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DOGRUDAN YABANCI SERMAYENIN EKONOMIiK
BUYUMEYE ETKIiSi: TURKIYE ORNEGI

Merve ACAR!
Ozet:

Bu c¢alismada dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ile ekonomik biiylime arasindaki
iligki Tirkiye i¢cin 2001-2015 yillart i¢in nedensellik analizi ile yapilmistir. Calismada
kullanilan veriler yilliktir. Diinya bankasi veri tabanindan alinmistir. Calisma sonucuna
gore yabanci sermaye yatirimlar: ve ekonomik biiyiime arasinda bir nedensellik iliskisi
bulunamamistir. Bunun nedeni gelen yatirnmlarin daha ¢ok portfoy yatirimlari seklinde
gerceklesmektedir. Bu durumda da katma deger ve iiretim saglayacak yatirimlarin

olmamasi ve bu durumla ilisik olarak istihdami artiric1 yatirnmlar gerceklesmemektedir.

Anahtar Kelime: Ekonomik biiylime, Dogrudan yabanci sermaye yatirimi, Granger

nedensellik analizi

JEL Kodu: F63/010, F32, C01

ECONOMIC GROWTH IMPACT OF FOREIGN DIRECT
INVESTMENT: THE CASE OF TURKEY

Abstract:

In this study, for the 2001-2015 year for foreign direct investment in Turkey it has made
the relationship between economic growth and causality analysis. The data used in this
study are annually. It is taken from the World Bank database. foreign investment
according to the results of the study and could not find a causal relationship between
economic growth. The reason for this is the form of more investments from the portfolio
investments. In this case, the lack of investment and production will provide added value

and to employment-enhancing investments as attached with this situation.
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GIRIS

Bir iilke igindeki ekonomik gostergelerin inisli-gikisli dalgali olmasina konjonktiir denilmektedir.
Konjonktiir, ekonomideki sadece bir degiskenden olusmamaktadir birden ¢ok degiskenden etkilenerek hareket
etmektedir. Konjonktiiriin i¢cinde yer alan degiskenler ise yatirim, milli gelir diizeyi, istthdam seviyesi, parasal
durum,giderler ve siparislerden olugmaktadir. Yapilan bu caligmada konjonktiiriin dolaysiz yabanci sermaye
yatirnmlar1 iizerindeki etkisi 2001-2015 yillar1 arasinda yillik olarak incelenmistir. Bu ¢alismada ilk 6nce
konjonktiir terimi, kademeleri ve hususlar1 iizerinde durulmustur daha sonra ise dogrudan yabanci sermaye
yatirimi ve konjonktiir iliskisi anlatilmistir. Ardindan ise reel gayrisafi yurti¢i hasila ile dogrudan yabanci
sermaye yatirimi arasinda bir iliski olup olmadigi ekonometrik yontemlerle analiz edilerek aciklanmaya

caligilmastir.
1. KAVRAMSAL OLARAK YABANCI SERMAYE YATIRIMLARI

Bir iilkedeki kisi yada kuruluslarin bir baska iilkede yapmis olduklar1 sermaye akimina,yabanci sermaye
yatirimi denir.Yabanct sermaye yatirimlari iki tiirliidiir bunlar; a) Dolaysiz 6zel yabanci sermaye b) Portfoy
yatirnmlaridir. Bu iki sermaye yatirimini agiklamak gerekir ise portfdy yatirimlari tasarruf sahiplerinin art1 bir
deger elde etmek icin uluslararasi sermaye piyasalarindan menkul degerler satin almaya denir. Bir digeri olan
dolaysiz 6zel finansman yatirimlari, bir lilkedeki kurum, kurulus veya kisilerin bir bagka iilkeye vermis olduklar

finansman yatirimlarina doniismesine denir.

Ulkemizde sermaye kisitin1 gidermek icin yabanci sermayenin iilkemize girisini tesvik etmek amaciyla
1954 yilinda Yabanci Sermaye Tesvik Kanunu yayimlandi. Bu kanun iilke i¢indeki hem siyasi hem de ekonomik
bunalimdan olumsuz etkilendigi i¢cin uygulama sahasi bulunamamaistir. Tesvik kanunu tam anlami ile 1980 yilina
kadar uygulanmamistir. Yabanci sermayeyi iilkemize tesvik etmek i¢in 24 Ocak 1980 yilinda ekonomideki tiim

aksakliklar1 gidermek i¢in Yabanci Sermaye Cergeve Kararnamesi yiiriirliige koyulmustur.

2. KAVRAMSAL OLARAK EKONOMIiK BUYUME

Ekonomik biiylime gostergeleri, bir iilkenin hem iktisadi hem de sosyal refah seviyesindeki artis ve
azaliglar1 gostermektedir ve bu gostergeler iktisat¢ilarin {izerinde ¢alistifi temel tartisma konularini
olusturmaktadir. Iktisatgilarin gelistigi teoriler iilkelerin ekonomik ve sosyal hayatlarma yoén vermistir ve her
donemde farkli bir iktisat teorisi iilkelerde hayat bulmustur ve zamanla da doniisgiime ugramistir. Simdi zaman
icindeki bu degisen iktisat teorilerine kisaca deginecegiz. 1450-1750 yillar1 arasinda Merkantilist ekonomik
biiylime modeli etkili olmustur. Bu model dis ticareti 6nemsemektedir ve ihracatin ithalattan daha fazla olmasini
savunmustur dis ticaretin hep pozitif yonlii olmas: gerektigini vurgulamistir. 1750-1776 fizyokratik ekonomik
biliylime modeli etkilidir. Bir dnceki ekonomik modele tepki olarak ortaya ¢ikmistir ve devletin ekonomiye

miidahale etmemesi gerektigini savunmustur. Meshur sloganlar1 olan 'Birakiniz yapsinlar, birakiniz gegsinler'
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diistinceleri ile tiim diinyay: etkilemiglerdir. Klasik biiylime teorisi temellerini Fizyokrat goriisten almistir. Klasik
goriisiin ortaya ¢ikmasinda asil etkili olan ise Sanayi Devrimi etkili olmustur. Bu teorinin en 6nemli temsilcileri
Smith, Ricardo ve Malthus' dur. A.Smith, ekonominin devamli biiyiimeyecegini belli zamanlarda durgunluk
siirecine girecegini kabul etmistirAma bu durgunluk siirecinin kisa donemli gegisi bir siire¢ oldugunu
belirtmistir ve bu yonii ile iyimser klasik iktisat¢1 olarak adlandirilmigtir. Ricardo ve Malthus ise bu durgunluk
siirecinin bilyiime i¢in olduk¢a olumsuz bir siire¢ oldugunu belirtmiglerdir ve kotiimser iktisat¢ilar olarak
adlandirilmiglardir. Ayrica Malthus, biiyiime i¢in ¢ok Onemli olan niifus teorisini gelistirmistir. Ricardo ise

biiylime sorununu dolayli yonlerden incelemistir.

Sosyalist biiyiime teorisinde iiretimde yer alan bir¢ok iiretim aracinin miilkiyeti devlete aittir. En dnemli
savunucusu ise K.Marx dir. Bu iktisat¢iya gore emek hem iiretimin hem de bilylimenin temelini olusturmaktadir.
Bir diger onemli sosyalist iktisat¢1 ise Grigori Aleksandrovic Feldman dir. Bu iktisat¢inin iki sektorlii biiyiime
teorisi Alex-ander Erlich ve Evsey Domar tarafindan savunulmusg ve gelistirilmistir. Harrod-Domar (Post-
Keynesyen) biiylime modelinden ise kisa donemli Keynesgil goriisiin uzun doneme uyarlanmasi sonucu ortaya
¢ikmistir.Ancak aralarinda 6nemli bir fark vardir ki oda sudur; Harrod,ekonomi sabit ve dengeli biiyiiyebilir ama
Keynes'e gore ekonominin bu sekilde biliylimesi imkansizdir. Bilyiiye bilmesi i¢in ciddi diizenlemelere ihtiyag
vardir. Rostow biilyiime modelinde ise Rostow iilkelerin ekonomik biiylime siirecini asamalandirmistir. Bu
asamalar sdyledir; 1) Geleneksel toplum asamasi 2) Hazirhk asamasi 3) Harekete gecis asamasi 4) Iktisadi
olgunluk asamasi 5) Kitle tiikketimi asamasidir. Neo-Klasik (Solow) bilyiime modeli, Solow yapmis oldugu
caligmada tasarruf,niifus artigiteknolojik gelismenin ekonomik biiyiime iizerine etkisine ve bu ii¢ degiskeninde
birbirinden etkilenme durumlari {izerinde durmustur. Ayrica bazi iilkelerin ¢ok gelismis bazi {ilkelerin neden az

gelismisligi lizerine de ¢alismalar yapmastir.
3.YABANCI SERMAYE -EKONOMIK BUYUME iLiSKIiSi

Dogrudan yabanci yatirimlar, bir iilkeden baska bir iilkede bulunan herhangi bir firmay: satin alarak ya
da yeni kurulan bir firmaya sermaye saglayarak veya mevcut bir firmanin sermayesini artirarak yapilan
yatirimlardir. (Karluk, 2007:100) Yabanci sermaye bir iilkeye degisik yollarla giris yapabilir. {1k olarak, finansal
gelismelerle hareket eden sermaye piyasasi yatirimlaridir. Bu yatirnmlarin bir diger ismi ise portfoy
yatirimlaridir. Portfdy yatirimlar: tahvil,hisse senedi gibi menkul degerleri biinyesinde barindirir. Bir digeri
ise;lilke iginde tretilen mallar bagka bir iilkeye satilir ve buna da ihracat adi verilir. Sonuncusu ise,dogrudan
yabanci sermaye yatiriminda bulunacak kisi hangi piyasaya girmek isterse o iilkedeki firmakurum, kurulusa
kendi teknolojisini veya marka adini kullandirabilir. yatirimci piyasaya girmek istedigi iilkedeki bir firmaya
kendi teknolojisini ya da marka ismini kullanma izni verir, yani firmalar lisans anlagmasi1 gerceklestirir. Yabanci
yatirnmlar birde {ilkelere dogrudan gelirler bunlar ise sermaye birikimine yonelik ve iiretime yonelik reel

yatirimlar olur. (Alpar,1978:1)

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, tiretim imkanlarinin ucuz ve ¢ok oldugu,i¢ piyasa talebinin
yliksek,altyap1 tesislerinin ve yatirim tesviklerinin oldugu ayrica daha ¢ok getiri saglayan iilkeleri talep
etmektedirler. Dogrudan yabanci sermaye yatirimcilari,yatirim yapacaklar iilkelerin ekonomik durumunun yani

sira iilkenin siyasi istikrar durumlarina da bakmaktadirlar. Tiim bunlarin yaninda yatirimcilar son bir kriter
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olarak yatirim yapacaklar: {ilkelerin hem psikolojik hem de ahlaki durumlarina bakarak yatirim kararlarin
almaktadirlar. (Akdis,2007:5-7) Dogrudan yabanci sermaye hareketlerinin bir diger 6zelligi ise maddi olmayan
teknoloji,marka ve isletmecilik bilgilerinin aktarimini ve yatirimciya yapmis oldugu yatirimi denetleme imkani
verir. (Hymer,1960;Dunning,1971;Caves,1971;Kindleberger,1971) Ulkelerin ekonomik biiyiimeleri igin
uluslararasi sermaye hareketlerinin 6nemi oldukg¢a fazladir ve bunun iizerine pek ¢okta aragtirma yapilmistir.
Yapilan bu ¢aligmalarin sonucunda elde edilen verilere gore dogrudan yabaci sermaye yatirimlart uzun vadede
bakildiginda iilkelerin ekonomik biiylimelerini olumlu etkiledigi goriilmiistiir; ancak elde edilen verilere gore
kisa vadede ise ekonomik biiyiimeyi olumsuz etkiledigi goriilmiistiir. 24 Ocak 1980 tarihinde Tiirkiye de global
olarak yasanan gelisime ayak uydurarak bir kararname yayimlamistir ve ekonomik liberalizasyon siirecine gecis
icin ilk adimi atmistir. 32 sayili kararname ile 1989 yilinda kambiyo denetimlerini kaldirarak, finansman
hareketlerini serbestlestirmistir. Kararnamenin uygulamaya koyuldugu esnada Tiirkiye’de hem bankacilik hem
de finansal piyasalarda sorunlarin oldugu ve ekonomik istikrarin olmadig1 bir doneme denk gelmistir. Tiirkiye
1990’11 yillardan sonra yogun sermaye hareketleriyle karsi karsiya kalmistir. Yasanan bu sermaye hareketlerinin
biiyiik bir kism1 dogrudan sermaye yatirimlart seklinde olmamigtir. Daha ¢ok yiiksek faiz ve sabit doviz kuruna
dayali spekiilatif amagl kisa dénemli sermaye hareketleri bigiminde olmustur (Dilek, 2016:147). Ulkemiz igin
dogrudan yabanci sermaye hareketleri ile ekonomik biiylime ve istihdam arasindaki iligkiyi analiz etmekte fayda
vardir. Bu iligkiyi analiz ederken de literatiir taramasi,metodoloji ve ampirik bulgular seklinde {i¢ asamadan
olugmaktadir. 1992 yilindan krizin yasandig1 2001 yilina kadarki zaman diliminde Tiirkiye'nin dogrudan yabanci
sermaye yatirimlar1 oldukga az seviyededir. Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin seviyesini arttirmak i¢in
esnek kur ile ihracati tesvik politikas1 uygulanmistir. Boylece iilke i¢indeki tasarruflarin artmasi amaglanmistir.
Faiz oranlar1 da bu politika ¢ercevesinde serbest kalmigtir. Ayrica ithalattaki kotalar sinirlamalar kaldirilmis ve
glimriik vergilerinde indirime gidilmistir. Uygulanan bu reformlar sonucunda 6nemli miktarlarda dogrudan
yabaci sermaye yatirimlari iilkemize giris yapmaya baslamistir (http://genelkultur.ansiklopedisi.net/ dogrudan-

yabanci-yatirimlar/9700,Erisim Tarihi: 26-01-2016).

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari 2004-2007 yillar1 arasinda 6zellestirme, birlesme ve satin alma
seklinde Tiirkiye de goriilmiistiir. Bu duruma soyle bir 6rnek verilebilir; 2005 yilinda iilkemize gelen dogrudan
yabanci sermayenin 2 milyar dolarlik kismi gayrimenkul alimidir. Ayrica bunun 7.8 milyar dolarlik kismi ise
Tiirkcell, Tiirk Telekom, Garanti Bankasi ve Fortis Bank gibi 6zellestirilen sirketlerin gelirlerinden ele edilen
tutarlardir. 2006 yilina gelindiginde durum bundan farkli degildir. Dogrudan yabanci sermayenin 13.4 milyar
dolarlik kismi 6zellestirmelere aittir. Bir diger birlesme tiirii olan sirket evliligi kapsamindaki gelir ise 2.9
milyar dolardir. Bu verilere dikkat edilecek olursa dogrudan yabanci sermaye yatiricilarinin, yeni yatirimlar yani
“greenfield” yatirimlar yapmaktansa satin alim ya da ortak seklinde ya da gayrimenkul yatirimi seklinde iilkeye

girme egilimlerinde olduklar1 goriilmektedir.

19901 yillardan sonra diinya ekonomileri giderek kiiresellesmeye baslamislardir. Bunun sonucunda dogrudan
yabanci sermaye yatirimlarinin, yatirim yapilan iilkelerde bir takim olumsuz sonuglar dogurabilecegi tartismalar
yasanmaya baslanmistir. Bu olumsuzluklar ise ana g¢ergevesi ile soyledir; 1) faktdr fiyatlar1 (6zellikle iicret) 2)
faktor verimliligi 3) bilgi ve teknoloji verimlilifi 4)ev sahibi iilke ihracatt 5) ekonomik biiyiime seklinde

olusturabilir ¢er¢gevemizi. Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin olumlu etkilerini OECD ise bes ana baglikta
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toplamistir. Bunlarda sOyledir; 1) bilgi ve teknoloji transferi 2) girisim kiiltlirlinlin gelismesi ve yeniden
yapilanma 3) uluslararas1 ticari entegrasyona katki 4) yerel isletmelerin sektdr igerisindeki rekabetini
gliclendirme 5) beseri sermaye birikimine katki (OECD,2003:14) Genel olarak 6zetlemek gerekirse dogrudan
yabanci sermaye yatirimlar gittigi iilkeye doviz girisi saglamak, iilkenin sermaye birikimini artirmak, iilkede
iretim kapasitesini genisletmek, istthdami arttirmak, iilkeye teknoloji transferi saglamak, isletmecilik bilgisi
saglayarak yerli girisimleri egitmek gibi yararlar1 vardir. (Seyidoglu,2002:139) Ama dogrudan yabanci
sermayenin gelismekte olan lilkeye en biiyiik katkist ise milli gelire yaptig1 net katkidir. Dogrudan sermaye
yatirimlarinin etkilerinin etkilerini $6yle siralayabiliriz;

* Dogrudan yabanci sermaye yatirimlar ile ekonomik biiylime arasinda ilk iliskiye bakacak olursak
fakirlik smirinda olan iilkelerde bu yatirimlar sermaye olusumunu artirir, liretim ve biiylime hizinin artmasina
sebep olur.

* Dogrudan yabanci sermaye yatirimlar1 varmis oldugu iilkedeki hem teknoloji hem de isletmecilik
diizeyinin artmasina sebep olur. Sadece maddi isletmecilik degil ayrica marka,teknoloji gibi maddi olmayan
isletmecilik bilgilerinin de iilkede artmasini saglar. (Kula,2003:143)

* Dogrudan yabanci sermaye yatirimlar1 sayesinde varmis oldugu iilkeye doviz girisleri sagladigi i¢in
uzun vadede ithalati ikame ettigi ve ihracat i¢inde tesvik ettiginden dis O0demeler dengesini olumlu
etkilemektedir.

* Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari1 varmis oldugu iilkenin i¢sel ekonomik aktorlerini de etkiledigi
i¢in tilkeye hem canlilik kazandirir hem de i¢ piyasanin rekabet giiciinii arttirir.

* Dogrudan yabanci sermaye yatirimlariin en dnemli ve en istenen etkisi ise istihdama yonelik olan
olumlu katkisidir. Ciinkii ekonomileri az gelismis iilkelerde en dnemli makro ekonomik sorun igsizliktir. Bu
sorunun giderilmesinde dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin rolii olduk¢a 6nemlidir.

» Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarmin sonucunda gittigi ililkeye yatirimlar sonucunda vergi verdigi

i¢in hiikiimetler agisindan son derece dnem arz etmektedir.

4 LITERATUR TARAMASI

Yabanci sermaye yatirimlarinin ekonomik biiylimeye etkisi konulu ¢aligmalar farkli ekonomik yontemlerle
analiz edilmistir. Yapilan bu calismalarin hangi yontemlerle hangi iilkeler ve hangi yillar iginde yapildig:

asagidaki tabloda 6zetlenmistir.

TasLo 1: TURKIYE OLCEGINDE YAPILAN YABANCI SERMAYE YATIRIMI
VE BUYUMEYLE iLGILi CALISMALAR

ARASTIRMACILAR | MODEL/ORNEKLEME | SONUCLAR

/YONTEM
Deger Panel veri analizi, FDI ve biiylime arasinda anlamli iligkiler
Emsen(2002) MBA Ulkeleri bulunamamuistir.
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Kula Korelasyon analizi Tirkiye'nin yabanci sermayeden bekledigi
(2003) olumlu faydayi elde edememistir.
Simsek Korelasyon analizi ve Cobb- | Yabanci sermaye yatirimlarinin  iilke
Behdioglu Douglas iiretim fonksiyonu ekonomisi, billylimesi ve milli hasila
(2006) iizerinde faydali oldugu ispatlanmuigstir.
Alagdz Granger nedensellik ve | Yapilan calismalardan bir kismi sermaye
Erdogan Regresyon analizi yatirnmlarinin  olumlu bir kismi sermaye
Topalli yatirnmlarinin  olumsuz etkileri oldugunu
(2008) ortaya koymustur.
Ornek Granger nedensellik analizi, Kisa donemli sermaye yatirimlari ile
(2008) 1996:4-2006:1 donemi dogrudan yabanci sermaye arasinda olumlu
iligkiye ulagilmistir.
Geligsmekte olan iilkelerin dogrudan yabanci
Okuyan Granger nedensellik analizi sermayeyi ilkelerine ¢ekebilmeri igin
(2008) istikrarli ve devamli bir ekonomik biiylime
saglamak i¢in  gerekli alt yapmin
olusturulmasi1 gerekmekte oldugu sonucuna
ulasilmigtir.
Agayev Pedroni panel estiimlesme, Ekonomik biiylime ile dogrudan yabanci
(2010) Granger nedensellik analizi, sermaye yatirimlarit arasinda nedensellik
EKK iligkisine ulagilmigtir. Ayrica igsel biiylime
modellerindeki biiylime olgularmin sistem
i¢inde oldugu goriisii desteklenmektedir.
Yilmazer Granger nedensellik analizi Ekonomik  biliylime ile ithalat-ihracat
(2010) arasinda karsilikli nedensellik oldugu ve

ithalat-ihracata dogru tek tarafli bir

nedensellik iliskisi oldugu tespit edilmistir.
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Vergil Panel Veri Analizi, Tahmin | Ekonomik biiyiimede portfoy yatirimlari ile
Karaca Yontemleri dogrudan yabanct sermaye yatirimlar
(2010) arasinda olumlu etki tespit edilmistir.Ancak
kisa vadeli sermaye yatirimlarinin ekonomik
bliylime {izerinde olumsuz etkiside tespit
edilmistir.
Ayaydin Johansen-Juselius Ko- | Dogrudan yabancit yatirnmlarin  hizmet
(2010) entegration testi, VAR | sektoriine yonelik etkisi kisa vadeli ortaya
nedensellik testi ve Varyans | ¢iktig1 tespit edilmistir. Uretime dogrudan
ayristirmasi etkisi olmadig1 i¢in diger sektorlere gore
katkis1 daha diisiik kalmistir.
Koyuncu Var analizi Gelismekte olan {ilkelerde ekonomik
(2011) biliylime i¢in yabanci sermaye yatirimlarina
ihtiyac oldugu tespit edilmistir.
Koyuncu Birim kdok, Esbiitiinlesme, Ekonomik biiylimeye dogrudan yabanci
(2011) Granger nedesellik analizi sermayenin  katkisinin  oldugu  tespit
edilmistir.
Ekinci ADF birim kok testi, | Dogrudan yabanci yatirimin ekonomik
(2011) Kointegrasyonanalizi, Hata | biliylimeye katkist géz Oniine alindiginda
diizeltme  modeli, Granger | Tirkiye i¢in bu katkinin ¢ok 6nemli boyutta
nedensellik analizi oldugu sonucu tespit edilmistir.
Tilizemen Johansen es biitiinlesme testi Yapilan c¢aligma sonucunda iyi politika
Baris Hata diizeltme modeli modeli kosuluna dikkat edilmesi gerektigi
Tiizemen tespit edilmisti
(2015)
Kesgingoz, Birim K&k Testi ve Granger | 1992-2001 ve 2002-2015 1ki farkl
Karatas Nedensellik Testi dénem igin yapilan galismada cari agigin
(2016) yabanci sermayenin nedeni oldugu ve

yabanci sermayeyi etkiledigi tespit

edilmistir.

ULUSLARARASI OLCEKTE YAPILAN CALISMALAR
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Balasubramanyam,

Mohammed ve David,

(1996)

Panel veri analizi,
1970-1985 donemine ait
46 iilke

Dogrudan yabanct sermaye yatirimlarinin
ekonomik bilylimeyi genisletici etkisinin
ithal ikamesinden daha ¢ok ihracati
destekleyici politikalar: izleyen,iyi egitimli
iggilicline sahip tilkelerde

daha giiclii oldugu tespit edilmistir.

Nair-Reichert

Panel nedensellik yontemi.

Dogrudan sermaye yatirimlarinin gelecek

Weinhold Tirkiye'nin de dahil oldugu 24 | donemdeki biiyiime etkisi disa acik

(2000) gelismekte olan tilke iilkelerde daha biiyiikk ekonomik biiyiimeye
sebep olacagi tespit edilmistir.

Lensink Nedensellik testi, Ekonomik  biiyiimeyi,dogrudan  yabanci

Morrissey 1975-1998 donemine ait | yatirimlarin daha olumlu etkiledi ayrica

(2001) gelismekte olan iilke yabanct  yatinmlarda meydana  gelen
dalgalanmalarin ekonomik biiytimeyi
olumsuz etkiledigi de tespit edilmistir.

Carkovic Panel veri analizi, Gelismis ve gelismekte olan iilkelerde

Levine 1960-1995 donemi dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik

(2002) Gelismis ve gelismekte olan 72 | bliylime iizerinde higbir anlamli etkisine

iilke ulasilmamastir.

Menciger Panel veri analizi, Gegis ekonomilerinde dogrudan yabanci

(2003) Gecis ekonomileri yatirimlarin yapilan inceleme sonucunda iki
degisken arasinda olumsuz bir iligki oldugu
tespit edilmistir.

Choe Nedensellik testi, Dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik

(2003) 1971-1995 donemi biliylimeye nedensellik iligkisinin,

80 iilke bliylimeden dogrudan yabanci yatirimlara

dogru nedensellik iliskisinden daha zayif
oldugu sonucu tespit edilmistir.

Basu Panel esbiitiinlesme ve Ekonomik biiyiime ile dogrudan yabanci

Chakraborty Nedensenllik testi, yatirimlar  arasinda ac¢ik  ekonomilerde

Reagle Gelismekte olan 23 iilke nedensellik tespit edilmisken;kapali
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(2003)

ekonomilerde bu iki degisken arasinda

nedenselligin olmadig: tespit edilmistir.

Hsiao ve Shen,

(2003)

Zaman seri analizi,
1976-1997 donemi
23 gelismekte olan iilke

Gelismekte olan 23 iilkede yapilan ¢aligma
sonucunda ev sahibi iilkenin GSYH ile
dogrudan yabanci yatirimi arasinda karsilikli

olarak bir etkinin oldugu tespit edilmistir.

Merlevede Panel veri analizi, Ekonomik biiylime ile dogrudan yabanci
Schoors 25 gegcis tilkesi sermaye yatirimlari arasinda olumlu bir etki
(2004) oldugu tespit edilmistir.
Chowdhury Nedensellik testi ve Toda- | Ekonomik biiylime ile dogrudan yabanci
Mavrotas Yamamato yatirimlar arasinda iliskiyi analiz edebilmek
(2005) 1969-2000 donemi, igin Toda-Yamamato testi kullanilmistir.
Yeni Gelisen Ekonomiler Test sonucunda Malezya ve Tayland'da iki
(Malezya, Sili, Tayland) degisken arasmnda olumlu veri tespit
edilmistir; ancak Sili i¢in olumsuz veri elde
edilmistir.
Alfaro Panel Veri Analizi, OECD iilkeleri i¢in 19 sektorii kapsayan
Charlton 1990-2001 donemi, 1990-2001 yillar1 arasinda panel veri analizi
(2007) 22 OECD iilkesi kullanilarak ekonomik biiyiime ile dogrudan
yabanct yatirim arasinda olumlu etkinin
oldugu tespit edilmistir.
Karimi ARDL sinir testi, Ekonomik biiylime ile dogrudan yabanci
Yusop Malezya Ornegi yatirim  arasindaki  ilisgki =~ Yamamoto
(2009) nedensellik ve ARDL sinir testi kullanilarak

incelenmistir ve iki degisken arasinda uzun

donemde giiglii bir veri sonug tespit

edilememistir sadece dolayli bir etkinin

oldugu tespit edilmistir.

Azman-Saini,

Law

Regresyon modeli,

1975-2005 dénemi,

Ekonomik biiylime ile dogrudan yabanci
yatirimlar ve finansal piyasalar arasinda

zengin giiglii kazanimlarin esik etkisi tespit
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Ahmad 95 iilke edilmek istenmistir. Eger esik seviyesi
(2010) asilirsa  olumlu etkinin olacag1 tespit
edilmistir.

Choong Panel veri analizi, Ekonomik biiylime ile dogrudan yabanci
Baharumshabh, Gelismis ve Gelismekte olan | sermaye yatirimlar: arasinda iliski panel veri
Yusop ilkeler analizi kullanilarak bulunmaya ¢aligilmistir.
Habibullah Sonug¢ olarak bu iki degisken arasinda bir
(2010) bagin olmadig: tespit edilmistir.

Yukaridaki tablolarda goriiliiyor ki dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin ekonomik biiylimeye etkisi
konusunda tam bir fikir birligine varimistir. Bu durumda iilkelerin gelismislik ve ihtiyaclari dogrultusunda

dogrudan yabanci sermaye yatirimlarin iilkeler i¢in ne kadar 6nemli oldugunu gostermektedir.
5.VERI SETi VE EKONOMIiK YONTEM

Caligmadaki verilerin timii yilliktir. 2001-2015 doneminde Tiirkiye’ye gelen yabanci sermaye
yatirnmlarinin ekonomik biiylime iizerine etkisi Granger nedensellik analizi yontemiyle analiz edilmistir.
Ekonometrik uygulama iki asamadan olusmaktadir. Birinci asamada, degiskenlerin birim kok testleri yapilarak,
duraganlik durumlar ve entegrasyon dereceleri tespit edilmektedir. Tkinci asamada ise Granger nedensellik testi
uygulanmakta ve analiz sonuglari iki ayr1 doénem igin ayri ayri incelenip calismanin uygulama kismi
tamamlanacaktir. Zaman serilerinin ¢ogu birim kok igerir (Nelson ve Plosser, 1982). Bu nedenle zaman serisinin
duraganlik durumunun belirlenmesi gelistirilen birim kok testlerin kullanilip analizin yapilip yapilmayacaginin
karar verilmesi i¢in 6nemlidir. Duragan olmayan verilerle yapilan analizlerde sahte regresyon sorunu ortaya
¢ikar. Sahte regresyon sorunu bir¢ok standart hipotez testinin gegersiz olmasia neden olur. Ciinkii bu durum
yiiksek test istatistiklerinin hesaplanmasina yol acar. Zaman serileri ile yapilan bir incelemede ilk asama
duraganlik testlerinin yapilmasidir. Serilerin duraganlifinin sinamasi amactyla (Dickey ve Fuller, 1981) ve
(Phillips ve Perron, 1988) tarafindan testler gelistirilmistir ve bu caligmada bu iki test kullanilmaktadir.

Duraganlik testleri i¢in kullanilan Augmented Dickey-Fuller ve Philips-Perron denklemleri agagidaki gibidir.
Ayt=® + ft+ (p — D)yt—1 + 3 yjkj=1 Ayt—j + &t 1)

yt=o+pB(t—-T

2)+ pyt—1 +ut 2)

(1) numarali denklem ve (2) numarali denklem de yt ilgili degiskeni, Abirinci fark operatoriinii ve @, 5, p ve
y modelde kullanilan parametreleri ve t lineer zaman trendi temsil etmekteler. Denklem (1)’de mevcut olan k
parametresi uygun gecikme olarak bilinmektedir ve bu degerin biiyiikliigli Akaike veya Schwarz bilgi
kriterlerine gore belirlenir. ADF testi degiskenin duragan olmadig: bos hipotez (HO0: p —1=0) ve alternatif

hipotez (H1:p—1<0) ile kurulmustur. Denklem (2)’de T gozlem sayisin1 gostermektedir. Ancak bu testin
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bos hipotezi ( H 0 : p =1) ve alternatif hipotezi ( H 1 : p< 1) olarak kurulmustur. ADF ve PP testleri i¢in

(Davidson ve MacKinnon, 1993) kritik degerler kullanilmaktadir.

6.UYGULAMA SONUCLARI

Degiskenlerimiz i¢in yapilan birim kok testi sonuclari tablo 2°de verilmistir.

TABLO 2: BIRIM KOK TESTi SONUCLARI:

Degiskenler ADF/sabit degerli | ADF/sabit ve trend PP/sabit degerli PP/sabit ve trend
degerli degerli
Ekonomik bilylime | -6.814877 -6.730375 -6.815293 -6.730375
Dogrudan yabanci | -6.688632 -6.609347 -6.727131 -6.644979
sermaye yatirimlari

ADF ve PP, %1-5-10 degerleri i¢in anlamlidir. Yukaridaki tablodan da goriilebildigi gibi degiskenler seviyede

duragandir. Duraganlik saglandiktan sonra Granger nedensellik analizine gegilebilir.

TABLO 3: GRANGER NEDENSELLIK ANALIZi SONUCLARI:

Hipotez Gozlem F Istatistigi Olasilik
Ekonomik biiylime 38 0.35912 0.7010
Dogrudan yabanct 38 1.92315 0.1622

sermaye yatirimlari

Yukaridaki Granger nedensellik analizi sonuglarmma gore ekonomik biiyiime ile dogrudan yabanci sermaye

yatirimlar1 arasinda herhangi bir iliski bulunamamaktadir.

7. SONUC

Ekonomik biiyiime ile dogrudan yabanci sermaye yatirimlar1 arasinda bir iliskinin olmamasinin sonuglari

bakacak olursak; gelen yatirimlarin finansal kaynakli olmasidir yani daha ¢ok portféy yatirimlar seklinde

gergeklesmektedir. Bu durumda da katma deger ve iiretim saglayacak yatirimlarin olmamasi ve bu durumla

ilisik olarak istihdami artirici yatirimlar gergeklesmemektedir. Ayrica 6zellestirmeler ile gelen dogrudan

yabanci sermaye yatirimlari var olan kurumu ele aldig1 i¢in istihdam iizerinde art1 deger yaratmamaktadir.

Uretmeyen iilkeler i¢in byle bir sonucun olmasi dogaldur.
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In this study, for the 2001-2015 year for foreign direct investment in Turkey it has made the
relationship between economic growth and causality analysis. The data used in this study are
annually. It is taken from the World Bank database. foreign investment according to the
results of the study and could not find a causal relationship between economic growth. The
reason for this is the form of more investments from the portfolio investments. In this case,
the lack of investment and production will provide added value and to employment-enhancing
investments as attached with this situation. results in the absence of a relationship between
foreign direct investment and economic growth, look; It is sourced from financial investment
that is realized in the form of more portfolio investments. In this case, the lack of investment
and production will provide added value and to employment-enhancing investments as
attached with this situation. It also comes with the privatizations which have a direct foreign
investment on employment agency does not create value for the context. That such a result for

the producing countries is natural.
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