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Oz

Tiarkiye'de, 24 Ocak 1980 kararlari ile disa agik, ihracata dayali bliyiime stratejisi ve liberallesme
politikalart uygulanmaya baglanmistir. Bu stratejiye uygun olarak 1980’li yillarda sermaye hareketlerinin
serbestlestirilmesi ve diinya ekonomisine entegre olma c¢abalari artmis, yapilan diizenlemelerle mal ve
sermaye hareketlerinin 6ntindeki kisitlamalar azaltilmistir. Tiarkiye’de yatirimlarin finansmani igin i¢
tasarruflar yetersiz kalmakta ve yeterli sermaye birikimi saglanamamaktadir. Finansman agig1 olan diger
Ulkeler gibi Turkiye’de bu ihtiyacini Glke disindan karsilamaya ¢alismaktadir. Gelismekte olan dlkeler icin
dogrudan yabana yatirimlar énemli ve avantajli bir dis finansman kaynagidir. Ayrica kalkinma, refah ve
yeni teknolojilerin icadini dogrudan etkileyen sanayi sektorl, ekonomik biytimenin lokomotifi
konumunda olmasindan dolayi (lkeler igin kritik &neme sahiptir. Tlrkiye’de sanayi sekt6riine yapilacak
dogrudan yabanca yatirimlar sanayilesmenin ve kalkinmanin hizlanmasina, Gretimin ve verimligin
artmasina katki saglayacaktir. Tirkiye’de sanayi sektérinin retim faaliyetlerinde yillar itibariyle artis ve
azalislar sanayi Uretim endeksi ile dl¢tilmektedir. Bu calismanin amaci, Tirkiye’de tasarruflar ve dogrudan
yabanci yatirimlarin sanayi Gretim endeksi ile olan iliskisini ortaya koymaktir. Calismada kullanilan
degiskenler arasi iliskilerin analizinde ekonometrik yontem olarak Johansen esbutiinlesme testi ve uzun
doénem tahminlerde kullanilan FMOLS, DOLS ve CCR yontemlerinden yararlanilmistir. Esbltiinlesme
yontemine gore degiskenler arasinda uzun dénemli bir iliskinin oldugu dogrulanmaktadir. FMOLS, DOLS
ve CCR yontemlerinden elde edilen bulgular ise tasarruflar ve DYY’deki artisin sanayi Uretim endeksini
arttirdigi yoniindedir. Dolayisiyla sanayilesmeyi hizlandirarak, Uretim ve ihracat artigi ile ekonomik
blyimeyi gerceklestirmek icin tasarruflarin artirillmasi ve DYY’lerin 6éniindeki ekonomik, politik, sosyal ve
hukuki engellerin kaldirilmasi uygun olacaktir.
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THE RELATIONSHIP BETWEEN SAVINGS, FOREIGN DIRECT INVESTMENT AND
INDUSTRIAL PRODUCTION INDEX: THE CASE OF TURKIYE

With the January 24, 1980 decisions, Tirkiye started to implement an outward-oriented, export-oriented
growth strategy and liberalization policies. In line with this strategy, efforts to liberalize capital movements
and integrate into the world economy increased in the 1980s, and restrictions on the movement of goods
and capital were reduced through regulations. In Tirkiye, domestic savings are insufficient for financing
investments and sufficient capital accumulation cannot be achieved. Like other countries with financing
deficit, Turkiye tries to meet this need from outside the country. In addition, the industrial sector, which
directly affects development, prosperity and the invention of new technologies, is of critical importance
for countries as it is the engine of economic growth. Increases and decreases in the production activities of
the industrial sector in Tirkiye over the years are measured by the industrial production index. The aim of
this study is to reveal the relationship between savings and foreign direct investments and industrial
production index in Turkiye. In the analysis of variables used in the study, the Johansen
cointegration test was used as an econometric method and FMOLS, DOLS and CCR methods
used in long-term estimates were used. According to the cointegration method, it is confirmed that
there is a long-run relationship between the variables. The findings obtained from FMOLS, DOLS and CCR
methods are that the increase in savings and FDI increases the industrial production index. Therefore, it
would be appropriate to increase savings and remove economic, political, social and legal barriers to FDI
in order to accelerate industrialization, increase production and exports and achieve economic growth.
Keywords: Industrial Production, Savings, Foreign Direct Investment, Tarkiye

GiRIs

Ulkelerin temel hedeflerinden biri, strdiirilebilir ekonomik buytimeyi saglamak ve
toplumun refah seviyesini artirmaktir. Sanayi sektdrd, yarattigi katma deger ve diger sektorler
lizerindeki olumlu etkileriyle ekonomik kalkinmanin yani sira refah ve teknolojik gelisimin de
itici glici konumundadir. Bu dogrultuda, sanayi sektdérii ekonomik bliylime ve kalkinmanin

temel dinamiklerinden biri olarak degerlendirilmekte ve ekonomik gelisimin lokomotifi olarak
stratejik bir rol tGstlenmektedir.

Ekonomik alanda 1980 yilina kadar ithal ikameci sanayilesme politikalari izleyen Tirkiye’de
sanayilesme agisindan 24 Ocak kararlari énemli bir déniim noktasidir. Tirkiye, 24 Ocak 1980
kararlari ile disa agik, ihracata dayal biiyiime stratejisi ve liberallesme politikalari uygulamaya
baslamistir. Bu politika degisikliginin temel amaci, ekonomik istikrarsizhgr ortadan kaldirmak,
sanayilesme siirecini hizlandirmak, verimliligi ve rekabet gliciini yukseltmek, ayrica ihracati
tesvik ederek ekonomik blyliime ve kalkinmayi desteklemektir (Erkek, 2022: 161). Ancak, hayata
gecirilen yeni strateji ve politikalar, sanayilesme slrecinde beklenen basariyr saglayamamistir.
Turkiye'de sanayilesme, yapilan cesitli reformlara ve gosterilen cabalara ragmen, istenilen hizda
ilerleyememis ve beklenen dénisimu gerceklestirmekte yetersiz kalmuistir.

Sanayi, genel olarak hammadde ve yari mamul mallari, emek ve sermaye kullanarak
tasinabilir, kullanilabilir mamul maddelere dénistiiren Gretim faaliyetlerini kapsamaktadir.
Sanayi sektori; imalat sanayi, enerji ve madencilik olmak Uizere Ui¢ ana faaliyet koluna ayrilirken,
imalat sanayi hemen her Ulkede Uretim degeri ve istihdam hacmi bakimindan en biliyik paya
sahiptir. Imalat sanayi, son yirmi yilda (2002-2022) yillik ortalama %5,5 oraninda biiyiime
gosteren Tirkiye ekonomisinde biiylimenin en énemli destekleyicisi olmustur. imalat sanayi,
sanayi Uretimi degerinin yaklasik %86’sini1, katma degerin yine %86’sini ve istihdamin yaklasik
%95’ini olusturmugtur. Sanayi sektérinin 2002-2017 déneminde Gayri safi yurtici hasila
(GSYIiH) icerisindeki payi yaklasik %20 civarinda seyrederken, hizli bir gelismeyle bu oran 2022
yilinda yaklasik %27,1’e yiikselmistir (SHURA, 2024: 35-40). Bu degerler ekonomik biiylime ve
gelismeye sanayi sektoriinin katkisi agcisindan énemlidir.

imalat sanayi sektoriinde faaliyet gdsteren firmalar icin lretimin ve karlihgin artirilarak
sirdirdlebilirligin saglanmasi ve finansman kaynaklarina erisim olduk¢a énemlidir (Sezal, 2022:
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119). Tiarkiye’de yatinmlarin finansmani igin i¢ tasarruflar yetersiz kalmakta ve yeterli sermaye
birikimi saglanamamaktadir. Sanayi sektorinin ithalata bagimliligi ve tasarruflarin yetersizligi
finansman sikintilarina neden olmaktadir. Finansman a¢igi olan diger tlkeler gibi Tirkiye’de bu
ihtiyacini tlke disindan karsilamaya c¢alismaktadir. Tirkiye’de sanayilesme slrecinde 6nemli
asamalardan biri de 1980 yili bagindan itibaren Dogrudan Yabana Yatirimlar (DYY) tzerindeki
kisitlamalarin kaldirilmasi ve 1989 yilinda sermaye hareketlerinin serbest birakilmasidir (Barisik
ve Yayar, 2012: 54). DYY’ler gelismekte olan Ulkeler i¢cin dnemli ve avantajli bir dis finansman
kaynagidir. DYY, ¢ok uluslu firmalarin bir bagka tlkede, yeni bir fabrika veya tesis kurma, kurulu
bir fabrika veya tesisi satin alma, kurulus sermayesini artirma veya ortak olma biciminde yapilan
yatirnmlar olarak ifade edilmektedir. DYY’ler, portféy yatinmlari gibi gittikleri tlkelerde
meydana gelen herhangi bir olumsuzlukta tlkeyi hemen terk edemezler. Ayrica bu yatirimlar ev
sahibi tlkeye sermayeyi saglamak yaninda; teknik bilgi, ydnetim, Gretim ve pazarlama bilgilerini
transfer ederek, Uretimi, istihdami, ihracati ve ekonomik blyimeyi pozitif etkilemektedirler
(Sahin, 2010: 97). Turkiye’de sanayi sektoriine ydnelik gerceklestirilecek DYY sanayilesme
sirecinin hizlanmasina ve ekonomik kalkinmanin ivme kazanmasina 6nemli &lclide katki
saglayacaktir. Bu yatirimlar, Gretim kapasitesinin genislemesine, teknolojik yeniliklerin sanayiye
entegrasyonuna ve verimliligin artirilmasina olanak taniyacaktir.

Glniimiizde ekonomik blytmenin itici glici olan sanayi sektdrinin durumunu ve Uretim
faaliyetlerindeki degisimi gosteren; ekonomik gtiven endeksi, imalat kapasite kullanim orani ve
sanayi tretim endeksi (SUE) gibi cesitli endeksler gelistirilmistir. Tiirkiye’de sanayi sektériniin
{iretim faaliyetlerindeki yillar itibariyle artis veya azalislar, TUIK tarafindan aylik veriler olarak
hesaplanan SUE ile &lciilmektedir (Ko¢ vd., 2016: 43). Sanayi sektériniin esas durumunu
gosteren endeks arindirilmamis (mevsim ve takvim etkisinden arindirilmamis) SUE’dir ve
biiyime hesaplarinda arindirilmamis SUE dikkate alinmaktadir. Bu baglamda, ekonomik
biiylime ve toplumun refahini yakindan ilgilendiren tasarruflar, DYY’ler ve SUE’nin birbirleriyle
olan iliskisi énemli hale gelmektedir. Bu calismada, tasarruflar ve DYY’nin SUE ile iliskisi
Turkiye'ye ait 1986-2023 doénemi wverileri kullanilarak arastirilmaya caligilmugtir. Literatar
incelendiginde teorik ve ampirik olarak tasarruflar ve DYY’nin birlikte SUE ile iliskisini arastiran
calismaya rastlanmamistir. Bu ¢alismanin ayni zamanda literattire bu konuda katki saglayacagi
distintlmektedir. Calismada kullanilan tasarruflar ve DYY wverileri yillik ortalamalari ifade
ederken, aylik olarak hesaplanan arindirilmamis SUE degerlerininde yillik ortalamasi alinarak
analize dahil edilmistir. Ekonometrik yéntem olarak Johansen esbiitiinlesme testi ve uzun dénem
tahminlerde kullanilan Modifiye Edilmis Siradan En Kiiclik Kareler Yéntemi (Fully Modified
Ordinary Least Squares-FMOLS)”, “Dinamik Siradan En Kig¢tk Kareler Yoéntemi (Dynamic
Ordinary Least Squares-DOLS)” ve “Kanonik Esbltiinlesme Regresyonu (Canonical
Cointegrating Regression-CCR)” yéntemlerinden yararlanilmistir.

Calismanin izleyen béliminde, kullanilan degiskenlere iliskin aciklayici ve istatistiki bilgiler
sunulmaktadir. Sonraki bélimde konu ile yakindan ilgili literattir 6zeti yer alirken, ampirik analiz
béliminde calismada kullanilan veri seti, metodoloji, analiz ve bulgulara yer verilmistir.
Calisma, degerlendirme ve &nerilerin sunuldugu sonug bélimi ile sonlandirtimistir.

1. DEGISKENLERE iLiSKIN AGIKLAMALAR

Toplumun ekonomik agidan refah diizeyinin ylkseltilmesi ekonomik blyiime ve Giretim i¢in
gerekli yatirimlarin yapilmasina baghdir. Gerekli yatirimlarin yapilmasi ise &ncelikle yurtici
tasarruflar ve yetersiz kaldigi durumlarda dis tasarruflarla saglanabilmektedir. Yurtici tasarruflar,
yatirimlar icin gerekli olan en énemli fon kaynagidir. iktisat yazininda farkl gorisler olmakla
birlikte tasarruflar ekonomik bliyimenin kaynagl olarak kabul edilmektedir. DYY’ler ise
tasarruflarin yetersiz kaldig1 durumlarda ihtiya¢ duyulan yatirimlarin yapilabilmesi icin &nemli bir
aractir.
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1.1. Tasarruflar

Genel olarak harcanabilir gelirin tiketilmeyen kismint olusturan tasarruflar, sermaye
birikiminin temel kaynagidir. Ozellikle gelismekte olan Ulkelerde dusiik tasarruf oranlari bu
Ulkelerde tasarruf acigl sorununun yasanmasina neden olmaktadir. Tasarruflarin distik seviyede
gerceklesmesi ihtiyac duyulan yatirimlarin yapilamamasina (veya yetersiz yapilmasina) neden
olarak istihdamin, Gretimin, milli gelirin ve yeniden tasarruflarin diigmesine yol agmaktadir. Bu
kisir dong, Ulkelerin tasarruf aciklarini kapatmak icin kisa vadede dis tasarruflara basvurmalarina
neden olurken, orta ve uzun vadede tasarruflari artirict politikalarin uygulanmasina
yoneltmektedir (Baris, 2016: 40). Turkiye'de yatirnimlarin finansmani icin i¢ tasarruflar yetersiz
kalmakta ve yeterli sermaye birikimi saglanamamaktadir. Tablo 1’de Turkiye'de yillar itibariyle
tasarruf miktarlart bulunmaktadir. Ayrica, $ekil 1’den Turkiye’de tasarruflarin yillar itibariyle nasil
degistigi izlenebilir.

Tablo 1: Tiirkiye’de Yillar itibariyle Tasarruf Miktarlari

Yillar Tasarruflar Tasa}rruﬂar Yillar Tasarruflar Tasa]rruﬂar
(Milyon $) (GSYIH %'si) (Milyon $) (GSYIH 9%'si)
1986 29.061 38,4 2005 119.695 23,6
1987 21.075 24,2 2006 137.190 24,6
1988 25.832 28,4 2007 162.919 23,9
1989 27.935 26,1 2008 189.688 24,6
1990 32.679 21,7 2009 142.517 21,9
1991 28.021 18,6 2010 169.361 21,8
1992 29.194 18,3 2011 193.149 23,0
1993 33.402 18,5 2012 205.878 23.4
1994 23.767 18,2 2013 229.026 23,9
1995 33.202 19,6 2014 233.794 24,9
1996 39.561 21,8 2015 217.932 25,2
1997 38.910 20,5 2016 217.263 25,0
1998 71.003 25,7 2017 223.826 26,1
1999 55.946 21,8 2018 218.018 28,0
2000 58.710 21,4 2019 200.839 26,4
2001 43.418 21,5 2020 195.019 27.1
2002 53.942 22,5 2021 251.062 30,6
2003 64.976 20,7 2022 272.405 30,0
2004 91.205 22,3 2023 297.052 26,6

Kaynak: WB, 2025

Tablo 1'de Turkiye'de tasarruflarin 2000 yilina kadar istikrarsiz bir seyir izledigi ve dusiik
seviyelerde gerceklestigi gorilmektedir. Bu ddnemde tasarruflarin GSYIH igerisindeki orani
disme egilimindedir. 1986 yilinda %38,4 olan tasarruf/GSYIH orani 1994 yilinda %]18,2
diizeyine kadar dismusttir. 1990-2003 déneminde ise genellikle yatay bir trend izlemistir. 2001
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krizinin ardindan ylkselmeye baslayan tasarruf miktari, 2008 kiresel finansal krizi, 2015
Turkiye’'deki siyasi istikrarsizlik ve 2019 pandemi yillari disinda strekli artis g&stermigstir. 2004 yili
ile birlikte yavasta olsa yiikselme egilimine giren tasarruflar/GSYIH orani 2022 yilinda %30’a
kadar yukselmistir. Tablo 1 tasarruflar agisindan degerlendirildiginde Tuirkiye’de ekonomiyi
derinden etkileyen ulusal ve kiresel diizeyde ekonomik krizlerin yasandigi 1994, 1998, 2001,
2008 yillari, 2015 siyasi istikrarsizlik yili ve 2019-2020 pandemi déneminde tasarruflarin Snemli
miktarda dastigt anlasiimaktadir. Dolayisiyla Tirkiye ekonomisinde tasarruflarin, ekonomik
krizlerden, siyasi istikrarsizliklardan ve kiresel olaylardan énemli oranda etkilendigi s&ylenebilir.

Sekil 1: Tiirkiye’de Yillar itibariyle Tasarruf Miktarlarinin Degisimi
1.2. Dogrudan Yabana Yatirimlar (DYY)

I¢ tasarruflarin yetersiz kaldigi ve yeterli sermaye birikiminin saglanamadigi durumlarda
yatirimlarin yapilabilmesi ve ekonomik biiyiimenin gerceklestirilebilmesi icin en dnemli ara¢ dig
tasarruflardir. Ozellikle gelismekte olan iilkelerin i¢ tasarruf acigl bulunmakta ve finansal
sistemlerinin  yeteri kadar gelismemis olmasindan dolayr vyeterli sermaye birikimini
saglayamamaktadirlar (Onder, 2022: 37). Hizhi kiresellesmenin ekonomiler arasinda
butlinlesme ve sermayenin serbest dolagimini artirmasi bu ulkeler icin bir avantaj olusturmugstur.
Uluslararasi sermayenin serbest dolasimi, yurtici tasarruf yetersizligi bulunan {lkelerin bu
aciklarini kapatmalari ve ihtiyac duyduklari sermayeyi bulmalarinda etkili bir yéntem haline
gelmistir (Ayaydin, 2010). Yurt disindan llkeye dogru veya tllkeden yurtdisina dogru olan
sermaye hareketleri olarak tanimlanan uluslararasi sermaye hareketleri, portfdy yatirimlari ve
DYY biciminde olabilmektedir. DYY’ler baska bir llkede var olan sirkete ortak olma, sirketi
satinalma, gsirketle birlesme (sirket evliligi) veya yeni yatirimlarin yapilamasi biciminde
olmaktadir (Ozcag vd., 2019: 42). Ulkeler DYY aracilig ile ilave dis sermaye saglamanin yaninda,
yeni teknoloji transferi, know-how, istihdam ve Gretim artisi, yeni yonetim becerisi, pazarlama
katkist ve ihracat artist saglamayi hedeflemektedirler (Yukseler, 2006: 3). DYY’ler, portféy
yatirimlarina gére daha yavas karar verilen, daha secici davranilan, daha uzun vadeli olan, daha
uzun zamanda sekillenen ve herhangi bir olumsuzlukta Ulkeyi hemen terk edemeyen
yatirimlardir (Tirag, 2024: 306). Tirkiye de gelismekte olan bir Ulke olarak DYY’leri tlkeye
cekmek icin 6nemli caba sarf etmektedir. Tirkiye'ye gelen DYY’lerin yillar itibariyle degisimi
Tablo 2’de yer almaktadir. Ayrica, $ekil 2°den Turkiye’de DYY miktarlarinin yillar itibariyle nasil
degistigi izlenebilir.

Tablo. 2: Tirkiye’de Yillar itibariyle DYY Miktarlart

Yillar DYY DYY Yillar DYY DYY
(Milyon $) (GSYH %'si) (Milyon $) (GSYH %'si)
1986 125 0,17 2005 10.031 1,98
1987 115 0,13 2006 20.185 3,62
1988 354 0,39 2007 22.047 3,24
1989 663 0,62 2008 19.851 2,58
1990 715 0,47 2009 8.585 1,32
1991 810 0,54 2010 9.099 1,17
1992 844 0,53 2011 16.182 1,93
1993 678 0,38 2012 13.744 1,56
1994 608 0,47 2013 13.563 1,42
1995 885 0,52 2014 13.337 1,42
1996 722 0,40 2015 19.263 2,23
1997 805 0,42 2016 13.835 1,59
1998 940 0,34 2017 11.190 1,30
1999 783 0,31 2018 12.450 1,60
2000 982 0,36 2019 9.507 1,25
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2001 3.352 1,66 2020 7.675 1,07
2002 1.082 0.45 2021 12.895 1,57
2003 1.702 0.54 2022 13.666 1,51
2004 2.785 0,68 2023 10.951 0,98

Kaynak: WB, 2025

Tablo 2’ye gére 1986-2000 déneminde Turkiye’ye istenen diizeyde DYY girisinin olmadigl
gorilmektedir. Yatay bir seyir izleyen DYY/GSYIH orani dénem icinde en fazla %0,6’ya
¢tkabilmistir. 2001 ekonomik krizi sonrasi yapisal reformlarin gerceklestirilmesi ve sonrasinda
gerceklesen secimlerle birlikte siyasi istikrarin saglanmasi ekonominin toparlanmasina ve tlkeye
gelen DYY’lerin artmasina katki saglamistir. Ulkeye gelen DYY miktari 2001 yilinda yiikselmeye
basglamis ve tarihindeki en yliksek seviyeye 2007 yilinda ulasarak 22.047 milyon dolar olarak
gerceklesmistir. Bu donemde DYY/GSYIH orani da artarak %3,6’ya kadar yukselmistir. Ancak
ardindan yasanan kuresel kriz, araliklarla yasanan tlke ici ve disi olumsuzluklar ve pandemi
sureci tlkeye gelen DYY miktarinin dalgali bir seyir izlemesine neden olmugtur. Clinki yabanci
yatirimlar istikrarli ve giivenli ortamlari seven yatirimlardir. Ayrica bu dénemde DYY/GSYIH
oraninin ortalama %]1,5 etrafinda yatay bir seyir izledigi séylenebilir.
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Sekil 2: Tirkiye’de Yillar itibariyle DYY Miktarlarinin Degisimi

1.3. Sanayi Uretim Endeksi (SUE)

Bir tilkenin ekonomik biylmesinde itici glic konumunda bulunan sanayi sektéri, teknolojik
ilerlemenin yani sira kalkinma ve refah seviyesinin yiikselmesine dogrudan etki etmektedir. Ayni
zamanda, Uretim kapasitesini artirarak istihdami destekleyen ve yenilik¢i ¢dziimleri tesvik eden
sanayi sektord, kiresel ekonomi icinde stratejik bir dneme sahiptir. Bu sektoriin gelisimi,
uluslararasi rekabet glcini artirirken strdurilebilir ekonomik buylimeye de zemin
hazirlamaktadir. Ayrica, sanayi sektérli vyalnizca ekonomik buylmeye katki saglamakla
kalmayip, ayni zamanda tarim ve hizmetler sektdrlerini dénistiirme kapasitesine de sahiptir.
Uretim siireclerinde yenilik¢i teknolojilerin benimsenmesi ve yayginlastirilmasi sayesinde, sanayi
sektort diger sektdrlerin modernizasyonunu tesvik ederek verimliligin artirilmasina olanak
tanimaktadir. Bununla birlikte, sanayi sektéri teknolojik adaptasyonun en yiiksek oldugu
alanlardan biri olup, dijitallesme, otomasyon ve yapay zeka gibi ileri teknolojilerin entegrasyonu
ile strdurtlebilir kalkinmaya énemli katkilar sunmaktadir. (istikbal, 2022: 9).

Turkiye'de toplam ¢ikti icerisinde ortalama %20 civarinda paya sahip olan sanayi sektor,
GSYiH nin énemli bir énciil gdstergesi olarak kabul edilmektedir. Ozellikle imalat sanayinin SUE
icerisinde %80’nin lizerinde paya sahip olmasi sanayi sektoériiniin 6Gnemini artirmaktadir. Yurtici
tiketim ve ihracat yoluyla sanayi Uretimindeki artisin, hem tiketim talebine hem de faiz
oranlarina duyarlligi SUE’yi biiytime ile yakindan iliskili kilmaktadir (Pekcaglayan, 2021: 438).
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SUE, sanayi sektoriiniin durumunu gésteren ve sanayi Uretimindeki artis veya azaliglarin yillar
itibariyle karsilastirilmasina imkan saglayan bir gostergedir. TUIK tarafindan sanayi isyerinde
yapilan sanayi Uretim anketinden yararlanilarak hesaplan endeks aylik olarak yayinlanmaktadir.
Hesaplamaya dahil edilecek sanayi kuruluglar; imalat sanayi sektorl, gaz, buhar ve
iklimlendirme Gretim ve dagitim alt sektdri ve madencilik ve tas ocakgiligi sektdri olmak Gizere
U¢ alt kategoriye ayrilmaktadir (Kog¢ vd., 2016: 43). Endeks hesaplanirken belirli bir yil referans
olarak alinmakta ve referans yil bes yilda bir degistirilmektedir. Son referans yili olarak 2021
(2021=100) alinmistir (TUIK, 2025b). Sanayi tiretim endeksi, takvim etkisinden arindiriimus,
takvim ve mevsim etkisinden arindirilmis ve arindirilmamis olmak Uzere Ug¢ farkli sekilde
hesaplanmakta ve yayinlanmaktadir. Sanayinin esas durumunu gésteren endeks arindirilmamig
sanayi Uretim endeksidir. Tablo 3’te Tirkiye’de arindiriimamis SUE yillik ortalama degerleri
bulunmaktadir. $ekil 3°den Tiirkiye’de SUE’nin yillar itibariyle gelisimi izlenebilir.

Tablo 3: Tiirkiye’de Sanayi Uretin Endeksinin Yillara Gére Degisimi

Yillar SUE Yillar SUE Yillar SUE

1986 17,9 1999 30,6 2012 61,9

1987 19,8 2000 32,5 2013 66,0
1988 20,6 2001 29,7 2014 69,9
1989 21,2 2002 32,5 2015 74,2

1990 23.3 2003 35,3 2016 76,7
1991 24.0 2004 38,8 2017 83,6
1992 25,1 2005 44,2 2018 84,5

1993 26,6 2006 47,5 2019 84,0
1994 24,9 2007 50,8 2020 85,9
1995 27,1 2008 50,5 2021 100,0
1996 28,7 2009 45,5 2022 105,0
1997 31,4 2010 51,5 2023 106,7
1998 31,8 2011 59.4

Kaynak: TUIK, 2025a

Tablo 3’e gore Tirkiye’de SUE degerleri sanayide yapilan tiretim miktarina bagh olarak yillar
itibariyle artis gdstermektedir. imalat sanayinin SUE icerisinde yaklasik %86 civarinda (SHURA,
2024: 35) agirhigi bulunmaktadir. Endeks degerleri 1994, 2001, 2008 ekonomik krizleri ve 2019
pandemi siireci disinda stirekli artis géstermistir. Tiirkiye’de 1986 yilinda 17,8 olan SUE degeri,
2023 yilinda 106,7 dizeyine ulagsmistir. Ele alinan dénemde Tirkiye’de oOzellikle imalat
sanayinde gerceklestirilen iiretime bagh olarak SUE’nin ekonomik krizler ve olaganiistii durumlar
disinda strekli arttigi sdylenebilir.
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Sekil 3: Tiirkiye’de Sanayi UrefifPErtéksinin Yillara Gore Degisimi
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2. LITERATUR ARASTIRMAS!

Literatiir incelendiginde SUE ile ilgili pek ¢ok calismanin yapildigi gorilmektedir. Bu
calismalar genellikle SUE’nin, sanayi tretimi, ara ve sermaye mali ithalati, ihracat, yatirimlar, faiz
oranlari, petrol fiyatlari, déviz kuru, elektrik ttiketimi, tiiketim harcamasi, kamu harcamasi, is yeri
sayist, istihdam, ekonomik bliyime gibi pek ¢cok degisken ile olan iliskisini aragtirmaktadir. Yurtici
yapilan calismalarda SUE veya imalat sanayi (retim endeksi (izerinde yogunlasma goriliirken,
yabanca c¢alismalarda imalat sanayi sektdrii veya endustriyel Uretim Uzerinde yogunlagma
gorilmektedir. Ancak SUE’nin tasarruflar ve DYY ile olan iliskisini arastiran calismalara ¢cok nadir
rastlanmaktadir. Literatiirde SUE’nin bagiml degisken olarak kullanildigi daha cok Tiirkiye icin
yapilan farkli calismalarin 6zeti Tablo 4’te sunulmaktadir.

Tablo 4: Literatlr 6zeti

Ulkeler/

Yazar/Yil Degiskenler Yoéntem Bulgular
Dénem
Marchetti ve |italya SUE, elektrik Regresyon Calismadan elde bulgulara gore,
Parigi (1998) tiketimi, Farkh Analizi elektrik tiiketimi ile sanayi Giretimi
(1995:5-19 |isgiicii anketi arasinda yakin iliski bulunmaktadir.
97:9) verileri
Kizilca Tarkiye SUE, isyeri sayisl, Regresyon Calisma sonucunda sanayi Grinleri
(2007) sanayi Urlinleri Analizi ihracati, reel katma deger ve
(1980-200 |ithalati ve ihracati, istthdamin SUE'yi aciklamada
1) istihdam, reel anlamli oldugu bulgusuna
Ucretler ve reel ulagilmigtir.
katma deger
Oziin ve Tarkiye SUE ve Wavelet Analizi |Calismadan elde edilen bulgular
Ciftter (1992:3-20 |bankalardaki kredi sanayi Uretiminin kredi hacmi
(2007) 06:12) hacmi lizerinde 24 aya kadar etkili
oldugunu, kredi hacminin ise sanayi
Gretimini 2 yil sonra etkilemeye
basladigini géstermektedir.
Yal¢inkaya | Tarkiye SUE, ara mali VAR (Vektor Elde edilen bulgulara goére, bu
vd. (2009) (1989: 1. ithalati/toplam Otoregresyon) dénemde imalat sanayi ihracati, ara
Ceyrek-20 |ithalat, imalat Yéntemi mali ithalatt ve reel kurdaki
09: 2. sanayi degismeler en fazla kendi
Ceyrek) ihracati/toplam degismelerinden etkilenmektedir.
ihracat ve reel Ayrica 1996 yilindan sonraki ara
efektif doviz kuru mali ithalatinda meydana gelen
endeksi degismelerin cogunlukla reel déviz
kuru degisimlerinden kaynaklandigi
belirtilmistir.
Wojewodzk |Polonya Hanehalki VAR, ARMA ve |Analiz sonucunda ekonomik
i (2010) (1997-201 |tasarruflari ve GARCH blylmeden (sanayi tretim endeksi)
0) (U¢ Sanayi Uretim Ekonometrik tasarruflara dogru tek yénlu bir
aylik endeksi (Ekonomik |Modelleri nedensellik iliskisi tespit edilmistir.
veriler) bliyiime) Ekonomik biiyiime tasarruflari
pozitif etkilemektedir.
Barisik ve Tarkiye SUE, petrol Regresyon Yapilan regresyon analizinden;
Yayar (2012) fiyatlari, doviz Analizi ve VAR | déviz kuru, para arzi, petrol
(1998-201  |kuru, ihracat, Modeli fiyatlari, ithalat, ihracat, tiiketim
0) ithalat, kamu harcamast, kamu harcamasi gibi
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harcamasi, tiketim
harcamasi, para
arzi, interbank faiz
oranlari

degiskenlerin sanayi tretimini
etkiledigi bulgusuna ulasiimistir.
VAR analizinden ise sanayi
Uretimini en fazla kamu harcamalari
ve ithalatin etkiledigi sonucu elde
edilmistir.

Kaya vd. Tarkiye SUE, GSMH, 6zel  |EKK (En Kiigtik Yapilan analizler sonucunda 6zel
(2013) (1998:1-20 |sektodr yurt ici kredi | Kareler sektor yurt ici kredi hacminin ilgili
09:4) hacmi, ithalat, Yéntemi), doénemde, ekonomik biylime ve
ihracat, kapasite Johansen Juselius |reel sektére olumlu etkide
kullanim orani ve | Esbutiinlesme bulundugu ve uzun dénemli bir
IMKB endeksi Testi ve Granger | iliski icerisinde oldugu bulgusuna
Nedensellik Testi |ulagilmugstir.
Ocal (2013) |Turkiye SUE ve imalat Engle-Granger Uretim miktarinin SUE (izerinde
sanayi egilim Testi ve Johansen | pozitif etkisi oldugu ve tretim
(2001-200 | anketinde yer alan |Esbiitiinlesme miktarindaki %?1’lik artisin sanayi
8) 15 degisken Testi Gretim endeksini %12,13 oraninda
artirdig bulgusuna ulagilmugtir.
Bayar ve Tarkiye Reel bazda; sanayi |AMG Toplam yatinmlar, sektorel ithalat
Tokpunar Uretimi, ihracat, (Genisletilmis ve ihracat, sektdrel verimlilik ve
(2014) (2005 ilk ithalat, sektorel Ortalama Grup) |ticaret ortaklarinin GSYiH’sinin
¢eyrek-201 | yerimlilik, reel Y&ntemi imalat sanayi sektorleri Gretimini
Tilk déviz kuru, pozitif etkiledigi sonucuna
¢eyrek) interbank faiz ulagilmigtir. Ayrica reel déviz
orani, Tirkiye'nin kurunun deger kazanmasi ve faiz
ticari ortaklarinin oranlarinin artmasinin imalat
agirhikh GSYiH’leri, sanayi sektoriinde tretimi
toplam yatirimlar. distirdGgi bulgusu elde edilmistir.
Yildiz ve Tarkiye SUE ve Istanbul Engle Granger Analiz sonuglari degiskenler
Atasaygin (1984-2014 | borsa endeksi, Testi ve Vektér |arasinda esbitiinlesme iliskisinin
(2015) ) tahviller ve hisse Hata Dizeltme |olduguna ve Tirkiye'de
senetleri Modeli (VECM) |talep-cekme hipotezinin gecerli
olduguna isaret etmektedir.
Oztiirk ve Tarkiye SUE, ihracat, VAR Yoéntemi SUE ile ihracat, yatinmlar ve faiz
Agan (2017) yatirimlar, faiz oranlari arasinda anlamu bir iligkinin
(2)002'20] oranlari oldugu bulgusu elde edilmistir.
2
Haykir ve Tarkiye imalat sanayi Granger Calismanin bulgulari imalat sanayi
Aydin (2005-201 |Uretim endeksi, nedensellik testi | kredilerinden ihracata dogru tek
(2019) 8) imalat sanayi kredi |ve etki-tepki testi |ydnli bir nedensellik iliskisi
kullanimi ve ihracat olduguna isaret etmektedir.
degerleri
Erkisi ve Tarkiye Ekonomik buytime, |VAR, Granger Kisa ddnemde ara mali ithalati ve
Tekin (2019) ara mali ithalati, nedensellik testi, |sanayi Gretimi arasinda iki yonla,
(2010-201 | sermaye mali Johansen sanayi Gretiminden ekonomik
7) ithalati, sanayi Esbitiinlesme blylmeye ise tek yonli bir
Uretimi Testi nedensellik tespit edilmistir. Uzun
doénemde ise degiskenler arasinda
herhangi bir iliski tespit
edilememistir.
$ahin ve Tirkiye SUE (ekonomik ADF Calismanin bulgular degiskenler
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Durmus (2006:1-20 |buylime), (Augmented arasinda uzun dénemli bir iliskinin
(2019) 17:6) bankacilik sektéri | Dickey-Fuller), oldugunu, bankacilik sektodri
kredileri PP (Philips kredisindeki %?1’lik artisin
Perron), FMOLS | ekonomik biiyiimeyi (SUE) %0,37
ve CCR Testleri  |oraninda artirdigini, bankacilik
sektori kredilerinden ekonomik
blylmeye dogru tek yonli bir
nedensellik iliskisi oldugunu
gostermektedir.
Eze, Nnaji Nijerya DYY, imalat sanayi |OLS ve Granger |Calismadan Nijerya’da, DYY ile
ve Nkalu (1970-201 | Uretimi, elektrik Nedensellik Testi |imalat sektdrd giktist arasinda
(2019) 6) Gretimi, &zel sektdr istatistiksel olarak anlamisiz ama
kredisi, doviz kuru, uzun dénemli bir iligkinin oldugu
brit sabit sermaye bulgusuna ulagtimigstir. Ayrica,
olusumu, faiz elektrik Gretimi, déviz kuru, &zel
orani, enflasyon, sektor kredisi, politik istikrar ve
politik istikrar imalat sektori ¢iktisi arasinda iligki
oldugu bulgusu elde edilmistir.
Pek¢aglayan |Turkiye SUE, elektrik ARDL (Gecikmesi |Elektrik tiiketimi ve imalat sanayi
tiketimi, beyaz Dagitilmig kapasite kullanim oranlari ile SUE
(2021) (2007-202 | egya iiretimi, imalat | Otoregresif) arasinda anlaml bir iligki
0) sanayi kapasite Modeli bulunmaktadir. Uzun dénemde
kullanim orani Elektrik tiiketiminin %1 artisi SUE’yi
%1,2 artiracaktir.
Altinok ve BRICS+T SUE ve kredi Koénya Bootstrap |Elde edilen bulgulara goére, Cin ve
Akca (2021) |ulkeleri temerrit takasi Granger Rusya icin kredi temerrit
(Brezilya, Nedensellik Testi |takasindan SUE’ne dogru bir
Rusya, nedensellik iliskisi bulunurken,
Hindistan, Brezilya, Hindistan, Rusya, Cin ve
Cin, Giiney Tarkiye icin SUE’den kredi temerriit
Afrika ve takasina dogru bir nedensellik
Turkiye) iliskisi bulunmustur.
(2016:1-20
20:10)
Jena ve Hindistan |imalat Cikti Endeksi |ARDL Yontemi Calismanin bulgularindan
Sahoo (1991-2019 |ve DYY Hindistanda DYY ile imalat ¢ikti
(2022) ) endeksi arasinda kisa ve uzun
doénemde pozitif iliskinin oldugu
sonucu elde edilmistir.
Sezal (2022) |Tirkiye imalat sanayi Zivot-Andrews Calismadan elde edilen sonuglar
(2004-202 |iretim endeksi, Birim Kok Testi, |seriler arasinda es biitiinlesme
2) nakdi kredi hacmi, |Maki iliskisinin var olduguna isaret
gayrimenkul kredi | Esbltiinlesme etmektedir.
hacmi ve toplam Testi
kredi hacmi
Oyewole, Nijerya Sanayi Uretimi Siradan En Kigiik |Analiz sonuglarina gére Nijerya’da
Adeniyi, (1981-2016 |Degeri, Faiz Orani, |Kareler (OLS) tasarruflar, sanayi Gretimi Gizerinde
Lawal, Ajayi |) Ulusal Tasarruflar | yaklasimi o6nemli bir etkiye sahipken, faiz
ve Adekunle ve Enflasyon Orani orani ve enflasyon orani sanayi
(2023) Uretimi Gzerinde 6nemli bir etkiye

sahip degildir.
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K¢tk Tarkiye Banka kredileri, Cahsmadan, secilmis degiskenler ile
Karaman ve |(2027:1-20 |bankacilik faiz imalat sanayi Uretim endeksi
Kapkara 22:9) orani, imalat sanayi arasinda uzun dénemli bir iliskinin
Kaya, Uretim endeksi, oldugu bulgusuna ulasiimistir. Kredi
(2024) imalat sanayi hacmi ve kapasite kullanim orani
kapasite kullanim imalat sanayi Gretim endeksi
orani, imalat sanayi lizerinde pozitif bir etki
yurt ici Gretici fiyat olustururken; Uretici fiyat endeksi
endeksi, 2008 ve faiz orani, imalat sanayi Gretim
kiresel finansal endeksi tizerinde negatif bir etki
krizin ve COVID-19 gostermektedir. Ayrica, kisa
pandemisinin doénemde, imalat sanayi Gretim
imalat sanayi endeksinin uzun dénem
Uretim endeksi ile sonuglarina paralel olarak imalat
iliskisini gdsteren iki sanayi kapasite kullanim orani
kukla degisken tarafindan pozitif etkilendigi, ticari

kredilere uygulanan faiz orani ve
imalat sanayi yurt ici Gretici fiyat
endeksi tarafindan ise negatif
yoénde etkilendigi gériilmustiir. Kisa
dénemde 2008 kdiresel krizi imalat
sanayi Uretim endeksini negatif,
COVID-19 ise pozitif yonlu
etkilemektedir.

Sarag ve Turkiye Reel Dogrudan Esbitlinlesme Calismanin bulgularindan;
Kogak, 2005:1-20 |Yabanci Sermaye  |Testi ve DOLS dogrudan yabana sermaye
(2024) 24:7 Yatirimlari, Sanayi | Yéntemi yatirimlarinin sanayi iiretim

donemleri | Uretim Endeksi,
Dayanikli Tiketim
Mali Uretim
Endeksi, Dayaniksiz

endeksi, dayanikl ve dayaniksiz
mal Uretim endeksi, sermaye
mali Gretim endeksi, ara mali

Tiiketim Mali Uretim endeksi ve enerji mall
Oretim Endeksi, Uretim endeksini pozitif ydnde
Sermaye Mali etkiledigi tespit edilmistir.
Uretim Endeksi, Bununla birlikte dogrudan

Ara Mali Uretim yabanci sermaye yatirimlarinin
Endeksi, Enerji Mali en yiiksek oranda sermaye mal
Uretim Endeksi, Uretim endeksini etkilerken en

Tuketici Fiyat

i disiik oranda ise dayaniksiz mal
Endeksi,

Uretim endeksini etkiledigi
belirlenmistir.

3. AMPIRIK ANALIz

Bu bélimde Tirkiye’'ye ait veri setleri kullanilarak yapilan ekonometrik tahminler yer
almaktadir.

3.1. Veri Seti ve Metodoloji

Bu calismada, Tirkiye'de tasarruflar, DYY’ler ve SUE arasindaki iliski 1986-2023 dénemi
verileri kullanilarak aragstirilmigtir. Ampirik analizlerde kullanilan degiskenlerin belirlenmesi
sirecinde literatlir taranarak daha &nce kullanilmayan degiskenlerin analize dahil edilmesine
calisilmustir. Calismada, bagimli degisken SUE iken; bagimsiz degiskenler tasarruf orani ve DYY’ler
olarak analizlere eklenmistir. SUE verileri TUIK veri tabanindan, tasarruf ve DYY verileri Diinya
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Bankasi (WB) veri tabanindan elde edilmistir. Ayrica aylik olarak hesaplanan “arindiriimamig”
(mevsim ve takvim etkisinden arindiriimamis) SUE degerlerinin yillik ortalamasi kullanilmistir.
Analizlerde kullanilacak modelin logaritmik déntistimi denklem (1)’deki gibidir.

LnSUE,= Bo+ BilnDYY, + BoLnTS, +&; (1)

Denklem (1)’de LnSUE, sanayi Uretim endeksi; LnDYY dogrudan yabanci yatirrm ve LnTS
tasarruf oranini ifade ederken “Ln” gd&stergesi dogal logaritmasinin alindigini belirtmektedir.
Degiskenlerde logaritmik dénistimin yapilmasinin temel amaci, degiskenler arasindaki dogrusal
olmayan iliskileri dogrusal hale getirerek modelin daha iyi bir gekilde tahmin edilmesini
saglamaktir (Wooldridge, vd., 2016: 197). Ayrica denklemde t zaman periyodunu ve &; hata
terimini g&stermektedir.

Calismanin ekonometrik analiz strecinde 6ncelikle serilerin duragan olup olmadiklari
arastinilmugstir. Duraganlik testi, Dickey-Fuller’in (1981) gelistirdigi “Genisletilmis Dickey Fuller
(ADF)” ve Phillips ve Perron’un (1988) gelistirdigi “Phillips ve Perron (PP) birim kdk testleri” ile
incelenmektedir. ADF testi, bir zaman serisinin duragan olup olmadigint belirlemek icin
kullanilan en yaygin birim kdk testlerinden biridir. Test temel olarak Dickey-Fuller (DF) testinin
bir genisletilmis halidir. ADF testinin hipotezleri; Ho hipotezi: seride birim kdk vardir, yani seri
duragan degildir iken, H; hipotezi: seride birim kdk yoktur, yani seri duragandir seklindedir
(Dickey ve Fuller, 1981:1057-1072). Sabit ve sabitli trendli test istatistikleri sirasiyla agagida
sunuldugu gibidir.

AXy = Bo + f1Xp-1 + Z?:l A DX+ ug (2)
AX; = By + Bytrend + Z{-‘zl/li AXi_i +u, (3)

Esitliklerde X, analiz edilen seriyi ifade ederken, A fark operatériind, k ise denkleme eklenen
bagimli degiskenin gecikmelerini temsil etmektedir. Bunun yaninda, f ve 1 parametreleri
modele dahil edilen katsayilari, trend terimi dogrusal bir zaman trendini ve u; hata terimini
gostermektedir.

Phillips ve Perron (1988) tarafindan gelistirilen bu test de birim kok testidir ve ADF testine
benzer sekilde zaman serilerinin duraganhgini test etmektedir. Ancak, PP testi ADF testinden
farkh bir ydntem kullanarak, otokorelasyon ve heteroskedastisite problemlerini ¢&zmeyi
amacglamaktadir. PP testinin hipotezleri; Ho hipotezi: seri birim kdk icerir, yani duragan degildir
iken H; hipotezi: seri birim kdk icermez, yani duragandir seklindedir (Phillips ve Perron, 1988:
338). Testin test istatistigi agagida sunuldugu gibidir.

Ve = Aty + U 4)
A B 1 ~ ~
Ye = A+p (t - 571) +aye—1 t U (5)

Her iki test de, serinin duragan olmamasi durumunda farkli diizeyde fark alma islemlerine
gecerek duragan hale getirmenin gerekli olup olmadigini tespit etmeye yardimci olmaktadir.

Geleneksel birim kdk testinin  uygulanmasinin  ardindan, serilerin  duraganlig
degerlendirilirken yapisal kirtlmalari da gbz énitinde bulunduran birim kok testlerinden biri olan
kinlmali Zivot-Andrews (ZA) testi kullanilmugtir. ZA testi (1992), kirllma zamanini igsel olarak
tahmin eden bir model gelistirmistir. Bu model, (¢ farklh dizeyde vyapisal kirilmayi
incelemektedir: Model A, diizeydeki tek kirllmayi; Model B, egimdeki tek kirilmayi; Model C ise
egim ile diizeydeki tek kirilmayi dikkate almaktadir (Zivot ve Andrews, 1992: 254). ilgili
analizlerde bu modeller asagidaki sekilde ifade edilmektedir.

Model A: p+ at + Byt —1+61DU(O) + ¥ ,ciAyt —i + et (6)
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Model B: p+at + Byt —1+62DT(60) + YK  ciAyt—i+et (7)
Model C: u+ at + Byt —1+62DT(0) + 61 DU(O) + XK | ciAyt —i+ et (8)

Bu modellerde t, zamani; TB, kirilma zamanini; t - TB/T ise kirllma noktasini ifade
etmektedir. Bununla birlikte, modelin hata teriminde meydana gelebilecek otokorelasyon
sorunlarini gidermek adina denkleme gecikmeli farklar dahil edilmistir (Polat, 2017: 305).

Degiskenlerin duraganhginin tespitinden sonra, uygun gecikme sayisi belirlenerek
esbltlinlesme analizi yapilmaktadir. Zaman serisi analizinde gecikme uzunlugu O6zellikle
duraganlik testlerinde, modelin performansi ve dogrulugu agisindan kritik bir parametredir.
Gecikme uzunlugunun dogru secilmesi, modelin dogru sonuglar Gretmesini saglamakta ve test
sonuglarinin glivenilirligini artirmaktadir. Genellikle, uygun gecikme uzunlugunun belirlenmesi
icin bilgi kriterleri kullanilmaktadir. En yaygin kullanilan bilgi kriterleri “Ayrik modifiye edilmis
LR testi istatistigi (LR)”, “Son Tahmin Hatasi Kriteri (FPE)”, “Akaike Bilgi Kriteri (AlIC)”, “Schwarz
Bilgi Kriteri (SIC)”, ve “Hann-Quinn Bilgi Kriteri (HQ)” olarak siralanmaktadir (Gabagli, 2020:
58).

Degiskenler arasindaki uzun vadeli iliski, “Johansen (1988) ve Johansen-Juselius (1990)”
tarafindan gelistirilen Johansen esbltiinlesme testi ile analiz edilmektedir. Bu test, seriler
arasindaki esbltiinlesme iliskisini saptamak icin en ylksek 6z deger (Max- eigenvalue) ve iz test
istatistiklerinin karsilastirlmasiyla yapilmaktadir. Testin Ho hipotezi, “esbltiinlesme yoktur”
ifadesini icermektedir. Istatistiklerin kritik degerlerden yiiksek olmasi durumunda Ho hipotezinin
reddedilecegini gdstererek seriler arasinda uzun doénemli bir iliskinin oldugunu ortaya
koymaktadir (Sandalcilar, 2012: 281). Testlerin istatistikleri asagidaki gibidir.

Atrace (r) = _TZ?=r+1[ln(1 - il)] (3)
Amax (rr+1) = _Tln(l - /Tr+1) (10)

Burada (8) nolu esitlikte yer alan Ai ifadesi, matrislerden elde edilen karakteristik k&kler
(6zdegerler) olup, T ise gdzlem sayisini temsil etmektedir. Genel olarak, alternatif hipoteze
kiyasla r sayida veya daha az esbitiinlesme vektoriiniin bulundugunu éne siiren temel hipotez
test edilmektedir. (9) nolu esitlikte ise temel hipotezde r kadar esbutiinlesme vektériu oldugu
varsayimini, r+/ egbitinlesme vektérinlin varhigint savunan alternatif hipoteze karsi
sinamaktadir.

Daha sonra, degiskenlerin uzun dénemli katsayilari “Modifiye Edilmis Siradan En Kiguk
Kareler Yéntemi (Fully Modified Ordinary Least Squares-FMOLS)”, “Dinamik Siradan En Kigtk
Kareler Yontemi (Dynamic Ordinary Least Squares-DOLS)” ve “Kanonik Esbltiinlesme
Regresyonu (Canonical Cointegrating Regression-CCR)” ydntemleriyle test edilmistir. Tutarlilik
icin bitin sonuglar raporlanmistir.

3.2. Analiz ve Bulgular

Bu bolimde oOncelikle, analizde kullanilan degiskenlere iliskin tanimlayici istatistikler
hesaplanmis ve sunulmustur. Ardindan, degiskenler arasindaki iliskiyi degerlendirmek amaciyla
korelasyon katsayilart analiz edilmistir. Degiskenlerin duraganlik dizeyleri ise geleneksel ve
yapisal kirilmali birim kok testleri araciligiyla incelenmistir. Son olarak, esbittinlesme iliskisi ve
uzun dénem esbitinlesme katsayilari tahmin edilerek analiz tamamlanmistir. Elde edilen
tanimlayic istatistikler Tablo 5’de g&sterilmistir.
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Tablo 5: Tanimlayia istatistikler ve Korelasyon Matrisi

LnSUE LnDYY LnTS
Ortalama 1.6317 3.4972 1.9439
Medyan 1.6170 3.7051 2.0190
Maksimum 2.0281 4.3433 2.4728
Minimum 1.2518 2.0606 1.3237
Standart Sapma 0.2316 0.6840 0.3870
Carpiklik 0.1708 -0.3674 -0.1755
Basiklik 1.7551 1.8058 1.4023
Jarque-Bera 2.6383 3.1128 4.2366
GoOzlem sayisi 38 38 38

Korelasyon Matrisi

LnSUE LnDYY LnTS
LnSUE 1.0000
LnDYY 0.8885
Olasilik (0.0000) 10000
LnTS 0.9600 0.9378
Olasilik (0.0000) (0.0000) 10000

Degiskenler incelendiginde, serilerin oynaklik dagilimint gdsteren standart sapmalarin
birbirine yakin oldugu gérilmektedir. Ayrica serilerin normal dagilim &zelliklerini tasiyip
tagimadigini degerlendirmek amaciyla kullanilan Jarque-Bera istatistigi, serilerin normal dagilim
Ozelligine sahip oldugunu ortaya koymaktadir. Serilerin korelasyon matrisi incelendiginde ise
tim degiskenler arasinda pozitif ve glicli bir iligki oldugu gézlemlenmektedir. Bununla birlikte en
ylksek korelasyon iligkisinin 0.9600 ile tasarruf orani (LnTS) ve sanayi tretim endeksi (LnSUE)
arasinda oldugu s6ylenebilir.

Serilerin duraganligini belirlemek amaciyla yapilan ve geleneksel birim kok testleri arasinda
yer olan ADF ve PP birim kok testi bulgulari Tablo 6’da aktariimistir.

Tablo 6: ADF ve PP Birim Kok Testi Bulgulan

ADF PP
LnSUE | LaDYY |  LnTS LnSUE | LnDYY |  LnTS
Seviye

Sabiti -0.1453 -1.9106 -0.5461 0.1314 -1.9257 -0.4485
(0.9367) (0.3240) (0.8704) (0.9640) (0.3173) (0.8900)

Sabitli ve -2.5935 -2.1185 -2.6204 -2.6978 -2.1185 -2.6965
Trendli (0.2853) (0.5189) (0.2740) (0.2433) (0.5189) (0.2403)

Birinci Fark

Sabiti -6.0244™" | -5.9077"" | -7.7984™" | -7.0865™ | -5.9089 | -7.7665™
(0.0000) | (0.0000) | (0.0000) | (0.0000) | (0.0000) | (0.0000)
Sabitli ve -5.9736™ | -6.0743"" | -7.6899™" | -7.3585"" | -6.1202"" | -7.6653™"
Trendli (0.0000) (0.0001) (0.0000) | (0.0000) (0.0001) (0.0000)

Not: *** %1 dlzeyinde istatistiksel olarak anlamliligi géstermektedir.

Elde edilen bulgulara gére, LnSUE, LnDYY ve LnTS degiskenlerinin diizey degerlerinde birim
koke sahip oldugu bulgusu elde edilirken, birinci farklarinda bittin degiskenlerin duragan oldugu
sonucuna ulasilmaktadir. Bu bakimdan butin seriler birinci farkinda duragan hale gelmekte ve bu
durum serilerin birinci derece entegre (1(1)) oldugunu géstermektedir.
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Modelde kullanilan degiskenlerin, analiz ddénemi boyunca farkli alt doénemlerde
deterministik  bir trend etrafinda duraganlik gdstermesi, yapisal kirilmalardan
etkilenebileceklerini isaret etmektedir. Bu nedenle, degiskenlerin trend icerdigi g&z &niinde
bulundurularak, birim kok testi uygulanirken, yapisal kirilmanin i¢csel olarak dikkate alindigi Zivot
ve Andrews (1992) sabit ile sabitli ve trendli birim kdk testi tercih edilmistir. Ayrica, 1986-2023
déneminde Tirkiye ekonomisinin bir¢cok kriz yasamis olmasi ve bu krizlerin modelde yer alan
degiskenlerde yapisal kirilimalara yol agmis olabilecegi duslincesiyle, Zivot ve Andrews (1992)
birim kdk testi kullanilmugtir. Bu testin bulgular Tablo 7°de sunulmaktadir.

Tablo 7: Zivot ve Andrews Testi Bulgulan

Model - Optimal - Kirtlma Tarihi T istatistigi
Gecikme uzunlugu
A 0 1998 -3.6251
LnSUE C 0 2004 -4.2335
A 0 2005 -4.5322
LnDYY C 0 2005 -4.5350
A 0 2004 -4.4629
LnTS C 0 2004 -4.8029
A 0 2002 -6.3796""
ALnSUE C 0 2002 -6.3913
A 0 2008 -6.4088""
ALnDYY C 0 1995 -6.5920
A 0 2006 -7.1589"
ALnTS C 0 1994 -6.9430"
Kritik Degerler (Zivot ve Andrews, 1992: 256-257)
%1 %5 %10
Model A -5.34 -4.93 -4.58
Model C -5.57 -5.08 -4.82
Not: *** %] diizeyinde istatistiksel anlamhligini ifade etmektedir. Modelde uygun gecikme uzunluklari AIC kriterine

gore belirlenmistir.

Tablo 7°de model A sabitteki kirillmayi, model C ise sabitteki kirllmanin yani sira trenddeki
kirllmayi da géstermektedir. LnSUE, LnDYY ve LnTS degiskenlerinin hem model A hem model
C’de hesaplanan t istatistiginin mutlak degerinin, yapisal kirllma dikkate alinarak belirlenen Zivot
ve Andrews kritik degerinden ki¢iik olmasi, serilerin duragan olmadigini ortaya koymaktadir.
Bunun yani sira ALnSUE, ALnDYY ve ALnTS degiskenlerinin hem model A hem model Cde
hesaplanan t istatistiginin mutlak degerinin, yapisal kirilma dikkate alinarak belirlenen Zivot ve
Andrews kritik degerinden biiylik olmasi, serilerin duragan olduguna isaret etmektedir. Buna
gbre tim degiskenler 1(1)’de yani farkta duragan hale gelmektedir. Kirilma tarihleri
incelendiginde, 1994 ekonomik kriz, 1998 kiresel finansal kriz, 2001 Turkiye ekonomik krizi ve
2008 kiiresel mali krizlerinin SUE, DYY ve tasarruf oranlarini etkiledigi ifade edilebilir. Bu
degerlendirme Kuglik Karaman ve Kapkara Kaya'nin (2024) yaptigi calismadan elde ettigi 2008
kiresel finansal krizinin kisa dénemde imalat sanayi Uretimini negatif etkiledigi sonucu ile
paralellik arz etmektedir.

Tudm serilerin hem geleneksel hem de yapisal kirilmali birim kék testlerinde 1(1)’de duragan
olmasi Johansen esbiitiinlesme testi ve uzun ddénem esbitliinlesme katsayr tahmincilerinin
(FMOLS, DOLS ve CCR) uygulanabilecegini gdstermektedir. Bu testlere gegmeden &nce gecikme
uzunlugunu belirlemek i¢in ulasilan sonuglar Tablo 8’de yer almaktadir.
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Tablo 8: Gecikme Uzunlugu Secimi

Gecikme Sayisi Logl LR FPE AlC sC HQ
0 -40.43429 NA 2.36e-05 -2.1391102 -2.005787 -2.093082
1 144.6666 184.6401* 1.03e-07" -7.580949" | -7.047687* | -7.396867*
2 151.0835 10.26701 1.21e-07 -7.433342 -6.500134 -7.111199
3 153.6865 3.718522 1.80e-07 -7.067797 -5.734642 -6.607592

Gecikme uzunlugu, zaman serisi analizinde oldukca 6nemli bir parametredir. Gecikme
uzunlugunun dogru secilmesi, modelin dogru calismasini ve analiz sonuglarinin gutvenilir
olmasini saglamaktadir. Test bulgularina gére optimal gecikme uzunlugunun 1 oldugu bulgusu
ortaya konulmugtur. Johansen esbtiinlesme test bulgulari Tablo 9’da yer almaktadir.

Tablo 9: Johansen Egbiitiinlegme Test Bulgulari

Hipotez Trace Istatistigi Kr/t;;gjger p-value Ma);; :a, g;%/ia/ue Krlt;/o}gjger p-value
r=0 Yok* 38.736 35.192 0.019 25.177 22.299 0.019
r<l Enazl 13.559 20.261 0.329 11.121 15.892 0.243
r<2 En az 2.4373 9.1645 0.690 2.4373 9.1645 0.690

Not: * Ho hipotezinin %5 anlam diizeyini g&stermektedir.

Test sonuglarina gore trace istatistiginin kritik degerden buylk olmasi Ho hipotezinin
reddedildigini g&stermekte ve seriler arasinda esbutiinlesme iligkisinin oldugu sonucuna
ulagilmaktadir. Yine Max-eigenvalue istatistiginin kritik degerlerden biyldk olmasi sifir
hipotezinin reddedildigini g&stermekte ve seriler arasinda esbitiinlesme iligkisinin oldugunu
belirtmektedir. Ayrica P-value degerlerinden de esbittinlesme iliskisinin oldugu sonucuna
ulagilabilmektedir. Uzun dénem katsay! tahminlerine ait bulgular Tablo 10’da g&sterilmektedir.

Tablo 10: Uzun Dénem Katsayr Tahmin Bulgulari

Bagiml degisken= LnSUE

Degiskenler Katsay | StandartHata |  teistatistigi | Olasiik Degeri
FMOLS
LnDYY 0.315 0.045 6.940 0.000™
LnTS 0.579 0.048 11.93 0.000™"
DOLS
LnDYY 0.314 0.048 6.517 0.000™
LnTS 0.566 0.050 11.17 0.000™"
CCR
LnDYY 0.315 0.042 7.392 0.000™"
LnTS 0.580 0.048 11.93 0.000™"

Not: " ifadeleri sirastyla %1 anlamlili§1 géstermektedir.

Uzun dénem katsay! tahmin bulgularina gére, %1 anlamhlik dizeyinde SUE, DYY ve TS
degiskenlerinin anlamli sonuglar verdigi gérilmektedir. DYY’deki %T1’lik bir artis SUE’yi FMOLS
yontemine goére yaklasik %0,315 oraninda, DOLS yéntemine gére %0,314 oraninda ve CCR
yéntemine gore %0,315 oraninda artirmaktadir. Elde edilen katsayi tahmin bulgularina gére her
U¢ yontemde de DYY’ler SUE lzerinde pozitif bir etkiye sahiptir. Literatlirde bu degiskenlerle
yapilan nadir calismalardan; Sara¢ ve Kogak’in (2024) Turkiye lizerine yaptigi DYY nin SUE ve alt
endeskler ili ilikisini aragtiran ¢alismanin sonuglari ve Jena ve Sahoo’nun (2022) Hindistan icin
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yaptigl DYY ile imalat ¢ikti endeksi arasindaki iliskiyi arastiran ¢alismasindan elde ettigi sonuglar
bu calismada elde edilen sonuglar destekler niteliktedir. Buna gére DYY’ler ile SUE arasinda
anlaml ve pozitif iliskinin oldugu séylenebilir. Ancak literattirde nadir de olsa Eze vd.’nin (2019)
Nijerya icin yaptigi calismada oldugu gibi DYY’ler ile imalat sektori ciktisi arasinda uzun dénemli
ama anlamsiz iligkilerin oldugu sonuglari gérmekte mimkaindir.

Cahsmanin diger degiskenine ait sonuclara goére ise; TS deki %!1’lik bir artis SUE’yi FMOLS
yéntemine gore yaklasik %0,579 oraninda, DOLS ydntemine gére %0,566 oraninda ve CCR
yéntemine goére %0,580 oraninda arttirmaktadir. Yine her Gi¢c ydntemde de elde edilen bulgular
tasarruflarin SUE UGzerinde pozitif etkisinin oldugunu ortaya koymaktadir. Bu konuda yapilan
nadir calismalardan Oyewole vd.’nin (2023) Nijerya icin yapmis oldugu calismadan elde ettigi
tasarruflarin sanayi Gretimi tizerinde 6nemli etkisinin oldugu bulgusu, bu calismada elde edilen
tasarruflardaki artisin SUE’yi pozitif etkiledigi sonucunu destekler niteliktedir. Buna gore
tasarruflardaki artisin SUE’yi pozitif etkiledigini séylemek muamkindir. Bununla birlikte
Wojewodzki’nin (2010) Polonya i¢in yapmis oldugu ve tasarruflar ile SUE iliskisini arastiran
calismasinda elde ettigi, SUE’den tasarruflara dogru tek yonlu bir iligkinin varhgini gosteren
sonuclara literatliirde nadirde olsa rastlamak mimkinduir. Dolayisiyla, gerek bu ¢alismadan
gerekse literatlir arastirmasindan elde edilen bulgulara gére DYY’lerin ve tasarruf oranlarinin SUE
lizerindeki olumlu etkisi bulunmakta ve llkenin uzun vadeli ekonomik blytmesi acisindan
blyik énem tasimaktadir.

Calismanin son agamasinda, uzun dénem katsayilarina yénelik tahminler gerceklestirilmis ve
ardindan hata diizeltme modeli uygulanmistir. $6z konusu tahmin sonuglari Tablo 11°de
sunulmaktadir.

Tablo 11: Kisa Dénemli Katsay1 Tahmin Bulgular

LnSUE ECT ALnDYY ALnTS C
-0.244™ 0.547 0.114™ 0.578™"
FMOLS (0.042) (0.009) (0.019) (0.000)
DOLS -0.240™" 0.589™ 0.216™ 0.623™"
(0.035) (0.020) (0.023) (0.000)
CCR -0.185* 0.456" 0.109™ 0.558™"
(0.054) (0.000) (0.030) (0.000)
Not: Parantez icerisindeki degerler olasilhk degerlerini géstermektedir. ***p < 0.01, **p < 0.05 ve *p < 0.10

dlzeyinde istatistiksel anlamlilig1 ifade etmektedir.

Tablo 11°deki sonuglara gore ECT katsayisi (O, —1) araligindadir ve istatistiksel olarak anlamli
bulunmustur. Bu durum, teorik beklentilerle uyumlu olup, degiskenler arasinda uzun dénemli bir
iliskinin mevcut oldugunu teyit etmektedir. ECT katsayisi, sistemin dengesiz bir durumdan ne
hizla eski dengesine dénecegini ifade eden bir diizeltme oranidir. Ornegin, bir dnceki dénemdeki
sapmanin yaklasik olarak FMOLS ve DOLS tahminlerine gére sapmanin yaklasik %0,24’, CCR
tahminine goére ise %0,18’i bir sonraki dénemde ortadan kaldirilmaktadir. Bu durum, sistemin
belirli bir zaman dilimi icerisinde denge seviyesine dogru yoneldigini gdstermektedir.

SONUC

Sanayi sektori, ekonomik bliyiime ve toplumun refah diizeyinin yikseltilmesinde yarattig
katma deger ve diger sektorlere yaptigi pozitif katkilardan dolay1 6ncii rol oynamaktadir. Sanayi
sektdriintin durumu ve sektdrde meydana gelen degisiklikler SUE ile dl¢iilmektedir. Sanayilesme
acisindan 24 Ocak kararlari Tirkiye icin nemli bir déniim noktasidir. Oncelikli amaglari
arasinda sanayilesmeyi hizlandirmanin da yer aldigi bu kararlar ile ekonomik alanda disa acik,
ihracata dayali buylme stratejisi ve liberallesme politikalari uygulanmaya baglanmistir. Bu

406



inont Universitesi Uluslararasi Sosyal Bilimler Dergisi, Cilt 14, Sayi 1, (2025), http://dergipark.org.tr/tr/pub/inijoss

dogrultuda Tirkiye’de, 1980 yili basindan itibaren DYY’ler Gizerindeki kisitlamalar kaldirilmig ve
1989 yilindan itibaren sermaye hareketlerinin serbest birakilmasi karari alinmistir. Bu yolla i¢
tasarruflarin yetersizliginden dolayi ortaya ¢tkan yeterli sermaye birikimi probleminin ortadan
kaldirilmasi ve vyatinmlar icin ihtiyac duyulan sermayenin dis kaynaklardan saglanmasi
amaclanmigtir. Tasarruflar, yatirimlarin kaynagini olustururken DYY’ler tasarruf yetersizligi
durumunda gelismekte olan Ulkeler icin énemli ve avantajli bir dis finansman kaynagi olarak
gorilmektedir. Bu calismada, Turkiye’de ekonomik blylime ve toplumun refahini yakindan
ilgilendiren tasarruflar ve DYY’lerin SUE ile olan iliskisi, Johansen esblitiinlesme testi ve uzun
dénem tahminlerde kullanilan FMOLS, DOLS ve CCR yéntemlerinden vyararlanilarak
arastiriimuistir.

Yapilan analizlerden elde edilen bulgular degiskenler arasinda uzun dénemli bir iliskinin
olduguna ve uzun doénemde birlikte hareket ettiklerine isaret etmektedir. Uygulanan hata
dizeltme modeli sonuglarida bunu teyit etmektedir. Uzun dénemde her {i¢ ydntemle yapilan
tahmin sonuclari, tasarruflardaki %!1’lik artisin SUE’yi yaklastk %0,566 ile %0,580 oraninda;
DYY'deki %T’lik artign SUE’yi yaklasik 0,314 ile %0,315 oraninda artirdigina isaret
etmektedir. Bu degerlere gore, tasarruflar ve DYY’deki artisin SUE’ye porzitif etkiledigi, ancak
tasarruflardaki artisin SUE’ye, dolayisiyla tretime ve ekonomik biiyiimeye DYY’lere gére daha
fazla katkida bulundugu séylenebilir. Bununla birlikte kirtlma tarihleri incelendiginde ulusal ve
kiiresel diizeyde yasanan ekonomik krizlerin (1994, 1998, 2001, 2008) tasarruflar, DYY ve SUE
degerlerini olumsuz etkiledigini s6ylemek mimkindir. Elde edilen analiz sonuglarina goére
tasarruflarin ve DYY’lerin SUE iizerindeki olumlu etkisi Tiirkiye’de uzun vadeli ekonomik
bliylme acisindan blyik 6neme sahiptir. Bu bakimdan yatirimlar icin gerekli olan sermaye
birikiminin saglanabilmesi amaciyla i¢ tasarruflarin tesvik edilmesi ister kamu ister &zel kesim
acisindan buylk 6nem tasimaktadir. Diger yandan daha fazla dogrudan yabanci yatirim
cekebilmek adina hukuki diizenlemelerin hayata gecirilmesi, altyapi ile ilgili engellerin ortadan
kaldirilmasi ve Ulke genelinde ekonomik, siyasi ve giivenlik agisindan istikrarli bir ortamin
olusturulmasi gerekmektedir. Ayrica, Ulkeye ¢ekilen DYY’lerin katma degeri ylksek sektdrlere
(makine, bilgisayar, optik, eczacilik ve kimya gibi) yonlendirilmesi DYY’lerin etkisini artirmak
adina faydali olacaktir. Dolayisiyla i¢ tasarruflarin tegviki ve DYY’lerin llkeye ¢ekilmesi adina
gerceklestirilecek yapisal reformlar, ekonomik bliytimeyi destekleyerek strdurdlebilir kalkinma
hedeflerine ulasiimasina katki saglayabilir.

EXTENDED ABSTRACT

One of the primary goals of countries is to achieve sustainable economic growth and
enhance societal welfare. The industrial sector plays a crucial role in economic development by
creating added value and having positive effects on other sectors, serving as a driving force for
both prosperity and technological advancement. In this context, the industrial sector is
considered one of the fundamental dynamics of economic growth and development, playing a
strategic role as the locomotive of economic progress.

Until 1980, Turkiye followed an import-substitution industrialization policy in the economic
sphere. However, the decisions of January 24, 1980, marked a significant turning point for
industrialization in Tuarkiye. With these decisions, Tirkiye adopted an outward-oriented,
export-driven growth strategy and liberalization policies. The primary objectives of this policy
shift were to eliminate economic instability, accelerate the industrialization process, enhance
productivity and competitiveness, and promote exports to support economic growth and
development (Erkek, 2022: 161). However, the newly implemented strategies and policies did
not achieve the expected success in the industrialization process. Despite various reforms and
efforts, industrialization in Tirkiye did not progress at the desired pace and failed to realize the
anticipated transformation.
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Various indices have been developed to illustrate the state of the industrial sector, which
serves as the driving force of economic growth today, as well as changes in production activities.
These include the Economic Confidence Index, the Manufacturing Capacity Utilization Rate, and
the Industrial Production Index (IPI). In Tirkiye, increases or decreases in industrial production
activities over the years are measured using the IPI, which is calculated on a monthly basis by the
Turkish Statistical Institute (TUIK) (Kog et al., 2016: 43). The index that reflects the actual state of
the industrial sector is the unadjusted IPI (not seasonally and calendar-adjusted), and unadjusted
IP1 is taken into account in growth calculations. In this context, the relationship between savings,
foreign direct investments (FDI), and IPl becomes crucial, as these factors are closely related to
economic growth and societal welfare. This study aims to investigate the relationship between
savings and FDI with IPl in Tirkiye using data from the period 1986-2023. A review of the
literature indicates that there is no theoretical or empirical study examining the relationship
between savings, FDI, and IPI together. Thus, this study is expected to contribute to the literature
in this regard. The savings and FDI data used in the study were obtained from the World Bank
(WB) database, while the IPI data were retrieved from the TUIK database. The annual average of
the unadjusted IPl values, which are calculated on a monthly basis, was used in the study.
Econometric methods applied include the Johansen cointegration test and long-term estimation
techniques such as Fully Modified Ordinary Least Squares (FMOLS), Dynamic Ordinary Least
Squares (DOLS), and Canonical Cointegrating Regression (CCR).

According to the long-term coefficient estimation findings, the variables IPl, FDI and SAV are
found to be statistically significant at the 1% significance level. According to the FMOLS method,
a 1% increase in FDI increases IPl by approximately 0.315%, while a 1% increase in SAV increases
IPI by approximately 0.579%. According to the DOLS method, a 1% increase in FDI increases IPI
by approximately 0.314%, while a 1% increase in SAV increases IPl by approximately 0.566%.
According to the CCR method, a 1% increase in FDI increases IPl by approximately 0.315%,
while a 1% increase in SAV increases IPl by approximately 0.580%. The findings indicate that
DYY and SAV have a significant positive impact on the IPl, which is crucial for the country’s
long-term economic growth.

The industrial sector plays a leading role in economic growth and improving societal welfare
due to the added value it generates and the positive contributions it makes to other sectors. The
condition of the industrial sector and changes within it are measured by the IPl. The January 24
Decisions marked a significant turning point for Turkiye in terms of industrialization. These
decisions, which aimed to accelerate industrialization, introduced an export-oriented growth
strategy and liberalization policies in the economic sphere. Accordingly, starting from the early
1980s, restrictions on FDI were lifted, and in 1989, a decision was made to liberalize capital
movements. The aim was to overcome the problem of insufficient capital accumulation caused
by low domestic savings and to obtain the necessary capital for investments from foreign
sources.

Savings serve as the primary source of investments, while FDI is considered a crucial and
advantageous external financing source for developing countries in cases of insufficient domestic
savings. This study examines the relationship between savings, FDI, and IPIl, which are closely
related to economic growth and societal welfare in Turkiye, using the Johansen cointegration
test and long-term estimation methods such as FMOLS, DOLS, and CCR. The findings from the
analyses indicate the presence of a long-term relationship among the variables and that they
move together over time. The long-term estimation results from all three methods suggest that
1% increase in savings raises the IPl by approximately 0.566% to 0.580%, and 1% increase in
FDI raises the IPl by approximately 0.314% to 0.315%. These findings suggest that while both
savings and FDI have a positive impact on the IPI, savings contribute more significantly to
industrial production and, consequently, to economic growth than FDI. Moreover, an
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examination of structural breakpoints reveals that national and global economic crises (1994,
1998, 2001, 2008) have had negative effects on savings, FDI, and IPI values.

The results of this analysis highlight the crucial role of savings and FDI in Turkiye’s long-term
economic growth. Therefore, it is essential to promote domestic savings to ensure sufficient
capital accumulation for investments. Additionally, to attract more foreign direct investments, it
is necessary to implement legal reforms, remove infrastructural barriers, and establish a stable
economic, political, and security environment across the country. Such structural reforms will
support economic growth and contribute to achieving sustainable development goals.
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