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Ozet

Bu  calismada, 1974-2015 donemi icin Tiirkiye'de
dogrudan yabanci sermaye yatirimlart, ekonomik biiyiime
ile enmerji ithalat arasindaki iliski yapisal kirmalar
altinda  arastirdmigtir.  Dogrudan  yabanci  sermaye
yatinmlary ve ekonomik biiyiime iliskisi gecmis bircok
calismada incelenmis olsa da iizerinde fikir birligine
varllamadigy  goriilmektedir. Bu  calismada, ~ gecmis
calismalardan farkli olarak enerji ithalati da arastirma
modeline dahil edilmis ve soz konusu faktorler arasindaki
iliski yapisal kirilmalart  dikkate alan  egbiitiinlesme
analizleri kullanlarak incelenmigtir. Elde edilen bulgular
yapisal kinlmalar altmda Tiirkiye’de uzun donemde
dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, ekonomik biiyiime
ve enerji ithalat arasinda uzun donemli iliskinin varhgim
ortaya koymaktadir. Ayrica, elde edilen bulgular
Tiirkiye’de dogrudan yabanct sermaye yatirimlariin
enerji ithalatimn nedeni oldugunu gostermistir.
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Abstract

In this study, the association between foreign direct
investment, economic growth and energy import in
Turkey for the period 1974-2015 has been investigated
under structural breaks. Though the relation between
foreign direct investment and economic growth has been
investigated in many previous studies, it is seen that there
is no concensus on it. In this study, unlike previous
studies, energy import has been included into the research
model and the relationship between these factors has been
investigated using cointegration analyses that take
structural breaks into account. Findings under strutural
breaks reveal the existence of the relationship between
foreign direct investment, economic growth, and energy
imports in Turkey in the long run. In addition, the results
indicate that foreign direct investments cause energy
import in Turkey
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1. GIRIS

Kiiresellesme olgusunun gii¢ kazanmasi ile uygun olarak artan dogrudan yabanci sermaye
yatirimlar: (DYY) konjonktiirel nedenlerle inis gikislar gosterse de gerek gelismis tilkelerde,
gerekse gelismekte olan iilkelerde genel bir artis trendi igerisindedir. Ulkeler, diinya ve
uluslarin ekonomileri agisindan sahip oldugu 6nem ve etkileri dikkate alarak DYY’i ¢ekme
konusunda yogun bir rekabet igine girmislerdir (Calinica, 2018: 183). DYY, bir iilkedeki
isletmenin baska bir tiilkede faaliyet gosteren baska bir isletmeyi satin almasi olarak
tanimlanmaktadir. Bir isletmenin yabanci tilkedeki bir baska isletmeye %10 ve tizeri oranlarda
istirak etmesi seklindeki yatirimlar DYY olarak kabul edilmekte ve bu tiir yatirimlar, hem
gelismis tilkeler hem de gelismekte olan {ilkeler i¢in Onemi giderek artan finans
kaynaklarindan biri olarak goriilmektedir (Melvin & Norrbin, 2016: 201-202). DYY,
hareketliligi yiiksek, degisken ve kisa vadeli nitelikli portféy yatirimlarmin aksine uzun
vadeli, tiretime yonelik, fiziksel yatirimlarla gerceklesen ve daha stabil karakterleri nedeniyle
ekonomik biiytime (GSYH) hedefleri agisindan degerlendirmeye tabi tutulmaktadir. DYY ile
ekonomik biiytime arasindaki iligski, hem yiiksek GSYH’a sahip ve gelismis {ilkelerde, hem de
diisiik GSYH’a sahip ve gelismekte olan iilkelerde bir¢ok arastirmaya konu edilmistir.

Diisiik GSYH’a sahip iilkelerde gelir seviyesinin diisiik ve buna bagh olarak tasarruf
diizeyinin az olmasinin yol agtig1 sermaye birikimi sorunu, ekonomik biiyiimenin 6nemli
unsurlar: arasinda yer alan tiretim diizeyi ve kapasitesinin artirilmasini sinirlandirmaktadir.
Bu durumdaki iilkeler, bor¢lanma ya da DYY ¢ekmek suretiyle sermaye birikimi sorunlarini
asmaya calismaktadirlar (Kahveci & Terzi, 2017: 136). DYY ile saglanan fonlarin biiyiik bir
kisminin, {iretim giliciine katki saglamasi dolayisiyla ekonomik biiyiimeye banka
kredilerinden daha fazla etki ettigi ileri siiriilmektedir (Melvin & Norrbin, 2016: 203).
Makroekonomi agisindan bakildiginda, DYY'nin ekonomik biiylimenin artirilmasi,
yoksullugun azaltilmasi ve kiiresel ekonominin canlanmasinin amaglandig1 goriilmektedir
(Nur & Dilber, 2017: 19-20). Bununla birlikte yalnizca gelir seviyesi diisiik olan ve gelismemis
iilkeler agisindan degil, ayn1 zamanda tasarruf ve gelir seviyesinin ytiiksek oldugu gelismis
iilkeler acisindan da DYY 6nem tasimaktadir. Bu baglamda 6rnegin, ABD en fazla DYY ¢eken
tilkelerin basinda gelmektedir (Turaboglu, 2015: 348-349). GSYH"1 yiiksek baz1 iilkelerde ise
yeterli gelir diizeyi ve tasarruf hacmine sahip olunmasi sermayenin iiretken yatirimlara
doniigtiiriilmesi i¢in her zaman yeterli olmayacaktir (Agayev, 2010: 162). Nitekim kimi petrol
zengini iilkeler, liretken yatirimlarin olusumuna etki edebilecek bagka olumlu etkileri
nedeniyle DYY’i cekmeye calismaktadir. DYY'nin sagladig1 olumlu etkiler arasinda; tiretim
icin gerekli yeni teknolojilerin kullanilmasi (transferi) (Lesher & Miroudot, 2008: 4-5; Almfraji
& Almsafir, 2014: 208), sermaye birikimi saglamas1 (Almfraji & Almsafir, 2014: 208), cari agigin
daha giivenilir finansmanina imkan tanimas: (Giir, 2014: 42), vergi gelirlerini yiikseltmesi
(Gtir, 2014: 42-43), iretim artiglarina ve dolayisiyla isttihdamda artisa yol agmas: (Giir, 2014:
42), ihracata katki saglamasi (Lesher & Miroudot, 2008: 4-5; Giir, 2014: 42) gibi unsurlar yer
almaktadir. Gergekten de DYY ile ekonomik biiytime arasindaki iligkinin aragtirildig:
calismalara bakildiginda, ekonomi teorisinin genel goriisii DYY'nin ekonomik biiyiimeyi
pozitif yonde etkileyecegi yoniindedir (Ekinci, 2011: 73). Almfraji & Almsafir (2014: 206), 1994-
2012 yillar1 arasmi ele aldiklari ¢alismalarinda, DYY ile ekonomik biiytime arasindaki
etkilesimi analiz eden arastirmalarin daha ¢ok pozitif yonlii bir iliskiye isaret ettigi, negatif
yonlii ya da iliskisiz sonuglarin ise smirli oldugu sonucuna ulagsmislardir.
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Tiirkiye son yillarda DYY’i cekmek i¢in yogun caba gostermektedir. Nitekim, DYY girisi 2003
yilina kadar 15 milyar ABD dolar diizeyinde gerceklesirken, 2003-2017 yillar1 arasinda ise
kiimiilatif olarak 193 milyar ABD dolar diizeyine yiikseldigi goriilmektedir. Tiirkiye, cekmis
oldugu yatirimlarla DYY bakimimndan Avrupa’da en fazla ilgi goren 7. iilke konumundadir.
Uluslararas: sermayeli isletmelerin sayis1 2002 yilina kadar 5.600 iken, 2017 yil itibariyle bu
say1 58.400"e ulagsmistir (Tiirkiye Cumhuriyeti Cumhurbaskanlig: Yatirrm Ofisi, 2019). Son
kalkinma planinda, dntimiizdeki donemde Tiirkiye'ye gelen DYY'nin artirilmasina yonelik
politikalarin devam edecegi ifade edilmektedir (Tiirkiye Cumhuriyeti Cumhurbagkanhg: 11.
Kalkinma Plani, 2019: 67-69).

Ekonomik biiytime igin gereken faktorlerden bir digeri de enerjidir (Mucuk & Uysal, 2009:
105). Ekonomik biiytime ve enerji tiiketimi arasindaki iliskinin varligi ekonomi politikalarina
yon verebilmektedir. Buna gore, enerji tiiketimi ile ekonomik biiylime arasinda herhangi bir
nedensellik iliskinin var olmasi durumunda enerji tiiketimini smirlandirmaya yonelik
politikalarin ekonomik biiyiimeyi olumsuz etkileyebilecegi ifade edilmektedir. Bunun yani
sira, s0z konusu faktorler arasinda herhangi bir iliskinin bulunmamas: uygulanan ekonomik
politikalarin tamamen farklilasmasina yol agabilmektedir. Buna gore, s6z konusu faktorler
arasinda bir iliskinin var olmamas: durumunda enerji tiiketiminin sinirlandirilmasina yonelik
politikalarin ekonomik biiyiime tizerine herhangi bir etki yaratmayacag: savunulmaktadir
(Aytag, 2010: 483). S6z konusu iliskinin 1970 ve sonras1 donemde tizerinde siklikla arastirmalar
ylriitiillen bir konu haline geldigi goriilmektedir. Ancak incelmeler sonucunda ortak bir
yargiya varillamadigi dikkat cekmektedir (Altmmay & Karagol, 2004: 986). Ekonomik
bliylimenin artirilmasi ise Tiirkiye gibi enerji ithal eden {ilkelerde enerji tiiketimini ve dolayis1
ile enerji ithalatim1 ve cari agig1 artirabilmektedir. Nitekim Tiirkiye’de cari agigin yiikseldigi
donemlerde ekonomik biiytime hizinda da artis gozlendigi dikkat cekmektedir (Saritas vd.
2018: 183). Tiirkiye’de 1980’lerden sonra uygulanmaya baslanan ekonomi politikalarmin bir
yansimasi olarak sanayi sektoriiniin sermaye yogun bicimde canlanmasi sonucunda enerji
ihtiyacinda artis yasanmistir (Yilmaz vd. 2015: 286). Tiirkiye, enerji ihtiyacinin biiyiik
boliimiinii ithal ederek karsilamaktadir. Nitekim 2004-2014 déneminde cari agik ortalamasinin
%85’lik boliimii kadar enerji ithalat1 gerceklestigi ifade edilmektedir (Uysal vd. 2015: 65-68).

Bir taraftan artan DYY, ekonomik biiylimeye katki saglarken diger taraftan da enerji ihtiyacini
artirmaktadir. Bunun yani sira, DYY'nin yerli iiretim olanaklarimi kamgilamasi ve yiikselen
refah seviyesinin etkisiyle iiretim ve tiiketim igin daha fazla enerji gereksinimini ortaya
citkarmaktadir. Burada, enerji ithal eden tilkelerin durumu 6zellik arz etmektedir. Enerji ithal
eden iilkelerde, farkli enerji kaynaklar: saglanamamasi halinde, ekonomik biiyiime ve refah
artis1 enerji ithalatinin yiikselmesine yol acabilmekte, bu durum ise enerji fiyatlar1 ve kurlarin
seyrine bagli olarak ekonomik biiyiimeyi farkli diizey ve yonlerde etkileyebilmektedir. Sekil
1, burada agiklanmaya calisilan DYY, ekonomik biiyiime ve artan enerji gereksinimine bagh
olarak ortaya ¢ikan enerji ithalat1 arasindaki iligkiyi gostermektedir.
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Dogrudan Yabanci Sermaye < - Ekonomik Biiyiime (EB)
Yatirimlari (DYY)

| — Enerji ithalat (EI)

Sekil 1. Calismada Ele Alinan Degiskenlerin Modellemesi

Kaynak: Yazarlar Tarafindan Olusturulmustur.

Sekil 1 6zetle, DYY artisinin ve bu artisin kamgiladig1 yerel yatirimlarin artmasinin bir taraftan
iilkede talep edilen enerji miktarinin artmasina neden oldugunu, diger taraftansa ekonomik
bliylimeye katki sagladigini gostermektedir. Artan enerji ihtiyaci ise iilke i¢inde {iretilen enerji
kaynaklarinin smirli olmasi halinde enerji ithalatinin artmasma yol a¢maktadir. Benzer
sekilde, ekonomik biiyiime de enerji ihtiyacinin dolayisi ile enerji ithalatinin artmasima neden
olabilmektedir. Boylelikle DYY ile ekonomik biiyiime {izerinden enerji ithalatinin artmas
yoniinde cift tarafl bir etkiden s6z edilebilmektedir.

Bu calismada, 1974-2015 doneminde Tiirkiye’de dogrudan yabanci sermaye yatirimlar: (DYY)
ve ekonomik biiylime (EB) ile enerji ithalat1 (EI) arasindaki iliskinin yapisal kirilmalar altinda
incelenmesi amaglanmaktadir. Calismada, diger calismalardan farkli olarak enerji ithalati
arastirma modeline dahil edilerek DYY, EB ve EI arasindaki iligski yapisal kirilmalar: dikkate
alan egbiitiinlesme ve nedensellik analizleri yardimiyla arastirilmistir. Calismanin ikinci
boliimiinde, 6nceki ¢alismalara yer verilmis, tig¢lincii boliimiinde uygulanan veri ve yontem
hakkinda bilgi aktarilmistir. Dordiincii boliimde, esbiitiinlesme ve nedensellik analizlerinin
uygulamalarma yer verilmistir. Calismanin son boliimii olan besinci boliimde, arastirmanin
sonugclar1 ve bu dogrultuda gelistirilen 6neriler agciklanmistir.

2. GECMIS CALISMALAR

Gegmis calismalar incelendiginde, dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, enerji ithalati ve
ekonomik biiyiime arasindaki {iglii iliskiyi Tiirkiye icin inceleyen herhangi bir calismaya
rastlanmadig1 goriilmektedir. Mevcut caligmalarin ise daha ¢ok ekonomik biiylime ile
dogrudan yabanc yatirimlar, ekonomik biiytime ile enerji tiiketimi ve enerji tiiketimi ile
dogrudan yabanc yatirnmlar ikili iligkilerini incelendigi goriilmektedir. S6z konusu
calismalarda sonuglarin kullanilan yontem ve incelenen donemlere gore birbirinden
farkliliklar gosterebildigi dikkat gekmektedir.

Bu kapsamda gec¢mis ¢alismalarin tasnifi yapilmis ve kisa Ozetlerine yer verilmistir. Bu
smiflandirmaya gore, ekonomik biiyiime ile dogrudan yabanci sermaye yatirimlar iligkisini
inceleyen galismalardan birinde Ayaydin (2010: 133-145), Johansen esbiitiinlesme ve VAR
nedensellik analizlerini kullanarak 1970-2007 doneminde Tiirkiye’de DYY ve GSYH iligkisini
incelemistir. Analizler sonucunda, elde edilen bulgular DYY’daki degisimin GSYH’daki
degisimin nedeni oldugunu gostermistir. Agayev (2010: 159-184) tarafindan yiiriitiilen
calismada, 1994-2008 yillar1 arasinda gegis ekonomileri olarak adlandirilan 25 farkl {ilke igin
DYY ve ekonomik biiytime iligkisi aragtirilmistir. Panel egbiitiinlesme ve nedensellik analizleri
yardimu ile yiiriitiilen calismada elden edilen bulgular DYY ve ekonomik biiyiimenin birlikte
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degisim gosterdigini ortaya koymustur. Bunun yani sira, ulasilan bulgular yabanci
yatirimlarin ekonomik biiyiimenin nedeni oldugunu giiglii bir sekilde gostermistir. Ancak,
tam tersi yondeki nedensellik iliskisinin ise zay1if bulgular ile desteklendigi goriilmektedir. S6z
konusu iligkilerin incelendigi bir diger ¢alismada Mah (2010: 155-158), Cin’de 1983-2001
donemini ele almistir. Elde edilen bulgular, ekonomik biiytimenin dogrudan yabanc
yatirimlarmin Granger nedeni oldugunu gostermistir. Almfraji vd. (2014: 1040-1044)
tarafindan gerceklestirilen galismada, 1990-2010 dénemi igin Katar'da DYY ve ekonomik
bliytime iliskisini nedensellik analizleri yardimi ile incelemislerdir. Elde edilen bulgular
inceleme konusu faktorlerin uzun dénemde birbirleriyle etkilesime girdigini gostermistir.
Benli & Yenisu (2017: 49-72), Tiirkiye i¢cin DYY ile ekonomik biiyiime arasindaki iligskiyi 2005:1-
2015:3 doneminde esbiitiinlesme ve nedensellik analizleri yoluyla ile incelemislerdir.
Analizler sonucunda elde edilen bulgular incelenen faktorlerin uzun dénemde birlikte hareket
ettigini gostermistir. Ayrica, analizler sonucunda s6z konusu faktorler arasinda iki yonlii bir
nedensellik iliskisinin varligina yonelik bulgulara ulasilmistir. Oncii & Celik (2018: 403-414),
calismalarinda ekonomik biiyiime ile DYY arasindaki iliskiyi 1998-2016 yillarin1 baz alarak
BRICT (Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin, Tiirkiye) tilkelerini incelemislerdir. Uygulanan
nedensellik analizleri, ekonomik biiyiimenin yabanci yatirimlarin Granger nedeni oldugunu
ortaya koymustur. Alagoz vd. (2008: 79-89) tarafindan gerceklestirilen arastirmada ise, 1992-
2007 doneminde DYY ve ekonomik biiytime iliskisi Tiirkiye ic¢in arastirilmistir. Granger
nedensellik analizleri neticesinde incelenen faktorler arasinda nedensellik iliskinin varhigina
yonelik herhangi bir sonuca ulasilamamaistir. DYY ve ekonomik biiytime iliskisini analiz eden
bir diger calisma da Acar (2016: 92- 105) tarafindan gergeklestirilmistir. Tiirkiye’de 2001-2015
donemi icin Granger nedensellik analizleri yardimi ile yiiriitiilen analizler sonucunda s6z
konusu faktorler arasinda herhangi bir iligki tespit edilememistir. 19 Latin Amerika {ilkesi
iizerinde yiiriitiilen ¢calismalarinda Alvarado vd. (2017: 176-187), DYY ve ekonomik biiytime
iligkisini 1980-2014 dénemini ele almiglardir.. Ulkelerin, gelir seviyelerine gore yiiksek, {ist-
orta ve alt-orta gelir grubu altinda siflandirildig1 calismada yiiksek gelirli {ilkeler harig
dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin ekonomik biiylimeyi arttirmadigi yoniinde
bulgulara ulagilmistir.

DYY ile ekonomik biiyiimenin arastirildig1 calismalarin bir kisminda ise bu ikili bagintiya ek
olarak istihdam, ihracat, ithalat ve portfoy yatirrmlar1 gibi cesitli iktisadi degiskenlerin de
analize dahil edildigi goriilmektedir. Calismanin bu boliimiinde s6z konusu ¢alismalara da
kisaca deginilmistir. S6z konusu c¢alismalardan biri Ekinci (2011: 71-96) tarafindan
gerceklestirilmistir. S6z konusu ¢alismada, 1980-2010 donemine ait veriler kullanilarak DYY,
ekonomik biiylime ve istihdam iligkisi Tiirkiye i¢in incelenmistir. Calisma sonucunda, DYY ve
ekonomik biiyiimenin birlikte degisim gosterdigi gozlemlenmistir. Elde edilen bulgular soz
konusu iligkinin iki yonlii oldugunu gostermistir. Buradan hareketle, hem DYY, ekonomik
biiyiimenin hem de ekonomik biiyiimenin DYY'nin nedeni oldugu ifade edilebilmektedir.
Szkorupova (2014: 123-128) tarafindan Slovakya’da 2001-2010 donemine ait ¢eyreklik veriler
kullanilarak gerceklestirilen bir baska ¢alismada DYY, ekonomik biiytime ve ihracat iligkisi
incelenmistir. Johansen egbiitiinlesme ve vektor hata diizeltme modeli yardimu ile yiiriitiilen
incelemeler sonucunda s6z konusu faktorler arasinda uzun donemde pozitif yonde bir
etkilesim oldugu bulgulanmistir. Albulescu (2015: 507-512), 13 Orta ve Dogu Avrupa
tilkesinde DYY, yabanci portfdy yatirimlar: ve ekonomik biiytime iligkisini 2005-2012 dénemi
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i¢cin dinamik panel yontemi yardimi ile aragtirmistir. Analizlerden elde edilen bulgular, DYY
ve portfdy yatirimlarinin ekonomik biiyiime tizerinde etkili olan iki onemli faktor oldugunu
gostermistir. Yilmazer (2010: 241-260) ise, 1991/1-2007/3 donemine ait geyreklik veriler
yardimiyla Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatirimlar, ekonomik biiytime, ithalat ve ihracat
iliskisini nedensellik analizleri kapsaminda arastirmistir. Calisma sonucunda ekonomik
bliylime ve dogrudan yabanci sermaye yatirimlari arasinda herhangi bir nedensellik
iliskisinin varligina yonelik herhangi bir bulguya ulagilamamistir. Ancak, ekonomik biiytime
ile ithalat-ihracat arasinda iki yonlii bir nedensellik bulgularmistir. Ithalatin ise dogrudan
yabanci yatirimlarin Granger nedeni oldugu yoniinde bulgulara ulasilmistir. Tiirkiye’de 1974-
2011 donemi i¢in GSYH, dogrudan yabanci yatirimlar ve ithalat-ihracat arasindaki iliskinin
incelendigi bir baska c¢alismada Cestepe vd. (2013: 1-37), Toda-Yamamato nedensellik
analizlerini kullanmislar ve GSYH ile DYY arasindaki iligkinin varligina yonelik herhangi bir
bulguya ulasamamislardir. Ancak, s6z konusu ¢alismada GSYH’dan ihracata ve ihracattan da
DYY’e dogru bir nedensellik iligkisi bulgularmistir. Dritsaki & Stiakakis (2014: 181-190) ise,
Hirvatistan’a gelen DYY, ekonomik biiyiime ve ihracat iligskisini 1994-2012 yillar1 arasindaki
donemde incelemislerdir. ARDL modeli ile ulasilan bulgular neticesinde uzun dénemde
ekonomik biiytime ve ihracat arasindaki iliskinin iki yonlii oldugu belirlenmistir. Ancak, DYY
ile ekonomik biiylime arasinda anlamli bir iliski elde edilememistir. Ekonomik biiyiime
disinda dogrudan yabanci yatirimlar ile iliskilendiren bir baska kavram da finansal gelisme
kavramidir. Finansal gelisme ve dogrudan yabans: yatirimalar arasindaki iligkileri inceleyen
farkli ge¢mis calismalarin yer aldig1 goriilmektedir. Bu ¢alismalarin birinde, Sahin & Ege
(2015: 583-588) Bulgaristan, Yunanistan, Makedonya ve Tiirkiye i¢in dogrudan yabanc
yatirim (DYY) ile finansal gelisme iligkisini 1996-2012 doneminde incelemeyi amaglamiglardir.
Bootstrap nedensellik analizleri neticesinde, DYY'nin Bulgaristan, Yunanistan ve Tiirkiye icin
finansal gelismenin Granger nedeni oldugu belirlenmistir. Bunun disinda Tiirkiye icin
incelenen faktorler arasinda cift yonlii nedenselligin varhigina yonelik bulgulara ulasilirken,
Makedonya icin herhangi bir nedensellik iliskisinin varligina yonelik bulgulara
rastlanilmamuistir. Finansal gelisme ile ilgili bir diger calismada $Sahin (2018: 301-316), BRICS-
T BRICS-T (Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin, Giiney Afrika ve Tiirkiye) iilkelerinde DYY,
uluslararasi ticaret ve finansal gelisme iligkisini incelemistir. Bootstrap panel nedensellik
yaklasimindan elde edilen ampirik bulgular, DYY'nin Brezilya, Rusya ve Cin'de finansal
gelismenin nedeni oldugunu gostermektedir. Ayn1 zamanda bulgular uluslararas: ticaretin
Brezilya, Rusya ve Giiney Afrika'da finansal gelismeyi etkiledigi ve finansal gelismenin de
Brezilya, Hindistan ve Tiirkiye'de uluslararasi ticareti tesvik ettigini gostermistir.

Ekonomik biiyiime ve enerji tiiketimi iligkisini inceleyen ¢alismalardan birinde Karagol vd.
(2007: 72-80), Tiirkiye igin ekonomik biiytime ve elektrik kullanimi arasindaki etkilesimi 1974-
2004 donemine ait verileri esas alarak analiz etmistlerdir. Smir testi yaklagiminin kullanildig:
calisma sonucunda s6z konusu faktorler arasinda esbiitiinlesme iliskisi oldugu sonucuna
varilmistir. Ayrica, kisa donemde s6z konusu faktorler arasinda pozitif, uzun donemde ise
negatif bir iliskinin var olduguna dair bulgulara ulasilmistir. Bayar & Ozel (2014: 1-18), 1970-
2011 doneminde Tiirkiye'nin de icinde yer aldig: 21 yiikselen ekonomi iiilkelerinde ekonomik
bliylime ve elektrik tiiketimi iliskisini egbiitiinlesme ile nedensellik analizlerinden
faydalanarak analiz etmislerdir. Elde edilen bulgular ekonomik biiyiime ve elektrik tiiketimi
iliskisinin iki yonlii nedensellik igerdigini gostermistir. Meidani & Zabihi (2014: 15-25),
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calismalarinda 1967-2010 déneminde Iran’daki cesitli sektorlerde (sanayi, ulagtirma, tarim
sektorleri ve hane halki) enerji tiikketimi ve GSYH iligkisini Toda-Yamamoto nedensellik
analizleri yardimiyla incelemislerdir. Yiiriitiilen ¢alismadan elde edilen sonuglara gore
endiistri sektorlerindeki (hane halki enerji tiiketimi harig) enerji titketiminin GSYH'1n nedeni
olduguna yonelik bulgulara wulasilmistir. Sengoniil & Kosaroglu (2018: 431-447)
calismalarinda, elektrik tiiketimi ve ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi 1990-2014 yillar
arasindaki donemde ele almislardir. Panel VECM analizlerinin kullanildig1 ¢calismadan elde
edilen bulgular, BRICS (Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin ve Giiney Afrika) iilkeleri igin kisa
donemde nedenselligin yoniiniin elektrik tiiketiminden GSYH’a dogru, uzun dénemde ise
GSYH'’den elektrik tiiketimine dogru oldugunu gostermistir. Aydin & Bozdag (2018: 70-80),
calismalarinda Tiirkiye (1977-2014) ve Avrupa Birligi (1960-2014) i¢in elektrik tiiketimi ve
ekonomik biiylime iliskisini incelemeyi amaglamislardir. Esbiitiinlesme ve nedensellik
analizleri yardimiyla gergeklestirilen arastirmada ulasilan bulgular, Avrupa Birligi ve Tiirkiye
icin benzerlik tegkil etmektedir. Buna gore arastirmaya konu faktorlerin esbiitiinlesme
gosterdigi ve elektrik tiiketiminin ekonomik biiytimenin Granger nedeni oldugu
belirlenmistir. Bozma vd. (2018: 323-338), 1990-2014 donemine ait yillik veriler yardimiyla
BRICS ve MINT (Meksika, Endonezya, Nijerya ve Tiirkiye) tilkelerinde ekonomik biiyiime ve
enerji tiiketimi iligskisini incelemeyi amaglamislardir. Gergeklestirilen esbiitiinlesme testleri
neticesinde s6z konusu tilkelerde incelemeye konu faktorlerin uzun dénemde birlikte degisim
gosterdigi, bir baska ifade ile esbiitiinlesme iligkisi gosterdigi sonucuna ulasilmistir. Altinay
& Karagol (2004), enerji tiiketimi ve ekonomik biiytime arasindaki iliskiyi yapisal kirilmalar:
dikkate alan birim kok testi, esbiitiinlesme ve Granger nedensellik analizleri yardimi ile
incelemislerdir. Tiirkiye icin 1950-2000 doéneminde enerji tiiketimi ve ekonomik biiyiime
arasinda herhangi bir iliskinin varligina yonelik bulguya ulasilamamuistir. Bir bagka ¢alismada,
1960 ile 2003 donemindeki veriler baz alinarak Tiirkiye’de enerji tiiketimi ve ekonomik
biiytime iligkisi Jobert & Karanfil (2007) tarafindan yiiriitiilen arastirmaya konu olmustur.
Johansen egbiitiinlesme ve Granger nedensellik yaklasimlar: ile yiiriitillen analizler
neticesinde s6z konusu faktorler arasinda bir bagmti ortaya konulamamustir. Tiirkiye'de 1950-
2006 donemindeki veriler kullanilarak gerceklestirilen ve enerji tiiketimi ve ekonomik
biiyiimeye ek olarak petrol fiyatlar1 ve doviz kuru faktorlerinin de arastirma modeline dahil
edildigi bir bagka ¢alismada Yalta (2011: 453—460), “maximum entropy bootstraps” nedensellik
metodunu kullanarak s6z konusu faktorler arasinda herhangi bir nedensellik iligkisi
olmadigini ortaya koymustur.

Yukarida Ozetlenen ge¢mis calismalara ek olarak elektrik tiiketimi ile ekonomik biiyiime
bagintisina, cesitli faktorlerin dahil edilerek yiiriitiildtigti calismalar da bulunmaktadir. Bu
calismalardan birini gergeklestiren Altintas & Kogbulut (2014: 37-65), elektrik tiiketimi ve
ekonomik biiytime iligkisini Tiirkiye igin 1960-2011 doneminde ARDL sinur testi analizlerini
kullanarak ele almislardir. Thracat ve yatirimlarin (sabit sermaye birikimi) kontrol degisken
olarak kullanildigr calismada degiskenlerin egbiitiinlesik oldugu ve elektrik tiiketiminin
ekonomik biiytimenin nedeni oldugu belirlenmistir. Bir baska ¢alismada Karakas (2014: 845-
853), 1990-2011 yillar1 arasinda gelir seviyesi iist siralarda yer alan 22 OECD tiyesi iilke ile
OECD iiyesi olmayan 22 iilke {izerinde analizler yiiriitmiistiir. Ekonomik biiyiime, niifus ve
elektrik tiiketimi arasindaki iliskinin incelendigi calisma neticesinde incelenen faktorler
arasindaki karsilikli iligkilerin tamaminin iki yonlii oldugu sonucuna ulasilmistir.

54



Sahin, S. & Ayricay, Y. & Bekereci, N. E. Tiirkiye'de Yapisal Kirilmalar Altinda Dogrudan Yabanci Sermaye
Yatirimlari, Ekonomik Biiyiime ve Enerji Ithalat: Mligkisi
PJESS'2020/ 7(1)

Gegmis ¢alismalar incelendiginde DYY ile enerji tiiketimi arasindaki iliskiyi ikili olarak ele
alan calismalardan ziyade DYY, enerji tiiketimi ve ekonomik biiytime arasindaki iligkiyi
birlikte ele alan calismalarin sayica fazla oldugu goriilmektedir. Bu calismalarin birinde
Ibrahiem (2015: 313-323), Misir'da dogrudan yabanci yatirimlar, ekonomik biiyiime ve
yenilenebilir elektrik tiiketimi iliskisini 1980-2011 dénemi igin incelemistir. ARDL smuir testi
yaklasimmi kullanilarak gergeklestirilen analizler neticesinde s6z konusu faktorler arasinda
uzun donemde esbiitiinlesme iligkisi oldugu belirlenmistir. Bulgular, yabanc1 yatirimlarin
ekonomik biiyiimenin nedeni oldugunu gostermistir. Bunun yani sira, yenilenebilir elektrik
tiikketimi ve ekonomik biiyltime arasindaki nedensellik iligkisinin ise iki yonlii oldugu
saptanmistir. Acaravci vd. (2015: 1050-1057), 1974-2013 yillarina ait verileri kullanarak Tiirkiye
i¢in kisi bas: elektrik tiiketimi, DYY, GSYH ve ticari agiklik arasindaki nedenselligin varligini
incelemislerdir. Granger nedensellik analizi ve simr testi yaklasimi kullanilarak
gerceklestirilen analizler sonucunda elektrik tiiketimindeki degisimden, kisi bas1 GSYH’daki
degisime yonelik gerceklesen bir nedensellik iliskisinin var oldugu yoniinde bulgulara
ulasilmistir. Lin & Benjamin (2018: 708-720) tarafindan yiiriitiilen bir arastirmada ise dogrudan
yabanci yatirimlar, ekonomik biiyiime ve enerji tiiketimi etkilesimi MINT iilkeleri i¢in 1990-
2014 doneminde incelenmistir. Dinamik panel yaklasimi kullanilarak gergeklestirilen analizler
neticesinde Tiirkiye ve Meksika i¢in soz konusu faktorler arasinda iki yonlii iliskinin var
olduguna yonelik bulgulara ulasilmistir. Bulgular, Endonezya ve Nijerya i¢in ekonomik
biliylime ve enerji titketimi ile DYY ve ekonomik biiyiime iliskisinin iki yonlii, DYY ile enerji
tiiketimi iligkisinin ise yabanci yatirimlardan enerji titketimi yoniinde oldugunu gostermistir.
Khobai & Mavikela (2018: 1-24) calismalarinda 1970-2016 donemindeki yillik verileri
kullanarak Arjantin’de enerji tiiketimi, dogrudan yabanci yatirimlar ve ekonomik biiyiime
iliskisini incelemeyi amaglamislardir. S6z konusu ¢alismada dogrudan yabanci yatirirmlardan
enerji titketimi yoniine dogru tek tarafl bir iliskinin varligi bulgulanmistir. Ayrica elde edilen
bulgular enerji tiiketimi ve ekonomik biiytime iligkisinin iki tarafli bir nedensellik iliskisine
dayandigimni ortaya koymustur. Long vd. (2018: 267-274) ise calismalarinda 1990-2015
doneminde Vietnam'daki elektrik tiiketimi, dogrudan yabanci yatirimlar ve ekonomik
biiytime arasindaki nedensellik iliskini aragtirmislardir. Toda-Yamamoto ve ARDL sinir testi
yaklasimlar: kullanilarak gerceklestirilen calismada, dogrudan yabanci yatirimlar ve
ekonomik biiylime arasindaki nedensellik iliskisinin ¢ift tarafli oldugu, enerji titketiminden
ekonomik biiylimeye yoniine dogru ise tek tarafli bir nedensellik iligkisinin var oldugu
bulgulanmistir. S6z konusu iligkiyi arastiran bir diger calisma da Kog & Saidmurodov (2018:
321-328)'a aittir. SO0z konusu calismada 1992-2014 doéneminde Kazakistan, Kirgizistan,
Tacikistan, Tiirkmenistan ve Ozbekistan’da séz konusu faktdrler arasindaki iliski Granger
nedensellik yontemiyle incelenmistir. Elde edilen bulgular, dogrudan yabanc1 yatirimlarin
ekonomik biiyiimenin ve enerji tiiketiminin Granger nedeni oldugunu gostermistir. Abidin
vd. (2015: 841-850) tarafindan gerceklestirilen ¢alismada ise 2005-2013 doéneminde ASEAN
(Endonezya, Malezya, Filipinler, Singapur ve Tayland) iilkeleri i¢in enerji tiiketimi, dogrudan
yabancal yatirimlar, finansal gelisme ve ticaret arasindaki baglanti incelenmek istenmistir.
Calismada, dogrudan yabanc yatirimlar ile enerji tiiketimi, enerji titketimi ile ticaret ve ticaret
ile de dogrudan yabanci yatirimlar arasindaki nedensellik iliskisinin ¢ift tarafli oldugu
belirlenmistir. Bunun yani sira, enerji tiiketiminin finansal gelismisligin Granger nedeni
oldugu belirlenmistir.
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3. VERi VE YONTEM

Bir iilkenin kullanmis oldugu toplam enerji miktarinin iilkedeki ekonomik faaliyetler ile
yakindan iligki oldugu diistiniilmektedir. Buna gore, lilkedeki ekonomik faaliyetlerin artmasi
ile ihtiya¢ duyulan enerji miktar1 artmakta ve bu durumda yurt disindan enerji ithal eden
tilkelerin enerji ithalati toplaminda artis yasanabilmektedir. Bunun yani sira, iilkeye reel
sektOr yatirimlar1 yapmak tiizere transfer edilen dogrudan yabanci yatirimlar da iilkedeki
ekonomik faaliyetlerin ve dolayisiyla ihtiyag duyulan enerji miktarinin artmasma neden
olabilmektedir. Buradan hareketle, calismanin bu asamasinda s6z konusu faktorler arasindaki
iliski 6ncelikle Grafik 1, Grafik 2 ve Grafik 3’'de gorsel olarak incelenmistir.
Enerji ithalatinin Toplam Enerji Kullanimi igindeki Payi (%)
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Grafik 1: Enerji Ithalatinin Toplam Enerji Kullanimi Igindeki Pay1
Kaynak: Diinya Bankas1 Veri Tabanindan (WDI) Yararlanilarak Yazarlar Tarafindan
Olusturulmustur.
Grafik 1 incelendiginde, Tiirkiye’de enerji kullanimi icinde ithalatin paymin 1974’deki %37
seviyesinden 2015 yili itibari ile %75 seviyesine ulagtig1 goriilmektedir. Ulkenin niifus, milli
gelir seviyesindeki artisa uygun olarak bireysel ve kurumsal tiiketici kesiminin artan enerji
ihtiyacinin s6z konusu artisin gerceklesmesinde birinci derecede 6neme sahip oldugu
distintilmektedir. Bu kapsamda, GSYH’daki degisimin gorsel olarak ifade edildigi Grafik 2
irdelendiginde, Tiirkiye’de serbest piyasa ekonomisine gegcisin yasandigr 1990'li yillardan
itibaren GSYH’da gozle goriintir bir artis yasandigi, 2000°1li yillarin basindan itibaren ise bu
artisin hiz kazandig1 dikkat ¢gekmektedir. Bu artisin yasanmasinda serbestlesmeye doniik
politikalarin yani sira ticaret ve sanayi sektoriindeki yatirimlarin artmasinin 6nemli bir pay1
oldugu distintilmektedir.
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Grafik 2: GSYH (Milyar $)

Kaynak: Diinya Bankas: Veri Tabanindan (WDI) Yararlanilarak Yazarlar Tarafindan
Olusturulmustur.

0

Bu baglamda, yurt i¢i yatirimlarin yani sira yurt disinda yerlesiklerin Tiirkiye'de
gerceklestirmis olduklar1 uzun vadeli yatirimlar da milli gelir seviyesinin artmasina dnemli
Olclide katki saglayabilmektedir. Grafik 3’de yer alan dogrudan yabanci sermaye
yatirimlariin gelisimi incelendiginde, 2000’li yillarin basindan itibaren dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarinin kayda deger Olglide artis gosterdigi goriilmektedir. Buradan yola
cikarak bu tii¢ grafik gorsel olarak birlikte degerlendirildiginde dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarinin ekonomik biiyiimenin gelismesine katki saglamasi muhtemel goziikmektedir.
On degerlendirme amaciyla incelenen s6z konusu seriler arasindaki iliskinin zaman serisi
analiz yontemleri kullanilarak analiz edilmesi ile hipotez olarak belirtilen bu ifadelerin test
edilebilmesi saglanabilecektir.

Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari (Milyar $)
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Grafik 3: DYY (Milyar $)
Kaynak: Diinya Bankas1 Veri Tabanindan (WDI) Yararlanilarak Yazarlar Tarafindan
Olusturulmustur.
Bu baglamda, bu calismanin amac1 dogrudan yabanci sermaye yatirimlari (DYY), enerji
ithalat1 (EI) ve ekonomik biiytime (EB) arasindaki iliskinin Tiirkiye igin incelenmesi olarak
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belirlenmistir. Bu amagla, enerji ithalatinin gostergesi olarak enerji ithalatinin toplam enerji
tiiketimi i¢indeki pay1 (%), dogrudan yabanci sermaye yatirimlariin gostergesi olarak tilkeye
gelen dogrudan yabanci sermaye yatirimlari toplami (Milyar $) alinmistir. Ekonomik biiyiime
gostergesi olarak da iilkenin GSYH degeri (Milyar $) alimmistir. Calisma kapsaminda
kullanilan verilerin tamami Diinya Bankasi tarafindan yayimlanan veri tabanindan (World
Development Indicators-WDI) elde edilmistir. Analizlerin baslangig tarihi tiim verilerde ortak
oldugu icin 1974 yili olarak belirlenmis, enerji ithalati degiskenine ait verilere ilgili veri
tabaninda 2015 yilindan sonra ulasilamamasi nedeniyle analizler 1974-2015 dénemi igin
sinirlandirilmistir. Yillik verilerin kullamildigr ¢alismanin tiim asamalarinda Eviews-9 ve
Gauss-10 paket programlarindan faydalanilmistir. Calisma kapsaminda kullanilan serilerin
analiz araliklarinin 42 yillik uzun bir dénemi igermesinin, serilerde gergeklesebilecek olasi
yapisal kirilma ihtimalini artirdig: diisiiniilmektedir. Bu nedenle 6ncelikle serilerin yapisal
kirilma igerip igermedigi Bai & Perron (2003) yontemi ile analiz edilmis, ulasilan bulgular
Tablo 1’de sunulmustur.

Tablo 1. Bai &Perron (2003) Yapisal Kirilma Test Sonuglar:

Degisken KS | F-ist. KD E:lrl‘lma UD,.. |KD |WD,, |KD

266,4521 | 7,22 | 1988-2005

116,4384 | 8,58 | 1998
EB 260,5368 | 8,88 | 309,6130 | 9,91
2 260,5368 | 7,22 | 1990-2004

1 210,0341 | 8,58 | 1996

El 268,4823 | 8,88 | 319,0551 | 9,91
2 268,4823 | 7,22 | 1990-2000
1 89,66355 | 8,58 | 1989

DYY 5 266,4521 | 8,88 | 316,6426 | 9,91
1

Not: Tablol’de yer alan KS ve KD kisaltmalari sirasi ile kirilma sayisini ve kritik degerleri ifade etmektedir. EI=
Enerji Ithalatini, DYY= Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarini, EB= Ekonomik Biiyiimeyi ifade etmektedir.

Tablo 1'de yer alan bulgular incelendiginde serilerdeki hem tek kirilma hem de iki kirilma
durumlarinda hesaplanan F, UD,,x ve WDy, istatistiklerinin kritik degerlerinin tizerinde
gerceklestigi goriilmektedir. Bai & Perron (2003) yonteminin en ¢ok iki kirilmaya izin verecek
sekilde diizenlenmesi durumunda EI, DYY ve EB degiskenlerinin tamaminda hem tek kirilma
hem de iki kirilmanin gergeklestigi donemlerin anlamlh oldugu goriilmektedir. Buna gore,
enerji ithalati igin tek kirilma déneminin 1996, ikili kirilma déneminin ise 1990 ve 2000 yillar:
olarak gerceklestigi belirlenmistir. Benzer sekilde, dogrudan yabana yatirimlar serisinde tek
kirilmanin 1989, ikili kirilmanin ise 1988 ve 2005 yillarinda ortaya ¢iktig tespit edilmistir. Son
olarak, ekonomik biiylime diizeyini gosteren seri icin tek kirilma doéneminin 1998 yili olarak
belirlenirken, ikili kirilma déneminin 1990 ve 2004 olarak gerceklestigi dikkat cekmektedir.
Yapisal kirilmalarin varliginin belirlenmesinin ardindan analiz kapsaminda ilk olarak serilerin
duraganlik diizeylerinin belirlenmesi amaciyla yapisal kirilmalar: esas alan birim kok testleri
kullanilmigtir. Kirilma yillar incelendiginde Tiirkiye’de 1990’11 yillarda baglayan serbestlesme
hareketlerinin bu donemin akabinde gergeklesen 1994, 1999 ve 2001 kriz yillarini igerisine alan
donemler oldugu goriilmektedir. Bu baglamda finansal serbestlesme adimlarinin atildig: bu
donemlerin yapisal olarak kirilma igermesi teorik agidan da anlamli olarak
degerlendirilmektedir.
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Yapisal kirilmalarin belirlenmesinin ardindan serilerin yapisal kirilmalar altinda duragan
olup olmadiklarini incelemek amaciyla yapisal kirilmalara izin veren birim kok testleri
uygulanmigtir. S6z konusu testler arasinda yapisal kirilmalarin igsel olarak belirlendigi
testlerin digsal olarak belirlendigi testlere kiyasla avantajli durumda olmas1 nedeniyle igsel
kirilmalara izin veren testler tercih edilmistir. Bu kapsamda, ilk olarak Lee & Strazicich (2003)
tarafindan gelistirilen tekli yapisal kirilmaya izin veren test uygulanmistir.

Lee & Strazicich (2003) tarafindan ortaya konan bu test tekli veya ikili kirilma altinda birim
kok testlerini inceleyebilmektedir. S6z konusu birim kok testleri Denklem-1 de yer aldig1 tizere
bir veri ortaya ¢ikarma siirecine dayanmaktadir. Burada Z; digsal faktorler vektoriinii, e, ~
iid N(0,0%) duragan hata terimlerini ifade etmektedir. Buna gore, Model A ve Model C igin
belirtilen sifir ve alternatif hipotezi Denklem-2 ve Denklem-3'de yer aldigi gibi ifade
edilmektedir (Lee & Strazicich, 2003: 1082-1083).

Ve =0"Z; + e er = Per_1+ & (1)

Ho:ye = po + d1f1t + dafor + Vi1 + &1t (2
Hi:ye = pq +ye + diDye + daDar + €3¢

Ho:ye = po + d1fie + dafor + ye-1 + €1¢ 3)
Hi:ye = +ve + diDy + daDye + d3DTse + da DTy + €3¢
Tekli yapisal kirilmayi dikkate alan birim kok test sonuglar: Tablo 2’de sunulmustur. Tablo 2
incelendiginde, hem Model A hem de Model C’de tekli yapisal kirilma altinda serilerin diizey
degerlerinin birim kok igerdigi goriilmektedir. Bu asamadan sonra serilerin birinci farklari

alinarak s6z konusu analizler tekrarlanmistir.

Tablo 2. Lee & Strazicich (2003) Tek Kirilmali Birim Kok Test Sonuglar1

Degisken | Model k | Kirilma Yil . Te.St.,. ritik Degerler
Istatistigi
%1 %05 %10

A 0 1999 -2,643858 -4,084000 | -3,487000 -3,185000
- C 0 1994 -2,776267 -4,906897 | -4,345179 -4,067333

A 2 2004 -4,359057 -4,084000 | -3,487000 -3,185000
AF C 0 1984 -6,935992 -4,719811 | -4,148297 -3,858324

A 4 2005 -2,942786 -4,084000 | -3,487000 -3,185000
oYY C 4 1986 -3,763017 -4,725667 | -4,154333 -3,864000

A 0 1984 -9,238441 -4,084000 | -3,487000 -3,185000
ADYY C 2 1999 -6,494860 -4,910714 | -4,348429 -4,071286
EB A 2 2001 -3,301985 -4,084000 | -3,487000 -3,185000

C 2 2001 -3,641120 -4,896538 | -4,333692 -4,053077

A 3 1996 -3,476024 -4,084000 | -3,487000 -3,185000
AFB C 0 1983 -7,413416 -4,646444 | -4,079111 -3,799444
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Not: Lee & Strazicich (2003) tek kirilmali birim kok testi E-views paket programi kullanilarak gergeklestirilmis olup
kritik degerler program tarafindan verilmektedir. EI= Enerji [thalatini, DYY= Dogrudan Yabanci Sermaye
Yatirimlarmi, EB= Ekonomik Biiylimeyi ifade etmektedir.

Serilerin birinci farklar1 alindiginda hem Model A hem de Model C'de tekli yapisal kirilma
altinda serilerin birinci fark degerlerinin birim kok igermedigi bir baska deyisle serilerin
duragan olduklar1 gozlemlenmistir.

Tekli yapisal kirilma altinda serilerin tamaminin duragan, I(1) oldugunun belirlenmesinin
ardindan ikili yapisal kirilma altinda serilerin duragan olup olmadiklarini incelemek amaciyla
Lee & Strazicich (2003) tarafindan ortaya konan test uygulanmis ve ulasilan sonuglar Tablo

3’de sunulmustur.

Tablo 3. Lee & Strazicich (2003) Iki Kirilmali Birim Kok Test Sonuclari

Degisken | Model | k I;‘fl‘lg‘;‘f‘ i iniigi " K“t'k;;gerler Lo
EI A 0 | 19941999 | -2,920792 | -4,073000 | -3,563000 | -3,296000
C 0 | 19852005 | -4,212227 | -6,691000 | -6,152000 | -5,798000
e A 1 | 19842004 | -6,034846 | -4,073000 | -3,563000 | -3,296000
C 0 | 1983-1936 | -6,670594 | -6,750000 | -6,108000 | -5,779000
A 4 | 19842005 | -2,979427 | -4,073000 | -3,563000 | -3,296000
PYY C 4 | 19862000 | -3,851185 | -7,004000 | -6,185000 | -5,828000
A 1 | 1984-1987 | -6,226884 | -4,073000 | -3,563000 | -3,296000
ADYY C 0 | 1983-1988 | -9,320052 | -6,750000 | -6,108000 | -5,779000
e A 2 | 19942001 | -3,250072 | -4,073000 | -3,563000 | -3,296000
C 2 | 19942001 | -3,650132 | -7,014000 | -6,446000 | -6,072000
Es A 1 | 1988-1998 | -3,566048 | -4,073000 | -3,563000 | -3,296000
C 0 | 1983-1986 | -7,176253 | -6,750000 | -6,108000 | -5,779000

Not: Lee & Strazicich (2003) iki kirilmal: birim kok testi E-views paket programi1 kullanilarak gerceklestirilmis olup
kritik degerler program tarafindan verilmektedir. EI= Enerji Ithalatini, DYY= Dogrudan Yabanci Sermaye
Yatirimlarini, EB= Ekonomik Biiyiimeyi ifade etmektedir.

Tablo 3 incelendiginde, tiim degiskenler icin hem Model A hem de Model C’de %5 anlamlilik
diizeyinde yapisal kirilmalar altinda serilerin diizey degerlerinin birim kok igerdigi
goriilmektedir. Bir bagka ifade ile ikili yapisal kirilma altinda da seriler duragan ozellik
gostermemektedir. Bu asamadan sonra serilerin birinci farklar1 alinarak s6z konusu analizler
tekrarlanmustir. Serilerin birinci farklar1 alindiginda hem Model A hem de Model C’de ikili
yapisal kirilma altinda serilerin birinci fark degerlerinin birim kok barindirmadigi, duragan
ozellik gosterdikleri belirlenmistir. Serilerin yapisal kirilmalar altinda birim kok igerdiginin
belirlenmesinin ardindan tekli yapisal kirilmay1 dikkate alan Gregory & Hansen (1996) ve ikili
yapisal kirilmay1 dikkate alan Hatemi-] (2008) olmak iizere iki farkli egbiitiinlesme analizi
uygulanmig ulasilan bulgulara ¢alismanin bundan sonraki dordiincii boliimiinde yer
verilmistir. Ayrica, s6z konusu faktorler arasindaki nedensellik Hacker & Hatemi-] (2006)
Bootstrap nedensellik analizleri yardimai ile incelenmis ve ulasilan sonuglar ¢alismanin bundan
sonraki boliimiinde agiklanmustir.
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4, ESBUTUNLESME VE NEDENSELLIK ANALIZLERI

Birim kok igeren serilerin uzun donemde birlikte hareket etme durumlarini incelemek
amaciyla yapisal kirilmay1 dikkate alan egbiitiinlesme testlerinden ilk olarak tekli yapisal
kirilma durumunu dikkate alan Gregory & Hansen (1996) esbiitiinlesme iliskisi incelenmistir.

Gregory & Hansen (1996) sabitte kirilma, trendli sabitte kirilma ve rejim degisimini dikkate
alan sirasiyla Model C, Model C/T ve Model C/S olarak belirtilen ve galisma kapsaminda
Denklem 4, Denklem 5 ve Denklem 6’da ifade edilen {ig farkl test ile esbiitiinlesme iligkisinin
varligini incelemislerdir (Gregory & Hansen, 1996: 103).

Model C: Vie = U + U1 + a’Tth +e t= 1,..n (4)
Model C/T: Vie = U + U1 + ,Bt + OITth +e t=1,..n (5)
Model C/S: Vie = P1 + @1 + Q1 Vor + A3 Y1 H € t=1,.m (6)

Burada, y ve p, sirasiyla kirilma 6ncesi sabit katsay1 ve kirilma donemindeki sabit katsayidaki
degisimi ifade etmekte, ¢, ise T igsel olarak belirlenen kirilma noktasini ifade eden
parametreye bagh olarak degisen ve asagidaki gibi ifade edilen kukla degiskeni belirtmektedir
(Gregory & Hansen, 1996: 102).

0, egert < [nt]
Pre = {1, eger t > [nt]

Yukarida belirtilen egbiitiinlesme analiz siireci dogrultusunda hesaplanan istatistiklere Tablo
4’de yer verilmistir.

Tablo 4. Gregory & Hansen (1996) Esbiitiinlesme Testi Sonuglar:

Kirilma Kritik Degerler
Model ADF*
Yih %1 %5 %10
C -4,851902 2007 -5,44 -4,92 -4,69
CIT -4,500281 2002 -5,80 -5,29 -5,03
CIs -11,97336 1978 -5,97 -5,50 -5,23

Not: Kritik Degeler Gregory & Hansen (1996: 109) Tablo 1’den alinmustir.

Tablo 4 incelediginde hesaplanan ADF” istatisti§inin sabitte kirilma modeli olan Model C’de
%10, rejim degisikligini ifade eden Model C/S'de %1 diizeyinde anlamli olmak {izere es
biitiinlesme iliskisinin varligina isaret ettigi goriilmektedir. Model C ve Model C/S’de sirasiyla
2007 ve 1978 yillar1 yapisal kirilma donemi olarak dikkate alindiginda inceleme konusu
serilerin uzun donemde birlikte hareket ettikleri goriilmektedir. 2007 yil1 kiiresel finansal
krizin ilk olarak ortaya ¢iktif1 yil olarak degerlendirildiginde yapisal kirilmanin bu yilda
gerceklesiyor olmasmin teorik olarak da anlamli oldugu diistintilmektedir. Rejim kirilmasinin
analiz edildigi Model C/S’de ise kirilma yili olarak 1978 yili tahmin edilmistir. 1978 yilinda
diinya genelinde yasanan petrol krizi ve yine 1978 yilinda iilke ekonomisinde yagsanan
ekonomik krizin yapisal kirilma yili olarak bu dénemin ortaya ¢tkmasinda etkili oldugu
distiniilmektedir.

Tekli yapisal kirilma altinda esbiitiinlesme iligkisinin tespit edilmesinin ardindan ikili yapisal
kirilma altinda egbiitiinlesme iliskisini dikkate alan Hatemi-] (2008) testi ¢alisma kapsaminda
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uygulanmistir. S6z konusu yaklasimin ortaya koydugu test asagida yer alan Denklem-7"de
yer aldig gibi ifade edilebilmektedir (Hatemi-J, 2008: 499).

Ve = Yo + V1Die +¥2Doe + 81Dy X + 83D5px + 1

D.. = {O, egert < [nt,]
701,  egert> [nry] )

[
D, = {O, egert < [nt,]
2671, egert > [nty]

Yukarida belirtilen iki yapisal kirilma altindaki esbiitiinlesme analiz sonuglarina Tablo 5'de

yer verilmistir.

Tablo 5. Hatemi-] (2008) Esbiitiinlesme Test Sonuglar1

Model | Test Test Kritik Degerler Kirilma
Istatistigi %1 %5 %10 Yillar:
C ADF* -10,477 -6,928 -6,458 -6,224 1981-2001
Z; -7,635 -6,928 -6,458 -6,224 1999-2000
Z: -48,546 -99,458 -83,644 -76,806 1999-2000
CIT ADF* -7,711 -6,928 -6,458 -6,224 1988-1999
Z! -7,671 -6,928 -6,458 -6,224 1987-2000
Z -48,692 -99,458 -83,644 -76,806 1987-2000
CIS ADF* -8,992 -6,928 -6,458 -6,224 2001-2002
Z! -6,184 -6,928 -6,458 -6,224 1993-1996
Z -40,699 -99,458 -83,644 -76,806 1993-1996

Not: Kritik Degerler Hatemi-]J (2008: 501) Tablo 1’den alinmustir.

Tablo 5 incelediginde, ikili yapisal kirilma altinda sabitte kirilmay1 ifade eden Model C, sabitte
ve trendde kirilmay: ifade eden Model C/T i¢in [ADF] " ve Z_t™* istatisti§inin %1
diizeyinde anlamli oldugu son olarak rejim degisimini ifade eden Model C/Sigin ise [ADF]
N istatistiginin %1 diizeyinde anlaml oldugu goriilmektedir. Buna gore, her iic modelde de
incelenen serilerin uzun dénemde birlikte hareket ettigi bir bagka ifade ile esbiitiinlesmenin
var oldugu goriilmektedir. Buna gore, ozellikle kiriz donemleri olarak ifade edilen 1999 ve
2000 yallar1 yapisal kirilma dénemleri olarak ele alindiginda serilerin uzun dénemde birlikte
degisim gosterdikleri goriilmektedir. 1999 yilinin ekonomik krizlerin yasandig1 bir donem
oldugu dikkate alindiginda ortaya c¢ikan bu sonucun teorik olarak da anlam ifade ettigi
distintilmektedir.

Uzun donem iliskisinin incelenmesinin ardindan seriler arasindaki nedensellik iligkisini test
edebilmek amaciyla ¢alisma kapsaminda Hacker & Hatemi-J (2006) yaklasimi uygulanmistir.
Bu yaklasimin segilme sebebi Hacker & Hatemi-] (2006) yaklasiminin, Toda-Yamomoto (1995)
yaklagimi ile benzerlik gostermekle birlikte, Toda-Yamomoto (1995) yonteminde ki-kare
dagilimi kullanilmakta iken Hacker & Hatemi-] (2006) yaklasiminda bootstrap simiilasyonu
ile elde edilen bootstrap kritik degerleri kullanilmasidir (Hacker & Hatemi-]J, 2006: 1490-1493).
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Bu baglamda, Hacker & Hatemi-] (2006) ozellikle kiigiik 6rneklemler ile yapilan analizlerde
Toda-Yamomoto (1995) yaklasimimnin basarili sonuglar iiretemedigini belirterek MWALD
istatistiklerine dayanan ve daha bagarii tahminler elde edilmesine imkan taniyan yeni bir
yaklasim gelistirmistir (Caliskan vd. 2017: 5; Pata, 2018:105-106; Deger & Pata, 2017: 37-39).

Verileri kiiglik orneklem ozellikleri gosteren bu ¢alismada bu nedenle Hacker & Hatemi-J
(2006) yaklasimi tercih edilmistir. Hacker & Hatemi-] (2006) yaklasim1 Denklem-8’de yer aldig1
gibi VAR(p +d) sistem yaklasimmni benimseyen Toda-Yamomoto (1995) yaklasimina
dayanmaktadir (Hacker & Hatemi-J, 2006: 1490-1491).

ye=V+ A1y, + Apyt—p + Ap+dyt—p—d + & (8)

Yukarida belirtilen nedensellik analizi sonuglarina Tablo 6’da yer verilmistir. Tablo 6
nedenselligin yonii, hesaplanan MWALD istatistigi, gecikme degeri ve 10.000 bootstrap
simiilasyonlaria dayal kritik degerleri icermektedir. Tablo 6 incelendiginde DYY'nin enerji
ithalat1 degiskenin nedeni oldugu goriilmektedir. Bunun disinda GSYH ile Enerji ithalati
arasinda ve DYY ile GSYH arasinda herhangi bir nedensellik iliskinini var olmadig:
goriilmektedir.

Tablo 6. Hacker & Hatemi-] (2006) Bootstrap Nedensellik Testi Sonuglar:

Nedenselligin MWALD K Bootstrap Kritik Degerleri

Yonii Ist. %1 %5 %10
El - EB 1,532 2 11,402 6,827 5,180
EB — EI 4,245 2 10,503 6,422 4,811
El - DYY 3,385 2 12,332 7,084 5,145
DYY - EI 6,663 2 12,033 7,287 5,362
DYY — EB 0,396 2 16,397 8,483 5,872
EB - DYY 1,871 2 17,876 9,264 6,494

Not: Kritik degerler 10.000 Bootstrap simiilasyonlar1 yapilarak elde edilmistir. EI= Enerji [thalatini, DYY=Dogrudan
Yabanci Sermaye Yatirimlari, EB= Ekonomik Biiytimeyi ifade etmektedir.

Elde edilen bulgulara gére DYY’nin enerji ithalatinin tahmin giiciinii artirdigr goriilmektedir.
Buna gore, iilkeye gelen dogrudan yabanci sermaye yatirimlari enerji ithalatiin bir
belirleyicisi olmaktadir. Ayrica sinai sektdriindeki uzun dénemde artan yatirimlarin, enerji
ithalat1 {izerinde onemli bir etkiye sahip oldugu goriilmektedir. Dolaysiyla, enerji ithalatim
tahmin etmek isteyen politika gelistiricilerin DYY {izerindeki politikalar1 takip etmeleri
miimkiin goziikmektedir.

5. SONUC

Gelismekte olan {ilkelerin kalkinma siirecindeki en 6nemli iktisadi sorunlarinin basinda
sermaye yetersizligi gelmektedir. Ulke icindeki yetersiz sermaye birikimi eksikligini
gidermenin en etkili yontemlerinden birisi de yabanci sermaye yatirimlarmin iilkeye
kazandirilmasi olmaktadir. Ulkeye gekilmek istenen yabanci yatirimlarin, {ilkelerin iiretim ve
yatirnm olanaklarmi artirarak milli gelire ve ekonomik biliylimeye katki sagladig:
diistintilmektedir. Ge¢gmis ¢alismalar incelendiginde ¢ok sayida ¢alismada yabanci yatirimlar
ve ekonomik biiyiime iligkisi arastirilirken s6z konusu faktorlerin disinda farkl faktorlerin
modele dahil edilmedigi dikkat ¢ekmektedir. Ayrica, sz konusu ¢alismalarin biiyiik bir
bolimiinde yapisal kirilmalar  dikkate alinmaksizin  analizlerin  yiiriitildigi
gozlemlenmektedir. Buradan hareketle, bundan 6nce yiiriitiilen ¢alismalardan farkli olarak bu
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calismada DYY ve ekonomik biiyiime faktorlerine ek olarak enerji ithalati faktorii de modele
dahil edilerek s6z konusu iligki 1974-2015 donemi icin yapisal kirilmalar dikkate almarak
incelenmistir.

Incelenen serilerin uzun doénemde birlikte hareket etme durumlarini incelemek amaciyla
ylriitiilen tekli yapisal kirilma altindaki esbiitiinlesme analizi sonuglarina gore sabitte kirilma
ve rejim degisimi altinda serilerin birlikte degisim gosterdikleri goriilmektedir. Buna gore,
sabitte kirilma ve rejim degisikligini ifade eden modellerde sirasiyla 2007 ve 1978 yillarindaki
kirilmalar dikkate alinarak vyiiriitillen analizler sonucunda s6z konusu faktorlerin
esbiitiinlesme iligkisi gosterdigi goriilmektedir. 2007 yilinin finansal piyasalarda ortaya ¢ikan
ve sonrasinda reel sektore yayilan kiiresel krizin meydana geldigi, 1978 yilinin ise ikinci petrol
krizinin ortaya ¢iktig1 donem oldugu diistintildiiglinde ortaya ¢itkan sonuglarin teorik olarak
da anlamli oldugu diisiiniilmektedir. Bir baska ifade ile s6z konusu donemlerde enerji ithalat,
ekonomik biiytime ve yabanci yatirimlarda farkli trendlerin ortaya ¢ikmasi iktisadi olarak da
anlamli bulunmaktadir. Ayrica, hem sabitte, sabitte ve trend de hem de rejim degisikligi
altinda ikili yapisal kirilmay1 dikkate alan analizler neticesinde de dogrudan yabanci sermaye
yatirimlari, ekonomik biiylime ve enerji ithalati serilerinin uzun donemde birlikte hareket
ettikleri goriilmektedir.

Tiirkiye i¢in s6z konusu ii¢ faktoriin birlikte analiz edildigi ge¢mis herhangi bir ¢alismaya
rastlanilmamis olsa da dogrudan yabanci sermaye yatirimlari-ekonomik biiytime iligkisi,
ekonomik biiyiime-enerji tiiketimi iliskisi, yabanci sermaye yatirimlari-enerji tiiketimi
iliskisini karsilikli olarak inceleyen calismalarin bulundugu goriilmektedir. Dolayisiyla,
calismada elde edilen bulgularin s6z konusu calismalardan elde edilen bulgular ile
karsilagtirilabilmesi miimkiin goziikmektedir. Buna gore, calismada elde edilen bulgularin
dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ile ekonomik biiyiime arasindaki uzun dénem iliskisini
rapor eden ¢alismalarla (Ayaydin, 2010; Ekinci, 2011; Almfraji vd. 2014; Benli & Yenisu, 2017;
Ibrahiem, 2015) ve ekonomik biiyiime ile enerji tiiketimi arasindaki uzun dénem iliskisinin
ortaya konuldugu arastirmalarla (Karagol vd. 2007; Altintas & Kogbulut, 2014; Bozma vd.
2018) uyum gosterdigi sdylenebilir.

Uzun donemde birlikte degisim gosterdigi belirlenen bu faktorler arasindaki nedensellik
iliskisinin ~ arastirilmasmin, s6z konusu faktorler arasindaki etkilesimin yoniiniin
belirlenmesinde 6nem arz ettigi diisiiniilmektedir. Bu amagla yiiriitiilen Bootstrap nedensellik
analizleri sonuglar1 DYY yatirimlarinin enerji ithalatinin nedeni oldugunu gostermektedir.
Gegmis calismalar incelendiginde Tiirkiye icin DYY ile enerji ithalati arasindaki iliskiyi
inceleyen herhangi bir calismaya rastlanilamamais, bu nedenle elde edilen bulgular DYY ile
enerji tiiketimi arasindaki iligkiyi ele alan calismalarla karsilastirilmistir. Bu kapsamda,
calismada elde edilen bulgularm Abidin vd. (2015), Khobai & Mavikela (2018) ve Ko¢ &
Saidmurodov (2018)'m calismalarinda elde edilen bulgular ile uyumlu oldugu, ancak s6z
konusu iligkiyi yapisal kirilma altinda incelemeyen Acarava vd. (2015), Ibrahiem (2015) ve
Long vd. (2018)'nin ¢alismalarinda elde edilen bulgular1 desteklemedigi goriilmektedir.

Calisma kapsaminda incelenen donem igin DYY ile GSYH arasinda herhangi bir nedensellik
iligkisinin varligia yonelik bulgulara ulagilamamuigtir. Bu sonug, DYY ile ekonomik biiyiime
arasmdaki iligkiye yonelik herhangi bir bulgunun rapor edilmedigi Alagoz vd. 2008; Cestepe
vd. 2013; Dritsaki & Stiakakis, 2014; Yilmazer, 2010; Acar, 2016; Alvarado, 2017, Khobai &
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Mavikela, 2018 tarafindan yapilan ¢alismalarla ortiismektedir. Ancak, s6z konusu iliskinin
yapisal kirilma dikkate alinmadan incelendigi ve nedensellik iligkisinin rapor edildigi,
Ayaydin, 2010; Agayev, 2010; Ekinci, 2011; Almfraji vd. 2014; Benli & Yenisu, 2017; Long vd.
2018; Oncii & Celik, 2018; Lin & Benjamin, 2018 tarafindan gergeklestirilen galismalarin
sonuglariyla uyum gostermedigi goriilmektedir. S0z konusu galigsmalarda yapisal kirilmalarin
dikkate alinmamasinin ortaya ¢ikan farkli sonuglar tizerinde etkili oldugu diistiniilmektedir.

Burada yiiriitiillen analizler sonucunda, GSYH ile enerji ithalati arasinda herhangi bir
nedensellik iligskisinin olmadig1 belirlenmistir. Elde edilen bulgular ekonomik biiyiime ve
enerji tiiketimi tizerine yfiriitiilen ge¢mis ¢alismalar dikkate alinarak mukayese edilmis, elde
edilen sonuglarin Yalta (2011), Jobert & Karanfil, (2007), Altimay & Karagol (2004)
calismalarinda ulasilan sonuglar ile uyumluluk gosterdigi dikkat ¢ekmektedir. Tiirkiye igin
GSYH ile enerji tliketimi arasindaki iliskiyi yapisal kirilma altinda incelenmeyen ancak
nedensellik iliskisinin rapor edildigi Bayar & Ozel, (2014), Acaraval vd. (2015), Khobai &
Mavikela (2018), Long vd. (2018), Sengoniil & Kosaroglu (2018) ve Aydin & Bozdag (2018)'1n
calismalarindaki sonuglar ise desteklemedigi belirlenmistir.

Sonug olarak, elde edilen bulgular DYY'nin enerji ithalatinin bir belirleyicisi oldugunu
gostermektedir. Buna gore simai sektoriinde uzun donemde artan yatirimlarin, enerji ithalati
tizerinde 6nemli bir etkiye sahip oldugu dikkat ¢ekici bir sonug olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
Tiirkiye gibi enerji ihtiyacinin tamamini yurt i¢i kaynaklar ile karsilayamayan iilkelerde reel
sektOr yatirimlariin artmasi bu {ilkelerde enerji ithalatinin artmasina neden olabilmektedir.
Artan enerji ithalati ise cari denge iizerinde olumsuz etki yaratabilmektedir. Dolaysiyla,
alternatif enerji kaynaklarina yapilacak olan yatirimlar ile orta ve uzun vadede enerji ithalatini
azaltilmas1 miimkiin olabilecektir. S6z konusu yatirimlar ile orta ve uzun vadede enerji
kullanimindaki artisin ve dolayisi ile cari agigin azaltilabilmesi olas1 goziikmektedir.

Bahsi gegen ii¢ faktor arasindaki iliskinin dikkate alinmis olmasinin bu ¢alismanin smirliligin
olusturdugu diistiniilmektedir. Bu nedenle, sonraki calismalarda ekonomik biiyiime ve
yabanci yatirimlarin belirleyicisi olabilecek diger faktorlerin de arastirma modeline dahil
edilmesi Ozellikle Onerilmektedir. Ayrica, elde edilen sonuglarin karsilastirilabilir olmasi
agisindan bundan sonra yiiriitiilecek olan arastirmalarda, farkli {ilke ornekleri {izerinden
analizler yiiriitiilmesinin anlaml sonuglar ortaya koyabilecegi ongoriilmektedir.
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