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Ozet

Bu ¢aligma Tiirkiye ekonomisinde ekonomik biiyiime, dogrudan yabanci
yatirimlar, ihracat ve enflasyon arasindaki nedensellik iligkisini arastirmaktadir.
Nedensellik iligkisi ve bu iligkinin yonii Toda-Yamamoto testi ile aragtirilmugtir.
Ayrica bu nedensel iliskiler 1988-2024 yillik verileri ile analiz edilmigtir. Ampirik
bulgular 1s1ginda sonuglar su gekildedir; ekonomik biiyiimeden ihracata ve
dogrudan yabanci yatirimlara dogru tek yonlii nedensellik iliskisi tespit edilirken
enflasyon ve dogrudan yabanci yatirimlar arasinda ¢ift yonlii nedensellik
bulunmugtur. Ampirik bulgular dogrultusunda Tiirkiye ekonomisinde dogrudan
yabanci yatirimlar ve ihracatin dinamiklerine 6nem verilmesi gerektigine dikkat
cekilmigtir.

1. Giris

Kiiresellesme stirecinin hiz kazanmasiyla birlikte dogrudan yabanci yatirrmlar
(DYY), iilkelerin ekonomik performans: ve kalkinma stratejileri agisindan
giderek daha 6nemli bir unsur haline gelmigtir. Bu nedenle DYY girisleri, hem
akademik literatiirde hem de politika yapicilar tarafindan biiyiik ilgi goren
konular arasinda yer almaktadir (Oduola vd., 2022). Ozellikle gelismekte olan
ckonomiler agisindan DYY, yalnizca dig finansman kaynagi olarak degil, ayni
zamanda ekonomik yapinin doniigiimiinii destekleyen 6nemli bir kalkinma
araci olarak degerlendirilmektedir. Bu baglamda dogrudan yabanci yatirrmlarin
ckonomik biiylime tizerindeki etkileri, uluslararasi ekonomi literatiiriinde genis
bir aragtirma alant olusturmustur.
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Dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik biiylimeye katkisi biiyiik
Ol¢lide teknoloji transferi, bilgi yayilimi ve verimlilik artis1 gibi kanallar
aracihgiyla gergeklesmektedir. DYY, ev sahibi tilkelere yalnizca sermaye akist
saglamakla kalmamakta; ayni zamanda teknik bilgi birikimi ve yonetimsel
becerilerin transferini miimkiin kilarak firmalarin performansini ve iiretim
verimliligini artirmaktadir. Ayrica ok uluslu sirketlerin faaliyetleri sayesinde
tilkelerin bolgesel ve kiiresel tedarik zincirlerine entegrasyonu giiglenmekte
ve bu durum sanayilesme stirecini hizlandiran 6nemli bir tetikleyici olarak
degerlendirilmektedir (Adebayo ve Kirikkaleli, 2021). Bununla birlikte bazi
durumlarda dogrudan yabanci yatirnmlarin ekonomik biiytime tizerindeki
etkisinin sinirh kalabildigi ve bunun biiyiik oOlgiide yatirim akimlarinin
daha gok diigiik teknoloji yogunluklu sektorlerde veya hizmet sektorlerinde

yogunlasmasindan kaynaklanabildigi de ifade edilmektedir (Ulger, 2025b).

Sermaye birikiminin yetersiz oldugu Tiirkiye gibi geligmekte olan tilkelerde,
ekonomik kalkinma siirecinin siirdiiriilebilir bir gekilde ilerleyebilmesi agisindan
DYY 6nemli bir rol oynamaktadir (Ozen ve Kidemli, 2020). Ayrica dogrudan
yabanci yatirimlarin, Ozellikle az geligmig ve gelismekte olan iilkelerde
tasarruf agiginin giderilmesine katki saglayan 6nemli bir finansman kaynagi
oldugu da vurgulanmaktadir (Ertiirkmen, 2023). Bu ger¢evede 6zellikle
tinans sektoriine yonelen dogrudan yabanci yatirnmlarin artmasi, finansal
piyasalarin giivenilirligini artirarak Tirkiye’nin iilke risk gostergelerinden biri
olan CDS priminin diigmesine de katki saglayabilmektedir (Kum vd., 2023).
DYY, yatirim kapasitesini artirarak iiretim faaliyetlerinin genislemesine katki
saglamakta ve ekonomik biiyiimenin siirdiiriilebilirligini giiclendirmektedir.
Nitekim literatiirde bir¢ok ¢aligma, DYY giriglerinin gelismekte olan
ckonomilerin biiylime performansina 6nemli katkilar sundugunu ortaya
koymaktadir (Ogbonna vd., 2022). Bunun yani sira DYY, alict tilkelerin
tiretim kapasitelerinin gesitlendirilmesini ve genisletilmesini tegvik ederek
sektorel biiylimeyi desteklemekte, bu sayede ihracat hacminin ve ihracatin
kalitesinin artmasina da katki saglamaktadir (Gerschewski, 2013). Dolayistyla
dogrudan yabanci yatirimlar, hem sermaye birikimini artiran hem de teknoloji
ve bilgi transferi yoluyla iiretim yapisinin doniigiimiinii destekleyen 6nemli
bir ekonomik unsur olarak one ¢itkmaktadir.

Uluslararasi ticarette ihracat faaliyetleri, ekonomik biiylimenin temel
belirleyicilerinden biri olarak kabul edilmektedir. Ihracat, iilkelerin iiretim
kapasitesini genigletmesine, dig pazarlara erisimini artirmasina ve uluslararasi
ticaret yoluyla gelir elde etmesine olanak saglayarak ekonomik biiyiime siirecini
desteklemektedir. Nitekim literatiirde ihracatin ekonomik biiyiime iizerindeki
etkisi siklikla vurgulanmakta ve ihracat faaliyetlerinin ekonomik biiylime
i¢in temel bir faktor oldugu ifade edilmektedir (Kurniawan ve A'yun, 2022).
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Bununla birlikte ihracat, yalnizca ekonomik biiyiimeyi destekleyen bir faaliyet
olmakla kalmayip, ayn1 zamanda agik ekonomik sistemi benimseyen tilkeler igin
onemli bir doviz kaynag: olugturarak makroekonomik istikrarin saglanmasina
da katki sunmaktadir (Fitri, 2022). Ayrica ihracat faaliyetleri, yerli tireticilerin
uluslararast pazarlara erisimini kolaylagtirarak rekabet giicliniin artmasina
katki saglamakta ve artan doviz gelirleri araciligiyla yatirnm olanaklarinin
geniglemesine, teknolojik gelismelerin hizlanmasina ve iiretim kapasitesinin
artmasina da destek olmaktadir (Ugar, 2025b). Bunun yaninda inovasyon ve
teknolojinin yayginlagmasinin stirdiiriilebilir ekonomik biiyiime ve kalkinma
tizerindeki etkisinin uzun siiredir literatiirde vurgulandig bilinmekte olup,
bu durum iiretim siireclerinin gelismesine ve ihracat kapasitesinin artmasina
katkr saglamaktadir (Eryer, 2025). Bununla birlikte az geligmis iilkelerin
ithracat yapisin gesitlendirerek ihracata olan bagimliliklarini azaltmalar1 ve
thracat gelirlerini daha istikrarl bir yapiya kavugturmalart da ekonomik
stirdiiriilebilirlik agisindan 6nemli goriilmektedir (Celik ve Ertiirkmen, 2021).

Ekonomik biiyiime ile ihracat arasindaki iligki kargilikli bir etkilesim
igermektedir. Ekonomik refahin artmasi, yatirnmcilara daha yiiksek kar
firsatlari sunarak piyasanin cazibesini artirmakta ve bu durum iilkeye yonelik
yabanci yatirimlarin artmasina katki saglamaktadir. Artan yatirimlar ise iiretim
kapasitesinin geniglemesine ve iiriin gesitliliginin artmasina olanak taniyarak
thracat faaliyetlerinin gelismesini desteklemektedir (Linh vd., 2023). Bu
baglamda ihracat, hem ekonomik biiyiimenin 6nemli bir belirleyicisi hem
de biiyiime siirecinin giiglenmesine katki saglayan dinamik bir unsur olarak
degerlendirilmektedir.

Enflasyon, bir ekonominin genel isleyisi ve makroekonomik dengesi
agisindan 6nemli gostergelerden biri olarak kabul edilmektedir. Nitekim
enflasyon oranlari, bir iilkenin ekonomik sagligini yansitan temel gostergeler
arasinda yer almakta ve makro diizeyde siirdiiriilebilirligin ekonomik boyutunu
ortaya koymaktadir. Bu nedenle enflasyonun kontrol altinda tutulmas: ve
stirdiiriilebilir seviyelerde seyretmesi, uzun dénemli ekonomik biiyiimenin
saglanmasi agisindan biiyiik 6nem tagimaktadir (Girdzijauskas vd., 2022).

Ekonomik literatiirde enflasyon ile ekonomik biiyiime arasindaki iligkinin
dogrusal olmayan bir yapi gosterebilecegi siklikla vurgulanmaktadir. Ozellikle
diisiik ve orta diizeydeki enflasyon oranlari, ekonomide mal ve hizmetlere
yonelik yeterli talebin bulundugunu isaret ederek iiretim faaliyetlerini tegvik
edebilmektedir. Bu durum igletmelerin yatirim kararlarini artirmakta, tiretim
kapasitelerinin geniglemesine katk: saglamakta ve dolayisiyla ekonomik
bityiimenin desteklenmesine yardimcr olabilmektedir (Wollie, 2018).
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Bununla birlikte makroekonomik politika yapicilarinin temel hedeflerinden
biri, fiyat istikrarini koruyarak uzun vadeli ekonomik biiyiimeyi siirdiirtilebilir
bir sekilde saglamaktir. Fiyat istikrarinin korunmasi, ekonomik aktorlerin
belirsizlik algisini azaltarak yatirim ve iiretim kararlarinin daha saglikl
alinmasina katki saglamakta ve boylece ekonomik biiyiime siirecinin istikrarl
bir gekilde devam etmesine olanak tanimaktadir (Uddin ve Rahman, 2023).
Bu baglamda enflasyon ile ekonomik biiyiime arasindaki iligkinin dogru bir
sekilde analiz edilmesi, etkin makroekonomik politikalarin olusturulmasi
agisindan 6nemli bir gereklilik olarak degerlendirilmektedir.

Kiiresellesme siirecinin hiz kazanmasiyla birlikte ekonomik biiyiimenin
belirleyicileri arasinda yer alan dogrudan yabanci yatirimlar, ihracat ve enflasyon
gibi makroekonomik degiskenlerin 6nemi giderek artmaktadir. Ozellikle
gelismekte olan iilkelerde ekonomik biiytimenin siirdiiriilebilirligi agisindan
bu degiskenler arasindaki etkilegimin dogru bir gekilde anlagilmasi, etkin
ekonomi politikalarinin olugturulmasi bakimindan biiyiik 6nem tagimaktadir.
Tiirkiye ekonomisi de son yillarda kiiresel ticaretin genislemesi, yabanci
sermaye hareketleri ve fiyat istikrarina yonelik politikalar baglaminda 6nemli
dontistimler yagamistir. Bu nedenle ekonomik biiyiime ile dogrudan yabanci
yatirimlar, ihracat ve enflasyon arasindaki iligkilerin ortaya konulmasi, hem
akademik literatiir hem de politika yapicilar agisindan 6nemli bir aragtirma
alan1 olugturmaktadir.

Bu galigmanin temel amaci, Tiirkiye ekonomisinde 1988-2024 donemine
ait yillik veriler kullanilarak ekonomik biiyiime, dogrudan yabanci yatirimlar,
ithracat ve enflasyon arasindaki nedensellik iligkilerini incelemektir.

Bu ¢aligma, Tiirkiye ekonomisinde ekonomik biiyiime, dogrudan yabanci
vatirimlar, ihracat ve enflasyon arasindaki iligkileri uzun dénemli veri seti
kullanarak nedensellik perspektifinden incelemesi bakimindan literatiire katki
saglamay1 amaglamaktadir. Ayrica degiskenler arasindaki nedensellik iligkilerinin
yoniiniin belirlenmesi, Tiirkiye ekonomisinde biiyiime dinamiklerinin daha iyi
anlagilmasina yardimei olmakta ve ekonomik biiyiimeyi destekleyici politika
onerilerinin gelistirilmesine katki sunmaktadir. Bu yoniiyle ¢aligma, 6zellikle
dogrudan yabanc1 yatirimlar ve ihracatin ekonomik biiyiime tizerindeki roliinii
ortaya koyarak politika yapicilar i¢in 6nemli ¢ikarimlar sunmaktadir.

Caligmanin devaminda, ikinci boliimde konuya iliskin literatiir incelemesine
yer verilmekte, tigiincii boliimde veri tanimlamalari, kullanilan yontem
ve ampirik bulgular sunulmakta, son boliimde ise elde edilen sonuglar
degerlendirilerek genel bir sonug kismi1 olugturulmaktadr.
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2. Literatir

Literatiir ii¢ kistmdan olugmaktadir. Tlk boliimde dogrudan yabanci
yatirimlar ve ekonomik biiyiime arasindakai iligki, ikinci boliimde ihracat ve
ekonomik biiytime arasindaki iliski ve tigiincii boliimde enflasyon ve ekonomik
biiyiime arasindaki iligkileri inceleyen ¢aligmalara yer verilmistir. Bu ¢aligmada
nedensellik analizi yapildigindan literatiirde sadece nedensellik analizi yapilan
degerlendirilmistir.

2.1. Dogrudan Yabanci Yatirimlar ve Ekonomik Biiyiime
Arasindaki Tligki

Literatiiriin bu boliimiinde dogrudan yabanci yatirimlar ve ekonomik
biiyiime arasindaki nedensellik iliskisini inceleyen ¢aligmalara yer verilmistir.
Yapilan galigmalar incelendiginde aragtirmacilarin ortak bir kantya varamadig:
goziikmektedir. Bazi aragtirmacilar dogrudan yabanci yatirrmlardan ekonomik
biiylimeye dogru tek yonlii, bazilar1 ise ekonomik biiyiimeden dogrudan
yabanci yatirimlara dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisinin varligini tespit
etmiglerdir. Bunlarin yani sira bu iki degisken arasinda gift yonlii bir nedensellik
iliskisini bulan ve herhangi bir nedensellik iliskisini tespit edemeyen galigmalara
da rastlamak miimkiindiir.

Yazar (yil) Ulke/Ulke Grubu/ | Yontem Sonug
Calisma Donemi
Orztiirk vd. (2018) Tiirkiye 1974-2016 Granger nedensellik Herhangi bir
testi nedensellik
iligkisi
mevcut
degildir.
Tagdemir ve Erdag Tirkiye 2006:Q1- Granger nedensellik DYY—EB
(2018) 2016:Q4 testi
Banday vd. (2021) BRICS 1990-2018 Dumitrescu-Hurlin DYY—EB
nedensellik testi
Ayyildiz ve Uziimcii | BRICST 1995-2020 | Dumitrescu-Hurlin EB-DYY
(2022) nedensellik testi
Balli ve Aydin (2022) | Tiirkiye 2006 Q1- TodaYamamoto EB-DYY
2021 Q2 nedensellik testi
Songur (2023) BRICST 1993-2019 | Dumitrescu-Hurlin DYY—EB
nedensellik testi
Sigeci ve Erdem 24 iilke 1990-2014 Panel nedensellik testi | DYY—EB
(2023)
Ugar (2025a) MINT iilkeleri 1974- | Dumitrescu-Hurlin EB-DYY
2021 nedensellik testi
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testi

Ulger (2025a) 21 Sahra Alt Afrika | Emirmahmutoglu— Herhangi bir
(SSA) tilkesi 1975— Kose nedensellik nedensellik
2023 iligkisi
mevcut
degildir.
Canbay (2026) ASEAN-5 Bootstrap nedensellik | DYY—EB

Not: DYY: Dogrudan Yabanc: Yatwrunlay, EB: Ekonomik Biiyiime

2.2. Thracat ve Ekonomik Biiyiime Arasindaki Iligki

Literatiiriin bu boliimiinde ihracat ve ekonomik biiylime arasindaki

nedensellik iligkilerini inceleyen ¢aligmalardan bahsedilmigtir. Yapilan ¢alismalar
incelendiginde ihracattan ekonomik biiyiimeye dogru tek yonlii ve ekonomik
bityiimeden ihracata dogru tek yonlii nedensellik iliskileri tespit eden ¢aligmalara

rastlamak miimkiindiir. Bu baglamda yapilan ¢aligmalarda ihracata dayali

biityiime hipotezinin gegerli oldugunu tespit eden ¢aligmalarin yani sira bu
hipotezin gegerli olmadigini tespit eden ¢alismalar da mevcuttur.

Yazar (yil) Ulke/Ulke Grubu/ Yontem Sonug
Calisma Donemi

Akkag ve Oztiirk Tirkiye 2001 Q3-2014 | Granger nedensellik EB—IH

(2016) Q3 testi

Kizildere (2020) Tirkiye (1970-2018) | Granger nedensellik EB—IH
testi

Karakag ve Dogan Tirkiye (1996-2019) | Granger nedensellik IH—-EB

(2021) testi

Gtiven (2021) Tirkiye 1980-2020 Granger nedensellik IH—-EB
testi

Catalbag (2022) Tirkiye 1980-2020 Toda-Yamamoto THR—EB
nedensellik testi

Doru ve Polat (2022) | Tiirkiye’nin 26 diizey 2 | Emirmahmutoglu ve IH—EB

bolgesi 2004-2018 Kose nedensellik testi

Emirkad: (2022) D8 iilkeleri 2000-2020 | Dumitrescu-Hurlin EB—IH
nedensellik testi

Akyol vd. (2023) Tiirkiye 1961-2018 Toda-Yamamoto IH—EB
nedensellik testi

Comuk (2026) Tiirkiye 1974-2023 Granger nedensellik EB—IH
testi

Not: IH: Thracat, EB: Ekonomik Biiyiime
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2.3. Enflasyon ve Ekonomik Biiyiime Arasindaki Iliski

Literatiiriin bu kisminda enflasyon ve ekonomik biiyiime arasindaki
nedensellik iliskilerini inceleyen ¢aligmalara yer verilmistir. Yapilan ¢aligmalarda
degiskenler arasindaki iligkinin tek yonlii ve gift yonlii oldugunu tespit eden
caligmalarin yani sira bu iki degisken arasinda herhangi bir nedenselligin
olmadigini tespit eden ¢aligmalara da rastlanmaktadir.

Yazar (yil) Ulke/Ulke Grubu/ | Yontem Sonug
Calisma Donemi
Senturk ve Akbas | Tiirkiye 2005-2012 | Toda-Yamamoto ENF—EB

(2014) nedensellik testi

Yiiksel (2016)

Rusya 1992-2014 Granger ve
Toda-Yamamoto

nedensellik testi

Enflasyon ve
ekonomik biiyiime
arasinda herhangi
bir nedensellik
iligkisi mevcut

degildir
Ugan ve Cebe Tiirkiye 2003-2021 | Toda-Yamamoto ENF—-EB
(2018) nedensellik testi
Albayrak (2022) Tiirkiye 1990-2021 | Granger nedensellik | EB—ENF

testi

Dikmen (2024) Tiirkiye 2001-2019 | Granger nedensellik

testi

Enflasyon ve
ckonomik biiytime
arasinda herhangi
bir nedensellik
iligkisi mevcut

degildir
Atabey ve Karakus | Tiirkiye 2003-2021 | Toda-Yamamoto ENF—EB
(2022) nedensellik testi
Malec vd. (2024) Etiyopya 1991- Granger nedensellik | ENF—EB
2020 testl
Simgek ve Ulker Tiirkiye 1980-2022 | Toda-Yamamoto EB—ENF
(2025) nedensellik testi

Not: ENF: Enflasyon, EB: Ekonomik Biiyiime

3. Veri Tanimlama, Yontem ve Ampirik Sonuglar

3.1. Veri Tanimlama

Bu ¢aligma Tiirkiye ekonomisi igin ekonomik biiyiime, dogrudan yabanci
yatirimlar, enflasyon ve ihracat arasindaki nedensel iliskiyi ve nedensel iliski
varsa bu iligkilerin yoniinii aragtirmaktadir. Nedensel iligkiyi aragtiran analiz
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1988-2024 yillik verileri ile gergeklestirilmistir. Tiirkiye ekonomisi igin
dogrudan yabanci yatirimlar ve ihracat gelir kaynag: ve ayni zamanda doviz
kaynagi olusturdugundan bu degigkenler modele dahil edilmigtir. Enflasyon
degiskeninin ise beklenen etkisi belirsizdir ¢tinkii biiyiime enflasyonu tetiklerken
enflasyonun biiyiimeye etkisi ise donem donem degismektedir. Bu baglamda
Tablo 1 degiskenlerle ilgili detaylar1 gostermektedir.

Tablo 1: Dejisken A¢tklamalar:

Degisken Ad1 ve Sembolleri Aciklama Veri
kaynag:

Ekonomik Biiyiime (logkbEB) Kisi bagina GSYH (sabit 2015 ABD | WDI
dolarr)

Dogrudan yabanci yatirimlar Dogrudan yabana yatirim, net WDI

(LogDYY) girigler (% GSYH)

Thracat (Logl) Mal ve hizmet ihracati (yillik % WDI
biiyiime) +

Enflasyon (LogEnf) Enflasyon, tiiketici fiyatlart (yillik %) | WDI

3.2. Yontem ve Ampirik Sonuglar

Zaman serisinin en 6nemli agamasi degigkenlerin duragan olup olmadiklar
ve duragan ise duraganlik derecelerinin belirlenmesidir. Bu galiymada zaman
serisi analizlerinde yaygin olarak kullanilan Arttirilmig Dickey-Fuller (ADF)
testinden faydalanilmigtir. Kullanilacak olan tahminci serilerin duraganlhik
derecelerinin derecelerine gore belirlenmektedir. Bu durum dikkate ahnmadan
yapilan analizlerden elde edilen sonuglar hatalidir (Dikkaya ve Aytekin,
2020). Caligmada kullanilan Arttirilmig Dickey-Fuller (ADF) testi 1979
yilinda Dickey ve Fuller tarafindan olugturulan Dickey-Fuller (DF) birim kok
testinin geligtirilmig versiyonudur. Dickey ve Fuller tarafindan 1981 yilinda
yaymmlanan ¢alismalarinda, DF birim kok testinin regresyon denklemlerinin
bagimli degiskenlerine gecikmeli degerlerini eklemislerdir. Boylece Arttirilmug
Dickey-Fuller (ADF) birim kok testi gelistirilmistir. ADF testi igin kullanilan
denklemler su gekildedir (Dickey ve Fuller, 1981);

AY, = pY,_ +D OAY,  +e, (Sabitsiz ve Trendsiz) (1)
i=1

AY, =a+pY_ + Y OAY_ +e  (Sabiti) (2)

i=1
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AY, = a+ ST+ pY,_ + > OAY,_ +e (Sabitli ve Trendli) (3)

i=1

ADF birim kok testinin gegerliliginin aragtirilmasinda kullanilan test
istatistiklerinin kritik degerleri, MacKinnon (1996) tarafindan tablolastirilmugtir.
Bu baglamda birim kok testinin yukarida gosterilen ii¢ regresyon denklemi
i¢in ayni1 hipotez testleri kullanilmaktadir (MacKinnon, 1996). Agiklamalar
i1ginda galigmada kullanilan degiskenlerin birim kok test istatistikleri Tablo
2’de gosterilmistir.

Tablo 2: ADF Birvim Kok Bulgular:

Seviyede Birinci Fark

Degiskenler [, 20 Sabitli+Trendli | Ssabitli Sabitli+Trendli

t-ista.  |p-deg. |t-ista. p-deg.  |t-ista. [p-deg. |[t-ista. p-deg.

LogkbEB [0.703  |0.990 2464 [0.342 -6.402  [0.000%** [-6.451  [0.000%**
LogDYY |[-2.173 |0.218 2439  [0.354 -6.988 [0.000%** [-6.903  [0.000%**
Logl -6.808  [0.000%** -7.101  |0.000*** |-
LogEnf -1.158  [0.681 -0.301  [0.987 -5.205  [0.000%** [-5.437  [0.000%**

Not: AIC bilyi kriterine gove gecikme uzunlugu 1 olarak belivienmistiv. ***,** pe *
swaswla %1, %5 ve %10 onem diizeyini ifade etmektedir.

Tabloda goriilecegi tizere ADF birim kok testinin hem sabitli hemde sabitli
ve trendli segenekleri kullanilmugtir. Ayrica seviye ve birinci fark degerleri tabloda
yer almaktadir. Sadece ihracat (logl) degiskeninin diizeyde (I(0)) duragan
hale gelirken diger degiskenlerin tamaminin I(1) diizeyinde entegre oldugu
gozlenmistir. Bu baglamda Toda-Yamomato nedensellik testinin kullaniimasina
karar verilmistir. Clinkii bu test degiskenlerin farkl diizeyde duragan olmasina
olanak tanimaktadir. Ayni zamanda herhangi bir egbiitiinlesme varligi 6n
kosulu bulunmamaktadir. Bu baglamda bu nedensellik testinin yapilabilmesi
i¢in VAR modelinin uygun gecikme uzunlugunun belirlenmesi gerekmektedir.
Tablo 3 VAR modeli i¢in uygun gecikme uzunlugunun belirlenmesi igin gerekli
istatistikleri gostermektedir.
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Tablo 3: VAR Modeli Gecikine Uzunluklar:

LR FPE AIC

SC HQ

Lag LogL
0 7.434587
1 121.1832
2 138.6997
3 148.2766
4 155.8241

NA 9.54e-06 -0.208157 -0.026762 -0.147123
193.0279* 2.58e-08 -6.132315 -5.225341* -5.827146*
25.47861 2.46e-08* -6.224227* -4.591673 -5.674922
11.60836 4.11e-08 -5.834948 -3.476815 -5.041508
7.318765 8.87e-08 -5.322674 -2.238961 -4.285098

Not: AIC: Akaike, SC: Schwarz ve HQ: Hannan-Quinn bilgi kriterlerini ifade

etmektedir.

Tablo 3°de; AIC, SC ve HQ gibi bilgi kriterlerinden en fazla (*) isaretine
sahip olan birinci satir uygun gecikme uzunlugunu gostermektedir. Buna gore
VAR tahmin modeli i¢in uygun gecikme uzunlugu 1 olarak belirlenmistir.
Caligmada ilk olarak serilerin duraganlik dereceleri belirlenmis ve ardindan
VAR modelinin uygun gecikme uzunlugunun belirlenmesiyle birlikte artik
Toda-Yamamoto nedensellik testi i¢in tahmin yapilabilecektir. Ancak burada
once tahmin edilen VAR modeli igin tanisal stnama testleri yapilmugtir. Tablo
4 VAR modeli i¢in tanisal test sonuglarini gostermektedir.

Tablo 4: Otokorelasyon, White Degisen Varyans ve Novmallik Testi

Otokorelasyon Testi
Gecikme Sayis1 LM Istatsitigi p-degeri
1 10.706 0.829
2 13.940 0.607
White Degisen Varyans
Ki-Kare p-degeri
160.4204 0.478
Normallik Testi
Ki-Kare p-degeri
0.0840 0.771
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Tablo 4’te yer alan istatistikler VAR modelinin etkinligini gostermektedir.
Tablonun birinci boliimiinde yer alan kisim modelin otokorelasyon sorunu
igerip igermedigini aragtirmaktadir. P degerine gore otokorelasyon sorunu
olmadig tespit edilmistir. Ayni gekilde White test modelin degisen varyans
sorununun bulunmadigini gostermektedir. Son olarak normallik testine gore
serilerin normal dagilim sergiledigi tespit edilmistir. Var modelinin gegerliliginin
sinanmasinin ardindan nedensellik testinin uygulanmasina gegilmistir.

Toda-Yamamoto nedensellik testi, Toda ve Yamamoto (1995) tarafindan
VAR modeli tizerinden gelistirilmigtir. Testin en 6nemli avantaji ise analizde
bulunan serilerin farkli diizeylerde duragan olmalar1 durumunda da testin
gergeklestirilebiliyor olmasidir. Bu baglamda Toda-Yamamoto nedensellik
testi igin VAR modeli araciligiyla serilerin gecikme uzunlugu sayist 1 (k=1)
olarak belirlenmistir. Ayni sekilde birim kok testlerinde ise en yiiksek diizey
duraganlik derecesi 1 (dmax=1)’dir. Bu dogrultuda son olarak ise k=1 olarak
belirlenen gecikme uzunluguna serilerin en yiiksek diizeydeki duraganhk
derecesi dmax=1 eklenir (dmax+k=2). Boylece serilere gecikme uzunlugu
arttirilmig VAR modeliyle Toda-Yamamoto nedensellik testi uygulanmaktadur.
TY testinin regresyon modeli ise su sekildedir (Toda ve Yamamoto, 1995);

k+dmax k+dmax
_ 4
Xo=u+y " aX, 4> Y, +e (4)

k+dmax k+dmax
X, =pu+ Zi=1 BX. i+ Zi:l BY_ +¢, (5)

4 ve 5 numarali denklemler igin sinanmasi gereken bog hipotezler sirastyla
su sekildedir; H: “0, X’ Granger nedeni degildir”, H 2 “X, Y’in Granger
nedeni degildir”.

Ayrica T testinin istatistik degeri ki-kare (x2) dagiliminin bulundugu Wald

testiyle aragtirilmaktadir (Megik ve Koyuncu, 2020). Asagida bu ¢aligmada
kullanilan degiskenler dogrultusunda farkli nedensellik tahmin modelleri

kurulmustur;
- kedmax fevdmax kdmax fevdmax (6)
Biiyiime, = p1+ z’_:l a,Biiyiime,_, + z,:1 a,DYY, , + ZH a,Ihracat,_, + Z,:] a,Enflasyon,  + &,
B k+dmax K+dmax . kedmax - k+dmax - (7)
DYY, =+ "aDYY  +y "a,Biyime,_ +Y "afhracat,_ + ""a,Enflasyon, , + %
. kedmar - kvdmax kedmax .. . k+dmax (8)
Ihracat, = /H—ZH a,Ihracat, +Z,:1 a,DYY, , +Zi:1 a, Biiyiime,_, +zl:1 a,Enflasyon, ; + &,
k-+dmax k+dmax k+dmax k-+dmax o s (9)
Enflasyon, = i+ zle a,Enflasyon,_; + zl:l a,DYY,_ + zi:l a,Ihracat,_, + ZM a,Biiyiime,_; + &,
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Tablo 4: Toda-Yomamoto Nedensellik Test Sonuclar:

Model 1 Sonug Serisi: Biiyiime

Aciklayier  |d_+k=2 | x? degeri |P degeri |Karar Sonug

Seriler

Thracat 2 2.305 0.315 Hy: Kabul [, o5 Biiviime
DYY 2 1.130 0.568 H,: Kabul DYY #> Biiyiime
Enflasyon 2 1.480 0.477 Hy: Kabul | ¢ e s Biiviime
All 6 4.929 0.552 H,: Kabul All #> Biiyiime
Model 2 Sonug Serisi: DYY

Agiklayian  |d +k=2 | x?>degeri |P degeri |Karar Sonug

Seriler

Thracat 2 1.786 0.409 Hy: Kabul | oo byy
Enflasyon 2 14.996 0.000*** |H;: Red | gpf => DYy

All 6 35.426 0.000*** |H: Red | Al=>DYY
Model 3 Sonug Serisi: Thracat

Agiklayicr  |d  +k=2 | x> degeri |P degeri |Karar Sonug

Seriler

Biiyiime 2 6.530 0.032** | H: Red Biiyiime => {hracat
DYY 2 0.254 0.880 Hy: Kabul | vy 2o ihiacar
Enflasyon 2 0.942 0.624 Hy: Kabul | ¢ e o5 fhracat
All 6 8.985 0.174 Hy: Kabul | Ay > ihracat
Model 4 Sonug Serisi: Enflasyon

Agiklayica d  +k=2 | x*>degeri |P degeri |Karar Sonug

Seriler

Biiyiime 2 1.225 0.541 H,: Kabul Biiyiime #> Enf.
DYY 2 13.030 0.001*** |H: Red  |pyy=> Enf.
Thracat 2 1.174 0.555 Hy: Kabul 3 oo Enf
All 6 18.292 0.005*** |Hy: Red | A => Epf

Not: => Isareti Granger nedenidir. #> Isaveti ise Granger nedeni deggildir. ***,** ve
* swausyla %1, %5 ve %10 onem diizeyini ifade etmektedin

TY nedensellik sonuglarina bakildiginda tablonun ilk kisminda bagiml
degisken biiyiimedir. Birinci modelde degiskenlerin tamamindan biiyiime
degiskenine dogru kurulan hipotezler reddedilememigtir. Bu baglamda DYY,
enflasyon ve ihracat degiskenlerinden biiyiimeye dogru bir nedensellik tespit
edilememigtir. Ikinci modelde ise bagimli degisken DYYdir. Bu modelde ise
biiyiime ve enflasyon degiskenlerinden DYY’ye dogru tek yonlii bir nedensellik
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tespit edilmistir. Ugiincii modelde ise bagimli degisken ihracattir. Bu modelde
ise sadece biiyiimeden ihracata dogru tek yonlii bir nedensellik gozlenmigtir.
Son modelde ise bagimli degisken enflasyondur. Bu modelde ise sadece
DYY’den enflasyona dogru bir nedensellik iliskisi bulunmustur. Bu sonuglar
dogrultusunda sadece DYY ve enflasyon degiskenleri arasinda ¢ift yonlii bir
nedensellik iligkisi belirlenmistir.

4. Sonug ve Degerlendirme

Bu caligma Tiirkiye ekonomisinde biiylime, enflasyon, dogrudan
yabanci yatirim ve ihracat degiskenleri arasindaki nedensellik iligkisini ve
bu iligkilerin yOniinii aragtirmayr amaglamaktadir. Bu degiskenler birbiri ile
siki iliski igerisindedir ve Ozellikle biiyiimeyi destekleyici etkiye sahiplerdir.
Dolayisiyla Tiirkiye ekonomisinin gekillenmesinde ne yonde etki etmektedir
bunu degerlendirebilmek adina nedensel iligki aragtirilmigtir. Bu baglamda
nedensellik iligkisi Toda-Yamamoto testi ile arastirilmistir. Bu nedensel iligki
1988-2024 yillik verileri ile analiz edilmigtir.

Ampirik bulgular su sekildedir; ekonomik biiyiimeden ihracata ve DYY’ye
dogru tek yonlii nedensellik iligkisi tespit edilirken enflasyon ve DYY arasinda
cift yonlii nedensellik bulunmugtur. Bulgular dogrultusunda ekeonomik
biiyiimeden ihracata dogru nedensellik Tiirkiye’de ihracatin ekonomik
biiyiimeyi tetiklemesi biiyiik 6l¢iide ihracata dayali biiyiime stratejisi ile
iligkilendirilebilir. Ozellikle 1980 sonras1 dénemde uygulanan disa agik
politikalar, sanayi tiretiminin 6nemli 6lgiide dig talebe baglh geligmesine
neden olmustur. Thracat artig ile birlikte iiretim kapasitesi artirmakta, sanayi
sektoriinde 6l¢ek ekonomilerini giiglenmekte ve doviz gelirleriyle yatirim ve ara
malr ithalati kolaylagmaktadir. Bu sebeplerle ihracat artis1 Tiirkiye’de ekonomik
bityiimeyi destekleyen Gnemli bir unsur olarak ortaya ¢tkmaktadir. Thracatin
biiylimeyi desteklemesini artirmak igin yiiksek katma degerli ve teknoloji
yogun ihracat tegvik edilmelidir. Kiiresel deger zincirlerine entegrasyonu
artiracak sanayi ve ticaret politikalar1 uygulanmalidir. Ayrica ihracatin ithal
ara mallarina bagimhligini azaltacak yerli tiretim kapasitesi desteklenmelidir.
Boylece ihracatin biiylimeye olan destegi siirdiiriilebilir hale getirilebilir.

Biiyiimeden DYY’ye dogru nedenselligin varlig: ise ekonomik biiyiimenin
dogrudan yabanci yatirimlari gekmesi, yatirimcilarin biiyiik pazar hacmine ve
yiiksek biiyiime potansiyeline sahip ekonomilere yonelmesi ile agiklanabilir.
Tiirkiye’de biiyiime donemlerinde, i¢ pazar genisler, karlilik beklentileri artar
ve ayni zamanda altyapi ve iiretim kapasitesi geligir. Bu yondeki geligmeler
yabanc yatirimcilar agisindan tilkeyi daha cazip hale getirmektedir. Biiyiime ile
DYY arasindaki iligkiyi artirip giiglendirmek adina hukuki giivence ve yatirim
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ortaminin 6ngoriilebilirligi artiriimalidir. Ar-Ge, teknoloji transferi ve yenilikgi
sektorlere yonelik dogrudan yabanci yatirnmlar tegvik edilmelidir. Altyapi ve
lojistik yatirimlar yabanci yatirrmeilarin iiretim maliyetlerini diigiirecek sekilde
gelistirilmelidir. Boylece kargilikli etkilegim de artirilabilir.

Enflasyon ve DYY arasinda ¢ift yonlii nedensellik iligkisi birkag mekanizma
ile agiklanabilir. Bunlardan ilki yiiksek ve oynak enflasyon, makroekonomik
belirsizligi artirarak yabanci yatirim kararlarini etkileyebilir. Ote yandan artan
yabanci yatirimlar tiretim kapasitesini ve rekabeti artirarak fiyatlar izerinde
agag1 yonlii baski olugturabilir. Bu durum aynmi zamanda doviz girisleri ve
sermaye hareketleri, kur ve fiyat dinamikleri izerinden enflasyonu dolayli olarak
etkileyebilmektedir. Enflasyon ve yatirim iligkisi agisindan makroekonomik
istikrar1 saglamak i¢in; fiyat istikrarini 6nceleyen para politikalart uygulanmalidr.
Enflasyon beklentilerini diigiirmeye yonelik giivenilir ve tutarh politika ¢ergevesi
olugturulmalidir. Makroekonomik istikrarin saglanmast hem yerli hem de
yabanc1 yatirimcilarin uzun vadeli yatirim kararlarini destekleyecektir. Ampirik
bulgular dogrultusunda genel bir degerlendirme yapilacak olursa; Tiirkiye
ckonomisinde ihracat odakli bityiime dinamiklerinin 6énemini, biityiimenin
ise yabanci yatirimlar agisindan ¢ekim giicii olusturdugunu gostermektedir.
Bu nedenle siirdiiriilebilir biiylime igin ihracatin yapisinin iyilestirilmesi,
makroekonomik istikrarin saglanmasi ve yatirim ortaminin giiglendirilmesi
temel politika oncelikleri olmalidur.
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