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Ozet: Bu calisma, Tiirkiye’de 1991-2024 yillar1 arasindaki dsnemde DYY (Dogrudan Yabanci Yatirimlar) ile ekonomik
biiyiime, ihracat, enflasyon ve istihdam arasindaki iliskiyi ileri diizey Fourier tabanli ekonometrik yontemler araciligiyla
genis cergevede incelemeyi amacglamaktadir. Tiirkiye 6zelinde, yapisal kirilmalarin ve frekans bilesenlerinin analiz
edildigi Fourier temelli yeni testlerin uygulandigi calismalarin oldukg¢a sinirli oldugu goriilmektedir. Bu baglamda
calismada ilk olarak serilerin duraganlik yapilarinin ele alindig1 Kesirli Frekans Fourier ADF birim kok testi uygulanarak,
makro ekonomik performans gostergelerinden olan DY'Y ile ekonomik biiyiime, ihracat, enflasyon ve istihdam arasindaki
nedensel iligkiler iizerinde durulmustur. Yapilan analiz neticesinde, DYY’den istihdam ve ekonomik biiylime
degiskenlerine dogru tek yonlii ve istatistiksel olarak anlamli bir nedensellik iliskisinin oldugu sonucuna ulasilmigtir. Bu
bulgular, Tiirkiye’de DYY etkilerinin sermaye birikimi ve iiretim kapasitesindeki niceliksel artisla sinirli kalmadigini
gostermekte, isttihdam olusturma ve ekonomik biiylime iizerinden makroekonomik performansi giiglendirmektedir.
Fourier tabanli ileri diizey ekonometrik teknikler sonucunda ortaya g¢ikan tek yonli iliskinin, Tiirkiye’de DYY 'nin,
biiyiimenin bir sonucu olmaktan daha ¢ok, biiylime siirecini baslatan ve hizlandiran bir unsuru oldugu goriilmektedir.
DY Y ’nin teknoloji transferi, dlgek ekonomileri ve iiretim asamalarinda verimlilik artis1 saglayarak isgiicii verimliligini
arttirdig1 ve rekabet giiciinii destekledigi gozlemlenmektedir. Istihdam iizerindeki olumlu etkiler DYY nin orta ve uzun
vadede isgilicii piyasasinda belirleyici bir rol oynadigi ve kalkinma hedeflerini olumlu yo6nde etkiledigi sonucuna
ulasilmaktadir. Calisma geleneksel dogrusal modellerin dikkate almadig1 yapisal kirilmalar1 ve donemsel dalgalanmalari
belli bir analiz ¢er¢evesinde entegre eden Fourier tabanli ileri diizey ekonometrik tekniklerin uygulanmasiyla metodolojik
olarak 6zgiinliik kazanmaktadir. Bu agidan galisma literatiire yenilik¢i bir yontemsel katki saglamakta ve karar alicilar
bakimindan DY Y ’nin istihdam olusturarak siirdiiriilebilir biiyiime hedeflerinin ger¢ceklesmesine dair uygulamaya doniik
Oneriler sunmaktadir.
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THE RELATIONSHIP BETWEEN FOREIGN DIRECT INVESTMENTS AND ECONOMIC
GROWTH, EXPORTS, EMPLOYMENT AND INFLATION IN TURKIYE: FOURIER
EVIDENCE

Abstract: This study aims to examine the relationship between FDI (Foreign Direct Investment) and economic growth,
exports, inflation, and employment in Turkey between 1991 and 2024 using advanced Fourier-based econometric
methods. In Turkey, studies applying new Fourier-based tests that analyse structural breaks and frequency components
are quite limited. In this context, the study first applied the Fractional Frequency Fourier ADF unit root test, which
examines the stationarity structures of the series, and then focused on the causal relationships between FDI, a
macroeconomic performance indicator, and economic growth, exports, inflation, and employment. The analysis
concluded that there is a unidirectional and statistically significant causal relationship from FDI to the variables of
employment and economic growth. These findings indicate that the effects of FDI in Turkey are not limited to quantitative
increases in capital accumulation and production capacity; they also strengthen macroeconomic performance through job
creation and economic growth. The unidirectional relationship revealed by Fourier-based advanced econometric
techniques shows that FDI in Turkey is not so much a result of growth but rather an element that initiates and accelerates
the growth process. It is observed that FDI increases labour productivity and supports competitiveness by enabling
technology transfer, economies of scale, and productivity gains in production stages. The positive effects on employment
indicate that FDI plays a decisive role in the labour market in the medium and long term and positively impacts
development objectives. The study gains methodological originality through the application of advanced econometric
techniques based on Fourier analysis, which integrate structural breaks and cyclical fluctuations not considered by
traditional linear models within a specific analytical framework. In this respect, the study provides an innovative
methodological contribution to the literature and offers practical recommendations for decision-makers regarding the
realisation of sustainable growth targets through employment creation.
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Giris

Yabanci sermaye yatirimlari, kisa vadeli portfoy yatirimlar: veya uzun vadeli DY'Y (Dogrudan
Yabanci Yatirimlar) seklinde gerceklesebilmektedir. Sermaye yetersizligi ¢ceken iilkelerde borglarin
cevrilebilmesi igin portfoy yatirimlarina da ihtiya¢ duyulurken 6zellikle liretim kapasitesinin artmasi
icin DYY Onem kazanmaktadir. DYY sagladiklar1 sermaye, teknoloji transferi, yonetim tecriibesi
aktarimi gibi konular nedeniyle gelismekte olan {ilkeler agisindan {iretimin artirilmasi ve tiretimin
niteliginin degistirilmesi agisindan 6nem arz etmektedir. Yatirim cekmeye calisan ev sahibi
konumundaki iilkeler ¢esitli garantiler ve tesvikler ile dogrudan yabanci sermayeyi iilkelerine yatirim
yapmaya ikna etmeye ¢alismaktadirlar. Ozellikle son dénemlerde yasanan tersine kiiresellesme akimi
ile birlikte iilkelerin baz1 diger lilkelere uyguladiklar yiliksek tarife oranlar1 da DY'Y kararlari iizerinde
etkili olmaktadir. Ulkesine uygulanan yiiksek tarife oranlarindan kaginmak isteyen sirketler, hedef
pazara daha diisiik oranlarda giimriik vergisi ddeyerek ihracat yapabilecegi konumdaki iilkelere
iretim tesisi kurarak avantaj saglamaya calismaktadirlar. Dogrudan yatirimi gergeklestiren
girisimcinin, bagka bir ekonomide yerlesik olan bir isletmede kalic1 bir ¢gikar elde etmesi DY'Y olarak
tanimlanabilmektedir. Bu tanimdaki kalic1 ¢ikar, dogrudan yatirinmei ile dogrudan yatirim isletmesi
arasinda uzun vadeli bir iligkinin ve yatirim yapilan igletmenin yonetimi iizerinde etkili olmak
seklinde ifade edilebilmektedir. IMF (Uluslararast Para Fonu)’nin Odemeler Dengesi Kilavuzu
(Balance of Payment Manual)' nun besinci baskisinda, bir yatirimin portfdy yatirimi yerine DYY
olarak kabul edilmesi i¢in hisse senetlerinin en az %10’nun alinmas1 gerektigi ifade edilmektedir
(Duce ve Espana, 2003). Dogrudan yatirim, hem yatirimet ile igletme arasindaki iliskiyi kuran ilk
islemi hem de bunlar arasinda ve tiizel kisilige sahip olsun veya olmasin bagli isletmeler arasinda
gerceklesen tiim sermaye islemlerini kapsamaktadir.

DYY farkl sekillerde olabilmektedir. Ortak girisim ismi verilen yatirim tiiriinde yabanci bir
firma ile yerli bir firma ortak hareket ederek, liretime gegerler ve bununla birlikte firmalarin hukuki
statiilerinde bir degisiklik olmaz ve bagimsiz firmalar olarak kalirlar. Sirketlerin birlesmeleriyle kendi
yasal statiilerini kaybettikleri durumda yeni bir firma kurularak yatirim yapilmaktadir. Bir diger
yatirim tiirii ise stratejik birlikler olarak tanimlanabilir ki; bu da firmalarin pazarlama gibi alanlarda
anlagsmalar yaptiktan sonra hisse senedi degisimine gitmesidir. Bu sayede ortak bir girisimle yeni
yatinmlar gerceklestirilebilmektedir (Kurtaran, 2007). Literatiirde DYY’nin genellikle olumlu
etkilerinden bahsedilirken bazi calismalarda olumsuz etkilerinin de oldugu ileri siiriilmiistiir. Yabanc1
bir firmanin 6zellikle gelismekte olan iilkelere yaptig1 yatirimlarda yasadigi sermaye yetersizligi, ileri
teknoloji, teknik bilgi birikimi, daha iyi yonetim uygulamalar1 gibi faktorlerin iilkeye avantaj
sagladig1 ve iiretim hacmini artiracagi kabul edilmektedir. I¢sel biiyiime teorilerine gére DY'Y yatirim
ceken iilkenin biiyiimesini iki kanaldan etkilemektedir. Bunlardan ilki sermayenin saglanmasi ve
teknoloji transferi yoluyla biliylimenin etkilenmesiyken, ikinci etki yolu ise isgiicli egitimi, beceri
edinimi ve iyi yonetim teknikleri gibi faktorlerin verimliligi artirmasidir (Forte ve Moura, 2013).

Ulkemizde de sermaye yetersizligi sorununu ¢ézmek igin yabanci sermaye ¢ekme diisiincesi
Ikinci Diinya Savasi sonrasi artmistir. Bu amagla 6224 sayili Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu
1954 yilinda yiiriirlige girmistir. Daha sonra hem kanundaki yetersizlikler hem de diinyada degisen
ekonomik ortama uyum saglayabilmek i¢in 2003 yilinda 4875 sayili Dogrudan Yabanci Yatirimlar
Kanunu (DYYK) yiiriirlige girmistir (Gokyayla ve Siiral, 2004). 24 Ocak Kararlar ile tilkemizde
uygulanan kalkinma politikasindaki degisikligin de yabanci sermaye yatirimlart {izerindeki etkisi
stiphesiz 6nemlidir. 24 Ocak 1980 kararlari ile mal ve hizmet ticareti serbest birakilirken, 11 Agustos
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1989 tarihinde yayinlanan 32 Sayili Kararname ile iilkemizde uluslararasi sermaye hareketleri
serbestlestirilmistir.
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Sekil 1. Kiiresel dogrudan yabanci sermaye akimlari

Kaynak: UNCTAD https://unctad.org/news/explore-global-investment-data-and-changing-trends

Sekil 1’de diinyada gerceklesen dogrudan yabanci sermaye akimlar1 goriilebilmektedir. 1990
yilindan 2024 yilina kadar olan verileri kapsayan grafige bakildiginda 1990 ile 2000 yillar1 arasindaki
donemde biiyiik bir artis yasandigir goriilmektedir. Bu donemde, soguk savasin bitmesi, kiiresel
ekonomik biitiinlesmenin derinlesmesine ve uluslararasi firmalarin geligmekte olan piyasalara yatirim
egilimlerinin artmasina neden olmustur. Bir sonraki 6nemli sigrama ise 2003 ile 2007 yillar1 arasinda
yasanmistir. Bu artig, uluslararast1 ekonomik canlanma, gelismekte olan {ilkelerde reform
hareketlerinin gozlemlenmesi, Tiirkiye 6zelinde siyasi istikrar ve Avrupa Birligi uyum siirecinin
baslamasindan kaynaklanmaigtir. 2015 yilinda 2.218 milyar dolar ile zirveye ¢ikan dogrudan yabanci
sermaye akimlar1 daha sonra diinya ekonomisindeki biiylime hizinin yavaglamasiyla birlikte azalma
egilimine girmistir. DY'Y, 2024 yilinda 1.508 milyar dolar olarak ger¢eklesmistir. Bir dnceki yila
gore %4 artis gosteren dogrudan yabanci sermaye akimlari heniiz 2015 yilindaki degerine
ulasamamustir. 2020 yilinda yasanan COVID19 Pandemisi tiim diinyadaki ekonomik faaliyetlerle
birlikte DY'Y’de de biiytik bir diisiise neden olmustur. Tiim diinyadaki egilim iy1 bir gésterge olmakla
birlikte diinyadaki mevcut durumu gormek icin bolgelere olan yatirimlara bakmak daha dogru
olacaktir. Avrupa’ya yapilan dogrudan yabanci sermaye akimlar1 2024 yilinda bir 6nceki yila gore
%358 azalmigtir. Azalma egilimi Asya’da %3 ve Latin Amerika’da %12 olmustur. Kuzey Amerika’ya
yapilan dogrudan yabanci sermaye akimlar1 %23 ve Afrika’ya yapilan dogrudan yabanci sermaye
akimlari ise %75 artmistir (UNCTAD, 2025).

Tablo 1. 2024 Yilinda diinyada en ¢cok yabanci sermaye yatirimi yapan ve alan iilkeler (milyar dolar)
En Cok Yabanci Sermaye Yatirnm1 Yapan

Ulkeler En Cok Yabanci Sermaye Yatirmm Alan Ulkeler
Ulke Toplam Miktar Ulke Toplam Miktar

ABD 266 ABD 279
Japonya 204 Singapur 143

Cin 163 Hong Kong 126
Liiksemburg 109 Cin 116
Hong Kong 87 Liiksemburg 106
Kanada 86 Kanada 64
Singapur 55 Brezilya 59
Hollanda 55 Avustralya 53
Ispanya 49 Misir 47
Giinay Kore 49 Birlesik Arap Emirlikleri 46

Kaynak: UNCTAD World Investment Report (2025) verileri kullanilarak yazar tarafindan hazirlanmustir.
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Tablo 1’de en ¢ok dogrudan yabanci sermaye yatirimlari yapan ve alan iilkeleri gormek
miimkiindiir. ABD 266 milyar dolar ile en ¢cok dogrudan yabanci sermaye yatirimi yapan iilke olurken
279 milyar dolar ile en ¢ok dogrudan yabanci sermaye yatirimi ¢eken iilke olmay1 da basarmistir.
Tablo incelendiginde en ¢ok dogrudan yabanci sermaye yatirimi yapan ve ceken iilkelerin bir
kisminin ayni oldugu goriilmektedir. Bu durum, 6zellikle gelismis ekonomilerin genis i¢ pazarlara
sahip olmasi, finansal kaynaklarinin biiytlikliigli ve uluslararasi sermaye hareketlerinde hem yatirime1
hem de yatirim odakli iilke olmalarindan kaynaklanmaktadir.
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Sekil 2. Tiirkiye’nin aldig1 dogrudan yabanci sermaye akimlari (milyon dolar)

Kaynak: UNCTAD, https://unctad.org/news/explore-global-investment-data-and-changing-trends

Tirkiye’nin aldigr dogrudan yabanci sermaye akimlarimi Sekil 2°de gérmek miimkiindiir.
1990’11 y1llarda stabil bir seyir goriiliirken, 2002 sonrasi uygulanan ekonomik ve yapisal reformlarla
artmaya baslayan dogrudan yabanci sermaye akimlar1 2007 yilinda 22 milyar dolar ile en ytiiksek
degerine ulasmis ve daha sonra kiiresel finansal krizin de etkisiyle sert bir diisiis yasamistir. Sonraki
siirecte inigli ¢ikisli bir seyir izleyen yatirimlar 2024 yilinda 10,591 milyon dolar olarak
gerceklesmistir. 2015 yilindan sonra iilkemize yapilan dogrudan yabanci sermaye yatirimlarindaki
azalma dikkat ¢ekerken, 2020 yilinda pandeminin de etkisiyle son donemin en diisiik degeri oldugu
goriilmektedir. 2025 yilinin ilk sekiz ayinda iilkemize yatirim sermayesi olarak 1,5 milyar dolar
girerken, 202 milyon dolarlik gayrimenkul satis1 ve 137 milyon dolarlik uluslararast DYY girisi
gerceklesmis olup toplamda Tiirkiye 1,8 milyar dolarlik uluslararasi dogrudan yabanci sermaye
cekmistir. 2005 yilinin ilk sekiz ayinda toplam uluslararast DYY 10,6 milyar dolar olarak
gerceklesmistir (YASED, 2025).

Tirkiye’de 1991-2024 yillar1 arasinda DYY’nin ekonomik biiyiime, ihracat, enflasyon ve
istihdam Ttzerindeki etkilerini ileri diizey Fourier tabanli ekonometrik yontemlerle analiz etmeyi
hedefleyen ¢alismanin ilerleyen boliimlerinde dncelikle literatiire yer verilmistir. Daha sonra veri seti
ve ampirik uygulama {izerinde durulmus ve c¢alismanin sonuglari analiz edilmistir. Elde edilen
bulgular neticesinde konu kapsamli bir perspektifte degerlendirilmistir. Calisma geleneksel dogrusal
modellerin yeterince yansitamadigi yapisal kirilmalar ile donemsel dalgalanmalar1 analitik bir
cerceve icerisinde incelemekte ve Fourier tabanli ileri diizey ekonometrik yontemlerin
uygulanmasiyla etkili metodolojik bir 6zgiinliik ortaya koymaktadir. Bu yaklasim, mevcut literatiire
yenilik¢i bir bakis acis1 sunmaktadir.

Literatiir Taramasi

Son zamanlarda DYY’nin hangi faktorlerden etkilendigini inceleyen ampirik g¢alismalarin
giderek artan bir akademik ilgiyle incelendigi goriilmektedir. Bu baglamda yapilan arastirmalarda,
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DYY ’nin etkilerini hem tek hem de birden fazla iilke 6rnekleri iizerinden karsilastirmali analizler
cercevesinde degerlendirilmistir. Literatiirdeki bu caligmalar ev sahibi iilkelerde yatirim girislerini
destekleyen politik, ekonomik ve kurumsal unsurlarin kritik roliinii vurgulamaktadir. Literatiir farkl
iilkelere ve Tiirkiye’ye 6zgii calismalar olmak iizere iki grupta irdelenmistir.

Farkli iilkelere Ozgii ¢alismalara bakildiginda, Oncelikle Ahmed vd. (2022) yaptiklar
caligmada sanayilesme ve DY Y nin ¢evresel bozulma iizerindeki etkilerini irdelemislerdir. Asya-
Pasifik bolgesinde bulunan 55 iilkenin 1995-2020 donemine ait panel verileriyle ARDL modeli
uygulanmistir. DYY’nin ¢evre iizerinde anlamli ve olumsuz bir etkiye sahip oldugu, metan ve
karbondioksit (CO:) emisyonlarini artirdig1 gézlemlenmistir. Sanayilesmenin ¢evre iizerindeki etkisi
simirlt olmakla birlikte, istatistiksel olarak anlamli ve pozitif yondedir. Asya-Pasifik bolgesinde
Cevresel Kuznets Egrisi (EKC) ve Kirlilik Cenneti (PH) hipotezleri gegerliligini dogrulamistir.
Cevresel diizenlemelerin uygulanmasinin, yeni politika Onlemlerinin gelistirilmesinin ¢evrenin
korunmasi acisindan onem ifade ettigi belirtilmistir. Bununla birlikte, Islam ve Beloucif (2023)
yaptiklar1 calismada ev sahibi {ilkeye yonelen DY Y’1 belirleyen faktorlere iliskin literatiirii sistematik
olarak incelemislerdir. 2000-2018 doneminde yayimlanan 112 ampirik calismay1 kapsayan
caligmada sistematik literatiir taramas1 (SLR) yontemi kullanilmistir. Ayrica ev sahibi {ilkenin pazar
biiylikligiiniin DY'Y girislerini belirleyen en 6nemli faktor oldugu goriiliirken, ticari agikligin, altyap:
kalitesinin, isglicii maliyetinin, makroekonomik istikrarin, beseri sermayenin ve biiylime
potansiyelinin de belirgin bir faktdr oldugu gozlemlenmistir. Pazar biiylikligli degiskeni tiim
caligmalarda istatistiksel olarak anlamli bulunmustur. DY'Y ’nin biiyiik oranda pazar arayisina dayali
oldugu ortaya ¢ikmustir. Ote yandan, Lee vd. (2023) yaptiklar1 ¢alismada, COVID-19 salginiin DY'Y
iizerindeki etkisini ampirik olarak ele almislardir. 2019’un ilk ¢eyreginden 2021’in ikinci ¢eyregine
kadar 173 kaynak ve 192 ev sahibi ekonomiye ait tiger aylik ikili DYY verileri kullanilmistir. Ev
sahibi iilkelerde COVID-19’un siddetinin, imalat sektériindeki DY Y’yi negatif yonde etkiledigi
goriilmistiir. Kaynak tilkelerdeki salgin siddetinin DY'Y iizerinde anlamli bir etkisi bulunmamustir.

Buna ek olarak, hizmet sektdriinde ev sahibi ve kaynak tlilkelerde COVID-19’un siddetinin yesil
alan (greenfield) yatirimlarim1 anlamli bicimde azalttigi, fakat sinir Gtesi birlesme ve satin alma
(M&A) islemleri tizerinde belirgin bir etkisinin olmadig tespit edilmistir. Benzer sekilde, Appiah-
Otoo vd. (2023) yaptiklar1 ¢aligmada, 1990-2021 donemini kapsayan 15 Bati Afrika iilkesi
ornekleminde, DY Y nin yenilenebilir enerji tiikketimi ile ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi nasil
etkiledigini ele almislardir. Panel Diizeltmeli Standart Hatalar (PCSE) ve uygulanabilir
Genellestirilmis En Kiiglik Kareler (FGLS) yontemleri kullanilmistir. DYY nin ekonomik biiyiime
tizerinde pozitif bir etkisi oldugu, buna karsilik yenilenebilir enerji tiiketiminin Bati Afrika’da
ekonomik biiylimeyi negatif yonde etkiledigi sonucuna ulasilmistir. Ayrica, yenilenebilir enerji
tiketimi ile DYY arasindaki etkilesimin ekonomik biiyiimeyi pozitif yonde etkiledigi
gozlemlenmistir. DY'Y ‘nin yenilenebilir enerji tiiketimini destekleyerek ekonomik biiyiime iizerinde
pozitif bir etki olugturdugu gozlemlenmistir. Bu bulgular1 tamamlar nitelikte, Raihan (2023) yaptig
caligmada Banglades’te DY Y nin siirdiiriilebilir kalkinma {izerindeki etkilerini incelemistir. 1990-
2019 yillar1 arasindaki veriler kullanilmistir. DY 'Y ’nin, ticaretin karbon dioksit (CO2) emisyonlarina
ve ekonomik biiylimeye olan etkileri ARDL yontemi ile analiz edilmistir. Banglades’te DY Y nin
cevre iizerindeki negatif etkilerinin Kirlilik Sigmagi Hipotezi’'ni dogruladigi ve ters U bigimli bir
cevresel Kuznets Egrisi bulundugu tespit edilmistir. Kalkinmanin karbon emisyonlarini arttirdigi,
tilkede ¢ok uluslu sirketlerin ¢evreyi negatif yonde etkiledigi gdzlemlenmistir. Ekonomik biiylimenin
strdiirtilebilir kalkinma hedeflerine yonelik olmasi gerekliligi ve yabanci yatirimcilarin gevresel
diizenlemelere uymasi gerektigi sonucuna varilmstir. istihdam boyutuna odaklanan c¢alismalardan
biri olarak, Akhisar ve Giivel (2024) gelismekte ve gelismis iilkelerde DYY ‘nin igsizlik iizerindeki
etkilerini ele almiglardir. DY Y nin kadin ve erkek issizlik oranlar1 lizerindeki farkli etkileri
incelenmistir. Caligma IMF (Uluslararasi Para Fonu) tarafindan belirlenen gelismis 20 Avrupa tilkesi
ve gelismekte olan 12 Avrupa tilkesi olmak iizere iki grupta degerlendirilmistir. DY'Y, toplam issizlik
orani, kadin ve erkek issizlik orani, gayrisafi yurt i¢i hasila (GSYH) ve enflasyon degiskenlerine
iliskin veriler 2002—-2021 donemi i¢in ele alinmistir. Gelismekte olan tilkelerde DY Y nin kadin ve
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erkek igsizlik oranlarini negatif yonde etkiledigi gozlemlenirken, gelismis tilkelerde erkek issizlik
orani lizerinde anlamli bir etkisinin olmadig1 analiz sonuglarinda ortaya ¢ikmistir.

Makro ekonomik ve kurumsal faktorleri ele alan bir diger ¢alisma olarak, Degirmenci vd.
(2024), 1995-2021 déneminde BRICS-T iilkelerinde ekonomik kiiresellesme, vergi yiikii ve yatirim
ozglrliigiiniin DYY {izerindeki etkilerini, Augmented Mean Group (AMG) Panel Uzun Donem
tahmincisi kullanarak ele almiglardir. Brezilya, Hindistan ve BRICS-T panelinde ekonomik
kiiresellesmenin DY'Y’yi arttirdig1, Cin’de ise yatirim 6zgiirliigiiniin pozitif yonde oldugu sonucuna
ulagilmistir. Vergi yiikiiniin Giliney Afrika’da DYY’yi azalttigi, Tiirkiye’de ise arttirdigi
gozlemlenmistir. BRICS-T {ilkelerinin dis ticareti kolaylastiran politikalar1 destekleyerek, DYY
akisini olumlu yonde etkileyebilece§i sonucuna varilmaistir.

Cevre, teknoloji ve biiyiime iliskisini birlikte inceleyen bir diger ¢alisma olarak, Ghorbal vd.
(2024), 1980-2018 doneminde Giiney Kore’de karbondioksit (CO:) emisyonlari, fosil yakit enerji
tikketimi (FE), yurti¢i patentler (HP), yabanci patentler (FP), DYY ve gayri safi yurt i¢i hasila
(GSYIH) arasindaki iliskileri ARDL yaklasimiyla ele almislardir. FE, HP ve GSYIH’nin CO:
emisyonlarini artirici, FP’nin ise azaltict etkisi oldugu sonucuna ulagilmistir. FE’ nin ve FP’nin
GSYIH iizerinde pozitif, HP ve CO. emisyonlarinin ise negatif etkiye sahip oldugu; HP, DYY ve
GSYIH’ nin, FP’yi olumlu etkilerken, FE ve FP iizerinde olumsuz etkisi oldugu goézlemlenmistir.
Granger nedensellik analizinde, uzun dénemde CO: emisyonlari, GSYIH, HP ve FE arasinda ¢ift
yonlii nedensellik, kisa désnemde ise HP, FE ve FP’den GSYiH’ye; FP’den HP’ye, HP ve FP’den
FE’ye ve CO: emisyonlarma tek yonlii nedensellik iligkileri oldugu sonucuna ulasilmistir. Yabanci
patentlerin ¢evresel kaliteyi artirdigi ve ekonomik biliylimeyi destekledigi goriiliirken, Giiney Kore
hiikiimetinin yabanci patentlerin kullanimini tesvik etmesi ve temiz teknolojiye yonelik yurtigi
patentleri desteklemesi gerektigi belirtilmistir.

Kurumsal yap1 perspektifinden, Ozgiin (2024) yaptig1 calismada panel ARDL yontemiyle
Kirillgan Besli ad1 verilen iilkelerin (Brezilya, Tirkiye, Hindistan, Giiney Afrika ve Endonezya)
kurumsal kalite ve DYY arasindaki uzun donemli iliskisini ele almistir. 2002—2022 donemine ait
veriler kullanilmistir. Kurumsal kalite, Diinya Bankasi Yonetisim gostergeleri kapsaminda
incelenmistir. DY ile kurumsal kalite arasinda anlaml1 ve dogrusal bir iliski tespit edilmistir. Ifade
Ozgurligl, hukukun ustiinliigii, siyasi istikrar ve hesap verebilirlik gibi gostergelerin DY Y yi
destekledigi goOzlemlenmistir. Uzun donemde yolsuzluk kontrolii ve hiikiimet etkinligi
degiskenlerinin DY'Y kapsaminda dogrusal olmayan etkiler olusturdugu goriilmiistiir. Yeni kirilgan
besli tilkelerinde DY Y ’nin arttirilabilmesi i¢in yonetim kalitesinin giiclendirilmesi ve kurumsal
yapilarin iyilestirilmesinin ve politik 6ncelik haline getirilmesinin gerekliligi ortaya ¢cikmistir. Paksoy
ve Alagdz (2024) yaptiklar ¢alismada, Kazakistan’da 1992-2022 donemine ait verilerle, ticari
aciklik, DYY ve istihdamin gayri safi yurt i¢i hasila (GSYIH) nin etkilerini Granger nedensellik
testleri ile analiz etmislerdir. DYY ile GSYIH arasinda ¢ift yonli bir nedensellik iliskisi
gbzlemlenmistir. Diger degiskenler arasinda ise karsilikli etkilesim fark edilememistir. GSYIH ile
ticari aciklik arasinda anlamli bir iligki bulunamazken, DY Y nin ticari agiklifa ve istthdamin
GSYIH’ye olan etkisi tek yonlii olarak ifade edilmistir. Toksoy (2024) yaptig1 ¢alismada E7 iilkeleri
(Brezilya, Cin, Hindistan, Endonezya, Meksika, Rusya ve Tiirkiye) lizerinden 1995-2022 dénemine
ait verilerle DYY ile ekonomik 6zgiirliik arasindaki baglantiy1 panel veri analiziyle ele almistir.
DYY’yi etkileyen unsurlar arasinda ekonomik 6zgiirliikk, devlet miidahalesinden bagimsiz bir is
yapma ortami saglama bakimindan onemlidir. Yatirnm Ozgiirliigii, finansal 6zgiirliik ve ticaret
ozgiirligli ekonomik oOzgiirliiglin alt bilesenleridir. Degiskenler arasindaki iliski, Seemingly
Unrelated Regression (SUR) yontemiyle incelenmistir.

Sonuglar iilke bazinda ve panel genelinde farkliliklar gostermistir. Ulke bazli analizlerde
ekonomik Ozglirliigiin alt bilesenlerinin iilkeden iilkeye farkli etkiler olusturdugu, genel panel
sonuclarina gore yatirim 6zglrliigiiniin DY'Y baglaminda anlamli ve negatif etkisinin oldugu ortaya
cikmustir.

400



Telli Ugler / Journal of Economics and Administrative Sciences, 27(1): 395-411, 2026
DOI: 10.37880/cumuiibf.1811306

Son doneme ait caligmalar incelendiginde, Aksoy ve Yamak (2025) yaptiklar1 ¢alismada
DY lerin karbon salinimi iizerindeki asimetrik etkilerini ele alarak Kirlilik S1iginag1 Hipotezi’ni test
etmeyi amaglamiglardir. 1992-2021 doéneminde 99 iilkeyi kapsayan panel ARDL analizi
yapmislardir. Geligmis lilkelerde Kirlilik Halesi Hipotezi desteklenirken, orta gelirli lilkelerde yatirim
cikiglariin cevresel kaliteyi pozitif yonde etkiledigi, gelismemis iilkelerde ise Kirlilik Siginagi
Hipotezi’nin gecerli oldugu sonucuna varilmistir.

Benzer sekilde, Canbay (2025) yaptig1 calismada Giineydogu Asya Uluslar Birligi’nin Kurucu
Beslisi’ni olusturan Endonezya, Malezya, Filipinler, Singapur ve Tayland’da DYY ile finansal
geligmisligin ekonomik biiylime baglamindaki nedensel etkilerini incelemistir. 1980-2021 donemine
ait panel veriler, Bootstrap nedensellik testi ile analiz edilmistir. Filipinler’de finansal gelismislik
pozitif katki saglarken, DY'Y etkisinin negatif oldugu goriilmiistiir. Singapur ve Tayland’da DYY ve
finansal gelismisligin ekonomik biiyiime {lizerindeki etkisi negatif bulunmustur. Endonezya ve
Malezya’da DYY biiyiimeyi desteklerken, finansal gelismislik olumsuz etki olusturmustur. DYY ve
finansal gelismisligin ekonomik biiylime tizerindeki etkilerinin iilkeden iilkeye farklilik gosterdigi
gbzlemlenmistir.

Istihdam iliskisini yeniden ele alan Coémert ve Giivenoglu (2025) c¢alismalarinda 22 iist-orta
gelir grubuna dahil lilkede DYY’nin istthdam iizerindeki etkilerini incelemislerdir. 2000-2022
donemine ait panel veriler kullanilarak panel regresyon ve Dumitrescu-Hurlin panel nedensellik testi
kullanilmigtir. DY 'Y 'nin istthdam iizerinde negatif bir etkisi oldugu goriilmiistiir. Nedensellik testi,
DYY ile istihdam arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik iliskisi oldugunu goéstermistir. DYY ve
istihdamin faktor verimliligini etkilemesi, iist orta gelir grubundaki iilkelerin yiiksek gelirli tilke
kategorisine gecis siireglerine katki sunabilecekleri sonucuna ulasilmistir.

Buna paralel olarak, Dinger (2025) yaptigi calismada 1990-2023 donemini ele alarak on MENA
(Orta Dogu ve Kuzey Afrika) iilkesi olan Cezayir, Misir, Israil, Liibnan, Fas, Suudi Arabistan, Iran,
Libya, Malta ve Tunus’ta DYY ile ticari agikligin ekonomik biiylime {izerindeki etkilerini panel
ARDL (otoregresif dagitilmis gecikmeli) yontemiyle incelemistir. Bagimsiz degiskenler olarak ticari
disa agiklik, gayrisafi sabit sermaye yatirirmi ve DYY kullanilirken; bagimli degisken olarak
ekonomik biiylime irdelenmistir. DYY artiglarinin ve ticari agikligin uzun dénemde ekonomik
bliylimeyi dogrusal yonde etkisi altina aldig1 goriilmiistiir. MENA iilkelerinde yabanci yatirimlarin
ve disa acikligin ekonomik biiylimenin desteklenmesinde etkili bir rol oynadigi sonucuna ulasilmistir.

Eryer ve Ugur (2025) yaptig1 ¢aligmada, N-11 iilkelerinde dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarinin (DYSY) belirleyicilerini 2000-2022 déneminde ele almistir. Ekonomik biiyiime ve
briit sermaye olusumu DYSY {izerinde istatistiksel olarak anlamli etkiler ortaya koymustur.
Enflasyon ve ticari agiklik ise anlamli bulunmamistir. Ekonomik biiyiime ve sermaye birikiminin
DYY iizerinde 6nemli rol oynadig1 sonucuna varilmistir.

Ozen vd. (2025) yaptiklar1 calismada E7 iilkeleri (Tiirkiye, Meksika, Endonezya, Cin, Brezilya,
Rusya ve Hindistan) 6zelinde, 19922022 doénemine ait verileri ele alarak panel veri analizini
uygulamislardir. DYY, ekonomik biiyiime ve uluslararasi ticaret arasinda uzun dénemli bir es
biitiinlesme iligkisi bulundugu sonucuna ulasilmistir. DY'Y ile ithalat arasinda anlamli ve pozitif bir
iligki tespit edilmistir. Ticari agikligin yiliksek oldugu ekonomilerde DY Y nin biiylime i{izerindeki
etkisinin daha da gili¢lendigi sonucu ortaya ¢ikmistir. DY 'Y nin ihracat yapisini ¢esitlendirerek, E7
ekonomilerinde dayanikliligi artirdigi gozlemlenmistir. Yatirim ortamini iyilestirerek ticaret
serbestisini destekleyen politika reformlariin, DY Y nin ekonomik biiylime {izerindeki pozitif
etkileri arttiracag1 ve uzun vadede E7 iilkelerinin siirdiiriilebilir kalkinmasia katki saglayacagi
sonucuna ulagilmistir.

Ozmerdivanl ve Akgiin (2025)’iin yaptiklar1 calismada, 2010-2021 dénemine ait verilerle G20
tilkeleri i¢in ekonomik biiyiime, DYY ve ileri teknoloji {irlin ihracati arasindaki iliskiler panel
nedensellik analizi ile ele alinmistir. Panel diizeyinde analizde ekonomik biiylime, DYY ve ileri
teknoloji ihracati arasinda c¢ift yonlii bir etkilesim goézlemlenmistir. Degiskenlerin birbirlerini
karsilikli olarak etkiledigi tespit edilmistir. Ulke bazli analizler de degiskenler arasinda iliskinin
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yOniiniin iilkeden tilkeye farklilik gosterdigi, degiskenler arasinda nedensellik iligkisinin bulundugu
gorilmiistiir.

Tiirkiye 6zelinde yapilan ¢aligmalara bakildiginda, Kizilkaya ve Ay (2014) tarafindan yapilan
caligmada, Tiirkiye ekonomisinde reel doviz kuru, DYY ve ekonomik biiylime arasindaki iligkiler
incelenmistir. 1989-2011 donemine ait ¢eyrek donem verileri kullanilmistir. Serilerin farkli
diizeylerde duragan olmasini saglayan ARDL sinir testi yaklagimi uygulanmistir. Bulgular Granger
nedensellik testi ile desteklenmistir. Bu kapsamda, reel doviz kurundaki degisimlerin ekonomik
biiyiime iizerinde negatif bir etki olusturdugu gézlemlenirken, DY Y nin ekonomik biiylimeyi pozitif
yonde etkiledigi sonucu ortaya ¢ikmuistir.

Ote yandan, Ar1 (2021) yaptig1 calismada, DYY 'nin yenilenebilir enerji tiiketimi iizerindeki
etkilerini analiz etmistir. Tilirkiye ekonomisine ait veriler ele alinarak, Johansen Eg Biitiinlesme testi
ile Hacker-Hatemi (2006) Bootstrap nedensellik analizi yapilmistir. DY Y nin yenilenebilir enerji
tiiketimi baglaminda herhangi bir nedensel etkisi goriilmemistir. Ayrica DYY ile yenilenebilir enerji
tiikketimi arasinda uzun dénemli bir es biitiinlesme iligkisinin bulunmadig1 gézlemlenmistir. Buna ek
olarak, Tiirkiye’de DYY artiglarinin yenilenebilir enerji tiiketimi iizerinde anlamli bir etkisinin
bulunmadig1 tespit edilmistir. Bu bulgularla ayn1 dogrultuda, Balli ve Aydin (2022) yaptiklari
caligmada Tiirkiye’de DY Y nin ekonomik biiyiime ve isttihdam baglamindaki etkilerini 2006: Q1—
2021: Q2 donemi verileri ile ele almiglardir. Analizlerde ARDL yontemi ve Toda-Yamamoto
nedensellik testi uygulanmistir. DY Y nin ekonomik biiyiimeyi kisa donemde negatif yonde, uzun
donemde pozitif yonde etkiledigi sonucuna ulasilmis ayrica degiskenler arasinda nedensellik
iliskisinin ¢ift yonlii oldugu gériilmiistiir. Istihdam acisindan DYY ’nin uzun dénemde pozitif etki
olusturdugu, kisa donemde ise anlamli bir etkisi olmadigi, nedensellik iligkisinin ise ¢ift yonlii oldugu
gbzlemlenmistir.

Finansal boyuta odaklanan g¢alismalardan biri olarak Balat ve Citak (2024), 1990-2020
donemine ait verilerle Tiirkiye’de finansal gelismenin DYY ve yabanci portfoy yatirimlart (YPY)
baglamindaki etkileri incelenmistir. M3 para arzi, 6zel sektor kredileri, piyasa degeri ve hisse senedi
piyasasi islem hacmi gibi finansal gostergeler ARDL sinir testi ile analiz edilmistir. Degiskenler
arasinda uzun donemli es biitlinlesme iliskisi oldugu gorilmiistiir.

Benzer sekilde, Bozkurt (2024) yaptigi1 calismada 1995-2023 doneminde Tiirkiye’de yurtici
tasarruflar, kurumsal kalite ve DY'Y arasindaki uzun dénemli iligkileri genisletilmis ARDL yontemi
ile irdelemistir. Degiskenler arasinda uzun donemli bir iliskinin oldugu tespit edilmistir. Ozellikle
DYY’deki artis, kurumsal kalitedeki iyilesmeleri ve yurti¢i tasarruf diizeyini pozitif yonde
etkilemistir. Tasarruflarin artirilmasinda kurumsal kalite ve DYY’nin O6nemli katki sagladigi
gorilmistir.

Kurumsal ve hukuki boyuta odaklanan bir diger calisma ise, Erdogan (2024) tarafindan
yapilmistir. Calismada, DY Y ’nin tarihsel gelisimini ve kavramsal ¢ergevesini incelenerek 4875 sayili
Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanunu’nun genel standartlar1 ele alinmistir. DYY kapsaminda
istihdam edilecek personele iliskin ¢ikarilan Kilit Personel Yonetmeligi detayli olarak incelenmistir.
Yonetmeligin, Tiirkiye’de yerlesik ve tiizel kisilige sahip yabanci sermayeli sirketlerde 6nemli
sorumluluk iistlenen yabanci uyruklu calisanlari, kilit personel statiisiinde tanimladig: ve bu kisilere
cesitli calisma ayricaliklar: sagladigi tespit edilmistir.

Ampirik iligkilere odaklanan bir baska calisma olarak, Ozmen ve Tonga (2024) Tiirkiye’de
DYY, sanayi iiretimi endeksi ve istihdam arasindaki iliskiyi ele almiglardir. 2011:04— 2023:10
donemine ait aylik veriler kullanilmistir. ADF birim kok testi ile serilerin duraganliklari incelenmistir.
Uzun donemli iliskiler ARDL sinir testi yontemiyle analiz edilmistir. DYY ile istthdam arasinda
dogrusal olmayan bir iliskinin oldugu, uzun donemde ise degiskenler arasinda es biitlinlesme
iliskisinin varligi tespit edilmistir.

Yontemsel acidan daha ileri bir yaklagim benimseyen Aydin (2025) ‘in yaptig1 ¢alisma,
Tiirkiye’de enerji gecisini etkileyen faktorleri ekonomik biiylime, ekonomik ozgiirlik ve DYY
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izerinden ele almistir. Degiskenler arasindaki nedensellik iliskileri, geleneksel Granger nedensellik
ve yapisal degisimlere olanak taniyan Fourier-Granger yontemi kullanilarak analiz edilmistir.
Ekonomik 6zgiirliik ve DYY’den enerji gecisine dogru tek yonlii bir nedensellik iliskisi oldugu
gozlemlenmistir. Politika yapicilara ekonomik 6zgiirliigii artirici reformlarin hizlandirilmasi, hukuki
diizenlemelerde seffaflik ve istikrarin saglanmasi ile yabanci yatirimlar tegvik edici etkili ¢ergeveler
olusturulmasi ile ilgili 6neriler sunulmustur.

Makroekonomik belirleyicilere odaklanan Besoluk ve Keskin (2025) yaptiklar1 ¢alismada
Tirkiye’de 1996-2020 doneminde DY'Y girisleri ile girisleri etkileyen secilmis faktorler arasindaki
iligskiyi irdelemislerdir. Hacker ve Hatemi-J (2006) nedensellik testine gore, ekonomik biiylime ile
DYY arasinda ¢ift yonlii nedensellik iliskisi gozlemlenmistir. Enflasyon, disa aciklik, reel doviz kuru
ve kurumlar vergisinden DYY’ye dogru tek yonlii bir nedensellik iliskisi oldugu kanitlanmaisgtir.

Finansal alg1 ve risk boyutunu inceleyen Siringiiloglu ve Zeren (2025) yaptiklar1 ¢alismada,
Tiirkiye’ye gelen DYY ile Tiirkiye’ye iliskin S&P, Moody’s ve Fitch kredi derecelendirme notlar1
arasindaki baglantiy1 incelemislerdir. 1992-2022 donemine ait yillik veriler kullanilarak Fourier
tabanl es biitlinlesme ve nedensellik testleri yapilmistir. DYY ve S&P kredi notlar1 arasinda uzun
donemli es biitiinlesme iliskisi oldugu goriilmistiir. DYY ile Moody’s arasinda anlamli bir
nedensellik bulunmazken; S&P ve Fitch notlarindan DYY’ye dogru tek yonli bir etki tespit
edilmigtir. Tiirkiye’ye giren DYY {izerinde S&P ve Fitch kredi notlarinin etkin bir rol oynadigi
belirlenmistir.

Jeopolitik faktdrleri merkeze alan Unlii (2025) yaptig1 ¢alismada, Tiirkiye’de jeopolitik riskler
ve ekonomik biiylimenin DY'Y {izerindeki etkilerini 1985-2023 donemine ait verilerle ele almigtir.
Degiskenler arasindaki uzun ve kisa donemli iliskiler ARDL sinir testiyle analiz edilmistir. Serilerin
duraganliklar1 ADF testiyle irdelenmistir. Ekonomik biiyiimenin yatirimlar iizerinde pozitif bir etkisi
oldugu, jeopolitik risklerin DY Y’yi negatif yonde etkiledigi sonucuna ulagilmistir. Tiirkiye’nin daha
fazla yabanci sermaye g¢ekebilmesi icin jeopolitik istikrarin olusmasi ve siirdiiriilebilir biiylime
politikalarinin gelistirilmesinin 6nemi vurgulanmistir.

Son olarak, Y1ldiz (2025) yaptigi calismada, Tiirkiye’de finansal gelismenin ekonomik biiyiime
iizerindeki etkisini, DYY, ticari aciklik degiskenleri ve enerji tiiketimi baglaminda 1985-2021
donemlerine ait verileri ele alarak incelemistir. IMF’nin Finansal Kurumlar Endeksi (FKE)
gostergeleri ve Finansal Piyasalar Endeksi (FPE) kullanilmistir. Kisa ve uzun donem iliskiler ARDL
yontemiyle degerlendirilmistir. Her iki finansal gelisme gostergesinin GSYH {izerinde pozitif etkiler
olusturdugu ve degiskenler arasinda gii¢lii bir es biitiinlesme iliskisinin varlig1 tespit edilmistir.
FKE’nin biiylime iizerindeki etkisinin FPE’ye oranla daha etkili oldugu sonucuna varilmistir. Elde
edilen bulgular, finansal gelismenin Tiirkiye ekonomisinde biiyiimeyi hizlandirdigi, ticari agiklik ve
enerji iretiminin bilyiimeyi pozitif yonde etkiledigi, DYY nin ise olumsuz bir etki olusturdugu
gozlemlenmistir. Bu ¢ercevede, siirdiiriilebilir bliylimeyi destekleyecek yabanci yatirim stratejilerinin
onemli oldugu, disa bagimlili1 azaltacak politikalarin olmasi gerektigi ve enerji arz giivenliginin
arttirilmasi gerekliliginin 6nemi ¢alismada vurgulanmistir.

Literatiirdeki mevcut calismalar incelendiginde, Tiirkiye’de DYY ile ekonomik biiyiime,
ithracat, istthdam ve enflasyon arasindaki iliskiyi inceleyen 1991-2024 dénemine ait verilerin ele
alindigr Fourier Nedensellik testi gibi ileri diizey yontemlerin kullanildigi bir calismaya
rastlanilmamistir. Dolayisiyla bu calismanin literatiire nemli bir katki sunmas1 hedeflenmektedir.

Yontem

Fourier Toda Yamamoto nedensellik testinin uygulandigi, dogrudan yabanci yatirimlarin (FDI)
bagimli degisken olarak modellendigi ¢alismada, Gayrisafi Yurtici Hasila biiylime oran1 (GDP),
ithracat (X), Enflasyon (ENFL) ve istthdam (EMPLOY) degiskenleri bagimsiz degiskenler olarak
modele eklenmistir. Degiskenlere ait 1991 ile 2024 yillar1 arasindaki doneme ait olup, yillik veriler
kullanilmistir. Veriler Diinya Bankas: Veri Tabanindan elde edilmistir. Bu 4 bagimsiz ve 1 bagimli
degiskenin grafikleri Sekil 3’teki gibidir.
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Sekil 3. Kullanilan serilerin grafikleri
Bulgular
Modele dahil edilen degiskenleri aciklayici istatistikleri Tablo 2’de verilmistir.
Tablo 2. Aciklayici istatistikler
FDI GDP X ENFL EMPLOY
Ortalama 1,228 4,606 11,321 36,903 46,086
Medyan 1,210 5,322 11,371 17,964 45,958
Maksimum 3,623 11,439 11,728 105,215 52,318
Minimum 0,305 -5,750 10,730 6,251 41,164
Std. Sapma 0,827 4,393 0,295 31,907 3,119
Skewness 1,087 -0,843 -0,437 0,550 -0,011
Kurtosis 3,946 3,141 2,133 1,782 2,091
Jarque-Bera 7,964 4,057 2,146 3,817 1,171
p-degeri 0,019 0,132 0,342 0,148 0,557
Toplam 41,747 156,592 384,928 1254,703 1566,920
Top. Kar. Sap. 22,595 636,852 2,870 33596,540 321,108
Gozlem Sayisi 34 34 34 34 34
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Tablo 2 incelendiginde degiskenlerin her birinin 34 gdzleme sahip oldugu anlasilmaktadr. Tlgili
donemde istthdam oraninin en yiiksek %352 seviyesini gordiigii, enflasyonun ise en yiiksek %105
seviyesini gordiigli anlasilmaktadir. Ayrica bu iki degiskenin ise en diisiik degerlerinin sirasiyla %41
ve %6 seviyelerinde gerceklestigi goriilmektedir. Ayr1 bir diger onemli tespit ise ilgili 34 yillik
donemde enflasyonun Tiirkiye’de %36 gibi yliksek seviyede gerceklestigi ve bu durumun da
Tirkiye’nin yiiksek enflasyonlu iilkeler liginde oldugunu gostermektedir. Agiklayict istatistiklerin
yer aldig1 Tablodeki bir diger 6nemli nokta ise FDI degiskeninde goriilmektedir. Bu degiskenin en
diisiik ve en yiiksek degerleri arasinda yaklasik olarak 12 kat fark vardir. Bu durum da Tiirkiye’de
finansal gelismisgligin ¢ok wvolatil oldugunu, sert hareketlerin goriilme ihtimalinin oldugunu
gosterebilir. Benzer durum da enflasyon degiskeninde de bulunmaktadir. Enflasyon ve finansal
gelismislik degiskenlerinin Tiirkiye ekonomisinde daha istikrarli yapiya kavusmasi gerekmektedir.

Yukarida agiklayicr istatistikleri verilen degiskenlere ait 2020 yilinda literatiire giren Kesirli
Frekansli Fourier Augmented Dickey Fuller Birim Kok Testinin trend ve sabit terim igeren sonuglari
Tablo 3’teki gibidir.

Tablo 3. Kesirli frekanslh fourier Augmented Dickey Fuller birim kok testi sonuglar1 (Trend Model)

%1 %S %10
Degisken F Kisit Gecikme FADF Kritik Kritik Kritik
Ismi Frekans Min. KKT testist Uzunlugu Test ist: Degeri Degeri Degeri
FDI 1,3 8,811 4,620 1 -4,176% -4,96172  -4,35584  -4,04304
GDP 4 442,426 8,364 ) 4,863%%* -4,30546  -3,64124  -3,30119
X 0,1 0,021 5,394 4 -4,207* -4,87987  -4,2659 -3,96258
ENFL 0,9 3718,027 5,658 7 3,275 -4,9365  -4,33798  -4,03407
DENFL 0,1 4927,741 1,682 2 -4,092* -4,87987  -4,2659 -3,96258
EMPLOY 2,3 41,199 7,129 8 -3,027 -4,5805  -3,93425  -3,5945
DEMPLOY 2,3 44,045 9,805 2 -5,843***  -4,5805 -3,93425  -3,5945

* F* ye *** jsaretleri sirastyla %1, %5 ve %10 seviyelerinde anlamlilig1 gostermektedir.

Bir seride birim kok olmas1 ya da bagka bir ifade ile duragan olmamasi o serinin hafizasinin
giiclii oldugunu ve varyansinin sabit olmadigini1 géstermektedir. Yani diizey degerlerinde birim kok
iceren bir seri gegmiste yasadigi sokun etkisini uzun siire atlatamaz ve sokun etkisi kalic1 hale gelir
olarak yorumlanabilir. Bu bakis acis1 ile bakildiginda FDI, GDP ve X degiskenlerinin hafizasinin iyi
oldugunu ve ge¢miste herhangi bir sebeple yasadig1 artisin kalici etkiler biraktigini anlayabiliriz.

Yukaridaki degiskenlerden (Tablo 3), FDI, GDP ve X degiskenleri diizey degerlerinde duragan
iken, enfl ve employ degiskenleri birinci farkta duragan hale gelmistir. Degiskenler farkli derecelerde
duragan olduklari i¢in, aralarindaki nedensellik iliskisi, farkli derecelerde duragan olan degiskenlerin
arasindaki nedensellik iligkisinin analiz edilmesine yarayan ve son olarak Fourier fonksiyonlarla
gelistirilen Fourier Toda Yamamoto nedensellik testi ile analiz edilecektir.

Tablo 4. Fourier Toda Yamamoto nedensellik testi sonuglari

Hipotez Wald Istatistigi Olasilik Degeri Sonu¢

FDI, GDP’nin Nedenidir 4,465%* 0,035 KABUL

FDI, EMPLOY ’in Nedenidir 2,837* 0,092 KABUL
FDI, X’in Nedenidir 0,179 0,673 RET
FDI, ENFL’ nin Nedenidir 1,602 0,206 RET
GDP, FDI’nin Nedenidir 0,068 0,795 RET
EMPLOY, FDI’nin Nedenidir 0,930 0,335 RET
X, FDI’nin Nedenidir 0,031 0,860 RET
ENFL, FDI’nin Nedenidir 0,759 0,384 RET

** ye *** jsaretleri sirasiyla %5 ve %10 seviyelerinde anlamlilig1 gostermektedir.
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Tablo 4 incelendiginde, FDI degiskeninden GDP ve EMPLOY degiskenine dogru tek yonlii
nedensellik iliskisi tespit edilmistir. Degiskenler arasinda baska herhangi bir nedensellik iligkisi tespit
edilmemistir.

Sonuc¢ ve Tartisma

Sermaye yetersizligi ¢eken iilkelerde borglarin gevrilebilmesi i¢in portfdy yatirimlarina da
ihtiyac duyulurken 6zellikle liretim kapasitesinin artmasi i¢in DYY 6nem kazanmaktadir. DY'Y nin
sagladig1 sermaye, teknoloji transferi, yonetim tecriibesi aktarimi gibi konular nedeniyle gelismekte
olan {ilkeler agisindan {iretimin artirilmasi ve iiretimin niteliginin degistirilmesi agisindan 6nem arz
etmektedir. Bu ¢aligmada, 1991 ile 2024 yillar1 arasindaki donem igin yillik veriler kullanilarak
Tirkiye i¢cin DYY ile ekonomik biiyiime, istihdam, enflasyon, ihracat ve ekonomik biiylime
arasindaki iliskiler incelenmistir. Fourier Toda Yamamoto nedensellik testi ile yapilan analiz
neticesinde DY 'Y'den, ekonomik biiylime ve istthdama dogru tek yonlii nedensellik bulunmustur.
Elde edilen bulgular, DY Y nin ekonomik sonuglarinin bir kismi ile tutarlilik i¢inde oldugunu
gostermektedir. Gelismekte olan iilkeler sermaye agiklar1 ve teknoloji transferi gibi avantajlar
saglamasini bekledikleri DY Y 'nin nihai olarak iilkedeki liretimi artirmasin1 ve bu sayede istthdamin
artmasii ongérmektedirler. Ancak ¢ogu tlkenin bir diger beklentisi ise DYY ile birlikte iilkenin
ithracatinin da artmasidir. Tiirkiye i¢in yapilan analizde bu etkinin olmadig: tespit edilmistir. Bu
sonug, literatiirde sik¢a kullanilan “DYY biiylime ve istihdam aracilifiyla reel ekonominin
finansmanin1 destekler” tezi ile tutarlidir. Fakat Tiirkiye 6zelinde DY Y nin ihracat {izerinde anlaml1
bir nedensel iliskisinin bulunamamasi yatirimlarin biiyiik oranda iilke i¢i arz talep dengesine yonelik
sektorlerde kiimelendigini ortaya koymaktadir. Yani, yatirimcilarin ihracati gelistirmekten ziyade i¢
talebi karsilamaya yogunlastiklar1 gézlemlenmektedir. Bu durum, liretimin ihracat cesitliligini
kargilayamadigini, teknoloji transferinin istenilen seviyede gerceklesmedigi sonucunu verebilir.
Bunun yaninda, DYY’nin ekonomik olarak {ilkemize katki sagladigi elde edilen sonuglarda
goriilmektedir. Bu nedenle bu yatirnmlar artiracak tedbirlerin alinmasi ve ekonomik biiyiimenin
hizlandirilmasi, yapilmasi gereken bir uygulama olarak karsimiza c¢ikmaktadir. Ancak gelen
yatirimlarm hangi sektorlere geldigi, hangi teknolojiler ile iiretim yapildigi, iilkemize teknoloji
transferinin ne dlciide gerceklestigi de elde edilen sonuglara gore onem arz etmektedir. Ulkemizin
ihracat kapasitesini artiracak ve boylece sadece i¢ talebi degil dis talebi de karsilamaya yonelik
yliksek teknoloji ile liretim yapilan sektorlere yapilacak DYY daha verimli olacaktir. Tiirkiye nin
DYY ¢ekme potansiyeli sadece nicelik agisindan degil, nitelik boyutuyla da degerlendirilmelidir.

Calismadan ¢ikan sonuglara bakildiginda DY Y ’nin biiyiime ve istihdam iizerinde etkili oldugu
kadar ihracat iizerinde etkili olmadigi sonucuna varilmaktadir. Bu sebeple, ortak iiretim yapan
firmalara vergi indirimi, Ar-Ge destegi veya ithalat kolaylig1 saglanabilir. Tiirkiye’de yatirimlar daha
cok Marmara bolgesinde yogunlagmaktadir. Bu dengesizligi gidermeye yonelik olarak Anadolu’da
bulunan Organize Sanayi Bolgeleri canlandirilmali, 6zellikle egitim kalitesi arttirllmali, enerji
yatirimlart desteklenmeli, lojistik altyapr giiclendirilmelidir. DYY nin uzun doénemde faydasini
maksimize etmek icin, ulusal tedarik zincirine katilimin zorunlu hale getirilmesi 6nem ifade
etmektedir. Tiirkiye’de iiretim yapacak olan yabanci firmalarin teknoloji ortakligi ve yerli ara mal
kullanim1 destegi genisletilmelidir. DYY tercihlerinde 0Ongoriilebilirlik onemli bir unsurdur.
Dolayistyla ongoriilebilir kur politikasi, hukuk devleti yapist ve fiyat istikrar1 gibi faktorler
yatirimcty1 etkilemektedir. Bu anlamda, makro ekonomik istikrarin giiclendirilmesi énemlidir. Yeni
nesil yatirnmlarda g¢evresel siirdiiriilebilirligin saglanmasi i¢in karbon ayak izine yonelik vergi
avantajlar1 ve yesil yatirim rehberleri esliginde 6zel finansal destekler arttirilmalidir.

Yazar katki oram

Bu calismanin tiim siirecleri (tasarim, veri toplama, analiz, yazim ve diizenleme) Yasemin T. U.
tarafindan gergeklestirilmistir.
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Etik kurul onay1
Hazirlanan ¢alismada etik kurul izni alinmasina gerek yoktur.
Cikar ¢catismasi beyam

Hazirlanan ¢alismada herhangi bir kisi/kurum ile ¢ikar catismasi bulunmamaktadir.

Extended Abstract

Foreign capital investments can take the form of short-term portfolio investments or long-term
FDI. While portfolio investments are also needed to service debt in countries experiencing capital
shortages, FDI is particularly important for increasing production capacity. FDI is crucial for
developing countries in terms of increasing production and changing the nature of production due to
the capital, technology transfer, and management experience it provides. Host countries seeking to
attract investment often try to persuade foreign direct investment to their countries through various
guarantees and incentives. Particularly with the recent trend toward reverse globalization, the high
tariff rates imposed by countries on some other countries also influence FDI investment decisions.
Companies seeking to avoid high tariff rates imposed on their own countries are seeking to gain an
advantage by establishing production facilities in countries where they can export to the target market
while paying lower customs duties. FDI can be defined as the entrepreneur making a direct investment
acquiring a permanent interest in an enterprise located in another economy. Permanent interest in this
definition refers to a long-term relationship between the direct investor and the direct investment
enterprise and the ability to influence the management of the invested enterprise. The fifth edition of
the IMF's Balance of Payments Manual states that for an investment to be considered FDI rather than
a portfolio investment, a minimum of 10% of the equity must be acquired. Direct investment
encompasses both the initial transaction that establishes the relationship between the investor and the
enterprise and all capital transactions between them and their affiliated enterprises, whether legal
entities or not.

FDI can take various forms. In a type of investment called a joint venture, a foreign firm and a
domestic firm collaborate to initiate production. However, the firms' legal status remains unchanged;
they remain independent. When companies lose their legal status through mergers, a new firm is
established and invested. Another type of investment can be defined as a strategic alliance; companies
enter into agreements in areas such as marketing and then exchange shares. This allows for new
investments to be made through a joint venture. While the literature generally discusses the positive
effects of FDI, some studies suggest negative effects as well. It is generally accepted that investments
made by a foreign firm, particularly in developing countries, provide advantages to the country
through factors such as insufficient capital, advanced technology, technical know-how, and better
management practices, increasing production volume. According to endogenous growth theories, FDI
influences the growth of a country that attracts investment through two channels. The first is the
provision of capital and the transfer of technology, while the second is the productivity increase
caused by factors such as workforce training, skill acquisition, and good management techniques.

The idea of attracting foreign capital to address Tiirkiye's capital shortage problem increased
after World War II. To this end, Law No. 6224 on the Encouragement of Foreign Capital entered into
force in 1954. Later, to address both the deficiencies in the law and to adapt to the changing global
economic environment, Law No. 4875 on Foreign Direct Investments (DY YK) entered into force in
2003. The change in development policies implemented in Tiirkiye with the January 24 Decrees
undoubtedly had a significant impact on foreign capital investments. While the January 24, 1980
decrees liberalized trade in goods and services, international capital movements in Tiirkiye were
liberalized with Decree No. 32, issued on August 11, 1989. An analysis of global foreign direct capital
flows reveals a significant increase between 1990 and 2000. During this period, the end of the Cold
War led to a deepening of global economic integration and an increased tendency for international
firms to invest in emerging markets. The next significant surge occurred between 2003 and 2007.
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This increase stemmed from the international economic recovery, the observation of reform
movements in developing countries, political stability in Tiirkiye, and the beginning of the European
Union harmonization process. Foreign direct investment flows, which peaked at $2.218 billion in
2015, subsequently began to decline with the slowdown in global economic growth, reaching $1.508
billion in 2024. Despite a 4% increase compared to the previous year, FDI has yet to reach its 2015
level. The COVID-19 pandemic in 2020 caused a significant decline in FDI, along with economic
activity worldwide. While the global trend is a positive indicator, it is more accurate to look at
regional investments to understand the current global situation. FDI flows to Europe decreased by
58% in 2024 compared to the previous year. The decline was 3% in Asia and 12% in Latin America.
Foreign direct investment flows to North America increased by 23% and to Africa by 75%.

While Tiirkiye experienced a stable trend in the 1990s, foreign direct investment flows began
to increase with the economic and structural reforms implemented after 2002, reaching a peak of $22
billion in 2007 and subsequently experiencing a sharp decline due to the global financial crisis.
Investments subsequently fluctuated, reaching $10,591 million in 2024. While the decline in foreign
direct investment in Tiirkiye after 2015 is notable, the lowest value of the recent period was seen in
2020, also due to the impact of the pandemic. In the first eight months of 2025, $1.5 billion in
investment capital entered Tiirkiye, while $202 million in real estate sales and $137 million in
international FDI inflows were realized, bringing Tiirkiye's total international FDI to $1.8 billion.
Total international FDI in the first eight months of 2005 was $10.6 billion.

While portfolio investments are also needed to service debt in countries experiencing capital
shortages, FDI is gaining importance, particularly for increasing production capacity. FDI provides
capital, technology transfer, and management experience, and is crucial for increasing production and
changing the nature of production in developing countries. This study aims to examine the
relationship between FDI and economic growth, exports, inflation, and employment in Tiirkiye
between 1991 and 2024, using advanced Fourier-based econometric methods, within a broad
framework. In the case of Tiirkiye, studies employing new Fourier-based tests for analyzing structural
breaks and frequency components are quite limited. In this context, the study first applied the
Fractional Frequency Fourier ADF unit root test, which examines the stationarity of the series, using
data from the World Bank. The causal relationships between FDI, which are macroeconomic
performance indicators, and economic growth, exports, inflation, and employment were then
examined. The analysis concluded that there is a unidirectional and statistically significant causal
relationship running from FDI to employment and economic growth variables. Developing countries
anticipate that FDI, which they expect to provide advantages such as capital deficits and technology
transfer, will ultimately increase production within the country and, consequently, employment.
However, another expectation for most countries is that FDI will also increase their exports. The
analysis conducted for Tiirkiye found that this effect does not exist. The results indicate that FDI
contributes to our country's economy. Therefore, measures to increase these investments and
accelerate economic growth are essential. However, the sectors in which the investments come from,
the technologies used in production, and the extent to which technology is transferred to our country
are also important, according to the results. FDI directed to sectors that utilize high-technology
production, which will increase our country's export capacity and thus meet not only domestic
demand but also external demand, will be more productive.

A review of existing studies in the literature revealed that no studies examining the relationship
between FDI in Tiirkiye and economic growth, exports, employment, and inflation using advanced
methods such as the Fourier Causality test, using data from 1991 to 2024, were found. Therefore, this
study aims to make a significant contribution to the literature.
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