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Öz 

Bu çalışmada doğrudan yabancı yatırımlar, toplam faktör verimliliği, beşeri sermaye ve 
gayri safi yurt içi hâsıla (GSYH)arasındaki ilişki, Türkiye için 1985–2014 dönemi baz 
alınarak ARDL sınır testi aracılığıyla incelenmiştir. Elde edilen sonuçlar incelendiğinde, kısa 
dönemde ekonomik büyümenin Toplam Faktör Verimliliği (TFP) üzerinde etkisinin pozitif 
olduğu, beşeri sermayenin toplam faktör verimliliği (TFP) üzerinde etkisinin pozitif fakat 
istatistiki olarak anlamsız olduğu görülmektedir. Doğrudan yabancı yatırımların ise; faktör 
verimliliği üzerindeki etkisinin kısa dönemde anlamsız olduğu görülmüştür. Uzun dönemde, 
ekonomik büyümenin ve doğrudan yabancı yatırımların faktör verimliliği üzerinde anlamlı 
bir etkiye sahip olmadığı; beşeri sermayenin toplam faktör verimliliği (TFP) üzerindeki 
etkisinin pozitif olduğu görülmektedir. 
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Abstract 

In this study, the relationship between real GDP, foreign direct investment, human capital 
and total factor productivity is examined for the period from 1985 to 2014 in Turkey using 
with ARDL bound test. According to the findings, the impact of economic growth on total 
factor productivity is positive, the effect of human capital on factor productivity is positive 
but statistically insignificant in the short run. The effect of foreign direct investment on 
factor productivity is statistically insignificant. In the long-run, the impact of economic 
growth and foreign direct investment on factor productivity is statistically insignificant; the 
effect of human capital on total factor productivity is positive. 
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1.Giriş 

Ekonomik büyüme her ülke için en önemli ekonomik hedeflerden birisidir. 
Ülkeler ekonomik büyümeyi sağlamak için çeşitli politikalar uygulamaya koyarlar. Neo 
klasik büyüme modeli, ekonomik büyümeyi işgücü, sermaye ve teknolojinin bir 
fonksiyonu olarak tanımlar. Bu modelde sermaye azalan getiriye sahiptir ve teknoloji 
dışsal olarak belirlenmiştir. İçsel büyüme modeli ile birlikte bilgi ve teknolojinin içsel 
olarak tanımlanarak sermayenin azalan getirisinin önüne geçilebileceği vurgulanmıştır 
(Romer 1994, Grossman and Helpman 1991). Teknolojik yeniliklerin ekonomik büyüme 
üzerindeki öneminin artması, büyüme sürecinde Doğrudan Yabancı Yatırımlar (DYY)’ın 
rolü konusundaki çalışmaların sayısını da  arttırmıştır. Çünkü DYY’ler üretim süreçlerinin 
başka ülkelere kaydırılması ile hem üretim teknolojilerini hem de yönetimsel becerilerini 
ev sahibi ülkeye taşıyarak teknolojinin yayılmasında önemli bir rol oynarlar (Romer, 
1993).  Böylece DYY’ler bilgi ve teknolojinin gelişmekte olan ülkelere transfer 
edilmesinde ve bu ülkelerin büyüme sürecinin hızlandırılmasında önemli bir rol oynarlar 
(Kumar-Pradhan: 2002).  

Teorik yaklaşımdaki değişimlerle eş zamanlı olarak, son 40 yıl içerisinde 
doğrudan yabancı yatırımlar, özellikle gelişmekte olan ülkeler için önemli bir teknoloji 
transferi ve finans kaynağı haline gelmiştir. Bu doğrultuda birçok ülke DYY çekebilmek 
için çeşitli teşvik politikaları uygulamıştır.  Dünya Bankası istatistiki göstergelerine göre; 
DYY’nin net akışının , 1970 yılında GSYH (Gayri Safi Yurtiçi Hasıla) içerisindeki payı 
yüzde 0,5’in altındayken;  2007 yılı göstergelerine göre bu pay, yüzde %5 ’in üzerine 
çıkmıştır. 2018 yılında bu rakam yüzde 1,4’e gerilemiştir.  DYY’ler; istihdam yaratma, 
artan rekabet gücü, teknoloji transferi ve en önemlisi ekonomik büyüme konuları 
açısından ülkelerin ekonomilerinde oldukça büyük yararlar sağlamıştır(Makiela & 
Ouattara, 2018). 

Ekonomik büyüme ve kalkınma hızını arttırmak isteyen ülkeler bir yandan Ar-Ge 
(Araştırma Geliştirme) harcamalarına daha fazla pay ayırarak teknolojik yenilikler 
yapmak için çaba harcarken bir yandan da ülkeye daha fazla DYY çekerek teknoloji 
transferini gerçekleştirmeye çalışmaktadır. Ülkeye gelen DYY’lerin artması, sermaye 
birikimine katkı sağlarken bu DYY’ler yeni üretim ve yönetim bilgi akışının da ülkeye 
transferini sağlamaktadır (Göçer, 2013:1). Bu bağlamda DYY; gelişmekte olan ülkelerde 
kalkınmanın sürdürülebilirliğine, refah seviyesinin yükseltilmesine, gelir dağılımı 
farklılıklarının azaltılmasına dolayısıyla büyümenin artışına katkı sağlamaktadır.  

DYY ve ekonomik büyüme arasındaki etkileşim genellikle iki temel mekanizma 
aracılığı ile gerçekleşir(Makiela & Ouattara, 2018): Birincisi, girdi faktörlerinin (sermaye 
yatırımları, işgücü büyümesi) birikimi yoluyla oluşan doğrudan etki mekanizması. 
İkincisi, Toplam Faktör Verimliliği (TFP)’nin büyümeyi etkilediği dolaylı bir (artan işgücü 
verimliliği, yeni teknolojiler, knowhow vs.) mekanizmadır. 

Azman vd.(2010); Mallick ve Moore(2008); Almfraji ve Almsafir(2014), 
çalışmalarında DYY'nin girdiler yoluyla büyüme üzerindeki doğrudan etkisinin, DYY'nin 
daha yüksek sermaye stoklarına katkıda bulunmasından kaynaklandığını açıklamaktadır. 
Ayrıca, özellikle yüksek vasıflı işgücüne olan talebin artmasıyla bunun istihdam ve beşeri 
sermaye artışına yol açabildiği görülmektedir. Ancak; yeni DYY liderliğindeki 
teknolojilerle gelen bazı otomasyon süreçleri istihdam artışını sınırlayabilir (Azman vd., 
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2010). Bu nedenle, DYY ile emek arasındaki olumlu ilişki her zaman sermayedeki durum 
kadar belirgin olmayabilir.  

 DYY’nin TFP aracılığı ile büyümeyi arttırdığı dolaylı mekanizma, DYY alan 
ülkenin, yeni teknolojilere erişebildiği ve daha iyi bilgi birikimi, yönetim becerileri ve 
artan insan sermayesi nedeniyle bunun ekonomik verimliliği artırabileceği öne 
sürülmektedir (bkz. Azman vd. 2010, Iamsiraroj ve Ulubaşoğlu, 2015; Almfraji ve 
Almsafir, 2014). Ancak, DYY'nin ekonomik büyümeyi bu yollarla etkilemesi için ev sahibi 
ülkenin bilgi birikimi, kurumsal yapısı, teknolojiyi absorbe etme kapasitesi önemlidir 
(Makiela ve Ouattara, 2018).  

DYY bir ülkedeki yerleşik kişilerin veya firmaların, farklı bir ülkede 
gerçekleştirdiği yeni iş yeri açma, var olan firmanın bir kısmına ortak olma ya da 
tamamını alma veya gayrimenkul edinme etkinlikleri olarak tanımlanabilir 
(Gökçe,2018:5). Bu açıdan uzun vadeler içermesi, tesirinin geniş alanlara yayılması 
sebebiyle ekonomik istikrarlılıkların sürdürülebilirliği açısından büyük önem arz 
etmektedir. Tüm dünya ülkeleri, özellikle gelişmiş ve gelişmekte olan ülkeler doğrudan 
yabancı yatırımları kendi ülkelerine çekilmek açısından rekabet içerisindedirler. Bu 
kıyasıya rekabette üst sıralarda yer alan ülkeler; elbette yatırım ortamlarını günümüz 
şartlarında en iyi seviyede güncel tutan ülkelerdir.  

DYY’ler; gerçekleşme, yatırım ve üretim faaliyetleri türlerine göre tasnif 
edilebilmektedir. Gerçekleşme türleri kapsamına; işyeri kurma veya hali hazırdaki bir 
işyerini satın alma, şirket evlilikleri, lisans anlaşmaları ve gayrimenkul alımları 
girmektedir. Yatırım türlerine göre DYY; yatay ve dikey yatırımlar olarak iki başlık altında 
incelenebilmektedir. Yatay yatırım yapan firmalar gittikleri ülkelere kendi ülkelerindeki 
faaliyet alanlarıyla ilgili yatırım yapar, dikey yatırım yapanlar ise; üretimlerinin farklı 
aşamalarını farklı ülkelerde gerçekleştirerek yatırım yapanlar olarak faaliyet gösterirler. 
Üretim faaliyetlerine göre DYY üç başlık altında incelenmektedir: 1-Geriye bağlantılı 
üretim faaliyetleri, 2-ileriye bağlantılı üretim faaliyetleri ve 3-yatay bağlantılı üretim 
faaliyetleri yürüten DYY’lerdir (UNCTAD,1999).  

Bu çalışmanın amacı, Türkiye’ye gelen doğrudan yabancı yatırımlar ile toplam 
faktör verimliliği ilişkisinin analiz edilmesidir. Son otuz yılda Türkiye’ye gelen DYY 
miktarının 150 milyar Dolar’a ulaşmıştır. Bu artışın TFP üzerinde ne kadar etkili olduğu 
çalışmamızın temel problemidir. Çalışmanın devam eden kısımlarında, öncelikle DYY ve 
ekonomik büyüme ve TFP ilişkisini ele alan çalışmalara ilişkin literatür taramasına yer 
verilmiştir. Model, veri ve yöntem kısmında TFP’yi belirleyen faktörler ile ortaya konulup, 
Türkiye ekonomisi açısından 1985-2014 verileri kullanılarak tahmin edilmiştir. 
Modelden elde edilen bulgular sonuç kısmında tartışılmıştır.   

  2.Literatür Taraması 

Doğrudan yabancı yatırımlar, ekonomik büyüme ve toplam faktör verimliliği 
ilişkisinin farklı bakış açıları ile ele alan çok sayıda çalışma bulunmaktadır. Bu çalışmalar 
arasında DYY ve ekonomik büyüme ilişkisi en sık çalışılan konuların başında gelmektedir.  
Bu konuda yapılan mikro düzeydeki çalışmalar, (Aitken ve Harrison, 1999; Gorg ve 
Greenaway, 2004) genellikle DYY’lerin yurtiçinde varolan firmalar tarafından ekonomik 
büyümeyi arttırmadığı ve dışsal ekonomilerde pozitif bir etki oluşturmadığı sonucuna 
ulaşmış çalışmalardır (Makiela & Ouattara, 2018). Makro düzeyde ampirik araştırmalar 
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ise, (Saltz, 1992; Carcovic and Levine, 2005; Lipsey, 2002; Kose vd. 2009; Herzer, 2012; 
Yalta, 2013; Feeny ve diğerleri 2014; Iamsiraroj ve Ulubaşoglu, 2015) DYY’lerin büyüme 
ilişkisini sürdürmesinin büyük ölçüde sonuçsuz kaldığını ortaya koymuştur. Diğer bazı 
çalışmalar gelişmekte olan ülkelerde DYY’lerin  ekonomik büyüme üzerinde pozitif bir 
etkisinin olduğunu göstermekle birlikte; bu durum yatırım alan ülkelerin niteliklerine 
bağlıdır neticesiyle sonuçlandırılmıştır (Blomstreom vd.,1994; Balasubramanyam vd., 
1996; De Mello, 1997; Borensztein vd 1998; Alfaro vd., 2004).  

Borensztein vd.(1998), 69 gelişmekte olan ülke için, 1970-1979 ve 1980-1989 
dönemleri arasındaki doğrudan yabancı yatırımlar ile ekonomik büyüme arasındaki 
nedenselliği panel veri yöntemi ile incelemişlerdir. Analizlerinin sonucunda yüksek 
sermayeye sahip ülkelerin arasındaki etkileşimin daha kuvvetli olduğu sonucuna 
ulaşılmıştır. Ayrıca yatırım yapılan ülke minimum bir beşeri sermaye sınırına sahip 
olduğu zaman sadece yüksek büyüme içerisinde DYY’ler tarafından taşınan teknolojiyle 
ekonomik büyümenin arttığını göstermektedir (Borensztein vd, 1998). 
Balasubramanyam vd.(1996), DYY’lerin ekonomik büyümeyi hızlandırması için dışa 
açıklığın (ticari açıklık) önemli bir faktör olduğunu öngörürken; Borensztein vd.(1998), 
DYY’nin büyüme üzerinde olumlu bir etkiye sahip olması için ev sahibi ülkenin DYY'nin 
yayılma etkilerinden yararlanmasına olanak tanıyan yüksek eğitimli bir işgücüne sahip 
olması gerektiğini vurgulamıştır. Alfaro ve diğerleri (2004), çalışmalarında finansal 
piyasalara dikkat çekerek DYY’nin yeterince gelişmiş finansal piyasalara sahip 
ekonomilerdeki gibi ekonomik büyümeyi teşvik ettiğini bulmuşlardır. Iamsiraroj and 
Ulubaşoğlu (2015), çalışmalarında DYY-Büyüme ilişkisine ilişkin ampirik kanıtların genel 
tablosunu, inceledikleri 108 ampirik çalışmanın %43'ünün olumlu ve önemli bir etki, 
%17'sinin olumsuz ve önemli bir etki gösterdiğini bildirirken ve %40’ının istatistiksel 
olarak önemsiz bir etkisinin olduğu sonucuna ulaşmışlardır (Makiela ve Ouattara, 2018). 

Doğrudan yabancı yatırımlar ile toplam faktör verimliliği arasındaki ilişki 
hakkında yapılan çalışmalar da literatürde yer almaktadır. Baltabaev (2014), 
çalışmasında 49 ülkeyi ele alarak 1974-2008 yılları arasında doğrudan yabancı yatırımlar 
ile toplam faktör verimliliği arasındaki ilişkiyi incelemiştir. Çalışma sonucunda, doğrudan 
yabancı yatırımların teknoloji transferi üzerinde pozitif etkiye sahip olduğu sonucuna 
ulaşılmıştır. 

Amann ve Virmani (2014), çalışmalarında toplam faktör verimliliği üzerinde 
doğrudan yabancı yatırımların geri bildirim etkisini incelemiştir. 34 ülkeyi inceledikleri 
çalışmalarında gelişmekte olan ülkelerden gelişmiş ülkelere doğru yapılan Ar-Ge 
yatırımlarının toplam faktör verimliliği üzerinde pozitif etkiye sahip olduğu sonucuna 
ulaşmışlardır.    

İsabetli (2017), çalışmasında 1995-2006 yılları arasında 123 ülke üzerinde 
toplam faktör verimliliği ve gayrı safi yurtiçi hâsıla arasındaki ilişkiyi incelemiştir. 
Çalışma, çok boyutlu panel veri modeli ile analiz edilmiştir. Toplam faktör verimliliği ile 
GSYH arasındaki ilişkiyi 123 ülkeyi; düşük, alt-orta, üst-orta ve yüksek gelirli olmak üzere 
dört gruba ayırarak analiz etmiştir. Çalışma sonucunda toplam faktör verimliliğinin GSYH 
üzerindeki etkisinin pozitif yönlü olduğuna ulaşılmıştır. 

Luiz ve Mello (1999), çalışmalarında 1970-1990 yılları arasında OECD ülkeleri ve 
OECD’de yer almayan ülkeleri iki ayrı grupta sınıflandırarak panel veri ve zaman serileri 
yöntemiyle analiz etmişlerdir. Analizin sonucunda doğrudan yabancı yatırımların 



Uluslararası Ticaret ve Ekonomi Araştırmaları Dergisi Cilt: 3 Sayı: 2 

 

45 

 

sermaye birikimi üzerinde doğru yönlü aynı zamanda büyüme ile çıktı ve toplam faktör 
verimliliği arasında da pozitif yönlü ilişki olduğu sonucuna ulaşmışlardır. 

Djankov ve Hoekman (2000), Çek Cumhuriyeti için firma düzeyinde 1992-1996 
yılları arasında yabancı yatırımların alıcı firmaların toplam faktör verimliliği üzerinde 
nasıl etkilerinin olduğunu incelemek üzere bir çalışma yapmışlardır. Çalışma sonucunda 
toplam faktör verimliliği üzerinde DYY’lerin olumlu etkilerinin olduğu sonucuna 
ulaşmışlardır.  

Aydın (2015), çalışmasında doğrudan yabancı yatırımlar ile ekonomik büyüme 
arasındaki ilişkiyi Türkiye ekonomisi için 1980-2013 dönemleri için ekonometrik yöntem 
kullanarak analiz etmiştir. Yapılan analizde milli gelir ve doğrudan yabancı yatırımlar 
olmak üzere iki değişken kullanılmıştır. Analiz sonucu olarak, doğrudan yabancı 
yatırımlarla ekonomik büyüme arasında pozitif etki olduğu bulunmuştur. Ayrıca; 
çalışmada doğrudan yabancı yatırımlar ile ekonomik büyüme arasında bulunan 
nedensellik ilişkisinin çift yönlü olduğu görülmüştür.  

Göçer (2013), çalışmasında Türkiye için 1992-2012 yılları arasında doğrudan 
yabancı yatırım ile büyüme arasındaki ilişkiyi incelemiştir. Çalışmayı sınır testi 
yaklaşımıyla analiz etmiştir. Oluşturulan serilerin eş bütünleşik olduğu tespit edilmiştir. 
Çalışma sonucunda, doğrudan yabancı yatırımların ekonomik büyümeyi pozitif yönlü 
etkilediği sonucuna ulaşılmıştır.  

Örnek (2008), çalışmasında 1996-2006 yılları arasında doğrudan yabancı yatırım 
ve ekonomik büyüme arasındaki ilişkiyi incelemiştir. Yabancı sermaye girişleri ile yurtiçi 
tasarruflar zaman serileri analizini kullanarak nedensellik ilişkisi ile test edilmiştir. 
Çalışmanın sonucunda doğrudan yabancı yatırım ile büyüme arasında pozitif ilişki olduğu 
sonucuna ulaşılmıştır. 

Bu çalışmaların dışında doğrudan yabancı yatırımlar ile büyüme arasındaki 
ilişkiyi inceleyen (Aslanoğlu, 2002; Alıcı ve Diğerleri, 2003; Feridun, 2004; Yapraklı, 
2006; Afşar, 2007; Alagöz ve Diğerleri, 2008; Kahramanoğlu, 2009; Mucuk ve Demirel, 
2009; Şen ve Ozan, 2010; Yılmazer, 2010; Ekinci, 2011; Koçtürk ve Eker, 2012; Emir ve 
Kutlu, 2014) çalışmalar da bulunmaktadır. 

Doğrudan Yabancı Yatırımların sadece büyüme üzerinde etkisini araştıran 
çalışmaların dışında farkı makro göstergeleri kullanarak yapılan çalışmalar da mevcuttur. 
Papaioannou ve diğerleri (2004), 1993-2001 yılları arasında 42 gelişmekte olan ve 
gelişen ülkeler üzerinde DYY ve bilgi ve iletişim teknolojileri (BİT) ile verimlilik 
arasındaki ilişkiyi incelemişlerdir. Çalışmada, DYY’lerin verimlilik artışına etkisinin 
gelişmekte olan ülkelerden daha yüksek olduğu sonucuna ulaşmışlardır. 

Kahveci (2016), Türkiye ekonomisi için 1984-2015 yılları arasında doğrudan 
yabancı yatırımlar ile ekonomik büyüme, istihdam ve sermaye birikimi değişkenleri 
arasında nedensellik ilişkisini incelemiştir. Yapılan çalışma Sims ve DL-VAR nedensellik 
yöntemleri ile incelenmiştir. Yaptığı analiz sonucu kısa ve uzun dönem nedensellik 
ilişkisinde değişkenler arasında ilişki bulunamamıştır. Ampirik analizde, ekonomik 
büyüme ve sermaye birikiminden doğrudan yabancı yatırımlara doğru pozitif yönlü 
ilişkisi bulunmuş fakat; doğrudan yabancı yatırımlar ile istihdam arasında herhangi bir 
ilişki bulunamamıştır.    
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Yaşar (2005), Türkiye ekonomisi için 1980-2002 yılları arasında Türkiye’ye 
gelen doğrudan yabancı yatırımların reel ücretler üzerindeki etkisini incelemiştir. 
Çalışmasında bağımlı değişken olarak reel ücret, bağımsız değişken olarak doğrudan 
yabancı yatırımları kullanmıştır. Doğrudan yabancı yatırımlar ve ücretler arasındaki 
ilişkiyi ölçmek amacıyla en küçük kareler yöntemi uygulanmıştır. Analiz sonucunda 
Türkiye’ye gelen doğrudan yabancı yatırımların reel ücretler üzerinde etkili olduğu 
sonucuna ulaşılmıştır. 

 3. Model, Veri ve Yöntem 

 Çalışmanın ekonometrik bölümünde Türkiye’de 1985–2014 yılları arasındaki 
dönem için toplam faktör verimliliği ve doğrudan yabancı yatırımlarla ekonomik büyüme 
arasındaki ilişkinin incelenmesi amaçlanmıştır. Bu kapsamda Cobb-Douglas üretim 
fonksiyonu çerçevesinde oluşturulan doğrusal fonksiyon dönüştürüldüğünde elde edilen 
ampirik model şu şekildedir; 

𝑙𝑛𝑇𝐹𝑃𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1ln𝐺𝐷𝑃𝑡 + 𝛽2𝑙𝑛𝐹𝐷𝐼𝑡 + 𝛽3𝐻𝐶𝑡 + 𝛽4𝐾 + 𝑢𝑡       (1) 

 

Modeldeki (1) değişkenlerden (lnTFP) toplam faktör verimliliğini, (lnGDP) ekonomik 
büyümeyi temsilen kullanılan kişi başı reel gayri safi yurt içi hâsılayı, (lnFDI) doğrudan 
yabancı yatırımları, (K) 2008 krizini ifade eden kukla değişkenin katsayısı ve (lnHC) 
beşeri sermaye endeksini, 𝑢𝑡   ise hata terimini ifade etmektedir. Analizde kullanılan 
GSYH, doğrudan yabancı yatırımlar, beşeri sermaye ve toplam faktör verimliliği verileri 
Dünya Bankası World Development Indicators (WDI) veri tabanından elde edilmiştir. 
Değişkenler arasındaki kısa ve uzun dönemli ilişkiler ARDL sınır testi ile araştırılmıştır. 

Durağanlık testleri serilerin birim kökler içerip içermediklerini bulmak için 
uygulanır. Bu çalışmada, kullanılan serilerin durağan olup olmadığını tespit etmek 
amacıyla Augmented Dickey- Fuller (ADF) testi kullanılmıştır. ADF testinin DF testinden 
farkı, ADF testinde, hata terimi otokorelasyon sorununu çözmek amacıyla modelde 
bağımlı değişkenlerinin gecikmeli farkları bulunmaktadır (Ersan ve Güney, 2009:14). 
Uygulamada, hata terimlerinin korelasyonlu olması durumunda ADF testinin kullanılması 
gereklidir. Çalışmada doğrudan yabancı yatırımlarla ekonomik büyümenin toplam faktör 
verimliliği üzerindeki kısa ve uzun dönemli etkilerini incelemek amacıyla ARDL 
(Autoregressive Distributed Lag) sınır testi yaklaşımından faydalanılmıştır. ARDL sınır 
testi yaklaşımının, değişkenler arasındaki kısa ve uzun dönemli ilişkiyi ayrıştırabilmesi 
dışındaki diğer avantajları farklı düzeylerden durağan olan seriler arasındaki ilişkinin 
incelenmesine olanak sağlaması, otokorelasyon ve içsellik sorunlarına karşı tutarlı 
sonuçlar vermesi ve değişkenler arasındaki kısa dönem uyarlanma süreci ile uzun 
dönemli ilişkiyi ayrıştırabilmesidir (Pesaran ve Shin, 1997). Temel ampirik modeli 
gösteren Denklem 1’in ARDL versiyonu şu şekildedir; 

𝑑𝑙𝑛𝑇𝐹𝑃𝑡 =  𝑐0 + ∑ 𝛽0,𝑖𝑑𝑙𝑛𝑇𝐹𝑃𝑡−𝑖
𝑛
𝑖=1 + ∑ 𝛽1,𝑖𝑑𝑙𝑛𝐺𝐷𝑃𝑡−𝑖

𝑛
𝑖=0 + ∑ 𝛽2,𝑖𝑑𝑙𝑛𝐹𝐷𝐼𝑡−𝑖

𝑛
𝑖=0 +

∑ 𝛽3,𝑖𝑑𝑙𝑛𝐻𝐶𝑡−𝑖
𝑛
𝑖=0 +  𝛿0𝑙𝑛𝑇𝐹𝑃𝑡−1 + 𝛿1𝑙𝑛𝐺𝐷𝑃𝑡−1 + 𝛿2𝑙𝑛𝐹𝐷𝐼𝑡−1 + 𝛿3𝑙𝑛𝐻𝐶𝑡−1 + 𝜇𝑡   (2) 

denklem 2’de yer alan değişkenlerden 𝑑, fark alma işlemcisini; 𝑛, gecikme sayısını 
simgelerken, 𝛿1, 𝛿2, 𝛿3 ortak anlamlılıklarını test etmek için alt ve üst sınırı belirleyen 𝐹-
istatistiği hesaplanmaktadır. Bu doğrultuda, değişkenler arasında eşbütünleşme 
ilişkisinin olmadığı yönündeki boş hipotez 𝐻0: 𝛿0 =  𝛿1 = 𝛿2 = 𝛿3 = 0, alternatif hipoteze 
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karşı 𝐻𝐼: 𝛿0  ≠ 𝛿1 ≠ 𝛿2 ≠ 𝛿3 ≠ 0 sınanmaktadır. Modelin tahmin aşamasında optimum 
gecikme uzunlukları Schwarz Bilgi Kriteri  (SIC) aracılığıyla tespit edilmiştir.    

4.Ekonometrik Bulgular 

Analiz sonuçlarından önce, Tablo 1’de ayrıntılı şekilde çalışmada kullanılan 
bağımlı ve bağımsız değişkenlere ait tanımlayıcı istatistikler görülmektedir. 

Tablo 1: Değişkenlere İlişkin Tanımlayıcı İstatistikler 

 LnTFP LnGDP LnFDI LnHC 
Ortalama -0.305 13.524 -0.386 0.683 
Medyan -0.037 13.463 -0.623 0.684 
Maksimum 0.052 14.215 1.295 0.851 
Minimum -0.131 12.970 -2.025 0.531 
Std.Hata 0.044 0.356 0.894 0.095 
Çarpıklık -0.008 0.486 0.154 0.114 
Basıklık 2.609 2.165 2.222 1.771 
Gözlem Sayısı 30 30 30 30 

Zaman serileri ile yapılan çalışmalarda, ilk olarak yapılması gereken serilerin 
durağanlığının tespit edilmesidir. Serilerin zaman içerisinde belli bir değere yaklaşması 
durağanlık olarak değerlendirilmekle birlikte; serilerin sabit bir ortalamaya, sabit bir 
varyansa ve gecikme seviyesine bağlı bir kovaryansa sahip olması olarak da 
değerlendirilebilir (Akel ve Gazel, 2014:32). Serilerin birim köklü olup olmadığını test 
etmek amacıyla bir çok farklı yöntem geliştirilmiştir. Çalışmada bu doğrultuda zaman 
serilerinin durağanlığının test edilmesi için ADF birim kök testi kullanılmıştır. ADF birim 
kök testi sonucunda elde edilen bulgular Tablo 2’de görülmektedir. Sonuçlar 
incelendiğinde TFP değişkeni dışındaki tüm seriler için düzeyde H0 hipotezinin 
reddedilemediği serilerin birim köklü olduğu göstermektedir. TFP değişkeni için ise sıfır 
hipotezinin %5 anlamlılık düzeyinde reddedildiği buna karşın %1 anlamlılık düzeyinde 
birim kökün geçerli olduğu görülmektedir. Bu değişken için de düzey değerinde 
durağanlığın geçerliliği güçlü bir biçimde desteklenemediği için tüm serilerin farkı 
alınmıştır. Serilerin farkı alındığında ise; tüm seriler için H0 hipotezinin reddedildiği, 
serilerin durağan olduğu görülmektedir. 

Tablo 2: ADF Birim Kök Testi Sonuçları 

Düzey Değerleri t-ist. Olasılık 

lnTFP -3.165 0.032 

lnHC 1.108 0.996 
lnGDP 0.512 0.984 

lnFDI -2.076 0.254 

Fark Değerleri t-ist. Olasılık 

∆lnTFP -6.851 0.000 

∆HC -2.011 0.000 
∆GDP -5.234 0.000 

∆FDI -8.766 0.000 
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Serilere birim kök testi uygulandıktan sonra seriler arasında eşbütünleşme 
ilişkisinin test edilmesi için ARDL sınır testi uygulanmıştır. Test sonucunda elde edilen F-
istatistiği (Wald test) değeri, Peseran vd. (2001) çalışmalarındaki alt ve üst kritik 
değerleri ile karşılaştırılarak eşbütünleşme ilişkisinin olduğunu test edilmektedir. Elde 
edilen değer, kritik değerlerin altında olması durumunda ise eşbütünleşme ilişkisinin 
olmadığı sonucuna ulaşılacaktır. F-istatistiğinin kritik değerlerin arasında bir değer 
olması durumunda eşbütünleşme konusunda kesin bir sonuca ulaşılamamaktadır. 
Çalışmada uygulanan ARDL sınır testi sonuçları Tablo 3’te görülmektedir. Tablo 3’te 
görülen F-istatistiği sonuçlarına göre elde edilen değer Peseran kritik değerlerini %5 
anlamlılık düzeyinde üst sınırını aşması nedeniyle seriler arasında eşbütünleşme olduğu 
sonucuna ulaşılmıştır.  

Tablo 3: ARDL Sınır Testi Sonuçları 

Tahmin Edien Model 
Optimum Gecikme 

Uzunluğu 
F-İstatisği 

TFPt = f (GDPt,FDIt,HCt ) (1,1,2,0,0) 5.315*** 
Kritik Değerler I(0) I(1) 
%1 3.81 4.92 
%5 3.05 3.97 
%10 2.68 3.53 
Not: Kritik değerler Peseran vd. (2001), Tablo CI(iii)’den elde edilmiştir. ***, % 1 
düzeyinde istatistiki anlamlılığı ifade etmektedir. 

Seriler arasında eşbütünleşme ilişkisi tespit edildikten sonra bağımsız 
değişkenlerin bağımlı değişken üzerinde uzun ve kısa dönemde etkilerinin yönünü ve 
katsayısını tahmin edebilmek üzere ARDL testi kullanılmıştır.  

Kısa ve uzun dönem katsayıları elde edilmeden önce yapılan teşhis, testleri 
Breusch-Godfrey LM testi (Serial) sonucuna göre modelde otokorelasyon sorunu 
olmadığı, ARCH testi sonucuna göre; değişen varyans sorununun olmadığı, Ramsey-Reset 
test sonucuna göre; doğru fonksiyonel formun kullanıldığı ve Jargue-Bera Normalite 
(Normality) testi sonucuna göre; hata terimlerinin normal dağılıma sahip olduğu Tablo 
4’te görülmektedir. Daha sonra, Şekil 1’de görüldüğü gibi, yapılan CUSUM ve CUSUMQ 
(Cumulative Sum and Cumulative Sum of Squares) testlerine göre parametrelerin 
istikrarlı olduğu sonucuna ulaşılmıştır. 

Tablo 4 :ARDL  Kısa ve Uzun Dönem Katsayı Tahmin Sonuçları 
Değişken Katsayı Std. Hata t-istatistiği Olasılık 

Kısa Dönem     

D(LNGDP) 0.663 0.072 9.203 0.000 

D(LNFDI) -0.011 0.007 -1.577 0.132 

D(LNFDI(-1)) -0.023 0.007 -3.068 0.006 

D(LNHC) 0.934 1.281 0.7289 0.475 

K  -0.049 0.020 -2.461 0.024 

ECT(-1) -0.474 0.077 -6.130 0.000 

Uzun Dönem     

LNGDP 0.019 0.177 0.112 0.911 
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LNFDI 0.036 0.023 1.602 0.126 
LNHC 3.153 1.687 1.869 0.078 

K -0.098 0.055 -1.788 0.090 

C -0.939 0.152 -6.161 0.000 

Teşhis Testleri F-İstatistiği Olasılık   

SERIAL  1.162 0.337   

ARCH 5.099 0.021   
RAMSEY 0.471 0.501   

JB Normalite 0.811 0.666   

CUSUM İstikrarlı İstikrarlı   

CUSUMQ İstikrarlı İstikrarlı   

Not : *, ** ve *** sırasıyla %10, %5 ve %1 düzeyinde istatistiki olarak anlamlılığı ifade 
etmektedir. Varsayım testleri uygulanırken F-istatistiği kullanılmıştır.  

Şekil 1: CUSUM ve CUSUMQ Parametre İstikrar Testleri 
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CUSUM 5% Significance

-0.4

0.0

0.4
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1.6

2009 2010 2011 2012 2013 2014

CUSUM of Squares 5% Significance  

Kısa dönemde Türkiye için ekonomik büyümenin toplam faktör verimliliği (TFP) 
üzerinde etkisinin pozitif olduğu, beşeri sermayenin toplam faktör verimliliği (TFP) 
üzerinde etkisinin pozitif fakat istatistiki olarak anlamsız olduğu görülmektedir. 
Doğrudan yabancı yatırımların ise gecikmeli değerlerinin toplam faktör verimliliğini 
negatif yönde etkilediği sonucuna ulaşılmıştır. Ayrıca, Hata Düzeltme Terimi (ECT) 
katsayısının negatif işaretli ve istatistiki olarak anlamlı olması, bağımlı değişkende 
meydana gelecek bir şokun yaklaşık 2 dönemde giderilerek dengeye ulaşılacağına işaret 
etmektedir. 

Uzun dönem katsayılara bakıldığında ekonomik büyümenin ve doğrudan yabancı 
yatırımların faktör verimliliği üzerinde anlamlı bir etkiye sahip olmadığı; beşeri 
sermayeni toplam faktör verimliliği (TFP) üzerindeki etkisinin pozitif olduğu 
görülmektedir. Ayrıca, 2008 krizini ifade eden kukla değişkenin katsayısının(K) faktör 
verimliliği üzerindeki etkisinin negatif olduğu sonucuna ulaşılmıştır. 

5. Sonuç ve Değerlendirme 

Bu çalışmada, Türkiye’de 1985–2014 dönem için kişi başı reel gayri safi yurt içi 
hâsıla, doğrudan yabancı yatırımlar, beşeri sermaye ve toplam faktör verimliliği 
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arasındaki ilişki analiz edilmiştir. Kurulan ampirik modelde değişkenler arasındaki ilişki 
ARDL sınır testi ile araştırılmıştır. 

Değişkenler arasındaki kısa ve uzun dönem ilişkisinin araştırıldığı ARDL sınır 
testi sonuçlarına göre; kısa dönemde ekonomik büyümenin toplam faktör verimliliği 
(TFP) üzerinde etkisinin pozitif olduğu, beşeri sermayenin toplam faktör verimliliği (TFP) 
üzerinde etkisinin pozitif fakat istatistiki olarak anlamsız olduğu görülmektedir. 
Doğrudan yabancı yatırımların ise; faktör verimliliği üzerindeki etkisinin kısa dönemde 
anlamsız olduğu görülmüştür. Uzun dönemde ise; ekonomik büyümenin ve doğrudan 
yabancı yatırımların faktör verimliliği üzerinde anlamlı bir etkiye sahip olmadığı, beşeri 
sermayenin toplam faktör verimliliği (TFP) üzerindeki etkisinin ise; pozitif olduğu 
görülmektedir. 

Çalışmamızda elde edilen bulgularla başta ortaya koyduğumuz teorik çerçevenin 
aksine DYY’lerin TFP’yi arttırmadığı görülmektedir. Ancak; bu sonuçlar daha önceki 
çalışmalarla benzerlikler içermektedir. Örneğin; Makiela ve Ouattara’ın 1970-2007 
döneminde gelişmekte olan ülkeler için yapmış oldukları çalışmalarında DYY ile TFP 
arasında anlamlı bir ilişki bulanamamıştır. Kumar ve Pradhan (2002), çalışmalarında 
teknoloji ve sermayenin yanı sıra DYY genellikle çokuluslu işletmelerin (MNES) 
pazarlama ağları aracılığıyla organizasyonel ve yönetsel beceriler, pazarlama bilgisi ve 
pazar erişimi de dahil olmak üzere bir kaynak paketi olduğunu aktarmaktadır. Ayrıca; 
Amann ve Virmani’in (2014), belirttiği gibi gelişmekte olan ülkelere yönelik yapılan 
DYY'ler yeni bilgilerin öğrenilmesi ve teknolojinin ülkeye transfer edilmesinde önemli bir 
rol oynamaktadır. Ancak gelişmekte olan ülkelerdeki TFP'deki artış, Teknolojik 
Gelişmişlik Farkı’na (technological gap) bağlıdır. Eğer ülkeler arasındaki teknoloji açığı 
çok yüksekse, DYY'lerin verimlilik üzerindeki etkisi azalmaktadır. Bu bağlamda teknoloji 
transferi bazı faktörlere bağlıdır. Bunların başında, ülkenin sahip olduğu beşeri 
sermayenin transfer edilen teknolojiyi absorbe etme kapasitesi gelmektedir.  Ayrıca; 
kurumsal yapılara, araştırma geliştirme faaliyetlerinin yürütülme biçimi, sosyo-ekonomik 
çevre ve hukuki yapı ve politikalar teknolojinin absorbe edilme hızını etkilemektedir 
(Amann ve Virmani, 2014). 

Bu sonuçlardan yola çıkarak Türkiye için  DYY’nin girdi yoluyla büyümesinin 
(çoğunlukla sermaye birikimi) ekonomik büyümeyi olumlu etkileyeceği bilindiği için, bu 
tür akışları kolaylaştıran politikalar uygulayarak ülkenin DYY’leri çekmeye devam etmesi 
oldukça önemlidir. Ancak DYY'nin verimlilik artışı üzerindeki etkisini kısıtlayan 
engellerin kaldırılması için politikalar geliştirilmelidir. Türkiye için bu engellerin neler 
olduğu ve bunların nasıl ortadan kaldırılacağı ise bir başka çalışmanın konusu olacaktır. 
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