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ÖNSÖZ 

KüreselleĢme ve serbestleĢme hareketi ile birlikte doğrudan yabancı yatırımlar (DYY) dünya 

ekonomisinde büyük önem kazanmıĢtır. Özellikle tasarruf yetersizliği olan geliĢmekte olan ülkeler 

(GOÜ), sermaye ve tasarruf açıklarını finanse etmek ve DYY‟lerin ülke ekonomisine sağladığı 

olumlu katkılardan yararlanmak için DYY‟lere baĢvururlar. DYY‟ler ülkelerin ihtiyaç duyduğu 

ileri teknolojiye Ar-Ge maliyetine katlanmadan ulaĢılmasını sağlar. Ayrıca ev sahibi ülkeye 

sağlamıĢ olduğu teknoloji transferi, iĢletme bilgisi, rekabet avantajı, üretim kapasitesinin 

iyileĢtirilmesi, ekonomik büyüme gibi avantajlar DYY‟leri ülkeler için daha cazip hale getirmiĢtir. 

Türkiye‟de DYY‟ler ile ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi inceleyen bu çalıĢmanın ilgili 

literatüre katkı sağlamasını umut ederim. 
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ÖZET 

Bu çalıĢma, Türkiye için DYY‟ler ile ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi belirlemeyi 

amaçlamaktadır. DYY‟ler ve ekonomik büyüme iliĢkisi 1980-2020 dönemi yıllık verileri 

kullanılarak Fourier ADL EĢbütünleĢme testi, Tam DüzeltilmiĢ En Küçük Kareler (FMOLS) 

yöntemi, Dinamik En Küçük Kareler (DOLS), Kanonikal Koentegrasyon Regresyon Tahmini ile 

analiz edilmiĢtir. Aynı zamanda, DYY‟ler, ekonomik büyüme ve ihracat değiĢkenleri arasında 

nedensellik iliĢkileri Granger Nedensellik, Toda ve Yamamoto Nedensellik, Enders Jones, 

Nazlıoğlu, Pata ve Yılancı Nedensellik testleri ile incelenmiĢtir. Fourier ADL EĢbütünleĢme 

testinden elde edilen bulgular değiĢkenlerin eĢbütünleĢik olduğunu göstermiĢtir. Yapılan çeĢitli 

EKK tahminlerine göre (FMOLS, DOLS, CCR) DYY‟de meydana gelecek değiĢikliğin ekonomik 

büyümeyi etkilediği tespit edilmiĢtir. Granger, Toda ve Yamamoto, Enders ve Jones, Nazlıoğlu, 

Pata ve Yılancı nedensellik testleri bulgularına göre ekonomik büyümeden DYY‟lere doğru ve 

ekonomik büyümeden ihracata doğru tek yönlü nedensellik iliĢkisi bulunmuĢtur. 

Bulgular, ekonomik büyüme ile DYY‟ler arasındaki iliĢkinin ortaya koyması bakımından 

büyük önem taĢımaktadır. Sonuç olarak tüm bu testler bir arada değerlendirildiğinde; Türkiye 

ekonomisinde DYY‟lerde meydana gelen artıĢın ekonomik büyümeyi de artırdığı ve ekonomik 

büyümeden DYY‟lere doğru tek yönlü nedensellik bulunduğu tespit edilmiĢtir. 

 

Anahtar Kelimeler: Fourier EĢbütünleĢme, Doğrudan Yabancı Yatırımlar, Ekonomik Büyüme, 

Granger Nedensellik, Fourier Nedensellik 
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ABSTRACT 

This study, aims to identify the relationship between the foreign direct investments and 

economic growth. The effect of foreign direct investments on economic growth was analyzed using 

the annual data of the 1980-2020 period, by means of the Fourier ADL Cointegration test, the Fully 

Modified Ordinary Least Squares (FMOLS) method, Dynamic Ordinary Least Squares (DOLS), 

Canonical Cointegration Regression Estimation (CCR). At the same time, the relationships of 

casuality among the foreign direct investments, economic growth and export variables were 

examined with the Granger Casuality, Toda and Yamamoto Casuality, Enders Jones, Nazlıoğlu, 

Pata and Yılancı Casuality tests. The findings which are gathered from the Fourier ADL 

Cointegration test shows that variables are cointegrated. According to the various EKK estimates 

(FMOLS, DOLS, CCR), it has been determined that the change in FDI affects the economic 

growth. It is found one-sided causality that is from the economic growth to foreign direct 

investments and exportation regarding to the causality test findings of Granger, Toda and 

Yamamoto, Enders and Jones, Nazlıoğlu, Pata and Yılancı. 

The findings, are crucial owing to revealing the relationship between the economic growth 

and foreign direct investments. As a result, when all these tests are evaluated together; It has been 

detected that the increase in FDI in the Turkish economy also increases economic growth and there 

is one-sided casuality economic growth to foreign direct investments. 

 

Keywords: Fourier Cointegration, Foreign Direct Investment, Economic Growth, Granger 

Causality, Fourier Causality 
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VAR:   Vektör Otoregresyon Model 

vd., :   ve diğerleri 

VECM:  Vektör Hata Düzeltme Modeli 

YY:   Yüzyıl 

 



 

 

GĠRĠġ 

Sanayi Devrimi ile birlikte öncü devletler, ihtiyaç duyduğu hammaddeyi karĢılayabilmek ve 

sermayelerini yeni ve kârlı alanlara yönlendirebilmek için bol ve ucuz iĢgücü sağlayan o dönemin 

sömürgeleri ve bazı az geliĢmiĢ ülkeleri yatırım alanı olarak görmüĢlerdir. Bu durum DYY‟lerin 

dünyadaki tarihi geliĢimini baĢlatmıĢtır. Sovyetler Birliğinin yıkılmasından sonra DYY‟ler daha da 

hız kazanmıĢ ve çeĢitlenmiĢtir. DYY‟ler tam anlamıyla dünya ülkeleri arasında gerçekleĢmesi II. 

Dünya SavaĢı sonrasına dayanır. Özellikle 1980‟li yıllara gelindiğinde sermaye hareketlerinin 

serbestleĢmesi ile uluslararası ticari engeller kalkmıĢ ve DYY‟ler dünyada çapında yaygın hale 

gelmiĢtir.  

DYY‟lerin dünya ekonomisinde yaygın hale gelmesi ile özellikle sermaye ve tasarruf 

yetersizliği yaĢayan az geliĢmiĢ ve geliĢmekte olan ülkeler DYY‟leri tasarruf açıklarının 

kapatılmasında birer finansman kaynağı olarak görmeye baĢlamıĢtır. DYY‟ler finansman kaynağı 

olmanın yanı sıra ev sahibi ülkede ekonomik büyüme, istihdam artıĢı, teknoloji ve yönetim bilgisi 

transferi, ödemeler dengesinin iyileĢtirilmesi, sermaye birikimi sağlama, üretim kapasitesi ve 

rekabeti artırma gibi katkıları DYY‟leri daha cazip hale getirmiĢtir. Bu katkılardan faydalanmak 

isteyen özellikle geliĢmekte olan ülkeler DYY‟leri ülkelerine çekebilmek için çeĢitli hukuki 

düzenleme ve teĢvik politikalarına baĢvurmaktadırlar. 

DYY‟ler genellikle ÇUġ‟lar (Çok Uluslu Sirketler) tarafından kalıcı çıkar sağlamak amacıyla 

gerçekleĢtirilir. ÇUġ‟lar baĢka bir ülkede yatırım kararı alırken ev sahibi ülkenin uyguladığı teĢvik 

politikaları ve hukuki düzenlemeleri dikkate almaktadır. Bunun nedeni ÇUġ‟lar maliyetlerin düĢük 

ve kârın yüksek olmasını amaçlamaktadır. Yüksek maliyet hem ulusal hem de uluslararası rekabet 

gücünü azaltmaktadır. Bundan dolayı yatırımların gerçekleĢeceği ülkenin belirlenmesi noktasında 

maliyetler önemli bir etkendir. ÇUġ‟ların yatırım kararı almasını etkileyen birden fazla etken 

bulunmaktadır. Yapılacak yatırımın niteliğine göre bu etkenler; ülkenin geniĢ piyasa hacmi, 

geliĢmiĢlik düzeyi, düĢük iĢgücü maliyeti, hammadde ve doğal kaynağa yakınlık, ekonomik 

istikrar, siyasi istikrar, döviz kuru, dıĢa açıklık, fiziki altyapı, ekonomik büyüme ve vergi 

politikaları olarak sıralanır. 

ÇalıĢma dört ana bölümden oluĢmaktadır. ÇalıĢmanın birinci bölümünde, DYY‟lerin 

tanımlaması ve literatürde kabul görmüĢ sınıflandırılmaları ele alınmıĢtır. Buna bağlı olarak 

DYY‟lerin belirleyicileri, ekonomi üzerine etkilerine ve DYY‟leri açıklayan teorilere yer 

verilmiĢtir. Ekonomik büyümenin tanımı yapıldıktan sonra büyümenin kaynakları ve ekonomik 

büyüme modellerine değinilmiĢtir. 
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ÇalıĢmanın ikinci bölümünde öncelikle dünyada DYY‟lerin tarihsel geliĢimine yer 

verilmiĢtir. Daha sonra Türkiye‟deki DYY‟lerin tarihsel geliĢimi beĢ ayrı dönem Ģeklinde ele 

alınarak incelenmiĢtir. 

ÇalıĢmanın üçüncü bölümünde DYY‟ler ile ekonomik büyüme arasındaki iliĢkileri inceleyen 

uygulamalı literatürlere yer verilmiĢtir. Ġlk kısımda Türkiye‟nin de içinde bulunduğu ülke 

gruplarını ele alan çalıĢmalara yer verilmiĢ olup ikinci ve üçüncü kısımda ise sırasıyla tek ülkeyi 

inceleyen çalıĢmalar, Türkiye için gerçekleĢen çalıĢmalar incelenmiĢtir.  

ÇalıĢmanın dördüncü ve son bölümünde veri seti ve kullanılan ekonometrik yöntem 

tanıtıldıktan sonra Türkiye için 1980-2020 dönemi DYY‟ler ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢki 

zaman serisi analizi ile test edilmiĢtir. ÇalıĢmada değiĢkenlerin durağanlığı ADF ve FADF birim 

kök testi ile sınanmıĢ ve çeĢitli EKK yöntemleri (FMOLS, DOLS, CCR) uygulanmıĢtır. 

DeğiĢkenler arasındaki eĢbütünleĢme iliĢkisi Fourier ADL EĢbütünleĢme testi ile nedensellik 

iliĢkisi ise Granger Nedensellik, Toda Yamamoto Nedensellik, Ender ve Jones Nedensellik, 

Nazlıoğlu vd. Nedensellik ve Pata ve Yılancı Nedensellik testleri uygulanarak ampirik olarak test 

edilmiĢtir. Son olarak testlere iliĢkin ampirik sonuçlar sunulmuĢtur. 

Literatür incelendiğinde, DYY'ler ile ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi inceleyen sert 

kırılmaları dikkate alan çalıĢmalara sıkça rastlanmaktadır. Ancak, yumuĢak formda kırılmaları 

dikkate alan Fourier yaklaĢımı ile inceleyen çalıĢma bulunmamaktadır. Sert kırılmalar, bir ülkede 

yaĢanan ani krizler, piyasa çöküĢleri, savaĢlar, doğal afetler gibi ekonomide yaĢanan beklenmedik 

ve ani değiĢimleri ifade ederken, yumuĢak formda kırılmalar ekonomik değiĢkenlerdeki yavaĢ ve 

sürekli olarak değiĢtiği noktaları ifade eder. Bu çalıĢma, literatürdeki bu açığı kapatmayı 

hedeflemektedir. Yapılacak çalıĢmada, ekonomik büyüme ile doğrudan yabancı yatırımlar 

arasındaki iliĢki yumuĢak kırılmaları da dikkate alınarak incelenecektir. 

 Bu çalıĢma, ekonomi politikaların uzun vadeli etkileri daha doğru bir Ģekilde 

değerlendirilmesine olanak sağlanacak ve politika yapıcılarının geleceğe yönelik tahminde 

bulunmasına yardımcı olacaktır. 
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BĠRĠNCĠ BÖLÜM 

1. TEMEL KAVRAMLAR VE ĠLĠġKĠLER 

1.1. Doğrudan Yabancı Sermaye Yatırımları 

DYY‟ler uluslararası sermaye yatırımların bir türüdür (Ağır ve Rutbil, 2019: 2). DYY‟ler, bir 

iĢletmenin farklı bir ülke ekonomisinde yerleĢik olan baĢka bir iĢletme yönetimi üzerinde kontrol 

sağladığı ve büyük ölçüde etkisinin olduğu sınır ötesi yatırımlardır (Paez, 2011: 8-9). BaĢka bir 

ifadeyle DYY‟ler bir iĢletmenin baĢka bir ülkedeki iĢletmenin üretim, dağıtım ve diğer her türlü 

faaliyetlerini kontrol etmeyi hedefleyen bir süreci ifade eder (Moosa, 2002: 1). DYY‟ler, ev sahibi 

ülkede bir üretim tesisini satın alarak, yeni kurulacak bir iĢletmeye sermaye sağlayarak ya da var 

olan bir iĢletmenin sermaye artırımına katılarak gerçekleĢebilir (Baldwin ve Winters, 2004: 297).  

DYY‟ler genellikle daha uzun bir zaman dilimi içerdikleri için hızlı bir Ģekilde tasfiye 

edilmeleri zordur. Bu nedenle ev sahibi ülkede uzun vadeli bir pozisyonu temsil eder (Gerber, 

2014: 189). Bu yatırımlar, geliĢmiĢ ülke teknolojilerinin, geliĢmekte olan ülkelere (GOÜ) 

aktarılmasında önemli rol oynar. Yurtiçi sermayeyi teĢvik ederek beĢerî sermayeyi artırır ve ev 

sahibi ülkenin yerel yatırımlarını daha verimli hale getirir. Diğer yatırımlara kıyasla DYY‟lerin 

girdiği ülkede daha istikrarlı fon giriĢi sağlama, üretim kapasitesini, istihdamı ve ticareti 

artırmasıyla ev sahibi ülkeye büyük avantajlar sağlar (KarıĢ ve Tandoğan, 2020: 7). Ayrıca DYY 

kendisiyle birlikte teknoloji ve iĢletmeye yönelik tecrübelerini de beraberinde götürebilir 

(Kaygusuz, 2014: 24). 

1.1.1. Doğrudan Yabancı Sermaye Yatırım Türleri 

DYY‟lerin göreceli önemine, özelliklerine göre, birçok sınıflandırılma yapılabilir. Genel 

kabul görmüĢ sınıflandırma, mülkiyet durumuna, yeni iĢletme kurma, üretim zincirindeki yeri ve 

amaçlarına göre dört emel baĢlıktan oluĢur. 

1.1.1.1. Mülkiyet Durumuna Göre Yapılan Doğrudan Yabancı Yatırımlar 

1.1.1.1.1. Ortak GiriĢim ve Tam Mülkiyete Dayalı Yatırımlar 

Ortak giriĢim firmanın sınır ötesi pazara girmenin bir yoludur. Bu giriĢim, iĢletmenin 

mülkiyetini ve kontrolünü paylaĢan yatırımcıların ortak bir iĢ amacıyla bir araya gelmesi ile oluĢur. 
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Ayrıca bu giriĢim kurumsal bir ortaklık olmakla birlikte bu ortaklık ulusal veya uluslararası 

Ģeklinde de olabilir (Onkvisit ve Shaw, 2009: 252). 

Ortak giriĢim beĢerî kaynak, finansal kaynak, teknoloji ve hammadde gibi tamamlayıcı 

kaynakları bir araya getirerek firmaya özel kaynak sağlar. Bu kaynaklar firmalar için özel kurum 

bilgisi içerir. Firmalar genelde tüm kurum bilgisini ortak giriĢim aracılığıyla paylaĢmaz. PaylaĢılan 

bilgi bu bilgilerin yalnızca alt kümesidir (Buckley ve Casson, 1998: 106).  

Ortak giriĢimlerin yatırımcıları teĢvik edici en önemli özellikleri aĢağıdaki gibi sıralanabilir; 

(BaĢarır, 2013: 8; Onkvisit ve Shaw, 2009: 252).   

• Yabancı pazardaki belirsizlikten kaynaklanan riskleri en aza indirmek  

• Sermaye, kaliteli hammadde ve geliĢmiĢ teknolojiye ulaĢabilmek, 

• Know-how iĢletme bilgisi, yönetim ve pazarlama bilgisi edinerek kullanmak, 

• Yabancı pazara giriĢteki ulusal sınırlamaları aĢarak yeni pazara hızla girebilmek, 

• Ulusal ve uluslararası piyasalarda faaliyette bulunarak o piyasada yer edinmek,  

• ĠĢletmenin sabit maliyetini ve araĢtırma geliĢtirme (Ar-Ge) harcamalarını azaltmak,  

• Tek baĢına yapması mümkün olmayan iĢleri ortak giriĢim sayesinde yapabilmek,  

• ĠĢ birliği sayesinde rakip iĢletmelerle baĢa çıkma imkânı kazanmak. 

Tam mülkiyete dayalı yatırımlar, bir ya da daha fazla yabancı yatırımcının ev sahibi ülkede 

yeni bir tesisin kurması Ģeklinde ortaya çıkar. Yatırımcılar gelecekte ani karar almaları durumunda 

oluĢabilecek karar gecikmesini ve özel bilgilerinin ev sahibi ülkede bulunan ortağın eline 

geçmesini önlemek için genellikle tam mülkiyete dayalı yatırımları tercih eder (Kazaz, 2020: 24). 

Ayrıca ÇUġ‟lar transfer fiyatlandırması konusundaki anlaĢmazlıkları önlemek ve uluslararası 

üretimin bütünleĢmesini sağlamak için tam mülkiyete dayalı yatırımları tercih ederler. (Desai vd., 

2002: 6). 

1.1.1.1.2. ġirket BirleĢmeleri ve Satın Almalar 

ġirket birleĢmeleri, farklı iki iĢletmenin eĢit Ģartlarda birleĢerek tek bir Ģirkete dönüĢmesidir 

(Durgan, 2016: 8). ġirket birleĢmeleri iki Ģekilde ortaya çıkar. Birincisi, iki firmanın baĢka 

pazarlara benzer ürünler pazarlaması Ģeklinde gerçekleĢir. Buna “pazar geniĢletme birleĢmesi” 

denir. Ġkincisi ise iki firmanın benzer pazarlarda ayrı fakat bağıntılı mallar pazarlaması Ģeklinde 

gerçekleĢir. Buna da “ürün geniĢletme birleĢmesi” denir. ġirket birleĢmeleri genellikle firmanın 

verimliliğini ve etkinliği olumlu etkiler. Ayrıca yabancı yatırımcıların yönetim ve pazarlama 

tekniklerini artırma, teknolojiden yararlanma ve firmanın pazar gücünü artırma gibi faydaları da 

vardır (Abubakar, 2014: 15). 

ġirket satın alımı ise, bir iĢletmenin baĢka bir ülkedeki bir Ģirkete ait hisse senetlerinin 

hepsini ya da çoğunu alması Ģeklinde gerçekleĢir. Böylelikle ev sahibi ülkede herhangi bir sermaye 
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artıĢı olmazken, ÇUġ‟lar ev sahibi ülkeye teknoloji ve yönetim bilgileri edinme, ülke pazarından 

yararlanma gibi avantajlar sağlar (Durgan, 2016: 8). 

ġirket birleĢmeleri ve satın almaları çeĢitli maliyet ve riskler de içerir. Bunlar; uygun bir 

iĢletme bulmak, uygun fiyatlandırma, iki farklı yönetimi birleĢtirme, dil farklılıkları, gelenek ve 

kültürdeki farklılıklar, coğrafi konum vb. gibi risklerdir (Onkvisit, 2009: 261). Çoğunlukla, yabancı 

yatırımcılarla çalıĢmanın iĢletmede oluĢturabileceği olumsuz sinerjiden dolayı yatırımların azalma 

riski de mevcuttur (Güleç, 2019: 15). 

1.1.1.1.3. Stratejik BirleĢmeler 

Stratejik birleĢmeler, pazarlara giriĢ ve rekabetçi iĢ birliğinin yeni örgütsel bir Ģeklidir 

(Onkvisit, 2009: 262). Stratejik birleĢmeler genellikle üç Ģekilde ortaya çıkar. Birincisinde, farklı 

firmaların kendi hisse senetlerini karĢılıklı olarak değiĢtirmeleri Ģeklinde gerçekleĢir. Ġkincisinde 

firmalar hisse senetlerini değiĢtirmenin yanı sıra ortak üretim amacı ile yeni bir iĢletme kurar. 

Sonuncusunda ise firmalar aralarında pazarlama anlaĢmaları yaparak farklı pazarlarda birbirlerini 

temsil etmesi Ģeklinde gerçekleĢir (Ceyhan, 2015: 10). 

Stratejik birleĢmeler, Ģirket birleĢmesi, satın alınması ya da ortak giriĢimlerde olduğu gibi 

lisans anlaĢmaları yoluyla gerçekleĢir. Ortak giriĢimler bir stratejik birleĢme olsalar da tüm stratejik 

birleĢmeler ortak giriĢim değildir. Ortak giriĢimler iki veya ikiden fazla ortağın tek bir varlık 

oluĢturması ile ortaya çıkarken, stratejik birleĢmeler yeni bir tüzel kiĢilik gerektirir (Onkvisit, 2009: 

262). Stratejik birleĢmelerde Ģirketler yalnızca kendi faaliyetlerini sürdürür (BaĢarır, 2013: 12). 

Stratejik birleĢmeler iĢ birliği yapan firmalar için pozitif sonuçların yanı sıra negatif sonuçlar 

da doğurabilir. Firmaların etkileĢimleri sonucunda birbirleri ile iĢletme bilgisi alıĢveriĢi yaparlar. 

Gerekli kontrol sağlanmadan yapılan bilgi paylaĢımlarında, diğer ortağın bu bilgileri kendi çıkarı 

için kullanarak güçlü rakip haline dönüĢebilme riski vardır (Kotabe vd., 2000: 123). 

1.1.1.2. Yeni ĠĢletme Yaratmasına Göre Doğrudan Yabancı Yatırımlar 

Yeni iĢletme yaratmasına göre DYY‟ler yeĢil alan yatırımları ve kahverengi alan 

yatırımlarından oluĢur. 

1.1.1.2.1. YeĢil Alan Yatırımları 

YeĢil alan yatırımları (greenfield investments), yabancı bir yatırımcının sıfırdan yeni bir 

kuruluĢ kurması anlamına gelir (Ashraf vd., 2016: 3). YeĢil alan yatırımları ev sahibi ülkede 

sıfırdan yeni bir iĢ kuran ya da ülkede var olan iĢ alanını geniĢleten, ülke için yeni bir sermaye 

yaratan, üretim ve istihdamı artıran bir yatırım türüdür (Durgan, 2016: 7). Ülkeler genellikle 
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istihdamı artırdığı ve vergi tabanını geniĢlettiği için yeĢil alan yatırımlarına daha sıcak bakar 

(Onkvisit, 2009: 261). YeĢil alan yatırımı, firmanın yönetimi, marka ismi kullanımı, son 

teknolojiler, sermaye piyasalarına çeĢitli eriĢim vb. avantajları da sağlar. Ayrıca bu yatırımlar, 

tedarik, dağıtım ve iĢgücü rekabet gücü gibi önemli faktörleri dikkate alarak, yeni kurulacak tesis 

için neredeyse tamamen özgür biçimde bir yer belirleyebilir. Yeni kurulacak olan iĢletmenin 

iĢletme geçmiĢinin olmaması, geleceğe daha iyimser bakma beklentileri ile pozitif bir baĢlangıç 

yapma avantajı da sunar (Mockevicius, 2014: 20-21). 

YeĢil alan yatırımları iĢi yürütmek için gerekli olan tüm altyapıların kurulmasını gerektiren 

dıĢ pazara giriĢ yöntemlerinden biridir. Fakat bu piyasalardaki belirsizlikler, kredi notları, politik ve 

ekonomik istikrarsızlık vb. nedenlerden dolayı riskli bir yatırım Ģekli olarak da görülür. Ayrıca, 

Ģirketin ana firmasının finansal bir yük ile karĢılaĢtığında bu yük yeni kurulan iĢletme için de risk 

doğurabilir (Mockevicius, 2014: 20). 

1.1.1.2.2. Kahverengi Alan Yatırımları 

Kahverengi alan yatırımları (brownfield investments) bir iĢletmenin tamamen yeni iĢletme 

kurması ile satın alma yatırımlarının karmasıdır. Kahverengi alan yatırımları pazar kapasitesini 

artırmayan özel bir yatırım Ģeklidir (Cheng, 2006: 203). Bu yatırımların satın almalardan farkı, 

kahverengi alan yatırımlarında yatırımcı satın aldığı iĢletmenin kaynaklarını kısa süreli ve sınırlı 

miktarda kullanım sağlarken, satın almalarda yatırımcı firmanın kaynaklarının tamamını 

kullanabilir. Ayrıca bu yatırımların oluĢumu yeĢil alan yatırımları gibi uzun bir süreci kapsamadığı 

için pazara daha rahat ulaĢılabilir (Meyer ve Estrin, 2011: 485).  

Kahverengi alan yatırımları, iĢletme için sermaye tasarrufu sağlar. Yeni bir tesis kurulması 

için gerekli olan maliyetleri ve iĢletmenin kurulma süresini azaltır. Fakat bu yatırımların bazı 

riskleri de mevcuttur. Ġkinci el bir iĢletme için yatırımcının getirdiği makine ve teçhizat, mevcut 

teknoloji gibi sermaye yeni iĢletmenin faaliyetleri ile uyumsuz olma riski vardır (Ġbrahim, 2021: 

68). Ayrıca kahverengi alan yatırımlarında, yatırımcının iki firmanın uyumunu sağlamak için 

iĢletmeyi ürün yelpazesi, iĢgücü, ekipman gibi konularda detaylı Ģekilde yeniden yapılandırması 

gerekir (Onkvisit, 2009: 261). 

1.1.1.3. Üretim Zincirine Göre Doğrudan Yabancı Yatırımlar 

1.1.1.3.1. Yatay Yatırımlar 

Yatay yatırımlar (horizontal investments) yatırımcının kaynak ülkede ürettiği ürünlerin 

aynısını veya benzerini ev sahibi ülkede de üretmesidir (Moosa, 2002: 4). Genellikle DYY‟ler 

çoğunluğu yatay yatırımlardır. Bunun nedeni, pazara eriĢim kolaylığının yurtdıĢında bir yan iĢletme 

kurmanın en önemli belirleyicisi olmasıdır (Mockevici, 2014: 12). Yatay yatırımlar çoğunlukla 
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farklılaĢtırdığı ürünlerden patent, monopol ve oligopol avantajlardan faydalanmak amacıyla 

gerçekleĢir (Moosa, 2002: 4). Yatay yatırımları teĢvik eden temel unsurlar; nakliye masraflarından 

kaçınmak, dıĢ ticarete açılmak ve dıĢ ticaret engellerini aĢmaktır (Protsenko, 2004: 16; Haddad, 

2016: 33). Bir firmanın taĢıma masraflarından dolayı ihracat yerine baĢka bir ülkede Ģirket kurarak 

pazarını geniĢletmesi yatay yatırımlara örnektir (Durgan, 2016: 9). 

1.1.1.3.2. Dikey Yatırımlar 

Dikey yatırımlar (vertical investments) bir firmanın yurtdıĢında üretim yaptığı yatırımlardır 

(Mockevici, 2014: 12). Firmalar üretim sürecinin aĢamalarını bölerek, ana firmanın üretmediği 

ürünleri üretmek için bu yatırımı tercih eder (Haddad, 2016: 33).  Üretim fiyatlarının farklı bir 

ülkede ana ülkeye kıyasla daha ucuz olduğunda firma üretimini dikey olarak ülke sınırların 

ötesinde gerçekleĢtirmek isteyebilir. Bir pazar küçük ama üretim maliyeti düĢük ise, firma böle 

durumlarda da dikey yatırımları tercih edebilir. Girdi fiyatları ülkeden ülkeye farklılık gösterir. 

Örneğin; iĢgücü maliyeti düĢük ülkelerde emek yoğun üretim yaparak, üretimi aĢamalara ayırmak 

daha kârlı olur. Üretim aĢamaların faktör fiyatlarında farklılık söz konusu olduğunda faktör 

fiyatının nispeten daha ucuz olduğu baĢka bir ülkeye kaydırarak kârı artırmak mümkündür 

(Protsenko, 2004: 19-20). 

Dikey yatırımların ileriye bağıntılı ve geriye bağıntılı dikey yatırımlar olmak üzere iki çeĢidi 

vardır. Yabancı firma üretim için gerekli olan girdileri kendi tedarikçisini kurarak üretim girdisini 

kendisi temin etmesi Ģeklindeki yatırımlar geriye bağıntılı dikey yatırımlardır. Böylelikle firma, 

ihtiyaç duyduğu girdiyi imalatçıdan aldığında girdideki fiyat dalgalanmalarına maruz kalmaktan 

kurtulabilir. Ġleriye bağıntılı dikey yatırımlarda ise üretim için gerekli olan girdiyi ana firma 

tarafından üretilerek, yabancı ortağa bu girdiler aktarılır. Bir otomobil firması herhangi bir ülkenin 

pazarına dağıtım konusunda sorun yaĢıyorsa, bu firmanın kendi dağıtım ağını kurması ileriye 

bağıntılı dikey yatırımlara örnek verilebilir (Durgan, 2016: 9). 

1.1.1.4. Amaçlarına Göre Doğrudan Yabancı Yatırımlar 

Yatırımların amaçlarına göre DYY‟ler, kaynak arayan, pazar arayan, etkinlik arayan ve 

stratejik varlık arayan doğrudan yabancı yatırımlar olarak sınıflandırılabilir. 

1.1.1.4.1. Kaynak Arayan Doğrudan Yabancı Yatırımlar 

Doğal kaynaklar dünyanın her tarafında eĢit miktarda dağılmamıĢtır. Doğal kaynaklara sahip 

olan ama kaynaklarını çıkarma ve iĢleme için gerekli temel teknik bilgi ve beceriden yoksun 

ülkeler, genellikle bu iĢlemleri yapabilen firmaları ülkelerine çekmek isterler. Bundan dolayı 

geliĢmiĢ ülkelerdeki firmalar, az geliĢmiĢ ve geliĢmekte olan hammadde zengini ülkelerin 
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kaynaklarından faydalanmak amacıyla bu ülkelere sermaye, ileri teknoloji, iĢletme becerilerini bu 

ülkelere aktarır (Aslan, 2019: 37).  

Doğal kaynaklar, ülkelerin geliĢiminde ve kalkınmasında önemli rol üstlenir. Fakat 

kaynakların miktarı kadar, kaynağın kalitesi ve değeri de önemlidir. Böylelikle, bir bölge veya 

ülkenin kıt ve değerli kaynakların üretiminde mutlak üstünlüğe sahip olması ve bu kaynakların 

doğru bir Ģekilde kullanılması durumunda güçlü bir pazarlık avantajı yakalayabilir. Kıt kaynağın 

doğal olarak bulunduğu ortamdan çıkarılması genellikle düĢük marjinal maliyetlerle gerçekleĢir. 

Böylelikle yatırımcı firmalar kaynağa ve diğer konumlara kolayca eriĢebilir ve ekonomik rant elde 

edebilir. Ancak, kaynakların doğru Ģekilde kullanımı, ekonomik kalkınmanın sürdürülebilirliği ve 

kaynakların gelecek nesillere aktarılması açısından da oldukça önemlidir. Kısaca kaynakların 

miktarı kadar kullanımı, iĢlenmesi ve korunması da büyük önem arz eder (Narula ve Dunning, 

2000: 150). 

1.1.1.4.2. Pazar Arayan Doğrudan Yabancı Yatırımlar 

Pazar arayan DYY‟ler, küreselleĢme sürecinde, GOÜ‟lerde ÇUġ‟ların kullandığı en yaygın 

yatırım stratejisidir (World Investment Report, 2006: 158). Pazar arayan DYY, ana ülkede ihracatın 

önünde ciddi derecede engellerin olduğunda ve ulusal pazarların ya da komĢu ülke pazarlarının 

yatırımcılara ölçek ekonomilerinden faydalanma imkânı sunduğu zaman önemli hale gelir (Narula 

ve Dunning, 2000: 151). Böyle durumlarda yatırımcı firma uygun pazarların bulunduğu baĢka 

ekonomilerde yatırım gerçekleĢtirir. Pazar arayan DYY‟lerin ev sahibi ülkede aradığı temel 

özellikler; pazar büyüklüğü, bölgesel ve uluslararası pazarlara eriĢim, ülkenin spesifik tüketici 

tercihleri, pazar yapısı ve yerel iĢ gücü Ģeklinde sıralanabilir (Loewendahl ve Loewendahl, 2000: 

17). 

1.1.1.4.3. Etkinlik Arayan Doğrudan Yabancı Yatırımlar 

Etkinlik arayan DYY‟ler genellikle firma kârını ve verimliliğini artırmak, maliyetlerini 

düĢürmek, pazar büyüklüğünden ve ölçek ekonomilerinden yararlanmak amacıyla gerçekleĢirler 

(Paez, 2011: 26). Bu yatırımlar iki Ģekilde karĢımıza çıkar. Ġlk olarak, firma üretiminin tamamını ya 

da bir bölümünü iĢçi ücretlerinin nispeten düĢük olduğu ülkelere kaydırılmasıyla üretim maliyetini 

düĢürerek etkinliği artırmaya çalıĢır. Diğerinde ise, firma ekonomik yapı bakımından benzer olan 

ülkeler arasında ölçek ekonomileri, kapsam ekonomileri ve tüketici tercihlerindeki farklılıklarından 

yararlanmayı hedefler (Göz, 2009: 31-32). 
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1.1.1.4.4. Stratejik Varlık Arayan Doğrudan Yabancı Yatırımlar 

Stratejik varlık arayan DYY‟ler, genellikle firmanın rakiplerini geçmek ve uluslararası 

portföyünü geniĢletmek amacıyla yaptığı yatırımlardır (Paez, 2011: 55). Stratejik varlık arayan 

DYY‟leri, ülkelerine çekebilmek için geliĢmekte olan ülkeler nitelikli iĢgücünü artırmaya ve 

iletiĢim altyapısını güçlendirmeye çalıĢır (Kaplan, 2021: 28). Genellikle sanayileĢmiĢ ülkelerde 

yaygın olan bu yatırımlar, bir firma, yabancı firma ile ortak fayda sağlamak amacıyla bir Ar-Ge 

giriĢimini üstlenerek stratejik bir anlaĢma ile gerçekleĢirler (Durgan, 2016: 11). Stratejik varlık 

arayan DYY için ev sahibi ülkede bazı temel unsurlar aranır. Bu unsurlar; nitelikli iĢgücü, kaliteli 

üniversite eğitimi ve araĢtırma merkezleri, mezun iĢgücü arzının fazla olması, yenilikçi kapasite, 

teknolojik benimseme, teknik yetenekler, Ar-Ge çalıĢmaları, pazar ağlarıdır (Loewendahl ve 

Loewendahl, 2000: 17).  

1.1.2. Doğrudan Yabancı Yatırımlarının Açıklanmasına Yönelik Teori ve YaklaĢımlar 

SerbestleĢme hareketiyle birlikte DYY‟ler özellikle GOÜ‟ler arasında önem kazanmıĢtır. Bu 

tür yatırımların ne amaçla ve nasıl yapıldığına dair birçok teori bulunur. Bu teoriler içerisinde en 

çok tartıĢılan ve açıklayıcılık gücü en yüksek olan teoriler bu baĢlık altında açıklanacaktır. 

1.1.2.1. Ürün YaĢam Evreleri Teorisi 

Ürün yaĢam evreleri teorisini Ġkinci Dünya SavaĢı‟ndan sonra Amerikan ÇUġ‟ların 

geniĢlemesini açıklamak için 1966 yılında Raymond Vernon geliĢtirdi (Moosa, 2002: 38). Bu teori, 

geliĢmiĢ yenilikçi bir firmanın yeni ürün üretmesinin içselleĢtirme sürecini açıklar. Ġleri düzey 

teknoloji ile üretilmiĢ yeni ürün iç piyasa talebini karĢılarken, yabancı ülkelerin ürüne olan 

talebinin artmasıyla üretim hızlanır ve firma dıĢ piyasa talebini de karĢılamaya baĢlar. Ayrıca 

ürünün üretici firmaları da artar. Ürünün net ihracatçısı olan yenilikçi ülke o ürünün net ithalatçısı 

konumuna gelir (Özcan, 2014: 55).   

Ürün yaĢam evreleri teorisinde Vernon, ülkelerin ürün üretmekte karĢılaĢtırmalı 

üstünlükleri farklı oldukları için bazıları ürün üretmekte bazıları ise yeni ürünler piyasaya sürmekte 

uzmanlaĢması gerektiğini savunur. Yeni üretilip piyasaya sürülen ürünlerin zamanla yeni olma 

özelliğini kaybetmesiyle ürünün üretildiği ülkeler değiĢiklik gösterir. Vernon, bir ürünün ihracatçısı 

konumunda olan bir ülkenin nasıl daha sonra aynı malın ithalatçısı durumuna düĢtüğünü araĢtırır 

(Akıncı, 2010: 56-57). Bu teoriye göre ürünler üç aĢamadan oluĢur. Bu aĢamalar; ürünün piyasaya 

sürüldüğü yenilik aĢaması, ürünün olgunlaĢma aĢaması ve son aĢama ürünün standartlaĢma 

aĢamasıdır (Moosa, 2002: 38). 

Yenilik aĢamasında, ürünler genellikle iç piyasaya yönelik üretim yapar ve talep fiyatı 

esnek değildir. Bundan dolayı yenilikçi firmalar nispeten yüksek fiyat talep edebilirler. Böylelikle 

de tekelci bir güce sahip olabilirler. Özellikle Ar-Ge çalıĢmalarına önem veren ülkeler bu sürecin 
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baĢında bulunur (Moosa, 2002: 38). Bu aĢamada ürünler ilk kez üretildiği için, üretim ve Ar-Ge 

maliyetleri de yüksektir (Ġbrahim, 2021: 27). Bu aĢamanın sonunda ise ürünler daha çok 

sanayileĢmiĢ ülkelere ihraç edilmeye baĢlanır (Özcan, 2014: 55). 

OlgunlaĢma aĢamasında, geliĢmiĢ ülkelerde ürüne talep artmaya baĢlaması ile ürünün dıĢ 

piyasaya ihracatı artar. Bu aĢamada taleplerin artması ve rekabetin ortaya çıkması ile yenilikçi 

firma iç talebi karĢılamak için DYY‟ye baĢvurur. Bu aĢamada ana ülke ürünün net ihracatçısı iken 

diğer ülkeler net ithalatçısı konumunu alır (Moosa, 2002: 38). Olgunluk aĢamasında üretim süreci 

standartlaĢmaya baĢlar. Ayrıca bu aĢamada yenilik aĢamasındaki maliyetler düĢmeye baĢlar 

(Özcan, 2004: 55).  Üretimin olgunlaĢma aĢamasında teknolojinin korunması zorlaĢır. Fiyat 

esnekliği arttıkça, firmalar üretimleri için daha düĢük maliyetli yerler aramaya baĢlar (Hansen, 

1998:7). Üretilen bu ürünü diğer firmaların da üretmeye baĢlaması ile üretim diğer geliĢmekte olan 

ülkelere kayar. Bu ürün artık yenilikçi firma tarafından değil, düĢük maliyetli diğer ülkelerde 

üretilir (Dorbonova, 2011: 29). 

Son aĢama olan standartlaĢma aĢamasında hem ürün hem de üretim sürecinde tam 

standartlaĢmaya gidilir. Bu aĢamada ürünün baĢka üreticiler tarafından daha uyguna üretilmesi ile 

ürünler genellikle geliĢmekte olan ülkelerde gerçekleĢir. Ana ülke ürünün ihracatçısı konumunda 

iken ithalatçısı konumuna düĢer (Moosa, 2002: 39). Bu aĢamada ürünü üreten ana firmanın 

teknolojik üstünlüğü kalmaz. Bu yüzden firmalar ürüne yeni bir özellik eklemeyi denemek yerine 

maliyeti düĢürmeye odaklanır (Özcan, 2014: 55). 

DYY‟ler genellikle üretim maliyetinin nispeten düĢük olduğu olgunlaĢma ve standartlaĢma 

aĢamasında gerçekleĢir. Bu durum DYY‟lerin, yerel ve yabancı rakip firmalara karĢı rekabeti 

korumayı sürdürmeye yönelik bir harekettir (Moosa, 2002: 39).   

1.1.2.2. ĠçselleĢtirme Teorisi  

P. J. Buckley, Casson‟un ön sürdüğü ve J. H. Dunning ile A. M. Rugman‟ın da katkılarının 

olduğu içselleĢtirme teorisi, eksik rekabet piyasalarına dayanır. DıĢ piyasalarda bulunan birçok 

düzensizlik ve risklerden dolayı firmaların bu piyasalara DYY çekmeye teĢvik ettiklerini açıklar 

(Akıncı, 2010: 59). Girdilerin, bileĢenlerin, ürün ve hizmetlerin üretim, tüketim ve dağıtımının 

tamamen firmanın birimleri içerisinde gerçekleĢtirilmesini ifade eder (Grosse ve Berhman, 1992: 

115). Ayrıca içselleĢtirme teorisi, firmaların yabancı ülkelerle dıĢ ticaret yapmak yerine DYY‟leri 

tercih etmelerinin nedenlerini de açıklar (Moosa, 2002: 33). 

ĠçselleĢtirme teorisi, kararlara dahil olmanın sektörden ziyade bireysel firmalara sağladığı 

avantajlar üzerinde durarak dikey ve yatay bütünleĢmeye odaklanır (Grosse ve Berhman, 1992: 

115). ÇUġ‟lar üretim için kullandıkları hammaddeyi temin etmek için, bu kaynakların olduğu 

ülkeye DYY yapmalarına geriye dönük dikey bütünleĢme denir. Bu tür bütünleĢme genellikle 

petrol ve madenciliğe yönelik hammaddeler içindir (Myftıo, 2015: 30). Örneğin; dünyanın farklı 
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yerlerindeki firmalar, demir maden piyasasında arz belirsizlikleri ve taĢıma maliyetleriyle 

karĢılaĢabilirler. Firmalar, yabancı madencilik firmalarına sahip olurlarsa bu madene ulaĢım ve 

dağıtım belirsizliği içselleĢtirme yolu ile ortadan kalkar (Moosa, 2002: 33). Ġleriye yönelik dikey 

bütünleĢmeye dayanan DYY‟ler de ana ülkenin baĢka ülkelerde kurduğu satıĢ Ģubeleri Ģeklinde 

gerçekleĢir. Ana ülkeden ihraç edilen ürün, ev sahibi ülkeye bağlı Ģube aracılığıyla pazarlanır 

(Myftıo, 2015: 30). 

Firmalar, üretim tecrübeleri sayesinde ürünün kalitesi, üretim teknolojisi, yönetim ve 

pazarlama gibi birtakım iĢletme için özel bilgiye sahiptir. Bu bilgiler sayesinde firmalar rakipleri 

karĢısında rekabet gücü elde edebilirler. Firmaya avantaj kazandıran bu bilgilerin korunması 

oldukça güçtür. Firmanın baĢka bir firmaya lisans anlaĢması satması ile bu bilgiler taklit edilebilme 

riski vardır. Ayrıca fikri mülkiyet haklarının fiyatlarının belirlenmesi de zor olduğu için firmalar 

lisans anlaĢmalarından ziyade yatay bütünleĢme yolunu tercih ederler (Myftıo, 2015: 30). 

1.1.2.3. Endüstriyel Örgütlenme Teorisi 

1976 yılında S. Hymer‟in geliĢtirdiği endüstriyel örgütlenme teorisi; C.P. Kindlebergen, R. E. 

Caves ve J.H. Dunning‟in katkıları ile geniĢlemiĢtir. Bu teoriye göre, bir firmanın baĢka bir ülkede 

yan kuruluĢ kurduğunda bu firma, yerli firmalarla rekabet etmekte bazı dezavantajlarla karĢılaĢır. 

Bu dezavantajlar, dil ve kültür farklılıklarından, yasal sistem farklılıklarından ve diğer ülkeler arası 

farklılıklardan kaynaklanır. Örneğin, ÇUġ‟lar iĢçilere ev sahibi ülkede ödenen ücretten daha fazla 

ödemek zorunda kalabilirler. Bu durum, iĢgücünün yabancı bir firmada çalıĢmanın daha riskli 

olacağını düĢünmesinden kaynaklanır. Firma yatırıma giriĢmeye karar vermiĢse tanınmıĢ marka 

ismi, patent ile korumalı teknoloji, yönetim bilgisi, diğer firmaya özgü faktörler gibi soyut 

varlıklara (maddi olmayan aktifler) sahip olmalıdır.  Kindleberger‟e göre firmanın karĢılaĢtırmalı 

üstünlükleri firmaya özgü olmalı, diğer ülkelerdeki yan kuruĢlara taĢınabilmeli ve firmanın 

karĢılaĢtırmalı dezavantajların üstesinden gelebilecek yeterli büyüklükte maddi getiri 

sağlayabilmelidir (Moosa, 2002: 30).  

Endüstriyel örgütlenme teorisine göre, baĢka bir ülkede yatırım yapan firma o ülkede çeĢitli 

risklere ve masraflara katlanmak zorunda olması ve karar merkezinden uzak olmasından dolayı 

firmanın kendi ülkesinde kazandığı kazançtan daha fazla kazanması gerekir. Aksi halde firma 

baĢka bir ülkede yatırım gerçekleĢtirmez. Buna ilaveten, firmanın yatırım yaptığı ülkedeki yerel 

rakip firmalardan da fazla kazanması gerekir (Akıncı, 2010: 30). Firmaların yerel rakiplerine göre 

daha fazla sermayeye, özel yönetim becerisine, ileri teknolojiye, yüksek giriĢimciliklerde risk 

alabilme ve doğru kârlı giriĢimleri tercih edebilme yeteneğine sahip olmaları gerekir (Moosa, 2002: 

31). Bu Ģartların tamamının sağlanmasa da firmalar ürünlerinin kalitesi standardını koruma, 

firmanın özel bilgilerin saklama, maddi olmayan aktiflerin satın alınması ya da kiralanmasının zor 

olduğu için DYY‟leri tercih edebilirler (Yapraklı, 2010: 13). 
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Endüstriyel örgütlenme hipotezi yatırımcı firmaların baĢka ülkede yatırım yapmalarının 

sebebini açıklar. Firmanın neden A ülkesini değil de B ülkesini tercih etmelerinin sebebini 

açıklamaz (Moosa, 2002: 32). 

1.1.2.4. Oligopolistik Tepki Teorisi 

F. T. Knickerbocker (1973), oligopolistik piyasada az sayıda firmaların bulunduğundan 

firmalar diğer firmaların hareketlerinden etkilenerek benzer yatırımlar yaptığını ileri sürmüĢtür 

(Moosa, 2002: 32). Oligopolistik tepki teorisi, literatürde “lideri izle teorisi‟ olarak da bilinir. Bu 

teoriye göre, oligopolistik ortamda bir firma DYY gerçekleĢtirirse, rakip firmalar da çok hızlı tepki 

vererek aynı piyasada savunma yatırımı gerçekleĢtirir. Bunun nedeni, oligopolistik piyasada rakip 

firmaların sahip olduğu dıĢ pazarları korumak istemeleri ve pazar paylarını artırmak istemeleridir. 

Ayrıca, firmaların ölçek ekonomisinden kaynaklı rekabetçi avantajlarını da sürdürmek istemeleridir 

(Uzun, 2010: 104). Bu durum, oligopolistik endüstride etkin olan firmaların lider firmanın 

yatırımına tepkisi olarak açıklanır (Süleymanlı, 2015: 17). 

1.1.2.5. Eklektik Teori 

Eklektik teori diğer adıyla OLI teorisi, endüstriyel örgütlenme teorisi, içselleĢtirme teorisi ve 

konum teorisinin birbirleriyle etkileĢimlerinden yola çıkarak J. H. Dunning tarafından oluĢturulan 

bir teoridir (Moosa, 2002: 36). Teori bir firmanın DYY gerçekleĢtirmesi için üç koĢulun 

sağlanması gerektiğini savunur. Bu koĢullar OLI teorisin oluĢturan mülkiyet, konum ve 

içselleĢtirme avantajları olarak ifade edilir (Markunsen, 1995: 173). 

Yabancı firma baĢka bir ülkenin yerel firmaları ile tamamen aynı üretimi gerçekleĢtiriyorsa, o 

ülkenin iç pazarına girmek kârlı olmaz. Çünkü baĢka bir ülkede yatırım yapmanın, iletiĢim, taĢıma 

maliyeti, dil ve kültür farklılıkları, gümrük engelleri vb. ek maliyetleri vardır. Bundan dolayı 

ÇUġ‟ların doğrudan yatırım yapması için ölçek ekonomileri sayesinde ileri teknoloji ve düĢük 

maliyetler gibi avantajlara sahip olmalıdır (Markunsen, 1995: 173). 

Mülkiyet Avantajı: Yabancı firmanın ev sahibi ülkedeki firmalara kıyasla bazı karĢılaĢtırmalı 

üstünlüklere sahip olmalıdır (Agarwall, 1980 :763). Mülkiyet avantajı patent, tasarım, firmanın 

üretim sırları gibi diğer firmaların eriĢemediği ürün ve süreci kapsamanın yanı sıra soyut varlık 

olmayan ticari marka ve üretim kalitesini de içerir. Mülkiyet avantajı firmanın maliyetlerini 

azaltmasını ve pazar gücüne sahip olmasını sağlar (Markunsen, 1995: 173). 

Konum Avantajı: DıĢ pazar, firmanın ürününü yalnızca iç piyasada üretip dıĢ piyasaya ihraç 

etmekten ziyade ürünü baĢka ülkede üretmeyi kârlı hale getiren konum avantajı da sunmalıdır 

(Markunsen, 1995: 173). Bu avantajlara, düĢük iĢçi ücretleri, daha ucuz enerji, hammaddeye ulaĢım 

ve yatırım teĢvikleri vb. örnek gösterilebilir (Agarwall, 1980: 763). Ayrıca, uygulanan tarifeler, 
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kotalar, nakliye ve ulaĢım maliyetleri, ucuz hammadde fiyatları ve müĢteriye yakınlık gibi etkenler 

de önemlidir (Markunsen, 1995: 173).  

İçselleştirme Avantajı: Firmaların tescilli ürünlerini lisans verme ve kiralama anlaĢmaları gibi 

yöntemlerle ev sahibi ülke firmalarına kullandırmak yerine yurtdıĢında kuracağı firma ile iç 

pazarda faaliyet göstermeyi seçmesidir (Markunsen, 1995: 173). Firmalar lisans ve kiralama 

anlaĢmaları ile farklı hukuki ve idari yapıya daha kolay Ģekilde uyum sağlarlar. Böylece pazara 

giriĢ maliyetleri düĢük olur. ÇUġ‟lar, tarafından kullandırılan teknolojinin iki taraf arasında 

uyuĢmazlık durumunda, lisans alan iĢletme tarafından teknolojinin taklit edebilme riski olduğu için 

DYY‟ler bu anlaĢmalara tercih edilir (Akıncı, 2010: 62).  

1.1.3. Doğrudan Yabancı Yatırımları Belirleyen Faktörler 

KüreselleĢmeyle birlikte serbestleĢme hareketlerinin hız kazanması ülkelerin DYY‟lere olan 

ilgisini artırmıĢtır. Sermaye hareketlerinin ileri düzeyde teknoloji, iĢletme becerisi ve piyasa 

bilgisinden kazanç sağlama gibi beklenen pozitif etkilerinden dolayı, neredeyse tüm ülkeler kendi 

ülkelerine DYY‟leri çekmek için uğraĢır (Cho, 2003: 101).  

UNCTAD 1998 yılı Dünya Yatırım Raporu‟nda DYY‟leri belirleyen etkenleri politik, 

ekonomik ve yatırım ortamıyla iliĢkili faktörler olmak üzere üç ana baĢlıkta toplanmıĢtır. Tablo 

1‟de DYY‟leri belirleyen faktörler ayrıntılı bir Ģekilde verilmiĢtir (UNCTAD, 1998: 91). 

Tablo 1: DYY’leri Belirleyen Faktörler 

FAKTÖR GRUPLARI FAKTÖRLER 

Politik Faktörler • Ekonomik, politik ve sosyal istikrar 

• Yabancı yatırımların giriĢ iĢlemleriyle ilgili kural ve düzenlemeler 

• Yabancı iĢtiraklere iliĢkin anlaĢma standartlar 

• Piyasaların iĢleyiĢi ve yapısına yönelik politikalar (özellikle rekabet, Ģirket 

birleĢmeleri ve satın almalarına yönelik politikalar) 

• DYY üzerine uluslararası anlaĢmalar 

• ÖzelleĢtirme politikası 

• Ticaret politikaları ve DYY ile uyumu 

• Vergi politikaları 

Yatırım Ortamıyla ĠliĢkili 

Faktörler 

• Yatırım promosyonları (imaj yaratma, yatırım kolaylaĢtırma servisi vb.) 

• Yatırım TeĢvikleri 

• Maliyetler (rüĢvet, yolsuzluk, bürokratik etkinlik) 

• Sosyal imkanlar (yaĢam kalitesi vb.) 

• Yatırım sonrası hizmetler 

Ekonomik Faktörler Yatırım Stratejileri Faktörler 
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Pazar Arayan DYY • Piyasa büyüklüğü ve kiĢi baĢına düĢen milli 

gelir 

• Piyasaların geliĢimi 

• Ulusal ve uluslararası pazarlara giriĢ imkânı 

• Ülke (spesifik) tüketicilerinin tercihleri 

• Piyasa yapısı 

Kaynak/Stratejik Varlık 

Arayan DYY 

• Hammadde 

• DüĢük maliyetli vasıfsız iĢgücü 

• Vasıflı iĢgücü 

• AraĢtırma-GeliĢtirme 

• Teknolojik varlıklar 

• Fiziki altyapı (yol, enerji, iletiĢim vb.) 

Etkinlik Arayan DYY • Hammadde 

• ĠĢgücü verimliliği 

• Diğer maliyetler (taĢıma, iletiĢim, ara 

malları maliyetleri) 

Ölçek ekonomileri 

• Bölgesel iĢ birliği ağlarının kurulmasına 

yardımcı olan bölgesel birleĢme 

anlaĢmalarına üyelik 

Kaynak: UNCTAD, “Word Investment Report 1998: Trends and Determinants”, New York and    

Genava, United Nations, 1998, 91. 

Tablo 1‟de DYY‟lerin belirleyicileri üç ana baĢlıkta detaylı olarak sınıflandırılmıĢtır. Tüm alt 

baĢlıkların incelenmesinin zor olacağından, DYY‟lerin belirlenmesinde rol oynayan temel faktörler 

ele alınarak açıklanacaktır. 

1.1.3.1. Piyasa Hacmi 

Piyasa hacmi ya da piyasa büyüklüğü, kiĢi baĢına düĢen GSYH ile ölçülür ve yerleĢik 

vatandaĢın mal ve hizmetlere olan talebini de gösterir. Ayrıca bu faktör, yabancı yatırımcının 

yatırım kararı almasındaki en önemli faktörlerden biridir (Cheong vd., 2017: 60). Piyasa hacmi, 

kiĢilerin satın alma gücünü, kamu harcama düzeyini, enflasyonu, ekonomik durum ve potansiyel 

büyüme gibi ekonomik göstergeleri etkiler (Ġbrahim, 2021: 187). DYY ile piyasa hacmi arasında 

güçlü bir iliĢki vardır. Piyasaların yeteri kadar büyük olması iĢletmelerin tatmin edici satıĢ 

seviyesine ulaĢmasını sağlar. Bunun sonucunda, iĢletme yatırım yaptığı o bölgeye yatırımlarını 

artırır. ĠĢletmeler, varlıklarından maksimum düzeyde faydalanmak için piyasa hacminin büyük olan 

yerlere yatırımlarını yönlendirmeyi tercih ederler (Kurtaran, 2007: 374). 

1.1.3.2. ĠĢgücü Maliyetleri (Ücretler) 

ĠĢgücü maliyetlerinin yüksek olduğu ülkede üretimin maliyeti de yüksek olur. Bu durum, ev 

sahibi ülkenin ulusal ve uluslararası piyasalarda rekabet gücünü azaltır ve ülkeyi daha az rekabetçi 

bir ülke konuma getirir (Chakrabarti, 2003: 161). Özellikle emek yoğun çalıĢan endüstrilerdeki 

yabancı yatırımlar ve ihracat yapmak amacıyla kurulan iĢletmeler için ucuz iĢgücü maliyetleri 

Tablo 1: Devamı 
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büyük önem taĢır (Loree ve Guisinger, 1995: 290). Emek yoğun firmalar, kârlarını artırmak 

amacıyla iĢgücü ücretlerinin düĢük olduğu yerlerde yatırım yapmayı tercih eder. Ayrıca iĢgücü 

maliyetlerinin nispeten yakın olduğunda ise iĢgücü maliyetine ilaveten, iĢgücü yeteneği ve 

verimliliği de DYY kararlarında etkin rol oynar (Kurtaran, 2007: 375). 

1.1.3.3. Hammadde ve Doğal Kaynak 

GeliĢmekte olan ve az geliĢmiĢ ülkeler hammadde ve doğal kaynak bakımından zengin 

oldukları için DYY için avantajlı konumdadır. ÇUġ‟lar üretimlerini daha az maliyetle 

gerçekleĢtirmek istediklerinden ithalat ve taĢıma masraflarını en aza indirmek için hammadde ve 

doğal kaynakların bol olduğu ülkelere DYY‟leri yönlendirebilir. Ayrıca, yeterli finansal ve 

teknolojik donanıma sahip olmayan ülkeler kaynakların çıkarılma ve iĢlenme iĢlemlerini 

gerçekleĢtirememeleri ÇUġ‟lara yatırım imkânı sunar (Süleymanlı, 2015: 70). GeliĢmekte olan ve 

az geliĢmiĢ ülkeler böylelikle üretim faktörlerine daha az maliyetle sahip olma, toplam üretim 

maliyetini azaltma, fiyatlandırma konusunda rakiplerine karĢı avantajlı olma gibi fırsatlardan 

yararlanırlar (Ertürk, 2021: 57). 

1.1.3.4. Ekonomik Ġstikrar 

Ekonomik istikrar öncelikle sürdürülebilir büyümeyi, düĢük enflasyon oranı, düĢük kur riski, 

düĢük iĢsizlik oranı, mali disiplin ve yeterli rezervleri kapsar. DüĢük enflasyon oranı ve mali denge, 

ülkenin uzun vadeli ekonomi politikasına duyulan güveni de artırır. Ekonomik istikrarlı ülkeler 

pazar potansiyelini de geniĢleterek sağlam bir büyüme sağlarlar (Neuhaus, 2006: 155). DYY‟lerin 

baĢlıca amacı kârlarını ve firma gelirlerini artırmak olduğu için yatırıma ev sahibi ülkenin 

ekonomik istikrarının devamlı olmasını beklenir. Çünkü bu yatırımlar uzun vadeli olduklarından 

ekonomik istikrarsızlık olan bir ülkede geleceği öngörmek ve bu doğrultuda ilerlemek ve amaç 

belirlemek oldukça zordur. Bundan dolayı bu yatırımlar, ekonomik büyüme oranı yüksek, eĢit 

bölüĢüm yaratabilen ve talebi geniĢ alana yayabilen ekonomik istikrarlı ülkeleri tercih ederler 

(Süleymanlı, 2015: 73).  

Bir ülkede makroekonomik istikrarsızlık varsa, bu durum ulusal ya da uluslararası yatırım 

projeleri için büyük oranda belirsizlik yaratır ve gelecekte muhtemel yatırım projelerinin 

potansiyelini de etkiler (Neuhaus, 2006: 155). Bu durumda DYY‟ler daha çekingen tutum sergiler. 

Bunun nedeni, krizlere açık ve belirsizliklerle dolu bir ülkede yatırım yapmanın kârları negatif 

yönde etkileyecek olmasıdır (Süleymanlı, 2015: 73). Ayrıca yatırım yapılan ülkenin para biriminde 

olası değer kaybı da yatırımlar için bir risktir. Çünkü bu değer kaybı, ev sahibi ülkenin para 

biriminden olan kârları da düĢürür (Neuhaus, 2006: 155). 
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1.1.3.5. Döviz Kuru 

Döviz kuru, bir para biriminin baĢka bir para birimine karĢı değer ölçüsüdür. Bir yatırımcının 

yatırım yapma kararında döviz kurunun göz önünde bulundurması gerekir (Cheong vd., 2017: 17). 

Ev sahibi ülkede gerçekleĢtirilen üretim iç pazara yönelikse döviz kuru yalnız yatırım ve kâr 

transferinde önem arz eder. ġayet dıĢ pazara yönelik üretim yapılıyorsa kur satıĢ esnasında önem 

arz eder (Özkara, 2019: 15). 

Ev sahibi ülkenin para birimi döviz karĢısında değer kazandığında yatırımcılar mal ve 

hizmetlerin satımından kârının ve getirisinin artacağı beklentisine girerler (Cheong vd., 2017: 17). 

Ev sahibi ülke parasının değerlenmesi, üretim için gerekli girdilerin ithalatında iĢletmelerin 

maliyetlerini düĢürür (Akıncı, 2010: 39). Ülke parası değer kaybetmesi durumunda yabancı 

yatırımcı kendi ülkesine yatırım yapmayı tercih edeceğinden dolayı DYY azalır (Cheong vd., 2017: 

17). Fakat ev sahibi ülkede gerçekleĢtirilen üretim, yurtdıĢına ihracat yapmaya yönelik 

gerçekleĢiyorsa yüksek kur bu sefer DYY‟leri azaltır (Özcan, 2014: 34). 

1.1.3.6. DıĢa Açıklık 

DıĢa açıklık, bir ülkenin baĢka ülkelerle ticaret yapmasının önündeki engellerin kaldırılmasını 

ifade eder (Cheong vd., 2017: 91). Bir ülkenin dıĢ ticaretinin (ihracat+ithalat) GSYH‟ye oranı dıĢa 

açıklığın ölçütü olarak kullanılır. BaĢka bir deyiĢle dıĢa açıklık, ticaret engellerinin ölçütünü olarak 

da değerlendirilir (Asiedu, 2002: 111). DıĢa açılma ile genellikle firmalar üretimleri için 

gereksinim duydukları ara ve yatırım mallarının dıĢ ülkeden alım-satımını (ithalat-ihracat) ve 

firmaların sağladığı kârların ülke dıĢına transferlerini kolaylaĢtırır (Batmaz ve Tunca, 2007: 208). 

ÇUġ‟lar ihracata dayalı yatırımı benimsemiĢlerse daha açık ekonomileri tercih ederler. Bu durum 

daha az açıklığın olduğu ülkelerde ticareti koruma anlaĢmaları genellikle ihracata yüksek iĢlem 

maliyeti yüklemelerinden kaynaklanır (Asiedu, 2002: 111). 

1.1.3.7. Fiziki Altyapı 

Ev sahibi ülkenin iyi, güçlü ve kaliteli altyapıya sahip olması, bu ülkeye DYY akıĢlarını 

teĢvik eder (Asiedu, 2002: 111). Ġyi bir altyapıya sahip olunması, ulaĢım, dağıtım, iletiĢim ve enerji 

gibi ihtiyaçların karĢılanmasında iĢletme için düĢük maliyet avantajı ve kolaylık sağlar (Ballı, 

2019: 12). GerçekleĢtiği yere bağlı olarak altyapı faktörünün önemi de değiĢir. DıĢ piyasaya 

yönelik yatırımlara kıyasla iç piyasaya yönelik yatırımlarda altyapı faktörü daha fazla önem taĢır 

(Loree ve Guisinger, 1995: 290). 
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1.1.3.8. Ekonomik Büyüme 

Ekonomik büyüme yabancı yatırımcılar için temel faktörlerden biridir. DYY‟ler daha hızlı 

büyüyen ekonomileri tercih ederler. Bunun sebebi, hızlı büyüyen ekonomilerin üretim maliyetinin 

düĢük olması, ölçek ve kapsam ekonomileri fırsatı, piyasa büyüklüğü ve piyasalara yakınlık gibi 

avantajlar sıralanabilir. Büyüyen bir pazarın bulunması yatırımcıların ölçek ekonomilerinden 

faydalanmasını ve verimli üretim seviyesine ulaĢmasını sağlar ve DYY‟leri teĢvik eder (Iamsiraroj 

ve Doucouliagos, 2015: 5). 

Ayrıca, ekonomik büyümenin DYY‟leri cezbetmesinin baĢka bir nedeni de potansiyel yatırım 

ve kârlılık beklentisidir. Yatırımcı ev sahibi ülkede pazarın büyüyeceği beklentisi içindeyse 

yatırımın uzun vadeli olması için gerekli ortamın sağlanacağı beklentisi içine de girer. Ekonomik 

büyüme hızı yüksek olan ekonomilerde daha fazla toplam talep oluĢacağı için yatırımcıya kâr etme 

imkânı sağlar (Iamsiraroj ve Doucouliagos, 2015: 5). 

1.1.3.9. Vergi Politikaları 

Vergi politikalarının temel amacı kamu giderlerini karĢılamak olsa da verginin baĢka 

amaçları mevcuttur. Bu amaçlar, yatırım ve üretimi teĢvik etmek, harcamaları kısıtlamak, ödemeler 

bilançosu dengesini sağlamak, tasarrufları artırmak, ekonomik istikrarı sağlamak ve gelir ve servet 

dağılımı iyileĢtirmek Ģeklinde sıralanabilir. Vergi politikaları aracılığıyla ülkeler DYY‟leri çekmek 

için yatırımların maliyetini düĢürmeye çalıĢır (Süleymanlı, 2015: 74).  

Yüksek vergi oranları DYY‟leri negatif yönde etkiler. Çünkü vergiler yatırımların kârını 

azaltan bir faktördür. Yatırımcıların asıl amacı kârlarını maksimize etmektir. Ev sahibi ülke 

yatırımcıları ülkeye teĢvik etmek için vergi muafiyeti, vergi indirimi, düĢük tarife ve vergi 

ertelemesi gibi fırsatlar sunabilir (Ġbrahim, 2021: 181). 

1.1.4. Doğrudan Yabancı Yatırımların Ev Sahibi Ülke Ekonomisine Etkileri 

DYY‟ler ÇUġ‟lar aracılığıyla girdikleri ülkelerin makroekonomik faktörlerini etkiler. Bu 

etkilerin ülke ekonomisine katkısı olacağı gibi bazı maliyetler de söz konusu olabilmektedir (World 

Investment Report, 2006: 184). Bu etkiler olumlu ve olumsuz olmak üzere ele alınarak 

incelenecektir. 

1.1.4.1. Ev Sahibi Ülkeye Olumlu Etkileri 

DYY‟ler özellikle GOÜ‟lerin ihtiyaç duyduğu sermayeyi karĢılamakta önemli araçlardır. 

DYY‟ler ev sahibi ülkeye teknoloji transferi, iĢletme bilgisi, istihdam ve ücret artıĢı, dıĢ ticaret ve 

ödemeler dengesinin iyileĢtirilmesi, rekabet avantajı, sermaye birikimi ve üretim kapasitesinin 

artırılması gibi avantajlar sağlayarak ülkenin ekonomik büyümesine katkı sağlar. 
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1.1.4.1.1. Teknoloji Transferi Üzerine Olumlu Etkileri 

DYY aracılığıyla aktarılan teknoloji katı ve soft teknolojiden oluĢur. Katı teknoloji, tesis, 

ekipman ve makinelerden oluĢan fiziksel yatırımlardan oluĢurken; soft teknoloji ise bilgi, yönetim, 

organizasyon ve üretim süreçleri gibi operasyonel becerilerden oluĢur (Skenderi, 2012: 33). 

Ġleri düzey teknolojinin aktarılmasında en önemli ve etkili araç ÇUġ‟lardır (Skenderi, 2012: 

33). Özellikle GOÜ‟ler ÇUġ‟lar sayesinde kendi ülkelerinde olmayan teknolojiyi ülkelerine 

çekebilir (Blomstrom, 1991: 3). Özellikle az geliĢmiĢ ülkeler baĢta olmak üzere çoğu ülke yerli 

ürün teknolojilerini geliĢtirmek için gerekli olan Ar-Ge kaynakları ve becerilerine sahip değildir. 

DYY‟ler ileri düzeyde teknolojiye eriĢmenin önemli bir yoludur (Skenderi, 2012: 33). Ülkeler, 

DYY sayesinde ihtiyaç duydukları ileri teknolojiye Ar-Ge harcamaları yapmadan ulaĢabilirler. Bu 

sayede DYY‟ler ev sahibi ülkelerin tasarruf açığını giderir ve ekstra maliyet yüküne de 

katlanmadan ileri teknolojiye de eriĢebilir (Kurtishi-Kastrati, 2013: 28). 

1.1.4.1.2. Ġstihdam ve Ücretler Üzerine Olumlu Etkileri 

DYY‟ler ve istihdam birbiriyle yakından iliĢkilidir (Moosa, 2002: 77). GeliĢmekte olan 

ülkelerin en büyük problemlerinden biri yüksek iĢsizliktir. Bu problemin en iyi çözücüsü 

DYY‟lerdir (Ercan, 2001: 89).  DYY‟lerin istihdam üzerine etkisinin büyüklüğü ülkelere göre 

değiĢiklik gösterir. GeliĢmekte olan ülkelerde DYY‟lerin istihdam üzerine etkisi geliĢmiĢ ülkelere 

kıyasla daha fazladır (Kurtishi-Kastrati, 2013: 29).  

DYY‟ler ev sahibi ülkede yeni iĢ fırsatları ile ülkenin iĢsizlik problemini çözer. Bunun yanı 

sıra DYY‟ler, yabancı iĢgücü niteliği sayesinde ülkedeki iĢçilerin iĢ becerilerini artırır. Böylelikle 

becerilerin aktarılması ve yoğunlaĢmasıyla nitelikli iĢgücü ortaya çıkar ve bu iĢgücünün karĢılığı 

ödenecek olan ücretler de yükselir (YaĢar, 2005: 76). GOÜ‟lerde ev sahibi ülke için istihdamın 

niceliksel etkilerinin yanı sıra niteliksel yönleri, ücretler, çalıĢma Ģartları, endüstriyel iliĢkiler de 

önemlidir. DYY‟lere bağlı kuruluĢlar tarafından iĢgücüne dahil edilen iĢçiler, yerel firmalar 

tarafından çalıĢtırılan iĢçilerden daha iyi ücret, çalıĢma Ģartları ve sosyal güvenlik avantajları sağlar 

(World Investment Report, 2006: 193). 

1.1.4.1.3. DıĢ Ticaret ve Ödemeler Dengesi Üzerine Olumlu Etkileri 

DYY‟lerin ödemeler bilançosu dengesine üzerine etkisi büyük önem taĢır. Ödemeler dengesi, 

ev sahibi ülke ekonomisi için çok hayati bir politika konusudur. ÇUġ‟lar önemli sermaye kaynağı 

oldukları için, ev sahibi ülkeye sermaye giriĢi sağlar. Bu sermaye ülkenin dıĢ borcunu ve sermaye 

hesabı açıklarını kapatmak için kullanabilir (Skenderi, 2012: 42). DYY‟ler ev sahibi ülkede mal ve 

hizmet ithalatının yerini alıyorsa, ülkenin ödemeler bilançosunun cari hesabını da iyileĢecektir 

(Kurtishi-Kastrati, 2013: 29).   
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DYY‟ler, özellikle geliĢmekte olan ülkelerin ihracat artıĢını destekleyerek ekonomik 

büyümeye katkı sağlar. DYY‟ler genellikle ihracata yönelik olduğundan DYY‟nin etkisi ev sahibi 

ülkenin ihracatında artıĢ olması Ģeklindedir. Ġhracat gelirinin ev sahibi ülkenin dıĢ ticaret dengesine 

net bir katkısı olabilmesi için, teknoloji bakımından dıĢa bağımlılığın da yüksek olmaması gerekir 

(Akıncı, 2010: 85). 

1.1.4.1.4. Rekabet Üzerine Olumlu Etkileri 

Rekabet, piyasaların etkin iĢleyiĢini destekleyen faktörlerden biridir. Ev sahibi ülkede 

ÇUġ‟ların varlığı, rekabet düzeyleri üzerine büyük bir etkiye sahiptir (Skenderi, 2012: 44). 

DYY‟ler ulusal rekabeti teĢvik ederek, yüksek üretkenliğe, düĢük fiyatlara ve verimli kaynak 

tahsisini sağlayarak ekonomik kalkınmaya katkı sağlarlar (Kurtishi-Kastrati, 2013: 31). DYY‟ler ev 

sahibi ülke ekonomisine canlılık kazandırarak, rekabeti artırır (Aydın, 2015: 14). 

1.1.4.1.5. Sermaye Birikimi ve Üretim Kapasitesi Üzerine Olumlu Etkileri 

GOÜ‟lerin en büyük yapısal problemi sermaye yetersizliğidir. Ülkelerin bu problemi kendi iç 

dinamikleri ile kısa sürede çözebilmesi mümkün değildir (YaĢar, 2005: 70). Bu problemin 

çözülmesinde en önemli araç DYY‟lerdir. DYY‟lerin katkılarından biri de ev sahibi ülkenin 

sermaye birikimi sağlaması ve üretimin kapasitesi artırmasıdır. Bu yatırımlar baĢlangıç 

sermayesiyle ve elde edilen kârların yatırıma dönüĢmesiyle ülkenin üretim kapasitesini artırır. 

Ayrıca üretim kapasitesinin artırılması, ülkenin ekonomik büyümesine ve iĢgücüne katkı 

sağlayarak ev sahibi ülkenin iĢsizlik probleminin çözülmesine de katkı sağlar (Aydın, 2015: 14). 

DYY‟lerin ülkeye sağladığı sermaye birikimi, dıĢ borçların ödenmesine, ileri teknoloji ve yeni ürün 

üretimini teĢvik ederek ekonomik büyümeyi artırabilir (Ayaydın, 2010: 2).  

1.1.4.2. Ev Sahibi Ülkeye Olumsuz Etkileri 

DYY‟lerin ev sahibi ülke ekonomisine katkılarının yanı sıra birtakım maliyetleri de vardır. 

Bu maliyetlerin bazıları yatırımın gerçekleĢtiğinde meydana gelirken, bazıları zamanla kendini 

gösterir. 

• ÇUġ‟lar özellikle geliĢmekte ve az geliĢmiĢ ülkelerde oligopol gücünü artırır. 

ÇUġ‟lar ileri düzey teknoloji ve iĢletme bilgileriyle rakip firmaların rekabet 

gücünü azaltarak ve bu firmaların pazara girmesini engelleyen politikalar yürüterek 

tekel gücünü elde edebilir. 

• TekelleĢme güdüsünde olan yabancı yatırımcılar ev sahibi ülkenin rekabetle ilgili 

yasalarında bulanan boĢluklardan faydalanarak ülkede tekelleĢmeyi gerçekleĢebilir. 
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Ayrıca ev sahibi ülkenin ÇUġ‟lara kontrolsüzce sağladığı teĢvikler yardımıyla da 

tekelleĢme gerçekleĢebilir. 

•  Yabancı firmaların rekabet üstünlüğü elde etmeleri yurtiçi bebek endüstrilerin 

zayıflamasına ve eksik rekabet Ģartlarına sebep olabilir. Yatırımcı firmaların, yerli 

firmaları pazardan dıĢlamada güçlü olması, ülkede fiyatların artmasına ve 

yerleĢiklerin satın alma güçlerinin düĢmesine sebep olabilir (Kurtishi-Kastrati, 

2013: 32-33).  

• Yabancı firmaların ileri düzey teknoloji kullanırken yerli firmaların daha çok 

geleneksel üretim yöntemlerini kullanması da yabancı firmalar için rekabet 

üstünlüğü sağlar (Güleç, 2019: 26). Yabancı firmaların olduğu sektörlerde iĢgücü 

ücretlerinin yüksek olması yabancı firmaların olmadığı sektörlere de yansır. Bu 

durum, iĢsizlik oranın artmasına ve yerli firmaların rekabet gücünün düĢmesine 

sebep olabilir (Skenderi, 2012: 49). 

• DYY‟lerin ev sahibi ülkeye olumsuz etkilerinden biri de ülke ekonomisinde 

yabancı denetiminin artmasıdır. Bir plan ve programa bağlı olmadan kabul edilen 

yatırımlar, ana sektörleri ele geçirerek ülke ekonomisini denetimi altına alma riski 

vardır. Böyle bir durumda ev sahibi ülkenin hem ekonomik hem de politik 

bağımsızlığı riske girebilir (Güleç, 2019: 26). 

• Yabancı ortaklıktan elde ettikleri kâr uzun vadede kendi ülkelerine geri dönecektir 

(Skenderi, 2012: 42). Bu durum, ev sahibi ülkenin ödemeler bilançosu dengesizi 

olumsuz yönde etkileyebilir (Kurtishi-Kastrati, 2013: 33). Bu nedenle ev sahibi 

ülkeler, bu döviz çıkıĢını finanse etmenin bir yolunu bulması gerekir (Skenderi, 

2012: 42). 

• DYY‟ler, özelleĢtirme yolu ile ülke sermayesi üzerine bazı hakların yabancılara 

devredilmesine neden olabilir. Bu durum, ülke içinde alınması gereken acil 

kararlarda yabancı firmaların söz hakkını artırır ve ev sahibi ülkenin güvenlik 

politikalarını olumsuz etkiler (Güleç, 2019: 26). 

• DYY‟ler girdiği ev sahibi ülkenin çevresini olumsuz yönde etkileyebilir. ÇUġ‟ların 

üretim ve tüketimi artırması ve endüstriyel aktivelerini geniĢletmesi ülkenin çevre 

kirliliğinin artmasına sebep olabilir (Skenderi, 2012: 51). 

• Yatırımlarda montaj sanayi üretimin en son basamağı olup, ihtiyaç duyulan 

hammadde ve ara malların ithalat ile yabancı firmaların asıl merkezlerinden 

karĢılanır. Bu malların dıĢ ülkelerden karĢılanması, ev sahibi ülkenin yerel dıĢa 

bağımlılığı artırır ve ülkenin döviz rezervleri üzerine baskı yaratmasına neden 

olabilir (Aydın, 2015: 16). 
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1.2. Dolaylı Yabancı Sermaye Yatırımları (Portföy Yatırımları) 

Doğrudan yabancı sermaye yatırımları, piyasalarında fon arz ve talep edenlerin bir araya 

gelmesiyle meydana gelen yatırımlardır (Shukur, 2020: 37-38). Bu yatırımlar Ģahıslar, kuruluĢlar 

ya da kamunun uluslararası piyasalarda yatırım yaptığı ülkenin taĢıdığı siyasi risk, kambiyo kuru 

riski ve iç piyasanın yeteri kadar Ģeffaf olmamasından kaynaklı bilgi edinmede yaĢanan riskleri göz 

önünde bulundurarak kâr ve faiz elde etmek amacıyla tahvil, bono, hisse senedi vb. borçlanma 

senetleri Ģeklinde sermaye piyasası araçlarına yapılan yatırımlardır (Abubakar, 2014: 7-8). Diğer 

bir tanıma göre, yönetimi ve mülkiyeti bakımından doğrudan temas bulunmayan, ani değiĢiklere 

hemen uyum sağlayan, kısa vadeli kâr elde etmek amacıyla gerçekleĢtirilen yabancı yatırım 

çeĢididir (Ġbrahim, 2021: 20). 

Portföy yatırımlarının ciro edilebilme olanağının olması menkul kıymetlerin alım-satımını da 

kolaylaĢtırır. Ayrıca yatırımcıların portföylerini çeĢitlendirerek tüm fonları tek bir menkul kıymete 

yatırmanın sebep olacağı tehlikeden kaçınmasını sağlar. Bu yatırımların riski dağıtmasına olanak 

sağlamasının yanı sıra yatırımcıların istedikleri anda portföylerini ellerinden çıkarma olanağı da 

sunar (IMF, 2009: 110).  

Portföy yatırımları, ödemeler dengesinin sermaye hareketleri içerisinde varlık ve 

yükümlülükler olarak iki baĢlık altında yer alır. Varlık kalemi, yurtiçi yerleĢiklerin dıĢ piyasalardan 

edindikleri menkul alımlarını gösterir. Satımların alımlardan büyük olması durumunda varlıklar 

negatif; tersi durumda ise pozitif değer alır. Yükümlülükler ise iki ayrı Ģekilde ele alınır. Ġlk durum, 

kamu ve özel sektörün tahvil ihracı vasıtasıyla borçlanmıĢ olduğu miktarlarını, ikinci durum ise 

yabancıların yurt içi piyasalardan menkul kıymet alım-satımlarını ifade eder (Açıkgöz, 2008: 7). 

Portföy yatırımları ile doğrudan yabancı sermaye yatırımları arasındaki farklılıklardan öne 

çıkanlar Ģu Ģekilde sıralanabilir:  

• Doğrudan yatırımlarda yatırımcı iĢletmenin hem yönetiminde hem de denetiminde 

bulunabilirken, portföy yatırımlarında bu türde bir uygulama yoktur (ġeren, 2011: 

14). DYY‟lerde kendi yatırım projelerinin yönetimine dahil olabilmesi bu 

yatırımların daha etkili yönetilmesine ve yatırım hakkında bilgi edinmesine imkân 

tanıması açısından portföy yatırımlarından daha verimli yönetilir (Goldstein ve 

Raziv, 2006: 272). 

• Doğrudan yatırımlarda, yatırımcı sermayenin yanı sıra iĢ bilgisi, iĢ tecrübesi ve 

teknolojiyi de beraberinde getirirken, portföy yatırımlarında, yatırımcı sadece 

sermaye olarak katkıda bulunabilir. 

• Doğrudan yatırımlar vadeli hedeflere göre hareket eder. Portföy yatırımları ise, 

ekonomide meydana gelen olumsuz bir durum karĢısında çok hızlı Ģekilde ülkeyi 

terk edebilir. Doğrudan yatırımların, üretim tesislerinin likiditeye çevrilmesi ve 

ülkeyi terk etmesi basit olmadığından, bu yatırıma yönelik çıkıĢlar hızlı olmaz. 
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• Ekonomideki gidiĢat düzeldiğinde portföy yatırımları ekonomiye geri dönerken, 

doğrudan yatırımlarda bu durum söz konusu değildir. 

• Portföy yatırımları finansal iĢletmeler, kurumsal yatırımcılar ve bireysel olarak 

yapılabilirken, doğrudan yatırımlar genel olarak ÇUġ‟lar tarafından yapılır (ġeren, 

2011: 14). 

1.3. Diğer Yatırımlar 

Diğer yatırımlar, sermaye yatırımları içinde doğrudan ve dolaylı yatırımların dıĢında kalan 

tüm finansal iĢlemleri içerir. Diğer yatırımlar, paranın likiditeye dönüĢtürülebilme hızına bağlı 

olarak kısa ve uzun vadeli sermaye yatırımları Ģeklinde sınıflandırılır (Bilgi, 2009: 16). 

1.4. Kısa Vadeli Sermaye Hareketleri 

Kısa vadeli sermaye hareketleri (KVSH) vadesi bir yıldan az olan ticari banka kredileri, 

yerleĢik olmayanlara verilen kamu ve özel borçlanma senetleri (yerli ve yabancı para cinsinden) 

gibi çok çeĢitli finansal iĢlemleri içerir (Rodrik ve Velasco, 1999: 12). Kısa vadeli sermaye 

hareketleri vadesi bir yıla kadar Ģeklinde tanımlansa da uygulamada genellikle 30, 60 ve 90 

günlüktür (Kizir, 2011: 3). Kısa vadeli sermaye yatırım araçları, ticari bonolar, mevduat 

sertifikaları, vadeli banka mevduatları, prefinansman kredileri, finansman bonoları, hazine bonosu, 

muhabir açıkları, hisse senetleri, kısa vadeli borç senetleri, bankalara ve özel kuruluĢlara verilen 

kredi ve banka mevduatlarından oluĢur (Kara, 2012: 17; ġeren, 2011: 11). 

Kısa vadeli sermayenin etkisi kullanım Ģekline göre değiĢiklik gösterir. Kısa vadeli sermaye 

üretim alanında kullanılırsa ülke ekonomisinin istikrarlı büyümesi ve ödemeler dengesine katkı 

sağlar. ġayet tüketimin finansmanında kullanılırsa, o ülkede ekonomik kriz olma ihtimalini artırır, 

ekonomik büyümenin aksine ekonomide resesyona sebebiyet verir (Baran, 2017: 28).  

KVSH‟lerin en temel belirleyicileri reel faiz oranı ve döviz kuru stratejileridir. KVSH‟ler kur 

ve faizdeki değiĢimlere aĢırı duyarlı olduğu için bir ülkeden baĢka bir ülkeye hareket etmesi de 

oldukça kolaydır (Arslan vd., 2014: 17). Kısa vadeli sermaye hareketleri ev sahibi ülkede dikkate 

aldığı içsel faktörler; yüksek getiri imkânı, düĢük enflasyon, ekonomik istikrar, sermaye hareketleri 

üzerindeki kontrollerin kaldırılması, uygulanan döviz kuru politikası, yurtiçi faiz oranları, 

makroekonomik göstergelerdeki iyileĢmeler vb. unsurlardır (Ġnandım, 2005: 17).  

Ülkeye kısa vadeli sermaye akıĢı, borsada iĢlem gören iĢletmelerin sermaye yapısını 

güçlendirerek yatırımda bulunmasına imkân sağlar. Gelirleri artan iĢletmeler ortaklarına kâr payı 

dağıtacağı gibi bu kârı öz sermayesine de ekleyebilir. Ortaklara kâr dağıtılması durumunda ortaklar 

bu kazançların ülke dıĢına çıkarmadığı sürece harcamaya dönüĢtürür. Böylelikle, yabancı sermaye 

giriĢiyle birlikte talep, üretim, yatırım artıĢı mümkün olur (AkbaĢ, 2012: 61). 
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Yabancı sermaye giriĢi ile menkul varlık satıĢlarında ve iĢlem hacminde önemli ölçüde 

yaĢanır. Bu sermaye giriĢleri tahvil piyasasında ve ikincil piyasalarda geliĢim sağlarken, yabancı 

yatırımcıların hisse senedine olan ilgisi bu piyasadaki fiyatları yükseltir. Ayrıca daha fazla 

iĢletmenin halka açılmasıyla, hisse senetleri iĢlem gören firma sayısı da artar. Böylelikle, 

piyasaların daha derin ve likit bir piyasa haline gelmesini sağlanır (Bildirici, 2008: 4). 

Bütçe açığı yaĢayan hükümetlerin açıklarını kısa vadeli borçlanma araçları ile finanse etmesi, 

iç borç senetlerinin faizlerinin yükselmesine ve ülkeye yönelen sermaye akımlarının artmasına 

sebep olur. Bu durumda ülkeye yönelen kısa vadeli yabancı sermaye ile döviz arzındaki artıĢ döviz 

kurları üzerine baskı yaratır ve yerli para değerlenir. Ayrıca, zamanla faiz-kur arasındaki marjın 

gitgide açılması, KVSH‟lerin faiz-kur arasındaki beklentilere göre hareket etmesine sebep olur. 

Böylelikle kısa vadeli sermaye yatırımlarının spekülatif amaçlı sıcak para özelliği kazanmasına yol 

açar ve borçlanma maliyetini artırır (Kaçar, 2019: 36). 

KVSH‟ler döviz kıtlığı yaĢayan geliĢmekte olan ülkelerin döviz ihtiyacını karĢılar (AkbaĢ, 

2012: 61). Fakat kısa vadeli sermaye hareketleri, ülke ekonomisinde geçici ferahlama sağlaması 

sebebiyle bu sorunların temelinde yatan unsurların ele alınmasını geciktirdiği için eleĢtirilir 

(Keskin, 2008: 32).  

1.5. Uzun Vadeli Sermaye Hareketleri 

Uzun vadeli sermaye hareketleri vadeleri bir yıldan fazla olan kamu ve özel sektör borçlanma 

senetlerini, ticari kredileri ve mevduatları içerir (Chuhan vd., 1996: 4). Bu krediler genellikle proje 

finansmanlarında kullanılmak, makroekonomik dengeleri sağlamak için verildiğinden ülke 

ekonomisi için yararlı olması beklenir. Uzun vadeli sermaye hareketlerinin vadeleri uzun olduğu 

için hükümetlerin politika yürütme etkinliğini etkilemez ve istikrarsız bir ortam yaratmaz (Keskin, 

2008: 29). 

1.6. Ekonomik Büyüme 

Ekonomik büyüme, uzun dönemi kapsayan milli gelirin ya da kiĢi baĢına düĢen milli gelirin 

sürekli artması Ģeklinde tanımlanabilir (Berber, 2019: 8). Tanımdan da anlaĢılacağı gibi, milli 

gelirdeki artıĢın ekonomik büyüme olabilmesi için bu artıĢın geçici olmaması Ģarttır (Yılmaz vd., 

2017: 1237). 

Ekonomik kalkınma ve ekonomik büyüme terimleri genellikle eĢ anlamlı olarak kullanılsa da 

iktisat literatüründe ekonomik kalkınma genellikle az geliĢmiĢ bir ülkenin geliĢme aĢamasına 

ulaĢtığı süreçle ilgilenirken; ekonomik büyüme genellikle milli gelirdeki uzun vadeli artıĢı 

açıklamak için kullanılır. Ekonomik büyüme potansiyel olarak ölçülebildiği için nesnel bir içeriğe 

sahipken, ekonomik kalkınma daha çok öznel bir içeriğe sahiptir (Segupta, 2011: 4). 
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Kısaca ekonomik büyüme bir ülkenin üretim kapasitesini ifade eder. Ekonomik büyümenin 

baĢlıca özelliklerini aĢağıdaki Ģekilde sıralayabiliriz; 

• Ekonomik büyüme niceliksel bir olgudur çünkü milli gelir ve gayri safi milli 

hasılada (GSMH) meydana gelen değiĢimler sayısal olarak ölçülebilir (Dinler, 

2012: 609). 

• Ekonomik büyüme uzun dönemde meydana gelir. Çünkü yatırımlardan beklenen 

getirinin elde edilmesi, buna bağlı olarak üretimde artıĢların gerçekleĢmesi uzun 

dönemde gerçekleĢir. 

• Ekonomik büyüme nominal bir artıĢı ifade etmez. Üretim faktörleri gelirlerindeki 

reel olmayan bir artıĢ ekonomik büyüme değildir (Dorbonova, 2011: 33). 

• Ġkame yatırımları ekonomik büyümeye bir etkisi yoktur. Çünkü ikame yatırımları 

milli gelirde reel bir artıĢ yaratmaz (Yılmaz, 2008: 46). Örneğin eski bir bina 

yıkılıp yerine yine aynı katta bir bina inĢa edilmesi halinde bir büyüme 

gerçekleĢmez. Aynı kat yerine daha fazla katlı bir bina inĢa edilseydi ekonomik 

büyümeden söz edilebilirdi (Dorbonova, 2011: 33).  

• Ekonomik büyüme tek baĢına gelir dağılımındaki iyileĢmeyi göstermez. Gelir 

dağılımındaki iyileĢme, reel gelir artıĢı ile ekonomik aktörler arasında ne Ģekilde 

paylaĢıldığıyla ilgilidir (Yılmaz, 2008: 46). 

• Ekonomik büyüme yalnızca bazı bölge ve sektörlerle sınırlı değildir. Ekonomimin 

tamamını kapsadığı için makro bir olgudur (Dorbonova, 2011: 33). 

1.6.1. Ekonomik Büyümenin Kaynakları 

Bir ülkenin ekonomik büyüme kaynakları dört temel faktörden oluĢur. Bu faktörler; beĢerî 

sermaye, fiziki sermaye, doğal kaynak ve teknolojik geliĢmeden oluĢur (Dinler, 2011: 613). 

BeĢerî sermaye üretime katılan iĢgücünün bilgi, beceri ve çabalarını ifade eden üretim 

faktörüdür (Ertan, 2010: 5). BeĢerî sermaye ülke ekonomisinin gereksinim duyduğu iĢgücünü 

nicelik ve nitelik yönünden geliĢtirerek istihdamı artırır (Çakmak ve GümüĢ: 2005: 61). Ayrıca 

beĢerî sermaye ekonomik büyümenin sürdürülebilmesindeki anahtar faktörlerden biridir (Osipian, 

2009: 105). Sürdürülebilir büyümenin sağlanabilmesi için verimlilik düzeyinde artıĢ olması Ģarttır. 

Üretim ve verimlilik artıĢı ise genellikle üretim girdileri ile bağlıdır. Üretim sürecine hem fiziksel 

hem de zihinsel gücü ile katılan iĢgücünün verimliliğini artıran beĢerî sermaye bu girdilerden 

biridir (Çakmak ve GümüĢ: 2005: 61). Lucas (1988) ve Romer (1986, 1990) de beĢerî sermaye 

birikiminin sürdürülebilir ekonomik büyümeye katkı sağladığını öne sürmüĢtür (Mehrara, 2013: 

55). 

Fiziki sermaye, araç-gereç, makine, fabrika ve donanım gibi insan tarafından üretilmiĢ ve 

üretimin verimliliğini artıran araçlardan oluĢur. Üretim aĢamasında kullanılan fiziki sermaye ne 
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kadar fazla ise verimlilikte o kadar fazla olur. Bir ülkenin ekonomik büyüme gerçekleĢtirebilmesi 

için ilk olarak fiziki sermayelerini artırması gerekir (Dinler, 2011: 614). 

GeliĢmiĢ ülkeler ile GOÜ‟lerin kiĢi baĢına düĢen milli gelirleri arasındaki büyük fark olması 

ülkelerin fiziki ve beĢerî sermaye donanımlarından kaynaklanır. Fiziki sermayenin artması 

yatırımlara bağlıdır. GeliĢmekte olan ülkelerde kiĢi baĢına gelirin düĢük olduğundan bireyler 

gelirlerinin büyük kısmını temel gereksinimlerini karĢılamak için harcar. GOÜ‟lerde yatırımının 

finansmanı için gerekli tasarruf oranlarının düĢüktür. Ülkenin tasarruf oranları düĢükse yatırım 

oranları da düĢük olacaktır. Yatırım oranlarının düĢmesi de ekonomik büyüme hızını düĢürecektir 

(Dinler, 2011: 614). 

Doğal kaynaklar bireylerin üretim sürecinde doğada hazır olarak bulduğu veya doğanın 

üretim için bireylere sunduğu tüm yararlı unsurlar olarak tanımlanır. Dünya‟da doğal kaynaklar 

ülkeler ve bölgelere eĢit Ģekilde dağılmamıĢtır. Bu yüzden doğal kaynaklar yönünden zengin 

ülkeler diğer ülkelere kıyasla ekonomik büyüme Ģansı daha yüksektir. Fakat doğal kaynağa sahip 

olmak tek baĢına ekonomik büyüme için yeterli değildir. Doğal kaynağı iĢleyebilen ülkeler 

ekonomik büyümelerini artırabilir (Dinler, 2011: 616). Ekonomik büyüme gerçekleĢebilmesi için 

doğal kaynakları iĢleyecek fabrika, tesis ve iĢgücü de gerekir (Karakoç, 2020: 44). 

Teknoloji, bir mal veya hizmet üretiminin planlanmasından dağıtılmasına kadar süreçte 

üretim için ihtiyaç duyulan tüm bilgi, beceri, teknik ve organizasyonların tamamını kapsar (Dinler, 

2011: 615). Teknolojik geliĢme bir ülkenin ekonomik büyümesinde önemli rol oynar ve ekonomik 

geliĢmeyi teĢvik eder (Skenderi, 2012: 14). Teknolojik geliĢme, bir iĢletmenin daha büyük 

düzeylerde ürün elde etmesine veya belirli kaynaktan daha kaliteli mal ve hizmet üretilmesine 

imkân tanır (Akyıldız, 2021: 33). SanayileĢmiĢ ülkelerin ekonomik büyümesindeki en büyük payı 

teknolojik geliĢmeler oluĢturur. Ġleri teknolojinin üretimde verimliliği artıracağının bilincinde olan 

geliĢmiĢ ülkeler yeni ve ileri teknoloji geliĢtirmeye çaba harcayarak kaynaklarının büyük kısmını 

Ar-Ge çalıĢmalarını harcarlar (Dinler, 2011: 615). 

1.6.2. Ekonomik Büyüme Türleri 

Ekonomik büyüme çeĢitleri: biyolojik büyüme, üstel büyüme, durgun büyüme, açık büyüme, 

kapalı büyüme, planlı büyüme, spontane büyüme, dengeli büyüme ve dengesiz büyüme Ģeklinde 

dokuz gruba ayrılır (Köroğlu, 2019: 22). 

• Biyolojik Büyüme: Bu büyüme türü canlıların büyümesinden esinlenir. Ekonomik 

büyüme ilk olarak hızlı bir Ģekilde devam etmekte, daha sonra yavaĢlamaya 

baĢlamakta ve bir noktada durmaktadır. Hatta bu noktadan sonra gerileme olduğu 

da görülür. 
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• Üstel Büyüme: Sürekli artan bir büyüme türüdür. Bazı ülkelerde belli dönemlerde 

görülmekle birlikte, bu büyümeyi sürekli olarak gerçekleĢtirilen bir ülke 

bulunmamaktadır. 

• Durgun Büyüme: Bir ülke ekonomisindeki milli gelir ve nüfus artıĢ hızı birbirine 

eĢittir. Artan nüfusun gelir artıĢını etkisiz hale getireceği için kiĢi baĢına düĢen 

milli gelirde bir artıĢ olmaz. Ekonomik büyüme sürecinin hızlanması için milli 

gelir artıĢ hızı, nüfus artıĢ hızından büyük olması gerekir. 

• Açık Büyüme: Bu büyüme türü genellikle serbest piyasa ekonomisini benimsemiĢ 

ülkelerde görülür. Ayrıca bir ekonominin yurtdıĢı üretim faktörlerine açık Ģekilde 

büyüme göstermesini ifade eder (Mayar, 2020: 40). 

• Kapalı Büyüme: Ekonomiye devlet müdahalesinin bulunduğu büyüme türüdür. 

Ülkeler, dıĢa bağımlılığı azaltmak ya da tamamen kaldırmak için bu büyümeyi 

benimseyebilir (Köroğlu, 2019: 22). 

• Planlı Büyüme: Verimliliği ve etkinliği artırmayı hedefleyen bu büyüme türünde 

kıt kaynakların hangi ürünün ne kadar üretileceği planlanır (Dorbonova, 2011: 34). 

Planlar yol gösterici olarak belirli sektörlere zorunlu olarak uygulanırken, otoriter 

planlama olarak bütün sektörlere de zorunlu tutulabilir (Köroğlu, 2019: 22). 

• Spontane Büyüme: bu büyümede devletin ekonomiye müdahalesi çok düĢüktür 

(Mayar, 2020: 40). Üretim faktörlerinin kendiliğinden harekete geçmesi ile belirli 

oranda büyüme sağlanır (Köroğlu, 2019: 22). 

• Dengeli Büyüme: Uzun süreli, sürdürülebilir bir büyümeyi ifade eder. Bir 

ekonominin tüm sektörlerinin aynı büyüme oranını gerçekleĢtirmesine dayanır. Bu 

büyüme türünün en önemli özelliği ekonomideki sektörler arasında karĢılığı 

bağımlılığın oluĢmasıdır (Dorbonova, 2011: 34). 

• Dengesiz Büyüme: Ekonomideki sektörlerde yaĢanan dengesizliklerden 

kaynaklanan bir büyüme türüdür. Tüm ekonomilerde bazı bölge veya sektörler 

diğerlerine kıyasla daha fazla büyüme gösterir. Bu büyümede lider bölge ve 

sektörler geriye kalanları bir lokomotif gibi peĢine takarak, o bölge ve sektörlerin 

de büyümelerine katkı sağlar (Köroğlu, 2019: 22).  

1.6.3. Ekonomik Büyüme Modelleri 

1.6.3.1. Klasik Büyüme Modeli 

Adam Smith (1723-1790), 1776‟da iĢ bölümüne dayanan artan getiri kavramına hakkında 

yazdığı The Wealth of Nations adlı kitabı ile klasik ekonomik büyüme modelinin temelini atmıĢtır. 
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Bu büyüme modeli, 1936 yılında John Maynard Keynes tarafından The General Theory of 

Employment, Interest and Money adlı kitap yayınlanana kadar popülerliğini korumuĢtur (Haddad, 

2016: 42; Shıbanda, 2020: 10). 

Smith, kitabında iĢ bölümünün, sermaye birikimine ve piyasanın kademeli geniĢlemesine 

katkı sağlayarak ekonomik büyümenin ana faktörü olduğuna değinir (Haddad, 2016: 42). Smith‟in 

teorisi daha sonra R. Maltus, D. Ricardo, K. Marx gibi iktisatçılar tarafından geliĢtirilmiĢtir 

(Yılmaz, 2008: 50). Ġktisatçıların kullandığı farklı modeller, genellemeler, soyutlamalar olsa da, 

tüm klasik iktisatçıların benimsediği esas nokta; iĢ bölümü ve uzun vadeli sermaye birikimidir 

(Güleç, 2019: 40). Bu büyüme teorisine göre, ekonomi kendiliğinden dengeye gelebilen bir 

sistemdir, bu nedenle devlet müdahalesinin olmamalıdır. Ekonomi tam istihdamdadır. Dolayısıyla 

iĢsizlik mevcut değildir. Kaynaklar tam ve etkin Ģekilde kullanılır. Ekonomideki bireyler cari 

ücretle çalıĢmayı kabul ederse iĢ bulabilir ve sermaye tam kapasite olarak kullanılabilir 

(Sarımaden, 2021: 50).  

Smith‟e göre, ekonomik büyümenin esas faktörleri iĢ bölümü, uzmanlaĢma ve sermaye 

birikimidir. ĠĢ bölümü emeğin verimliliğini artırır ve böylece üretim de artar (Güleç, 2019: 40). 

Smith (1776), ekonomik büyümenin üretim fonksiyonu modelini analiz etmiĢtir. Bir ülkenin 

ekonomik büyümesi (çıktısı) emek, sermaye, toprağın fonksiyonu olduğunu belirtmiĢtir (Haddad, 

2016: 43).  

Smith‟in üretim fonksiyonu aĢağıdaki gibidir; 

Y=f (L, K, T)  

Y: Üretim (Çıktı), L: Emek, K: Sermaye, T: Toprak 

Bu fonksiyona göre, bir ülkenin emek verimliliği, sermaye birikimi ve toprak girdilerindeki 

artıĢlar ekonomik büyümeyi artırır. Bu fonksiyon ayrıca artan verimler ilkesine bağlıdır. Smith, 

piyasaların geniĢlemesiyle iç ve dıĢ tasarrufların artması zamanla üretim maliyetlerini düĢüreceğini 

öne sürmüĢtür (Yılmaz, 2008: 51). 

Klasik büyüme teorileri içerisinde yer alan bir diğer teori de Ricardo‟nun büyüme teorisidir. 

David Ricardo (1772-1823) klasik büyüme teorisine en önemli ve ilk katkısını “Ricardo Modeli” 

ile yapmıĢtır. Ricardo modelini oluĢtururken 19. yy. baĢlarında Ġngiltere‟de süren sorunlardan 

esinlenmiĢtir (Güleç, 2019: 41). Ġktisat literatüründe, sistematik olarak ekonomik büyüme teorisini 

ilk kez Ricardo geliĢtirmiĢtir. Ricardo‟nun büyüme modeli nüfus artıĢı ve azalan verimler yasasına 

dayanır. Bu modele göre, bir ekonomide nüfus artıĢı durumunda efektif talep ve sermaye artacaktır. 

Ayrıca sermaye artıĢı rantı da artıracaktır (Akyıldız, 2021: 35). Ricardo ekonomik büyümenin 

sağlanabilmesi için sermaye birikimine ve sermaye birikiminin de emeğin üretkenliğe bağlı 

olduğunu savunur (Chili, 2000: 9). 

Ricardo‟nun büyüme modelinin varsayımları aĢağıdaki gibidir; 
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• Sermaye birikimini teĢvik eden Ģey kâr etme güdüsüdür.  

• Kâr düzeyi 19. Yy baĢlarında yüksek olduğundan tasarruf ve sermaye birikimi 

artıĢları hızlıdır.  

• Sanayi sektöründeki geliĢme hızı diğer sektörlere kıyasla yüksektir. 

• Tarım sektöründe geliĢme hızı düĢüktür. Verimli toprakların az olmasından dolayı, 

bu sektörde azalan verimler yasası geçerlidir. 

• Sanayi malları için artan verimler yasası geçerli iken, tarımsal mallar için azalan 

verimler yasası geçerlidir. 

• Ücretler kısa vadede piyasa Ģartlarına göre değiĢse de uzun vadede asgari seviyede 

kalacaktır. 

• Tam istihdam ve tam rekabet Ģartlarının geçerli olduğu varsayılır (Güleç, 2019: 

41).  

Ricardo‟nun büyüme modeline göre, ekonomi kendiliğinden ve doğal geliĢimin sonucu 

olarak durağan ekonomi sürecine girecektir. Ricardo‟ya göre ekonomi kalkınma ve durağan 

süreçten oluĢur. Kalkınma sürecinde kârlar yüksek olduğu için sermaye birikimi de yüksektir. 

Fakat verimli toprakların az olması ve üretken olmayan toprakları iĢleminin güç olması, iĢgücü ve 

sermaye için azalan verimler kanunu geçerli olacaktır. Durağanlık sürecinde ise, kârlar normal 

seviyenin altına düĢecek ve yeni yatırımları sıfırlayacaktır. Yani yapılan yatırımlar sadece yenileme 

(amortisman) yatırımları olacaktır. Sonuç olarak, durağanlık sürecinde nüfus artıĢ oranı sıfır olacak, 

toplam ürün (çıktı) ve kiĢi baĢına çıktı sabit olacaktır (Güleç, 2019: 42). 

Klasik büyüme modeline katkı sağlayan bir diğer isim ise Karl Marx‟tır. Marx 1847-48‟de 

“Communist Manifesto”, 1867‟de “Das Kapital” eserlerinde yaĢadığı dönemdeki tarım 

toplumundan kapitalist toplumuna geçiĢ sürecindeki ekonomik dönüĢümü ele almıĢtır (Dorbonova, 

2011: 42). Marx kârları tasarruf ve sermaye birikiminin belirleyicisi olarak görmesiyle klasik 

tabloyu değiĢtirdi.  Marx, kârların azalmasının A. Smith‟te olduğu gibi ücretlerin artmasından ya da 

Ricardo‟da olduğu gibi toprağın marjinal verimliliğinin azalmasından değil, genellikle sabit 

sermayenin değiĢen sermayeye oranındaki artıĢtan kaynaklandığını öne sürer. Marx‟a göre kâr, artı 

değerden elde edilir ve sadece değiĢen sermaye tarafından üretilir. Marx; makine, iĢ bölümü ve 

teknolojik geliĢmenin ekonomik büyümeyi iyileĢtirmede tamamen yararlı olmadığını, bu 

geliĢmenin aynı anda kapitalistlerin emeği makineleĢmeyle tehdit oluĢturarak üzerindeki baskıyı 

artıracağını ileri sürer. Ayrıca iĢ bölümünün iĢçi sınıflarını yabancılaĢtırmasını ve böylelikle onların 

üretim sürecine daha bağlı olmalarını sağladığını öne sürer (Chili, 2000: 11).  

Marx‟ın büyüme modeli denklemi aĢağıdaki gibidir: 

  =s/(c+v) 

  =kâr oranı , s=sabit sermaye , v= değiĢken sermaye , (c+v) = toplam sermaye 

(Bocutoğlu, 2012: 139).  
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Marx‟ın denklemi kapitalist ekonominin iĢleyiĢini kavramak için oldukça önemlidir. 

Kapitalist sistemde, iĢverenler belirli ücret karĢılığı iĢçileri çalıĢtırarak iĢçilerin ürettikleri mal ve 

hizmeti yüksek fiyatlara satarak kar elde ederler. Bu denklem ise bu süreci matematiksel olarak 

açıklamaya çalıĢır ve iĢverenin kar elde etmesi için ne kadar yatırım yapması gerektiğini gösterir. 

1.6.3.2. Keynesyen Büyüme Modeli: Harrod-Domar 

Klasik ekonomik büyüme modelinde arz önemli bileĢen iken, John Maynard Keynes talebi 

ekonomik büyümenin en önemli bileĢeni olarak görmüĢtür. 1929 yılında yaĢanan büyük ekonomik 

buhran Keynes‟in büyüme fikirlerini ĢekillendirmiĢtir. Keynes klasiklerin aksine bir ekonominin 

uzun vadede istikrarlı hale gelmesinin imkânsız olduğunu savunur (Haddad, 2016: 38). Keynes 

1986 yılında „Para, Faiz ve Ġstihdam Genel Teorisi” isimli eserinde ekonomide müdahale olmadan 

tam istihdamın sağlanamayacağını öne sürerken, yatırımların yalnız talep yönünü ele almıĢ, 

sermaye birikiminin yatırımlar üzerine etkisini ihmal etmiĢtir (Karakoç, 2020: 53).  

1929‟daki ekonomik buhran, Keynes'in ekonomik büyümeyle ilgili görüĢlerini etkilemiĢtir 

(Haddad, 2016: 38). Keynes, klasik görüĢü savunanlara yönelik bazı eleĢtiriler yöneltir. Bu 

eleĢtiriler aĢağıdaki Ģeklide özetlenebilir: 

• Klasikler ekonominin her zaman tam istihdamda olduğunu ileri sürerken, Keynes 

ekonomilerin genelde eksik istihdamda olduklarını ve tam istihdam durumunun 

istisna bir durum olduğunu belirtir (Berber, 2016: 502-503). 

• Klasikler ekonomik büyüme için arz politikalarını dikkate alırken, Keynes talebin 

ekonomik büyümenin en önemli bileĢeni olduğunu savunur (Haddad, 2016: 38). 

• Klasiklerin her arz kendi talebini yaratır Ģeklindeki Say kanunu reddeder. Keynes 

her talebin kendi arzını yaratacağı görüĢünü savunur. 

• Keynes, klasiklerin görünmez el prensibini eleĢtirmiĢ, ekonomide kendi kendine 

sürdürülebilir bir dengenin söz konusu olmayacağını ve mutlaka devletin müdahale 

etmesi gerektiğini savunur. 

• Klasikler ücret ve fiyatların esnek olduğunu ileri sürerken, Keynes ücret ve 

fiyatların katı olduğunu savunur. 

• Klasiklerin analizlerine uzun dönemi ele almalarına karĢı çıkarak analizlerinde kısa 

dönemi dikkate alır (Berber, 2016: 502-518). 

Roy Harrod (1989) ve Evsey Domar (1946) Keynes gibi ekonomide istikrarsızlığın genel bir 

durum olduğunu savunurlar. Bu iki iktisatçı birbirlerinden bağımsız olarak benzer çizgilerde 

teoriler geliĢtirdiler. Bu teoriler çerçevesinde ekonomik büyüme sorununu analiz etmek için 

Keynes‟in kısa dönem analizini ekonomik büyüme ile bütünleĢtirmeye çalıĢarak ilk 

makroekonomik modeli geliĢtirdiler (Ararat, 2009: 7; Elgar, 2003: 31). Harrod ve Domar‟ın 

modelleri, Keynes‟in benimsediği eksik istihdam, faiz esnekliğinin düĢük olması, fiyat ve faiz 
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katılığı, yatırımların marjinal verimliliğinin faiz esnekliğinden düĢük olması gibi düĢüncelere 

yakınlığından Keynesyen görüĢ olarak ifade edilir. Keynes yatırımların sadece gelir etkisini ele 

alırken, Harrod ve Domar‟ın modelleri yatırımın kapasite çoğaltanı etkisini de ele alır (Taban, 

2011‟den aktaran: Akyıldız, 2021: 17). Harrod ve Domar, tasarruf oranını ve sermayenin 

üretkenliğini ekonomik büyümenin en önemli belirleyicileri olarak görür (Joshua, 2015: 12). 

Ayrıca ekonomik büyümenin diğer belirleyicilerini emeğin arzı ve verimliliği olarak görür (Chili, 

2000: 14). Ekonomik büyümenin, sermayenin verimliliğini artıran tasarrufları ve teknolojik 

geliĢimleri artırarak yatırımları artırmaya yönelik ekonomik politikalara bağlı olduğunu ileri 

sürerler (Joshua, 2015: 12).  

Harrod yatırımlar arttıkça ekonomik büyümenin de artacağını ileri sürdü. Bu modelde üç 

çeĢit büyüme oranı vardır. Bunlar, gerçek büyüme oranı, doğal büyüme oranı ve gerekli büyüme 

oranıdır. Harrod bu büyüme oranları birbirine eĢit olduğunda ekonomik büyümenin sürdürülebilir 

olacağını ileri sürdü (Haddad, 2016: 39). Doğal büyüme oranının gerekli büyüme oranından büyük 

olması durumunda yatırımlar ekonomik büyümeyi ve böylelikle de istihdamın büyümesini 

sınırlayacağını, gerekli büyüme doğal büyüme oranından büyük olduğunda ise, iĢ adamları yeterli 

yatırım fırsatı yakalamakta güçlükle karĢılaĢacağını savunur (Chili, 2000: 15).  

Sermaye birikimi ve ekonomik büyüme arasındaki temel iliĢkisi en anlaĢılır Ģekilde Domar‟ın 

çalıĢmalarında görülür (Chili, 2000: 15-16). Domar‟a göre dengeli büyümenin belirleyicisi 

yatırımlardır (Güleç, 2019: 48). Domar, Keynes‟in bugünün yatırımının potansiyel olarak yalnız 

dünün yatırımı ile ilgili değil yarının yatırımları ile de ilgili olduğunu iddia eder (Chili, 2000: 15-

16). Yatırımlar ekonomiyi gelir yaratma ve üretim kapasitesini artırmak olmak üzere iki Ģekilde 

etkiler. Ekonomide gelir ve üretim artıĢı dengede olduğu sürece istihdam ve dengeli büyüme 

sağlanır. Denge sağlanamadığı durumda ise ekonomide iĢsizlik ve enflasyon sorunu kaçınılmazdır 

(Güleç, 2019: 48). 

Harrod-Domar ekonomik büyüme modeli en sade hali ile aĢağıdaki gibi ifade edilir: 

dY = 1/k . I 

dY: büyüme hızı(reel gelir artıĢ hızı) k : sermaye/hasıla katsayısı  I : GSMH‟ dan 

yatırıma ayrılan payı gösterir (Yılmaz, 2008: 55).  

Bu denklem bir ülkenin ekonomik büyümesinin sermaye yoğunluğu ve yatırım oranına bağlı 

olduğu gösterir. Bir ülkede ne kadar fazla yatırım olursa üretim kapasitesi de o kadar fazla olur ve 

daha hızlı ekonomi büyür. Fakat, yatırımın etkin Ģekilde kullanılması için yeterli sermaye 

yoğunluğu da gerekir. 

Harrod-Domar büyüme modeli iki problem ortaya çıkardı. Bu problemlerden biri, kapitalist 

ekonomilerde dengeye doğru yakınsamanın olmamasıdır. Diğeri ise uzun vadeli büyüme için 

yatırımının öneminin olmamasıdır. Ekonomik büyüme modellerindeki bu zayıflıkların sonucunda 

yeni bir büyüme modeli olan neoklasik büyüme modeli ortaya çıktı (Haddad, 2016: 39). 
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1.6.3.3. Neoklasik Büyüme Modeli 

Neoklasik büyüme modeli Swan ve Solow tarafından birbirlerinden bağımsız olarak 

çalıĢılmıĢtır. Solow‟un modele büyük katkılarından dolayı Solow büyüme modeli olarak 

adlandırılır (Yılmaz, 2008: 57). Bu büyüme modeli, üretimde emek ve sermayenin ikame 

edilebilirliğine dayanır (Sengupta, 2011: 20). Neoklasikler devletin ekonomiye müdahale etmemesi 

gerektiği görüĢünü savunur (Stiglingh, 2015: 11). 

Neoklasik büyüme modeli, tam istihdam seviyesinde, tasarruf ve yatırımların eĢit, ölçeğe 

göre sabit getirinin uygulandığı ve teknolojik geliĢmeleri ve nüfus artıĢ oranını dıĢsal olarak ele 

alındığı üretimine bağlı büyüme modelidir (Stiglingh, 2015: 11; Sengupta, 2011: 20). Kısaca bu 

büyüme modeline göre, nüfus artıĢı ekonomik büyümeyi etkilerken, ekonomik büyüme nüfus 

artıĢını etkilemez. Aynı Ģekilde teknolojik geliĢmeler ekonomik büyümeyi etkilerken, ekonomik 

büyüme teknolojik geliĢmeyi etkilemez. Neoklasik büyüme modelinde tasarruflar aĢağıdaki 

denklemde görüldüğü gibi milli gelirin fonksiyondur. 

S=s.Y 

S: tasarruflar s: tasarruf eğilimi Y: milli gelir 

Yatırımlar ise sermaye birikimine yapılan net eklentilerdir. Neoklasikler‟e göre yatırım ve 

tasarruflar birbirine eĢittir. Bu durum aĢağıdaki denklemdeki gibi gösterilir. 

ΔK = I = S = s.Y 

ΔK: sermaye stokundaki değiĢim I: yatırımlar S: tasarruflar 

Neoklasikler‟e göre üretim, teknoloji seviyesi sabitken sermaye ve emek değiĢkenlerinin bir 

fonksiyonudur (Yılmaz, 2008: 57). 

Y = f (K, L) 

Y: üretim K: sermaye  L: emek 

Solow, ekonomik büyümeyi sermayedeki ve emekteki artıĢlar ile açıklar. Sermaye ve 

emekteki artıĢlar ile ifade edilemeyen kısmının teknolojik geliĢmelere dayandırır. Bu durum 

literatürde „Solow Artığı‟ olarak geçer (Akyıldız, 2021: 39).  

Neoklasikler bütün ülkelerin teknolojik seviyelerinin eĢit olduğunu, uzun dönemde geliĢmiĢ 

ve GOÜ‟lerin büyüme oranlarının birbirine yakın olacağı varsayımına dayanır. Bu durum 

literatürde „yakınlaĢma hipotezi‟ olarak bilinir. Sermaye kıtlığı olan ülkelerde sermayenin getirisi, 

sermayenin bol olduğu ülkelere göre daha yüksektir. Bu yüzden sermayesi bol olan ülkelerden kıt 

olan ülkelere sermaye akıĢı olacaktır ve zamanla faiz haddi farklılığı ortadan kalkacaktır. 

Böylelikle geliĢmekte olan ülkelerin ekonomileri geliĢmiĢ ülkelere yaklaĢacaktır (Sarımaden, 2021: 

60). 
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1.6.3.4. Ġçsel Büyüme Modeli 

Sürdürülebilir ekonomik büyümenin ana faktörlerinden olan teknolojik geliĢmenin Neoklasik 

modelle açıklanamaması içsel büyüme modelinin doğmasına sebep olmuĢtur (Gülmez ve Akpolat, 

2014: 4). Ġçsel büyüme modeli, ekonomik büyümenin dıĢsal etkenlerin sonucu olmadığını, aslında 

ekonomik sistemdeki içsel etkenlerden kaynaklandığını savunan büyüme modelidir (Romer, 1994b: 

3). Ġçsel büyüme modelinin iki amacı vardır. Ġlki; sürdürülebilir büyümeyi açıklayamayan Solow ve 

Ramsey modellerinin eksikliklerini gidermek, ikincisi; ekonomik büyüme için önemli olan tüm 

değiĢkenleri ele alarak bir model oluĢturmaktır. Ġçsel büyüme modeli genellikle sermayede ölçeğe 

göre artan ya da sabit getiriye ve eksik rekabet piyasasına dayanır (Elgar, 2003: 37).  Romer, 

Lucas, Barro ve Rebello‟nun çalıĢmaları ile içsel büyüme modeli geliĢmiĢtir (Stiglingh, 2015: 12). 

ġekil 1: Ġçsel Büyüme Modeli 

 

Kaynak: Stiglingh, 2015: 12 

Paul Romer, ilk kez 1980‟de Ar-Ge‟nin önemi üzerinde durarak, Ar-Ge faaliyetlerini 

ekonomik büyüme ile iliĢkilendirir. Romer‟e göre bilgi kendiliğinden deneme yanılma yoluyla 

ortaya çıkar. Romer‟in Ar-Ge modelinde Ar-Ge faaliyetlerini içsel değiĢken olarak ele alarak, 

ekonomik büyüme üzerine katkısını inceler (Dağdemir, 2009: 17). Romer‟e göre büyümenin 

lokomotifi teknolojik geliĢmelerdir (Gülmez ve Akpolat, 2014: 4). Ar-Ge faaliyetleri sonucunda 

ileri teknolojilere ulaĢılabileceğini ve bunun da sürdürülebilir büyümeyi sağlayacağını ileri sürer 

(Dağdemir, 2009: 17). Ayrıca Romer, bilginin öneminin üzerinde durarak beĢerî sermayenin de 

ekonomik büyüme üzerinde önemli olduğunu vurgular (Romer, 1990a: 99). 

Lucas (1988) “Ġktisadi Kalkınmanın Mekaniği Üzerine” isimli makalesinde büyümeyi 

bireylerin beĢerî sermayesine bağlı olduğunu ileri sürer (Dağdemir, 2009: 18). Lucas‟ın beĢerî 

sermaye modeline göre, beĢerî sermaye verimliliği artırarak ekonomik büyümeyi etkiler (Lucas, 

1988: 39). Modelinde iĢgücünü ve beĢerî sermayeyi ayrı olarak ele alır. BeĢerî sermayenin temeli 

insan sermayesi yani iĢgücüdür. Bir ülke nitelikli iĢgücüne sahipse, fiziki sermayesi yoğun olan 

ülkelere kıyasla daha hızlı geliĢecektir (Lucas, 1988: 39). Lucas‟ın büyüme modeli, emek, sermaye 

ve beĢerî sermayeden oluĢur (Akyıldız, 2021: 43). 
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Barro (1990) ölçeğe göre sabit getiri ve rekabetçi piyasa Ģartlarını benimseyen, teknoloji, 

ekonomik büyüme ve kamu harcamaları arasındaki iliĢkiyi inceleyerek bir model geliĢtirdi. Kamu 

harcamalarının kiĢi baĢı büyüme oranı üzerinde büyük etkileri vardır. Barro modelinde kamu 

harcamalarını içsel değiĢken olarak ele alır. Modelinde verimli ve verimsiz kamu harcamalarının 

büyüme üzerine etkilerini inceler. Böylelikle Barro, maliye politikasının büyümeyi etkilediği bir 

içsel büyüme modeli sunar (Yardımcı, 2006: 101-102). Modelde üretim faktörlerinden biri kamusal 

mal veya hizmetlerdir. Modelde basitlik sağlamak için emek çıkarılarak üretim fonksiyonunun 

kamusal mala ve sermayeye bağlı olduğu varsayılmıĢtır. Ayrıca model, daima denk bütçenin 

olduğu, hükümetin tek gelir kaynağının gelir vergisi, tek giderinin de kamu mallarının arzı olduğu 

varsayımına dayanır (Yülek, 1997: 10). Hükümetler büyümeyi sağlamak için çeĢitli araçlarla özel 

sektörü teĢvik ederek özel yatırımlarını ve kamu yatırımlarını artıracaktır. Özel sektörden elde 

ettiği vergilerle denk bütçeyi sağlayacak ve kamusal malların arzını artırarak ekonomiye katkı 

sağlayacaktır (Muratoğlu, 2011: 18).  

Rebelo (1991) içsel büyüme modellerinde, sermayenin azalan marjinal getirisi varsayımını 

kaldırarak, dıĢsal teknolojik geliĢme olmadığında dahi uzun vadede kiĢi baĢına büyümenin 

süreceğini ileri sürer. Bu görüĢler ıĢığında AK modelini geliĢtirmiĢtir. Daha sonra model Romer ve 

Lucas tarafından modeli benimsenmiĢtir. Rebelo‟nun büyüme modeli aĢağıdaki Ģekilde basitçe 

ifade edilebilir;  

Y = AK 

Y: ekonomik büyüme, K: fiziki ve beĢerî sermaye, A: teknolojiyi etkileyen herhangi bir faktör 

Rebelo‟nun AK modeline göre sermaye ile büyüme arasında doğrusal bir iliĢki vardır. Rebelo 

sermaye artıĢlarının ekonomik büyüme yaratacağı görüĢünü savunur (Yardımcı, 2006: 101). Bu 

model ülkelerde uygulanan farklı ekonomi politikalarının büyümede de farklılık yaratacağı 

görüĢüne dayanır. Bu farklılıklar ülkelerin geliĢmiĢlik düzeylerinin de farklılık yaratır. Örneğin, bir 

ülkede uygulanan yüksek vergi politikası, fiziki sermayelerin kâr oranını düĢürerek sermaye 

birikimini azaltır ve bu sebeple büyüme oranı da düĢer (AteĢ, 1998: 75). Ayrıca teknolojiyi 

etkileyen herhangi faktör ile ekonomik büyüme arasında da doğrudan bir iliĢki mevcuttur ve 

teknolojiyi etkileyen bir faktördeki artıĢ ekonomik büyümeyi artırır. 
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ĠKĠNCĠ BÖLÜM 

2. DOĞRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARININ TARĠHSEL SÜRECĠ 

2.1. Dünyada Doğrudan Yabancı Yatırımların Tarihsel GeliĢimi 

Ġngiltere‟de ortaya çıkan Sanayi Devrimi bir yandan Avrupa ülkelerinin hızla geliĢmesini 

sağlarken bir yandan da sanayileĢme hareketine hızlandırmıĢtır. SanayileĢme ile Avrupa ülkeleri, 

ihtiyaç duyduğu hammaddeyi karĢılayabilmek ve sermayelerini yeni ve karlı alanlara 

yönlendirebilmek için sanayileĢmiĢ ülkelere bol ve ucuz iĢgücü sağlayan o dönemin sömürgeleri ve 

bazı az geliĢmiĢ ülkelerini yatırım alanı olarak görmüĢlerdir. Bu durum DYY‟lerin dünyadaki tarihi 

geliĢimini baĢlatmıĢtır (Ballı, 2019: 27). 

I. Dünya SavaĢı öncesinde 1900‟lerin baĢında batılı ülkeler ucuz hammadde ve iĢgücü 

sağlayabilmek için sömürge ülkelerine yaptıkları yatırımların yapısı savaĢ döneminin yarattığı 

belirsizlik ortamı ile değiĢmiĢtir. Borç veren ülke konumunda olan Amerika ve Avrupa ülkeleri 

savaĢın getirdiği sıkıntılar ile borç alan ülke konumuna geçmiĢtir. 1920‟li yıllarda yabancı sermaye 

yatırımlarında artıĢ yaĢanmıĢtır. Fakat I. Dünya SavaĢı‟nın ardından yaĢanan 1929 Ekonomik 

Buhran yabancı sermaye yatırımlarının duraklamasına neden olmuĢtur (Terazi, 2011: 63). 

DYY‟leri tam anlamıyla dünya ülkeleri arasında gerçekleĢmesi II. Dünya SavaĢı sonrasına 

dayanır. II. Dünya SavaĢı öncesi dönemde yatırımlar genellikle portföy yatırımları Ģeklindeyken, 

savaĢ sonrası dönemde yeni yapılanmanın ve ihtiyaç duyulan finansmanın sağlanması için 

DYY‟lere yönelmeye baĢlanmıĢtır. 1958 yılında Avrupa Birliğinin (AB) kurulması ile dolaysız 

yatırımlarda çok hızlı artıĢ yaĢanmıĢtır (Koçtürk ve Eker, 2012: 37).  

1950‟lerden 1970‟li yıllara kadar olan dönemdeki yatırımların çoğu ABD‟li ÇUġ‟lar 

tarafından Avrupa ülkelerine yapılan DYY‟ler Ģeklinde gerçekleĢmiĢtir (Sabır, 2002: 2) Bunun en 

önemli sebebi olarak AB‟nin gümrük birliğine dayalı kurulması, Amerika‟nın diğer ülkelere 

uyguladığı gümrük tarifeleri ve Amerika‟nın ticarette karĢılaĢılan engellerden kurtulmak istemesi 

gösterilebilir. Bu dönemde yatırımlar genellikle petrol ve doğal kaynak bakımından zengin olan 

AGÜ‟lerde gerçekleĢmiĢtir (Koçtürk ve Eker, 2012: 37). Özellikle 1960‟lı yıllardan sonra IMF, 

Dünya Bankası ve GATT gibi ekonomik kuruluĢların kurulması ile Arjantin, Meksika, Brezilya 

gibi ülkelerde de DYY‟ler hız kazanmıĢtır (Sabır, 2002: 2). 1973 Petrol Krizine kadar artıĢ gösteren 

DYY‟ler bu krizle yavaĢlamaya baĢlamıĢtır (ġimĢek ve Behdioğlu, 2006: 54). ÇUġ‟lar bu 

durumdan etkilenen Ģubelerini korumak için yatırımlarını geliĢmiĢ ülkelere ve ana ülkelere 

çekmiĢtir (Akyol, 2016: 8). DYY‟ler 1970-1980 yıllarında genellikle sermaye ihraç eden geliĢmiĢ 
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ülkeler arasında gerçekleĢmiĢtir (DPT, 2000: 2). Bunun en önemli nedeni, geliĢmiĢ ülkelerde 

yeterli altyapının olması, siyasi istikrar, eğitimli iĢgücü, bürokrasinin az olması ve kısıtlayıcı ticaret 

engellerinin az olması gösterilebilir (Dikmen,2010: 77). 

1980‟li yıllara gelindiğinde sermaye hareketlerinin serbestleĢmesi ile uluslararası ticari 

engeller kalkmıĢ ve DYY‟ler dünyada yaygın hale gelmiĢtir (Ballı, 2009: 28). Sovyetler Birliğinin 

yıkılmasından sonra DYY hareketleri daha da hız kazanmıĢ ve çeĢitlenmiĢtir (Koçtürk ve Eker, 

2012: 37). DYY‟ler 1990‟lara kadar geliĢmiĢ ülkeler arasında gerçekleĢirken 1990‟lı yıllara 

gelindiğinde geliĢmekte olan ülkelere de yönelmeye baĢlamıĢtır. Bu durumun asıl sebebi 1980‟lı 

yılların sonunda yaĢanan borç krizidir.  Bu dönemde ülkeler arasında veya uluslararası finans 

kuruluĢları ile ülkeler arasındaki borç alacak iliĢkisinin tıkanma noktasına gelmiĢ olmasıdır. Bu 

durumu çözebilmek için geliĢmekte olan ülkelerde DYY‟leri teĢvik edici politikalar izlenmiĢtir. 

1990‟lı yılların baĢında dünya toplam yatırım hacminin %20‟den az iken, 1990‟lı yılların 

ortalarında %40 seviyelerine ulaĢmıĢtır (DPT, 2000: 2). 

2000‟li yıllarda iletiĢim ve ulaĢım teknolojilerinin geliĢmesiyle dünyadaki DYY‟lerdeki artıĢ 

hız kazanmıĢtır. World Development Indicators‟dan elde edilen verilere göre; dünya üzerindeki 

toplam DYY‟ler 2000 yılında 1.518 milyar ABD doları iken, 2005 yılında 974 milyar ABD 

dolarına yükselmiĢtir (Okuyan ve Erbaykal, 2008: 49).  

Grafik 1: Ülkelerin Doğrudan Yabancı Yatırımlarından Aldığı Pay (%) 

 

Kaynak: Ayaydın, 2008: 35. 

Grafik 1 incelendiğinde Dünya DYY toplamında geliĢmiĢ ülkelerin payı 1970 yılında %71,3 

iken 2000 yılında 81,3 civarında seyretmiĢtir. Bu pay 2000 yılında düĢüĢe geçerek 2006 yılında 

%65,7 seviyesine indiği gözlemlenmiĢtir. GeliĢmekte olan ülkelerin Dünya genelinde DYY‟ler 

içerisindeki payı ise 1980 yılında %13,9 iken yıllar itibariyle bu pay artıĢ göstererek 2006 yılında 
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%29,1 seviyesine yükseldiği tespit edilmiĢtir. Az geliĢmiĢ ülkelerin payında da yıllar itibariyle bir 

artıĢ görülse de diğer ülke grupları kadar büyük ölçüde bir artıĢ gözlenmemiĢtir. 2000 yılında %1,4 

paya sahip olan az geliĢmiĢ ülkeler 2006 yılında %5,2 paya sahip olmuĢtur. 

Tablo 2: Bölgesel Olarak DYY AkıĢı 2016-2021 (Milyon $) 

Yıllar Dünya GeliĢmiĢ Ülkeler GeliĢmekte Olan 

Ülkeler 

Az GeliĢmiĢ 

Ülkeler 

DYY GiriĢi  DYY 

ÇıkıĢı 

DYY 

GiriĢi 

DYY 

ÇıkıĢı 

DYY 

GiriĢi 

DYY 

ÇıkıĢı 

DYY 

GiriĢi 

DYY 

ÇıkıĢı 

2016 2045424 1596716 1384814 1210679 660609 386037 25880 1976 

2017 1632639 1610113 937683 1162247 694955 447866 20873 2211 

2018 1448276 941293 753320 565200 694956 376093 22539 900 

2019 1480626 1123894 764456 736840 716170 387054 22839 -1004 

2020 963139 780480 319190 408195 643949 372284 22975 1508 

2021 1582310 1707594 745739 1269212 836571 438382 25978 -142 

Kaynak: 2021 UNCTAD verileri yararlanılarak hazırlanmıĢtır. 

Tablo 2‟de görüldüğü üzere DYY giriĢleri 2016 yılında dünya genelinde 2 trilyon $ civarında 

iken 2017 yılında 1.63 trilyon $, 2019 yılında yaklaĢık 1.48 trilyon $ ve 2020 yılında 963 milyar $ 

olarak gerçekleĢmiĢtir. DYY giriĢleri 2021 yılında 1.58 trilyon $‟a yükselmiĢ olsa da 2016 yılında 

gerçekleĢen yatırım tutarına ulaĢamadığı görülmektedir.  

Küresel DYY akıĢları COVĠD-19 pandemisinin ilk yıllarında 1 trilyon $‟dan az olan 

seviyeden %64 artarak 2021 yılında 1,58 trilyon $‟a yükselmiĢtir. Bu hızlı yükseliĢin temelinde 

geliĢen birleĢme ve satın alma pazarları, gevĢek finansman koĢulları, büyük altyapı teĢvik paketleri 

gösterilebilir (UNCTAD, 2021: 2). Ayrıca geliĢmekte olan ülkelere DYY akıĢları 2021 yılında %30 

artarak 837 milyar $‟a yükselerek Ģimdiye kadar en yüksek seviyeye ulaĢmıĢ oldu (UNCTAD, 

2021: 2).  

2.2. Türkiye’de Doğrudan Yabancı Yatırımların Tarihsel GeliĢimi 

2.2.1. Osmanlı Dönemi (1838-1923) 

DYY‟lerin tarihi Osmanlı Devleti‟ne kadar uzanır. 1838 yılında Osmanlı Devleti ve Ġngiltere 

arasında imzalanan Balta Limanı Ticaret AnlaĢması Osmanlı devleti için yabancı sermayenin 

baĢlangıcı olarak kabul edilebilir. Balta Limanı Serbest Ticaret anlaĢması ile Osmanlı devletinde 

dıĢ ticaret serbest hale gelmiĢtir. Bu anlaĢma ile Osmanlı toprak bütünlüğünü korumak amacıyla 

Ġngilizlere büyük imtiyazlar tanımıĢtır. Bu imtiyazlar; ticaret yasaklarının, ihracattaki yüksek 

gümrük vergilerinin, iç gümrük uygulamalarının, yabancılara uygulanan yerli mal satın alma 

ruhsatının kaldırılması ve bazı malların alım satımlarındaki sınırlamaların kaldırılması Ģeklinde 

sıralanabilir. Bu anlaĢmanın ardından Osmanlı baĢka devletlerle de benzer anlaĢmalar yapmıĢtır 



  37 

 

 

 

 

(ÇağdaĢ, 2021: 19). Osmanlı Devleti yapmıĢ olduğu bu anlaĢmaların etkisi ile hızla borçlanmaya 

baĢlamıĢtır. Ayrıca verilen bu imtiyazlar ülke içerisinde yararlı iktisadi politikaların 

oluĢturulmasını da engellemiĢtir (Bozdağlıoğlu ve Evlimoğlu, 2014: 34). Osmanlı Devleti 1854 

yılında Kırım SavaĢı‟nın finanse edebilmek için “Dent Palmer and Company” adlı Ģirket 

aracılığıyla Avrupa ülkelerinden 3 milyon sterlin borç almıĢtır (Sükan, 2014: 195). Osmanlı mevcut 

borçlarını kapatabilmek için yeniden borçlanmaya gitmesi devleti daha büyük çıkmaza sokmuĢtur. 

Borçlarını ödemekte zorluk çeken Osmanlı devleti 1881 yılında Muharrem Kararnamesi ile Duyun-

u Umumiye Ġdaresi kurmuĢtur. Kurulan bu idare ile yabancılar bugünkü anlamda iĢletmeciliğe 

baĢlamıĢtır. Demiryolları, tuz, içki, deniz yolları ve maden gibi yabancı sermayeli iĢletmeler 

borçların kapatılmasında kullanılan gelir kaynaklarını tekelleĢtirmiĢtir (Bozdağlıoğlu ve Evlimoğlu, 

2014: 34). 

Tablo 3: Osmanlı Devleti’nde 1914 Yılı DYY’lerin Sektörlere ve Ülkelere Göre Dağılımı (%) 

Sektörler Fransa  

(%) 

Ġngiltere 

(%) 

Almanya 

(%) 

Diğer 

Ülkeler (%) 

Toplam Sektörlerin  

Toplamdaki  

Payı (%) 

Demiryolları 49,6 9,8 36,8 3,8 100 63,1 

Bankacılık-

Sigorta 

40,7 32,3 18,5 8,5 100 12,7 

Belediye 

hizmetleri 

44,6 9,5 8 38 100 5,1 

Ticaret 70,7 17,6 7 4,7 100 5,8 

Sanayi 30,8 42,1 7,6 19,6 100 5,3 

Limanlar 69,1 12,8 18,1 0 100 4,3 

Madencilik 73,5 16,5 6,4 3,7 100 3,7 

Toplam 50,1 15,2 27,8 6,9 100 100 

Kaynak: Yavan ve Kara, 2003: 24 

Tablo 3‟te görüldüğü gibi I. Dünya SavaĢı öncesinde Osmanlı Devleti‟ne yapılan DYY‟lerin 

büyük çoğunluğu demiryollarına aittir. Bu çoğunluğu %49,6 pay ile Fransa, %36,8 ile Almanya, 

%9,8 ile Ġngiltere ve %3,8 ile diğer ülkeler oluĢturmaktadır. Ayrıca tablo 3‟ten anlaĢılacağı üzere 

Osmanlı Devleti‟ne yapılan DYY‟lerin sektörleri incelendiğinde en büyük yatırımları Fransa daha 

sonra Almanya‟nın yaptığı görülmektedir.  
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Osmanlı Devleti‟ne giren DYY‟ler genellikle üretim sektörü dıĢına yoğunlaĢmıĢtır. Bu 

durumun nedeni, bu sektörlerde kısa dönem karların daha yüksek olmasıdır. Ayrıca bu sektörlere 

yapılan harcama da kısa süre içinde geri kazanılabilmektedir (Bozdağlıoğlu ve Evlimoğlu, 2014: 

36). 

Osmanlı Devleti‟nin yerine yeni bir Türk devleti kurmak isteyen Mustafa Kemal Atatürk için 

yeni kurulacak olan devletin en önemli ilkesi tam bağımsızlıktı. 20 Ekim 1921 yılında imzalanan 

Türk-Fransız AnlaĢmasından önce gerçekleĢtirdiği müzakerede Mustafa Kemal, Fransız temsilcisi 

Franklin Bouillon‟a tam bağımsızlık görüĢünü Ģu Ģekilde aktarmıĢtır: “Tam bağımsızlık demek, 

elbette siyasa, maliye, iktisat, adalet, askerlik, kültür… gibi her alanda tam bağımsızlık demektir. 

Bu saydıklarımın dışında herhangi birinde bağımsızlıktan yoksunluk, ulusun ve ülkenin gerçek 

anlamıyla bütün bağımsızlığından yoksunluğu demektir. Biz, bunu sağlamadan ve elde etmeden 

barışa ve esenliğe erişeceğimiz kanısında değiliz.” Bu sözlerden de anlaĢılmalı ki, Osmanlı 

Devleti‟nin zamanında yabancılara tanımıĢ olduğu ayrıcalıklar sayesinde Osmanlı topraklarında en 

çok yatırım yapmıĢ ülke konumunda olan Fransa‟ya tanınan ayrıcalıkların kaldırılacağı ve tam 

bağımsızlık anlayıĢının önündeki tüm engellerle mücadele edileceğini anlatmıĢ oldu (Sükan, 2014: 

209). 

2.2.2. 1923-1949 Dönemi 

Cumhuriyetin ilanıyla birlikte, Osmanlı Devleti‟nin borçları yeni kurulan Türkiye 

Cumhuriyeti‟ne miras kalmıĢtır. Osmanlı Devleti‟nin yabancı sermaye yatırımları konusunda kötü 

bir tecrübeye sahip olması Türkiye‟yi dıĢ kaynaklar konusunda daha temkinli olmaya itmiĢtir. 

Cumhuriyetin kurulmasıyla oluĢan yeni siyasi kadro, yabancılara verilen kapitülasyonlara kısıtlama 

getirmiĢtir. Bu kısıtlamalar karĢısında yabancı Ģirketler Türkiye‟ye yatırım yapma konusunda 

isteksiz tavır sergilemiĢlerdir (Bozdağlıoğlu ve Evlimoğlu, 2014: 37). Türkiye‟nin yabancı 

yatırımlara yaklaĢımı zaman içinde farklılık göstermiĢtir. Lozan anlaĢması imzalanmadan, 

cumhuriyet ilan edilmeden önce 17 ġubat 1923‟te Ġzmir Ġktisat Kongresi‟nde devlet kurucuları ilk 

resmi görüĢlerini ifade etmiĢlerdir. M. Kemal Atatürk devletin egemenlik haklarını ihlal etmeyen 

her türlü yabancı Ģirkete açık olduklarını aĢağıdaki cümleleri ile ifade etmiĢtir.  

“Ġktisat sahasında düĢünürken ve konuĢurken zannolunmasın ki biz yabancı sermayesine 

hasım bulunuyoruz. Hayır, bizim memleketimiz geniĢtir. Çok emek ve sermayeye ihtiyacımız 

vardır. Binaenaleyh kanunlarımıza uymak, saygı göstermek Ģartıyla yabancı sermayelerine lazım 

gelen teminatı vermeye her zaman hazırız ve Ģayanı arzudur ki, yabancı sermayesi bizim 

emeğimize ve serveti sabitimize katılsın. Bizim için ve onlar için faydalı neticeler versin, fakat 

eskisi gibi değil!” (Yavan ve Kara, 2003: 26). 
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Ġzmir Ġktisat Kongresi‟nde alınan kararların çoğu 1923-1933 yılları arasında uygulanmıĢ 

olmasına rağmen ülke için beklenen geliĢme sağlanamamıĢtır. Bu durumun nedeni özel sektörde 

sermaye birikimi, altyapı ve nitelikli iĢgücünün yetersizliği, 1929 ekonomik buhranının etkileri 

sıralanabilir (Özaslan, 2006: 2). Ekonomik buhranın olumsuz etkisini en aza indirilebilmek için 

hükümetin uyguladığı döviz kontrolleri, sermaye akıĢlarının maliye bakanlığı iznine tâbi tutulması 

ve Türk Parasının Kıymetini Koruma Kanunu çıkarılması gibi düzenlemeler ile ülkeye yabancı 

yatırım giriĢi daha da zorlaĢmıĢtır (Dumludağ, 2006: 224). 

Grafik 2: Türkiye’de Yabancı Sermayeli Firmaların Sektörlere Göre Yüzdesel Dağılımı 

(1923 Yılı) 

 

Kaynak: Yavan ve Kara, 2003:26 

Grafik 2‟ye göre 1923 yılı Türkiye‟ye gelen yabancı yatırımlar incelendiğinde en çok yatırım 

alan sektörün demiryolları olduğu görülmektedir. Yabancı yatırımların sektörler içindeki payları 

sırasıyla; demiryolları %62, bankalar %16 pay, liman iĢleri ve belediye hizmetleri %8, ticaret %6, 

madencilik %5, imalat %3 Ģeklinde sıralanabilir.  

Ġkinci Dünya SavaĢının sona ermesi ile yabancı sermayenin ülkeye çekilmesini teĢvik etmek 

amacıyla birtakım yasal düzenleme yapılmıĢtır. 22 Nisan 1947 yılında çıkarılan Türk Parasının 

Kıymetini Koruma Kanunu 13 sayılı karar Ģu Ģekildedir: “Yabancı sermayenin döviz olarak 

getirilmesi ve tarım, sanayi, ulaştırma turizm gibi alanlara yönlendirilmesini öngörmüştür. 

Hükümet yabancı yatırımı ülkenin kalkınmasında yararlı ve ihracatı arttırıcı nitelikte bulduğu 

takdirde yabancı yatırımcılar oluşan karın bir bölümü yurtdışına aktarabilecektir” (Koçtürk ve 

Eker, 2012: 39). 
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2.2.3. 1950-1979 Dönemi 

1950‟lerden önce ülkeye giren yabancı sermaye Türk Parasının Kıymetini Koruma Kanununa 

tâbi olmuĢ ve yabancı sermayeyi teĢvik etmek amaçlanmamıĢtır. II. Dünya SavaĢı‟ndan sonra tüm 

dünyada benimsenmeye baĢlanan liberalleĢme akımı ile Türkiye‟nin yabancı yatırımlara olan tavrı 

değiĢmiĢ ve yabancı yatırımları teĢvik etme yoluna gitmiĢtir. ÇeĢitli kanunlar çıkarılarak DYY‟ler 

için uygun ortam oluĢturulmaya çalıĢılmıĢtır. 1950 yılında çıkarılan kanun ile Türkiye‟ye gelen 

yabancı yatırımcıların paralarını ülke dıĢına transfer etme garantisi verilmiĢtir. 1951 yılında 

çıkarılan kanun ile DYY gerçekleĢtiren yabancı Ģirketlerin toplam karlarının %10‟unu transfer 

etme hakkı tanınmıĢtır (Koçtürk ve Eker, 2012: 39). 

Yabancı sermayenin teĢvik edilmesi konusunda yapılan en önemli düzenleme 9 Ağustos 1951 

tarihli 5821 sayılı „Yabancı Sermaye Yatırımlarını TeĢvik Kanunu‟dur. Bu kanun çerçevesinde 

sanayi, enerji, maden, bayındırlık, turizm ve ulaĢtırma gibi alanlara getirilecek yabancı sermayeye 

ayrıcalık teĢkil etmeyecek Ģekilde bazı hak ve kolaylıklar verilmiĢtir (Göz, 2009: 84). 1951 yılında 

çıkarılan kanunun beklenen sonucu vermemesi daha geniĢ bir kanuna ihtiyaç olduğunu 

düĢündürmüĢ ve 1954 tarihli 6224 sayılı kanunla “Yabancı Sermayeyi TeĢvik Kanunu” 

çıkarılmıĢtır. Bu kanun ile yabancı yatırımcıların faaliyette bulunabileceği alanlar üzerindeki 

kısıtlamalar kaldırılmıĢtır. Bu kanun yabancı yatırımcılara yerli yatırımcıların faaliyette bulunduğu 

her alanda faaliyet gösterebilme olanağı tanınmıĢtır. Yabancı yatırımları teĢvik etmek amacıyla 

çıkarılan bir diğer kanun da “Petrol Kanunu” dur. Bu kanun ile yabancı Ģirketlerin Türkiye‟de 

petrol arama, çıkarma, üretim ve dağıtımına izin verilmiĢtir. Çıkarılan bu kanunlara rağmen ülkeye 

yeterli miktarda DYY çekilememiĢtir (Koçtürk ve Eker, 2012: 39). 

Grafik 3: Türkiye’de 1954-1979 Yılları Arasında Doğrudan Yabancı Yatırım GiriĢleri 

(Milyon $) 

 

Kaynak: Yavan ve Kara, 2003: 29 
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Grafik 3‟e göre Türkiye‟ye 1954 yılından önce 2,8 milyon $ DYY gerçekleĢmiĢtir. 1962 

yılına kadar düĢük seviyelerde seyreden yatırımlar 1962 yılında 4,2 milyon $ yatırım 

gerçekleĢmiĢtir. 1974 yılına kadar artarak ilerleyen yatırımlar 1974 yılında -7,7 milyon $ ile en 

düĢük seviyeleri görmüĢtür. 1974 yılından sonra artıĢa geçmiĢ olsa da 1979 yılında tekrar bir düĢüĢ 

yaĢayarak -6,4 milyon $‟a düĢmüĢtür. 

1961-1979 arasını kapsayan planlı kalkınma döneminde Türkiye‟nin ithal ikameci stratejiye 

geçmesi ödemeler bilançosu krizini tetiklemiĢtir. Ġhracatın ara ve yatırım malının ithalatı 

karĢılayamaması iç piyasada faaliyet gösteren DYY‟nin biçimini etkilemiĢtir (Erdilek, 2006: 23). 

1973 yılında yaĢanan Petrol Krizi ülkeye giren DYY‟leri olumsuz yönde etkilemiĢtir. 1974 yılında 

ham petrol fiyatlarında yaĢanan artıĢ dünya ekonomisini derinden etkilerken, Türkiye‟nin petrol 

ihracatçı ülke konumunda olması ülkenin dıĢ ticaret ve ödemeler dengesi açığının büyümesine 

neden olurken, dövizde yaĢanan darboğaz üretimi durma noktasına getirmiĢtir (Öztürk ve Saygın, 

2017: 6). Bu dönemde yaĢanan siyasi istikrarsızlık, ödemeler dengesi krizi Türkiye‟ye giren 

yatırımların toplu olarak geri çekilmesine ve ayrıca faaliyet gösteren DYY‟lerin 106‟dan 91‟e 

düĢmesine neden olmuĢtur (Erdilek, 2006: 23). 

2.2.4. 1980-2000 Dönemi 

24 Ocak 1980 tarihinde alınan „Ekonomik Ġstikrar Kararları‟ ile Türkiye‟de yabancı 

yatırımları bir ölçüde teĢvik eden liberal ekonomik politikalar uygulanmaya baĢlanmıĢtır. Yabancı 

yatırımları teĢvik politikaları kapsamında bürokrasinin azaltılması, gümrük vergilerinin indirilmesi, 

ithalat üzerindeki miktar kısıtlamalarının kaldırılması, esnek kur politikası, kambiyo rejiminin 

serbestleĢtirilmesi, ihracat ve tasarrufları teĢvik politikaları gibi geliĢmelerde de sağlanmıĢtır 

(Koçtürk ve Eker, 2012: 40).  

24 Ocak Kararları ile Türkiye, dıĢa açık ekonomi politikası uygulamaya baĢlamıĢ, politik ve 

ekonomik istikrar yeniden kurulmuĢtur. Bu sayede uygulanacak olan yabancı yatırım politikalarına 

güven artmıĢtır (Bozdağlıoğlu ve Evlimoğlu, 2014: 42). 24 Ocak kararları doğrultusunda yabancı 

yatırımların teĢvikini sağlamak amacıyla baĢbakanlığa bağlı “Yabancı Sermaye Dairesi” 

kurulmuĢtur. 1995 yılında “Yabancı Sermaye Çerçeve Kararları” alınarak, 57 ülke arasında 

“Yatırımların KarĢılıklı TeĢviki ve Korunması AntlaĢması‟, 42 ülke arasında da ise “Çifte 

Vergilendirmeyi Önleme AnlaĢması” imzalanarak yabancı yatırımların önü açılmıĢtır. Ayrıca 

kalkınma planlarında da ülkeye yabancı sermaye giriĢini teĢvik edici düzenlemeler yapılmıĢtır 

(Ballı, 2019: 39). 

1989 yılında çıkarılan 32 sayılı kararname ile kambiyo denetimi kaldırılarak sermaye 

hareketlerinin serbestleĢmesi sağlanmıĢtır. Bu serbestleĢme hareketi ülkenin bankacılık sektöründe 

ve finans piyasalarında problemlerin olduğu, ekonomik istikrarsızlığın bulunduğu bir dönemde 

gerçekleĢmiĢtir. 1990‟ların baĢında yoğun sermaye hareketi ile karĢılaĢan Türkiye için gerçekleĢen 
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yatırımların çoğunluğu DYY Ģeklinde değil, kısa vadeli sermaye hareketi Ģeklinde gerçekleĢmiĢtir 

(Ekinci, 2011: 73). 1980 sonrasında DYY‟lerin artırılması amacıyla Yabancı Sermaye Dairesi, 

Devlet Planlama TeĢkilatı (DPT)‟na bağlanmıĢtır. 1992 yılında Hazine ve DıĢ Ticaret MüsteĢarlığı 

bünyesinde Yabancı Sermaye Genel Müdürlüğü kurulmuĢtur. 20.03.1992 tarihli Resmî Gazete‟de 

yayımlanan yabancı sermaye kararanı göre, Türkiye‟ye giren yabancı sermayenin izin, tescil, 

yatırım, teĢvik araçlarından yararlanma vb. müsteĢarlık bünyesindeki genel müdürlüğe yapılacaktır 

(Bozdağlı ve Evlimoğlu, 2014: 42). 

Tablo 4: 1980-2000 Yılları Arasında Türkiye’ye Giren Doğrudan Yabancı Sermaye 

Yatırımları (Milyon $) 

Yılla

r 

 

Ġzin Verilen Yabancı 

Sermaye 

Fiili Giren 

Yabancı Sermaye 

Firma Sayısı 

(Adet) 

1980 97 35 78 

1981 337,51 141 109 

1982 167 103 147 

1983 102,74 87 166 

1984 271,36 113 235 

1985 234,49 99 408 

1986 364 125 619 

1987 655,24 115 836 

1988 820,52 354 1172 

1989 1511,94 663 1525 

1990 1861,2 684 1856 

1991 1967,26 907 2123 

1992 1819,96 944 2330 

1993 2063,39 746 2554 

1994 1477,61 636 2830 

1995 2938,32 934 3161 

1996 3835,97 914 3582 

1997 1678,21 852 4068 

1998 1646,44 953 4533 

1999 1699,57 813 4950 

2000 3477,42 1707 5328 

Kaynak: Hazine MüsteĢarlığı Sermaye Raporu, 2002: 45. 

Tablo 4‟te 1980-2000 yılları arasında Türkiye‟ye giren ve izin verilen DYY ve firma sayıları 

gösterilmiĢtir. 1980‟den itibaren ülkeye giren DYY‟leri 1987 yılına kadar dalgalı bir seyir 

izlemiĢtir. 1987‟den itibaren zaman zaman düĢüĢler yaĢansa da genel olarak yabancı yatırımlar da 
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artıĢ görülmüĢtür. Ayrıca ülkeye giren fiili yabancı yatırımlar izin verilen yabancı yatırımları 

karĢılamamıĢtır.  

1980 yılında Türkiye‟ye yatırım yapan firma sayısı 78 adet iken, 1989 yılında sermayenin 

tamamen serbestleĢmesi ile Türkiye‟ye yatırım yapan firma 1525 adete 2000 yılında 5328 adete 

yükselmiĢtir. 

Grafik 4: 1980-2000 Yılları Arasında Türkiye’ye Giren Doğrudan Yabancı Yatırımların 

Sektörel Dağılımı (%) 

 

Kaynak: Hazine MüsteĢarlığı Sermaye Raporu, 2002: 45. 

Türkiye‟ye giren DYY‟lerin sektörler içerisindeki dağılımı incelendiğinde 1980 yılında 

yatırımların %92‟si imalat, %8‟i hizmetler sektörüne yönelirken tarım ve madencilik sektörüne 

yönelen yatırım bulunmamaktadır. 2000‟lere gelindiğinde imalat sektörüne giden pay %32‟ye 

düĢerken, hizmetler sektörüne giden pay %66‟ya yükselmiĢtir. Tarım ve madencilik sektörüne 

giden pay sırasıyla %2 ve %0‟dır. 

2.2.5. 2001-2021 Dönemi 

Türkiye‟de yaĢanan siyasi istikrarsızlık döviz kuru istikrarının bozulmasına yol açmıĢtır. Bu 

durum Kasım 2000 ve ġubat 2001 bankacılık ve döviz krizlerine neden olmuĢtur. Ülkenin yaĢadığı 

ekonomik kriz yabancı yatırımları da etkileyerek yatırımların ani düĢmesine sebep olmuĢtur.  

2001 kriz sonrasında ekonomide iyileĢme sağlamak amacıyla sıkı maliye politikaları 

yürütülerek kamu borçları azaltılmaya çalıĢılmıĢtır. Ayrıca Türkiye Cumhuriyet Merkez Bankası 

(TCMB) tam bağımsız hale getirilmiĢtir. Bankacılık Denetleme ve Düzenleme Kurulu (BDDK) 
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aracılığıyla bankacılık sektörü sıkı denetime alınmıĢtır. Dünya Bankası ekonomistlerinden olan 

Kemal DerviĢ öncülüğünde Güçlü Ekonomiye GeçiĢ Programı hazırlanmıĢtır. Bu program 15 

Nisan 2001‟de yürürlüğe girmiĢtir (Uslu, 2020: 142). 

2000 yılı sonrası Türkiye‟de yatırım ortamının iyileĢtirilmesi için yeni bir reform süreci 

baĢlamıĢtır. 2003 yılında yürürlüğe giren 4875 sayılı “Doğrudan Yabancı Yatırımlar Kanunu” ile 

yatırımcılara eĢit muamele ilkesi benimsenmiĢtir. Bu kanun yatırımcıların Türkiye‟ye olan 

güvenini ve ülkeye yönelen yatırım miktarını artmasını sağlamıĢtır (Türkiye Cumhuriyeti Yatırım 

Ofisi, 2022: 22). 

2007 yılında Amerika‟da mortgage sisteminin çökmesi ile ekonomik kriz ortaya çıkmıĢtır. 

Ekonomik kriz diğer ülkeler sıçrayarak küresel bir ekonomik krize neden olmuĢtur. Bu küresel kriz 

Türkiye‟nin ekonomisini de etkisi altına almıĢtır (Dhameja, 2010: 338). 2007-2008 küresel krizin 

etkisiyle Türkiye‟ye giren DYY miktarında ciddi düĢüĢler yaĢanmıĢtır (Türkiye Cumhuriyeti 

Yatırım Ofisi, 2022: 22). 

2020 yılının baĢlarında Covid-19 küresel salgını ortaya çıkmıĢ ve tüm dünyayı kısa sürede 

etkisi altına almıĢtır. Covid-19 salgın süreci Türkiye‟ye yönelen yabancı yatırımlarda ani bir düĢüĢe 

sebep olmuĢtur (Güney ve Hopoğlu, 2021: 56-58). 

Grafik 5: Küresel DYY Pazarında Türkiye’nin Payı (2000-2020, Trilyon ABD Doları, %) 

 

Kaynak: Türkiye Cumhuriyeti CumhurbaĢkanlığı Yatırım Ofisi (2022), 

https://www.invest.gov.tr/tr/whyturkey/sayfalar/fdi-in-turkey.aspx  
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Avrupa‟da olduğu gibi Türkiye‟nin de küresel çapta DYY payında kısmi bir düĢüĢ yaĢanmıĢtır 

(Türkiye Cumhuriyeti Yatırım Ofisi, 2022: 22). 

Grafik 5‟te 2007-2008 küresel finansal krizi takip eden yıllarda Türkiye‟nin küresel DYY 

pazarındaki payında eski ivmesini yakalayamadığı görülmektedir. Küresel finansal krizin baĢlaması 

ile 2007 yılında Türkiye‟nin DYY performansı 22 milyar $ iken 2008 yılında 19,9 milyar $‟a daha 

sonra 2009 yılında 8,6 milyar $‟a gerilemiĢtir. 2010 yılında bu performans artmaya baĢlamıĢtır. 

2015 yılında 19,3 milyar $‟a yükselmiĢ olsa da ülkenin ekonomisi ve küresel çapta yaĢanan 

pandeminin etkisi ile 2019 yılında 9,3 milyar $‟a ve 2020 yılında 7,8 milyar $‟a gerilemiĢtir. 

Grafik 6: Türkiye’de En Fazla DYY Çeken Sektörler (2003-2021) 

 

Kaynak: Türkiye Cumhuriyeti CumhurbaĢkanlığı Yatırım Ofisi (2022), 

https://www.invest.gov.tr/tr/whyturkey/sayfalar/fdi-in-turkey.aspx  

Grafik 6‟da açıkça görüldüğü gibi, 2003-2021 yılları arası Türkiye‟ye giren DYY‟ler farklı 

sektörlere yönelmiĢtir. DYY‟lerin yöneldiği sektörler incelendiğinde finans sektörü %32, imalat 

sektörü %24, enerji sektörü %11, BĠT hizmetleri, toptan ve perakende ticaret %8, taĢımacılık ve 

depolama %5, inĢaat sektörü %3 ve diğer sektörler %8 paya sahip olduğu görülmektedir 

  

Finans 

32% 

Ġmalat 

24% 

Enerji 

11% 

BĠT Hizmetleri  

9% 

Toptan ve 

Perakende 

Ticaret 

8% 

TaĢımacılık & 

Depolama 

5% 

ĠnĢaat 

3% 

Diğer 

8% 

https://www.invest.gov.tr/tr/whyturkey/sayfalar/fdi-in-turkey.aspx


  46 

 

 

 

 

Grafik 7: Türkiye'ye En Büyük Doğrudan Yabancı Yatırım Kaynağı Ülkeler (2003-2021) 

 

Kaynak: Türkiye Cumhuriyeti CumhurbaĢkanlığı Yatırım (2022), 

https://www.invest.gov.tr/tr/whyturkey/sayfalar/fdi-in-turkey.aspx  

Grafik 7‟de Türkiye‟nin DYY kompozisyonun kaynak ülkeler ve sektörler itibarıyla geliĢmiĢ 

ve çeĢitlenmiĢ olduğu görülmektedir. Yatırıma kaynaklık eden ülkeler arasında en büyük pay %16 

ile Hollanda daha sonra %9 pay ile Ġngiltere takip etmektedir.  
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ÜÇÜNCÜ BÖLÜM 

3. LĠTERATÜRÜN DEĞERLENDĠRĠLMESĠ 

3.1. Doğrudan Yabancı Yatırımlar ile Ekonomik Büyüme Arasındaki ĠliĢkiyi Ele Alan 

ÇalıĢmalar 

ÇalıĢmanın bu bölümünde, DYY‟ler ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi inceleyen 

literatürün değerlendirilmesi yapılırken gerek ülke gruplarını ele alan gerekse tek ülkeyi ele alan 

çalıĢmalar olacak Ģekilde sınıflandırma yapılarak özetlenmiĢtir. 

3.1.1. Türkiye’nin de Ġçinde Bulunduğu Ülke Gruplarını Ele Alan ÇalıĢmalar 

Fry (1993), 1975-1991 dönemi yıllık verilerini ele aldığı çalıĢmasında 16 geliĢmekte olan 

ülke ekonomisi için havuzlanmıĢ zaman seri analizi kullanarak, DYY ve ekonomik büyüme 

arasındaki iliĢkiyi incelemiĢtir. Türkiye‟nin de içinde bulunduğu 11 geliĢmekte olan ülke için 

DYY‟nin ekonomik büyüme üzerine negatif etki yarattığı, diğer beĢ ülke için ise pozitif bir etki 

yarattığı sonucuna varmıĢtır.  

Balasubramanayam vd., (1996), 46 geliĢmekte olan ülkeyi ele aldıkları çalıĢmada 1970-1985 

dönemi yıllık verilerini kullanmıĢlardır. ÇalıĢmada yatay kesit verileri, EKK yöntemini kullanarak 

DYY‟nin ekonomik büyüme üzerine etkisini incelemiĢtir. Ġnceleme sonucunda DYY‟nin ekonomik 

büyüme üzerine etkisi ihracatı teĢvik edici ticari politikalar uygulayan ülkelerde daha yüksek ve 

pozitif yönde etkilediği sonucuna varılmıĢtır. 

Olofsdotter (1998), 1980- 1990 dönemini kullanarak 50 geliĢmekte olan ülke ekonomisi için 

yaptığı çalıĢmada DYY, ülke kapasitesi ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢki Panel veri, EKK 

yöntemi ile incelemiĢ ve elde edilen sonuçlara göre DYY‟nin ekonomik büyüme üzerine pozitif 

etki ettiğine rastlamıĢtır.  

Bashir (1999), 1975-2002 dönemini ele aldığı çalıĢmasında altı Akdeniz ülke ekonomisi için 

yıllık verileri kullanarak Panel veri yöntemiyle DYY ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi 

incelemiĢtir. ÇalıĢmada DYY‟nin ekonomik büyüme üzerine pozitif etki ettiği fakat anlamlı 

olmadığı sonucuna varılmıĢtır. 
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Nair-Reichert ve Weinhold (2001), 24 geliĢmekte olan ülkeyi kapsayan çalıĢmalarında, 1975-

1990 dönemi yıllık verileri ele alarak DYY, enflasyon, yurtiçi yatırım, ihracat ile ekonomik 

büyüme arasındaki iliĢkiyi Panel veri yöntemi ile incelemiĢlerdir. ÇalıĢmada DYY‟nin ekonomik 

büyüme üzerine etkisi dıĢa açık ülkelerde daha büyük olacağı sonucuna varılmıĢtır.  

Mohtadi ve Agarwal (2001), 1977-1997 dönemi yıllık verilerini ele alarak 21 geliĢmekte olan 

ülke ekonomisi için yaptıkları çalıĢmada Panel veri, EKK tahmini kullanmıĢlardır.  DYY‟nin 

ekonomik büyüme üzerinde az miktarda da olsa pozitif yönde etkilediği saptanmıĢtır.  

Teboul ve Moustir (2001), 1960-1996 dönemini ele alarak dokuz ülke ekonomisi için  nüfus 

ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi Panel veri, EKK yöntemi ile incelemiĢlerdir. Ġnceleme 

sonucunda DYY‟nin ekonomik büyüme üzerine pozitif yönde etkisinin olduğu saptanmıĢtır.  

Kumar ve Pradhan (2002), 98 geliĢmekte olan ülke ekonomisi için 1980-1999 dönemi yıllık 

verileri ele alarak DYY, ekonomik büyüme ve iĢgücü arasındaki iliĢkiyi Panel veri yöntemi ile 

incelemiĢtir. Ġnceleme neticesinde bazı ülkeler için çift yönlü nedenselliğe rastlanırken, Türkiye‟nin 

de dahil olduğu çoğunluğu oluĢturan ülke grubu için DYY ve ekonomik büyüme arasında herhangi 

bir iliĢkiye rastlanmamıĢtır. 

Alfaro vd., (2003), 1975-1995 dönemi verilerini ele alarak 20 OECD ülkesi ve 52 OECD 

üyesi olmayan ülke ekonomileri için finansal piyasalar, DYY ve ekonomik büyüme arasındaki 

iliĢkiyi EKK yöntemi ile incelemiĢlerdir. ÇalıĢma sonucunda DYY‟nin tek baĢına ekonomik 

büyüme üzerine katkısının belirsiz olduğu sonucuna ulaĢmıĢlardır. GeliĢmiĢ finansal piyasalara 

sahip ülkeler için DYY‟nin ekonomik büyüme üzerine etkisi daha büyük olduğu sonucuna 

varılmıĢtır.  

Basu vd. (2003), 1978-1996 dönemi yıllık verileri ele aldığı çalıĢmada 23 geliĢmekte olan 

ülke için Panel eĢ-bütünleĢme ve nedensellik testi kullanarak DYY‟ler ve ekonomik büyüme 

arasındaki iliĢkiyi incelemiĢlerdir. Ġnceleme sonucunda, dıĢa açık ekonomiler için DYY ile 

ekonomik büyüme arasında nedensellik tespit edilirken, dıĢa kapalı ekonomilerde herhangi bir 

nedenselliğe rastlamamıĢtır. 

Choe (2003), çalıĢmasında 80 ülke için 1971-1995 dönemi yıllık verileri ele alarak DYY‟ler, 

yurtiçi yatırımlar ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢki Panel veri, VAR ve Granger nedensellik 

testi ile incelemiĢtir. ÇalıĢma neticesinde DYY‟ler ile ekonomik büyüme arasında çift yönlü pozitif 

nedensellik iliĢkisine rastlamıĢtır. Ayrıca ekonomik büyümeden yurtiçi yatırımlara doğru tek yönlü 

nedensellik iliĢkisi olduğu sonucuna varmıĢtır. 

Durham (2004), çalıĢmasında 21 OECD ülkesi ve OECD ülkesi olmayan 62 ülke için 1979-

1998 dönemi yıllık verilerini ele alarak DYY‟ler, nüfus artıĢı, eğitim oranı, yatırım oranı, ticaret ve 

ekonomik büyüme iliĢkisi En Küçük Kareler ve 2SLS yöntemi ile incelemiĢtir. Ġnceleme 

sonucunda, DYY‟nin ekonomik büyüme üzerine pozitif etkisi olduğu saptanmıĢtır. Ayrıca çalıĢma 

bu etkinin ev sahibi ülkenin finansal geliĢmiĢliğine bağlı olduğunu ortaya koymuĢtur.  
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Hassan (2004), 1980-2001 dönemi yıllık verilerini ele aldığı çalıĢmasında 95 ülke ve sekiz 

MENA ülkesi için DYY‟lerin ekonomik büyüme üzerine etkisini incelemek için Panel veri ve 

HavuzlanmıĢ Kesit veri yöntemi kullanarak incelemiĢtir. ÇalıĢma neticesinde DYY‟lerin ekonomik 

büyüme üzerine pozitif yönde etki ettiği sonucuna varılmıĢtır. 

Kherfi ve Soliman (2005), çalıĢmalarında 23 ülkeyi 2 ayrı ülke grubu olarak ayırarak 1979-

2002 dönemini 5‟er yıllık 5 periyot Ģeklinde ele almıĢ ve ekonomik büyüme, kamu harcamaları, 

iĢgücü, enflasyon, ihracat, dıĢ borç, DYY‟ler, beĢerî arasındaki iliĢkiyi incelemiĢlerdir. 

ÇalıĢmalarında Ġki AĢamalı EKK (2SLS), Panel veri regresyon modeli, Haussman testini 

kullanmıĢlardır. ÇalıĢma neticesinde Türkiye‟nin dahil olduğu ülke grubu için (MENA) DYY‟lerin 

ekonomik büyüme üzerine negatif etkisinin olduğu sonucuna varmıĢlardır. 

Kholdy ve Sobrabian (2005), çalıĢmasında geliĢmekte olan 25 ülke için 1975-2002 dönemi 

yıllık verileri ele alarak, DYY‟ler, finansal geliĢmiĢlik ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi 

Panel veri ve Granger nedensellik testleri kullanarak test etmiĢlerdir. Elde edilen bulgular 

sonucunda, DYY‟ler ile finansal geliĢmiĢlik arasında çift yönlü nedenselliğe rastlanırken, DYY ile 

ekonomik büyüme arasında herhangi bir nedenselliğe rastlamamıĢlardır. 

Laureti ve Postigilione (2005), 1990-2000 dönemi yıllık verilerini kullanarak 11 Akdeniz 

ülke ekonomisi için yaptığı çalıĢmada DYY ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi Panel veri, 

GMM modeli ile incelemiĢtir. ÇalıĢmada DYY‟nin ekonomik büyümeyi açıklamada anlamlı 

sonuçlar elde edilse de açıklayıcılık gücünün yetersiz olduğu sonucuna varılmıĢtır.  

Li ve Liu (2005), geliĢmiĢ ve geliĢmekte olan 84 ülkeyi ele aldığı çalıĢmalarında, 1970-1999 

dönemi yıllık verileri ele alarak Panel veri ve 3SLS yöntemi uygulayarak DYY ve ekonomik 

büyüme arasındaki iliĢkiyi incelemiĢtir. Elde edilen bulgulara göre, geliĢmiĢ ve geliĢmekte olan 

ülkeler için DYY‟nin ekonomik büyüme üzerine pozitif yönde etkisi olduğu sonucuna varılmıĢtır. 

Ayrıca DYY‟nin ekonomik büyüme üzerine hem doğrudan hem de dolaylı bir etkisi mevcuttur. 

Mody ve Murshid (2005), 90 geliĢmekte olan ülke ekonomisini ele aldığı çalıĢmasında 1979-

1999 dönemi yıllık verilerini kullanarak DYY ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi Panel veri 

yöntemi ile incelemiĢtir. ÇalıĢmada DYY ve portföy yatırımlarının ulusal yatırımları tetiklediği, 

ulusal yatırımların da ekonomik büyümeyi etkilediği sonucuna varılmıĢtır. 

Johnson (2006), 90 ülkeyi kapsayan çalıĢmasında, 1980-2002 dönemi yıllık verileri ele alarak 

DYY‟ler ile ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi yatay kesit analizi, Hausman testi uygulayarak 

analiz etmiĢtir. Elde edilen bulgular sonucunda, geliĢmekte olan ülkelerde DYY‟nin ekonomik 

büyüme üzerine pozitif etkisi söz konusu iken, geliĢmiĢ ülkelerde bu değiĢkenler arasında herhangi 

bir iliĢkinin olmadığı sonucuna varılmıĢtır. 

Kinoshita ve Lu (2006), çalıĢmalarında OECD ülkesi olmayan 42 geliĢmekte olan ülke 

ekonomi için 1970-2000 dönemi yıllık verileri ele alarak DYY‟lerin ekonomik büyüme arasındaki 

iliĢkiyi EKK, GLS yöntemi ile analiz etmiĢtir. Analiz sonucunda, DYY‟lerin ekonomik büyüme 
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üzerine tek baĢına etki etmediği, gerekli altyapı yatırımların sağlanması ve DYY‟nin ev sahibi 

ülkeye teknoloji transferini de beraberinde getirmesi durumunda olumlu yönde etkileyebileceği 

tespit edilmiĢtir. 

Naveed ve Shabbır (2006), 1971-2000 döneminde yıllık verileri kullanarak 23 ülke 

ekonomisi için yaptıkları çalıĢmada ile ticari açıklık, ekonomik büyüme ve DYY arasındaki iliĢkiyi 

Panel veri, sabit etkiler modeli, değiĢken kontrol seti, Granger nedensellik testi kullanarak 

incelemiĢlerdir. ÇalıĢmalarında, ticari açıklıktan ekonomik büyümeye doğru tek yönlü nedensellik 

iliĢkisine rastlanırken, DYY ile ekonomik büyüme arasında herhangi bir iliĢkiye rastlanmamıĢtır. 

Okuyan ve Erbaykal (2008), çalıĢmasında dokuz GOÜ ekonomisi için 1970-2006 dönemi 

yıllık verilerini kullanarak, DYY ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi TY VAR, Toda-

Yamamoto nedensellik testi kullanarak incelemiĢlerdir. Sonuç olarak, altı ülke için ekonomik 

büyümeden DYY‟lere doğru tek yönlü nedensellik iliĢkisi, bir ülke için DYY‟lerden ekonomik 

büyümeye doğru tek yönlü nedensellik iliĢkisine rastlanırken, iki ülke için ise çift yönlü nedensellik 

iliĢkisine rastlanmıĢtır. 

Klasra (2009), çalıĢmasında Türkiye ve Pakistan için 1975-2004 dönemi yıllık verileri ele 

alarak DYY‟ler, dıĢ açıklık, ihracat ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi analiz etmek için 

ARDL, VAR modeli, Granger nedensellik testini kullanarak analiz etmiĢtir.  Analiz sonucunda 

Türkiye için DYY‟ler ile ihracat arasında çift yönlü nedensellik tespit edilmiĢtir. DYY‟ler ile 

ekonomik büyüme arasında herhangi bir nedensellik iliĢkisine rastlamamıĢtır. 

Lee ve Chang (2009), 37 ülkeyi kapsayan çalıĢmalarında, 1970-2002 dönemi yıllık verileri 

ele DYY‟ler, finansal geliĢmiĢlik ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi Panel veri yöntemi, 

OLS, Panel nedensellik, Pedroni eĢ-bütünleĢme kullanarak analiz etmiĢlerdir. Analiz sonucunda 

finansal geliĢmiĢliğin ekonomik büyüme ve DYY‟yi etkilediği, DYY‟nin de ekonomik büyüme 

üzerinde etkili olduğu sonucuna varılmıĢtır.  

Wang ve Wong (2009), çalıĢmasında 69 ülke ekonomisi için 1970-1989 dönemi yıllık 

verilerini kullanarak DYY‟ler ile ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi SUR yöntemi ile 

incelemiĢtir. Elde edilen bulgulara göre, DYY‟lerin ekonomik büyüme üzerine pozitif yönde etki 

ettiği sonucuna varılmıĢtır. Fakat DYY‟lerin ekonomik büyüme üzerine olumlu etki edebilmesi için 

ev sahibi ülkenin finansal geliĢmiĢ ve belirli beĢerî sermaye düzeyine sahip olması gerekmektedir. 

Tiwari ve Mutascu (2010), çalıĢmasında geliĢmekte olan 23 Asya ülke ekonomisi için 1986-

2008 dönemi yıllık verileri kullanarak DYY‟ler ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi EGLS 

yöntemi ile analiz etmiĢlerdir. Analiz sonucunda, DYY‟lerin ekonomik büyüme üzerine pozitif bir 

etkisi olduğunu saptamıĢlardır. 

Choong vd., (2010), çalıĢmasında 19 geliĢmiĢ ve 32 geliĢmekte olan ülke ekonomisi için 

1998-2002 dönemi yıllık verileri ele alarak DYY‟ler ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi Panel 

veri yöntemi ile incelemiĢtir. ÇalıĢma sonucunda iki değiĢken arasında herhangi bir iliĢkiye 

rastlamamıĢtır. 
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Fukase (2010), çalıĢmasında 1969-2004 dönemi için 106 ülke ekonomisi için ticari açıklık, 

eğitim, DYY ve ekonomik büyüme değiĢkenleri arasındaki iliĢkiyi panel veri, havuzlanmıĢ OLS, 

sabit etkiler modeli, birinci fark GMM modelini kullanarak analiz etmiĢtir. Analiz sonucunda 

OECD üyesi olmayan ülkeler için DYY ile ekonomik büyüme arasında pozitif bir iliĢkinin olduğu 

tespit edilmiĢtir.  

Vergil ve Karaca (2010), 1980-2005 dönemi yıllık verileri ele aldıkları çalıĢmada 25 GOÜ 

ülke ekonomisi için DYY, portföy yatırımları, sabit sermaye ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢki 

Panel veri kullanarak incelemiĢlerdir. ÇalıĢma sonucunda DYY‟nin ekonomik büyümeyi pozitif 

yönde etkilediği sonucuna varılmıĢtır. 

Choong (2011), 1983-2006 dönemi yıllık verilerini kullanarak, geliĢmiĢ ve geliĢmekte olan 

toplan 95 ülke ekonomisi için Panel veri, GMM modeli ile finansal geliĢme, DYY ve ekonomik 

büyüme arasındaki iliĢkiyi incelemiĢtir. ÇalıĢmada DYY ve finansal geliĢmenin ekonomik büyüme 

üzerinde pozitif yönde etki ettiğini tespit etmiĢtir.  

Solomon (2011), gelir düzeyleri farklı 111 ülke için yaptığı çalıĢmada 1981-2005 dönemi 

yıllık verileri ele alarak beĢerî sermaye, DYY‟ler, ekonomik çevre, politik çevre, nüfus ekonomik 

büyüme değiĢkenleri Panel veri, GMM metodu ile incelmiĢtir. Ġnceleme sonucunda, DYY ile 

ekonomik büyüme arasında pozitif bir iliĢkisinin olduğu saptanmıĢtır. Ayrıca iĢgücünün fazla 

olduğu fakir ülkelerde DYY‟nin ekonomik büyüme üzerine etkisinin daha fazla olduğu sonucuna 

varılmıĢtır. 

Herzer (2012), 1970-2005 dönemi yıllık verileri ele alarak 44 geliĢmekte olan ülke ekonomisi 

için DYY ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢki Panel veri, DOLS, Panel eĢ-bütünleĢme testleri 

uygulayarak incelemiĢtir. Ġnceleme sonucunda literatürün aksine, DYY‟nin ekonomik büyüme 

üzerine negatif yönde bir etkisi olduğu sonucuna varılmıĢtır. 

Lee (2012), 1971-2009 dönemi yıllık verileri 19 ülke ekonomisi için Panel veri, sabit etkiler 

modeli ile DYY, karbon emisyonu, enerji tüketimi, temiz enerji ve ekonomik büyüme arasındaki 

iliĢkiyi incelemiĢtir. ÇalıĢma sonucunda ele alınan ülkeler için DYY‟nin ekonomik büyüme 

üzerinde önemli derecede ve pozitif yönde etki ettiği tespit edilmiĢtir. 

Öztürk vd., (2012), çalıĢmalarında 1970-2008 dönemi verilerini kullanarak GOÜ 12 ülke 

ekonomisi için DYY ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi Panel EĢ-bütünleĢme, Panel 

nedensellik testleri ile incelemiĢtir. ÇalıĢmanın sonucunda, kısa dönemde DYY‟lerden ekonomik 

büyümeye doğru tek yönlü bir nedensellik iliĢkisine rastlanırken, uzun dönemde iki değiĢken 

arasında çift yönlü nedensellik iliĢkisi tespit edilmiĢtir. 

Öcal (2013), çalıĢmasında 22 OECD ülke ekonomisi için doğrudan yatırımların ekonomik 

büyüme arasındaki iliĢki 1976-2007 dönemi verilerini ele alarak panel veri, panel nedensellik, 

DOLS ve zaman serisi analiz edilmiĢtir. Elde edilen bulgular, doğrudan yabancı sermaye 
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yatırımları ile ekonomik büyüme arasında uzun dönemli iliĢki görülmüĢtür. Fransa dıĢında tüm 

ülkeler için DYY‟nin ekonomik büyüme üzerine olumlu etkisi olduğu saptanmıĢtır. 

Akpan vd., (2014), çalıĢmalarında BRICS ve MINT ülkeleri için DYY ve ekonomik büyüme 

arasındaki iliĢkiyi incelemek amacıyla 2001-2011 dönemini ele almıĢlardır. ÇalıĢmalarında 

ekonomik büyüme, enflasyon, altyapı, DYY, ticaret değiĢkenleri kullanarak Panel veri, RE yöntemi 

kullanmıĢlardır. ÇalıĢmada iki ülke grubu için de ekonomik büyümenin DYY‟i artırdığı sonucuna 

varılmıĢtır. 

Arvin ve Pradhan (2014), çalıĢmalarında 20 ülkeyi geliĢmiĢ ve geliĢmekte olan ülkeler olarak 

iki gruba ayırarak nüfus, kentleĢme, DYY‟ler ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢki 1998-2011 

dönemi yıllık verileri ele alarak Panel veri, Panel eĢ-bütünleĢme ve Granger nedensellik testi ile 

incelenmiĢlerdir. Elde edilen bulgulara göre, kısa vadede geliĢmiĢ ülkeler için DYY ile ekonomik 

büyüme arasında çift yönlü nedensellik iliĢkisinin bulunurken, geliĢmekte olan ülkeler için 

DYY‟den ekonomik büyümeye doğru tek yönlü nedensellik iliĢkisinin bulunduğu saptanmıĢtır. 

Brahim ve Rachdi (2014), 19 MENA ülke ekonomisi için DYY ve ekonomik büyüme 

arasındaki iliĢki 1984-2011 dönemini ele alınarak PSTR ve NLS modeli ile analiz etmiĢlerdir. 

Analiz sonucunda, DYY‟nin ekonomik büyüme üzerine pozitif etkisinin olduğunu tespit 

etmiĢlerdir. 

Emir ve Kutlu (2014), 1983-2012 dönemi yıllık verileri ele alarak altı geliĢmekte olan ülke 

ekonomileri için DYY ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi Panel veri, Granger nedensellik 

testi ile analiz etmiĢtir. ÇalıĢma sonucunda, iki değiĢken arasındaki iliĢki ülkeden ülkeye 

değiĢmekte olup, Türkiye için DYY‟den ekonomik büyümeye doğru tek yönlü nedensellik 

iliĢkisine rastlanmıĢtır.  

Abbes vd., (2015), 65 ülke ekonomisi için 1980-2010 dönemi verilerini ele alarak DYY ve 

ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi Panel veri, Panel eĢ-bütünleĢme, FMOLS, DOLS modeli, 

Granger nedensellik testi kullanarak incelemiĢlerdir. ÇalıĢma sonucunda, DYY‟den ekonomik 

büyümeye doğru tek yönlü nedensellik iliĢkisi tespit edilmiĢtir.  

Abdouli ve Hammam (2015), 17 ülke için 1990-2012 dönemi yıllık verileri ele alarak, karbon 

emisyonu, DYY‟ler ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi Statik ve Dinamik Panel veri yöntemi, 

EKK ve Diff-GMM yöntemi ile incelemiĢtir. ÇalıĢmada altı ülke için DYY‟nin ekonomik büyüme 

üzerinde pozitif bir etki söz konusu iken, iki ülke için negatif bir etkiye, Türkiye ve diğer 8 ülke 

için önemli bir etkiye rastlanmamıĢtır.  

Mahmoodi ve Mahmoodi (2016), çalıĢmalarında geliĢmekte olan sekiz Asya ülkesi ve 

geliĢmekte olan sekiz Avrupa ülke için 1992-2013 dönemi yıllık verileri ele alarak DYY‟ler, 

ihracat ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi Panel veri ve Vektör Hata Düzeltme Modeli 

(VECM), Pedroni ve Kao EĢ bütünleĢme testleri ile incelemiĢtir. Elde edilen bulgular, Asya ve 

Avrupa ülkeleri için ihracat, DYY ve ekonomik büyüme arasında eĢ-bütünleĢiklik durumun 
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olduğunu göstermektedir. Ayrıca Avrupa ülkeleri için DYY ile ekonomik büyüme arasında çift 

yönlü nedensellik iliĢkisine rastlanmıĢtır. 

Jamel ve Maktouf (2017), 40 Avrupa ülkesini ele aldığı çalıĢmalarında 1985-2014 dönemini 

ele alarak, ekonomik büyüme, enerji tüketimi, sermaye stoku, karbon emisyonu, kentleĢme oranı, 

finansal geliĢme, ticari açıklık, DYY‟ler ve enflasyon arasındaki iliĢki Panel veri, EKK yöntemi, 

Panel nedensellik analizi ile incelemiĢlerdir. ÇalıĢmalarında DYY ve ekonomik büyüme arasında 

çift yönlü güçlü bir nedensellik iliĢkisinin olduğuna rastlamıĢlardır. 

Saini ve Singhania (2017), çalıĢmalarında 85 ülke ekonomisi için 2004-2013 dönemi 

verilerini kullanarak ekonomik özgürlük, DYY‟ler ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi Panel 

veri, GMM yöntemi ile incelemiĢlerdir. ÇalıĢma sonucunda DYY‟nin ekonomik büyüme üzerine 

tek baĢına doğrudan pozitif bir etkisinin olmadığı, DYY‟nin etkisinin ev sahibi ülkenin ekonomik 

özgürlük düzeyine bağlı olduğu sonucuna varmıĢlardır.  

Kalai ve Zghidi (2017), 23 ülkeyi ele aldıkları çalıĢmada, DYY‟ler, ekonomik büyüme, 

uluslararası ticaret arasındaki iliĢkiyi incelemek amacıyla 1992-2012 dönemi yıllık verileri ele 

alarak ARDL Sınır testi, VECM, VAR, Granger Nedensellik testi, Pedroni EĢ-bütünleĢme testi 

kullanmıĢlardır. Elde edilen sonuçlara göre, DYY‟den ekonomik büyümeye doğru tek yönlü 

nedensellik iliĢkisinin olduğu saptanmıĢtır. 

Ünsal (2017), Türkiye ve OECD ülke ekonomileri için 1974-2015 dönemini ele aldığı 

çalıĢmasında, DYY‟ler ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi Panel veri, Johansen EĢ-

bütünleĢme, vektör hata düzeltme modeli kullanarak analiz etmiĢtir. OECD ülkeleri için DYY‟ler 

ekonomik büyümeyi pozitif yönde etkilerken, Türkiye için hem kısa hem uzun dönemde bu iki 

değiĢken arasında iliĢkiye rastlanmamıĢtır. 

Yılmaz vd., (2017), 1992-2013 dönemi yıllık verileri ele aldığı çalıĢmasında BRICS ve 

MINT ülke ekonomileri için DYY, karbon emisyonu ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi 

Pedroni ve Kao Panel EĢ-bütünleĢme testi ile incelemiĢtir. Elde edilen bulgular ıĢığında, uzun 

dönemde DYY‟ler ile ekonomik büyüme arasında çift yönlü nedensellik iliĢkisinin olduğu 

sonucuna varılmıĢtır.  

Asongu vd., (2018), BRICS ve MINT ülkelerini ele aldıkları çalıĢmada DYY‟ler, nüfus, 

doğal kaynak, altyapı, ticari açıklık, enflasyon ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi incelemek 

için 2001-2011 dönemi yıllık verileri alarak havuzlanmıĢ zaman serisi, yatay kesit analizi ve EKK 

yöntemini kullanmıĢlardır. Ġnceleme sonucunda ekonomik büyümenin DYY üzerine pozitif bir etki 

etkilediğine rastlanmıĢtır. 

Saud vd., (2018), çalıĢmalarında BRI 59 ülke için 1980-2016 dönemi ele alınarak DYY‟ler, 

iktisadi büyüme, elektrik tüketimi, dıĢ ticaret arasındaki iliĢki CADF, kesitsel LM, Westerlund eĢ-

bütünleĢme testi, DSUR yaklaĢımı, Mumitrescu ve Hurlin panel nedensellik testleri uygulanarak 

incelenmiĢtir. Analiz sonucunda, DYY‟ler ile ekonomik büyüme arasında çift yönlü nedensellik 

tespit etmiĢtir. 
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Lin ve Benjamin (2018), çalıĢmalarında MINT ülkeleri için 1990-2014 dönemi yıllık verileri 

ele alarak DYY‟ler, enerji tüketimi, iĢgücü, enflasyon, sermaye stoku ve ekonomik büyüme 

arasındaki iliĢkiyi Panel veri ve DOLS eĢ-bütünleĢme yöntemi ile incelemiĢlerdir. ÇalıĢmada 

Türkiye için DYY ile enerji tüketiminin ekonomik büyüme üzerine pozitif yönde etki ettiği 

sonucuna varılmıĢtır.  

Öncü ve Çelik (2018), BRICT ülkeleri için 1998-2016 dönemini ele alınarak DYY‟ler ile 

ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi Breush Pagan ve Pesaran Yatay Kesit Bağımlılığı, Pesaran 

CADF birim kök testi ve Dumitrescu ve Hurlin nedensellik testleri ile incelemiĢtir. Elde edilen 

bulgular, DYY‟den ekonomik büyümeye doğru herhangi bir nedensellik iliĢkisine rastlanmazken, 

ekonomik büyümeden DYY‟e doğru bir tek yönlü nedensellik iliĢkine rastlanmıĢtır. 

Shaheen vd., (2019), 10 turizm ülkesini ele aldıkları çalıĢmada turist sayısı, turizm gelirleri, 

enerji fiyatları, enerji talebi ekonomik büyüme, DYY‟ler, karbon emisyonu, nüfus yoğunluğu, ticari 

açıklık değiĢkenlerini ele alarak, turizm, karbon emisyonu, ekonomik büyüme ve DYY arasındaki 

iliĢkiyi incelemiĢlerdir. ÇalıĢmalarında 1995-2016 dönemi yıllık verileri ele alarak Panel veri, 

Panel FMOLS, Granger Nedensellik testi kullanmıĢlardır. Elde edilen sonuçlara göre, DYY ve 

ekonomik büyüme arasında çift yönlü bir nedensellik iliĢkisinin olduğu saptanmıĢtır.  

Raza vd., (2019), 35 ülkeyi ele aldıkları çalıĢmada DYY ve ekonomik büyüme arasındaki 

iliĢkiyi analiz etmek amacıyla 1996-2013 dönemini ele almıĢtır. ÇalıĢmasında yolsuzluğun 

kontrolü, zorunlu düzenlemeler, hükümet etkinliği, politik istikrar, hesap verilebilirlik, DYY‟ler, 

ekonomik büyüme değiĢkenleri kullanılarak panel veri, sabit etkiler modeli, GMM modeli, Pedroni 

nedensellik testi, Kao testi, Granger Nedensellik testi uygulanmıĢlardır. ÇalıĢma sonucunda, tüm 

değiĢkenlerin ekonomik büyüme üzerine pozitif yönde etki ettiği ve DYY ile ekonomik büyüme 

arasında çift yönlü nedensellik iliĢkisine rastlanmıĢtır. Ayrıca ülkelerin kendi ülkelerine DYY 

giriĢini artırmak için iyi politikalar yürütmesi gerekmektedir.   

Ġntisar vd., (2020), çalıĢmalarında 19 ülke ekonomisi için 1985-2017 dönemini ele alarak 

Doğu Asya ve Batı Asya ülkeleri olmak üzere kent nüfusu, toplam nüfus, yükseköğretim düzeyi, 

iĢgücüne katılım oranı, ticari açıklık, DYY ve ekonomik büyümeyi değiĢken olarak alarak Panel 

veri, Kao ve Fisher panel eĢ-bütünleĢme testi, FMOLS, DOLS, Dumitresccu ve Hurlin nedensellik 

testi uygulamıĢlardır. Elde edilen sonuçlara göre, Doğu Asya ülkeleri için ekonomik büyümeden 

DYY‟e doğru tek yönlü nedensellik iliĢkisi bulunurken, Türkiye‟nin de içinde bulunduğu Batı 

Asya ülkeleri için DYY ve ekonomik büyüme arasında çift yönlü nedensellik iliĢkisine 

rastlanmıĢtır.  

Ustaoğlu (2020), çalıĢmasında, 19 geliĢmekte olan ülke ekonomisi için 2000-2017 dönemi 

verilerini ele aldığı çalıĢmasında DYY‟ler, ekonomik büyüme ve beĢerî sermaye arasındaki iliĢkiyi 

Sistem-GMM tahmincisi vasıtasıyla analiz etmiĢtir. Analiz sonucunda, DYY‟lerin ekonomik 

büyüme üzerine pozitif yönde etki ettiği sonucuna varılmıĢtır. 

  



  55 

 

 

 

 

Tablo 5 Doğrudan Yabancı Yatırımlar ve Ekonomik Büyüme Arasındaki ĠliĢkiyi Ülke 

Grupları Bakımından Ġnceleyen ÇalıĢmaların Literatür Özeti 

Yazar Ülke Dönem Yöntem Bulgular 

Fry (1993) 16 GOÜ * 1975-1991 HavuzlanmıĢ Zaman Seri 

Analizi 

Türkiye‟nin de içinde bulunduğu 11 

geliĢmekte olan ülke için 

DYY (-) Ekonomik Büyüme 

Diğer 5 ülke için  

DYY (+) Ekonomik Büyüme 

Balasubramanayam 

vd., (1996) 

46 GOÜ * 1970-1985 Yatay Kesit Verileri, EKK 

Yöntemi 

DYY (+) Ekonomik Büyüme 

Olofsdotter (1998) 50 GOÜ * 1980- 1990 Panel Veri, EKK Yöntemi DYY (+) Ekonomik Büyüme 

Bashir (1999) 6 Güney Akdeniz 

Ülkesi * 

1975-2002 

  

Panel Veri DYY (+) Ekonomik Büyüme 

Nair-Reichert ve 

Weinhold (2001) 

24 GOÜ * 1975-1990 Panel Veri Yöntemi  

 

DYY (+) Ekonomik Büyüme 

Mohtadi ve Agarwal 

(2001) 

12 GOÜ * 1977-1997 Panel Veri, EKK Yöntemi DYY (+) Ekonomik Büyüme 

Teboul ve Moustir 

(2001) 

9 ÜLKE * 1960-1996 Panel Veri, EKK Yöntemi DYY (+) Ekonomik Büyüme 

Kumar ve Pradhan 

(2002) 

98 GOÜ * 1980-1999 Panel Veri, Granger 

Nedensellik Testi 

Türkiye‟nin de dahil olduğu çoğunluğu 

oluĢturan ülke grubu için 

DYY   Ekonomik Büyüme 

Alfaro vd., (2003) 20 OECD Ülkesi 

ve 52 OECD 

Üyesi Olmayan 

Ülke * 

1975-1995 Panel Veri, EKK Yöntemi DYY (+) Ekonomik Büyüme 

Basu vd. (2003) 23 GOÜ * 1978-1996 Panel EĢ-BütünleĢme ve 

Nedensenllik Testi 

DıĢa açık ekonomiler için; 

DYY   Ekonomik Büyüme 

DıĢa kapalı ekonomiler için; 

DYY   Ekonomik Büyüme 

Choe (2003) 80 Ülke * 1971-1995 Panel Veri, VAR, Granger 

Nedensellik Testi 

DYY (+)   Ekonomik Büyüme 

Durham (2004) 21 OECD Ülkesi 

ve 62 OECD 

Üyesi Olmayan 

Ülkeler * 

1979-1998 Panel Veri, EKK Yöntemi 

ve 2SLS yöntemi 

DYY (+) Ekonomik Büyüme 

Hassan (2004) 95 Ülke ve 8 

MENA Ülkesi * 

1980-2001 Panel Veri ve HavuzlanmıĢ 

Kesit Veri 

DYY (+) Ekonomik Büyüme 

Kherfi ve Soliman 

(2005) 

23 Ülke * 1979-2002 Ġki AĢamalı EKK yöntemi, 

Panel Veri Regresyon 

Modeli, Haussman Testini 

Türkiye‟nin dahil olduğu ülke grubu için 

(MENA); 

DYY (-) Ekonomik Büyüme 

 

Kholdy ve Sobrabian 

(2005) 

25 Ülke * 1975-2002 Panel Veri, Granger 

Nedensellik Testleri 

DYY   Ekonomik Büyüme 

Laureti ve 

Postigilione (2005) 

11 Akdeniz Ülkesi 

* 

1990-2000 Panel Veri, GMM Modeli DYY (+) Ekonomik Büyüme 

Li ve Liu (2005) GeliĢmiĢ ve 

GeliĢmekte Olan 

84 Ülke * 

1970-1999 Panel Veri, 3SLS Yöntemi DYY (+) Ekonomik Büyüme 

Mody ve Murshid 90 geliĢmekte olan 1979-1999 Panel Veri Yöntemi DYY (+) Ekonomik Büyüme 
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(2005) ülke * 

Johnson (2006) 90 Ülke * 1980-2002 Panel Veri, Yatay Kesit 

Analizi, Hausman Testi 

GOÜ‟lerde; 

DYY (+) Ekonomik Büyüme 

 GeliĢmiĢ ülkelerde; 

DYY 0 Ekonomik Büyüme 

 

Kinoshita ve Lu 

(2006) 

OECD ülkesi 

olmayan 42 GOÜ 

* 

1970- 2000 Panel Veri Yöntemi, EKK, 

GLS Yöntemi 

DYY 0 Ekonomik Büyüme 

Naveed ve Shabbır 

(2006) 

23 Ülke * 1971-2000 Panel Veri, Sabit Etkiler 

Modeli, DeğiĢken Kontrol 

Seti, Granger Nedensellik 

Testi 

DYY   Ekonomik Büyüme 

Okuyan ve Erbaykal 

(2008) 

9 GOÜ * 1970-2006 Panel Veri Yöntemi, TY 

VAR, Toda-Yamamoto 

Nedensellik Testi 

6 ülke için; 

 Ekonomik Büyüme   DYY 

1 ülke için; 

DYY   Ekonomik Büyüme 

2 ülke için ise; 

 DYY    Ekonomik Büyüme 

 

Klasra (2009) Türkiye ve 

Pakistan * 

1975-2004 ARDL, Var Modeli, 

Granger Nedensellik Testi 

DYY   Ekonomik Büyüme 

Lee ve Chang (2009) 37 Ülke * 1970-2002 Panel Veri Yöntemi, EKK 

Yöntemi, Panel 

Nedensellik, Pedroni EĢ-

BütünleĢme 

DYY (+)   Ekonomik Büyüme 

 

Wang ve Wong 

(2009) 

69 Ülke * 1970-1989 Panel Veri Yöntemi, SUR 

Yöntemi 

DYY (+) Ekonomik Büyüme 

Tiwari ve Mutascu 

(2010) 

23 Asya Ülkesi * 1986-2008 Panel Veri Yöntemi, EGLS 

Yöntemi 

DYY (+) Ekonomik Büyüme 

Choong vd., (2010) 19 GeliĢmiĢ ve 32 

GeliĢmekte Ülke * 

1998-2002 Panel Veri Yöntemi, GMM 

Tahmincisi 

DYY   Ekonomik Büyüme 

Fukase (2010) 106 Ülke * 1969-2004 Panel Veri, HavuzlanmıĢ 

EKK yöntemi, Sabit Etkiler 

Modeli, Birinci Fark GMM 

Modeli 

OECD üyesi olmayan ülkeler için; 

DYY (+) Ekonomik Büyüme 

 

Saini ve Singhania 

(2017) 

85 Ülke * 2004-2013 Panel Veri, GMM Yöntemi DYY 0 Ekonomik Büyüme  

Vergil ve Karaca 

(2010) 

25 GOÜ * 1980-2005 Panel Veri DYY (+) Ekonomik Büyüme 

Choong (2011) 95 GeliĢmiĢ ve 

GOÜ * 

1983-2006 Panel Veri, GMM Modeli DYY (+) Ekonomik Büyüme 

Solomon (2011) 111 Ülke * 1981-2005 Panel Veri, GMM Metodu DYY (+) Ekonomik Büyüme 

Herzer (2012) 44 GOÜ * 1970-2005 Panel Veri, DOLS, Panel 

EĢ-BütünleĢme Testi 

DYY (-)    Ekonomik Büyüme 

Lee (2012) 19 Ülke * 1971-2009 Panel Veri, Sabit Etkiler 

Modeli 

DYY (+) Ekonomik Büyüme 

Öztürk vd., (2012) 12 GOÜ * 1970-2008 Panel EĢ-BütünleĢme, Panel 

Nedensellik Testi 

Kısa dönemde; 

DYY    Ekonomik Büyüme 

Uzun dönemde; 

DYY    Ekonomik Büyüme 

Tablo 5: Devamı 
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Öcal (2013) 12 OECD Ülkesi * 1976-2007 Panel Veri, Panel 

Nedensellik, DOLS, Zaman 

Serisi Analizi 

Fransa dıĢında tüm ülkeler için; 

DYY (+) Ekonomik Büyüme 

Fransa için; 

DYY (-) Ekonomik Büyüme 

. 

Akpan vd., (2014) BRICS ve MINT 

Ülkeleri * 

2001-2011 Panel Veri, RE Yöntemi Ġki ülke grubu için de 

Ekonomik Büyüme (+) DYY 

 

Arvin ve Pradhan 

(2014) 

20 GeliĢmiĢ ve 

GOÜ * 

1998-2011 Panel Veri, Panel EĢ-

BütünleĢme ve Granger 

Nedensellik Testi 

GeliĢmiĢ ülkeler için; 

DYY    Ekonomik Büyüme 

GOÜ için; 

DYY    Ekonomik Büyüme 

Brahim ve Rachdi 

(2014) 

19 MENA Ülkesi 

* 

1984-2011 Panel Veri, PSTR ve NLS 

Modeli 

DYY (+) Ekonomik Büyüme 

Emir ve Kutlu (2014) 6 GOÜ * 1983-2012 Panel Veri, Granger 

Nedensellik Testi 

Ülkeden ülkeye değiĢkenlik gösterir. 

Türkiye için; 

DYY    Ekonomik Büyüme 

Abbes vd., (2015) 65 Ülke * 1980-2010 Panel Veri, Panel EĢ-

BütünleĢme, FMOLS, 

DOLS Modeli, Granger 

Nedensellik Testi 

DYY    Ekonomik Büyüme 

Abdouli ve Hammam 

(2015) 

17 Ülke * 1990-2012 Panel Veri, Statik ve 

Dinamik Panel Veri 

Yöntemi, EKK Yöntemi, 

Diff-GMM Yöntemi  

6 ülke için; 

DYY (+) Ekonomik Büyüme 

2 ülke için; 

DYY (-) Ekonomik Büyüme 

 Türkiye ve diğer 8 ülke için; 

DYY 0 Ekonomik Büyüm 

Mahmoodi ve 

Mahmoodi (2016) 

GeliĢmekte olan 8 

Asya ve 8 Avrupa 

ülkesi * 

1992-2013 Panel Veri, Vektör Hata 

Düzeltme Modeli (VECM), 

Pedroni ve Kao EĢ 

BütünleĢme Testleri 

DYY    Ekonomik Büyüme 

Jamel ve Maktouf 

(2017) 

40 Avrupa Ülkesi 

* 

1985-2014 Panel Veri, EKK Yöntemi, 

Panel Needensellik 

DYY    Ekonomik Büyüme 

Kalai ve Zghidi 

(2017) 

23 Ülke * 1992-2012 Panel Veri, ARDL Sınır 

Testi, Vecm, Var, Granger 

Nedensellik Testi, Pedroni 

EĢ-BütünleĢme Testi 

DYY    Ekonomik Büyüme 

Ünsal (2017) OECD Ülkeleri * 1974-2015 Panel Veri, Johansen EĢ-

BütünleĢme, Vektör Hata 

Düzeltme Modeli 

OECD ülkeleri için; 

DYY (+) Ekonomik Büyüme 

Türkiye için; 

DYY 0 Ekonomik Büyüme 

Yılmaz vd., (2017) BRICS ve MINT 

Ülkeleri * 

1992-2013 Panel Veri, Pedroni ve Kao 

Panel EĢ-BütünleĢme Testi 

DYY    Ekonomik Büyüme 

Asongu vd., (2018) BRICS ve MINT 

Ülkeleri * 

2001-2011 Panel Veri, HavuzlanmıĢ 

Zaman Serisi Yatay Kesit 

Analizi, EKK Yöntemi 

Ekonomik Büyüme (+) DYY 

Saud vd., (2018) 59 BRI Ülkesi * 1980-2016 Panel Veri, CADF, Kesitsel 

LM, Westerlund EĢ-

DYY    Ekonomik Büyüme 

Tablo 5:Devamı 
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BütünleĢme Testi, DSUR 

YaklaĢımı, Mumitrescu ve 

Hurlin Panel Nedensellik 

YaklaĢımları 

Lin ve Benjamin 

(2018) 

MINT Ülkeleri * 1990-2014 Panel Veri ve DOLS EĢ-

BütünleĢme Yöntemi 

Türkiye için DYY (+) Ekonomik Büyüme 

Öncü ve Çelik (2018) BRICT Ülkeleri * 1998-2016 Panel Veri, Breush Pagan 

ve Pesaran Yatay Kesit 

Bağımlılığı, Pesaran CADF 

Birim Kök Testi ve 

Dumitrescu ve Hurlin 

Nedensellik Testleri 

Ekonomik Büyüme   DYY 

Shaheen vd., (2019) 10 Turizm Ülkesi 

* 

1995-2016 Panel Veri, Panel FMOLS, 

Granger Nedensellik Testi 

DYY    Ekonomik Büyüme 

Raza vd., (2019) 35 Ülke * 1996-2013 Panel Veri, Sabit Etkiler 

Modeli, GMM Modeli, 

Pedroni Nedensellik Testi, 

Kao Testi, Granger 

Nedensellik Testi 

DYY    Ekonomik Büyüme 

Ġntisar vd., (2020) 19 Ülke (Doğu 

Asya ve Batı Asya 

ülkeleri) * 

1985-2017 Panel Veri, Kao ve Fisher 

Panel EĢ-BütünleĢme Testi, 

FMOLS, DOLS, 

Dumitresccu ve Hurlin 

Nedensellik Testi 

Doğu Asya ülkeleri için; 

DYY    Ekonomik Büyüme 

Türkiye‟nin de içinde bulunduğu Batı Asya 

ülkeleri için; 

DYY    Ekonomik Büyüme 

Ustaoğlu (2020) 19 GOÜ * 2000-2017 Panel Veri, Sistem-GMM 

Tahmincisi 

DYY (+) Ekonomik Büyüme 

 

Tablo 5 literatürden yararlanılarak tarafımdan oluĢturulmuĢtur. Ülke grupları içerisinde 

Türkiye‟nin de olduğu çalıĢmalar * ile gösterilmiĢtir. 

(                sırasıyla nedensellik iliĢkisinin yönünü, çift yönlü nedensellik iliĢkisini, 

nedensellik iliĢkisi yokturu, pozitif yönde ve negatif yönde etkilediğini, etkisinin bulunmadığını 

temsil etmektedir. 

3.1.2. Tek Ülkeyi Ġnceleyen ÇalıĢmalar 

Aitken ve Harrison (1999), çalıĢmalarında 1976-1989 dönemi yıllık verileri ele alarak 

Venezuela ekonomisi için DYY ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi EKK yöntemi ile 

incelemiĢlerdir. Ġnceleme sonucunda DYY‟nin ekonomik büyüme üzerine pozitif yönde etkisi 

olduğu tespit edilmiĢtir. 

Barthelemy ve Demurger (2000), Çin‟in 24 bölgesi için DYY ve ekonomik büyüme 

arasındaki iliĢkiyi 1985-1996 dönemini ele alarak GMM tahmincisi ile incelemiĢlerdir. Ġnceleme 

sonucunda DYY‟nin ekonomik büyüme üzerine pozitif yönde etkisi olduğu tespit edilmiĢtir. 

Zhang (2001), Çin ekonomisinin 28 bölgesini ele alarak yaptığı çalıĢmada 1984-1998 dönemi 

verilerini kullanarak DYY ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢki panel veri, yatay kesit analizi ile 

Tablo 5:Devamı 
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incelemiĢtir. Elde edilen sonuçlara göre DYY‟nin ekonomik büyümeyi pozitif yönde etki ettiği 

tespit edilmiĢtir.  

Akinlo (2004), çalıĢmasında Nijerya ekonomisi için 1970-2001 dönemini ele alarak DYY ve 

ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi hata düzeltme modeli (ECM), Johansen EĢ-bütünleĢme testi 

ile incelemiĢtir. Elde edilen sonuçlara göre DYY ve ekonomik büyüme arasında herhangi bir 

nedensellik iliĢkisine rastlanmamıĢtır.  

Dritsaki vd., (2004), Yunanistan ekonomisi için 1960-2002 dönemi yıllık verileri ele aldıkları 

çalıĢmada, DYY ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi VAR, ECM, Johansen ve Juselious eĢ-

bütünleĢme, Granger nedensellik testi ile incelemiĢlerdir. Ġnceleme sonucunda, DYY‟den 

ekonomik büyümeye doğru tek yönlü nedensellik iliĢkinin olduğu tespit edilmiĢtir. 

Fedderke ve Romm (2006), Güney Afrika ekonomisi için 1956-2003 dönemi yıllık verileri 

kullanarak yaptıkları çalıĢmada DYY ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi, VAR, VECM 

yöntemi ile incelemiĢlerdir. ÇalıĢma sonucunda DYY‟nin ekonomik büyüme üzerine pozitif yönde 

etki ettiği sonucuna varılmıĢtır. 

Zhao ve Du (2007), Çin ekonomisi için 1985-2003 dönemi yıllık verileri ele aldığı 

çalıĢmasında, VAR, Toda ve Philips nedensellik testi ve hata düzeltme modeli kullanarak DYY ve 

ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi incelemiĢlerdir. Ġnceleme sonucunda iki değiĢken arasında 

anlamlı herhangi bir nedensellik iliĢkisine rastlanmamıĢtır.  

Magnus ve Fosu (2008), Gana ekonomisi için 1970-1983 ve 1983-2002 dönemi yıllık 

verilerini ayrı ayrı ele aldığı çalıĢmasında ekonomik büyüme ve DYY‟ler arasındaki iliĢkiyi VAR, 

Toda-Yamamato, T-Y Granger nedensellik ve Johansen ML eĢ-bütünleĢme testi ile incelemiĢtir. 

Elde edilen sonuçlara göre 1983 dönemi öncesi için iki değiĢken arasında herhangi bir iliĢkiye 

rastlanmazken, 1983 dönemi sonrası için DYY‟den ekonomik büyümeye doğru tek yönlü 

nedensellik iliĢkisi olduğu sonucuna varılmıĢtır.  

Mun vd., (2008), Malezya ekonomisi için 1970-2005 dönemi yıllık verileri ele alarak DYY 

ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi EKK yöntemi ile incelemiĢlerdir. Ġnceleme sonucunda 

Malezya ekonomisi için DYY‟nin ekonomik büyümeyi pozitif yönde etkilediği sonucuna 

varılmıĢtır.  

Tang vd., (2008), Çin ekonomisi için 1988-2003 dönemi aylık verileri ele aldıkları çalıĢmada 

VAR, Granger nedensellik, ECM, Johansen eĢ-bütünleĢme testi uygulayarak analiz etmiĢtir. 

ÇalıĢma sonucunda, DYY‟den ekonomik büyümeye doğru tek yönlü nedensellik iliĢkisinin olduğu 

sonucuna varılmıĢtır.  

Falki (2009), Pakistan ekonomisi için 1980-2006 dönemi yıllık verileri ele aldığı 

çalıĢmasında DYY ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi OLS yöntemi, Engle-Granger eĢ-

bütünleĢme testi ile incelemiĢtir. ÇalıĢma sonucunda DYY‟nin ekonomik büyüme üzerinde önemli 

bir etkisi olmadığı sonucuna varılmıĢtır. 
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Karimi ve Yusop (2009), Malezya ekonomisi için 1970-2005 dönemi yıllık verileri 

kullanarak DYY ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢki inceledikleri çalıĢmada VAR, Toda-

Yamamato Granger nedensellik testi, ARDL sınır testi kullanmıĢlardır. ÇalıĢma sonucunda DYY 

ve ekonomik büyüme arasında herhangi bir nedensellik iliĢkisine rastlanmamıĢtır. 

Ruxanda ve Muraru (2010), Romanya ekonomisi için 2000-2008 dönemi çeyrek verileri ele 

aldığı çalıĢmasında DYY ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi 2SLS ve 3SLS yöntemi 

kullanarak iki değiĢkeni de bağımlı değiĢken olarak incelemiĢlerdir. ÇalıĢmada iki değiĢkenin de 

birbirini pozitif yönde etki ettiğine rastlanmıĢlardır.  

Anwar ve Sun (2011), 1970-2007 dönemi yıllık verileri kullanarak Malezya ekonomisi için 

DYY‟ler ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi GMM yöntemi kullanarak incelemiĢlerdir. 

Ġnceleme sonucunda DYY‟lerden ekonomik büyümeye doğru tek yönlü nedensellik iliĢkisine 

rastlanmıĢtır. 

Koojaroenprasit (2012), Kore ekonomisi için 1980-2009 dönemi yıllık verileri kullanarak 

DYY‟ler ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢki zaman serileri ile incelenmiĢtir. Ġnceleme 

sonucunda DYY‟nin ekonomik büyümeyi pozitif yönde etkilediği sonucuna varılmıĢtır. 

Inekwe (2013), çalıĢmasında Nijerya ekonomisi için 1990-2009 dönemi verilerini kullanarak 

istihdam, DYY‟ler ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi VAR yöntemi, VECM, Granger 

nedensellik testi ve etki-tepki analizi ile incelemiĢtir. Ġnceleme neticesinde Nijerya için DYY ve 

ekonomik büyüme arasında çift yönlü nedensellik iliĢkisine rastlanmıĢtır.  

Sung-Ming (2014), 1978-2009 dönemi verilerini ele aldığı çalıĢmasında Tayvan ekonomisi 

için DYY‟ler ile ekonomik büyüme arasındaki iliĢki Granger nedensellik testi ve VECM modeli 

kullanarak incelemiĢtir. Ġnceleme sonucuna göre iki değiĢken için eĢ-bütünleĢiklik tespit edilmiĢtir. 

Szkorupova (2014), Slovakya ekonomisi için 2001-2010 dönemi çeyrek verilerini ele aldığı 

çalıĢmasında DYY ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi, Johansen eĢ-bütünleĢme testi, vektör 

hata düzeltme modeli ile incelemiĢtir. ÇalıĢma sonucunda DYY‟nin ekonomik büyüme arasında 

pozitif iliĢki olduğu sonucuna varılmıĢtır. 

Suliman ve Elian (2014), Ürdün için 1980-2009 dönemi yıllık verileri ele alarak DYY, 

finansal geliĢmiĢlik ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi VAR, Johansen eĢ-bütünleĢme, vektör 

hata düzeltme modeli ve Vec Paır-Wıse Granger Nedensellik testi uygulayarak incelemiĢlerdir. 

ÇalıĢmada DYY‟den ekonomik büyümeye doğru tek yönlü nedensellik iliĢkisine rastlanmıĢtır.  

Ullah vd., (2014), Pakistan ekonomisi için 1976-2010 dönemi verilerini kullandıkları 

çalıĢmada DYY‟ler ile ekonomik büyüme arasındaki iliĢki Johansen eĢ-bütünleĢme ve Toda-

Yamamato nedensellik testi ile incelemiĢlerdir. Ġnceleme sonucunda iki değiĢken arasında uzun 

dönemde çift yönlü nedensellik iliĢkisi olduğuna rastlanmıĢtır. 
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Rehman (2016), Pakistan için 1970-2012 dönemi verilerini kullanarak DYY ve ekonomik 

büyüme arasındaki iliĢkiyi VECM kullanarak incelemiĢtir. ÇalıĢma sonucunda DYY‟den ekonomik 

büyümeye doğru tek yönlü nedensellik iliĢkisinin olduğu tespit edilmiĢtir. 

 Siddique (2017), Pakistan ekonomisi için 1980-2016 dönemi verilerini ele alarak DYY ve 

ekonomik büyüme arasındaki iliĢki ARDL Sınır testi, Johansen eĢ-bütünleĢme testi ile incelemiĢtir. 

Ġnceleme ekonomik büyümeden DYY‟e doğru tek yönlü nedensellik iliĢkisinin olduğu sonucuna 

varılmıĢtır. 

Belloumi ve Alshehry (2018), Suudi Arabistan ekonomisi için 1970-2015 dönemi verilerini 

ele aldığı çalıĢmasında DYY ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi ARDL Sınır testi, çeĢitli 

EKK testleri (FMOLS, DOLS ve CCR) ve Granger nedensellik testi ile incelemiĢtir. Ġnceleme 

sonucunda, DYY ile Petrol harici GSYH arasında çift ve negatif yönde bir nedensellik iliĢkisi 

olduğu tespit edilmiĢtir.  

3.1.2.1. Türkiye Ġçin GerçekleĢtirilen ÇalıĢmalar 

Alıcı ve Ucal (2003), 1987-2002 dönemi çeyrek verileri ele aldıkları çalıĢmada, Türkiye için 

ihracat, endüstriyel üretim, DYY‟ler ile ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi VAR, Granger ve 

Toda-Yamamoto nedensellik testleri ile incelemiĢlerdir. DYY‟ler ile büyüme arasında herhangi bir 

nedensellik iliĢkisi tespit edilememiĢtir. Bu durumun Türkiye‟ye DYY‟lerin yeteri kadar 

girmemesinden kaynaklanmaktadır. 

ġen ve Karagöz (2005), çalıĢmalarında ekonomik büyüme, DYY‟ler ve ihracat arasındaki 

iliĢkiyi 1994-2004 dönemi çeyrek verileri ele alarak korelasyon analizi ve Granger nedensellik testi 

ile incelemiĢtir. DYY ve ekonomik büyüme arasında çift yönlü nedensellik iliĢkisine rastlanmıĢtır. 

Açıkalın vd. (2006), çalıĢmalarında Türkiye için 1980-2002 dönemi verilerini ele alarak reel 

ücretler, ekonomik büyüme ve DYY‟ler arasındaki iliĢkiyi eĢbütünleĢme ve Pairwise Granger 

Nedensellik testi ile incelemiĢlerdir. ÇalıĢma neticesinde, uzun dönemde reel ücretler, ekonomik 

büyüme ve DYY‟ler arasında eĢ bütünleĢik iliĢkinin olduğu sonucuna varılmıĢtır. 

Yapraklı (2006), 1970-2006 dönemi verilerini ele aldığı çalıĢmasında DYY ve belirli 

makroekonomik değiĢkenler arasındaki iliĢkiyi eĢ-bütünleĢme, Hata Düzeltme-GeliĢtirilmiĢ 

Granger Nedensellik testi incelemiĢtir. Elde edilen sonuçlara göre, DYY ve ekonomik büyüme 

arasında çift yönlü nedensellik iliĢkisi olduğu sonucuna varılmıĢtır. 

Demir (2007), Türkiye‟de uluslararası doğrudan yatırımlar, portföy yatırımları ve ekonomik 

büyüme arasındaki iliĢkiyi 1996-2005 dönemi aylık verileri ele alarak incelediği çalıĢmasında 

Granger Nedensellik ve Johansen EĢ-bütünleĢme testlerini kullanmıĢtır. ÇalıĢma sonucunda 

DYY‟lerden ekonomik büyümeye doğru tek yönlü nedensellik iliĢkisi olduğu saptanmıĢtır. 
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AfĢar (2008), 1992-2006 dönemi çeyrek verileri ele aldığı çalıĢmasında DYY ve ekonomik 

büyüme arasındaki iliĢkiyi Granger nedensellik testi ile analiz etmiĢtir. ÇalıĢmada DYY‟den 

ekonomik büyümeye doğru tek yönlü nedensellik iliĢkisinin olduğu saptanmıĢtır.  

Alagöz vd. (2008), 1992-2007 dönemi çeyrek verileri ele aldığı çalıĢmasında DYY ve 

ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi Granger nedensellik testi ile incelemiĢtir. Elde edilen 

regresyon sonucunda bu iki değiĢken arasında anlamlı bir nedenselliğe rastlanmamıĢtır. 

Örnek (2008), 1996-2006 dönemi çeyrek verilerini ele aldığı çalıĢmasında DYY, yurtiçi 

yatırımlar, kısa vadeli sermaye giriĢleri ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi VAR, Johansen-

Juselius çoklu ko-entegrasyon testi, VECM ve Granger nedensellik testi ile analiz etmiĢtir. ÇalıĢma 

sonucunda, DYY‟den ekonomik büyümeye doğru tek yönlü nedensellik iliĢkinin olduğu 

saptanmıĢtır. 

Mucuk ve Demirsel (2009), 1992-2007 dönemi aylık verilerini ele alarak Türkiye‟de 

doğrudan sermaye yatırımları ile ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi VAR, EĢ-bütünleĢme testi, 

Granger nedensellik testi, etki-tepki analizi ve varyans ayrıĢtırma yöntemi ile incelemiĢtir. 

Ġnceleme sonucunda, ekonomik büyüme ve doğrudan sermaye yatırımlarının uzun dönemde çift 

yönlü nedensellik iliĢkisinin olduğu fakat ekonomik büyümenin doğrudan sermaye yatırımlarının 

açıklama yüzdesinin daha düĢük olduğu saptanmıĢtır. 

Ayaydın (2010), 1970-2007 dönemi yıllık verilerini ele aldığı çalıĢmasında DYY ve 

ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi Johansen-Juselius ko-entegration testi, VAR nedensellik 

analizi ve varyans ayrıĢtırma yöntemi ile analiz etmiĢtir. Elde edilen bulgular DYY‟lerden 

ekonomik büyümeye doğru tek yönlü bir nedensellik iliĢkisinin olduğu saptanmıĢtır. 

Acaravcı ve Bostan (2011), 1992-2007 dönemi çeyrek verileri ele aldığı çalıĢmasında bazı 

makroekonomik değiĢkenler ile DYY arasındaki iliĢkiyi ARDL sınır testi, EĢ-bütünleĢme analizi ve 

Granger nedensellik testi ile incelemiĢtir. ÇalıĢma sonucunda uzun dönemde DYY ve ekonomik 

büyüme arasında herhangi bir nedenselliğe rastlanmazken, kısa dönemde DYY‟den ekonomik 

büyümeye doğru tek yönlü nedensellik iliĢkisinin olduğu tespit edilmiĢtir. 

Ekinci (2011), 1980-2010 dönemi yıllık verilerini kullanarak DYY, istihdam ve ekonomik 

büyüme arasındaki iliĢkiyi incelediği çalıĢmasında Granger nedensellik, Johansen EĢ-bütünleĢme 

testi ve varyans ayrıĢtırma yöntemi uygulamıĢtır. Elde edilen bulgular, DYY ile istihdam arasında 

bir iliĢki bulunmazken, DYY‟ler ve ekonomik büyüme arasında çift yönlü nedensellik iliĢkinin 

olduğu sonucuna varılmıĢtır. 

Yılmazer (2010), DYY, ekonomik büyüme, ihracat ve ithalat arasındaki iliĢki incelemek için 

1991-2007 dönemi çeyrek verileri ele aldığı çalıĢmasında Granger nedensellik testini kullanmıĢtır. 

ÇalıĢma sonucunda DYY ve ekonomik büyüme arasında herhangi bir nedensellik iliĢkisi 

bulamamıĢtır.  
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Yılmaz vd., (2011), 1980-2008 dönemini ele aldığı çalıĢmasında DYY‟ler ve ekonomik 

büyüme arasındaki iliĢkiyi EG EĢ bütünleĢme ve Granger nedensellik testi uygulayarak 

incelemiĢtir. ÇalıĢma sonuçları, DYY‟lerden ekonomik büyümeye doğru tek yönlü nedensellik 

iliĢkisinin olduğu tespit edilmiĢtir. 

Göçer (2013), 1992-2012 dönemi çeyrek verileri kullanarak DYY ve ekonomik büyüme 

arasındaki iliĢkiyi Granger nedensellik ve ARDL sınır testi yaklaĢımı ile incelemiĢtir. Ġnceleme 

sonucunda, DYY‟nin ekonomik büyümenin nedeni olduğu tespit edilmiĢtir. 

Gerçeker (2015), 1994-2007 dönemi aylık verileri ele aldığı çalıĢmasında DYY ve ekonomik 

büyüme arasındaki iliĢkiyi VAR, eĢ-bütünleĢme, Granger nedensellik, Etki-tepki, varyans 

ayrıĢtırma yöntemleri ile analiz etmiĢtir. ÇalıĢmada uzun dönemde DYY ve ekonomik büyüme 

arasında çift yönlü nedensellik iliĢkinin olduğu sonucuna varılmıĢtır. 

Gülmez (2015), çalıĢmasında 1986-2014 dönemi yıllık verilerini ele alarak DYY, portföy 

yatırımları ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢki ARDL sınır testi, Toda-Yamamoto nedensellik 

testi uygulayarak analiz etmiĢtir. Portföy yatırımları ile DYY‟den ekonomik büyümeye doğru tek 

yönlü nedensellik iliĢkisine rastlanmıĢtır. 

Acar (2016), 2001-2015 dönemi yıllık verileri ele aldığı çalıĢmasında Türkiye ekonomisi için 

DYY‟ler ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢki Granger nedensellik testi ile analiz edilmiĢtir. 

Analiz sonucunda DYY‟ler ve ekonomik büyüme arasında herhangi bir nedensellik iliĢkisine 

rastlanmamıĢtır. 

Acaravcı ve Akyol (2017), 1998-2015 dönemi çeyrek verileri kullanarak yaptıkları çalıĢmada 

Türkiye‟de DYY‟lerin dıĢ ticaret ve ekonomik büyüme arasındaki VAR, Johansen EĢ-bütünleĢme 

ve Granger nedensellik testi ile incelemiĢlerdir. Analiz sonucunda, DYY‟ler, dıĢ ticaret ve 

ekonomik büyüme arasında ele alınan dönemler için uzun dönemli iliĢkiye rastlanmazken, DYY ile 

ithalattan ekonomik büyümeye doğru tek yönlü nedensellik iliĢkisi olduğu bulunmuĢtur. 

Ġsiksal vd. (2017), 2010-2016 dönemi verilerini ele alarak Türkiye ekonomisi için DYY, 

turizm, döviz kuru ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi incelemek için ARDL sınır testi, 

Granger nedensellik testi uygulamıĢtır. Elde edilen sonuçlara göre, kısa dönemde ekonomik 

büyümeden DYY‟lere doğru tek yönlü nedensellik iliĢkisine rastlanmıĢtır.  

Köprücü (2017), 1981-2013 dönemi yıllık verilerini ele aldığı çalıĢmasında DYY, beĢerî 

sermaye, dıĢ açık, patent sayısı, ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi Johansen EĢ-bütünleĢme ve 

Granger nedensellik testi ile incelemiĢtir. Elde edilen bulgura göre, uzun dönemde DYY‟den 

ekonomik büyümeye doğru tek yönlü nedensellik iliĢkisinin olduğu sonucuna varılmıĢtır. 

Dereli (2018), Türkiye için DYY‟ler ile ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi test etmek için 

1995-2017 dönemi yıllık verilerini ele aldığı çalıĢmasında Toda-Yamamoto nedensellik ve 

Johansen EĢ-bütünleĢme testlerini uygulamıĢtır. Analiz sonucunda, Türkiye‟de uzun dönemde 

DYY‟den ekonomik büyümeye doğru tek yönlü nedensellik iliĢkisinin olduğu saptanmıĢtır. 
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KarıĢ v Tandoğan (2020), çalıĢmasında 1980-2018 dönemi yıllık verileri ele alarak Türkiye 

ekonomisi için DYY ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi VAR yöntemi ve Toda-Yamamoto 

nedensellik testi uygulayarak test etmiĢtir. ÇalıĢma sonucunda ekonomik büyümeden DYY‟ye 

doğru herhangi bir nedenselliğe rastlanmazken, ekonomik büyümeden DYY‟e doğru tek yönlü 

nedensellik iliĢkisi bulunduğu gözlemlenmiĢtir. 

Tablo 6: Doğrudan Yabancı Yatırımlar ve Ekonomik Büyüme Arasındaki ĠliĢkiyi Ġnceleyen 

ÇalıĢmaların Literatür Özeti 

Yazar Ülke Dönem Yöntem Bulgular 
Aitken ve Harrison 

(1999) 

Venezuela 1976-1989 EKK DYY (+) Ekonomik 

Büyüme 

Barthelemy ve 

Demurger (2000) 

Çin 1985-1996 GMM Tahmincisi DYY (+) Ekonomik 

Büyüme 

Zhang (2001) Çin 1992-2004   Panel Veri, Yatay 

Kesit Analizi 

DYY (+) Ekonomik 

Büyüme 

Alıcı ve Ucal (2003) Türkiye 1987-2002 VAR, Granger ve 

Toda-Yamamoto 

Nedensellik Testi 

DYY   Ekonomik 

Büyüme 

Akinlo (2004) Nijerya 1970-2001 ECM, Johansen EĢ-

BütünleĢme Testi 
DYY   Ekonomik 

Büyüme 

Dritsaki vd., (2004) Yunanistan 1960-2002 VAR, ECM, 

Johansen ve Juselious 

EĢ-BütünleĢme ve 

Granger Nedensellik 

Testi 

DYY   Ekonomik 

Büyüme 

ġen ve Karagöz 

(2005) 

Türkiye 1994-2004 Korelasyon Analizi 

ve Granger 

Nedensellik Testi 

DYY   Ekonomik 

Büyüme 

Açıkalın vd. (2006) Türkiye 1980-2002 Pairwise Granger 

Nedensellik ve 

EĢbütünleĢme Testi 

DYY    Ekonomik 

Büyüme 

Fedderke ve Romm 

(2006) 

Güney Afrika 1956-2003 VAR, VECM 

Yöntemi 

DYY   Ekonomik 

Büyüme 

Yapraklı (2006) Türkiye 1970-2006 EĢ-BütünleĢme, Hata 

Düzeltme-

GeliĢtirilmiĢ Granger 

Nedensellik Testi 

DYY   Ekonomik 

Büyüme 

Demir (2007) Türkiye 1996-2005 Granger Nedensellik 

ve Johansen EĢ-

BütünleĢme Testi 

DYY   Ekonomik 

Büyüme 

Zhao ve Du (2007) Çin 1985-2003 VAR, Toda ve 

Philips Nedensellik 

Testi ve Hata 

Düzeltme Modeli 

DYY   Ekonomik 

Büyüme 

AfĢar (2008) Türkiye 1992-2006 Granger Nedensellik 

Testi 
DYY   Ekonomik 

Büyüme 

Alagöz vd. (2008) Türkiye 1992-2007 Granger Nedensellik 

Testi 
DYY   Ekonomik 

Büyüme 

Magnus ve Fosu 

(2008) 

Gana 1970-1983  

 

1983-2002 

VAR, Toda-

Yamamato, T-Y 

Granger Nedensellik 

ve Johansen ML EĢ-

BütünleĢme Testi 

DYY   Ekonomik 

Büyüme 

DYY   Ekonomik 

Büyüme 

Mun vd., (2008) Malezya 1970-2005 EKK DYY (+) Ekonomik 

Büyüme 

Örnek (2008) Türkiye 1996-2006 VAR, Johansen-

Juselius Çoklu Ko-

Entegrasyon Testi, 

VECM ve Granger 

Nedensellik Testi 

DYY   Ekonomik 

Büyüme 
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Tang vd., (2008) Çin 1988-2003 VAR, Granger 

Nedensellik, ECM, 

Johansen EĢ-

BütünleĢme Testi 

DYY   Ekonomik 

Büyüme 

Falki (2009) Pakistan 1980-2006 OLS Yöntemi, Engle-

Granger EĢ-

BütünleĢme Testi 

DYY   Ekonomik 

Büyüme 

 

Karimi ve Yusop 

(2009) 

Malezya 1970-2005 VAR, Toda-

Yamamato Granger 

Nedensellik Testi, 

ARDL Sınır Testi 

DYY   Ekonomik 

Büyüme 

 

Mucuk ve Demirsel 

(2009) 

Türkiye 1992-2007 VAR, EĢ-BütünleĢme 

Testi, Granger 

Nedensellik Testi, 

Etki-Tepki Analizi ve 

Varyans AyrıĢtırma 

Yöntemi 

DYY   Ekonomik 

Büyüme 

Ayaydın (2010) Türkiye 1970-2007 Johansen-Juselius 

Ko-Entegration Testi, 

VAR Nedensellik 

Analizi ve Varyans 

AyrıĢtırma Yöntemi 

DYY   Ekonomik 

Büyüme 

Ruxanda ve Muraru 

(2010) 

Romanya 2000-2008 2SLS ve 3SLS DYY (+) Ekonomik 

Büyüme 

Yılmazer (2010) Türkiye 1991-2007 Granger Nedensellik 

Testi 

DYY   Ekonomik 

Büyüme 

Anwar ve Sun (2011) Malezya 1970-2007 GMM Yöntemi DYY   Ekonomik 

Büyüme 

Acaravcı ve Bostan 

(2011) 

Türkiye 1992-2007 ARDL Sınır Testi, 

EĢ-BütünleĢme 

Analizi ve Granger 

Nedensellik Testi 

DYY   Ekonomik 

Büyüme 

Ekinci (2011) Türkiye 1980-2010 Granger Nedensellik, 

Johansen EĢ-

BütünleĢme Testi ve 

Varyans AyrıĢtırma 

Yöntemi 

DYY   Ekonomik 

Büyüme 

Yılmaz vd., (2011) Türkiye 1980-2008  EG EĢ BütünleĢme 

ve Granger 

Nedensellik Testi 

DYY   Ekonomik 

Büyüme 

Koojaroenprasit 

(2012) 

Kore 1980-2009 OLS Yöntemi DYY (+) Ekonomik 

Büyüme 

Göçer (2013) Türkiye 1992-2012 Granger Nedensellik 

ve ARDL Sınır Testi 

YaklaĢımı 

DYY   Ekonomik 

Büyüme 

Inekwe (2013) Nijerya 1990-2009 VAR Yöntemi, 

VECM, Granger 

Nedensellik Testi ve 

Etki-Tepki Analizi 

DYY   Ekonomik 

Büyüme 

Sung-Ming (2014) Tayvan 1978-2009 Granger Nedensellik 

Testi ve VECM 
DYY   Ekonomik 

Büyüme 

Suliman ve Elian 

(2014) 

Ürdün 1980-2009 VAR, Johansen EĢ-

BütünleĢme, Vektör 

Hata Düzeltme 

Modeli ve Vec Paır-

Wıse Granger 

Nedensellik Testi 

DYY   Ekonomik 

Büyüme 

Szkorupova (2014) Slovakya 2001-2010 Johansen EĢ-

BütünleĢme Testi, 

Vektör Hata 

Düzeltme Modeli 

DYY   Ekonomik 

Büyüme 

Ullah vd., (2014) Pakistan 1976-2010 Johansen EĢ-

BütünleĢme ve Toda-

Yamamato 

DYY   Ekonomik 

Büyüme 

Tablo 6:Devamı 
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Nedensellik Testi 

Gerçeker (2015) Türkiye 1994-2007 Var, EĢ-BütünleĢme, 

Granger Nedensellik, 

Etki-Tepki, Varyans 

AyrıĢtırma 

Yöntemleri 

DYY   Ekonomik 

Büyüme 

Gülmez (2015) Türkiye 1986-2014 Ardl Sınır Testi, 

Toda-Yamamoto 

Nedensellik Testi 

DYY   Ekonomik 

Büyüme 

Acar (2016) Türkiye 2001-2015 Granger Nedensellik 

Testi  
DYY   Ekonomik 

Büyüme 

Rehman (2016) Pakistan 1970-2012 VECM DYY   Ekonomik 

Büyüme 

Acaravcı ve Akyol 

(2017) 

Türkiye 1998-2015 VAR, Johansen EĢ-

BütünleĢme ve 

Granger Nedensellik 

Testi 

DYY   Ekonomik 

Büyüme 

Ġsiksal vd. (2017) Türkiye 2010-2016 ARDL Sınır Testi, 

Granger Nedensellik 

Testi 

DYY   Ekonomik 

Büyüme 

Köprücü (2017) Türkiye 1981-2013 Johansen EĢ-

BütünleĢme ve 

Granger Nedensellik 

Testi 

DYY   Ekonomik 

Büyüme 

Siddique (2017) Pakistan 1980-2016 ARDL Sınır Testi, 

Johansen EĢ-

BütünleĢme Testi 

DYY   Ekonomik 

Büyüme 

Belloumi ve Alshehry 

(2018) 

Suudi Arabistan 1970-2015 ARDL Sınır Testi, 

ÇeĢitli EKK Testleri 

(FMOLS, DOLS ve 

CCR), Granger 

Nedensellik Testi 

DYY (-) ↔ 

Ekonomik Büyüme 

Dereli (2018) Türkiye 1995-2017 Toda-Yamamoto 

Nedensellik ve 

Johansen EĢ-

BütünleĢme 

Testlerini 

DYY   Ekonomik 

Büyüme 

KarıĢ ve Tandoğan 

(2020) 

Türkiye 1980-2018 VAR Yöntemi ve 

Toda Yamamoto 

Nedensellik Testi 

DYY   Ekonomik 

Büyüme 

 (             sırasıyla nedensellik iliĢkisinin yönünü, çift yönlü nedensellik iliĢkisini, 

nedensellik iliĢkisi yokturu, pozitif yönde ve negatif yönde etkilediğini temsil etmektedir. 

Öncelikle DYY‟ler ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢki analiz etmek istenmiĢtir. DYY‟ler 

ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢki farklı ülkeler için çeĢitli veri ve yöntemlerle inceleyen 

çalıĢmalar araĢtırılmıĢtır. Literatürdeki çalıĢmaların incelenmesi sonucunda Türkiye‟de DYY‟ler ve 

ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi araĢtıran çalıĢmalarda sert kırılmaları dikkate alan çalıĢmalara 

rastlanmıĢtır. Fakat yumuĢak formda kırılmaların incelendiği Fourier testleri ile araĢtıran çalıĢma 

tespit edilememiĢtir. Bu bağlamda bu çalıĢmanın literatüre katkısı açısından Türkiye‟de DYY‟ler 

ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢki yumuĢak formda kırılmaların da tespit edilebildiği Fourier 

testleri ile analiz edilmiĢtir. 

  

Tablo 6:Devamı 
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DÖRDÜNCÜ BÖLÜM 

4. 1980-2020 TÜRKĠYE EKONOMĠSĠ ĠÇĠN DOĞRUDAN YABANCI 

YATIRIMLARIN EKONOMĠK BÜYÜME ÜZERĠNDEKĠ ETKĠSĠ 

Bu bölümde Türkiye ekonomisi için DYY‟lerin ekonomik büyüme üzerindeki etkisi zaman 

serisi analizi ile incelenmiĢtir. Öncelikle; kurulan modeldeki değiĢkenlerin durağanlık düzeyleri 

Christopoulos ve León Ledesma‟nın (2010) FADF ve ADF birim kök testleri ile belirlenmiĢtir. 

Sonrasında regresyon tahminlerinden önce Banerjee vd. (2017) çalıĢması takip edilerek Fourier 

ADL EĢbütünleĢme testi uygulanmıĢtır. Kurulan model tam değiĢtirilmiĢ en küçük kareler 

(FMOLS), dinamik en küçük kareler (DOLS) ve kanonikal eĢbütünleĢme regresyonu (CCR) 

tahmincileri ile tahmin edilerek DYY‟lerin ekonomik büyüme üzerindeki etkisi ortaya 

koyulmuĢtur. Kurulan modelde yer alan değiĢkenler arasındaki nedensellik iliĢkileri Granger 

(1969), Toda ve Yamamoto (1995), Enders ve Jones (2016), Nazlıoğlu vd. (2016) ve Pata ve 

Yılancı (2020) yaklaĢımları ile tespit edilmiĢtir. 

4.1. Ekonometrik Yöntem 

ÇalıĢmada DYY‟lerin ekonomik büyümeye etki edip etmediği, Ģayet ediyorsa etkinin yönü 

aĢağıdaki Denklem (1) ile tespit edilmiĢtir.  

                                                                                                              (   

(1) numaralı denklemde lnRGDP, lnREX, lnRFDI sırasıyla Gayri Safi Yurtiçi Hasıla (2015 

yılı sabit fiyatları), Reel Ġhracat (2015 yılı sabit fiyatları) ve Reel Doğrudan Yabancı Yatırımları 

(2015 yılı sabit fiyatları) göstermektedir. Ġhracat ve Doğrudan Yabancı Yatırım serileri Gayri Safi 

Yurtiçi Hasıla Deflatörü [Deflatör=100*Nominal Gayri Safi Yurtiçi Hasıla / Gayri Safi Yurtiçi 

Hasıla (2015 yılı sabit fiyatları)] ile reelleĢtirilmiĢtir. (1) numaralı denklemdeki katsayıların 

yorumu ancak serilerin durağan olması ile mümkündür. Bundan ötürü durağanlık seviyesinin tespiti 

için birim kök testi kullanılmalıdır.  

4.1.1. Birim Kök Testi 

Zaman serisi yöntemi kullanılan serilerin birim kök taĢıması durumunda sahte regresyon 

olarak da isimlendirilen problemi ortaya çıkmaktadır.  Bu problemden kaçınmak için durağan 

seriler ile tahminler gerçekleĢtirilir.  Dolayısıyla zaman serisi analizinde öncelikle serilerin 
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durağanlık düzeyleri tespit edilir. Durağanlık testi literatürde Dickey ve Fuller (1979) testi ile 

baĢlamıĢtır.  Bu test otokorelasyon problemini göz ardı ettiğinden yine Dickey ve Fuller tarafından 

1981 yılında GeniĢletilmiĢ Dickey Fuller testi (ADF) ile güncellenmiĢtir.  Böylece literatürde birim 

kök testi literatürü geliĢmeye baĢlamıĢtır.  Perron (1989), birim kök testine dıĢsal olan yapısal 

kırılmaları eklemiĢtir.  Böylece birim kök literatüründe yapısal kırılmaların varlığı tartıĢılmaya 

baĢlanmıĢ birçok araĢtırmacı bu alana katkı sağlamıĢtır. Yapısal kırılmalar içsel mi dıĢsal mı 

tartıĢması baĢlamıĢ, literatürde dıĢsal ve içsel kırılmalara izin veren testler geliĢtirilmiĢtir.  Ayrıca 

Becker vd. (2006) ile kırılmaların yumuĢak formda olabileceği görüĢü literatüre 

kazandırılmıĢtır.  Böylece birçok test yumuĢak kırılmaları gözeterek geliĢtirilmiĢtir. Bu çalıĢmada, 

GeniĢletilmiĢ Dickey Fuller birim kök testi ve Christopoulos ve León-Ledesma‟nın (2010) Fourier 

GeniĢletilmiĢ Dickey Fuller testi ile serilerin durağanlık seviyeleri belirlenmiĢtir. 

4.1.1.1. GeniĢletilmiĢ Dickey-Fuller (ADF) Birim Kök Testi 

GeniĢletilmiĢ Dickey-Fuller birim kök testi serilerin durağanlığını belirleyen bir birim kök 

testidir. Dickey-Fuller (DF) birim kök denklemlerine bağımlı değiĢkenin gecikmeli değerlerinin 

ilave edilmesiyle oluĢturulmuĢ olup, DF birim kök testinin geniĢletilmiĢ halidir. ADF birim kök 

testi DF testinin göz ardı ettiği otokorelasyon sorununu da dikkat almaktadır. Böylelikle ADF birim 

kök testi otokorelasyon sorununun olduğu durumlarda da uygulanabilmektedir. ADF birim kök 

testi, aynı seviyede durağan olmayan serilerin birinci derece farklarının alınması Ģeklinde 

uygulanmaktadır. ADF birim kök testi sabitli, sabitli ve trendli, sabitsiz ve trendsiz model olmak 

üzere üç model Ģeklinde kullanılmaktadır. 

              ∑    
                   (2) 

                       ∑    
                 (3) 

          ∑    
                    (4) 

Yukarıda ADF birim kök testinde kullanılan denklemlerden (2) numaralı sabitli, (3) numaralı 

sabitli ve trendli, (4) numaralı ise sabitsiz trendsiz birim kök testini göstermektedir.    durağanlığı 

sınanan değiĢkeni; ∆ serinin devresel farkını;   sabit değiĢkeni, z optimal gecikme uzunluğunu;   

trendi ve   hata terimini ifade etmektedir. Otokorelasyon sorununu ortadan kaldırmak için 

belirlenen optimal gecikme uzunluğu (z) Akaike Bilgi Kriteri (AIC) ve Schwarz Bilgi Kriteri (SIC) 

gibi kriterlerden yararlanılarak belirlenmektedir. Serinin durağan olabilmesi için    katsayısının 

negatif iĢaretli ve aynı zamanda katsayının istatistiksel olarak anlamlı olması gerekmektedir. BaĢka 

bir ifadeyle    katsayısının t-istatistiğinin McKinnon tablo kritik değerinden mutlak değer olarak 

büyük olması gerekmektedir.  
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4.1.1.2. Fourier GeniĢletilmiĢ Dickey-Fuller (FADF) Birim Kök Testi 

Fourier GeniĢletilmiĢ Dickey Fuller birim kök testi Christopoulos ve Leon-Ledesma (2010) 

tarafından literatüre kazandırılmıĢtır. Yapısal kırılmaları ve doğrusal olmayan yapıları dikkate 

alarak geliĢtirilen bu test serilerin ortalamalarındaki büyük değiĢimleri yakalamayı amaçlamaktadır. 

Bir stokastik    değiĢkeni için aĢağıdaki model dikkate alınmaktadır; 

  = (                (5) 

Burada    𝑁 (0, 𝜎) ve  ( ) zamanla değiĢen deterministik bileĢendir. Christopoulos ve Leon-

Ledesma (2010),  ( ) için Fourier serilerini kullanarak aĢağıdaki denklemi oluĢturmuĢtur; 

 (      ∑   
  

      (
    

 
)  ∑   

  
      (

    

 
)     (6) 

Denklemde k, Fourier fonksiyonunun frekans sayısını, t zaman terimini, T örneklem 

boyutunu ve π=3.1416‟yi ifade etmektedir. BoĢ hipotezin (      en az bir bir frekans (k=1,2, 

3,…,G) için reddedilmesi halinde doğrusal olmayan fonksiyon,   ‟nin determinist bileĢenini 

yeterince açıklayabilmektedir ve veri üretme sürecinde en az bir yapısal değiĢiklik bulunmaktadır. 

Aksi takdirde herhangi bir yapısal değiĢim olmadan doğrusal model özel bir durum olarak ortaya 

çıkmaktadır. 

Christopoulos ve Leon-Ledesma (2010), modele eklenecek frekans sayısını (G) belirlemek 

için tek frekansın yeterli olduğunu ileri süren Ludlow ve Enders (2000)‟ı takip ederek yeni bir 

denklem oluĢturmuĢtur.  Böylece Christopoulos ve Leon-Ledesma (2010), (6) numaralı denklemi 

aĢağıdaki gibi yeniden ifade etmiĢtir; 

           (
    

 
)       (

    

 
)       (7) 

Denklemdeki k‟nın gerçek değeri genellikle bilinmediğinden uygun frekans sayısını 

bulabilmek için k‟nın 1 ile 5 arasındaki herhangi tamsayı değeri için (5) numaralı denklem tahmin 

edilir ve k hangi değerde en küçük kalıntı kareler toplamına sahipse o değer uygun frekans sayısını 

verir. Burada yumuĢak kırılmaların varlığı boĢ hipotezi (     =  =0) alternatif hipoteze karĢı 

test edilerek sınanmaktadır. BoĢ hipotez F istatistiği kullanılarak test edilmektedir. Yapısal 

kırılmaların varlığını test eden bu test, kırılmaların geçici olduğunda ve kırılmalar zıt yönde olma 

eğilimi gösterdiği durumlarda diğer testlere göre daha iyi performans sergilemektedir. 

FADF test istatistiği (5) numaralı denklem kullanılarak yeniden oluĢturulmuĢtur. 

           (
    

 
)       (

    

 
)          (8) 

  ‟nin ortalaması sıfır olan durağan bir süreci temsil ettiği varsayılmakta olup boĢ hipotez  

  :      ,         +   Ģeklinde ifade edilmektedir. Uygun frekans sayısı (k) belirlenerek (8) 

numaralı denkleme EKK metodu uygulanır. Daha sonra (8) numaralı denkleme hata terimi tahmini 

aĢağıdaki Ģekilde gerçekleĢtirilir; 
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 ̂     *  ̂    ̂    (
     

 
)   ̂    (

     

 
)+      (9) 

(9) numaralı modelde elde edilen EKK kalıntıları kullanılarak birim kök taĢıyıp taĢımadığı 

tahmin edilir. 

  ̂ =   ̂    ∑   
 
     ̂   +                     (10) 

Birim kökün varlığını sınayan boĢ hipotez reddedilirse F testi kullanılır. Bu aĢamada boĢ 

hipotez (        =0) alternatif hipoteze (          ) karĢı test edilir. BoĢ hipotez 

reddedilirse değiĢkenin yumuĢak kırılmalı determinisitik bir fonksiyon etrafında durağan olduğu 

sonucuna ulaĢılır. 

4.1.2. Banerjee vd. (2017) Fourier EĢbütünleĢme Testi 

Engle ve Granger (1987), regresyon denklemindeki serilerin birim kök taĢıması durumunda 

sahte regresyon iliĢkisini bertaraf etmek için eĢbütünleĢme testi geliĢtirmiĢlerdir. Bu test regresyon 

denkleminin kalıntılarının birim kök taĢıyıp taĢımadığı testi ile gerçekleĢtirilmektedir. Öncelikle 

regresyon en küçük kareler yöntemi ile tahmin edilir. Bu tahminden elde edilen hata terimleri birim 

kök testine tabi tutulur. Birim kök testi sabitsiz ve trendsiz olarak gerçekleĢtirilir. Bu testten elde 

edilen T istatistiği Engle ve Granger (1987) tablo kritik değerleri ile karĢılaĢtırılır. Eğer test 

istatistiği tablo kritik değerinden büyükse eĢbütünleĢme iliĢkisinin olmadığını gösteren boĢ hipotez 

reddedilir ve eĢbütünleĢme iliĢkisinin olduğunu gösteren alternatif hipotez geçerli olur. Bir baĢka 

ifade ile eĢbütünleĢme iliĢkisine karar verilir. Engle Granger eĢbütünleĢme testi sahte regresyonun 

içsel ve dıĢsal değiĢkenin belirlenmesi ile baĢlatılır.  Ancak Johansen ve Juselius (1988) 

eĢbütünleĢme testinde değiĢkenlerin içsel olduğu varsayılmıĢtır.  Bu iki test değiĢkenlerin fark 

durağan olması durumunda uygulanır. Ancak bağımsız değiĢkenlerden biri seviyesinde durağan ise 

bu testler uygulanamaz. Bu durumda Pesaran vd. (2001) tarafından geliĢtirilen gecikmesi dağıtılmıĢ 

otoregresif model ile eĢbütünleĢme iliĢkisi tahmin edilir.  EĢbütünleĢme literatüründe tıpkı birim 

kök literatüründe olduğu gibi eĢbütünleĢme vektörün de kırılmaların olup olmadığı da tartıĢılmıĢtır. 

Kırılmalar içsel mi dıĢsal mı ve kırılmaların sayısı literatürde ele alınmıĢtır. Banerjee vd. (2017) ile 

kırılmaların yumuĢak formda olabileceği ileri sürülmüĢ ve böylece literatürde fourier eĢbütünleĢme 

testi uygulanmaya baĢlanmıĢtır. Bu test, sinüs ve cosinüs fonksiyonlarından oluĢan terimleri 

içermektedir. AĢağıda sunulan denklem fourier eĢbütünleĢme testinin baĢlangıç aĢamasını 

oluĢturmaktadır. 

     (           +                                   (11) 

Denklemdeki Δ birinci fark operatörünü, d(t) ise aĢağıda denklem (12)‟de gösterilen 

deterministik terimi ifade etmektedir. 

d(t) =         (
    

 
)       (

    

 
)                 (12) 
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Yukarıdaki denklemde verilen t trendi, T gözlem büyüklüğünü, π 3,1614‟ü ve k frekans 

değerini ifade etmektedir. (11) numaralı denklemin (10) numaralı denkleme yerleĢtirilerek (12) 

numaralı denklem elde edilir. 

               (
    

 
)       (

    

 
)          +                               (13) 

EĢbütünleĢme iliĢkisi     katsayısının t istatistiği ile sınanmakta ve hipotezler aĢağıdaki 

gibi oluĢturulmaktadır. 

  =      (eĢbütünleĢme iliĢkisi yoktur) 

  =      

Fourier gecikmesi dağıtılmıĢ eĢbütünleĢme testi (FADL) kritik değerleri Banerjee vd. (2017) 

tarafından verilmiĢtir. Elde edilen test istatistiği ile karĢılaĢtırma yapılarak seriler arasında uzun 

dönemli iliĢkinin olup olmadığına karar verilmektedir. 

4.1.3. Doğrudan Yabancı Yatırımların Ekonomik Büyüme Üzerindeki Etkisinin 

Regresyon Analizi Ġle Tespiti 

Bu çalıĢmada DYY‟ler ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢki tam değiĢtirilmiĢ en küçük 

kareler (FMOLS), dinamik en küçük kareler yöntemi (DOLS) ve kononikal eĢbütünleĢme 

regresyon tahmini (CCR) kullanılarak incelenmiĢtir. 

4.1.3.1. En Küçük Kareler Yöntemi  

Ġlk olarak 1795‟te Carl Friedrich Gauss tarafından geliĢtirilen en küçük kareler yöntemi 

regresyon çözümlemesinde en yaygın kullanılan yöntemlerden birisidir. EKK yöntemi hata 

karelerini minimum yapmak üzerine kurulu olan bu regresyon modeli birbirleri ile bağlantılı iki 

değiĢken arasındaki iliĢkiyi mümkün olduğunca gerçeğe uygun bir denklem olarak yazmak için 

kullanılan bir yöntemdir.  

EĢbütünleĢme analizi sonucunda değiĢkenler arasında uzun dönemli bir iliĢkiye rastlanmıĢsa, 

bu değiĢkenlerin uzun dönem katsayılarının tahmini sorunu ortaya çıkmaktadır. DeğiĢkenler birinci 

dereceden durağan ve değiĢkenler arasında eĢbütünleĢme varsa bu modelin EKK ile tahmin 

edilmesi yöntemin tutarlı, sapmasız ve etkinlik özelliklerinin kaybolmasına neden olmaktadır. 

Ayrıca bu durum modelin hipotez testlerinin de geçersiz olmasına yol açmaktadır. Bu sorunun 

üstesinden gelmek için Phillips ve Hansen (1990) Tam DüzeltilmiĢ En Küçük Kareler Yöntemini 

(FMOLS), Park (1992) Kanonik Koentegrasyon Regresyonunu (CCR) ve Saikkonen (1992) ile 

Stock ve Watson (1993) Dinamik En Küçük Kareler Yöntemini (DOLS) geliĢtirmiĢtir. 
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4.1.3.2. Tam DeğiĢtirilmiĢ En Küçük Kareler Yöntemi 

Phillips ve Hansen (1990), eĢbütünleĢik seriler arasındaki iliĢkiyi OLS yöntemi ile 

gerçekleĢtirilen tahminlerde karĢılaĢılan sapma ve içsellik problemlerini geliĢtirdiği Tam 

DeğiĢtirilmiĢ En Küçük Kareler (FMOLS) yöntemi ile ortadan kaldırmıĢtır. FMOLS tahmincisi 

uzun dönem regresyonu ile bu regresyona ait stokastik hata terimi arasındaki otokorelasyon 

sorununu dikkate alan yarı parametrik bir düzeltme yöntemi kullanmaktadır. FMOLS tahmincisi 

asimptotik olarak sapmasız ve kullandığı Wald ve Ki-kare istatistikleri yönü ile de tam etkindir. 

FMOLS yöntemi tek eĢ bütünleĢme vektörünün olduğunu varsayan tek denklem yöntemidir. 

DeğiĢkenlerin birinci farklarında eĢbütünleĢik olduğu durumda uygulanması uygun olan bir 

yöntemdir. 

FMOLS yöntemi (n+1) boyutlu zaman serisi vektörü ile aĢağıdaki gibi ifade edilir: 

     
      

                          (14) 

(14) numaralı denklemde gösterilen    (   
     

   determinist trend değiĢkenleri ve 

stokastik değiĢkenler   denklemi içerisinde belirlenir: 

      
        

                           (15) 

                             (16) 

Hata teriminin durağan ve sıfır ortalamalı (   (          olduğu varsayımına dayanır. Hata 

terimin parçalara ayrılarak elde edilen eĢzamanlı kovaryans matrisi ∑, tek taraflı uzun dönem 

kovaryans matrisi Λ ve kovaryans matrisi Ω aĢağıda verilmiĢtir: 

∑    (     
 ) =[

      

      
]                    (17) 

   ∑       (        ) = [
      

      
]                 (18) 

   ∑        (        
   = *

      

      
+                        (19) 

Ġlk olarak FMOLS tahmincisi (14) numaralı denklemde hata terimlerin simetrik ve tek taraflı 

uzun dönem kovaryans matrisinden  ̂   daha sonra (16) numaraları denklemden  ̂  ( ̂    ̂     

kullanıarak uzun dönem kovaryans matrisi ( ̂     ̂  tahmini gerçekleĢtirilir. 

DüzeltilmiĢ veri: 

  
       ̂   ̂  

   ̂                     (20) 

Ve daha sonra aĢağıda verilen sapma düzeltme terimi elde edilir: 

 ̂  
 = ̂    ̂   ̂  

   ̂                      (21) 
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Son olarak Tam DeğiĢtirilmiĢ En Küçük Kareler tahmincisine ait matematiksel ifade, (22) 

numaralı denklemde gösterilmektedir. 

 ̂   [
 ̂

 ̂
]  (    

     
    (    

     
   [ ̂  

  
 

]                (22) 

(22) numaralı denklemde verilen    (  
    

   Ģeklinde ifade edilmektedir. 

4.1.3.3. Kanonik Koentegrasyon Regresyon Tahmini  

Kanonik Koentegrasyon Regresyon Tahmini (CCR) eĢbütünleĢme modelindeki değiĢkenlerin 

katsayılarının tahmini ve yorumlanması için Park (1992) tarafından geliĢtirilmiĢ bir yöntemdir. 

CCR yöntemi OLS tahmincisi sonucunda elde edilen ikinci dereceden sapmaları ortadan 

kaldırmaktadır ve eĢbütünleĢme regresyonundaki değiĢkenlerin dönüĢümlerine dayanmaktadır. 

CCR yöntemi FMOLS yöntemi ile yakından iliĢkilidir. FMOLS yönteminden farklı olarak CCR 

yöntemi ile stokastik Ģoklar arasındaki uzun dönemli bağımlılığı ortadan kaldırmak için (     ) 

değiĢkenlerinin durağan dönüĢümlerini kullanmaktadır. 

Ġlk olarak hata terimleri belirlenir: 

   (       
                       (23) 

Daha sonra uzun dönem kovaryans matrisi elde edilir.   sütunundan    ve    ‟ye karĢılık 

gelen uzun vadeli kovaryans matrisi sütununu çıkartılır. 

   [
   

   
]                     (24) 

(     ) dönüĢümü kullanılarak; 

  
     (                             (25) 

  
     (       [

 
   

     
]                       (26) 

Burada   eĢbütünleĢme denklem katsayılarının tahminleridir. CCR tahmincisi dönüĢtürülmüĢ 

verilere uygulanan OLS tahmincisi olarak tanımlanır. 

Son olarak Kanonik Koentegrasyon Regresyon (CCR) tahmincisi aĢağıdaki Ģekilde tanımlanır: 

[
 
  

]= (    
   

   
         

   
   

                    (27) 

  
    

     
 ‟dir. CCR yöntemi  FMOLS yönteminde olduğu gibi tam etkin, yansız ve 

normal dağılıma sahiptir. Ayrıca CCR yöntemi FMOLS yöntemi gibi tek denklem yöntemidir. Park 

(1992) içsel sonunun CCR dönüĢümü ile ortadan kaldırılabileceğini ve asimtotik yanlılığın 

düzeltilebileceğini göstermiĢtir. 
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4.1.3.4. Dinamik En Küçük Kareler Yöntemi  

Dinamik En Küçük Kareler Yöntemi (DOLS), Stock ve Watson (1993) tarafından bağımlı 

değiĢken ve açıklayıcı değiĢkenler arasındaki uzun dönemli iliĢkiyi araĢtırmak için geliĢtirilmiĢ bir 

modeldir. OLS‟deki sapma ve içsellik sorunlarını düzeltebilmek için, bağımsız değiĢkenlerin 

seviye değerleri ile farklarının gecikmeli değerlerini ve öncül değerlerinin de modele dahil edilmesi 

ile oluĢturulmuĢtur. Bu yöntem, farklı entegrasyon derecelerine sahip değiĢkenler sistemine 

uygulanabildiğinden dolayı DOLS diğer yöntemlerden daha üstündür. Bu Ģekilde geliĢtirilen DOLS 

yöntemi, eĢbütünleĢik seriler arasındaki uzun ve kısa dönem analizlerinin yapılmasında etkili bir 

tahmincidir. 

DOLS tahmincisine ait matematiksel ifade (3) numaralı denklemde verilmiĢtir. 

     
      

         
      

                       (28) 

Denklemde n; optimal gecikme uzunluğu, m; optimal öncül değeri ifade etmektedir. Bu 

değerler Akaile ve Schwarz Bilgi kriteri kullanılarak belirlenmektedir. 

4.1.4. Nedensellik Testi 

4.1.4.1. Granger Nedensellik Testi 

Ġki zaman serisi arasındaki nedensellik iliĢkisini inceleyen test Granger (1969) tarafından 

geliĢtirilmiĢtir. Bu test herhangi iki değiĢkenler arasında nedensellik iliĢkisinin var olup-olmadığını, 

eğer varsa bu iliĢkinin yönünü, hangisinin neden, hangisinin ise sonuç olduğunu belirlemek 

amacıyla kullanılan bir yöntemdir. Granger nedensellik testinin uygulanabilmesi için serilerin 

durağan olması gerekmektedir. Bir değiĢkenin mevcut değeri ya da geçmiĢ değerleri diğer 

değiĢkenlerin tahmin derecesini artırıyorsa, bu değiĢkenler arasında Granger nedensellik iliĢkisi 

olduğu söylenebilir. Granger nedensellik testi, değiĢkenler arasında içsel ve dıĢsal değiĢken ayrımı 

yapmaksızın karĢılıklı iliĢkileri inceler.  

Granger Nedensellik testi aĢağıdaki iki denklem kullanılarak uygulanmaktadır: 

          ∑   
 
          ∑   

 
                             (29) 

          ∑   
 
          ∑   

 
                             (30) 

(29) numaralı denklem Y‟den X‟e doğru nedenselliği, (30) numaralı denklem ise X‟den Y‟ye 

doğru nedenselliği göstermektedir. Denklemlerdeki X ve Y nedensellik iliĢkisi araĢtırılan 

değiĢkenleri,    ve    sabit terimleri,    ve   ,   ,   bağımlı ve bağımsız değiĢkenlerin gecikme 

katsayılarını, n AIC ve SIC gibi bilgi kriterlerinden yararlanarak belirlenen optimal gecikme 

uzunluğunu ve  1 ve  2 hata terimlerini ifade etmektedir. Granger nedensellik testi, denklemlerdeki 

bağımsız değiĢkenlerin gecikme katsayılarının belirli bir anlamlılık düzeyinde grup Ģeklinde sıfıra 

eĢit olup olmadığı sınanarak uygulanır. 
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Y‟den X‟e doğru nedensellik iliĢkisi aĢağıdaki hipotezle belirlenir 

  :              =0 

  :               0 

Yukarıdaki Ģekilde kurulan                              karĢı F testi ile test edilmesi ile 

bulunur.    hipotezi kabul edilirse Y‟den X‟e doğru nedensellik iliĢkisi yoktur; eğer bu hipotez 

reddedilirse Y‟den X‟e doğru nedensellik iliĢkisinin olduğu sonucuna varılır.  

Benzer Ģekilde X‟den Y‟ye doğru nedensellik iliĢkisi aĢağıdaki hipotezle sınanır: 

  :                 

  :                 

                             karĢı F testi ile test edilmesi ile bulunur.    hipotezi kabul 

edilirse X‟den Y‟ye doğru nedensellik iliĢkisi yoktur; eğer bu hipotez reddedilirse X‟den Y‟ye 

doğru nedensellik iliĢkisinin olduğu sonucuna ulaĢılır. 

Her iki koĢulun birlikte gerçekleĢmesi durumunda ise (  :               0 ve 

  :                ) X ve Y değiĢkenleri arasında çift yönlü nedensellik iliĢkisi 

bulunduğu sonucuna varılır.  

4.1.4.2. Toda ve Yamamoto Nedensellik Testi 

Toda-Yamamoto (1995) tarafından geliĢtirilen nedensellik testi Vektör Otoregresif Modeline 

(VAR) dayanmaktadır. Toda ve Yamamoto nedensellik testi, Granger nedensellik testinin analiz 

edilmesinden aranan durağanlık koĢuluna gerek duymadan nedenselliğin analiz edilmesine imkân 

tanımaktadır. Ayrıca Toda ve Yamamoto nedensellik testinde değiĢkenler arasında eĢbütünleĢiklik 

koĢulu aranmamaktadır. 

Ġki değiĢken ile oluĢturulan Toda-Yamamoto nedensellik testi ile tahmin edilecek VAR 

modeli denklemi (31) ve (32) numaralı denklemdeki Ģekilde yazılabilir: 

      ∑        
 
    ∑        

      
      ∑        

 
   +∑        

      
     +               (31) 

      ∑        
 
    ∑        

      
      ∑        

 
   +∑        

      
     +               (32) 

(31) ve (32) numaralı denklemde gösterilen n, optimal gecikme uzunluğunu, dmax, 

değiĢkenlerin maksimum bütünleĢme derecesini,   ,   ,   ,    değiĢkenlerin katsayılarını,    ve    

sabit terimleri,    hata terimin ifade etmektedir. Toda ve Yamamoto nedensellik testinde 

maksimum bütünleĢme derecesi (dmax)‟a optimal gecikme uzunluğu (n) eklenerek (n+dmax) VAR 

modelinin derecesi belirlenir ve nedenselliğin olup olmadığını sınamak için MWALD (Modifiye 

WALD) testi uygulanır. 
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(31) numaralı denklem X‟den Y‟ye doğru nedensellik sınanırken, (32) numaralı denklem ile 

Y‟den X‟e doğru nedensellik sınanmıĢtır. (31) numaralı denklem için boĢ hipotezler Ģu Ģekildedir; 

  :     =0 

        0 

(32) numaralı denklem için boĢ hipotezler Ģu Ģekildedir; 

  :    =0 

  :     0 

Ġki değiĢken arasında nedensellik iliĢkisinden söz edilebilmesi için    ve   ‟nin bir bütün 

olarak sıfırdan farklı olmalıdır. (31) ve (32) numaralı VAR sistemi SUR [(Seemingly Unrelated 

Regression (Görünürde ĠliĢkisiz Regresyon)] yöntemi ile tahmin edilir ve MWALD testi sonucunda 

MWALD istatistik değeri anlamlı ise    hipotezleri reddedilir ve değiĢkenler arasında nedensellik 

iliĢkisinin bulunmadığı sonucuna varılır. 

4.1.4.3. Enders ve Jones Nedensellik Testi 

VAR ile kurulan Granger nedensellik testi yapısal kırılmaları göz ardı etmektedir. Enders ve 

Jones (2016), Gallant (1981)‟in Fourier fonksiyonunu VAR‟a dahil ederek yumuĢak formlu 

kırılmaları modele dahil etmiĢtir. Böylelikle yapısal kırılmaları tarihi ve sayısı bilinmeksizin 

dikkate alan Fourier-Granger nedensellik testini literatüre kazandırmıĢtır. AĢağıda verilen Fourier 

terimlerinden oluĢan trigonometrik terim standart Granger nedensellik testinin uygulandığı VAR 

modeline dahil edilerek nedensellik sınanması yapılmaktadır. 

 (           (
    

 
)       (

    

 
)                 (33) 

(33) numaralı denklemde verilen k, optimal frekans değerini, t, trendi, π pi sayısını ve T 

gözlem sayısını ifade etmektedir. (33) numaralı denklem (29) ve (30) numaralı denklemlere dahil 

edilerek aĢağıda verilen VAR modeli oluĢturulmaktadır. 

               (
    

 
)       (

    

 
)  ∑   

 
          ∑   

 
                         (34) 

               (
    

 
)       (

    

 
)  ∑   

 
          ∑   

 
                         (35) 

OluĢan yeni denklemler için optimal gecikme uzunluğu (n) belirlenerek EKK tahmini yapılır. 

(34) ve (35) numaralı denklem için oluĢturulan hipotezler aĢağıda verilmiĢtir. 

  :        

  :        
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X‟den Y‟ye doğru nedensellik yukarıda verilen hipotezlerin wald testi ile test edilmesi ile 

nedenselliğe karar verilir. Test sonucu hesaplanan    istatistik değeri tablo kritik değerinden 

büyükse    hipotezi reddedilir ve X‟den Y‟ye doğru nedensellik iliĢkisinin olduğu sonucuna 

varılır.  

  :        

  :        

Y‟den X‟e doğru nedenselliğe de aynı Ģekilde yukarıdaki hipotezlerin walt testi ile test 

edilmesi karar verilir. Walt testi sonucunda hesaplanan     tablo kritik değerinden büyükse 

   hipotezi reddedilir ve Y‟den X‟e doğru nedensellik iliĢkisinin olduğu sonucuna varılır.  

4.1.4.4. Fourier Toda Yamamoto Nedensellik Testi 

Enders ve Jones (2016), VAR modeli içinde granger nedensellik testlerinin sınanmasında 

yapısal kırılmaların göz ardı edilmesinden dolayı sıfır hipotezinin reddedilmesine yönelik bir 

önyargı oluĢturmuĢtur. Ayrıca Enders ve Jones‟un nedensellik testini kullanmak için değiĢkenlerin 

durağanlığının test edilmesi ve seriler birim kök taĢıyorsa değiĢkenlerinin farkının alınması 

gerekmektedir. Bu iĢlemin uzun dönemde bilgi kaybına neden olacağından dolayı Nazlıoğlu vd. 

(2016) yumuĢak formda yapısal kırılmaları yakalayabilmek için Toda ve Yamamato nedensellik 

testine fourier terimlerini dahil ederek geniĢletmiĢtir. Fourier Toda ve Yamamoto nedensellik testi 

seriler için sayı, tarih ve yapısal kırılma gibi ön bilgilere ihtiyaç duymaksızın aĢamalı veya 

yumuĢak kırılmaları yakalayabilmektedir. Standart VAR modelindeki sabit terimi zamanda değiĢen 

forma dönüĢtürerek aĢağıda verilen denkleme ulaĢılmaktadır. 

    (                   
   (        

                   (36) 

Denklemde  (   sabit terimin zaman fonksiyonunu, t zamanı, 1 VAR modelinin optimal 

gecikme uzunluğunu,    içsel değiĢkeni,       değiĢkenlerin maksimum bütünleĢme derecesini 

göstermektedir. Sabit terimin fourier dönüĢümü aĢağıdaki Ģekilde gösterilebilir; 

 (      ∑    
 
      (

    

 
)  ∑    

 
      (

    

 
)               (37) 

Burada t, T, k, n,    ve     sırasıyla, trendi, gözlem sayısını, optimal frekans değerini, frekans 

sayısını, frekans büyüklüğünü ve hareketini ifade etmektedir. (39) numaralı denklemde verilen 

frekans sayısı (n) artıĢı serbestlik derecesinin de artıĢa neden olmaktadır. Bu sorunu çözmek için 

Nazlıoğlu vd. (2016) Becker vd. (2006)‟yı takip ederek tek bir frekans bileĢeni kullanmıĢtır. 

Denklemin geliĢtirilmiĢ hali aĢağıdaki gibidir: 

 (            (
    

 
)        (

    

 
)                 (38) 
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Denklemde verilen k, π, t ve T sırasıyla, optimal frekans değerini, pi sayısını, trendi ve 

gözlem sayısını göstermektedir. Ayrıca optimal frekans değeri (k) 1‟den ve 5‟e kadar olan 

tamsayılar için değer alabilen tek bir frekansı göstermektedir. (38) numaralı denklem (36) numaralı 

denklemde yerine yazılarak yeni bir denklem oluĢturulmuĢtur.  

      ∑    
 
      (

    

 
)  ∑    

 
      (
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                      (39) 

Yukarıdaki (39) numaralı VAR modeli tahmin edilir ve boĢ hipotez (  =         ) 

F istatistiği ile karĢılaĢtırılarak nedensellik iliĢkisine karar verilir. F istatistiği bootstrap similasyonu 

ile hesaplanan tablo kritik değer ile karĢılaĢtırılır. Hesaplanan istatistik değeri tablo kritik 

değerinden büyük olması durumunda boĢ hipotez reddedilir ve nedensellik iliĢkisinin var olduğu 

sonucuna varılır. 

4.1.4.5. Kesirli Fourier Toda ve Yamamato Nedensellik Testi 

Nazlıoğlu vd. (2016), optimal frekans değerini (k) tamsayı değeri olarak 1 ≤ k ≤ 5 için tahmin 

etmeyi önermiĢtir. Christopoulos ve Leon-Ledesma (2011) frekans değeri tamsayı ise geçici 

kırılmaları, kesirli ise kalıcı kırılmaları yakalayabileceği fikrini ileri sürmüĢlerdir. Bu fikirden 

hareketle, Pata ve Yılancı (2020) Fourier Toda ve Yamamoto testini geliĢtirerek frekansın 

belirlenmesinde kesirli sayıları da modele dâhil etmiĢtir. Pata ve Yılancı (2020) tarafından 

geliĢtirilen modeller aĢağıda verilmiĢtir. 
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Denklemdeki semboller daha önceki testlerde tanımlandığı gibidir. (40) ve (41) numaralı 

denklemlerin boĢ hipotezleri sırasıyla,   :      ve   :      Ģeklinde oluĢturulmuĢtur. BoĢ 

hipotezlerin Wald istatistiği ile sınanması ile nedensellik iliĢkisine karar verilmektedir. Hesaplanan 

wald istatistiği bootstrap simülasyonu ile hesaplanan tablo kritik değerinden büyükse boĢ hipotez 

reddedilir ve nedensellik iliĢkisinin olduğu sonucuna varılır. 

4.2. Veri Seti ve Tanımlayıcı Ġstatistikler 

(1) numaralı denklemin tahmin edilmesi ile DYY‟lerin ekonomik büyüme üzerindeki etkisi 

Türkiye için 1980-2020 döneminde belirlenmiĢtir. (1) numaralı denklemde yer alan değiĢkenler 

lnRGDP ekonomik büyümeyi, lnREX ihracatı, lnRFDI doğrudan yabancı yatırımları 

göstermektedir. Tüm değiĢkenler Dünya Bankası GeliĢmiĢlik Göstergeleri (WDI) veri tabanından 

sağlanmıĢtır. ÇalıĢmada kullanılan değiĢkenlerin doğal logaritmaları alınarak ekonometrik 

analizlerde kullanılmıĢlardır.  
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Tablo 7: Tanımlayıcı Ġstatistikler 

 lnRGDP lnREX lnRFDI 

Ortalama 26.7730 25.1247 21.6387 

Medyan  26,7148 25,2730 21,2919 

 Maksimum 27.6462 26.4948 23.7370 

 Minimum 25.8784 22.9341 17.6300 

 Standart Sapma 0.52924 0.82691 1.58947 

 Jarque-Bera 2.07017 1.46799 2.15760 

 Anlamlılık 0.35519 0.47998 0.34000 

Gözlem Sayısı 41 41 41 

 

AĢağıda (1) numaralı denklemdeki değiĢkenlere ait Pearson korelasyon analizi sonuçları 

verilmiĢtir.  

Tablo 8: Pearson Korelasyon Analizi Sonuçları 

 lnRGDP  lnREX  lnRFDI  

lnRGDP  -----    

-----  

-----  

 lnREX  0.9673 -----  

(23.82427) -----  

[0.0000] -----  

  lnRFDI  0.9239 0.9252 -----  

(15.0872) (15.2261) -----  

[0.0000] [0.0000] -----  

Not: Parantez ve köĢeli parantez içindeki değerler sırasıyla t istatistiği ve anlamlılık düzeyini göstermektedir.    

 

Tablo 8‟e göründüğü gibi tüm değiĢkenler arasında pozitif iĢaretli ve istatiksel olarak %1 

anlamlılık seviyesinde anlamlı korelasyon katsayıları tespit edilmiĢtir. 

4.3. Ekonometrik Bulgular 

4.3.1. FADF ve ADF Birim Kök Testi Sonuçları 

lnRGDP, lnRFDI ve lnREX serilerinin birim kök testi sonuçları aĢağıdaki tabloda 

sunulmuĢtur.  
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Tablo 9: FADF ve ADF Testleri Sonuçları 

DeğiĢken Min SSR K Fourier ADF F(k) ADF 

lnRGDP 4.8536 1 -1.1479(3) 24.8589***  

ΔlnRGDP 0.0564 4 -7.4179*** (0) 2.3267 -6.5157*** (0) 

lnREX 15.0916 1 -1.4166 (1) 15.4345***  

ΔlnREX 0.86025 4 -6.5573*** (1) 1.8675 -5.7208*** (1) 

lnRFDI 45.7587 1 -3.5177 (0) 22.9610***  

ΔlnRFDI 11.4613 5 -8.4072*** (0) 1.3633 -8.0971*** (0) 

Not: Christopoulos ve León-ledesma (2010) Tablo 1‟den FADF testi tablo kritik değerleri 100 gözlem ve 1. 

frekans için %1, %5 ve %10 anlamlılık seviyelerinde sırasıyla -4.43, -3.85 ve -3.52 olarak temin edilmiĢtir. 

Becker vd. (2006) Tablo 1(c)‟den ise fourier terimlerin anlamlılığında kullanılan F testi tablo kritik değerleri 

%1, %5 ve %10 anlamlılık seviyelerinde sırasıyla 6.730, 4.929 ve 4.133 olarak temin edilmiĢtir. *** ve 

parantez içindeki değerler sırasıyla %1 anlamlılık seviyesinde istatistiksel anlamlılığı ve 9. maksimum 

gecikme uzunluğuna göre AIC bilgi kriterinden yararlanarak seçilen optimal gecikme uzunluğunu ifade 

etmektedir.     

 

Tablo 9‟da elde edilen bulgulara göre lnRGDP, lnRFDI ve lnREX serilerinin seviye FADF 

birim kök testinde fourier terimlerin %1 anlamlılık seviyesinde anlamlı olduğu F istatistiklerinden 

görülmektedir. Dolayısıyla FADF testi sonuçları seviye birim kök testinde geçerlidir. Ancak FADF 

test istatistikleri Christopoulos ve León-Ledesma‟nın (2010) %10 seviyesindeki tablo kritik 

değerinden küçük olduğundan tüm seriler seviyesinde birim köklüdür. Seriler 1. farkı alınarak 

tekrar FADF birim kök testine tabi tutulmuĢtur. Fourier terimler F testine göre 1. fark FADF 

testinde anlamsız tespit edildiğinden FADF testi yerine standart ADF testi sonuçları geçerli 

olmaktadır. ADF testi sonuçlarına göre %1 anlamlılık seviyesinde tüm seriler 1. farkında durağan 

tespit edilmiĢtir. 1. fark durağan seriler Banerjee vd. (2017) Fourier ADL eĢbütünleĢme testine 

sokulmuĢtur.   

4.3.2. Fourier ADL EĢbütünleĢme Testi Sonuçları 

Banerjee vd. (2017) eĢbütünleĢme testi (13) numaralı denklemin en uygun frekans ve (1) 

numaralı denklemde yer alan serilerin en uygun 1. fark gecikmelerinin belirlenmesi ile 

gerçekleĢtirilmektedir. (13) numaralı denklemin tahmin sonucu aĢağıda tablo 10‟da sunulmuĢtur.  
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Tablo 10: Fourier ADL  EĢbütünleĢme Testi Sonuçları 

DeğiĢkenler Katsayı Standart Hata t istatistiği Anlamlılık 

Düzeyi 

Sabit  37.5637*** 8.4082 4.4675 0.0002 

Trend  0.0638*** 0.0154 4.1279 0.0004 

l      -   -1.5380*** 0.3379 -4.5507 0.0001 

l     -   0.0699 0.0758 0.9223 0.3655 

          0.0225 0.0153 1.4680 0.1551 

           -0.0733 0.0631 -1.1613 0.2569 

           -0.0897 0.0594 -1.5093 0.1443 

          0.8233*** 0.2595 3.1719 0.0041 

          0.6253** 0.2414 2.5899 0.0161 

          0.4525** 0.2103 2.1513 0.0417 

           -0.0074 0.0155 -0.4776 0.6372 

   (
    

 
)  0.0471*** 0.0151 3.1194 0.0047 

   (
    

 
)  0.0773** 0.0308 2.5075 0.0193 

Not:*** ve **  sırasıyla %1 ve %5 anlamlılık seviyesinde istatiksel anlamlılığı göstermektedir. AIC 

kriterinden yararlanarak optimal frekans değeri 1 olarak tespit edilmiĢtir. EĢbütünleĢme testi tablo kritik 

değerleri k=1 için %1, %5, ve %10 anlamlılık değerlerinde sırasıyla -5.17, -4.55 ve -4.24 olarak Banerjee 

(2017) Tablo 1b'den temin edilmiĢtir. 

 

Tablo 10‟da görüldüğü gibi bağımlı değiĢken lnRGDP serisinin bağımsız değiĢken seviye 

değerinin bir gecikmesi (lnRGDPt-1) katsayısı -1.53809 ve bu katsayının t istatistiği -4.55071 tespit 

edilmiĢtir. Dolayısıyla tespit edilen t istatistiği (-4.55701) değeri Banerjee vd. (2017) %5 tablo 

kritik değerinden (-4.55) büyük olduğu için değiĢkenler arasında eĢbütünleĢme iliĢkisi 

bulunmuĢtur. Bu aĢamayı FDI ve Ġhracat değiĢkenlerinin büyüme üzerindeki etkinin tespit edilmesi 

takip etmektedir. AĢağıda Tablo 8, FMOLS tahmin sonuçları ortaya koyulmuĢtur.  

Tablo 11: FMOLS Tahmin Sonuçları 

DeğiĢkenler Katsayı Standart Hata t Ġstatistiği Anlamlılık Düzeyi 

l      0.0344 0.0546 0.6316 0.5318 

        0.0265* 0.0140 1.8934 0.0668 

Sabit 24.5216*** 1.2972 18.9032 0.0000 

Trend 0.0404*** 0.0042 9.4660 0.0000 

   (
    

 
) 

0.0385* 0.0203 1.8946 0.0667 

   (
    

 
) 

0.0402*** 0.0110 3.6274 0.0009 

Not:*** ve * sırasıyla %1 ve %10'da anlamlılığı göstermektedir. Uzun dönem kovaryans tahmininde Bartlett 

kernel, Newey-West sabit bant geniĢliği 4 olarak alınmıĢtır. 

  

Tablo 11‟de görüldüğü gibi ihracat değiĢkeni katsayısı pozitif fakat istatistiksel olarak %10 

anlamlılık seviyesine göre anlamlı tespit edilememiĢtir. Diğer taraftan lnRFDI değiĢkeni katsayısı 
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pozitif ve %10 anlamlılık seviyesinde istatistiksel olarak anlamlı tespit edilmiĢtir. Bu sonuçlara 

göre lnRFDI‟da meydana gelecek %1‟lik bir artıĢ lnRGDP‟yi yaklaĢık %0.27 olarak artıracaktır. 

AĢağıda Tablo 9‟da DOLS tahmin sonuçları ortaya koyulmuĢtur. 

Tablo 12: DOLS Tahmin Sonuçları 

DeğiĢkenler Katsayı Standart Hata t Ġstatistiği Anlamlılık Düzeyi 

       0.1709* 0.0832 2.0525 0.0503 

        0.0423** 0.0184 2.2932 0.0302 

Sabit 20.9546*** 2.0117 10.415 0.0000 

Trend 0.0302*** 0.0066 4.5708 0.0001 

   (
    

 
) 

0.0337 0.0239 1.4089 0.1707 

   (
    

 
) 

0.0540*** 0.0116 4.6245 0.0001 

Not:***, ** ve * sırasıyla %1, %5 ve %10'da anlamlılığı göstermektedir. Uzun dönem kovaryans tahmininde 

Bartlett kernel, Newey-West sabit bant geniĢliği 4 olarak alınmıĢtır. 

 

Tablo 12‟de görüldüğü üzere ihracat, doğrudan yabancı yatırımlar değiĢkenleri katsayıları 

pozitif ve sırasıyla %5 ve %10 anlamlılık seviyesinde istatistiksel olarak anlamlı tespit edilmiĢtir., 

lnREX ve lnRFDI değiĢkenlerinde meydana gelecek %1‟lik bir artıĢ lnRGDP‟yi sırasıyla yaklaĢık 

%0.17, %0.042 olarak artıracaktır. 

AĢağıda Tablo 13‟te CCR tahmin sonuçları ortaya koyulmuĢtur. 

Tablo 13: CCR Tahmin Sonuçları 

DeğiĢkenler Katsayı Standart Hata t Ġstatistiği Anlamlılık Düzeyi 

       0.0261 0.0456 0.5734 0.5701 

        0.0264* 0.0148 1.7780 0.0843 

Sabit 24.7248*** 1.0407 23.7560 0.0000 

Trend 0.0409*** 0.0038 10.5968 0.0000 

   (
    

 
) 

0.0383* 0.0216 1.7699 0.0857 

   (
    

 
) 

0.0400*** 0.0112 3.5744 0.0011 

Not:*** ve * sırasıyla %1 ve %10'da anlamlılığı göstermektedir. Uzun dönem kovaryans tahmininde Bartlett 

kernel, Newey-West sabit bant geniĢliği 4 olarak alınmıĢtır. 

 

Tablo 13‟de görüldüğü üzere ihracat değiĢkeni katsayısı pozitif fakat istatistiksel olarak %10 

anlamlılık seviyesine göre anlamsız bulunmuĢtur. lnRFDI değiĢkeni katsayısı pozitif ve %10 

anlamlılık seviyesinde istatistiksel olarak anlamlı bulunmuĢtur. lnRFDI değiĢkeninde meydana 

gelecek %1 artıĢ lnRGDP üzerinde yaklaĢık %0.026 olarak artıracaktır. 
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4.3.3. Nedensellik Testleri Sonuçları 

(1) numaralı denklemdeki değiĢkenler arasındaki nedensellik iliĢkileri Granger (1969), Toda 

ve Yamamoto (1995), Enders ve Jones (2016), Nazlıoğlu vd. (2016) ve Pata ve Yılancı (2020) 

nedensellik testleri ile belirlenmiĢtir.  

4.3.3.1. Granger Nedensellik Testi Sonuçları 

Granger (1969) nedensellik testi sonuçları AĢağıda Tablo 14‟te sunulmuĢtur. 

Tablo 14: Granger Nedensellik Testi Bulguları 

BoĢ Hipotez F Ġstatistiği Anlamlılık Değeri  Gecikme (n) Karar 

lnREx ↛lnRGdp 

 

0.0008 0.9768 1 lnREx ↛lnRGdp 

 0.0791 0.9241 2 

0.8298 0.4880 3 

lnRFdı↛lnRGdp 

 
0.0350 0.8526 1 lnRFdı↛lnRGdp 

 0.1076 0.8983 2 

0.0716 0.9747 3 

lnRGdp↛lnREx 

 
4.2990** 0.0453 1 lnRGdplnREx 

 3.7153** 0.0351 2 

3.0038** 0.0459 3 

lnRFdı↛lnREx 

 
0.0892 0.7669 1 lnRFdı↛lnREx 

 1.0682 0.3552 2 

0.7468 0.5327 3 

lnRGdp↛lnRFdı 

 
7.5755*** 0.0092 1 lnRGdplnRFdı 

 3.9077** 0.0300 2 

2.4531* 0.0825 3 

lnREx↛lnRFdı 

 
0.0100 0.9206 1 lnREx↛lnRFdı 

 0.5213 0.5985 2 

0.2733 0.8441 3 

Not: ***, ** ve * sırasıyla %1,%5 ve %10‟da anlamlılığı göstermektedir.  

 

Tablo 14‟ten görüldüğü gibi 1, 2 ve 3 gecikme için lnRGDP‟den lnREX‟e doğru %5 

anlamlılık seviyesinde ve 1, 2 ve 3 gecikme için lnRGDP‟den lnRFDI‟ye doğru sırasıyla %1, %5 

ve %10 anlamlılık seviyesinde tek yönlü nedensellik tespit edilmiĢtir. 

4.3.3.2. Toda ve Yamamoto Nedensellik Testi Sonuçları 

Toda ve Yamamoto (1995) nedensellik testi sonuçları AĢağıda Tablo 15‟te sunulmuĢtur. 
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Tablo 15: Toda ve Yamamoto Nedensellik Testi Bulguları 

VAR (2) n=1, dmax=1 

BoĢ Hipotez                Anlamlılık Değeri Karar 

lnREx ↛lnRGdp 

 

0.0906 0.7633 lnREx ↛lnRGdp 

 

lnRFdı↛lnRGdp 

 

0.0781 0.7798 lnRFdı↛lnRGdp 

 

lnRGdp↛lnREx 

 

11.4911*** 0.0007 lnRGdplnREx 

 

lnRFdı↛lnREx 

 

1.5541 0.2125 lnRFdı↛lnREx 

 

lnRGdp↛lnRFdı 

 

9.5083*** 0.0020 lnRGdplnlRFdı 

 

lnREx↛lnRFdı 

 

0.1356 0.7126 lnREx↛lnRFdı 

 

Not: *** %1‟de anlamlılığı göstermektedir.  

 

Tablo 15‟ten görüldüğü gibi lnRGDP‟den lnREX‟e doğru ve lnRGDP‟den lnRFDI‟ye doğru 

%1 anlamlılık seviyesinde tek yönlü nedensellik tespit edilmiĢtir. 

4.3.3.3. Enders ve Jones Nedensellik Testi 

Maksimum gecikme sayısı 3 alınarak elde edilen Enders ve Jones (2016) nedensellik testi 

sonuçları AĢağıda Tablo 16‟da sunulmuĢtur. 

Tablo 16: Enders ve Jones Nedensellik Testi Bulguları 

BoĢ Hipotez Wald Ġstatistiği Bootsrapt 

Anlamlılık 

Değeri   

Optimal 

Gecikme (n) 

Optimal 

Frekans (k) 

Karar 

lnREx ↛lnRGdp 0.2771 0.5988 1 2         nREx↛lnRGdp 

 

lnRFdı↛lnRGdp 

 

0.0896 0.7732 1 2 lnRFdı↛lnRGdp 

 

lnRGdp↛lnREx 

 

10.0387*** 0.0029 1 2 lnRGdplnREx 

 

lnRFdı↛lnREx 

 

0.2989 0.5851 1 2 lnRFdı↛lnREx 

 

lnRGdp↛lnRFdı 

 

6.2428** 0.0180 1 2 lnRGdplnRFdı 

 

lnREx↛lnRFdı 

 

0.0020 0.9645 1 2 lnREx↛lnRFdı 

 

Not: *** ve ** sırasıyla %1 ve %5‟te anlamlılığı göstermektedir.  

 

Tablo 16‟dan görüldüğü gibi lnRGDP‟den lnREX‟e doğru %1 anlamlılık seviyesinde ve 

GDP‟den FDI‟ye doğru %5 anlamlılık seviyesinde tek yönlü nedensellik tespit edilmiĢtir. 
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4.3.3.4. Nazlıoğlu vd. Nedensellik Testi 

Maksimum gecikme sayısı 3 alınarak elde edilen Nazlıoğlu vd. (2016) nedensellik testi 

sonuçları AĢağıda Tablo 17‟de sunulmuĢtur. 

Tablo 17: Nazlıoğlu vd. Nedensellik Testi Bulguları 

BoĢ Hipotez Wald Ġstatistiği Bootsrapt 

Anlamlılık 

Değeri 

Optimal 

Gecikme (n) 

Optimal 

Frekans (k) 

Karar 

lnREx 

↛lnRGdp 

0.2771 0.5962 1 2 lnREx↛lnRGdp 

 

lnRFdı↛lnRGdp 0.0896 0.7682 1 2 lnRFdı↛lnRGdp 

 

lnRGdp↛lnREx 10.0387 0.0034*** 1 2 lnRGdplnREx 

 

lnRFdı↛lnREx 0.2989 0.5918 1 2 lnRFdı↛lnREx 

 

lnRGdp↛lnRFdı 6.2428 0.0166** 1 2 lnRGdplnRFdı 

 

lnREx↛lnRFdı 0.0020 0.9613 1 2 lnREx↛lnRFdı 

 

Not: *** ve ** sırasıyla %1 ve %5‟te anlamlılığı göstermektedir.  

Tablo 17‟den görüldüğü gibi lnRGDP‟den lnREX‟e doğru %1 anlamlılık seviyesinde ve 

lnRGDP‟den lnRFDI‟ye doğru %5 anlamlılık seviyesinde tek yönlü nedensellik tespit edilmiĢtir. 

4.3.3.5. Pata ve Yılancı Nedensellik Testi 

Maksimum gecikme sayısı 3 alınarak elde edilen Pata ve Yılancı (2020) nedensellik testi 

sonuçları AĢağıda Tablo 18‟de sunulmuĢtur. 

Tablo 18: Pata ve Yılancı Nedensellik Testi Bulguları 

BoĢ Hipotez Wald 

Ġstatistiği 

Bootsrapt 

Anlamlılık 

Değeri 

Optimal 

Gecikme (n) 

Optimal 

Frekans (k) 

Karar 

lnREx ↛lnRGdp 

 

0.8008 

 

0.3728 1 4.5 lnREx ↛lnRGdp 

 

lnRFdı↛lnRGdp 

 

0.0923 
 

0.7641 1 4.5 lnRFdı↛lnRGdp 

 

lnRGdp↛lnREx 

 

6.2226 0.0170** 1 4.5 lnRGdplnREx 

 

lnRFdı↛lnREx 

 

0.7851 0.3870 1 4.5 lnRFdı↛lnREx 

 

lnRGdp↛lnRFdı 

 

5.1028 0.0304** 1 4.5 lnRGdplnRFdı 

 

lnREx↛lnRFdı 

 

0.2368 0.6358 1 4.5 lnREx↛lnRFdı 

 

Not: ** %5‟te anlamlılığı göstermektedir.  

Tablo 18‟de görüldüğü gibi lnRGDP‟den lnREX‟e doğru ve lnRGDP‟den lnRFDI‟ye doğru 

%5 anlamlılık seviyesinde tek yönlü nedensellik tespit edilmiĢtir.  
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SONUÇ VE ÖNERĠLER 

Uluslararası sermaye yatırımlarının bir türü olan DYY‟ler küreselleĢme ile büyük önem 

kazanmıĢtır. Diğer yatırım türlerine kıyasla ev sahibi ülkeye daha istikrarlı fon giriĢi sağlamaları ve 

uzun vadeli bir pozisyonu temsil etmeleri bu yatırım türlerini ülkeler için daha cazip hale 

getirmiĢtir.  

ÇUġ‟lar için DYY‟lerin yapılacağı ülkenin doğru Ģekilde belirlenmesi büyük önem 

taĢımaktadır. ÇUġ‟lar yatırım kararı alırken birçok etkeni dikkate almaktadırlar. Bu etkenlerden 

birisi de piyasa hacmidir. Piyasa hacmi, o ülke vatandaĢlarının satın alma gücü, kamu harcama 

düzeyi, potansiyel büyüme gibi ekonomik göstergeler hakkında bilgi verdiğinden ÇUġ‟lar için 

yatırımın belirleyicilerindendir. Üretim maliyetlerini minimize etmeyi amaçlayan ÇUġ‟lar için 

iĢgücü ve taĢıma maliyetlerinin düĢük olması yatırım kararında belirleyici baĢka bir etkendir. 

Maliyetlerin yüksek olması hem ulusal hem de uluslararası piyasalarda rekabet gücünü 

düĢüreceğinden maliyetlerin düĢük, kârın yüksek olduğu ülkeler yatırım için daha uygun 

olmaktadır. Ucuz hammadde ve kaynağa yakınlık, döviz kuru, dıĢa açıklık, uygun fiziki altyapı, 

sürdürülebilir ekonomik büyüme, ekonomik ve siyasi istikrar, yatırım teĢvikleri, vergi politikaları, 

ülkede uygulanan tarife ve kotalar gibi etkenlerde DYY‟lerin belirleyicileri olarak dikkate 

alınmaktadır. 

KüreselleĢme ve serbestleĢme hareketi ile özellikle GOÜ ve AGÜ‟ler‟in DYY‟lere olan ilgisi 

artmıĢtır. GOÜ ve AGÜ için ekonomik büyümenin önündeki en önemli engel sermaye 

yetersizliğidir. Bu ülkeler, yatırımlarını finanse etmek için yeterli sermayeye sahip olmadıklarından 

dolayı DYY‟leri yatırımların finansında dıĢ kaynak olarak görmektedirler. DYY‟ler sadece 

sermaye yatırımından ibaret bir yatırım türü olarak sınırlandırılamaz. DYY‟ler yatırımın 

gerçekleĢtiği ev sahibi ülkede yeni tesisler kurulması ile üretim kapasitesini artırarak istihdam 

sağlamaktadırlar. Sağladığı teknoloji transferi ve iĢletme bilgisi ile mevcut iĢgücünün daha nitelikli 

hale getirmektedir. Ülkeye sermaye sağlayarak sermaye yetersizliğini gidermektedir. Ayrıca ülkeye 

döviz giriĢi sağlama, ihracatı artırma, dıĢ ticaret ve ödemeler dengesinin iyileĢtirilmesi ve rekabet 

gücünün artırılması gibi birçok olumlu etkisi vardır. Günümüzde çoğu geliĢmekte olan ve az 

geliĢmiĢ ülkeler DYY‟leri ülkelerine yöneltebilmek adına çeĢitli hukuki düzenleme ve teĢvik 

politikalarına baĢvurmaktadır. DYY‟lerin ev sahibi ülke üzerine olumlu etkilerinin yanı sıra bazı 

riskleri de vardır. ÇUġ‟lar ileri teknoloji ve iĢletme bilgisi ile yerel firmaların rekabet gücünü 

düĢürerek ülkede tekel gücü elde edebilirler. Tekel gücü yerel firmaların piyasadan dıĢlanmasına ve 

böylelikle fiyatların yükselmesine neden olabilir. Ayrıca, ülke ekonomisinde yabancı denetiminin 

ve dıĢa bağımlılığın artması evre kirliliğine sebep olma ve haksız rekabet gibi birtakım riskleri de 

mevcuttur. 
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Dünyada DYY‟lerin geliĢimi Sanayi Devrimi ile baĢlamıĢtır. 1980‟lerde sermaye hareketinin 

serbestleĢmesi ile uluslararası ticaretin önündeki engel tamamen kalkmıĢtır. Böylece DYY‟ler 

dünyada yaygın hale gelmiĢtir. 1990‟lara kadar DYY‟ler geliĢmiĢ ülkelere yönelirken 1990‟larda 

geliĢmekte olan ülkelere yönelmeye baĢlamıĢtır. 1990‟lı yılların baĢında dünyada toplam yatırım 

hacmi, 1990‟lı yılların ortalarında yaklaĢık iki katına çıkmıĢ ve artmaya devam etmiĢtir. 

Türkiye‟de DYY‟lerin tarihi Osmanlı Dönemine kadar uzanmaktadır. Nitekim Osmanlı ve 

Ġngiltere arasında 1838 yılında Balta Limanı AnlaĢması imzalamıĢ ve Ġngiltere‟ye çeĢitli imtiyazlar 

tanınmıĢtır. Bu anlaĢma ile ülkeye yabancı sermaye girmeye baĢlamıĢ ve ülkeye giren sermayenin 

büyük çoğu demiryolları alanına gitmiĢtir. Cumhuriyet daha ilan edilmeden önce Mustafa Kemal 

Atatürk, 17 ġubat 1923 tarihindeki Ġzmir Ġktisat Kongresi‟nin açılıĢ konuĢmasında yeni kurulacak 

devletin egemenliğine aykırı olmayan ve ekonominin millileĢmesini engellemeyen her türlü 

yabancı Ģirkete açık olduğunu belirtmiĢtir. Tüm dünyada etkisini gösteren 1929 Ekonomik Krizi, 

Türkiye‟ye yönelen yabancı sermayeyi de olumsuz etkilemiĢtir. Krizin getirdiği olumsuz etkileri 

azaltabilmek için hükümet birtakım düzenlemeler yapmıĢtır. Bu bağlamda 22 Nisan 1947 tarihinde 

Türk Parasının Kıymetini Koruma (TPKK) Kanunun çıkarılması ülkeye yabancı sermaye giriĢini 

daha da sınırlamıĢtır. 

II. Dünya SavaĢı‟ndan sonra tüm dünyada olduğu gibi Türkiye‟de de yabancı yatırımları 

teĢvik etmek için çeĢitli kanun ve düzenlemeler çıkarılmıĢtır. 1950 yılında çıkarılan yeni kanun ile 

Türkiye‟ye gelen yabancı yatırımcıların kârlarının bir kısmını kendi ülkelerine transfer etme hakkı 

tanımıĢtır. Ayrıca 9 Ağustos 1951 tarihinde Yabancı Sermaye Yatırımlarını TeĢvik Kanunu 

çıkarılmıĢtır. Bu kanun ile belirli sektörlere yönelen sermayeye bazı hak ve imtiyazlar tanınmıĢtır. 

1954 yılında Yabancı Sermayeyi TeĢvik Kanunu çıkarılarak yabancı yatırımcıların faaliyet alanları 

üzerindeki sınırlamalar tamamen ortadan kaldırılmıĢtır. Daha sonra çıkarılan Petrol Kanunu ile 

yabancı Ģirketlerin Türkiye‟de petrol arama, çıkarma ve dağıtmasına izin verilmiĢ ancak ülkeye 

beklenen yabancı sermaye çekilememiĢtir. Türkiye‟de ithal ikameci stratejiye geçiĢ, 1973 Petrol 

Krizi ve ülkede yaĢanan siyasi istikrarsızlık ülkeye yönelen yabancı yatırımların toplu bir Ģekilde 

ülkeden çıkmasına yol açmıĢtır. 

24 Ocak 1980 Kararları ile Türkiye ekonomisi dıĢa açılmaya baĢlamıĢtır. Yabancı Sermaye 

Dairesi kurularak yabancı sermaye teĢvik edilmeye çalıĢılmıĢtır. Bu doğrultuda 1995 yılında 

Yabancı Sermaye Çerçeve Kararları” alınmıĢ, Yatırımların KarĢılıklı TeĢviki ve Korunması 

AntlaĢması ve Çifte Vergilendirmeyi Önleme AntlaĢması yapılmıĢtır. Buna ilaveten, 1989 yılında 

kambiyo denetimi kaldırılmasıyla yabancı sermaye tamamen liberalleĢmiĢtir. Yabancı Sermaye 

Dairesinin Devlet Planlama TeĢkilatı‟na bağlanması, 1992 yılında Yabancı Sermaye Genel 

Müdürlüğünün kurulması da yabancı yatırımları teĢvik etmeye yönelik diğer düzenlemelerdir.  

Kasım 2000 ve ġubat 2001 yıllarında Türkiye‟de bankacılık ve döviz krizi yaĢanmıĢtır. Bu 

kriz ülkeye yönelen DYY‟lerin düĢmesine neden olmuĢtur. Ülke ekonomisinin iyileĢtirilmesi ve 

yabancı yatırımların tekrar ülkeye çekebilmek için sıkı maliye politikaları uygulanmıĢtır. 15 Nisan 

2001 yılında Güçlü Ekonomiye GeçiĢ Programı yürürlüğe girmiĢtir. 2003 yılında Doğrudan 
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Yabancı Yatırımlar Kanunu ile yabancı yatırımcılara eĢit muamele ilkesi ile DYY‟lerin ülkeye 

teĢvik edilmesine yönelik önemli adımlar atılmıĢtır. DYY‟ler genel olarak yükseliĢ eğiliminde 

olmalarına rağmen, 2007 yılında Amerikan mortgage sisteminin çökmesi ve 2020 Covid-19 küresel 

krizlerinin yaĢandığı süreçte önemli düĢüĢler yaĢanmıĢtır.  

Bu çalıĢmada, Türkiye ekonomisine ait 1980-2020 dönemi yıllık verileri kullanılarak 

doğrudan yabancı yatırımlar, ekonomik büyüme ve ihracat arasında iliĢki incelenmiĢtir. 1980-2020 

dönemini ele alan çalıĢmada, ekonoimk büyüme, ihracat ve doğrudan yabancı yatırımlar 

değiĢkenleri kullanılmıĢtır. 

DeğiĢkenler arasında eĢbütünleĢiklik iliĢki Banerjee vd. (2017) Fourier ADL eĢbütünleĢme 

testi ile analiz edilmiĢtir. Analiz sonuçları değiĢkenler arasında eĢbütünleĢiklik iliĢkinin olduğunu 

göstermiĢtir. Doğrudan yabancı yatırımlar ve ihracatın ekonomik büyüme üzerindeki etkisini tespit 

etmek için çeĢitli EKK (FMOLS, DOLS, CCR) testleri uygulanmıĢtır. Uygulanan EKK testlerinden 

elde edilen sonuçlar birbirleri ile karĢılaĢtırıldığında benzer sonuçlar elde edildiği saptanmıĢtır. 

Testlerin tamamında DYY‟lerde meydana gelecek bir artıĢın ekonomik büyümede bir artıĢ yarattığı 

sonucuna varılmıĢtır.  

DeğiĢkenler arasındaki nedensellik iliĢkisi Granger (1969), Toda ve Yamamoto (1995), 

Enders ve Jones (2016), Nazlıoğlu vd. (2016) ve Pata ve Yılancı (2020) nedensellik testleri ile 

analiz edilmiĢtir. Nedensellik testlerinin tamamında ekonomik büyümeden ihracata ve DYY‟lere 

doğru tek yönlü nedensellik iliĢkisi bulunmuĢtur.  

ÇalıĢmadan elde edilen bulgular ele alındığında Türkiye ekonomisi için DYY‟lerin ekonomik 

büyümenin sebeplerinden biri olduğu sonucuna varılmıĢtır. Türkiye ekonomisine giren DYY‟ler 

arttıkça ülkenin ekonomik büyüme seviyesi de artmaktadır. Aynı zamanda ihracattaki artıĢlar da 

ekonomik büyüme seviyesini artırdığı tespit edilmiĢtir.  

DYY‟lerin ülke ekonomisine sağladığı katkılar göz önüne alındığında Türkiye için 

DYY‟lerin önemi oldukça fazladır. Bu yatırımlar, Türkiye ekonomisine yeni kaynak sağlar. Ayrıca 

ülke ekonomisinin büyümesine, istihdam yaratılmasına, teknoloji transferine ve sanayi geliĢimine 

katkı sağlar. Yabancı yatırımcılar ile ülkeye giren sermaye Türkiye'nin yurt dıĢından finansman 

sağlama ihtiyacını azaltır. Böylelikle bu yatırımlar Türkiye'nin dıĢ borç yükünün azaltılmasına ve 

finansal istikrarı sağlar. Buna ilaveten DYY‟ler, Türkiye'nin uluslararası rekabet gücünü artırarak, 

ülkeyi uluslararası daha çekici bir yatırım merkezi haline getirir. 

DYY‟lerin önemi dikkate alındığında, Türkiye'de DYY‟lerin artırılmasına yönelik bir dizi 

teĢvik politikası önerilebilir. Bu politika önerileri; yatırım ortamının iyileĢtirilmesi, vergi teĢvikleri, 

istikrarlı ve öngörülebilir ekonomik politikalar, yatırım fırsatlarının tanıtımı, teknoloji transferi ve 

yerli iĢgücünün eğitimi ve bölgesel teĢvikler Ģeklinde sıralanabilir. Yatırım ortamının 

iyileĢtirilmesi, yabancı yatırımcılar için iĢletme maliyetlerinin düĢürülmesi, hukuki çerçevenin 

güçlendirilmesi, yatırım süreçlerinin kolaylaĢtırılması ve bürokratik iĢlemlerin azaltılması ile 

sağlanabilir. Vergi teĢvikleri, yabancı yatırımcıların yatırımlarının maliyetini düĢürerek DYY‟leri 

teĢvik edebilir. Ayrıca, istikrarlı ve öngörülebilir ekonomik politikalar, yabancı yatırımcıların 
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ülkeye güvenli bir Ģekilde yatırım yapmalarını sağlayabilir. Yatırım fırsatlarının tanıtımı, 

Türkiye'nin yabancı yatırımcılar için cazip bir yatırım merkezi olarak sunulmasını sağlayarak 

yatırımları artırabilir. Teknoloji transferi ve yerli iĢgücünün eğitimi, yabancı yatırımcıların 

Türkiye'de faaliyet gösterirken yerli iĢgücünün niteliğini artırarak ülke ekonomisine katkıda 

bulunmalarını sağlayabilir. Bölgesel teĢvikler, Türkiye'nin farklı bölgelerinde yatırımların 

artırılmasını amaçlayarak ülkenin kalkınması için önemli bir rol üstlenebilir. 
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