaretin Ekonomik Biiyiime Uzerindeki Etkisi:
Tiirkiye’den Ampirik Kanitlar

Ahmet KADIROGLU?

Oz

Bu ¢aligma, Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatirim giris ve ¢ikisglar, ticari agiklik ile ekonomik biiylime arasindaki uzun vadeli iliskiyi 1984-2022
verilerini kullanarak belirlemek icin bir ekonomik biiyiime modeli kullanmaktadir. Johansen esbiitiinlesme testi yaklasimi, dogrudan yabanct
yatirim, ticari agiklik ve ekonomik biiylime arasinda uzun vadeli bir iliskinin varligimni incelemek igin kullanilmigtir. Daha sonra degiskenler
arasindaki iliskinin yoniini ve giiclinii test etmek igin FMOLS, DOLS ve CCR katsay1 tahmincileri kullanilmistir. Sonuglar, GSYH’nin bagimli
degisken oldugu durumda degigkenler arasinda esbiitiinlesme oldugunu ortaya koymustur. Dogrudan yabanci yatirim girisleri ve ticari agiklik
oraninin, Tiirkiye’de uzun vadede ekonomik biiyiime {izerinde anlamli ve pozitif bir etkiye sahip oldugu belirlenmistir. Diger taraftan dogrudan
yabanci yatirim ¢ikislan ise Tiirkiye ekonomisinde pozitif ancak 6nemsiz bir etkiye sahiptir. Tiirkiye Srnegi i¢in ampirik sonuglar, dogrudan
yabanci yatirimlarin ve ticari agiklifin ev sahibi iilke i¢in olumlu yayilma dissalliklar1 yaratabilecegine dair beklentiyi dogrulamaktadir. Bu

¢aligma, giincel veriler kullanarak modele dahil edilen gostergeler arasindaki dinamik iliskiyi birlikte incelenmesinden dolay1 literatiirdeki diger
¢alismalardan farklilagmaktadir.
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Impact of Foreign Direct Investment and International Trade on Economic Growth: Empirical
Evidence from Tiirkiye

Abstract

Traditional Western thought has considered historicity outside of Europe, usually not within its own unique social conditions; it has tried to
understand and This study uses an economic growth model to determine the long-term relationship between foreign direct investment inflows and
outflows, trade openness and economic growth in Tiirkiye using 1984-2022 data. The Johansen cointegration test approach was used to examine the
existence of a long-run relationship between foreign direct investment, trade openness and economic growth. Then, FMOLS, DOLS and CCR
coefficient estimators were used to test the direction and strength of the relationship between the variables. The results revealed that there was
cointegration between the variables when GDP was the dependent variable. It has been determined that foreign direct investment inflows and trade
openness rate have a significant and positive effect on long-term economic growth in Tiirkiye. On the other hand, foreign direct investment outflows
have a positive but insignificant effect on the Turkish economy. Empirical results for the Turkish case confirm the expectation that foreign direct
investments and trade openness can create positive spillover externalities for the host country. This study differs from other studies in the literature
because it examines the dynamic relationship between the indicators included in the model using current data.
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Extended Abstract

Introduction

In recent years, FDI outflows have played an important role in promoting economic growth around the world. Theoretically, two ways
in which FDI outflows stimulate the economic growth of the home country are explained. First, overseas investments can encourage
the transfer of technology to the home country, which in turn can encourage domestic production. Second, FDI outflows allow
domestic firms to enter new foreign markets and import cheaper inputs from the host country, so they can produce final goods at
lower prices and in higher volumes. Based on the factors mentioned above, it is argued that foreign direct investment outflows have a
strong relationship with the economic growth of the home country (Amin et al., 2022:665-666).

The potential impact on economic growth has been a dynamic and important issue in both international trade and economic
development. Based on this, there are numerous studies in the trade growth literature examining the links between trade openness and
economic growth. However, the focus of both developed and developing economies has turned to increasing the world's trade
openness. Trade openness has several advantages; that is, it can increase easy export and import opportunities while creating an
employment opportunity. It can also significantly increase economic growth. Neoclassical economists emphasized that trade is the
main driver of economic growth and also argued that there is a strong and significant relationship between trade and economic
growth. Given this importance, both developed and developing countries began to focus on increasing their output. For example,
output increases the level of productivity and can meet the demand for goods and services, and this can increase with trade openness.
Given this background, emerging market economies will subsequently become the “engine of new demand growth and spending
power” in the world (Wilson & Purushothaman, 2003:3-4; Raghutla, 2020:1).

The relationship between foreign direct investments and economic growth has become one of the well-studied topics in the field of
development economics, especially after the emergence of the endogenous growth model. Therefore, the research aim of this study is
to examine the cointegration between foreign direct investment, trade openness and Tiirkiye's economic growth by applying the
Johansen model. Findings obtained from data covering the period 1984-2022 show that there is a long-term relationship between
foreign direct investment inflows, trade openness and economic growth. This study expands the international economics literature by
contributing to models of the effects of foreign direct investment and international trade on economic growth.

Method

This research investigates the long-term effects of foreign direct investment and trade openness on economic growth in Tiirkiye. The
analysis of empirical models is based on annual time series data for the period 1984-2022, taking into account the starting year of
foreign direct investment outflow data. All data was obtained using the Worldbank Development Indicators (WDI) database.

This research investigates the long-term effects of foreign direct investment and trade openness on economic growth in Tirkiye. To
achieve this goal and follow the direction of the coefficients in the long term, the model carried out by Cao and Hsu (2020) was taken
into account. The econometric model adopted for empirical research is expressed as follows:

GDPt= f(DYYIt, DYYOt, TAt) 1)
InogGDPt= a + B1logDYYit + B2logDY YOt + B3logTAt 2)

Here, FDI is divided into FDI and FDI measured by the value of FDI inflows and outflows expressed in current US dollars. Trade
openness is presented by dividing the total export and import values expressed in current US Dollars by GDP. Economic growth is
presented in real annual GDP values. On the other hand, o is the constant term, and B's are the slope parameters.

This study adopted Johansen (1988) cointegration test to investigate the level of cointegration between the series. This test allows
testing the number of cointegration relationships between series, which can be compared to the Engle-Granger test. A unique feature
of the Johansen test is to detect several instances of cointegration in the series to overcome problems caused by carry-forward error.
The primary condition of this test is that all variables in the model must be stationary at 1(1). However, Johansen (1995) stated that it
is irrelevant whether the pre-test of the variables shows them to be stationary at 1(0) and I(1) (Johansen, 1988; Johansen & Juselius,
1990). This will emerge through the cointegration vector determined by the stationary variable (Pesaran & Smith, 1995; Pesaran et
al., 2001). The equations of Trace (ywace) and Max-Eigenvalue (ymax) test statistics used for the significance of vectors in the Johansen
cointegration method are as follows (Chontanawat, 2020:662):

Atrgce=-T. XitaIn (1 = 4) ®)
Aemax=-T.In (1 = Aryy) (4)
The hypotheses created for these test statistics are as follows:
For trace test statistics; HO: r <10, H1: r > r0+1

For Max-Eigenvalue test statistics; HO: r = r0, H1: r = r0+1
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Ai denotes the predictable ordered eigenvalue obtained from the calculated matrix, and T is the dimension of corrected lagged
observations. The null hypothesis test, which determines that the cointegration vector is less than or equal to r as opposed to general
substitution, is done with tracking statistics. The test in which the number of possible correlation vectors is r against the substitution of
r+1 possible long-term correlation vectors is obtained with the maximum eigenvalue (Olorogun, 2023:8).

Pedroni (2000) first developed the FMOLS regression technique, which is a residual-based test that provides effective results for
cointegrated variables. Additionally, FMOLS is considered a reliable estimate when the sample size is small. Hamit-Haggar (2012)
eliminated the endogeneity and serial correlation problems between variables. Stock and Watson (1993) developed DOLS estimation.
The DOLS estimator provides better results than the FMOLS estimator and eliminates the correlation between its regressors (Kao &
Chiang, 2000:181). Establishing cointegration between series requires estimating the long-term coefficients of all variables in the
model. Therefore, this study adopted FMOLS, DOLS, and CCR as instruments to investigate the extent of cointegration relationship
between variables.

Result and Discussion

This study contributes to the literature on better understanding the long-term relationships between FDI, FDI, trade openness and
economic growth. As a result of the analysis, it was concluded that international trade and foreign direct investment inflows are
important determinants of economic activities in Tiirkiye. The findings obtained show that the relationship between foreign direct
investment inflows, international trade and economic growth provides significant results with a positive coefficient and a 5%
significance level, which is in line with the expectations of economic theory and literature. Since Tiirkiye has experienced stable
economic growth in the last few decades and despite fluctuations in the volume of foreign direct investment, it is within the scope of
an increasing trend, thus contributing positively to the economic growth of the country.

The study concluded that trade openness is an important determinant of economic growth in Tiirkiye. On the other hand, the study
concluded that foreign direct investment outflows are not an important determinant of economic growth in Tiirkiye. Trade openness is
vital for strengthening the bond between domestic and foreign investors to establish business relationships. Not only will trade
openness and foreign direct investment stimulate economic growth or foreign direct investment will stimulate economic growth, but
also market size, exchange rate, human capital, infrastructure, etc. It is intriguing for all investors that it also depends on other
variables such as.

Therefore, the findings of this study have some important policy implications. It suggests that greater emphasis should be placed on
appropriate policies to maintain a stable growth rate of foreign direct investment inflows and GDP in the long run. The leading sectors
in which direct foreign investments are made in Tirkiye can be listed as finance, manufacturing and energy, respectively. In this
context, policy makers in Tiirkiye should promote the policies required for a sound macroeconomic stance, develop infrastructure for
the manufacturing industry, further liberalize the financial sector, and provide an environment for sound international trade and
smooth use of foreign investment in Tiirkiye.

It has been observed that foreign direct investment outflows do not have a significant effect on economic growth in Tiirkiye. In this
regard, more care should be taken when choosing the sectors, countries and regions where foreign investments will be made.
Tiirkiye's main target region within the scope of foreign investment is important in terms of both low wage advantages and
minimizing production costs. On the other hand, encouraging Turkish businesses to expand further into developed sectors that provide
high return potential could create a complementary effect of foreign direct investment outflows on the Turkish economy.

It is clear that international trade plays an important role in Tiirkiye's economic growth. This means that Tiirkiye should continue its
foreign trade promotion strategies in the country in order to benefit more from international trade. In order to increase bilateral trade
with neighboring countries, free trade policies such as reducing trade and tariff barriers and loosening trade barriers can be
implemented. Developing infrastructure can facilitate foreign trade as well as uninterrupted foreign direct investment inflows. Other
possible solutions may include increasing export incentives, such as tax refunds/discounts and refund payments.
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GIRIS

Dogrudan yabanci yatirimlar (DYY), denizasiri ekonominin karli birimlerine yatirim yapmanin en yaygin yoludur.
Kiiresel ticaret ve ekonomik kalkinma i¢in dogrudan yabanci yatirimlar ¢ok 6nemli bir yoldur ve giivenilir bir yatirim
sekli olarak kabul edilmektedir. Ekonomiyi gelistirmek, canlandirmak ve altyapi, imalat ve hizmet birimleri alaninda
istihdami tesvik etmek i¢in DYY 6nemli bir kaynak olarak kabul edilmektedir (Zreik, 2023:415). Dogrudan yabanci

yatirim, gelismekte olan iilkelerin ekonomik biiyiimesine onemli katki saglamaktadir. Bu nedenle, bu ekonomilerin

yiiksek bitylime oranlarina ulasabilmeleri i¢in DY Y lere ihtiyaglart vardir (Bakirtas & Alpdogan, 2020:202).

Dogrudan yabanci yatirim ve ticaret, gelismekte olan iilkelerde genellikle ekonomik biiylimenin 6nemli katalizorleri
olarak gorilmektedir. Dogrudan yabanci yatirnmlar geligmis tilkelerden gelismekte olan iilkelere teknoloji transferinin
Oonemli bir aracidir. Biiylimeyi ve teknolojik gelismeyi igsellestirerek agikliga kavusturan igsel biiylime teorisinde,
dogrudan yabanci yatirim ve uluslararast ticaret, ileri teknolojilerin ve yenilik¢i fikirlerin taginmasinin temel araglaridir.
Dogrudan yabanci yatiim ayni zamanda ev sahibi {ilkenin kiiresel ekonomiye entegrasyonunun gelistirilmesine de
yardimci olabilir. Dogrudan yabanci yatirim ayni zamanda yurt i¢i yatirimi tesvik eder ve ev sahibi tilkelerdeki beseri
sermaye ve kurumlarin iyilestirilmesini kolaylastirir. Uluslararasi ticaretin ayn1 zamanda ekonomik biiylimenin bir araci
oldugu da bilinmektedir. D1s ticaret, {iretimi karsilagtirmali istiinliige sahip iilkelere kaydirarak mal ve hizmetlerin daha

verimli tiretimini kolaylastirmaktadir (Makki & Somwaru, 2004:795; Cao & Hsu, 2020:174).

DYY ve uluslararas: ticaret, dis ekonomik iligkiler alanindadir. Bu faaliyetler ekonomiyi olumlu ya da olumsuz farkl
egilimlerde etkilemektedir. Bu dogrultuda hem DYY’nin hem de dis ticaretin ekonomik faaliyetler {izerindeki etkisinin
belirlenmesi ve buna gore uygun politikalarin 6nerilmesi, tilkelerin yiliksek ve siirdiiriilebilir bir ekonomik biiyiime elde
edebilmeleri i¢in dnemli bir onceliktir (Nguyen, C., 2020:323). Uluslararas ticaret bir iilkenin ekonomik biiyiimesinde
onemli bir rol oynamaktadir ve modern ekonomide hem uluslararasi ticaret hem de ekonomik biiylime en popiiler
kavramlardir. Uluslararas: ticaret terimi, niifusun ihtiyaglarini karsilamak icin iilkeler arasinda mal ve hizmetlerin alim
satimin1 ifade etmek i¢in kullanilmaktadir. Uluslararas: ticaret, iilkelerin kendi iilkelerinde iirettikleri mal ve hizmetleri
diger iilkelere satmalarini saglarken; ekonomik biiyiime, iilke niifusunun uzun bir siire boyunca siirdiiriilebilecek reel kisi

bagina gelirinin artmasina yardimci olmaktadir (Ahamad, 2018:1624; Alotaibi vd., 2020:484).

Son yillarda, dogrudan yabanci yatirim ¢ikiglari, diinya ¢apinda ekonomik biiylimeyi tesvik etmede onemli bir rol
oynamustir. Teorik olarak, dogrudan yabanci yatinm c¢ikislar1 ana iilkenin ekonomik biiyiimesini iki yolla tesvik
etmektedir. Ilk olarak, yurt dis1 yatirimlar, teknolojinin ana iilkeye transferini saglamakta ve bu da yerli iiretimi tesvik
etmektedir. ikincisi, dogrudan yabanci yatinm cikiglari, yerli firmalarin yeni dis pazarlara girmelerine ve ev sahibi
iilkeden daha ucuz girdiler ithal etmelerine, bdylece nihai mallar1 daha diisiik fiyatlarla ve daha yiiksek hacimlerde
iiretebilmelerine olanak tanimaktadir. Yukarida belirtilen faktorlere dayanarak, dogrudan yabanci yatirim ¢ikiglarinin ana

iilkenin ekonomik biiyiimesiyle gii¢lii bir iliskiye sahip oldugu ileri siiriilmektedir (Amin vd., 2022:665-666).

Ekonomik biiyiime iizerindeki potansiyel etki, hem uluslararasi ticarette hem de ekonomik kalkinmada dinamik ve 6nemli
bir konu olmustur. Buna dayanarak, ticari biiyiime literatiiriinde ticari agiklik ile ekonomik biiyiime arasindaki baglantilar

inceleyen ¢ok sayida ¢alisma bulunmaktadir. Bununla birlikte hem gelismis hem de gelismekte olan ekonomilerin odak
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noktasi, diinyanin ticari agikligmin artirtlmasma yonelmistir. Ticari agikligin gesitli avantajlari vardir; istihdam firsati
yaratirken kolay ihracat ve ithalat firsatlarini artirabilir. Ayn1 zamanda ekonomik biiylimeyi de 6nemli dlciide artirabilir.
Neoklasik iktisatcilar, ticari biiylimenin ekonomik biiylimenin ana itici giicii oldugunu vurgulamislar ve ayrica ticaret ile
ekonomik biiylime arasinda gii¢lii ve anlamli bir iligki oldugunu ileri stirmiislerdir. Bu 6énem g6z 6niine alindiginda, hem
gelismis hem de gelismekte olan iilkeler ¢iktilarim artirmaya odaklanmistir. Ornegin cikt, iiretkenlik diizeyini artirir; mal
ve hizmetlere olan talebi karsilayabilir ve bu ticari agiklikla birlikte artabilir. Bu arka plan g6z 6niine alindiginda,

ylikselen piyasa ekonomileri daha sonra diinyadaki “yeni talep biiylimesinin ve harcama giicliniin motoru” haline
gelecektir (Wilson & Purushothaman, 2003:3-4; Raghutla, 2020:1).

Dogrudan yabanci yatirimlar ile ekonomik biiyiime arasindaki iliski, ©6zellikle igsel biiylime modelinin ortaya
¢cikmasindan sonra kalkinma ekonomisi alaninda iyi ¢alisilan konulardan biri haline gelmistir. Dolayisiyla bu ¢alismanin
amaci, Johansen modelini uygulayarak dogrudan yabanci yatirim, ticari agiklik ve Tiirkiye’nin ekonomik biiyiimesi
arasindaki egbiitiinlesmeyi incelemektir. 1984-2022 donemini kapsayan verilerden elde edilen bulgular, dogrudan yabanci
yatirim girigleri, ticari agiklik ile ekonomik biiyiime arasinda uzun vadeli bir iligki oldugunu gostermektedir. Bu galigma,
dogrudan yabanci yatirimlarin ve uluslararasi ticaretin ekonomik biiyiime lizerindeki etkilerine iliskin modellere katkida

bulunarak uluslararasi ekonomi literatiiriinii genisletmektedir.

Bu c¢alismanin geri kalan1 su sekilde diizenlenmistir: makalenin bir sonraki boliimiinde Tiirkiye’de dogrudan yabanci
yatirim, uluslararasi ticaret ve ekonomik bilylime siireci incelenmistir; liclinci boélimde ilgili literatiir tartisilmaktadir;
caligmaya ait veri seti, ekonometrik model ve modelin 6zellikleri sonraki boliimde agiklanmaktadir; besinci bolimde

bulgular ile birlikte tartisma ve politika 6nerileri sunulmus olup; son bdliimde sonu¢ sunulmaktadir.
1. TURKiIYE’DE DOGRUDAN YABANCI YATIRIM, ULUSLARARASI TiCARET VE EKONOMIiK BUYUME

Tiirkiye’de faaliyet gosteren firmalar, sadece ¢ok uluslu sirketler degil, ayn1 zamanda kiiciik ve orta dlgekli isletmeler
(KOBI’ler), diinya ¢apinda birgok farkl iilkelerde biiyiik yatirimlarla ¢ok cesitli kiiresel endiistrilerde 6nemli bir rol

oynamaktadir.

Sekil 1, Tiirkiye’de 1984’ten 2022’ye kadar GSYIH biiyiimesiyle iligkili farkli DYYI (Dogrudan Yabanci Yatirim
Girisleri) ve DYYO (Dogrudan Yabanci Yatirrm Cikiglari) egilimlerini gdstermektedir. DYYI, yillara gére dalgalanma
gostermekle birlikte 2007°de yaklagik 22 milyar $’lik bir zirveye ulastiktan sonra, takip eden yillarda 6nemli bir disiise
geemistir. Ayrica 1990’l1 yillardan bu yana DYYO’larda dalgali fakat yiikselis egilimi goriilmektedir. DYYO akisi,
2014’te yaklasik 7 milyar § ile en yiiksek noktaya ulasmustir.

Tirkiye’nin ekonomik biiylime siireci incelendiginde belirli yillarda yapisal kirilmalarin yasandigi goriillmektedir.
Ornegin 1990-2002 déneminde yasanan ekonomik krizlerin temel nedeni siyasi istikrarsizligin yasanmasi ve bunun
sonucu olarak orta ve uzun vadeli ekonomi politikalarin mevcut olmamasi olabilir. 1994 yilinda yurti¢i faiz oraninin
diisiik tutulmasindan dolay1 sermaye ¢ikiglar: yasanmis olup bu da ekonomik biiyliimenin énemli 6l¢iide diismesine neden
olmustur. Diger taraftan 2001 yilinda olusan siyasi kriz tim {lkeyi etkilemis ve bu durum bir anda ekonomik krize
doniismiistiir. 2008 yilinda meydana gelen yapisal degisimin nedeni ise 2008’de ABD’de yasanan ve tiim diinyay1 etkisi

altina alan mortage krizi olabilir.
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DYYI ve DYYO kaliplar1 iilkenin ekonomik yapisina gére farklilik gdstermektedir. Tiirkiye’ye yonelik DYY’lerin
¢ekilmesinde iki 6nemli unsurdan bahsedilebilir. Birincisi, Tiirkiye’nin yabanci yatirimi ¢eken faktor olarak bilinen dogal
kaynaklara sahip olmasidir. Ikincisi, Tiirkiye’ye gelen sermaye akisinin yapisinda iceriye yonelik yabanci portfoy
yatirimlar1 giderek artmistir. Hizla artan gelir diizeylerinin bir sonucu olarak, Tiirkiye’deki firmalar {iretim faaliyetlerini
diisiik ticret avantajma sahip iilkelere kaydirmis ve uluslararas: aglarini genisletmislerdir. Ayn1 zamanda Tiirkiye’nin
GSYIH biiyiime oran1 son 39 yilda dalgalanma gostermekle birlikte artis egilimi gostermektedir. 2008 ve 2009°da oldugu
gibi DYYI diisiisiiniin ardindan biiyiime oraninin diistiigii dénemler var, ancak bazen 1990’larda oldugu gibi DYYI’de
onemli bir artis olmasma ragmen ekonomik biiyiime diismeye devam etmistir. Bu nedenle, DYYI ve DYYO’nun

ekonomik biiylime tizerindeki uzun donemli etkisini dikkate almak kritik 6neme sahiptir.
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Sekil 2: 1984-2022 Doneminde Tiirkiye’de Ihracat/ithalat ve GSYIH Biiyiimesi
2. LITERATUR TARAMASI

Dogrudan yabanci yatirim, ticari aciklik ve ev sahibi iilkelerdeki ekonomik biiylime arasindaki iligki, ekonomi
literatiirtindeki en 6nemli konulardan biri olmayi siirdiirmekte ve son yillarda 6zellikle issizlik sorunlart ve teknolojik
ilerleme eksikligi yasayan iilkeler i¢in yeniden ilgiyle karsilanmaktadir. Bir iilkenin ekonomisi her zaman dis yatirim ve
dis ticaret gibi dis ekonomik faaliyetler araciligiyla diinya ekonomisine baglidir. Dogrudan yabanci yatirimlar ile ev
sahibi iilkenin ekonomik kalkinmasi arasindaki korelasyon, cesitli arastirma ¢alismalarinin odak noktasidir. Ampirik
arastirma sonuglar1 tamamen tutarli olmayabilir ancak ortak nokta, dogrudan yabanci yatirim ve uluslararasi ticaretin
ulusal ekonomik biiyiimeyle iligkili olmasidir. Ge¢mis teorilere gore, dogrudan yabanci yatirimlar ile ekonomik kalkinma
arasindaki nedensel iliski her iki yonde de olabilir. Dogrudan yabanci yatirimlar liderligindeki bitytime hipotezi, dogrudan
yabanci yatirimlarin istihdam firsatlarini artirdigini, teknoloji transferini ve sermaye stokunu kolaylastirdigini
belirtmektedir (Nguyen, H., 2020:324; Cao & Hsu, 2020:177). Dogrudan yabanci yatirim girisleri yatirnm faaliyetlerini
artirarak kisi basina diisen gelirde gecici bir artisa katki sunarken, teknoloji transferi ve yayilma etkisinden dolayi iilke
ekonomisinin ekonomik biiyiimesine olumlu yonde uzun vadeli etkisi oldugu diistiniilmektedir (Ali & Xialing, 2017:212;
Ali & Hussain, 2017:164).

Dogrudan yabanci yatirim ¢ikiglarinin ana {ilkenin ekonomik biiyiimesi tizerindeki potansiyel etkilerine iligkin iki teorik
ekonomik gortis vardir. Bir yandan, dogrudan yabanci yatirim ¢ikislar1 yurt i¢i yatirnmin ikamesi olarak algilanirken; bu
da yurtdist dogrudan yabanci yatirimlardaki artigin, yurt i¢i yatirim firsatlarini azaltmanin ve yurt igi iiretimde diislise yol
agmanin nedeni oldugu anlamina gelmektedir. Karsit goriis ise dogrudan yabanci yatirim ¢ikislari ile yerli yatirim
arasindaki iligkinin tamamlayici oldugunu diisiinmektedir. Yabanci istiraklerin firma i¢i faaliyetlere katilmasi sayesinde,
ana iilkedeki dogrudan yabanci yatirim ¢ikiglarinda yasanan artislar yurt i¢i tiretimin artmasina katkida bulunmaktadir.
Yurt i¢i ekonomi ayni zamanda yurt disinda daha ucuz hammaddelere erisimden ve ¢ok uluslu sirketlerin dogrudan
yabanci yatirim ¢ikiglar1 yoluyla tcretlerin diigiiriilmesinden avantajlar elde etmekte ve bu da tiretim verimliligini

artirmaktadir (Herzer, 2008:146).

Dogrudan yabanci yatirim, uluslararasi ticaret ve ekonomik biliylime arasindaki iliskiyi inceleyen teorik ve ampirik
literatiir oldukga genistir. Dogrudan yabanci yatirim ve uluslararasi ticaret degiskenlerinin her ikisinin de ekonomik
bliylime {izerindeki etkisi, farkli 6rneklem donemleri ve ekonometrik yontemler kullanilarak cesitli iilkeler igin

incelenmistir.

Tablo 1: Dogrudan Yabanci Yatirrmlarin Ekonomik Biiyiime Uzerindeki Etkisini Inceleyen Literatiir Ozeti

Yazar(lar) Ulkeler Yontem Degiskenler
Falki, 2009 Pakistan Esbiitiinlesme Regresyon Durbin-  -GSYH; -Dogrudan Yabanci Yatirim
(1980-2006) Watson testi (CRDW) Girisleri; -Ticari Agiklik Orani; -Isgiicii; -

Yurti¢i Sermaye Yatirimlari

Anwar & Viyetnam iki asamali en kiiciik kareler - 11 ekonomik biiyiime orani, -Kisibasina
Nguyen, 2010 (1996-2005) (2SLS), li¢ asamali en kiigiik GSYH; -Kisibagma DYY; -Kamu
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kareler (3SLS) ve genellestirilmis

momentler yontemi (GMM)

Harcamalari; -Kisibasina Thracat; -Thracatin
GSYH Orant; -Beseri Sermaye; -Yurtigi
yatirimlar; -Kisibasina Yurti¢i Yatirimlar; -
Bin kigibagina diisen Telefon; -Emek
biliylime orani; -Aylik ortalama ticret; -

kalifiye igglicii orani

Ray, 2012

Hindistan

(1990-1991 /2010-2011)

Siradan En Kiigiik Kareler
Yontemi, Granger Nedensellik

Testi

-GSYH Biiylime Orant; -Dogrudan Yabanci

Yatirimlar

Saqib vd., 2013

Pakistan
(1981-2010)

Siradan En Kii¢iik Kareler (OLS)

Yontemi

-Kisibasina GSYH; -Kisibagina DY -
Toplam Borg Servisleri; -Yurti¢i Tasarruf; -

Enflasyon; -Ticari A¢iklik Orani

Aga, 2014

Tiirkiye
(1980-2012)

Johansen Es biitiinlesme Testi,
Siradan En Kiigiik Kareler (OLS)

Y ontemi

-Kisibasina GSYH; -Dogrudan Yabanci
Yatirimlar; -Yurtigi Yatirimlar; -Ticari
Agiklik Orani

Adeyeye, 2016

Giiney Afrika, Misir, Nijerya,
Kenya ve Orta Afrika

Cumhuriyeti
(1980-2013)

Siradan en kiiclik kareler
regresyonu (OLS) ve
genellestirilmis momentler

yontemi (GMM)

-GSYH; -Briit Sermaye Olusumu; -Isgiicii; -
Dogrudan Yabanci Yatirimlar; -Beseri

Sermaye; -Uluslararsi Teknoloji Transferi

Ali & Xialing, Pakistan Johansen egbiitiinlesme analizi, -Dogrudan Yabanci Yatirimlar; -ihracat; -
2017 (1991-2015) Granger Nedensellik Analizi ithalat; -GSYH
Agbo vd., 2018  Nijerya Siradan en kiigiik kareler -hracat; -ithalat; -GSYH
(1980-2012) regresyonu (OLS)
Malefane & Gliney Afrika ARDL Zaman Serisi Yo6ntemi -Kisibasina GSYH; -Ticari Agiklik Orani; -
Odhiambo, (1975-2014) Yatirim; -Kamu Tiiketim Harcamalari; -
2018 Enflasyon; -Finansal Kalkinma
Susilo, 2018 ABD Coklu Regresyon Analizi, Siradan  -Hanehalki harcamast; -Sermaye Yatirim
(2000-2017) En Kiigiik Kareler (OLS) Yontemi  Harcamasi; -Dogrudan Yabanci Yatirimlar;
-Kamu Harcamalart; -Thracat; -Ithalat
Alabi, 2019 Nijerya Regresyon Analizi -GSYH; -Dogrudan Yabanc1 Yatirimlar; -
(1986-2017) Doviz Kuru Orani; Faiz Orani; Yurtigi
Yatirimlar;
Nguyen, C., Viyetnam Regresyon ve Korelasyon Analizi -GSYH Biiyiime Orant; - Dogrudan
2020 (1997-2018) Yabanci Yatirimlar; -Dis Yardimlar; -
Thracat
Alotaibi vd., Suudi Arabistan Engle-Granger ve Johansen -GSYH Biiyiime Orani; - Enflasyon; -
2020 (1980-2018) Esbiitiinlesme Analizi ithalat; -Ihracat

Yilmazer, 2010

Tirkiye
(1991Q1-2007Q3)

Granger Nedensellik analizi

-Dogrudan Yabanci Yatirimlar; -Thracat; -

Ithalat; -GSYH
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Serefli, 2016 Tirkiye Granger Nedensellik analizi -GSYH Biiyiime Orant; -Dig Ticaret
(1975-2014)

Sahin, 2021 Tirkiye, Gliney Afrika, Panel Granger Nedensellik Analizi  -Dogrudan Yabanci Yatirimlar; -Ticari
Hindistan, Kolombiya, ve Westerlund Panel esbiitiinlesme  Agiklik; -GSYH Biiyiime Orani
Meksika testi

(1998-2019)

Karaca vd., Brezilya, Rusya, Hindistan, Westerlund Panel esbiitiinlesme -Dogrudan Yabanci Yatirimlar; -Ticari
2022 Cin, Giiney Afrika ve testi ve Emirmahmutoglu-Kose Agciklik; -GSYH Biiyiime Orani

Tirkiye (2011) Panel Nedensellik Testi

(1992-2019)
Giizel & Brezilya, Rusya, Hindistan, Panel Granger Nedensellik Analizi  -Dogrudan Yabanci Yatirimlar; -ihracat; -
Tiinsoy, 2023 Cin, Giiney Afrika ve Driscoll-Kraay Panel Regresyon Ithalat

Cumbhuriyeti ve Tiirkiye Analizi

(1992-2017)

Acaravcl & Tiirkiye Johansen esbiitiinlesme analizi, -Dogrudan Yabanci Yatirimlar; -ihracat; -

Akyol, 2017 (1998-2015) Granger Nedensellik Analizi Ithalat; -GSYH; Disa A¢iklik Orant

Kilig & Tirkiye ARDL Zaman Serisi Yontemi -Kisibasima GSYH; -Dogrudan Yabanci

Kizilkaya, 2023 (1990-2020) Yatirimlar; -Briit Sabit Sermaye Olusumu; -

Enflasyon

Ekinci, 2011 Tiirkiye Granger Nedensellik Testi -Dogrudan Yabanci Yatirimlar; -GSYH
(1980-2010) Biiyiime Orani; -Istihdam Orani

Kopriicii, 2017 Tirkiye Johansen Esbiitiinlesme Analizi -Kisibasina GSYH; -Dogrudan Yabanci
(1981-2013) Yatirimlar; -Beseri Sermaye; -Disa Agiklik

Orant; -Yurtigi Yatirimlar; -Yerlesik
Olmayanlarin Patent Bagvuru Sayist; -

Yurtici Yatirnmlarin GSYIH igindeki Pay1

Modern ekonomide artik yabanci iilkelere dogrudan yabanci yatirim enjekte etmekten ziyade dogrudan yabanci yatirimi
cekmeye yonelik onemli bir vurgu yapilmaktadir. Bu, iyi isleyen bir finansal piyasanin dogrudan yabanci yatirimlarin
biiylime tizerinde olumlu bir etkiye sahip olmast i¢in 6nemli bir 6n kosul oldugu anlamina gelmektedir. Dogrudan yabanci
yatirim ¢ikislar1 aracilifiyla sirketler operasyonlarini genisletebilir ve uluslararasi veya bolgesel ¢esitlendirme olarak

bilinen seye girisebilirler (Azman-Saini vd., 2010; Akalpler & Adil, 2017).

Dogrudan yabanci yatirim ¢ikiglarinin ekonomik biiylime tizerindeki etkisine iliskin ampirik ¢alismalar bulunmaktadir.
DYYO’larin ekonomik biiyiime tizerinde olumlu etkisini sunan birgok ¢alisma mevcuttur. Ameer ve Xu (2017), dogrudan
yabanci yatirim ¢ikislarinin zaman serilerini kullanarak yaptiklart ampirik analiz sonucunda gelismekte olan iilkelerin
ekonomik biiylimesine olumlu bir etki sundugunu tespit etmislerdir. Dogrudan yabanci yatirim girisleri gelismis tilke
ckonomileri agisindan farklilik gostermektedir. Diger taraftan, dogrudan yabanci yatirim giris ve ¢ikislari ise gelismekte
olan iilke ekonomileri agisindan olumlu bir etki sunmaktadir (Ahmed & Ibrahim, 2019). Dogrudan yabanci yatirim

cikislarinin az sayida gelismekte olan {ilkeyle sinirli olmasina ragmen, diger gelismekte olan {ilkelerin de destekleyici bir
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uluslararasi ortam ve uygun i¢ politikalarla sermaye ihracatg¢isi haline gelebilir (Bano & Tabbada, 2015).

Literatlir taramasinin Ozetine gore, dogrudan yabanci yatinm giris ve g¢ikiglarmin tiimii ekonomik biiylimenin
belirleyicileridir ve onu dnemli 6lgiide etkilemektedir. Sasirtici bir sekilde, dogrudan yabanci yatirim ¢ikiglarinin ana
iilkeler lizerindeki potansiyel makroekonomik etkisine iligkin ¢aligmalar azdir, ¢iink{i mevcut literatiir esas olarak firma ve
endiistri diizeyinde makroekonomik verileri kullanan analizlere odaklanmistir. Ancak dogrudan yabanci yatirimlar ile
ekonomik biiyiime arasindaki iliskiye 6zellikle makroekonomik diizeyde olan arastirmalar sinirhidir. Dolayisiyla bu
calismanin katkis1 bu gostergeler arasindaki dinamik iliskinin incelenmesidir. Ayrica Johansen es biitiinlesme modelini
kullanarak Tiirkiye i¢in bu makro diizeydeki gostergeler arasinda var olan egbiitiinlesmeyi 1984-2022 dénemi igin
ampirik olarak inceleyerek; uzun donemde degiskenler arasindaki katsayilarin hangi yonde ve hangi diizeyde

etkilendiklerini FMOLS, DOLS ve CCR tahmincileri ile tahmin edilecektir.
3. VERI SETi VE YONTEM

Bu arastirma, Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatirim ve ticari agikligin ekonomik biiylime {izerindeki uzun doénemli
etkilerini aragtirmaktadir. Ampirik modellerin analizi, dogrudan yabanci yatirim ¢ikisi verilerinin baslangic yili dikkate
alinarak 1984-2022 donemine iliskin yillik zaman serisi verilerine dayandirilmaktadir. Verilerin tiimii Worldbank
Development Indicators (WDI) veri tabani kullanilarak elde edilmistir. Tablo 2, incelenen degiskenlerin tanimini

sunmaktadir.

Tablo 2: Degisken Ag¢iklama

Degisken Aciklama Veri Kaynagi
GDP GSYH (current US$) WDI
DYYi Dogrudan yabanci yatirim, net girisler (BoP, current USS) WDI
DYYO Dogrudan yabanci yatirim, net ¢ikiglar (BoP, current USS$) WDI
TA Ticari agiklik orani WDI

Bu aragtirma, Tirkiye’de dogrudan yabanci yatirnm ve ticari agikligin ekonomik biiylime iizerindeki uzun doénemli
etkilerini arastirmaktadir. Bu amaca ulasmak ve uzun dénemde katsyilarin yoniinii takip etmek i¢in, Cao ve Hsu (2020)
tarafindan gercgeklestirilen model dikkate alinmistir. Ampirik aragtirma i¢in benimsenen ekonometrik model su sekilde

ifade edilmektedir:
GDPtz f(DYYIt, DYYOt, TAt) (1)
INogGDP= a + BilogDYYI; + B2logDYYO: + Bslog T A (2)

Burada, DYY, giincel ABD Dolar1 cinsinden ifade edilen dogrudan yabanci yatirim giris ve ¢ikislarinin degeriyle dlgiilen
DYYI ve DYYO olarak ayrilmistir. Ticari agiklik, giincel ABD Dolari cinsinden ifade edilen toplam ihracat ve ithalat
degerlerinin GSYIH’e béliinmesi ile sunulmustur. Ekonomik biiyiime, gercek yillik GSYTH degerleri ile sunulmaktadir.

Diger taraftan, o sabit terimdir ve p’lar egim parametreleridir.

Johansen es biitlinlesme testi biitiin degiskenlerin ayni1 dereceden [I(1)] duragan oldugu ve zaman serilerinde ¢ok sik
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kullanilan testler arasinda yer almaktadir. Zaman serisinin kullanildig1 bu ¢alismada da serilerin timii I(1) seviyesinde
duragan oldugundan dolay1 degiskenler arasindaki uzun dénemli iliskinin varlig1 Johansen (1988) es biitiinlesme testi ile
smanmustir. Bu test, Engle-Granger testiyle karsilastirilabilecek seriler arasindaki esbiitiinlesme iligkilerinin sayisinin test
edilmesine olanak saglar. Ileriye tasinan hatadan kaynaklanan sorunlar1 asmak icin serideki birkag esbiitiinlesme &rnegini
tespit etmek, Johansen testinin benzersiz bir 6zelligidir. Bu testin birincil kosulu, modeldeki tiim degiskenlerin I(1)’de
duragan olmasi gerekmektedir. Ancak Johansen (1995), degiskenlerin 6n testinin I(0) ve I(1)’de duragan gosterip
gostermemesinin konu dist oldugunu belirtmistir (Johansen, 1988; Johansen & Juselius, 1990). Bu, duragan degiskenin
belirledigi esbiitiinlesme vektorii araciligiyla ortaya cikacaktir (Pesaran vd. 1995; Pesaran vd. 2001). Johansen
esbiitiinlesme yonteminde vektorlerin anlamliligr icin kullanilan Trace (Virqce) Ve Max-Eigenvalue (ypqy) test

istatistiklerinin denklemleri su sekildedir (Chontanawat, 2020:662):
Atrace=-T. XizaIn (1 = 24;) ®)
Atmax=-T. 1IN (1 = Aryq) (4)
Bu test istatistikleri i¢in olusturulan hipotezler ise asagidaki sekildedir:
Trace test istatistigi i¢in; Ho: r <19, Hi: r> 1o+l
Max-Eigenvalue test istatistigi i¢in; Ho: r = ro, Hi: r = ro+1

Ai, hesaplanan matristen elde edilen Ongoriilebilir sirali 6zdegeri belirtir ve T, diizeltilmis gecikmeli godzlemlerin
boyutudur. Esbiitiinlesme vektoriiniin genel ikamenin aksine r’den kiigiik veya esit oldugunu tespit eden sifir hipotez testi,
izleme istatistigi ile yapilir. Olast korelasyon vektoriiniin sayisinin, r+1 olast uzun vadeli korelasyon vektoriiniin

ikamesine kars1 r oldugu test, maksimum 6zdeger ile elde edilir (Olorogun, 2023:8).

Pedroni (2000), ilk olarak esbiitiinlesik degiskenler i¢in etkili sonuglar saglayan kalinti bazli bir test olan FMOLS
regresyon teknigini gelistirmistir. Ayrica FMOLS, 6rneklem buytkligi kiigiik oldugunda giivenilir bir tahmin olarak
kabul edilir. Hamit-Haggar (2012) degiskenler arasindaki igsellik ve seri korelasyon sorunlarini ortadan kaldirmistir.
Stock ve Watson (1993), ise DOLS tahmini gelistirmistir. DOLS tahmincisi, FMOLS tahmincisine gére daha iyi sonuglar
saglar ve regresorleri arasindaki korelasyonu ortadan kaldirr (Kao & Chiang, 2000:181). Seriler arasinda
esbiitlinlesmenin kurulmasi, modeldeki tiim degiskenlerin uzun donem katsayilarinin tahmin edilmesini gerektirmektedir.
Bu nedenle, bu ¢alisma, degiskenler arasindaki esbiitiinlesme iligkisinin boyutunu arastirmak i¢in tamamen degistirilmis
siradan en kii¢lik kareler (FMOLS), dinamik siradan en kiiglik kareler (DOLS) ve kanonik esbiitiinlesme regresyonunu

(CCR) arag olarak benimsemistir.

3.1. Bulgular
Birim kok testi verilerde duraganligin varligini bulmak icin kullanilir. Artirilmis Dickey Fuller Testi (ADF) ve Phillips-
Perron Testi (PP), degiskenlerdeki (logGDP, logDYYI, logDYYO ve logTA) duraganlik durumunu dogrulayan birim kok

testi i¢in yapilmaktadir. ADF ve PP Testinin sonucu Tablo 3’te sunulmaktadir.
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Tablo 3: Birim Kok Testleri

Degiskenler ADF Test Phillips-Perron Test
Diizeyde Birinci Farkta Diizeyde Birinci Farkta
logGDP t-Istatistigi t- Istatistigi t-Istatistigi t- Istatistigi
-1.7354 -6.2974 -1.7354 -6.2935
(0.4059) (0.0000%***) (0.4059) (0.0000%***)
logDYYI t- Istatistigi t- Istatistigi t- Istatistigi t- Istatistigi
-1.6096 -6.0718 -1.6273 -6.0806
(0.4680) (0.0000***) (0.4592) (0.0000***)
logDYYO t- Istatistigi t- Istatistigi t- Istatistigi t- Istatistigi
-2.4510 -8.1110 -2.4316 -9.3834
(0.1353) (0.0000***) (0.1402) (0.0000***)
logTA t- Istatistigi t- Istatistigi t- Istatistigi t- Istatistigi
-0.3992 -5.8805 0.03733 -6.0230
(0.8992) (0.0000***) (0.9791) (0.0000***)

Not: (*)%10 diizeyinde anlamli; (¥*)%5 diizeyinde anlamli; (¥***) %1 diizeyinde anlamli.

Birim Kok Testi, sahte regresyonu dnlemek ve degiskenler arasindaki esbiitiinlesmeyi bulmak i¢in kullanilan bir aragtir
ve bu amagla Artirillmis Dickey-Fuller ve Phillips-Perron Testi Testi yapilir. ADF ve PP Testinin sonucu tabloda
gosterilmektedir. Her iki birim kok testi, tiim degiskenlerin diizeyde duragan olmadigini ancak %1 anlamlilik diizeyinde
birinci farkta duragan goriindiigiinii dogrulamaktadir, bdylece seriler I(1) diizeyine goére entegre edilmis olup birim

koklerin varligina isaret etmektedir.

Tablo 4: En Uygun Gecikme Uzunlugu

K FPE AIC sC HQ

0 1.18e-05 0.006163 0.182109 0.067573

1 1.52e-07* -4.355155* -3.475422% -4.048104*
2 1.97e-07 -4.132101 -2.548582 -3.579410
3 2.46-07 -4.003130 -1.715825 -3.204799

Not: * kriter tarafindan segilen gecikme sirasini gosterir

Esbiitiinlesme test prosediiriinden 6nce, esbiitiinlesmenin varliginin tespitinin analiz edilebilmesi i¢in en uygun gecikme
sayisinin  secilmesi gerekmektedir. Bu siirecte, VAR igin optimal gecikme uzunlugu kriterlerinin belirlenmesi
gerekmektedir. Optimum gecikme uzunlugu sonucu Tablo 4’te gosterilmektedir. Tabloda birden fazla se¢im kriteri
bulunmaktadir. Optimum gecikme uzunlugunun se¢iminde Akaike bilgi kriterleri (AIC), Schwarz kriteri ve Hannan-

Quinn kriteri uygulanmistir. AIC, SC ve HQ’ya gore optimal gecikme uzunlugu 1°dir.
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Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial
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Grafik 1: AR Roots Grafigi
Grafik 1’de AR Roots grafigi sunulmustur. Grafikte gosterildigi gibi modelde karakteristik polinomlarin ters kokleri
dairenin i¢inde yer almaktadir. Bu karakteristik polinomlarin ters koklerinin daire i¢cinde olmast VAR Modelinin duragan

bir model oldugunu gdstermektedir.

Tablo 5: Tanisal Testler

Test Otokorelasyon (LM-ist.) Heteroskedasite (y-Ist.) Normallik (JB-ist.)
Statistic 1.2725 186.9442 9.2606
Prob. 0.2419 0.0713 0.3208

Tablo 5’te modele ait tanisal testler sunulmustur. VAR modeline ait sonuglarindan elde edilen olasilik degeri %5 ten
biliylik oldugundan dolayr modelde Otokorelasyon sorununun olmadigi goriilmektedir. VAR modellerinin temel
varsayimi, artik terimlerin varyansinin zaman iginde sabit kalmasi gerektigidir; bu nedenle, White testinin uygulanmasi
yoluyla degisen varyansliligin kontrol edilmesi gerekmektedir. Elde edilen bulgulara gore olasilik degeri %5 Onem
diizeyinden biiyiik oldugu i¢in modelde degisen varyans sorununun olmadigi belirlenmistir. Diger taraftan, Jarque-Bera

test istatistiginin sonuglari, VAR modelindeki ortak hatalarin normal dagildigini géstermektedir.

Iktisat teorisine gore, finans ve biiyiime gibi belirli alt degiskenlerin uzun vadede ortaklasa etkilenmesi beklenmektedir.
Ancak ekonomide yasanan ongoriilen ya da ongoriilemeyen kosullar bu degiskenlerin dengeden uzaklagmasina neden
olabilmekte; dolayisiyla ekonomik gii¢lerin veya hiikiimetin miidahalesinin dengeyi yeniden saglamasi beklenmektedir.
Johansen Egbiitiinlesme testi, degiskenler arasinda uzun dénemli bir iligkinin olup olmadigini analiz etmek i¢in kullanilir.
Iki veya daha fazla degisken arasinda uzun donemli denge iliskisi mevcut oldugunda esbiitiinlesmenin gerceklestigi

sOylenmektedir (Okafor vd., 2021:267).
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Tablo 6: Johansen Es Biitiinleme Testi

Eigen Value Trace Statistic 5% Critical Value Prob.
0.834079 96.00152 47.85613 0.0000*
0.568789 34.92928 29.79707 0.0117*
0.160639 6.329947 15.49471 0.6565
0.010999 0.376054 3.841466 0.5397

Eigen Value Max. Eigen Statistic 5% Critical Value Prob.
0.834079 61.07224 27.58434 0.0000*
0.568789 28.59933 21.13162 0.0037*
0.160639 5.953893 14.26460 0.6191
0.010999 0.376054 3.841466 0.5397

Not: * sifir hipotezinin 0,05 diizeyinde reddedildigini gdsterir. **MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p degerleri

Tablo 6°da Trace ve Max. Eigen Istatistikleri kullanilarak yapilan esbiitiinlesme testinin test sonucu tablo halinde
gosterilmistir. Bulgular degiskenler arasinda uzun donemli iliski dengesinin varligini gostermistir. Bu, test edilen
degiskenler arasinda yiizde 5 anlamlilik seviyesinde bir esbiitiinlesme denkleminin mevcut oldugu anlamina gelmektedir.
Dolayisiyla degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisinin varhigimni belirten alternatif hipotez bunun sonucunda kabul
edilmistir. Buna karsilik sifir hipotezi yiizde 5 anlamlilik diizeyinde reddedilmistir. Dolayisiyla logGDP, logDYY],
logDYYO ve logTA arasinda uzun vadeli denge iligkileri mevcuttur.

Tablo 7: FMOLS, DOLS ve CCR Yontemi ile Katsay1 Tahmini

Degisken Katsay1 Standard Hata t-Istatistigi Olasiik
FMOLS
logDYYI 0.408001 0.042870 9.517206 0.0000
logDYYO 0.027784 0.017333 1.602971 0.1182
logTA 0.524688 0.251094 2.089610 0.0442
C 6.597770 0.337964 19.52213 0.0000
DOLS
logDYYi 0.428861 0.038554 11.12358 0.0000
logDYYO 0.012850 0.019931 0.644694 0.5255
logTA 0.634363 0.284261 2.231624 0.0357
C 6.349965 0.358476 17.71379 0.0000
CCR
logDYYi 0.411404 0.045668 9.008549 0.0000
logDYYO 0.024767 0.018930 1.308322 0.1995
logTA 0.570448 0.273432 2.086253 0.0445
C 6.514130 0.366825 17.75812 0.0000

Tablo 7, dogrudan yabanci yatirim girisleri, dogrudan yabanci yatirim ¢ikislar1 ve ticari agiklik oraninin Tirkiye
ekonomisinin bilylimesi iizerindeki etkisinin esbiitiinlesme sonucunu gdstermektedir. FMOLS katsayisina gore ekonomik
biiyiime; logDYYI %]1 oraninda arttiginda %0,40 ve logTA %] arttiginda %0.52 artmaktadir. DOLS katsayisina gore
ekonomik biiyiime; logDYYI %! oraminda arttiginda %0.42 ve logTA %] arttiginda %0.63 artis gdstermistir. CCR
katsayisina gore ekonomik biiyiime; logDYYI %1 oraninda arttiginda %0.41 ve logTA %1 arttiginda %0.57 artis
gostermektedir. Diger taraftan dogrudan yabanci yatirim ¢ikislarinin (logDDYO); FMOLS, DOLS ve CCR katsay1
tahmincilerine gére uzun déonemde ekonomik biiylime {izerinde pozitif yonde ancak istatistiksel olarak anlamli bir etkiye

sahip olmadig tespit edilmistir.

Sonuglar birlikte degerlendirildiginde ekonomik biiyiimede, dogrudan yabanci yatirim girigleri %1 oraninda arttiginda,

FMOLS, DOLS ve CCR katsayilarinda %0.40, %0.42 ve %0.41 yani kisaca ortalama 9%0.41 oraninda ve ticari acgiklik
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oraninda meydana gelecek %1 artis karsisinda %0.52, %0.63 ve %0.57 yani ortalama %0.57 oraninda artis meydana
getirdigi tespit edilmistir. Bu sonuglara gore, Tiirkiye’de 1984-2022 doneminde incelenen degiskenler arasinda ekonomik
biiyiimeyi en ¢ok ticari aciklik orani etkilerken; onu dogrudan yabanci yatirim girisleri takip etmistir. Ozetle, ticari agiklik
orani ve dogrudan yabanci yatirim girisleri Tiirkiye ekonomisini olumlu yonde etkilemektedir. Diger taraftan dogrudan
yabanci yatirim ¢ikiglar1 ayni sekilde Tiirkiye ekonomisinin ekonomik faaliyetleri iizerinde pozitif ve dnemsiz bir etkiye

sahip oldugunu gostermektedir.

Es biitiinlesme testi sonuglari, seriler arasindaki uzun vadeli baglantiy1 ifade ettiginden, calismada, Tiirkiye’de GSYIH,
dogrudan yabanci yatirim girisleri, dogrudan yabanci yatirim ¢ikislar: ve ticari agiklik oran1 degiskenleri arasindaki kisa
vadeli dinamik bagi belirlemek icin Vektor Hata Diizeltme Modeli (VECM) kullanilmigtir. Dolayisiyla, VECM sonuglari

Tablo 8’de sunulmustur. Degiskenler arasinda tespit edilen normalize edilmis vektor su sekilde yazilabilir:
GDP= 0.0360 - 0.0274GDP¢.1 — 0.0393FDl.; + 0.0062FDOr.1 — 0.4141T A1

Tablo 8: VECM(1) Hata Diizeltme Modeli Tahmin Sonuglar1 (Model 3)

Degisken Katsay1 St. Hata t-degeri

D(ECT) -0.4157 0.1152 -3.6084**
D(GDP) -0.0274 0.1828 -0.1501
D(FDI) -0.0393 0.0558 -0.7056
D(FDO) 0.0062 0.0123 0.5092
D(TA) -0.4141 0.2720 -1.5223
C 0.0360 0.0116 3.0910

Not:***051, **945 ve *9410 diizeyinde anlamhlik diizeyi ve t>IzI olasihg1 temsil eder.

Hata diizeltme terimi negatif katsayiya sahiptir ve istatistiksel olarak anlamlidir. Bu da dogrudan yabanci yatirim girigleri,
dogrudan yabanci yatirim ¢ikislar1 ve ticari agikligin Tiirkiye’de ekonomik biiyiimeyi destekledigini gostermektedir.
Ancak, ECT’nin degisim hiz1 0.415°tir, bu da kisa donemden uzun doneme dengeye gegislerin her yil %41.5 oraninda

diizeltildigini gostermektedir.

3.2. Tartisma ve Politika Onerileri

Caligmadan elde edilen ekonomik biiylime-dogrudan yabanci yatinm girisine iliskin bulgular, Tiirkiye 6rnegi iizerine
yapilan Yilmaz vd (2011), Kopriicii (2017), Agir ve Rutbil, (2019), Bakirtag ve Alpdogan (2020), Azizov vd. (2023)
caligmalar1 destekler niteliktedir. Diger taraftan dogrudan yabanaci yatirimlarin ekonomik biiylime iizerine etkisini Irak’ta
2006-2015 donemini inceleyen Ali ve Jameel (2021), Viyetnam ekononmisini inceleyen Nguyen (2022), Avrupa
Birliginin gelismekte olan iilkelerini inceleyen Burlea-Schiopoiu vd. (2023), Nepal 6rnegi {izerinden inceleyen Dahal vd.
(2024) ile benzer sonuclar elde edilmistir. Ticari agiklik oranmin ekonomik biiyiime {lizerindeki etkisinin istatistiksel
olarak anlamli ve pozitif etkiye sahip oldugu tespit edilmistir. Yani uluslararas1 ticaretin tesviki ile ticari agiklik
oranindaki artig ekonomik biiylimenin artisina katki sunacaktir. Bu bulgu; Tiirkiye 6rnegi lizerine yapilan Atgiir (2019),
Bulus (2022), Cetin vd. (2023), Ulker (2023), Yags (2024) calismalar: ile benzerlik gdstermektedir. Ayrica, ticari
acikligin ekonomik biiyiime iizerine etkisini Gana ekonomisi iizerinde inceleyen Duodu ve Baidoo (2020), se¢ilmis 6 asya
iilkesi i¢in aragtiran Nguyen ve Bui (2021), Gana ve Nijerya lilkelerini ele alan Oppong-Baah vd. (2022) calismalarin

desteklemektedir.
Tiirkiye’nin ekonomik gelisimi derinlesmeye devam ettikge, yabanci yatirimlar belirli endiistrilerde daha fazla
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yogunlagmaktadir. Diger taraftan, dogrudan yabanci yatirimlarin Tiirkiye’nin GSYIH biiyiimesi iizerinde acik¢a olumlu
etkisi vardir ve bu, ge¢mis birka¢ calismayla kanitlanmistir. Ornegin, Tiirkiye ekonomisi verileri kullanilarak, dogrudan
yabanci yatirim artisinin verimliligi artirarak ekonomik biiylimeye yardimei olabilecegi bulunmugtur (Acaraver & Akyol,
2017). Tirkiye’de sermaye girislerini ve yatirimlari artirmak amaciyla, dogrudan yabanci yatirim girislerinde tiretim,
altyap1 ve finans yatirimlar1 tesvik edilmektedir. Diger taraftan Tiirkiye’nin ekonomik yapilanmasinin yeniden giindeme
geldigi bu donem ile birlikte ekonomik yapry1 iyilestirmek i¢in dogrudan yabanci yatirimlarin dogru sekilde nasil
kullanilacag1 ve ekonomik kalkinmanin yatirima bagimliliginin nasil azaltilacagi daha da 6nemli hale gelmistir. Diger
taraftan ticari aciklik katsayisinin pozitif olmasi, kapsamli ticari agikligin siirdiiriilebilir ekonomik biiyiime i¢in hayati

onem tasidigini gostermektedir.

Caligma, ticari agikligin Tiirkiye’deki ekonomik biiylimenin 6nemli bir belirleyicisi oldugu sonucuna varmistir. Diger
taraftan calisma, dogrudan yabanci yatirnm ¢ikiglarmin Tiirkiye’de ekonomik biiylimenin 6nemli bir belirleyicisi
olmadigimi tespit etmistir. Ticari agiklik, yerli ve yabanci yatirimcilarin is iliskileri kurmasi i¢in aralarindaki bagin
giiclendirilmesi agisindan hayati oneme sahiptir. Sadece ticari agikligin ve dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik
biliylimeyi tesvik etmeyecegi, ayni zamanda pazar biiyiikligii, doviz kuru, insan sermayesi, altyapi vb. gibi diger

degiskenlere de bagli olmasi tiim yatirimcilar igin 6nemli olabilmektedir.

Bu nedenle, bu ¢aligmanin bulgularinin bazi énemli politika ¢ikarimlart bulunmaktadir. Uzun dénemde dogrudan yabanci
yatirim giriglerinin, GSYH nin istikrarli bir biiylime oranini siirdiirmek i¢in uygun politikalara daha fazla vurgu yapilmasi
gerektigini sunmaktadir. Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatinmlarin yapildigr oncii sektorler sirasiyla finans, imalat ve
enerji olarak siralanabilir. Bu kapsamda Tiirkiye’deki politika yapicilar, saglam makroekonomik durus i¢in gereken
politikalar tesvik etmeli, imalat sanayisine yonelik altyap1 gelistirmeli, finans sektoriinii daha da liberallestirmeli ve
Tirkiye’de saglam uluslararasi ticaret ve yabanci yatirimin sorunsuz kullanimi igin bir ortam saglamalidir. Son olarak
hiikiimet, dogrudan yabanci yatirim girislerine yonelik atilacak adimlarin adil ve etkili bir sekilde kullanilmasini

saglamalidir.

Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatirim ¢ikiglariin ekonomik biiylime {izerinde anlamli bir etkiye sahip olmadigi
gbzlemlenmistir. Bu dogrultuda, dis yatirimlarin yapilmasinda sektdrlerin, yatirnm yapilacak olan iilkelerin ve bdlgelerin
seciminde daha dikkatli olunmalidir. Tiirkiye’nin dis yatirnm kapsaminda ana hedef bdlgesinin hem disiik iicret
avantajlar1 hem de liretim maliyetlerinin minimum diizeye indirilmesi agisindan 6nem arz etmektedir. Diger taraftan, Tiirk
isletmelerinin yliksek getiri potansiyeli saglayan gelismis sektorlere daha fazla agilmalarinin tesvik edilmesi, dogrudan

yabanci yatirim ¢ikislariin Tiirkiye ekonomisi lizerinde tamamlayici bir etkisi olabilir.

Uluslararasi ticaretin Tiirkiye’nin ekonomik bilylimesinde 6nemli bir rol oynadigi agiktir. Bunun anlami, Tiirkiye’nin
uluslararas: ticaretten daha fazla yararlanabilmesi igin {ilkede dis ticareti tesvik stratejilerine devam etmesi gerektigidir.
Komsu tilkelerle ikili ticaretin artabilmesi i¢in ticaret ve tarife engellerinin azaltilmasi ve ticaret engellerinin gevsetilmesi
gibi serbest ticaret politikalari uygulanabilir. Altyapinin gelistirilmesi dis ticaretin yani sira kesintisiz dogrudan yabanci
yatirim girislerinin saglanmasini da kolaylastirabilir. Diger olasi ¢éziimler arasinda vergi iadesi/indirim ve iade 6demeleri

gibi ihracata yonelik tesviklerin artirtlmasi olabilir.
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Tiirkiye i¢in bulunan sonuglar genellestirilebilir ve dogrudan yabanci yatirimlarn ¢ekme ve ticaretin serbestlestirilmesi

konusunda ortak bir deneyimi paylasan diger gelismekte olan tilkelerle karsilastirilabilir.
SONUC

Bu makale, Tiirkiye'nin 1984-2022 donemine ait yillik zaman serisi verilerini kullanarak dogrudan yabanci yatirim,
uluslararas: ticaret ve ekonomik biiyliime arasindaki uzun dénemli esbiitiinlesme iliskisinin varligini arastirmaktadir.
Calismada uzun donemli es biitiinlesmenin varligini arastirmak amaci ile Johansen Egbiitiinlesme yontemi belirlenmis
olup; bagimsiz degiskenlerin Tiirkiye’nin uzun donemde ekonomik biiyiimesine hangi yonde ve ne derecede etki ettigini
belirlemek i¢in ise FMOLS, DOLS ve CCR katsay1 tahmincileri kullanilmistir. Elde edilen bulgular sonucunda, dogrudan
yabanci yatirim ve uluslararasi ticaretin uzun vadede GSYIH biiyiimesi iizerindeki potansiyel etkilerine dair kanitlar

bulunmustur.

Caligmada Tirkiye’deki dogrudan yabanci yatirimlar, uluslararasi ticaret ve ekonomik faaliyetlere iliskin ¢esitli
kavramsal konular tartigilmigtir. Ayrica dogrudan yabanci yatirimlar, uluslararasi ticaret ve ekonomik biiylimeye iliskin

yapilan bazi ampirik ¢aligmalar da gézden gecirilmistir.

Bu calisma, DYYI, DYYO, ticari aciklik ve ekonomik biiyiime arasindaki uzun donemli iliskilerin daha iyi anlasiimasiyla
ilgili literatiire katkida bulunmaktadir. Yapilan analizler sonucunda, uluslararasi ticaret ve dogrudan yabanci yatirim
girislerinin Tiirkiye’deki ekonomik faaliyetlerin 6nemli bir belirleyicisi oldugu sonucuna varilmistir. Elde edilen bulgular,
dogrudan yabanci yatirim girisleri, uluslararasi ticaret ile ekonomik biiylime arasindaki iliski ekonomi teorisi ve literatiir
beklentilerinin paralelinde pozitif katsay1 ve %5 onem diizeyinde anlamli sonuglar sunmaktadir. Tiirkiye son birka¢ on
yilda istikrarli bir ekonomik biiyiime yasadigindan ve dogrudan yabanci yatirim hacminde dalgalanmalar yaganmasina
ragmen artig trendi kapsaminda yer aldig1 i¢in dogrudan yabanci yatirim girisleri ve uluslararasi ticaret iilkenin ekonomik

bliylimesine olumlu yonde katki sunmaktadir.

ETIK BEYAN VE ACIKLAMALAR

Etik Kurul Onay Bilgileri Beyani

Caligma, etik kurul izni gerektirmeyen bir ¢aligmadir.
Yazar Katki Orani Beyani

Yazarin katkist %100°diir.

Cikar Catismast Beyani

Calismada potansiyel bir ¢ikar catismasi bulunmamaktadir.
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