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1. GIRIS

Geligsmekte olan iilkelerin kalkinmasinin oniindeki en Onemli engel
sermaye Dbirikimlerinin yetersiz olmasidir. 1990’lh yillarda hizlanan
kiiresellesme ile birlikte diinya {izerinde sinirh diizeyde olan sermaye iilkeler
arasinda dolagmaya baglamis ve dogrudan yabanci sermaye yatirimlar
(DYSY) 6nem kazanmistir. Boylece bir isletmenin baska bir iilkede tesis
kurarak iiretim yapmasini ya da var olan bir liretim tesisini satin almasini ifade
eden DYSY’nin akim diizeyi diinya genelinde artis egilimine gec¢mistir.
Ciinkii kiiresellesme ile birlikte sermaye hareketi kontrolleri kaldirilmis,
teknolojide gelismeler yasanmis, isgiicli ve hammadde maliyetleri diismiis,
diinya capinda 6zellestirmeler hizlanmig, mali tegvikler artmis, vergi oranlari
diismiis ve makroekonomik ve politik istikrar yagsanmaya baglanmustir.

Gelismekte olan filkeler, gelismis olan iilkelerin ekonomik kalkinma
diizeylerine ulasmayir amacglamaktadirlar. Ancak tasarruf yetersizligi ve
kaynak ihtiyaci olan bu iilkelerin kendi sermaye birikimleri, stirdiiriilebilir
ekonomik biiylime ve bunun sonucunda ekonomik kalkinmayi saglamak i¢in
yeterli diizeyde degildir. Bu yiizden gelismekte olan iilkeler DYSY ile
gelismis iilkelerin fazla tasarruflarini  kendilerine c¢ekerek sermaye
birikimlerini artirmaya ¢aligmaktadirlar.

DYSY ile ekonomik biiylime arasindaki iligki ¢ok fazla arastirilan
konular arasinda yer almaktadir. Bazi1 aragtirmacilara gére, DYSY sonucunda
igsizlik azalmakta, teknolojik yenilik artmakta ve bunun sonucunda ekonomik
biliyiime saglanmaktadir. Ancak diger bazi arastirmacilara goére ise DYSY
tilkede haksiz rekabete ve kaynak sOmiiriisiine neden olmakta ve bunun
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sonucunda ekonomik biiylime orani azalmaktadir. Bu baglamda bu ¢alismanin
amaci, Tiirkiye’de 2005:01 — 2021: 01 dénemi i¢in DYSY ile ekonomik
bliylime arasindaki iliskiyi ortaya koymaktir. Bu amag¢ dogrultusunda
caligmada oncelikli olarak DYSY ile ekonomik biiyiime arasindaki iligki ele
alimmis ve daha sonra genis ¢apli literatiir aragtirmasi yapilmistir. Son olarak
s0z konusu degiskenler arasindaki iligki Fourier esbiitiinlesme analizi ve
Cumulative Fourier-Frequency Toda & Yamamoto nedensellik analizi ile
aragtirilmistir.

2. DYSY iLE EKONOMIK BUYUME
ARASINDAKI ILiSKi

Bir tilkedeki mevcut bir yatirimemnin farkli bir iilkede yapmis oldugu
yatinm olarak tanimlanan DYSY ile ekonomik biiyiime arasinda iliski
oldugunu ileri siiren ¢aligmalardan birincisi, DYSY’ye dayali biiylime
hipotezidir. S6z konusu hipoteze gore, DYSY’den ekonomik biiyiimeye dogru
tek yonlii nedensellik iligkisi olup DYSY’deki artis ekonomik biiylimeyi
artirmaktadir. Tkincisi, ekonomik biiyiimeden DYSY’ye dogru nedensellik
iliskisi oldugunu ileri siirmektedir. Ugiinciisii ise DYSY ile ekonomik biiyiime
arasinda ¢ift yonli nedensellik iliskisi oldugunu ifade etmektedir. Diger
yandan DYSY ile ekonomik biiyiime arasinda iliski olmadigini ileri siiren
yansizlik hipotezine gore, ekonomik biiytimede hizl bir atig olmasina ragmen
DYSY artmayabilir (Cestepe vd., 2013: 4-5).

3. LITERATUR ARASTIRMASI

Makroekonomik literatiirde yer alan en onemli tartismalardan biri de
DYSY ile ekonomik biiyiime arasinda iliski olup olmamasi konusudur.
Nitekim s6z konusu degiskenler arasinda iligki olup olmamasi politika
yapicilara karar verirken yol gdsterici olacaktir. Bu baglamda bu konu ile ilgili
literatiirde ¢ok sayida uygulamali ¢aligma yapilmistir. Yapilan ¢aligmalarda
kullanilan yontemlerin ve ele alinan ¢alisma donemlerinin birbirinden farkli
olmasi nedeniyle, bu ¢aligmalarin bazilarinda ele alinan degiskenler arasinda
iligki oldugu kabul edilirken bazilarinda ise iliski olmadigi sonuglarina
ulagilmistir. Bu yiizden Tiirkiye’de ele alinan degiskenler agisindan iligki olup
olmadigi ile ilgili ampirik bir konsensiisiin olmadigi sdylenebilir.

Tiirkiye i¢in DYSY ile ekonomik biiylime arasinda iliski oldugu
sonucuna ulasan ¢alismalar; Batmaz ve Tekeli (2007), Bilgili ve Diizgiin
(2007), Demir (2007), Okuyan ve Erbaykal (2008), Gergeker (2010), Ekinci
(2011), Yilmaz vd. (2011), Dogan (2013), Emir ve Kutlu (2014), Bal vd.
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(2016), Isik (2016), Avsar vd. (2017), Kaya ve Kahreman (2017), Keskin
Benli ve Yenisu (2017), Kopriicii (2017), Dereli (2018), Tasdemir ve Erdag
(2018), Balkanli (2019), Onaran ve Selim (2020), Karis ve Tandogan (2020)
seklinde siralanabilir. Diger yandan Tiirkiye i¢in DYSY ile ekonomik biiylime
arasinda iliski olmadig1 sonucuna ulasan ¢aligmalar ise Alic1 ve Ucal (2003),
Alagoz vd. (2008), Sen ve Karagoz (2010), Yilmazer (2010), Cestepe vd.
(2013), Demirsel vd. (2014), Temiz ve Gokmen (2014), Gergeker (2015),
Acar (2016), Unsal (2017), Erkisi (2018), Agir ve Rutbil (2019) seklinde
siralanabilir.

4. EKONOMETRIK ANALIZ

Caligmanin bu bdliimiinde veri ve degiskenler, analiz yontemi, serilerin
Fourier duraganlik analizleri, Fourier esbiitiinlesme ve Cumulative Fourier-
Frequency Toda & Yamamoto nedensellik analizleri yer almaktadir.

4.1. Veri ve Degiskenler

Calisma, Tiirkiye’de DYSY ile ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi
aragtirmak amaciyla 2005:01 — 2021:01 donemine i¢in aylik olarak zaman
serisi verileri ile ekonometrik bir analiz yapilmistir. Analizlerde ekonomik
biiylimenin en 6nemli gostergelerinden biri sanayi tiretim endeksi oldugu i¢in
ekonomik bilyiime yerine sanayi iiretim endeksi kullanilmigtir. Arastirmada
ele alinan degiskenler ile ilgili agiklamalara Tablo 1’de yer verilmistir.

Tablo 1. Arastirmada Kullanilan Degiskenler

Kfflskenm Degiskenin Aciklamasi Degiskenin Kaynag
Mevsimsel etkilerden arindirilmis olan
sanayi Uretim endeksi degerlerinin
lgrowth dogal logaritmalar1 alinmigtir (2015= TUIK
100).
Mevsimsel etkilerden arindirilmis olan
Ifdi DYSY degerlerinin dogal logaritmas1 | TUIK
alinmistir (Milyon ABD Dolari).

Calismada kullanilan growth ve fdi verileri mevsimsel etkileri
barmdirdiklar i¢in Census—X-12 yontemi kullanilarak mevsimsel etkilerden
arindirilmistir. Ayrica degisken sembollerinin baginda yer alan “1”
degiskenin logaritmasinin alindigin1 gosterirken “d” harfi ise degiskenin
farkinin alindigini1 gostermektedir.

s6z konusu
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4.2. Analiz Yontemi

Tiirkiye’de DYSY ile ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi ortaya
koymak i¢in yapilan caligmalarda ilk kez iktisat literatiirinde yeni yeni
kullanilmaya baslayan Fourier yaklasiminin kullanilmis olmasi ¢alismanin
Ozglnligl agisindan onemlidir. Caligmada degiskenlerin birim kok igerip
icermedikleri Fourier Augmented Dickey Fullar (Fourier ADF) ve Fourier
Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (Fourier KPSS) duraganlik analizleri
ile arastirilmistir. Degiskenler arasinda uzun donemli iliskinin varligi ise
Fourier esbiitiinlesme analizi ile arastirilmistir. Son olarak degiskenler
arasinda kisa donemli iliski ise Cumulative Fourier-Frequency Toda &
Yamamoto nedensellik analizi ile ortaya konulmaya calisilmistir. Bu analizler
icin E-Views 10 ile GAUSS 19.1 ekonometrik analiz programlar
kullanilmugtir.

4.3. Fourier ADF ve Fourier KPSS Birim Kok Testleri

Ele alinan degiskenler arasinda bir iligkinin var olup olmadigini dogru bir
sekilde ortaya koyabilmek ve degiskenler arasinda anlamli iliskiler elde
edebilmek i¢in s6z konusu degiskenlerde birim kdk olmamasi yani duragan
olmalar1 gerekmektedir. Bu dogrultuda sabitli modelin ele alindig1 ¢alismada
oncelikle verilerin duraganlik diizeyleri Fourier ADF ve Fourier KPSS testleri
ile aragtirilmustir.

Tablo 2. Fourier ADF Birim Kok Test istatistikleri

Degiskenler
lgrowth | d(lgrowth) Ifdi d(fdi)
Fourier ADF Test Istatistigi -0.367 -4.528%** | -278T** | -5.304 ***
Birim K6k Durumu Var Yok Var Yok
< . . . < %1 %5 %10
Degiskenlerine Ait Kritik Degerler 3.740 3.060 2720

Ele alinan sabitli modelde degiskenler i¢in gecikme degerleri Akaike
Bilgi Kriteri (AIC) dikkate alinarak belirlenmis olup maksimim gecikme
uzunlugu olarak ise 12 se¢ilmistir. Uzun donem tutarli varyans tahmincisi
olarak varm=3 almmustir. ** %5 diizeyinde ve *** ise % 1 diizeyinde
anlamlilig1 ifade etmektedir.

Tablo 2’de, Fourier ADF test sonuclarina yer verilmistir. Yapilan bu
testin sonucuna gore, Igrowth ve Ifdi degiskenlerinin diizey degerleri icin
birim kok igerdikleri ancak birinci farklarinda ise duragan olduklari
anlagilmaktadir.
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Tablo 3. Fourier KPSS Duraganhk Testi icin istatistikler

Fourier KPSS Kritik Degerler <
Degisken Test Duraganhk
E e s %10 | %S %1 Durumu
Istatistigi
Igrowth 0.955 0.132 | 0.172 | 0.270 | Duragan degil.
d(lgrowth) | 0.038%** 0.339 | 0.448 | 0.718 | Duragan.
Ifdi 0.475%* 0.339 | 0.448 | 0.718 | Duragan degil.
d(fdi) 0.174%** 0.339 | 0.448 | 0.718 | Duragan.

Ele alinan sabitli modelde degiskenler i¢in gecikme degerleri Akaike
Bilgi Kriteri (AIC) dikkate alinarak belirlenmis olup maksimim gecikme
uzunlugu olarak ise 12 secilmistir. Uzun donem tutarli varyans tahmincisi
olarak varm=3 alinmigtir. ** %5 diizeyinde ve *** ise % 1 diizeyinde
anlamlilig1 ifade etmektedir.

Tablo 3’te Fourier KPSS test sonuglart yer almaktadir. Yapilan testin
sonuglari, 1growth ve 1fdi degiskenlerinin birinci farklarinda yani I(1)’de
duragan olduklarini gostermektedir.

Nitekim hem Fourier ADF ve hem de Fourier KPSS duraganlik testleri
ekonomik biiylime ve DYSY verilerinin I(1)’de duragan olduklarii ortaya
koymaktadir. Ele alinan veriler birinci dereceden duragan olduklar i¢in bu
degiskenler arasindaki uzun dénemli bir iliskinin varlig1 Fourier esbiitiinlesme
analizi aracilifiyla arastirilmistir.

Asagidaki Sekil 1’de lgrowth ve 1fdi degiskenleri i¢in Fourier grafikleri
ele almmistir. Bu grafiklerde verilere ait uzun donemli dalgalanmalar
yakalandigi i¢in Fourier tahminleri isabetlidir. Ayrica ¢izdirilen Fourier
grafiklerinde frekans 3 i¢in elde edilen sonuglarin daha iyi olmasindan dolay1
frekans 3 olarak alinmistir.
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Sekil 1. Degiskenler ve Fourier Fonksiyonlari
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4.4. Fourier Esbiitiinlesme Analizi

Hem Igrowth ve hem de 1fdi degiskeni I(1) oldugu i¢in bu degiskenler
arasinda esbiitiinlesme iligkisinin var olup olmadigi arastirilmalidir. Bu
amagla sabitte kirilmali model i¢in esbiitiinlesme iliskisini veren ve Tsong vd.
(2016) tarafindan gelistirilen Fourier esbiitiinlesme analizi yapilmistir.
Analizlerde oncelikle bagimli degisken olarak Igrowth alinmis olup Igrowth
ile Ifdi degiskenleri arasindaki esbiitiinlesme iligkisinin varlig1 arastirilmistir.
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Tablo 4. Bagimh Degisken Olarak “Igrowth” Degiskenin Alinmasi Durumunda
Fourier Esbiitiinlesme Testi icin Elde Edilen Sonuclar

Fourier Esbiitiinlesme Testi F istatistik Esbiitiinlesmenin
i¢in Elde Edilen istatistik Degeri Varhig
Clols 0.973%** 206.437 Esbiitiinlesme yok.
Cldols 0.642%** 276.869 Esbiitiinlesme yok.
Kritik Degerler
%1 %S %10
0.198 0.124 0.095

Degiskenler i¢in gecikme degerleri Akaike Bilgi Kriteri (AIC) dikkate
alinarak belirlenmis olup maksimim gecikme uzunlugu olarak ise 12
secilmistir. Uzun donem tutarl varyans tahmincisi olarak varm=3 alinmstir.
**%* 061 diizeyinde anlamliligi ifade etmektedir.

Tablo 4’te esbiitiinlesme testi sonuglar1 yer almaktadir. Hem Clols hem
de Cldols test sonuglari i¢in Ho hipotezi reddedilmistir. Bu yiizden elde edilen
sonuglara gore, lgrowth ve 1fdi degiskenleri arasinda esbiitiinlesme iliskisi
yoktur. Nitekim bu sonug, Tiirkiye’de 2005: 01-2021: 01 dénemi i¢in, DYSY
ile ekonomik biiylime arasinda uzun doénemli iligkinin olmadigini ve
DYSY’de meydana gelen ani bir degisimin uzun dénemde ekonomik
biliyiimeyi etkilemedigini géstermektedir.

Daha sonra bagimli degisken olarak 1fdi alinarak 1fdi ile Igrowth arasinda
esbiitiinlesme iliskisinin varligi arastirilmigtir.

Tablo 5. Bagimh Degisken Olarak “Ifdi” Degiskeninin Alinmasi1 Durumunda
Fourier Esbiitiinlesme Testi icin Elde Edilen Sonuclar

Fourier Esbiitiinlesme Testi F istatistik Esbiitiinlesmenin
icin Elde Edilen istatistik Degeri Varhg
Clols 0.138** 5.579 Egbiitiinlesme yok.
Cldols 0.128** 2.545 Egbiitiinlesme yok.
Kritik Degerler
%1 %S %10
0.198 0.124 0.095

Degiskenler igin gecikme degerleri Akaike Bilgi Kriteri (AIC) dikkate
almarak belirlenmis olup maksimim gecikme uzunlugu olarak ise 12
secilmistir. Uzun donem tutarli varyans tahmincisi olarak varm=3 alinmgtir.
** %5 diizeyinde anlamlilig1 ifade etmektedir.

Tablo 5’te egbiitiinlesme testi sonuglar1 yer almaktadir. Hem Clols hem
de Cldols test sonuglarina gére Ho hipotezi reddedilmistir. Bu yiizden elde
edilen sonuglara gore, 1fdi ve Igrowth degiskenleri arasinda esbiitiinlesme
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iligkisi yoktur. Nitekim bu sonug, Tiirkiye’de 2005: 01-2021: 01 dénemi igin,
DYSY ile ekonomik biiylime arasinda uzun dénemli iliskinin olmadigini ve
ekonomik biiyiimede meydana gelen ani bir degisimin uzun ddnemde
DYSY’yi etkilemedigini gostermektedir.

4.5. Cumulative Fourier-Frequency Toda & Yamamoto
Nedensellik Analizi Sonuc¢lar:

Aragtirmada lgrowth ve 1fdi degiskenleri arasinda nedensellik iligkisinin
olup olmadigmi arastirmak icin Cumulative Fourier-Frequency Toda &
Yamamoto nedensellik analizi yapilmig ve test sonuglarina Tablo 6’da yer
verilmistir.

Tablo 6. Cumulative Fourier-Frequency Toda & Yamamoto Nedensellik Testi
Icin Sonuglar

Wald I§tat.15t1k Asym.p - Lag Frekans
Degeri val
Ifdi — Igrowth 11.924 0.369 11.000 3.000
Igrowth — Ifdi 9.745 0.553 11.000 3.000

Gozlem sayisinin 50’den bilyiik olmasindan dolay1 asimptotik p degerleri
dikkate alinarak yorumlar yapilmustir.

Tablo 6’da yer alan sonuglar hem 1fdi’den lgrowth’a hem de lgrowth’tan
Ifdi’ye dogru nedensellik iliskisi olmadigin1 gostermektedir. Bu baglamda
kisa donemde DYSY’deki degisimler ekonomik biiyiime iizerinde ve
ekonomik biiyiimedeki degisimler ise DYSY iizerinde etkili degildir.

5. SONUC VE DEGERLENDIiRME

Ozellikle gelismekte olan iilkelerin tasarruf miktarlar1 yeterli diizeyde
olmadig1 i¢in mevcut kaynaklar ile {iilkelerin yapacagi yatirimlar sinirl
diizeyde kalmaktadir. Kiiresellesme ile birlikte teknolojideki gelisim de hiz
kazaninca tilkelerin gelismislik diizeylerindeki farklarda artmaya baglamistir.
Gelismekte olan iilkeler s6z konusu bu farki kapatmak icin DYSYyi tilkeye
cekmeye yonelik politikalar yiiriitmeye baslamistir. Bu baglamda iilkeler
acisindan DYSY ile ekonomik biiylime arasindaki iligski de 6nem kazanmustir.

Bu ¢alismanin amaci, Tiirkiye’de 2005:01 —2021: 01 dénemi i¢in DYSY
ile ekonomik bilylime arasindaki iliskiyi ortaya koymaktir. Bu amag
dogrultusunda ilk olarak Fourier ADF ve Fourier KPSS analizleri yapilarak
degiskenlerin diizey degerlerinde duragan olmadiklar1 ve birinci farklarinda
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duraganlastiklar1 sonucuna ulagilmistir. Fourier egbiitiinlesme analizi ile ise
degiskenler arasinda uzun donemli iligkinin olmadigi belirlenmistir. Son
olarak Cumulative Fourier-Frequency Toda & Yamamoto nedensellik analizi
yapilarak degiskenler arasindaki kisa donemli iliskinin olup olmadig: ortaya
konulmaya calisilmistir. Yapilan nedensellik analizi sonuglari hem Ifdi’den
lgrowth’a, hem de Igrowth’dan 1fdi’ye dogru nedensellik iliskisi olmadigimn
gostermis olup DYSY’deki degisimlerin ekonomik biiylime {izerinde ve
ekonomik biiylimedeki degisimlerin ise DYSY {izerinde kisa donemde etkili
olmadigini ortaya koymustur. Bu baglamda Tiirkiye i¢in ele alinan donem ve
yapilan analizler ¢ergevesinde DYSY ile ekonomik biiyiime arasinda iligki
olmadig1r sonucuna ulasilmistir. Elde edilen bu sonug, Tirkiye’ye gelen
DYSY nin ekonomik biiyiimeyi etkileyecek kadar yeterli diizeyde olmadigini,
katma deger artis1 saglamadigin ve istikrarsiz oldugunu ortaya koymaktadir.
Ayrica bu sonucun DYSY ile birlikte yeni ve ileri teknoloji transfer edilmeden
ve yeni yatirim yapilmadan tilkedeki mevcut iiretim kapasitesi ile iiretim
yapildigimi da ortaya koydugu soylenebilir. Yine elde edilen sonuca gore,
iktisadi biiyiimenin DYSY’yi etkilememesi ise yabanci yatirimcinin yatirim
karar1 verirken sadece bugiinkii gelir diizeyine bakarak karar vermedigini
ortaya koymaktadir. Bu baglamda DYSY’ nin ekonomik biiylimeyi pozitif
olarak etkilemesini saglamak icin iilkeye daha fazla yabanci sermaye
yatirimlarini gekmeye yonelik politikalar uygulanmalidir.
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