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Ozet

Bu ¢alismada, 15 Temmuz darbe girigiminin Tiirkiye’de 2006:Q1-2016:Q4 doneminde sektorel biiylime
ile dogrudan yabanci sermaye yatirimlarina etkisinin olup olmadifn yapisal kirilmali testlerle
incelenmigtir. Zivot-Andrews birim kok testi sonuglari, degiskenlerin yapisal kirilmayla birlikte duragan
oldugunu gdstermektedir. Gregory- Hansen esbiitiinlesme testi sonuglarma gore, sektdrel biiylime ile
dogrudan yabanci sermaye yatirmlarinin uzun dénemde birlikte hareket ettigi goriilmektedir. 15 Temmuz
darbe girigiminin etkilerini sinamak amactyla modele dahil edilen yaptsal kinlma kukla degZiskeni
istatistiki olarak anlamli bulunmustur. Buna gére 15 Temmuz darbe girigimi tarim ve hizmet sektorl
bliylime oranlarim ¢ok kiigiik oranda azaltic: yonde etkilemigtir. Darbe girigiminin i¢ ve dig mihraklarmna
ragmen, gerek iilke ekonomisinin saglam temeller tizerinde kurulu olmas: gerekse de halkin menfur darbe
girisimine kars1 topyekun asil ve kararli durusu séz konusu sonuglarin ortaya ¢ikmasmi beraberinde

getirmistir.

Anahtar Kelimeler: Sektorel Biiyiime; Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari, Yapisal Kirilmali Birim
K&k ve Egbiitiinlesme Testleri, FMOLS.

ANALYSIS OF THE IMPACT OF THE 15 JULY COUP INITIATIVE ON FOREIGN DIRECT
INVESTMENT AND SECTORAL GROWTH BY STRUCTURAL BREAKDOWN TESTS

Abstract

In this study, structural break-up tests were conducted to examine whether the 15 July coup attempt
affected the sectoral growth and direct foreign capital investments in 2006: Q1-2016: Q4 in Turkey. The

Zivot-Andrews unit root test results show that the variables are stable with structural breaks. According to
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the Gregory-Hansen cointegration test results, it is seen that sectoral growth and foreign direct investment
move together in the long run. In order to test the effects of the July 15 coup attempt, the structural
fracture dummy variance included in the model was found to be statistically significant. Accordingly, the
July 15 coup attempt affected the agricultural and service sector growth rates in a very small way. Despite
the internal and external outbreaks of the coup attempt, the country's economy had to be established on a
solid basis, but the public's noble and determined stance against the crippled coup attempt led to the

conclusion of such results.

Key Words: Sectoral Growth, Foreign Direct Investment, Structural Breaking Unit Root and
Cointegration Tests, FMOLS.

Giris

Uluslararas1 yabanci sermaye hareketleri, sermayenin ulusal smirlarin agilmasi
sonucunda diger iilkelere aktarimimi ifade etmektedir. Dolayisiyla, yabanci sermaye
hareketleri iilkeleri yeni teknolojilerle tamstirarak rekabeti artirmakta, iilkeye doviz
aktarimini saglamakta ve iiretim artiglar1 ile de ekonomik biiylimeyi tegvik etmektedir.
Yabanci sermaye hareketleri uzun vadede dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ve kisa
vadede portfy yatirnmlari seklinde iki tiirlidiir. Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari,
bagka bir iilkede firmanin satin alimi, ortak olunmas: gibi ekonomiyi teknoloji, tiretim,
istihdam, ihracat artisina bagli olarak canlandiran faaliyetlerin biitiinli olarak
tamimlanabilir, Portféy yatirimlari ise, yabanci yatirnmcilarin faiz geliri elde edebilmek
icin diger iilkelerin kiymetli evraklarina yapmis olduklar: yatirnmlar1 ifade etmektedir.
Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari tarim, sanayi ve hizmet gibi sektorel tiretimlerin

artisin1 beraberinde getirerek ekonominin gelisimine katkida bulunmaktadir.

Bir iilke ekonomisinin makroekonomik g@stergeleri yasanan savaglar, devrimler, askeri
darbe, terdr vb. gibi cesitli siyasi istikrarsizlik gostergelerinden ve krizlerden
etkilenmektedir. Tiirkiye ekonomisinde yasanan darbelerin etkileri incelendiginde,
ulusal c¢ergevede yatirimlarin ve buna bagli olarak tiretimin ve biiylimenin azalmasi,
igsizlik ve enflasyonun artmasi seklinde meydana gelmisken; uluslararasi cercevede ise
dogrudan sermaye yatirimlari ve portfdy yatirnmlarini azaltarak Sdemeler bilangosu

agiklarinin artirmasi seklinde gergeklesmistir.

Bu ¢alismanin amaci; 15 Temmuz darbe girigiminin Tiirkiye’de dogrudan yabanct

sermaye yatirimlar1 ve sektdrel biiylimeye etkisinin olup olmadigini yapisal kirilmal
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testlerle arastirmaktir. Calisma doért béliimden olugmaktadir. Giris kismindan sonra yer
alan ilk bsliimde, dogrudan yabanci sermaye yatirimlan ve ekonomik biiyiime iligkisini
inceleyen caligmalara ait literatiir taramas1 yapilacaktir, Ikinci béliimde veri seti ve
analizlerde kullanilan modeller agiklanacaktir. Ugiincii bsliimde, ekonometrik yontem

ve analiz sonugclarina yer verilecektir. Son béliimde ise, sonug kismi yer alacaktir.

1. Dogrudan Yabancl Sermaye Yatirimlar1 Ve Ekonomik Biiyiime Iliskisini

inceleyen Cahgmalar

Literatiirde, dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ve ekonomik biiylime iliskisini
inceleyen pek ¢ok caligma vardir. Yapilan g¢alismalar genel olarak iilkeye gelen
uluslararasi sermaye hareketlerinin ekonomik biiylimeyi olumlu ydnde etkiledigini
ortaya koymaktadir. Diger taraftan kriz, darbe vs. gibi siyasi istikrari sekteye ugratan
faktorlerin ise uzun dénemde biiylimede azalislar, igsizlik, enflasyon ve dis agiklarda

artiglara neden olarak iilke ekonomilerine kalic1 etkilerinin oldugu sdylenebilir.

Karabiyik ve Anbar (2010) ¢aligmalarinda kiiresel ekonomik krizin dogrudan yabanci
yatiimlar tizerindeki etkilerini incelemislerdir. Finansal krizin dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarini olumsuz ydnde etkiledigi ifade edilmistir. Gelismis ve gelismekte
olan iilkelerde dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin 2003 yilinda baglayan artig
trendinin 2008 yilindan sonra sona erdigi gériilmektedir. Buna gore, dogrudan yabanci
sermaye girigleri 2007 yilinda 1979 milyar dolar iken 2008 yilinda diigserek 1697 milyar
dolara gerilemistir. Dogrudan sermaye ¢ikislar1 ise 2008 yilinda 2007 yilina gore %13,4
azalmistir. Calismada kiiresel krizin dogrudan yabanci sermaye yatirimlari iizerindeki
etkilerinin sektdrel agidan degerlendirilmesi de yapilmigtir. Buna gore, diinyada
dogrudan yabanci sermaye stokunun yaklasik beste iigiinii olusturan hizmetler sektorii
2008 yilinda yiizde 54 azaldig1 ve bu azalmanin yiizde 73 ise finansal hizmetler

sektSriine ait oldugu agiklanmistir.

Demir (2007), Tiirkiye’de 1996:2-2005:9 donemlerine ait dogrudan yabanci sermaye
yatirimlan ve portfdy yatirnmlarinin ekonomik bilylimeye etkisini zaman serileri ile
analiz etmigtir. Calismasinda dogrudan yabanci sermaye yatirimlar1 ve portfoy

yatinmlarinin ekonomik biiylimeyi pozitif yonde etkiledigi sonucuna ulagilmustir.
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Ayrica, dogrudan yabanci yatirimlardan GSYH’ya dogru tek yonlii bir nedensellik
iligkisi tespit edilmistir.

Agayev (2010), 25 gecis ekonomisi i¢in dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ve
ekonomik biiyiime arasindaki iligkiyi panel esbiitiinlesme ve panel nedensellik
yontemleri ile analiz etmistir. Pedroni panel esbiitlinlesme testine gore, dogrudan
yabanci sermaye yatirimlari ve ekonomik biiylime arasinda uzun donem iligkisi
mevcuttur. Ayrica panel nedensellik testi sonucuna gore ise, kisa dénemde dogrudan
yabanci sermaye yatirimlarindan ekonomik biiyiimeye dogru tek yonlii nedensellik

iligkisi tespit edilmisgtir.

Yarasir ve Zeren (2009) ¢alismalarinda 14 Akdeniz iilkesi igin 1998-2006 yillar
arasinda dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik biiylimeye etkisini panel veri analizi
kullanarak incelemislerdir. Elde edilen sonuglara gére, Akdeniz lilkelerinin ekonomik
bilyiimelerinde gayri safi sabit sermaye yatirimlarinin dnemli bir faktér oldugu ortaya
cikmugtir. Ayrica, 14 Akdeniz iilkesinde dogrudan yabanci yatirimlar ve ekonomik

biiylime arasinda bir iligki tespit edilememistir.

Gergeker (2010), Tiirkiye’de 1995:1-2007:9 arasinda aylik veriler kullamlarak dogrudan
yabanci yatirimlarin ekonomik bilylime {izerine etkileri zaman serisi analizi ile
incelenmistir. Sekiz gecikmeli VAR modeli tahmin sonuglari, ekonomik biiylime ve
dogrudan yabanci yatirimlarin birbirlerini pozitif yonde etkiledigini ortaya koymustur.
Esbiitiinlesme testi sonuglar1 ise, dogrudan yabanci yatirnmlar ve ekonomik biiylime

arasinda uzun donemli iligkinin varlifini ortaya koymustur.

Cetinkaya (2004), Tirkiye i¢in yabanci sermaye girislerinin sektdrel yapidaki
degisemeye ne Olgiide uyum ve paralellik gosterdigi analiz edilmistir. Tiirkiye’de
dogrudan yabanci sermaye yatirimlart 1990°hh yillardan sonra yeni sektorleri de
kapsayarak artig gOstermigtir. Turizm, otomobil, hazir giyim ve gida sektdriiniin
yaninda teknolojik araglar, elektronik pargalar, eczacilik ve bioteknoloji gibi sektdrleri
de kapsamigtir. Sonug olarak, yazar dogrudan yabanci sermayenin hizmetler ve turizm

sektdriinde artis sergilemesini siyasi istikrarin saglanmasina baglamustir.

Sit ve Sit (2013), Tiirkiye’de 2001-2011 yillar1 arasinda dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarimin hizmetler sektérii kapsamindaki sektorel dagilimina ait bir degerlendirme

yapmugtir. Caligmanin sonucunda Tiirkiye’de toplam yabanci yatirimlar i¢inde hizmet
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sektoriiniin paymnin artmaktadir. Tiirkiye’ye yabanci sermayenin ¢ekilmesinde siyasi

istikrarin 6nemine vurgu yapilmistir.

Simgek ve Behdioglu (2006), Tiirkiye’de dogrudan yabanci sermaye yatirimlarnin
ekonomik biiyimeye etkisini Cobb-Douglas iiretim fonksiyonundan hareketle
incelemiglerdir. Analizin sonuglarma gore, Tiirkiye’de dogrudan yabanci sermaye

yatirimlarinin GSMH artisini pozitif yonde etkisi bulunmustur.

Ornek (2008), Tiirkiye’de 1996:4-2006:1 iiger aylik dénemlerine ait yabanci sermaye
girigleri, yurti¢i tasarruflar ve ekonomik biiyiime arasindaki nedensellik iligkisini zaman
serileri ile analiz etmistir. Calismasinda dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik

biiyiime iizerinde pozitif etkisinin oldugunu tespit etmistir.

Acar (2016) ¢alisgmasinda Tiirkiye’de 2001-2015 yillar1 i¢in dogrudan yabanci sermaye
yatirimlari ile ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi nedensellik analizi ile test etmistir.
Calismanin sonucunda dogrudan yabanci sermaye yatirimlar ile ekonomik biiylime
arasinda bir nedensellik iligkisi tespit edilememistir. Yazar bunun nedeni olarak
Tiirkiye’ye gelen yatirimlarin cogunlukla portfdy yatirimlarn seklinde olduguna
baglamaktadir.

Alagéz vd. (2008), Tiirkiye igin 1992-2007 dénemlerinde dogrudan yabanci sermaye
yatirimlari ve ekonomik bilyime arasindaki iliskiyi incelemistir. Caligmada dogrudan
yabanci sermaye yatirimlart ve ekonomik bilyiime arasinda nedensellik iligkisi
bulunamamigtir. Ayrica regresyon analizi sonuglarma gore dogrudan yabanci sermaye
yatirnmlarinin  ekonomik biiyiime {izerindeki etkisinin orta siddette oldugu

goriilmektedir.

Ayaydin (2010), Tirkiye’de 1970-2007 déneminde GSMH ve dogrudan yabanci
yatirimlar arasinda iliskinin olup olmadiini egbiitiinlesme testi ve VAR nedensellik
analizi ile test etmistir. VAR nedensellik testi sonuglar1 dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarindan GSMH’ya dogru tek yonlii bir nedensellik iliskisi tespit edilmistir.
Ayrica, Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatirimlar ile ekonomik biiylime arasinda pozitif

ve gii¢lii bir iligkiden bahsedilebilir.

Bostan vd. (2016), Avrasya iilkelerinde 1995-2012 donemine ait ekonomik biiyiime ve
dogrudan yabanci yatirnmlar arasindaki nedensellik iliskisini incelemislerdir.

Dumitrescu-Hurlin panel nedensellik testi sonuglari segilen alt1 Avrasya lilkesinde
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ckonomik biiylimeden dogrudan yabanct sermaye yatirimlarma dogru tek yonlii

nedensellik iligkisini g&stermistir.

Ekinci (2011), Tiirkiye’de 1980-2010 ddnemi igin dogrudan yabanci yatinmlar ile
ekonomik biiyiime ve istihdam arasinda uzun ddnemli iligkinin olup olmadigim test
etmistir. Sonug olarak, dogrudan yabanci yatirimlar ile ekonomik biiylime arasinda uzun
dénemli bir iliski bulunmustur. Ayrica, dogrudan yabanci yatirimlar ile ekonomik

biiylime arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik iligkisi tespit edilmistir.

Giilmez (2015), Tiirkiye’de 1986-2014 dénemi i¢in dogrudan yabanci sermaye yatirimi,
portfdy yatirimi ve ekonomik bityiime iligkisini ARDL sinir testi ile analiz etmistir.
Analiz sonuglari, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin uzun dénemde ekonomik
biiyiimeyi olumlu bir gekilde etkiledigini ve portféy yatirnmlarinin kisa ddnemde
ekonomik bilyiimeyi olumlu etkiledigini gostermektedir. Toda-Yamamoto nedensellik
sonuglari ise, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarindan ekonomik bilylimeye dogru tek

yonlii nedensellik iligkisini géstermektedir.

Isik (2016), Tiirkiye’de 1970-2014 yillar1 arasinda ekonomik biiylime ile dogrudan
yabanci sermaye yatirimlart arasindaki iliski nedensellik testi ile incelenmistir.
analizlerden elde edilen sonuglara gore, dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ve
ekonomik biiylime arasinda uzun dénem ve ¢ift yonli bir nedensellik iligkisi tespit

edilmigtir.

Sahin (2015), Turkiye’de 1980-2013 yillar1 arasinda dogrudan yabanci sermaye
yatirimlar1 ve ekonomik biiyiime arasindaki iliski ARDL smuir testi ile analiz edilmistir.
Caligmanin sonucunda dogrudan yabanci sermaye yatirimlarindan ekonomik biiylimeye

dogru uzun dénemde istatistiksel olarak anlamli bir iligki tespit edilmistir.

Vergil ve Karaca (2010), gelismekte olan iilkelerde 1980-2005 donemi igin uluslar arasi
sermaye hareketleri ve biiyiime iliskisini panel veri test ve tahmin yontemleri kullanarak
analiz etmislerdir. Calismanin sonucunda, dogrudan yabanci yatirimlar ve portfy

yatirimlarinin ekonomik biiyiimeyi pozitif yonde etkiledigini ortaya koymuslardir.

2. Veri Seti ve Model
Bu ¢alismada, Tiirkiye’de 2006:Q1-2016:Q4 donemine ait tiger aylik verilerle sektorel

biiyiime ile dogrudan yabanci sermaye yatirimlari arasindaki iligki, tekli kinlmaya izin
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veren yapisal Kirilmali testlerle analiz edilmektedir. Calismada scktorel biliylimeyi
temsil etmek amaciyla tarim, sanayi ve hizmet sektorii bllylime orami degiskenleri,
TUIK veri setinden cari fiyatlarla ytizde seklinde alinmigtir. Dogrudan yabanci sermaye
yatirimlar1 degiskeni ise, TCMB’den milyon dolar olarak almmistir. Analiz
sonuglarinda tarim, sanayi ve hizmet sektorleri biiylime oran1 degiskenlerinin kisaltmasi
olarak sirasiyla“Tarim”, “Sanayi” ve Hizmet”; dogrudan yabanci sermaye
yatinmlarmin  kisaltmasi olarak “DYSY” kullanilmistir.  Analizlerde degiskenler,

logaritmasi alinarak kullanmilmistir.

Bu ¢aligmada kullanilan modeller agagida yer almaktadir:

Model I: InTarim; = a;f5,InDYSY + &, (1)
Model II: InSanayi, = a,L,InDYSY + & 2)
Model II1: InHizmet, = a,$,InDYSY + & 3
Bu denklemlerde yer alan t=1,...... ,T zamani, InTarim; tarim sektoriiniin GSYH

icindeki paymin logaritmasini, InSanayi; sanayi sektoriinin GSYH i¢indeki paymin
logaritmasini, InHizmet; hizmet sektoriiniin GSYH i¢indeki paymin logaritmasini ve

InDYSY ise dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin logaritmasini gostermektedir.

3. Yontem ve Analiz Sonuciar

Zaman serisi analizlerinde kullanilan degiskenler, zaman icerisinde yasanan olaylardan
etkilenmektedirler. Dolayisiyla yapilan analizlerde degiskenleri etkileyen olaylarin
etkisinin smnanmas1 dnemli olmaktadir. Bu ¢alismada Tiirkiye’de yasanan 15 Temmuz
darbe girisiminin sektdrel biiyiime ve dogrudan yabanci sermaye yatirimlart iizerine
etkilerinin analiz edilmesi amaciyla tekli yapisal kirilmaya izin veren testler
kullanilmaktadir. Birinci asamada, degiskenlerin birim ko&k icerip igermedigi Zivot-
Andrews birim kok testi ile stnanmaktadir. Ikinci asamada, degiskenler arasinda uzun
donem iligkisinin olup olmadigi Gregory-Hansen esbiitiinlesme testi ile analiz
edilmektedir. Son asamada ise, 15 Temmuz Darbe Girisiminin etkisi, FMOLS

esbiitiinlesme tahmincisi ile tespit edilmektedir.

Zivot-Andrews birim kok testi kirilmanin igsel olarak tahmin edilmesine izin veren tekli
yapisal kirilmali testtir. ZA birim kok testi Model A, Model B ve Model C seklinde li¢
modelle incelenmektedir. Model A diizeyde, Model B egimde ve Model C ise hem
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egimde hem de diizeyde ortaya g¢ikan yapisal degisimi gostermektedir (Zivot ve
Andrews, 1992: 254). ZA birim kok testinde, y,_; degiskeninin katsayisi olan ¢’nin en

kiigiik t-istatistigine sahip oldugu modeldeki tarih uygun yapisal kirilma noktasi olarak
segilmektedir. Uygun kirilma noktasmin tespit edilmesinden sonra, hesaplanan t
istatistigi mutlak deger igerisinde ZA kritik degerinden biiyiik ise yapisal kirilma
olmadan serinin duragan olmadiZim ifade eden sifir hipotezi reddedilmektedir
Hesaplanan t istatistigi mutlak deger icerisinde ZA kritik degerinden kiigiik ise, serinin
yapisal kirilma ile birlikte duragan oldugunu ifade eden alternatif hipotez

reddedilmektedir.

Tablo 1°de analizde kullanilan degiskenlerine ait ZA birim kok testi sonuglarina yer

verilmektedir.
Tablo 1. Zivot-Andrews Birim Kok Testi Sonuglar
Degiskenler Model A Model A Kirilma Model C Model C Kirilma
gl (t-ist) Zamam (t-ist) Zaman
InTarim -1.0997 2010:Q3 -2.5282 2010:Q3
InSanayi -3.8443 2008:Q4 -3.8520 2011:Q1
InHizmet -2.8217 2008:Q3 -3.0996 2010:Q1
InDYSY -2.9443 2008:Q4 -3.7340 2009:Q4
Model A Kritik Degerleri Model C Kritik Degerleri
.ps -5,34 -5,57
otk 4,93 5,08
& 4,58 4,82
1- * ** ye *** gragiyla %1, %5 ve %10 6nem diizeylerindeki kritik degerleri gdstermektedir. Tlgili
kritik degerler igin bkz: Zivot ve Andrews (1992). Gecikme uzunlugu her bir seri igin 4 (dort) olarak
belirlenmistir.
2- (t-ist.) t-istatistik degerlerini ifade etmektedir.

Tablo 1°de yer alan sonuglara gére, Model A ve Model C igin tarim, sanayi ve hizmet
sektorlerine ait bliylime orami ile DYSY serileri %1, %5 ve %10 6nem diizeylerinde
mutlak degerce kritik degerlerden biiyiiktiir. Dolayisiyla, degiskenlerin yapisal
kirilmayla birlikte duragan oldugu sdylenebilir.

ZA birim kok testi sonucunda bulunan kirilma tarihleri anlamlidir ve bahsedilen dénem
igerisinde ve/veya Oncesinde ekonomide ortaya ¢ikan gelismelerle bagdastirilabilir.
Tiirkiye 1980 Istikrar Kararlar1 sonrasinda dis ticaret ve sermaye hareketleri agisindan
serbestlesmeye gitmistir, Bu dénemden itibaren Tiirkiye’ye yapilan uluslararasi yabanci

sermaye hareketlerinde bir artigin sz konusu oldugu séylenebilir. Ulkede yasanan
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krizler ve darbeler gibi siyasi istikrarsizlik gbstergeleri beraberinde uluslararasi sermaye
yatirimlarim olumsuz yonde etkilemektedir. ABD ekonomisini canlandirmak amaciyla
ddeme giicii diisiik kigi ve kurumlara kullandirilan mortgage kredilerinin geri 6denmesi
asamasinda yasanan zorluklar neticesinde kiiresel kriz ortaya ¢ikmistir. Kiiresel kriz
Tiirkiye ekonomisinde ozellikle reel sektorii olumsuz yonde etkilemistir. Ayrica,
kiiresel kriz Tiirkiye’nin dig ticaretini ve yabanci sermaye akimlarinin da daralmasinda

etkili olmustur.

Gregory ve Hansen (1996), yapisal kirilmanin 6nsel olarak degil de igsel olarak
belirlendigi ve tek yapisal kirilmaya izin veren egsbiitiinlesme testi gelistirmislerdir.
Gregory-Hansen esbiitiinlesme testinde sabitte ve /veya trendde meydana gelen
degismeye gore ii¢ farkli modele bagl olarak seriler arasindaki uzun donem iligkisi
arastirtlabilmektedir. Model 1 sabitte kirilma (C), Model 2 trendli sabitte kirilma (C/T)
ve Model 3 ise rejim degisikligi (C/S) seklinde agiklanmaktadir (Gregory ve Hansen,

1996: 103). Bu ii¢ model igin hesaplanan Phillips test istatistikleri (Z, ve Z,) ve ADF

test istatistigi (ADF )’nin minimum oldugu tarih esbiitiinlesme testinin uygun kiriima
tarihidir. Gregory-Hansen egbiitiinlesme testinde uygun model igin belirlenen test
istatistikleri Gregory ve Hansen (1996)’in ¢alismalarindaki tablo kritik degerleri ile
kargilasgtiriimaktadir. Test degerleri kritik degerlerden bilyiikk bulunursa yapisal
kirilmayla birlikte seriler arasinda esbiitinlesme iligkisinin var oldugu ifade edilir

(Oztiirk vd., 2013: 68).
Tablo 2’de Gregory-Hansen esbiitiinlesme testi sonuglarina yer verilmektedir.

Tablo 2. Gregory-Hansen Egbiitiinlesme Testi Sonuglar:

Model I Model I1 Model III

Kinlma | ADF | Kirlma ADF Kinlma | ADF
Donemi | Istatistigi

Model Donemi | istatistigi | Donemi | Istatistigi

Sabitte Kir1lma (C) 2013:Q4 | -4.48(8) | 2011:Q3 -3.95 (5) 2007:Q3 -3.49 (5)
Sabitte ve Trendde

Kinlma (C/T) 2014:Q4 | -6.11(5) | 2010:Q3 -4.10 (4) 2013:03 -3.29(4)
Rejim Degisikligi . .
(IS) 2011:Q2 | -3.65(5) | 2010:Q3 -4.06 (4) 2009:Q1 -3.82 (5)
%1 %5
-5.13 -4.61
Kritik Degerler -5.45 -4.99
-5.47 -4.95

Not: Kritik degerler Gregory ve Hansen (1996:109)’dan alinmigtir. Parantez igindeki degerler
Akaike Bilgili Kriteri tarafindan secilen gecikme sayisini géstermektedir.
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Tablo 2’de, sabitte kirilma modeli, trendli sabitte kiritlma modeli ve rejim degisikligi
modeli sonuglari, sektdrel biiyiime ve dogrudan yabanci sermaye yatirimlar: arasinda

uzun donemli egbiitiinlesme iligkisinin bulundugunu gostermektedir.

Seriler arasinda egbiitiinlesme iligkisinin bulunmasindan sonra yapisal kirilmalarin
kukla degisken olarak modele dahil edilebildigi uzun dénem esbiitiinlesme katsayilar
tahmin edilebilir. Bu ¢alismada uzun dénem katsayisinin tahmin edilmesinde FMOLS
ydnteminden yararlaniimigtir. FMOLS yontemi, bagimsiz degiskenler ve hata terimi
arasindaki icsellik

ardisgtk  baginti  ve sorunundan  kaynaklanan

giderilmesinde etkin bir tahmincidir (Nazlioglu, 2010: 99).

sapmalarin

15 Temmuz darbe girigiminin etkilerini smamak amaciyla yapisal kirilma kukla
degiskeni, uzun ddnem analizini yapabilmek i¢in modele dahil edilmistir. Kukla
degisken; kirilmanin oldugu tarihe kadar olan tiger aylik donemlere sifir, diger liger
aylik doénemlere bir degeri verilerek olusturulmustur. Tablo 3’te FMOLS yo6ntemi
kullanilarak tarim, sanayi ve hizmet scktorlerine ait biliyiime oranlari bagimh
degiskenleri ve dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin bagimsiz degisken oldugu

modelin tahmin sonuglarina yer verilmektedir.

Tablo 3. FMOLS Tahmincisine Ait Uzun Dénem Katsayilar

| Model I;: InTarim

Bagimh Degisken | Model II: InSanayi | Model III: inHizmet
DYSY K1 DYSY K1 DYSY K1
-0.0426 | -0.6669* |-0.0354** | 0.0273 0.0169 | -0.0706*
(0.2949) | (0.0000) | (0.0135) | (0.3929) | (0.1187) | (0.0063)

Not: Parantez igerisindeki degerler, olasilik degerini géstermekte olup * ve ** isareti %1 ve
%35 anlamhilik diizeylerinde katsayilarin istatistiksel olarak anlamli oldugunu ifade etmektedir.
Tahmindeki otokorelasyon sorunu, fark alma yontemi ile giderilmeye c¢aligilmistir. Kukla
degisken olarak analizde; K1:2016Q3-2016Q4alinmigtir.

Tablo 3’te yer alan Model I ve Model III’e ait sonuglar incelendiginde dogrudan
yabanci sermaye yatiriminin katsayisi istatistiki olarak anlamli bulunmamigtir. Model
I’ye ait sonuglara gére ise, dogrudan yabanci sermaye yatirimimin katsayisi istatistiki
olarak anlamli bulunmugtur. Buna gore, Tiirkiye’de dogrudan yabanci sermaye
yatinmlarindaki %]1°’lik artis sanayi sektdri biiylime oranmi %0.035 oranminda
azaltmaktadir. Ayrica Model 1 ve Model III’e ait kukla degiskenler istatistiki olarak
anlamh bulunmus ve 15 Temmuz darbe girigiminin tarim ve hizmet sektorii biiylime

oranlarin1 ¢ok kiigiik oranda azaltici yonde etkilediginden bahsedilebilir.
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Sonug

Darbelerin iilke ekonomilerine etkilerinin olumsuz yonde oldugu bilinmektedir. Bu
calismada, 15 Temmuz darbe girisiminin Tiirkiye’de dogtrudan yabanci sermaye
yatinmlar1 ve sektérel biiylimeye etkisinin olup olmadigi yapisal kirilmali testlerle
incelenmistir. Ilk asamada, degiskenlerin birim k&k igerip icermedigi Zivot-Andrews
birim kok testi ile stnanmustir. Zivot-Andrews birim kok testi sonuglari, degiskenlerin
yapisal kirilmayla birlikte duragan oldugunu gdstermistir. Ikinci agamada, degiskenler
arasinda uzun donem iligkisinin olup olmadig1 Gregory-Hansen esbiitiinlesme testi ile
analiz edilmistir. Buna gore, sektdrel bilylime ve dogrudan yabanci sermaye
yatinmlarinin uzun dénemde birlikte hareket ettikleri gézlemlenmistir. Son asamada
ise, 15 Temmuz darbe girisiminin etkilerini sinamak amaciyla yapisal kirilma kukla
degiskeni modele dahil edilmisgtir. Model 1 ve Model III’e ait kukla degiskenler

istatistiki olarak anlamli bulunmustur.

Sonug olarak, 15 Temmuz darbe girisiminin tarim ve hizmet sektorii biiylime oranlarina
olumsuz etkisinin ¢ok kiigiik oldugu gozlemlenmistir. Ulke ekonomisinin saglam
temeller lizerinde kurulu olmasi ve halkin darbe girisimine karst verdigi kararl
miicadelenin ulusal ve uluslararasi ¢evrelere olumlu yansimalar1 s6z konusu sonuglarin

ortaya ¢ikmasini beraberinde getirmistir.
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