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Bir sirketin bagka bir tilkede faaliyet gosteren bir firmay1 satin almasi, yeni kurulacak bir sirketin
sermayesini artirmak suretiyle ortaklik kurmasi veya baska bir tilkede tiretim tesisi kurmasi olarak
tanimlanan dogrudan yabanci yatirimlar, diinyada artan kiiresellesme hareketleri sonucunda yaygin
hale gelmistir. Dogrudan yabanc: yatirmmlar tilkenin ihtiyaci olan sermayenin faiz yiikii olmadan
karsilanmasini saglamasi nedeniyle, gelismekte olan {ilkeler agisindan biiyiik 6nem arz etmektedir.
Ancak, farkli sektorlere yapilan dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomi tizerindeki etkisi farklilik
gostermektedir. Bu nedenle, dogrudan yabanci yatirimlarin sektorel olarak analiz edilmesi bu
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yatirimlarin tilkeye cekilmesi asamasinda biiyliik 6nem tasimaktadir. Bu calismada, Tiirkiye'de Makale Ttird
= ekonomik biiyiime ve farkh sektorlere yapilan dogrudan yabanci yatirimlar arasindaki iliski =~ Arastirma Makalesi
E incelenmistir. Calismada, 2010-2024 donemine ait verileri kullanarak, hizmet, sanayi ve tarim
®) sektorlerine yapilan dogrudan yabanci yatirimlarin Gayri Safi Yurtici Hasila {izerindeki etkileri Sorumlu Yazar
incelenmektedir. Ayrica ihracat, ithalat ve enflasyon degiskenleri de aciklayici degiskenler olarak oo Ahmet KARADAS
analize dahil edilmis ve bu degiskenlerin etkileri incelenmistir. Uygulanan ARDL simir testi
sonucunda, hizmet, sanayi ve tarim sektorlerine yapilan dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomi
tizerinde anlaml ve pozitif bir etki yarattig1 tespit edilmistir.
Anahtar Kelimeler: Dogrudan Yabanct Yatirumlar, Tarum Sektorii, Sanayi Sektorii, Hizmet Sektort,
Tiirkiye
Foreign direct investments, defined as a company purchasing a company operating in another ARTICLE INFOS
country, establishing a partnership by increasing the capital of a newly established company, or
establishing a production facility in another country, have become widespread as a result of . .
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. hareketlerinin tilkeler arasindaki sinirlar: kaldirmasi iilkelerin diinya
1. Girig ile entegrasyonunu zorunlu kilmistir (Ayaydin, 2010: 1). Bu
Uluslararas1  iliskilerdeki — artis, haberlesme ve bilgi  Kiiresellesme hareketleri gelismis tlkeler kadar azgelismis ve

gelismekte olan iilkelerin de dikkatini ¢ekmistir.
Gelismekte olan iilkelerde sermaye birikiminin azhig1 ve
tasarruflarin yetersizligi bu iilkelerin en biiyiik sorunu olup ekonomik

teknolojilerindeki ilerlemeler ile birlikte cografi uzakliklarin 6nemsiz
hale gelmesi, diinya ekonomisinin kiiresellesmesini saglamigtir
(Bayraktar, 2003: 8). Diinya genelinde yasanan kiiresellesme
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gelisme ve kalkinmanin oniindeki en biiylik engellerden biridir.
Azgelismis ve gelismekte olan tilkelerdeki sermaye ve tasarruflarin
yetersizligi ise igsizlik ve yoksulluk gibi bir¢cok sorunu da beraberinde
getirmektedir (Aytekin Kog, 2019: 257). Sermaye acigin1 kapatmak ve
kalkinmay gerceklestirebilmeleri i¢in az gelismis ve gelismekte olan
iilkelerin Dogrudan Yabanci Yatirimlar (DYY) ve dis bor¢lanma gibi
segenekleri bulunmaktadir (Seker ve Simdi, 2017: 2). Bu secenekler
icerisinde uzun donemde {iilke agisindan en faydali olan1 ve en ¢ok
tercih edileni DYY’dir.

Dogrudan yabanci yatirim, bir sirketin bagka bir tilkede faaliyet
gosteren bir sirketi satin almasi, yeni kurulacak bir sirketin
sermayesini artirmak suretiyle ortaklik kurmasi veya bagka bir iilkede
iiretim tesisi kurmasi olarak ifade edilmektedir (Seyidoglu, 2007: 599-
600; Sahbaz ve Mizrak, 2017: 108). Burada yatirimi yapan sirket “ana
sirket” olarak adlandirilirken, yatirim yapilan yabanci tilkedeki sirkete
ise “bagl sirket” denilmektedir. Bagh sirket ana sirketin ticari sirlari,
teknolojisi, yonetim deneyimleri gibi araglarindan yararlanmakta olup
ana sirket kazandigi karlarin bir kismmi ya da tamamini kendi
tilkesine transfer etmektedir (Emir ve Kurtaran, 2005: 368).

DYY birden fazla iilkede faaliyeti bulunan, diger iilkelerde bulunan
sirketlerince de uygulanmak {izere tek merkezden karar alinan Cok
Uluslu Sirketler (CUS) tarafindan yapilmaktadir (Bal vd. 2016: 2).
CUS’lar birden ¢ok tilkede faaliyette bulunan isletmelere sahip olan, bir
merkezden yonetilen ve aldig1 kararlar diger tilkelerde bulunan biitiin
isletmelerini ilgilendiren olusumlardir. Ayrica CUS’lar kiiresellesme
agisindan ¢ok onemli bir yere sahiptir ¢linkii diinya ticaretinin biiyiik
bir kismi CUS’lar tarafindan yapilmaktadir (Kogtiirk ve Eker, 2012:
35)-

Azgelismis ve gelismekte olan ilkelerin en biiyiik ekonomik
sorunlari tasarruf ve sermaye agigidir. Bu iilkelerde dogrudan yabanci
yatirim tilkenin {iretim hacmi ve sermaye birikimine biiylik katkilar
saglamaktadir. Ciinkii CUS’lar elde ettikleri yiiksek karin bir kismi ile
ayni {ilkede tekrar yatirim yaparak iilkenin {iretim kapasitesinin
onemli 6l¢lide artmasini saglamaktadirlar. Ayrica bir iilkede bulunan
diistik tcret duzeyi, liretim maliyetinde diisiis yaratacagindan,
CUS’larn o iilkede yatirim yapmak istemelerinde 6nemli bir etkendir.
Cinkii CUS’lar yapacaklar1 faaliyetlerde ihtiyaglari olan isgiictinii
yatirnm yapilan iilkeden karsilamaktadirlar. Bu da yatirim yapilan
iilkede istihdamin artmasini saglamaktadir (Sen ve Karagdz 2005:
1069,1072).

DYY'nin ilke ekonomisine sagladiklar1 faydalar g6z oniinde
bulunduruldugunda ilkelerin DYY’yi ¢ekmek igin birtakim
diizenlemeler yapmalar1 gerekmektedir. DYY’ye iliskin mevzuat,
iilkedeki enflasyon ve faiz oranlari, siyasi istikrar, popiilist olmayan
gercekci ekonomik politikalar ve vergi oranlarinda yapilacak
diizenlemeler yabanci sermayeyi {ilkeye cekmede biiylikk Onem
tagimaktadir (Mutlu, 2011: 20).

Tirkiye'deki farkli sektorlere yapilan yabanca yatirimlarin
ekonomik biiytime {izerindeki etkisini inceleyen bu calisma beg
boliimden olusmaktadir. ikinci boliimde Tiirkiye'ye yapilan DYY’nin
sektorel incelemesi yapilacaktir. Ugiincii béliimde literatiirde DYY ile
ekonomik bitylime arasindaki iligskiyi inceleyen ¢alismalarin 6zetine
yer verilecektir. Dordiincii boliimde ekonometrik analiz yapilarak
farkli sektorlere yapilan yabanci yatirimlarin ekonomik biiyiime
tizerindeki etkisi incelenecektir. Calismanin sonucu ve politika
onerilerine besinci bolimde yer verilecektir.

2. Tiirkiye’de dogrudan yabanc yatirmmlarin sektorel
incelemesi

Tirkiye dogrudan yabanci yatirim potansiyeli agisindan diinya
ekonomisi igerisinde 6nemli bir yere sahiptir. Sektorel cesitliliginin
olmasi, yatirimlarin tesvik edilmesi, c¢ikarilan kanunlarla da
desteklenmesi agisindan hem yabanci yatirim ¢ekmede hem de dig

iilkelere yatirnm yapma noktasinda onemli bir konumda yer
almaktadir (Aydemir vd. 2012: 70).

2.1. Tarum Sektorii Dogrudan Yabanci Yaturimlart

Tirkiye gecmisten giliniimiize kadar onemli bir tarim {ilkesi
konumunda yer almaktadir. Tarim tilkesi olarak anilmasinda cografi
konumu, iklimi, trtin cesitliligi ve dogal yapisi etkili olmustur
(Merdan, 2024: 47,48). Tarim sektoriine yapilan yatirimlar istihdam
ve liretim artisinin yaninda ilkenin refah diizeyi artisin1 ve ekonomik
biliytimeyi de beraberinde getirmektedir (Ertiirkmen, 2023: 290).

Iktisadi gelismenin ilk dsnemlerinde yani Tiirkiye Cumhuriyeti’nin
ilk yillarinda, Tiirkiye’de ekonomi igerisinde tarim sektorii 6nemli bir
paya sahip olmustur (Sit ve Sit, 2013: 43,44). Bu pay zaman icerisinde
azalmakla birlikte 19770’li yillarin sonuna kadar diistik maliyetli tarim
girdilerine dayali olarak tiretim yapan birkag sektorde gerceklesmistir.
1980’li yillarda ise DYY icerisinde tarim sektoriiniin pay1 yiizde 1 ile
yiizde 5 arasinda gergeklesmistir. 1996 yilinda tarim sektori yiizde
81’lik pay1 ile en ¢ok yatirim yapilan sektor olmustur (Aydemir vd.
2012: 7,23).

Tiirkiye’de 2006-2023 doneminde tarim sektoriine yapilan
dogrudan yabanci yatirim miktarlari tablo 1’de verilmistir.

Tablo 1
2006-2023 donemi tarim sektoriine yapilan dogrudan yabanci yatirim
miktarlar:

vil Tarim Sektoriine Yapilan Ylllvl.k .Yiizde
Yatirim (milyon $) Degisim

2006 6.00 20,00

2010  81.00 68,75

2015  31.00 -49,18

2020 17.00 -26,09

2021 148.00 770,59

2022  71.00 -52,03

2023 28.00 -60,56

Kaynak: Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi-Elektronik Veri Dagitim
Sistemi (EVDS)

Tablodaki veriler incelendiginde 2006 yilinda Tiirkiye’de tarim
sektoriine sadece 6 milyon dolarlik yatirim yapildigi goriilmektedir. Bu
rakam glinimiize kadar gecen siirede tarim sektoriine yapilan
yatirimlar icerisinde en dusiik yatirim miktaridir. 2010 yilinda 81
milyon dolarlik yatirim yapilmistir. 2015 yilinda ise tarim sektoriinde
yapilan dogrudan yabanci yatirimlar 31 milyon dolara diigmiistiir.
2021 yilinda bir sigrama yasanmis ve tarim sektortine yapilan
dogrudan yabanci yatirimlar bir onceki yila gore %770 oraninda
artarak 148 milyon dolara ¢ikmistir. Ancak bu yiikselis uzun stirmemis
ve 2022 yilindan sonra tarimin dogrudan yabanci yatirimlar
icerisindeki pay1 her gegen yil daha da azalmigtir. Dolayisiyla tarim
sektoriine gelen DYY miktarinin hem ¢ok yetersiz hem de istikrarsiz
oldugu sdylenebilir.

Tarim sektoriinde yasanan temel yapisal problemler, belirsizlikler
ve riskler, tarim iriinlerinin diistik katma degerli tiriinler olmasi ve
yatirimlarin geri doniisiinin uzun siirmesi ile hizmet sektoriinde
yasanan hizli gelismeler nedeniyle tarim sektoriinde yillar itibariyle
istenilen ilerleme saglanamamustir (Akar, 2010: 87).

2.2. Sanayi Sektorii Dogrudan Yabanci Yaturumlart

iktisadi gelismenin ilk dénemlerinde ekonomide tarim sektériiniin
payr cok yiiksek, sanayi ve hizmetler sektorlerinin payr oldukca
diisiiktiir. iktisadi gelisme diizeyi arttikca tarim sektoriiniin pay1
giderek azalmig ve sanayi sektoriiniin paylr artmaya baglamigtir.
Cumbhuriyet ilan edildikten sonra Tirkiye’de hizli bir gelisim siirecine
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girmis, yeni fabrikalar agilmis ve iiretim ve sanayi sektorii biiytiyerek
ticari gelismeyi de beraberinde getirmistir (Sit ve Sit, 2013: 43,44).

Sanayi sektorii bircok sektorii icerisine alan ¢ok genis kapsama
sahip bir sektordiir. Tekstilden gidaya, kimyasal madde ticaretinden
imalat sanayiine kadar bir¢ok {iretim kolunu igerisinde barindirir.
Bunlardan en onemlisi ve en genis kapsama sahip olan imalat
sanayiidir. imalat sektorii ekonomik biiyiime icin gelismekte olan
iilkeler agisindan en onemli sektordiir. Ayrica ticaretin ana kaynagi
olan iretimin bu sektoér araciigl ile yapilmasi nedeniyle kiiresel
degisimlerden en c¢ok etkilenen sektordiir. Ticaretin en Onemli
kalemlerinden biri olmasi sebebiyle cari islemler ve ekonomik
istikrarsizliklarin giderilmesinde rolii cok biiyiiktiir (Karaman ve Kaya,
2024: 47).

DYY icerisinde sanayi sektorii Cumhuriyetin ilanindan sonra 6nem
kazanmustir. Ozellikle gida, cimento, dokuma, kimya, demir-celik,
hazir giyim ve tasit araglari gibi alanlarda yabanci yatirim yapilmig ve
cok biiyiik bir kismi ortaklik seklinde gerceklestirilmistir. Bu sanayi
kollarinin yiiksek oranda yabanci yatirim ¢ekmelerinde karlihk
oranlarinin yiiksek olmasi en 6nemli etken olmustur (Cetinkaya, 2004:
245,249).

1924 yilinda Tiirkiye’ye toplam 94 adet firma yatirim yapmustir. Bu
firmalardan sanayi sektoriine yatirim yapanlarin sayist ise 58dir.
Sektorel dagilimina bakildiginda 11 tanesi elektrik, 12 tanesi imalat, 35
tanesi ise ticaret sektoriine yatirim yapmustir. 1929 yilina gelindiginde
Tiirkiye’ye 114 adet firma dogrudan yabanci yatirim yapmis ve 30
milyon dolarlik bir sermaye girisi saglamislardir. 1951-1960 yillari
arasinda yapian yabanc yatirimlarin kagit ile gida sektoriine
yogunlastig1 gorilmistiir. 1957 yilinda yaganan ekonomik bunalim ile
1960 yilinda yasanan siyasi istikrarsizliklar Tiirkiye’ye giren DYY’yi
olumsuz etkilemistir (Kahreman, 2016: 78).

1980 yil ile iilkeye Onemli miktarlarda yabanci yatirim girisi
olmustur. Yapilan yatirimlar igerisinde imalat sektorii %92 ile diger
tim sektorlerin 6niine gecmis ve 1980’li yillar boyunca liderligini
korumustur. 1993 yilinda imalat sektorii en ¢ok yatirim yapilan sektor
olmus, ancak 1996 yilinda yatirimlarin %81’ini alan tarim sektoriiniin
gerisinde kalmistir (Aydemir vd. 2012: 75,91).

5 Nisan 1994 istikrar programi ile yabanci sermayeye iligkin
uygulamaya konulan kararlar etkisini gostermis, 1995 yilinda énemli
oranda imalat sanayiine yatirim yapilmistir. 2002 yilinda toplam 1550
firma tilkeye yatirim yapmustir. (Cetinkaya, 2004: 245,249).

2004 yilinda imalat sekt6rii yabanci yatirimlar igerisinde en biiyiik
pay1 almigtir. Bunu motorlu tasit ticareti, toptan ve perakende ticaret
takip etmistir. 2005 yilinda ise hizmet sektérii One gecerek
yatirimlarin  biiytik bir kismim almistir. Bu dénemde sanayi
sektoriinde tekstil ¢nemli bir atihm yapmis, DYY’den aldig1 pay1
artirmigtir. Motorlu tagitlar ve kimya iriinleri de yiiksek oranda
yatirim yapilan sektorlerdir. 2009 yilinda 2008 ekonomik krizinin
etkisiyle yatirimlarda azalma olmus ancak bu etki ¢ok uzun siirmeden
2010 yilinda toparlanma stirecine girilmistir (Aydemir vd. 2012: 75-
91).

Tirkiye’de 2006-2023 yillarina ait sanayi sekt6riine yapilan
dogrudan yabanci yatirim miktarlari tablo 2’de verilmigtir.

Tablo 2
2006-2023 donemi sanayi sektoriine yapilan dogrudan yabanci
yatirim miktarlari

Sanayi Sektoriine Yapilan

il Yatirim (milyon $) Yillik Yiizde Degisim
2006 2.988,00 229,07

2010 2.887,00 2573

2015 5.785,00 35,86

2020 1.188,00 -43,59

2021 1.850,00 55,72

2022 2.099,00 13,46

2023 2.373,00 13,05

Kaynak: Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi-Elektronik Veri Dagitim
Sistemi (EVDS)

Tablodaki Veriler incelendiginde 2006 yilinda Tiirkiye’de sanayi
sektoriine yapilan yatirimlar yaklasik 3 milyar dolardir. Bir 6nceki yila
gore degisim orani ise %229,07 ile rekor diizeyde olmustur. 2010
yilinda ise 2006 y1ilina gore yaklasik 10 kat bir azalma ile sanayi sektorii
dogrudan yabanci yatirimlari 2,88 milyar dolar olmustur. Bu diististe
2008 yilinda yaganan kiiresel ekonomik krizin etkileri énemli bir yer
tutmaktadir. 2015 yilma gelindiginde ekonomide
toparlanmanin etkisi ile sanayi sektoriine yaklasik 5,79 milyar dolarlik

yasanan

yatirim yapilmistir. Yine 2018 de yasanan ekonomik krizin olumsuz
etkileri ve 2019 yilinda diinya genelinde yasanan Covid-19 pandemisi
dogrudan yabanci yatirimlar1 olumsuz etkilemis ve Tiirkiye'ye 2020
yilinda 1.118 milyon dolarlik yatirim yapilmistir. Bu yatirim bir 6nceki
yila gore %43’lik bir diisiisii gostermektedir. 2021 yilinda %55’lik bir
artigla sanayi sektorii dogrudan yabanci yatirimlari 1.850 milyon dolar
olmus ancak bu toparlanma uzun stirmemis ve 2022 yilinda %13 artis
ile 2.099 milyon dolarlik dogrudan yabanci yatirim gergeklesmistir.
2023 yilinda yine ayni oranda artis olmus ve sanayi sektorii dogrudan
yabanc yatirimlari 2.373 milyon dolar diizeyinde gergeklesmistir.

2.3.Hizmet Sektorii Dogrudan Yabanct Yatirimlart

Tirkiye gecmisten glinimiize kadar onemli bir tarim {ilkesi
konumunda yer almaktadir. Tarim tilkesi olarak anilmasinda cografi
konumu, iklimi, trtin cesitliligi ve dogal yapist etkili olmustur
(Merdan, 2024: 47,48). Tarim sektoriine yapilan yatirimlar istihdam
ve {iretim artisinin yaninda ilkenin refah diizeyi artisin1 ve ekonomik
biiylimeyi de beraberinde getirmektedir (Ertiirkmen, 2023: 290).

Hizmet sektori; tarim, madencilik ve imalat sektorii disinda kalan,
birgok is kolunu kapsayan ve genellikle okul, hastane, restoran ve otel
gibi igletmelerden saglanan fayday: iceren ¢ok yonli bir sektordiir.
Burada hizmet soyut bir kavram olup alinan mal veya bir iirtin degil
goriilen iglevdir. Diinya Ticaret Orgiiti'niin yaptig1 siniflandirmaya
gore hizmet sektorii 12 baglik altinda siniflandirilmigtir. Bunlar (Sit ve
Sit, 2013: 38,40):

—  Is Hizmetleri

—  Turizm ve Seyahat Hizmetleri
—  Egitim Hizmetleri

—  Kiltiir ve Spor Hizmetleri

—  Saglik Hizmetleri

—  Cevre Hizmetleri

—  Dagitim Hizmetleri

—  iletisim Hizmetleri

—  Finansal Hizmetler

—  Ulasim Hizmetleri

—  Ingaat ve Miihendislik Hizmetleri
—  Diger Hizmetler

Diinyada yasanan kiiresellesme ile hizmet sekt6rii 6nem kazanmis
ve yabanc yatirimcilarin dikkatini ¢ekmistir (Govdere, 2009: 53).
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Cumbhuriyet déneminden 1970’li yillarin sonlarina kadar hazir giyim,
elektronik, otomobil gibi geleneksel sanayi alanlarinda DYY
yogunlagmisken 1980’li yillarda teknolojik gelismelere bagh olarak
bilgisayar teknolojisi, eczacilik, lojistik ve yazilm gibi alanlara
yonelmistir (Kahreman, 2016: 78). ihrac edilemeyen sektor olarak
tanimlanan hizmet sektoriiniin daha sonra firmalarin, muhasebe ve
siparis takibi, migsteri hizmetleri ve cagri merkezi gibi islerini
disaridan temin etme yoluna gitmeleri nedeniyle ihrag edilebilir hale
gelmistir. Bu alanda atihm yaparak Amerika Birlesik Devletleri'ne
bilgisayar ve yazilm hizmetleri ihra¢ eden Hindistan dikkati
cekmektedir. Ulkeler bu tiir hizmetleri disaridan temin ederek cok
biiyiik maliyet avantaji elde etmektedirler (Govdere, 2009: 54,55).

Tirkiye’'nin hizmet sektoriindeki gelisimine bakacak olursak
1980’lerin ikinci yarisindan itibaren hizmet sektériinde DYY’nin
yogunlastigina soyleyebiliriz. Ozellikle otel, pansiyon, bankacilik,
sigortacilik gibi alanlarda yatirim yapilmustir. Yap-islet-devret modeli
cercevesinde Tiirkiye’de Atatiirk Hava Limani, Aliaga Termik Santrali,
Ankara Metrosu gibi yatirimlar yapilmistir (Giiven, 2008: 80). Bu
donemde hizmetler sektorii toplam yabanci yatirimlardan %40
oraninda pay almigtir (Aydemir vd. 2012: 73).

1994’te alinan 5 Nisan Kararlar1 hizmet sektoriinde biiyiik gelisim
yagsanmasini saglamistir. Bu donemde Tiirkiye’'ye 3 milyar dolar
civarinda dogrudan yabanci yatirim gerceklestirilmistir (Cetinkaya,
2004: 245,249). 2000’li yillara gelindiginde bilgi ve iletisim hizmetleri
6n plana gikmistir. Bu dénemin en 6nemli yatirimu is Bankasi ve
Telecom Italia Mobile ortaklig ile kurulan ve Tiirkiye’nin ti¢lincti GSM
Operatori olan Aria’nin kurulmasidir (Aydemir vd. 2012: 75,91).

Hizmetler sektorii 1990-2002 yilinda %?278’lik bir degisimle en ¢ok
yabanci yatirim artist olan sektér olmustur. 2003 yilinda bu sektore
yapilan yatirimlar sekteye ugramis olsa da 2004 yilinda tekrar
toparlanma yasanmustir. Ozellikle ulastirma, haberlesme ve depolama
hizmetlerinde btiyiik artiglar yasanmistir. Bu artis 2005 ve 2006
yillarinda devam etmistir. 2006 yilinda finansal hizmetler %39 ile
yabanci yatirimlardan en ¢ok payir alan hizmet sektorii olmustur.
Hollanda merkezli Vodafone’nin Telsim ile Belcika merkezli Dexia
Bank'mn Denizbank ile Yunanistan merkezli NBG (National Bank of
Greece)’nin Finansbank ile Avusturya merkezli OMV’nin Petrol Ofisi
ile anlasma yapmalar1 bu dénemin en biiylik yabanci yatirimlari
olmustur. Ayrica 6zellestirme politikalar1 ¢ercevesinde Birlesik Arap
Emirlikleri firmasi olan Oger Telecom tarafindan Tirk Telekom
hisselerinin satin alinmasi yine bu dénemin biiyiik yatirimlarindan
olmustur (Aydemir vd. 2012: 91,93).

Tirkiye’de 2006-2023 yillar1 arasinda hizmet sektoriine yapilan
dogrudan yabanci yatirim miktarlar: ve bir 6nceki yila gore yasanan
yiizde degisim oranlari tablo 3’te verilmigtir.

Tablo 3
2006-2023 donemi sanayi sektoriine yapilan dogrudan yabanci
yatirim miktarlar:

vl Hizmet Sektoriine Yapilan Ylllvl.k. Yiizde
Yatirim (milyon $) Degisim

2006 14.645,00 92,14

2010 3.288,00 41,06

2015 6.365,00 47,58

2020 5.586,00 22,23

2021 5.100,00 11,21

2022 4.815,00 -5,59

2023 3.178,00 -34,00

Kaynak: Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi-Elektronik Veri Dagitim
Sistemi (EVDS)

Tablo incelendiginde 2006 yilinda hizmet sektoriine 14.645 milyon
dolarhik yatirim yapildig1 ve bu miktar ile bir énceki yila oranla %92’lik

bir artis oldugu goriilmektedir. 2010 yilinda 3.288 milyon dolarhk
yatirmm yapimis ve 2006 yilina kiyasla hizmet sektorii dogrudan
yabanc1 yatirimlarinda belirgin bir diislisiin yasandig1 goriilmektedir.
Bu dististe 2008 ekonomik krizinin etkisi olmustur. 2015 yilina
gelindiginde yatirimlarda bir toparlanma géze ¢arpmaktadir. Bu yilda
hizmet sektoriine 6.365 milyon dolarlik yatirim yapilmistir. Ancak
yillar igerisinde yatirim miktari stirekli diigmiistiir. 2019 yilinda ortaya
¢ikan Covid-19 pandemisi sanayi ve tarim sektoriini olumsuz
etkilemesine karsin bu olumsuzluk hizmet sektoriinii etkilememistir.
Aksine kapanmanin da etkisiyle hizmet sektoriine olan ilgi ve talep
artmis bu da 2020 yilinda hizmet sektdrii yabanci yatirimlarinin bir
onceki yila gore %22 artis gostererek 5.586 milyon dolar diizeyinde
gerceklesmistir. 2020 yilindan sonra yatirimlar azalis trendine girmis
ve toplam dogrudan yabanci yatirimlarda yasanan diisiise paralel
olarak, 2023 yilina kadar siirekli diigiis gostermistir. Bu dustiste
hizmet sektoriintin 6nemli bir kolunu olusturan toptan ve perakende
ticaret, finans ve sigorta faaliyetleri ile parasal aract kurumlarin
faaliyetlerinde meydana gelen diisiisiin etkisi biiyiik olmustur.

3. Literatiir Taramasi

Ulkenin sahip olmadigi sermaye ihtiyacinin dis diinyadan
kargilayarak ekonomik biiylimesine katkida bulunmasi nedeniyle, DYY
ekonomi literatiiriinde biiylik ilgi ¢eken konulardan biridir. Bu
baglamda, literatiirde DYY’nin ekonomik biiyiimeye etkisini inceleyen
bircok c¢alisma bulunmaktadir. Ancak DYY’nin sekt6rel olarak
ekonomik biiytimeye etkisini ele alan ¢alisma sayisi oldukga sinirlidir.
Bu bolimde, DYY’yi konu alan ¢alismalar derlenmistir. Ele alinan
caligmalarda farkli {ilke veya tilke gruplarina ait veriler kullanilarak
yapilan ¢alismalarda kullanilan degiskenlerin etkisi ile farkli sonuglar
elde edildigi gortilmektedir.

De Mello (1999), calismasinda 1970-1990 donemi 32 {ilkeye ait
verileri kullanarak yaptigi analizde DYY’nin ekonomik biiylime
tizerinde olumlu bir etkisinin oldugu sonucuna ulasmustir.

Alag6z, Erdogan ve Topalli (2008), 1992-2007 dénemi baglaminda
Tirkiye’de ekonomik biiyiime ile DYY arasindaki iligkiyi
incelemiglerdir. Granger Nedensellik testini kullanarak yaptiklari
analizde ne ekonomik biiylimeden DYY’ye, ne de DYY’den ekonomik
bliyimeye dogru incelenen donem itibariyla anlamli bir iligki
bulunamamistir.

Mucuk ve Demirsel (2009), Tiirkiye’de 1992 ve 2007 yillar
arasindaki verileri kullanarak dogrudan yabanci yatirim ile ekonomik
bliylime arasindaki iligkiyi incelemiglerdir. Egbiitiinlesme testi ve
Granger Nedensellik testlerini kullanarak DYY’nin ekonomik
biliytimeyi bu kez ayn1 donem itibariyla olumlu etkiledigi sonucuna
ulagmislardir.

Bahar (2010), Tiirkiye’nin 1986-2006 arasindaki 21 yillik verilerini
kullanarak turizm sektoriine yapilan DYY'nin ekonomik biiytimeyi
nasil etkiledigini analiz etmistir. Turizm sektoriine yapilan DYY ile
biiyiime arasinda pozitif yonli bir iligki oldugu goériilmiis ve turizm
sektoriine yapilan DYY’deki %71’lik bir artisin ekonomik biiytimede
%1,8’lik bir artis meydana getirdigi sonucuna ulagsmistir.

Agayev (2010) 25 gecis ekonomisi verilerini kullanarak panel
egbiitiinlesme ve panel nedensellik yontemleri ile ekonomik biiyiime
ile DYY arasindaki iligkiyi incelemiglerdir. Sonu¢ olarak DYY’den
ekonomik biiylimeye dogru giiclii, ekonomik biiyiimeden DYY’ye
dogru ise zayif bir iliskinin varligini tespit etmistir.

Yilmaz, Kaya ve Akinci (2011) 1980-2008 donemi icin Tiirkiye’de
GSYH ile DYY arasindaki iligkiyi Granger nedensellik testi ile
esbiitiinlesme testini kullanarak analiz etmiglerdir. Granger
nedensellik testi ile DYY’den ekonomik biiyiimeye dogru tek yonlii bir
iliski oldugu sonucuna varmiglardir. Egbiitiinlesme Testi ile
degiskenlerin egbiitiinlesik olduklar1 ve DYY’nin ekonomik biiytime
tizerinde pozitif etkilerinin oldugu sonucuna varnmuglardir.
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Ekinci (2011) Tiirkiye’de DYY ile biiylime ve istihdam arasinda
nedensellik iligkisinin olup olmadigini 1980-2010 dénemine ait verileri
kullanarak test etmistir. Johansen egbiitiinlesme testi ve Granger
nedensellik testi sonucunda degiskenler arasinda karsilikli nedensel
bir iligkinin varligini tespit etmistir. Dolayisiyla, ekonomik biiyiime ile
DYY arasinda uzun dénemli bir iliski mevcuttur.

Velnampy, Achchuthan ve Kajananthan (2014) Sri Lanka’ya ait
1990-2011 yillarindaki ekonomik biiytime ve DYY arasindaki iligkiyi
incelemiglerdir. Egbiitiinlesme ve Granger nedensellik sonucunda
uzun donemde dogrudan yabanci yatirim ile ekonomik biiylime
arasinda pozitif bir iligki bulundugunu tespit etmislerdir.

Ozgiir Iikhan ve Demirtas (2015) Tiirkiye'nin 1992 ile 2013 yillar1
arasindaki ceyreklik verileri kullanarak yabanci sermaye yatirimlari ile
ekonomik biiylime arasindaki uzun donemli iligkiyi incelemislerdir.
VAR ve Johansen eg-biitiinlesme testi kullanilarak yapilan analizde,
uzun dénemde vadeli ve vadesiz mevduatlarda meydana gelen %1’lik
artisin ekonomik biiytimeyi %13,2 ve DYY’de meydana gelen bir
birimlik artisin ise ekonomik biiyiimeyi 0,38 birim arttirdig1 sonucuna
ulagmugtr.

Simionescu (2016) c¢alismasinda 2008-2014 donemi AB-28
iilkelerinin dogrudan yabanci yatirim ile ekonomik biiyime verilerini
kullanarak bu degiskenler arasinda bir iligki bulunup bulunmadigini
analiz etmistir. Granger nedensellik testi kullanilarak yapilan analiz
sonucunda s6z konusu tilkelerde DYY ile ekonomik biiyiime arasinda
pozitif ve ¢ift yonlii bir iligki bulundugu sonucuna varilmigtir.

Kelleci, Bostan ve Yilmaz (2016) alt1 Avrasya tilkesi (Azerbaycan,
Kazakistan, Kirgizistan, Tacikistan, Ozbekistan ve Tiirkmenistan)
verilerini kullanarak 1995-2012 dénemi igin ekonomik biiyiime ve DYY
arasindaki iliskiyi incelemiglerdir. ~Dimutrescu-Hurlin  panel
nedensellik testleri kullanilarak yapilan analiz sonuglarina gore
ekonomik biiyiimeden DYY’ye dogru tek yonli bir nedensellik
iligkisine rastlanilmustir.

Kahveci ve Terzi (2017) Tirkiye’de 1984-2015 yillar1 arasinda
ekonomik biiylime, sermaye birikimi ve istihdam arasindaki
nedensellik iligkisini incelemislerdir. Sims ve DL-VAR nedensellik
yontemlerini kullanarak yaptiklar1 analizde sermaye birikimi ile
ekonomik biiylimeden DYY’ye dogru pozitif bir iliski oldugunu tespit
etmiglerdir. DYY ile istihdam arasinda ise bir nedensellik iligkisinin
bulunmadig1 sonucuna varmislardir.

Kopriicti (2017) 1981-2013 donemi igin Johansen esbiitiinlesme
testini kullanarak Tiirkiye’de biiyiime ile DYY arasindaki iligkiyi test
etmis ve bu iki degisken arasinda uzun donemli iliski bulundugu
sonucuna varmistir.

Pandya ve Sisombat (2017) Avusturalya’da DYY ile ekonomik
biiylime arasindaki iligkiyi test etmisler ve Avustralya’ya yapilan
DYY’nin ekonomik biiylime {izerinde olumlu etkisinin bulundugu
sonucuna varmiglardir.

Tasdemir ve Erdas (2018) 2006-2016 donemine ait bilyiime ve
dogrudan yabanci yatirim verilerini kullanarak bu iki degisken
arasinda iligki olup olmadigini analiz etmislerdir. Granger nedensellik
analizi kullanilarak yapilan analiz sonucunda DYY’den ekonomik
biiytimeye dogru tek yonlii bir iligki oldugunu tespit etmiglerdir. Yani
Tiirkiye’de DYY’nin ekonomik biiyimeyi olumlu etkiledigi sonucuna
varmiglardir.

Zandile ve Phiri (2019) Burkino Faso’nun 1970-2017 yilina ait
verilerini kullanarak dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin ihracat
ve ekonomik biiylime {izerindeki etkilerini incelemiglerdir. DYY’nin
ihracat tizerinde olumlu etkisi oldugunu, ekonomik biiytime {izerinde
ise herhangi bir etkisinin olmadig1 sonucuna varmiglardir.

Agir ve Rutbil (2019) 1974-2017 yillar1 arasindaki yillik verileri
kullanarak Tiirkiye’de DYY’'nin ekonomik biiyiime ile iligkisini ele
almiglardir. VAR analizi temelli etki tepki fonksiyonlari, varyans
ayristirmasi ve Granger nedensellik tahminlerini kullanarak yaptiklar:

analiz ile DYY’'nin ekonomik biiylime {izerinde incelenen dénem
itibariyla sinirh bir etkisinin oldugu sonucuna varmislardir.

Acet, Ashurov ve Khatir (2020) calismalarinda 2001-2016 yillarina
ait verileri kullanarak Orta Asya Ulkeleri i¢in DYY ile ekonomik
bliyime arasindaki iligkiyi incelemiglerdir. Panel VAR, Granger
nedensellik, varyans aragtirmasi testi ve EKK gibi testlerin kullanildig:
analizde, ekonomik biiytime ile DYY arasinda cift yonlii bir nedensellik
iligkisinin bulundugu sonucuna varmiglardir.

Syzdykova (2019) Arnavutluk, Bosna Hersek, Karadag, Sirbistan,
Makedonya, Glircistan, Azerbaycan, Ermenistan, Beyaz Rusya,
Kazakistan, Kirgizistan, Moldova, Rusya, Tacikistan ve Ukrayna
verilerini kullanarak 1995-2018 dénemi i¢in ekonomik biiytime ile DYY
arasindaki iligkiyi incelemistir. Panel egbiitiinlesme testi kullanilarak
yapilan analiz sonuglarina gére DYY’nin ekonomik biiylime tizerinde
olumlu etkisi bulunmaktadir.

Ayyildiz ve Uziimcii (2022a) BRICS-T iilkeleri icin 1995-2020
donemi i¢in DYY ile iktisadi biiylime arasindaki iligkiyi incelemislerdir.
Westerlund panel esbiitiinlesme testine gore iktisadi biiylime ve DYY
degiskenleri arasinda esbiitiinlesme iligkisi ~ bulunmaktadur.
Dumitrescu-Hurlin panel nedensellik testi sonuclarina gore DYY ile
iktisadi biiyiime arasinda cift yonli nedensellik iligkisi oldugu
belirlenmistir.

Ayylldiz ve Uziimcii (2022b) G-7 iilkeleri icin 2000-2020
doneminde DYY ile iktisadi biiyiime arasindaki iligkiyi incelemislerdir.
Esbiitiinlesme testi sonuglarina gore iktisadi biiylime ve DYY arasinda
esbiitiinlesme iliskisi bulunmaktadir. Ayrica, uygulanan panel
nedensellik testi sonuglarina gore iktisadi biiytimeden DYY’ye dogru
tek yonlii nedensellik iligkisi oldugu sonucuna ulagsmislardir.

Kiligc ve Kizilkaya (2023), Tirkiye’nin 1990-2020 yillarindaki
verileri kullanarak DYY, briit sabit sermaye olusumu, enflasyon ve
gayri safi yurtici hasila arasindaki iligkileri test etmislerdir. Uygulanan
ARDL analizi sonucunda, uzun dénemde dogrudan yabanci yatirim,
briit sabit sermaye olusumu ve enflasyon degiskenlerinin, kisa
donemde ise DYY ile briit sabit sermaye olusumunun ekonomik
biiytime iizerinde pozitif etkileri oldugu sonucuna ulagmislardir.

Paksoy ve Alagdz (2024), Kazakistan'in 1992-2022 donemi igin
DYY, ticari agiklik ve istthdamin gayrisafi yurtici hasilasina etkisini
incelemislerdir. Granger nedensellik testini kullanarak yaptiklari
analiz sonucunda gayrisafi yurtici hasila ile DYY arasinda cift tarafli bir
nedensellik iligkisi bulunurken diger degiskenler arasinda karsilikli bir
etkileme kapasitesinin olmadigini tespit etmislerdir.

Konu ile ilgili literatiire genel olarak bakildiginda sektorel acidan
dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik biiyltimeye etkisini ele alan
birgok calisgma bulunmaktadir. Ancak tiim sektorlere (tarim, sanayi,
hizmet) yapilan dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik biiyiimeye
etkisini ele alan calisma sayisi oldukca sinirlidir. Bu agidan calisma
literatlirde 6nemli bir yere sahiptir. Ayrica incelenen dénemin 2010-
2024 yilin1 kapsiyor olmasi yabanci yatirimlarin sektorlere gore son
yillardaki seyrini gérme acisindan 6nemli bir kaynak niteligindedir.

4. Ekonometrik Analiz

Calismanin bu bolimiinde ekonomik biiytime ile farkli sektorlere
yapilan DYY arasindaki iligkiyi incelemek amaciyla ekonometrik analiz
uygulanacaktir. Analizde, Tiirkiye'nin 2010:Q1-2024:Q1 dénemine ait
Gayri Safi Yurti¢i Hasila, Hizmet, Sanayi ve Tarim Sektoriine ait
dogrudan yabanci yatirim miktarlari, ihracat ve ithalat miktarlari ve
Enflasyon orani degiskenleri kullanilmistir. Degiskenlere ait bilgiler
tablo 4’te verilmistir.
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Tablo 4
Degiskenlerin tanimlar:
Degisken Tanimi Kaynak
G Alici fiyatlariyla GSYH (Bin ABD dolar) Yazar tarafindan hesaplanmistir.”
H Hizmet sektoriine yapilan DYY EVDS
S Sanayi sektoriine yapilan DYY EVDS
T Tarim sektoriine yapilan DYY EVDS
IHR Thracat (Milyon $) EVDS
ITH ithalat (Milyon $) EVDS
ENF Enflasyon orani EVDS

"Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi-Elektronik Veri Dagitim Sistemi (EVDS)’den alinan TL cinsinden ¢eyreklik GSYH
degerleri donemin dolar kuru ortalamasina boliinerek, dolar cinsinden GSYH degerleri elde edilmistir.

Degiskenlere ait grafikler sekil 1’de verilmistir

Grafik 1
Degiskenlere ait grafikler
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degiskenlerin hepsi Arima x-12 ile mevsimsellikten arindirilarak  gostermektedir. Ayrica, calismada kullanilan degiskenler yiiksek
analize dahil edilmistir. Calismada kullanilan model asagidaki gibidir. =~ degerler aldig1 icin modelde gorildugi gibi tiim degiskenler dogal
LGy = ay+ B1LHi_q + BoLS;_1 + B3LTi_1 + B4LIHR, 4 logaritmalar1 alinarak analize dahil edilmislerdir.
+ BsLITH, 1 + B¢LENF,_; + u;

Tablo 5
ADF Birim kok testi sonuglari
Sabitli Sabit ve trendli
t-istatistigi Olasilik t-istatistigi Olasihik

LG -0.024557 0.9520 -0.405248 0.9850
D(LG) -6.797048* 0.0000 -6.865889* 0.0000
LH -8.282435* 0.0000 -8.792964* 0.0000
LS -2.870404%** 0.0554 -5.057470* 0.0006
LT -7.285513* 0.0000 -7.302343* 0.0000
LIHR -1.448586 0.5520 -2.524950 0.3155
D(LIHR) -9.579193* 0.0000 -9.489541* 0.0000
LITH -1.968077 0.2998 -2.048022 0.5627
D(LITH) -7.031679* 0.0000 -6.974656* 0.0000
LENF 1.535510 0.9992 -1.556170 0.7973
D(LENF) -5.622113* 0.0000 -5.990987* 0.0000

Not: * ve *** sirasiyla %1 ve %10 diizeyinde anlamlilig1 ifade etmektedir.
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4.1. Duraganlik Stnamast

Ekonometrik analiz yaparken kullanilan degiskenlerin birim kok
icermesi yani duragan olmamasi durumu sahte regresyon sorununu
ortaya cikarabileceginden analiz oncesi degiskenlerin duragan olup
olmadiklarimin kontrol edilmesi gerekmektedir (Karadas ve Salihoglu,
2020: 71). Duraganlik, zaman serilerinin varyansinin ve ortalamasinin
sabit kaldig1, degismedigi durumda iki donem arasindaki kovaryansin
hesaplandigi déneme bagh olmadigl, iki donem arasindaki uzakliga
bagl oldugu durumdur. Bu sekilde ifade edilen duraganliga zayif,
olasilikh veya kovaryans duragan siire¢ de denilmektedir. Duragan
zaman serilerinin en 6nemli 6zelligi ortalamalarinin zaman igerisinde
degismiyor olmasidir (izolluoglu, 2019: 4,5). Duraganhk seviyesi
incelenmeden gercgeklestirilen analizlerde kullanilan degiskenler
arasinda anlaml bir iliskinin varligindan bahsetmek yanlis sonuglara
yol agabilmektedir (Ciitgii ve Yasar, 2019: 272).

Literatiirde duraganlik incelemesinde kullanilan bir¢ok birim kok
testi (ADF, Phillips-Perron, KPSS, vb.) bulunmaktadir. Bu testler
arasinda en ¢ok kullanilan ve en giivenilir olan1 ADF birim kok testidir.

Bu nedenle, bu ¢alismada ADF birim kok testi uygulanmigtir. Test
sonuglar1 tablo 5'te verilmistir.Tablodan gorildiigii gibi bagimlh
degisken LG, LIHR, LITH ve LENF degiskeni birinci dereceden
butiinlesik iken diger degiskenler diizeyde duragandir.

4.2. ARDL Uzun Dénem Analizi

Duragan olmayan seriler arasindaki uzun doénem iligkisini
incelemek icin Engle-Granger ve Johansen gibi es biitiinlesme testleri
kullanilmaktadir. Bu testlerde aralarinda esbiitiinlesme iliskisi olup
olmadig1 arastirilan serilerin hepsinin birinci farklarinin duragan
olduklar1 yani hepsinin I(1) oldugu kabul edilmektedir. ARDL testi
yaklagimlarimin iki avantaji bulunmaktadir. Bunlardan birincisi,
analizde kullanilacak olan degiskenlerin I(0) ya da I(1) olup olmadigina
bagli olmaksizin analize smir testi uygulanabilir. Bu testler

Tablo 7
ARDL (5, 5, 6, 6, 6, 6, 6) hata terimi ve uzun dénem katsayilari

uygulamadan once degiskenlerin duraganlik seviyelerine bakmaya
gerek yoktur. Ancak degiskenlerin I(2) olma ihtimali oldugundan
degiskenlerin duraganhk dereceleri incelenmelidir. ikincisi, ARDL
yaklagiminin istatistiksel o6zellikleri, kisitsiz hata diizeltme modeli
kullanmas: sebebiyle Engle-Granger testine gore daha giivenilirdir.
Ayrica kiigiik 6rneklerde verdigi sonuglar Johansen ve Engle-Granger
testlerine gore daha giivenilirdir (Glilmez, 2015: 7,8).

Calismada kullanilan degiskenlerin bazilarinin I(0) ve digerlerinin
I(1) oldugu yukarida uygulanan ADF birim kok testi sonucunda
belirlenmistir. Bu nedenle, ARDL modeli uygulanacaktir. ARDL
modelinde Oncelikle, sinir testi sonuglar1 incelenerek degiskenler
arasinda uzun donem iliskisi olup olmadigina karar verilir. ARDL sinir
testi sonuglari tablo 6’da verilmistir.

Tablo 6
Sinir testi sonuglari

Sifir hipotezi: uzun donem iliskisi yok

F-istatistigi Serbestlik derecesi

8.060513 6

%1 Anlamlilik diizeyine ait Kritik Deger Sinirlar1
I1(o) 1(1)
3.6 4.9

Sinir testi sonuglarina gore f istatistiginin degeri %1 anlamlilik
diizeyinin st sinirindan biiyiik oldugundan, %1 anlamlilik diizeyinde
degiskenler arasinda uzun donem iligkisi oldugu sonucuna ulagilir.

Degiskenler arasinda uzun donem iligkisi oldugu belirlendigine
gore bu iliski sonucunda olusan uzun dénem katsayilari incelenebilir.
Degiskenlere uygulanan ARDL (5, 5, 6, 6, 6, 6, 6) testi sonuglar1 tablo
7’de verilmistir.

Bagumli degisken: LG

Degisken Katsay1 Standart hata t-istatistigi Olasilik
ECM -0,760366* 0,058443 -13,01041 0,0010
Uzun dénem katsaytlart

Degisken Katsay1 Standart hata t-istatistigi Olasilik
LH 0,390190** 0,102654 3,801025 0,0320
LS 0,210174*** 0,083339 2,521928 0,0860
LT 0,120644*** 0,048801 2,472143 0,0899
LIHR -0,916033** 0,282760 -3,239613 0,0479
LITH 1,458473* 0,206703 7,055882 0,0059
LENF -0,147954% 0,025313 -5,844901 0,0100

R? =0,997765 R? =0,987582

Fristatistigi=97,98275[0,0000]
X5 = 2.231044[0.4279]
X5pc = 0.516561[0.8633]

Not: *, ** ve *** sirasiyla %1, %5 ve %10 diizeyinde anlamlilig1 ifade etmektedir.

Tablodan goriildiigii gibi hata teriminin (ECM) katsayis: negatif
ve anlaml ¢tkmistir. Bu ise, modelde kisa donemde dengeden bir
sapma olmast durumunda, tekrar dengeye doniilecegini
gostermektedir. Ayrica Breusch-Godfrey Serisel korelasyon LM ve
Heteroskedasticity (Breusch-Pagan-Godfrey) testleri sonuglarina

gore modelde oto korelasyon ve degisen varyans sorunlarina
rastlanmamuistir. Dolayisiyla modelin etkin oldugunu soyleyebiliriz.
Katsayilarin istikrarli olup olmadigi Cusum ve Cusumsq testleri ile
incelenmistir.
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Sekil 2.
Cusum ve Cusumsq grafikleri
6
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— CUSUM ===~ 5% Significance

Sekil 2’de goriildiigii gibi Cusum ve Cusumsq degerleri %5
anlamhhk diizeyi smirlar igerisinde kalmaktadir bu da modelin
istikrarlh oldugunu ve tablo 4’teki katsayilarin incelenerek
yorumlanabilecegini gostermektedir. Katsayilar incelendiginde tiim
degiskenlerin uzun donem Kkatsayilarinin anlamli  oldugu
goriilmektedir.

Analiz sonuglarina gore, hizmet sektoriine yapilan DYY’deki
%1'lik bir artis, Gayri Safi Yurt ici Hasila (GSYH) iizerinde %0,39
oraninda bir artisa yol agmaktadir. Ozellikle teknolojik gelismelerin
yani sira bankacilik ve finans sektoriindeki ilerlemeler, tilkeler
arasindaki mesafeleri 6nemsiz hale getirerek hizmet sektoriiniin
hizla biiytimesini saglamistir. Teknolojik ilerlemeler ile artik tiim
finansal islemler bankalar aracilifiyla gerceklestirilmekte bu da
bankacilik sektoriiniin 6nemini ortaya g¢ikarmaktadir. Bankacilik
sektoriindeki karhilik oranlariin  yiiksek olmasi yabanci
yatirimcilarin dikkatini ¢ekmis ve Tirkiye’de de birgok yabanc
banka yerli bankalar ile ortaklik kurmustur. Ayrica {ilkemizde
bankacilik sektoriine yonelik ¢ikarilan ‘Bankacilik Sektorii Yeniden
Yapilandirma  Programi’  bankacihik  sektOriinin  yapisini
gliclendirmis ve yabanci yatirimlari gekme noktasinda iilkemiz daha
cazip hale gelmistir. Geleneksel olarak ihracat edilemeyen bir sektor
olarak kabul edilen hizmetler, teknolojinin ilerlemesiyle ihrag
edilebilir hale gelmis ve ekonomik biiytime {izerinde 6nemli etkiler
yaratmigtir. Turizm sektorii, hizmet sektorii icinde 6nemli bir paya
sahip olup, Tiirkiye’nin tarihi ve cografi 6nemi nedeniyle bu alanda
yeni yatirimlara agik olmasi biiyiik bir avantajdir. Hiikiimetin bu
potansiyeli fark ederek sektdre sagladigi tesvikler, turizm
yatirimlarinin artmasina neden olmustur. Turizm sektoriine yapilan
yatirimlarin artmasi, iilkenin turist ¢ekme cazibesini artiracak ve
doviz girdisi saglayarak ekonomik biiyiimeye katkida bulunacaktir.

Sanayi sektoriine yapilan DYY’deki %1'lik artis ise ekonomik
biiytimeyi %0,21 oraninda artirmaktadir. Sanayi sektoriiniin en
biiyiik alt sektorii olan imalat sektori, ticaretin temel kaynagi olan
iiretimi saglamaktadir. Uretimin artmasi, ticaretin gelismesine
katkida bulunur ve ozellikle yiiksek kar marjina sahip olan gida,
¢imento, dokuma, kimya, demir-gelik, hazir giyim ve tasit araglari
gibi alanlara yapilan yatirimlar ihracati artirarak ekonomik
bliytimeyi destekler. Ayrica, DYY, lilkeye yeni teknoloji ve {iretim
teknikleri getirerek iiretimde verimliligi artirmakta ve ekonomik
biiytimeye katkida bulunmaktadir. Bu yatirimlar, ayn: zamanda yeni
tesislerin kurulmasi ve isgiicii istthdaminin artmasiyla igsizligi
azaltmakta, gelir seviyesini yiikselterek ekonomik biiyiimeye pozitif
etkiler yaratmaktadir.

Tarim sektoriine yapilan DYY’deki %1'lik artig, ekonomik
bliyimeyi %0,12 oraninda artirmaktadir. Yabanci yatirimlar
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araciligiyla tarimda daha modern teknik ve ekipmanlarin kullanimi
saglanmakta, bu da tiretim ve verimlilik artisi ile sonuglanmaktadir.
Ayrica, tarim sektorii sanayi sektoriine hammadde saglayarak sanayi
uretiminin maliyetlerini diistirmekte ve karlilig1 artirarak ekonomik
biiytimeye olumlu katki saglamaktadir.

Analiz sonuglarina gore, ihracatta %o1'lik bir artis, ekonomik
biiylimeyi %0,91 oraninda azaltmaktadir. Tiirkiye, biiytik olctide ara
mali ithal eden bir ilke oldugundan, ihracatin artmasi ithalati da
artirarak dis ticaret a¢iginin genislemesine yol acabilir, bu da
ekonomik biiytimeyi olumsuz etkileyebilir. Ayrica, ihracatin artis1 i¢
talebi olumsuz etkileyerek ekonomik biiylimeyi zayiflatabilir.
Tiirkiye’de dolarin Tiirk Paras: karsisinda degerinin yiiksek olmasi
ihracat gelirlerinin yiiksek olmasini saglamakta bu da firmalarin
ihracata yonelmelerine sebep olmaktadir. Cogunlukla ihracata
yonelik tiretim yapilmasi ise ihrag edilen tiriinlerin i¢ piyasada daha
az bulunmasina ve dolayisiyla degerinin de yiiksek olmasina sebep
olmaktadir. i¢ piyasadaki bu daralma ise iilkede yasayan insanlar
acisindan refah diigtisti anlamina gelmektedir.

Diger yandan, ithalatta %1'lik bir artis, ekonomik biiyiimeyi
%1,45 oraninda artirmaktadir. Sermaye ve ara mallarinin ithalat,
yerli sanayinin gelismesine katkida bulunarak biiylimeyi tegvik
ederken, yiiksek teknoloji tirtinlerinin ithalati verimliligi artirarak
ekonomik biiytimeye olumlu etkiler yaratmaktadir.

Enflasyon artig1 ise ekonomik biiylimeyi olumsuz etkilemektedir.
Enflasyondaki %a1'lik bir artis, ekonomik biiytimeyi %o0,14 oraninda
azaltmaktadir. Enflasyonist ortamlarda tiiketiciler, fiyatlardaki artis
nedeniyle harcamalarini kisma egilimine girmekte ve bu talep
daralmasi ekonomik kiiclilmeye yol agmaktadir. Enflasyon ayrica
belirsizlik yaratarak yatirimcilarin risk almasimi engellemekte ve
yatirimlarin  azalmasi
Enflasyonun yerli para biriminin degerini diisiirmesi, ithal tiriinlerin

da bliyimeyi olumsuz etkilemektedir.
maliyetini artirarak dis ticaret agiginin biiyiimesine ve dolayisiyla
ekonomik bilyiimenin yavaslamasina neden olmaktadir.

5. Sonug

Gelismekte olan tilkelerin temel ekonomik sorunlarindan biri
sermaye yetersizligidir ve Tiirkiye de bu sorunu yasayan {ilkeler
arasindadir. Sermaye agiginin kapatilmasi amaciyla, DYY (DYY)
Oonemli bir ara¢ olarak goriilmektedir. DYY, yalmizca sermaye
eksikligini gidermekle kalmayip, ayni zamanda teknoloji ve yonetim
bilgi transferini de beraberinde getirdigi icin tercih edilmektedir.
1980’li yillarda tarim sektorii oncelikli yatirm alani olurken,
ekonomik gelismeler ve teknolojik ilerlemelerle birlikte sanayi ve
hizmet sektorlerine yonelim artmus, tarim sektoriiniin DYY icindeki
pay1 azalmistir.
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Bu calisma, 2010-2024 yillar1 arasinda Tiirkiye’ye yapilan
DYY’nin sektorel dagilimini incelemis ve ekonomik biiytimeye olan
etkilerini ortaya koymay1 amaglamigtir. ARDL Sinur Testi ile yapilan
analizler sonucunda, hizmet, sanayi ve tarim sektorlerine yapilan
DYY’nin ekonomik biiyiimeyi olumlu etkiledigi belirlenmistir. Ayrica
ihracatin biiytimeyi olumsuz, ithalatin ve enflasyonun ise biiylimeyi
sinirlayic etkileri oldugu tespit edilmistir.

Ozellikle hizmet sektoriine yapilan yatirimlarin  ekonomik
bliytimeyi destekledigi goz oOniinde bulundurularak, bu sektore
yonelik DYY’nin artirlmasi icgin tesvik edici politikalarin
uygulanmasi gerekmektedir. Bankaciik ve turizm gibi hizmet
sektoriiniin 6nemli alt bilesenleri gelistirilerek yabanci yatirnmcilar
icin daha cazip hale getirilmelidir. Sanayi sektoriine yapilan
yatirimlarin biiylimeye katkis1 g6z oniine alinarak, bu sektérde de
vergi tegviklerinin artirilmasi, biirokrasinin azaltilmasi ve altyapi
yatirimlarinin giglendirilmesi 6nem arz etmektedir.

Mucuk ve Demirsel (2009), Yilmaz, Kaya ve Akinci (2011), Ekinci
(2011), Ozgiir Ilikhan ve Demirtas (2015), Kpriicii (2017), Tasdemir
ve Erdas (2018), Kili¢ ve Kizilkaya (2023) yaptiklar1 ¢alismalar ile
Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatirmlarin ekonomik biiyiimeyi
olumlu etkiledigi sonucuna varmislardir. Bu c¢alismada da soz
konusu calismalar gibi Tiirkiye’ye sektorler bazinda yapilan
dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik biiyiimeyi olumlu
etkiledigi sonucuna ulasilmistir. Dolayisiyla ¢alismanin sonuglari
literatiir ile uyumludur.

Calismanin ikinci bolimiinde yer alan ve TCMB verileri
kullanilarak olugturulan tablolarda da goriildigi tzere toplam
dogrudan yabanci yatirimlar igerisinde en ¢ok paya hizmet sektorii
sahiptir. Hizmetler sektdriinde yasanan hizh ilerlemeler analiz
sonuglarina da yansimis olup analiz sonuglarina goére hizmet
sektoriine yapilan DYY’deki %1'lik bir artis, ekonomik biiylimeyi
%0,39 oraninda etkilemektedir. Bu oran ile ekonomik biiylimeyi
sektorler icerisinde en fazla hizmet sektériine yapilan dogrudan
yabanci yatirimlar artirmaktadir.

Hizmet sektoriinii sanayi sektorii izlemektedir. Ozellikle
ekonomik kriz donemlerinde toplam dogrudan yabanci yatirimlarda
azalma olmus buna paralel olarak sektorlere yapilan dogrudan
yabancit yatirimlarda da azalma goriilmiistiir. Yapilan analiz
sonucuna gore sanayi sektoriine yapilan DYY’deki %1'lik artis ise
ekonomik biiylimeyi %0,21 oraninda artirmakta bu da hizmet
sektoriinden sonra en ¢ok sanayi sektori dogrudan yabanci
yatirimlarinin ekonomik biiyiimeyi artirdigini gostermektedir.

Son sirada ise tarim sektorii yer almaktadir. Osmanli donemi ile
Cumbhuriyetin ilk yillarinda tarim sektoriiniin dogrudan yabanci
yatirimlardaki pay1 ¢ok yiiksek olmasina ragmen hizmet ve sanayi
sektoriindeki atilim ve gelismeler ile tarimin pay1 giderek azalmis ve
toplam dogrudan yabanci yatirimlar igerisinde en az paya sahip olan
sektor konumuna gelmistir. Calismamizda yapilan analiz sonuglar1
da bu durumu desteklemekte ve tarim sektoriine yapilan DYY’deki
%1'lik artig, ekonomik bitylimeyi %0,12 oraninda etkileyerek son
sirada yer almaktadir.

Sonug olarak, Tiirkiye'nin DYY'yi ¢ekmeye yonelik politikalar
siirdiirmesi, ekonomik biiytimeyi desteklemek icin kritik bir 6neme
sahiptir.
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