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Oz

Bu ¢alismanin amaci, dogrudan yabanci yatirim (DY) ile ihracat arasindaki iliskileri ele almaktir.
Calismada 1996-2014 donemi dikkate alinarak, 21 yiikselen piyasa ekonomisi igin panel veri
esbiitiinlesme analizleri gergeklestirilmistir. Westerlund panel veri esbiitiinlesme testleri
sonuglarina gore, yiikselen piyasa ekonomilerinde DYY’ler ile hem toplam mal ihracati hem de
imalat sanayi ihracati arasinda uzun dénemli iligkiler s6z konusudur. Bununla birlikte, yatay kesit
bagimlilig1 dikkate alan test sonuglarina gore sadece imalat sanayi ihracatt ile DYY ’ler arasinda
uzun donemli ve anlamli iliskiler mevcuttur. Elde edilen bu sonuglar, yiikselen piyasa
ekonomilerinde DYY’lerin, pazara yonelik olmaktan ziyade hammadde ve isgiicii gibi iiretim
kaynagi arama amacli olduklarina yorumlanabilir.
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Veri Analizleri.
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Abstract

The purpose of this study is to deal with the relationship between foreign direct investment (FDI)
and export. In this paper, panel data co-integration analyses for 21 emerging markets are driven by
the 1996-2014 period. According to Westerlund panel co-integration test results; there are long-
term relationships between total merchandise exports and manufacturing exports with FDI in
emerging markets. However, long-term and meaningful relationship is concerned only between
FDI and manufacturing exports by taking into account the cross-sectional dependence. The
obtained results can be interpreted that FDI’s may be the seeking of resources such as raw
materials and labour rather than being market-oriented in the emerging markets.
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1. Giris

Ekonomik anlamda kiiresellesme, giiniimiizde {iilkeler arasi ekonomik baglari
giderek arttirmis ve giiglendirmistir. Kiiresellesme ile birlikte iilkeler, dis ticarete
ve sermaye hareketlerine acik hale gelmeye baslamislardir. Ekonomik anlamda
kiiresellesmenin bir diger dnemli boyutu da dogrudan yabanci yatirnmlar (DYY)
vasitasiyla {iretiminin kiiresellesmesi olarak kendini gostermistir. Ozellikle son
yillarda Cin, Singapur, Brezilya, Hindistan, Meksika ve Tirkiye gibi biliyiik
miktarlarda DYY c¢eken iilkelerin ekonomik performanslarinda goriilen
tyilesmeler, az gelismis ve gelismekte olan bir¢ok lilkenin DYY ¢ekme yarisina
girmelerine yol agmuistir.

DYY’lere yonelik bu ilgi, DYY’leri ele alan akademik calismalarda da 6nemli
artiglara yol agmistir. DY'Y’ler iizerine yapilan ¢aligmalarin bir kismi, DY Y lerin
yatirim yapildig tilke ekonomisi lizerindeki etkilerini ele alirken, diger caligmalar
ise DYY’lerin nedenlerini inceleme konusu yapmigslardir. DYY’lerin etkileri
tizerinde duran ¢alismalar, 6zellikle yatirim alan {ilkenin ekonomik biiyiimesi,
istthdam ve licret diizeyi, teknoloji diizeyi ile dis ticareti ve 6demeler bilangosu
tizerindeki etkileri {izerine yogunlasmiglardir. Ayni sekilde, DYY’lerin
nedenlerini arastiran ¢aligmalarda ise daha ¢ok yatirim yapilan iilkelerin pazar ve
niifus biytikliikleri, hammadde imkénlari, sermaye ve teknoloji diizeyi ve isgiicli
gibi iretim faktorleri acisindan zenginligi, {ilkelerde wuygulanan yasal
diizenlemelerdeki (vergi, cevre ve biirokrasi gibi alanlardaki) farkliliklar, biiytik
pazarlara yakinligi, diinya ekonomisine ticari anlamda agikligi vb. unsurlara
dikkat ¢ekilmeye caligilmustir.

Bu calismanin amaci, son yillarda gerek DYY girisleri gerekse ihracat
performanslar1 ve iiretim yapilariyla dikkatleri lizerine ¢eken ve yiikselen piyasa
ekonomileri olarak adlandirilan {ilkelerde DYY’ler ile ihracat arasindaki iliskileri
incelemektir. Calismada verisine saglikli bir sekilde ulasilabilen 21 yiikselen
piyasa ekonomisi ig¢in 1996-2014 donem araligi dikkate alinarak panel veri
analizleri gerceklestirilmistir. Bu ama¢ dogrultusunda calisma, giris boliimiinii
ardindan 4 ana bagslik altinda sekillendirilmistir. Calismanin takip eden bashiginda
DYY ile ihracat arasi iliskiler, teorik ve ampirik cergevede ele alinmistir.
Calismanin Veri ve Metodoloji baslhiginda ise ele alinan degiskenler ve veri
kaynaklar1 aktarildiktan sonra kullanilacak olan panel veri analiz yontemleri
tanmitilmistir. Calismanin Ampirik Bulgular bashigi altinda, yapilan analizlerden
elde edilen sonuglar verilecek ve ¢alismanin son kisminda elde edilen bulgular
degerlendirilmistir.
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2. Dogrudan Yabanc1 Yatirnmlar ve ihracat: Teorik ve Ampirik Literatiir
Ozeti

Son yillarda DYY’lerde yasanan hizli artiglar, DYY’lerin etkileri ve nedenleri
lizerine tartigmalar1 da beraberinde getirmistir. DYY’lerin etkilerini ele alan
oldukca genis bir literatiir s6z konusudur. Bu literatiir igerisinde ilgi c¢eken
alanlardan biri de DYY’lerin yatirim yapilan iilkenin cari islemler bilangosu ve
Ozelde de ihracati tlizerindeki etkileri hakkindadir. DYY’lerin cari islemler
bilangosu lizerindeki etkileri, ihracat, ithalat ve kar transferi iizerinden ortaya
cikabilirken, bu etkilerin sonucu ise net degildir (Deger ve Ay, 2013: 9). Bu
kapsamda eger DYY’ler bir iilkeye isgiicii ve hammadde gibi kaynak ve/veya
etkinlik arayis1 amaciyla gelmis ise yabanci firma o iilkede yakalayacagi maliyet
avantaji ile ucuza iiretecegi iirlinleri diinya pazarlarina satarak {ilkenin ihracatinin
artmasina neden olabilir. Boyle bir durumda DYY’ler, (i) yurti¢i sermayeyi
artirarak, (i) yeni iriinlerin ihracatina ve teknoloji transferine imkan vererek, (iii)
yeni ve biiyiik dis piyasalara erisimi kolaylastirarak ve (iv) isgiicliniin niteliklerini
artirip, teknik ve yonetim becerilerini gelistirerek ihracat artisina yol agabilir.

Ote yandan DYY’ler, yatirrm yapilan iilkenin ihracatini olumsuz bir sekilde de
etkileyebilir. Ornegin DYY ler, (i) yurtici tasarruf ve yatirrmlarin azalmasina yol
acarak, (i1) yatirnm yapilan iilkenin faktdr donatimina uygun olmayan veya diisiik
diizeyde teknoloji transferine sebebiyet vererek, (iii) yatirnm yapilan iilkenin ig¢
pazarlarin1 hedefleyerek, (iv) ihracat¢i olma potansiyeli bulunan yerli firmalarin
gelismesini  engelleyerek ve (v) yabanci firma tarafindan ucuz isgiicii ile
hammaddelerin yogun kullanimi nedeniyle iilkenin gelecekteki dinamik
karsilastirmali stiinliiklerinin ortaya ¢ikmasini engelleyerek yatirim yapilan
tilkenin ihracatini azaltabilir (Zhang, 2006: 1). Sonug¢ olarak bu bilgiler 1s1ginda
DYY’ler ile ihracat arasi iligkiler, DYY lerin niteligine (yatay ve dikey yatirim)
bagli olarak farklilasacagi i¢in bu iliskiler hakkinda kesin yargilara varmak
miimkiin degildir (Deger ve Ay, 2013, s. 19).

Konu ile ilgili teorik aciklamalardaki farkliliklar, DYY’ler ile ihracat arasi
iligkilerin son yillarda ampirik olarak yogun bir sekilde ele alinmasima yol
agmistir. Tablo 1, DYY’ler ile ihracat arasi iliskileri c¢esitli ekonometrik
yontemlerle ele alan baz1 ¢aligmalara ait 6zet bilgi ve bulgular1 igermektedir.
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Tablo 1: Dogrudan Yabanci Yatirnmlar ve Thracat Hakkinda Literatiir Ozeti

Yazarlar | Ulke ve Dénemi Yontem Bulgular
Szkorupovaa Slovakya 5&%}1&1{12?];%232; Uzun dénemde DYY ve
(2014) (2001 - 2010) Modeli Ihracat arasinda iliski vardir.
Dash ve Hindistan \l;zi}[l(;arn;{lzglg M ggﬁi Uzun donemde DYY ve dis
Parida (2013) | (1996 - 2011) Mo deIiuZ ticaret arasinda iligki vardir.
Saleena Hindistan Granger Nedensellik  |DYY, ihracati pozitif yonde
(2013) (1991 - 2011) Analizi etkilemektedir.
o . |Uzun dénemde DYY ile
Sultan (2013) Hindistan Eg?ﬁu::eilrgexgﬁﬁl ihracattaki artis arasinda iliski
(1980 - 2010) g Analizi vardir. Kisa vadede iki yonde

de nedensellik yoktur.

Yunanistan,
Stamatiou ve Portekiz, Panel Granaer DYY’ler ile ihracat arasinda
Dritsakis ispanya, Italya Nedensellik An%lizleri herhangi bir nedensellige
(2013) ve Irlanda (1970 ulagilamamustir.
-2011)
Babalola ve Niierva Uzun dénemde DYY ile
Digerleri (1960J i gOOQ) Esbiitiinlesme Modeli  [uluslararas: ticaret arasinda
(2012) iliski vardr.
Harding and |, o GU ve GOU | Panel Veri Regresyon GOUlerde DYYler, ihracat
Javorcik (1984-2000) Analizleri birim degeri tizerinde pozitif
(2011) ve anlamli etkilere sahiptir.
. Esbiitiinlesme ve Vektor .
(1991 - 2010) Granger Nedensellik ~ |... .. p
(2011) Analizi iligki vardir.
Igbal vd. Pakistan Esbiitiinlesme Modeli Hfl‘;?af;ﬁﬁfazf;a:fn i
(2010) (1998 - 2009) VAR Modeli e
iligki vardr.
DYY’ler hem imalat sanayi
Prasanna Hindistan Zaman Serisi Regresyon 1211?12?123??1’3?1 ?}?rl;i?;
(2010) (1991-2007) Analizleri )

iizerinde anlamli ve pozitif
etkilere sahiptir.
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Tablo 1 (Devami): Dogrudan Yabanci Yatirimlar ve Ihracat Hakkinda

Literatiir Ozeti

DYY ile uluslararasi ticaret

Liu vd. 9 Asya Ulkesi | Vektdr Hata Diizeltme arasinda cift vonli iliski
(2009) (1970 - 2002) Modeli Gty 3
vardir.
ABI15 iilkelerinden merkezi
10 Merkezi Dogu Avrupa iilkelerine
Sapienza Dogu Avrupa Panel Veri Regresyon |giden DYY ler bu iilkelerin
(2009) Ulkesi Analizleri ihracatini pozitif bir sekilde
(1999-2005) etkilemektedir.
. 27 Gegis Esbiitiinlesme Modeli Klsa Ve uzun d?n?mde DYY
Apergis vd. Ek > q ik ile ekonomik biiylime
(2008) onomisi Granger Ne. ensetll arasinda pozitif bir iligki
(1991 - 2004) Analizi
vardir.
DYY’ler ile ihracat arasi uzun
Samsu vd. Malezya Esbiitlinlesme ve Eggﬁ?jlﬂigrllalllzllslabgéﬁl:ildzoZ
(2008) (1970-2003) Nedensellik Analizleri ’ e
anlamli nedensel iligkiler
yakalanamamustir.
Falk ve Hake 7 GellSml? AB Genellestirilmis Ihraca.t I.)YY lerin b1r’
(2008) Ulkesi Momentler Modeli nedenidir, fakat DY'Y’ler
(1973 - 2004) ihracatin bir nedeni degildir.
. DYY’ler ihracati pozitif ve
Majeed ve - | Veri . . .
Ahmad 49 GOU Panel Veri _Reg_resyon anlamli bir sekilde etkilerken,
(1970-2004) Analizleri ihracat DY'Y giriglerini
(2007) ; |
etkilememektedir.
DYY’ler, Cin’deki emek
Cin’deki yogun ve sermaye yogun
Zhang Endiistriler Yatay-Kesit Regresyon |endiistri ihracatini olumlu
(2006) (1995) Analizleri etkilemektedir. Ancak bu etki,
emek yogun endiistrilerde
daha biiyiiktiir.
DYY’lerin ihracat {iizerinde
Sharma Hindistan (1970- Esanli Denklem olumlu fakat istatistiki agidan
(2000) 1998) Regresyon Tahminleri  [anlamli olmayan etkileri s6z

konusudur.
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Tablo 1°de verilen c¢alismalarin bulgularindan hareketle evrensel bir sonuca
ulasmak miimkiin degildir. Elde edilen bulgular, genellikle DYY ’lerin yatirim
yapilan iilkelerin ihracatini olumlu etkiledigini gosterse de bazi ¢alismalarda ters
yonlii; diger bir kisim ¢aligmalarda ise anlamli olmayan iliskilere ulagilmistir.
Ampirik literatiirdeki bu bulgu cesitliligi, ele alman iilkelerdeki farkliliklar,
kullanilan degiskenler, dikkate alinan donem, DYY’lerin niteli§i ve ele alinan
analiz yontemlerindeki farkliliklardan kaynaklanmaktadir. Bu ¢alismanin
yapilmasindaki temel motivasyon literatiire yiikselen piyasa ekonomileri
orneginde ve en son veriler kullanarak katki saglamaktir.

3. Veri ve Metodoloji

DYY’ler ile ihracat arasi iliskileri ele alan ampirik ¢alismalar son zamanlarda
giderek artmaktadir. Bununla birlikte yiikselen piyasa ekonomileri iizerine panel
verileri kullanarak DY ile ihracat iliskilerini ele alan ¢alismalar ise yok denecek
kadar azdir. Dolayistyla bu ¢alismada saglikli bir sekilde verisine ulasilan 21
yiikselen piyasa ekonomisi i¢in 1996-2014 dénem araligindaki veriler dikkate
alimmugtir. Yiikselen piyasa ekonomileri hakkinda farkli kurum ve kuruluslarin
yaptig1 siniflandirmalar mevcut olmakla birlikte bu ¢alismada IMF’nin yaptig
smiflandirmaya sadik kalinarak Tablo 2’de verilen iilkeler analizlere dahil
edilmistir.

Tablo 2: Cahisma Kapsamindaki Yiikselen Piyasa Ekonomileri

Yiikselen Piyasa Ekonomileri

Arjantin Giiney Afrika Meksika Rusya
Brezilya Hindistan Pakistan Sili
Bulgaristan Kolombiya Peru Tayland
Cin Macaristan Polonya Tiirkiye
Endonezya Malezya Romanya Ukrayna
Filipinler

Calisma kapsamindaki tilkelere ait DYY’ler ile toplam mal ihracati (MALX) ve
imalat sanayi ihracati (IMLX) verileri, Diinya Bankasi “World Development
Indicators” isimli veri tabanindan elde edilmistir. Calismada kullanilan
degiskenlerin tamami, iilkelerin GSYIH icindeki paylari olarak analizlere
katilacagi i¢in degiskenleri reellestirme islemine gerek duyulmamuistir.
Degiskenlerin seviye degerleri yerine GSYIH icindeki paylarmin tercih
edilmesinin temel sebebi, bazi yillarda DY Y ler agisindan ¢ikis yasayan iilkelerin
bulunmasi ve negatif degerlerin logaritmasinin alinamamasi nedeniyle yasanan
sikintilardir.
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Calismada degiskenler arasi iliskiler, panel veri duraganlik ve egbiitiinlesme
analizleriyle belirlenecektir. Panel veri analizleri i¢in Eviews 9.0, Gauss 10 ve
Stata 12 paket programlar: kullanilmistir.

4. Ampirik Bulgular

Calismada oncelikle 21 yiikselen piyasa ekonomisi i¢in 1996-2014 doneminde
DYY (DYYP), toplam mal ihracatti (MALXP) ve imalat sanayi ihracatini
(IMLXP) yansitan serilerin homojenlik, yatay kesit bagimlilik ve birim-kok
sinamasi sonuglar1 verilmistir. Calismanin takip eden kisimlarinda ise panel veri
esbiitiinlesme analizleri yer alacaktir.

Panel veri duraganlik sinamalarinda dikkate alinmasi gereken 6nemli bir konu,
serilerde yatay kesit bagimliligin bulunup bulunmamasi iken, diger bir dnemli
sorun da egim katsayilarinin heterojen olup olmamalaridir. Eger serilerde yatay
kesit bagimlilik s6z konusu ise bu serilere duraganlik sinamalarinin yapilmasi i¢in
ikinci kusak testlerin uygulanmasi gerekmektedir. Aymi sekilde egim
katsayilarin homojen ve heterojen olmalari durumunda birim kok ve
esbiitiinlesme testlerinin tiirli ve yorumlar1 da farklilagabilmektedir.

4.1. Homojenlik Sinamas1 Sonuglari

Egim katsayillarinin homojenlik sinamalar1 Pesaran ve Yamagata (2008)
tarafindan gelistirilen ve asagidaki gibi hesaplanan delta testi yardimi ile
yapilmistir.

= N~1$-K

A= VN=— (1)
Asagida yer alan denklem ise diizeltilmis delta test istatistigini vermektedir:

~ N™1S-E(Z;)

Delta testi i¢in hipotezler ise su sekilde olusturulmaktadir:
Hy: Egim katsayist homojendir.
Hy: Egim katsayist homojen degildir.

Esitlik 1 ve 2’den elde edilen test istatistiklerinin olasilik degeri, %10’dan kiigiik
ise  H, hipotezi reddedilmekte ve egim katsayilarmin heterojen oldugu kabul
edilmektedir.

Yukaridaki esitlikler yardimiyla hesaplanan homejenlik sinamasi sonuglari, Tablo
3’te verilmistir.
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Tablo 3: Homojenlik Sitnamasi Sonuclar:

MALXP ve DYYP IMLXP ve DYYP

Degiskenler

istatistik olasilik istatistik olasilik
Delta Tilde 1.237 0.108 -0.807 0.790
Delta Tilde adj. 1.341 0.090 -0876  0.809

Homojenlik test sonuclarina gore MALXP ve DYYP degiskenleri i¢in egim
katsayilarmin heterojen oldugu goriiliirken, IMLXP ile DYYP degiskenlerine ait
egim katsayisinin ise homojen oldugu anlasilmaktadir. Dolayisiyla Westerlund
esbiitiinlesme test sonuglarinda dikkate alinacak test istatistikleri bu iki durum i¢in
farklilagsacaktir.

4.2.  Yatay Kesit Bagimlilik Stnamasi1 Sonuglari

Degiskenlere ait serilerde yatay kesit bagimliligin tespiti i¢in ¢alismada (i)
Berusch-Pagan (1980) LM testi ile (ii) Pesaran (2004) CDyy testleri
kullanilmustir.

Berusch-Pagan (1980) LM test istatistigi asagidaki gibi hesaplanmaktadir:

LMpp = Tzln=_11 ;l=i+llsl§] 3)

Diger taraftan Pesaran (2004) CDy testi ise Esitlik 4’te verilen formiil yardimiyla
hesaplanmaktadir:

1 —
Cun = [y IS Ziin (TP — 1) ~N(O,1) 4)

Esitlik 4 ile hesaplanan CDyy test istatistigi, asimptotik olarak standart normal
dagilim gosterdigi kabul edilmektedir (Pesaran, 2004). Berusch-Pagan (1980) LM
ve Pesaran (2004) CDyw testleri, asagidaki gibi ifade edilen sifir (Ho) ve alternatif
(H3) hipotezler iizerine insa edilir:

Hy: Yatay kesit bagimliligr yoktur.
H;: Yatay kesit bagimliligr vardur.

Esitlik 3 ve 4’ten elde edilen test istatistiklerinin olasilik degeri, %10’dan kiigiik
ise  H, hipotezi reddedilmekte ve degiskenlere ait serilerde yatay kesit
bagimliligin varligi kabul edilmektedir.
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Tablo 4: Yatay Kesit Bagimlhihik Sitnamasi Sonuclar:

MALXP DYYP IMLXP

Degiskenler
istatistik olasilik istatistik olasilik istatistik olasilik

Breusch-Pagan m 1182.271 0.000 475.290 0.000 1005.801 0.000
Pesaran CD 13.071 0.000 9.151 0.000 9.931  0.000

Tablo 4’teki yatay kesit bagimlilik testi sonuglarina gore yiikselen piyasa
ekonomilerindeki DYY’ler ile ihracat degiskenlerinde yatay kesit bagimlilig1 s6z
konusudur. Dolayisiyla ¢alismada ikinci kusak Pesaran Panel birim kok sinamasi
kullanilmustir.

4.3. Birim Kok Sinama Sonuglari

Pesaran panel birim kok smamasinda Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF)
regresyonun gecikmeli yatay kesit ortalamalar1 dikkate alinmaktadir. Dolayisiyla
gecikmeli yatay kesit ortalamalarina dayali basit CADF regresyonu asagidaki gibi
bir esitlik ile ifade edilmektedir:

AYy = a; + pj_q + do¥eq + diAY, + & (5)

Esitlik 5’teki CADF regresyonu tahmin edildikten sonra, CIPS istatistigine
ulagsmak i¢in esitlikteki gecikmeli degiskenlerin t istatistiklerinin ortalamalari
(CADF;), Esitlik 6’daki formiil ile hesaplanir:

CIPS = + B, CADF; (6)

Ote yandan CIPS istatistiginin birlesik asimptotik limitinin standart olmadig1
kabul edilir (Tatoglu, 2013: 224).

Tablo 5: Pesaran Birim Kok Sinama Sonuclar:

Seviyesinde Birinci Farkinda
Degiskenler
t-bar Z[t-bar] P-degeri  t-bar Z[t-bar] P-degeri
MALXP -0.883 3.849 1.000 -2.342 -2.703 0.003
DYYP -1.444 1.329 0.908 -2.073 -1.497 0.067
IMLXP -1.150 2.652 0996  -2.278 -2.418 0.008

Not: cv10 (-2.58), cv5 (-2.67) ve cv1 (-2.83) kritik degerlerini gostermektedir.
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Tablo 5’te verilen duraganlik sinamasi sonuglarina gére degiskenlerin tamaminin
seviyesinde birim kok igerdikleri ve birinci farkinda (A) ise duraganlastiklar
anlasilmaktadir.

4.4. Westerlund Esbiitiinlesme Analizi Sonuglari

Farkinda duragan olan seriler arasinda uzun donemli iligkilerin varligi,
esbiitiinlesme testleri ile belirlenir. Yiikselen piyasa ekonomilerini dikkate alan bu
calismada, birinci farkinda duragan hale gelen DYY’ler ile toplam ve imalat
sanayi ihracati arasindaki uzun dénemli iliskiler “Westerlund Esbiitiinlesme Testi”
ile belirlenmeye ¢alisilmis ve sonuglar Tablo 6’da verilmistir.

Panel verilere uygulanan ve nispeten yeni bir yontem olan Persyn ve Westerlund
(2008) esbiitiinlesme testi, degiskenler arasi uzun doénemli iliskilerin varligini
simamak icin asagidaki gibi tanimlanan bir regresyon denklemini kullanir:

AY; = 6] ide + :ulAXlt + ViYie-1 + @iXie-1 + et (7)

Denklemde yer alan d,, sabit ve trendi gosteren vektor, p; uzun dénem, y; ve ¢;
kisa donem parametreleridir. Westerlund esbiitiinlesme testi icin sifir ve alternatif
hipotezleri asagidaki gibi olusturulur:

Hy:p; = 0 (tim i’ler i¢in)
Hi:p; < 0 (tim i'ler i¢in)

Daha sonra bu hipotezleri test etmek igin P, ve Py istatistikleri, Esitlik 6 ve 7 nin
hesaplanmasi ile bulunur:

Pyistatistigi P, = (ZV; L)) 'SV Liss (8)
P istatistizi P, =6 "' (XN, L) 23N Liss ©)

Diger taraftan Westerlund esbiitliinlesme testi i¢in grup ortalama istatistikleri olan
G, ve G¢ nin hesaplanmasinda, her bir yatay kesit birim i¢in tahmin edilen p;’ler
ve p;’lerin t oranlarinin agirlikli ortalamasi dikkate alinmaktadir.

G, istatistigi N L Ly (10)
NS _ N =2
Gy istatistigi Gy = Xijoq0; Ly, °Lixz (11)

Grup ortalama istatistikleri icin sifir ve alternatif hipotezleri ise asagidaki gibi
belirlenir:

Hy: y; = 0 (tim i'ler i¢in)
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Hy: y; < 0 (tlim i'ler i¢in)

Elde edilen sonuglara goére H, hipotezinin reddedilmesi, panelin tiimiinde
degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisinin oldugu anlamina gelmektedir.

Test istatistik sonuglar1  degerlendirilirken, homojenlik ve heterojenlik
varsayimina gore iki gruba ayrilmaktadir. Homojenlik varsayimi s6z konusu
oldugunda biitiin yatay kesit birimlerine ait P, ve P, panel test istatistikleri ile
degerlendirme yapilmaktadir. Heterojenlik varsayimi altinda ise G; ve G, grup
test istatistikleri ile sonuglar degerlendirilmektedir (Aytun ve Akin, 2014:80).

Tablo 6: Yatay Kesit Bagimlhihgi Dikkate Alan Westerlund Esbiitiinlesme
Sonuglar

Degiskenler: MALXP ve DYYP

Test Ist. Deger ZDegeri Olasthk b 100 b 200 b 400 b 800

Gt -4.338 -11.307 0.000 0.750 0.715 0.730 0.739
Ga -17.686 -3.987 0.000 0.160 0.260 0.250 0.236
Pt -15.806 -7.133 0.000 0.810 0.845 0.790 0.769
Pa -16.183 -5.546 0.000 0.740 0.790 0.715 0.708

Degiskenler: IMLXP ve DYYP

Test Ist. Deger ZDegeri Olasthk b 100 b 200 b 400 b 800

Gt -4.342 -11.332 0.000 0.640 0540 0.503 0.546
Ga -13.842 -1.340 0.090 0.010 0.005 0.045 0.039
Pt -16.074 -7.446 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000
Pa -12.469 -2.697 0.004 0.040 0.000 0.005 0.008

Not: b 100, b 200, b 400 ve b 800 sirasiyla bootstrap degerlerinin 100, 200, 400
ve 800 orneklem ile elde edilen olasiliklarini géstermektedir.

Tablo 6°daki yatay kesit bagimliligin1 dikkate almayan sonuglara gore, her iki
thracat degiskeni ile DYY’ler arasinda uzun dénemli esbiitlinlesik iliskiler s6z
konusudur. Bununla birlikte yatay kesit bagimliligin dikkate alindigi tahmin
sonuglarinda ise bulgular énemli dlgiide farklilagsmaktadir. Ornegin, elde edilen
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bulgulara gore sadece imalat sanayi ihracati ile DYY arasinda uzun donemli ve
tutarli bir esbiitiinlesik iliskinin varlig1r (homojenlik durumunu dikkate alan P, ve
P, test istatistiklerine gore) goriilmektedir. Ote yandan toplam mal ihracati ile
DYY arast uzun donem iligkilerin varligi, yatay kesit bagimlhiligin dikkate
alimmast durumunda (heterojenlik durumunu nedeniyle G, ve G,test
istatistiklerine gore) anlamli bir sekilde elde edilememistir. Dolayisiyla DY Y nin
yiikselen piyasa ekonomilerinin toplam mal ihracatindan ziyade imalat sanayi
thracatinin 6nemli bir belirleyicisi oldugu ifade edilebilir.

5. Sonug¢ ve Degerlendirme

1947 yilinda iilkeler arasi ticareti serbestlestirmeyi hedefleyen Giimriik Tarifeleri
ve Ticaret Genel Anlasmasi’nin (GATT) imzalanmasiyla baslayan ekonomik
anlamda kiiresellesme, zamanla birlikte iilkeler arasi finansal hareketlerin artmasi
ve lretimin kiiresellesmesi ile ¢ok daha genis ve kapsamli boyutlara ulagsmistir.
Az gelismis ve gelismekte olan iilkelerin kiiresellesme siireglerine katilmalari ise
1990’11 yillardan sonra artmaya baslamustir. Ozellikle “Asya Kaplanlar1” olarak
ifade edilen iilkelerin son yillarda disa agik politikalar ile yakaladigi basarili
biiylime performanslari, bir¢ok az gelismis ve gelismekte olan iilke iizerinde etkili
olmustur. Bu iilkeler disa acilarak bir yandan yetersiz yurti¢i talep nedeniyle
iretim artiglart tizerindeki dnemli bir kisitlamadan ihracat yoluyla kurtulabilmeyi,
diger yandan ise diisiik seviyede olan yurtici tasarruflarin neden oldugu acig1 kisa
ve uzun vadeli yabanci sermaye girisleri ile kapatabilmeyi amaglamiglardir.
Yabanc1 sermaye hareketleri iginde kisa vadeli olan spekiilatif sermayenin
olumsuz 6zellikleri nedeniyle, iilkeler daha istikrarli ve daha fazla olumlu etkilere
sahip DYY’leri ¢ekebilmenin yarist ig¢ine girmiglerdir. DYY’lerin, yatirimin
yapildig1 iilkede ortaya cikaracagi etkileri konusunda literatiirdeki tartigmalar
halen devam etmektedir. DY Y lerin bir¢ok olumlu etkisi arasinda yatirim yapilan
tilkenin ihracatini artirmasi da sayilmaktadir.

Bu galismanin amaci yiikselen piyasa ekonomileri 6rneginde 1996-2014 verilerini
kullanarak DYY’ler ile yatinm yapilan iilkenin ihracati arasindaki iligkileri
ampirik olarak test etmektir. Bu amagla c¢alismada yapilan panel veri
esbiitiinlesme testi sonuglarinda DYY’ler ile bu tilkelerin hem toplam mal hem de
imalat sanayi ihracati arasinda uzun donemli ve istatistiki acidan esbiitiinlesik
iligkiler yakalanmistir. Bununla birlikte, iilkeler arasi yatay kesit bagimlilig1
dikkate alinarak yapilan analizlerde ise sadece DYY’ler ile imalat sanayi ihracati
arasinda esbiitiinlesik iliskiler elde edilebilmistir.

Yiikselen piyasa ekonomilerinde DYY ’lerin imalat sanayi ihracatinin 6nemli bir
belirleyicisi olmasmin altinda bu iilkelerin ihracat agisindan sahip oldugu bir
takim avantajlar etkili olmus olabilir. Ornegin bu avantajlar arasinda yiikselen
piyasa ekonomilerindeki isgiicii iicretlerinin diisiik olmasi, ucuz hammadde
kaynaklarimin varligi, yabanci yatinmcilar i¢in uygun vergi ve tesvik
uygulamalari, cografi konum gibi faktdrler yaninda bu iilkelerin biiyiik pazarlara
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olan yakinlig1 ve ulasim imkéanlar1 sayilabilir. Yikselen piyasa ekonomilerinde
imalat sanayini hedef alan DY Y lerin 6nemli bir kisminin montaj sanayi seklinde
yatirimlar olmasi, yabanci yatirnmcilarin  bu iilkelerde yatirm yapma
motivasyonlarin1 biiyiik Slgiide isgiicii ve ulasim maliyetlerini azaltarak biiyiik
pazarlara ihracat yapmak iizerine insa ettiklerine yorumlanabilir.
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Foreign Direct Investments and Export Relations in Emerging Market
Economies: Panel Data Cointegration Analyses (1996-2014)

Extended Abstract

1. Introduction

Today, economic globalization has gradually increased and strengthened economic ties between
countries. With the globalization, countries have begun to become open to foreign trade and
capital movements. Another important economic dimension of globalization has been the
globalization of production through foreign direct investment (FDI). The economic performance of
countries such as China, Singapore, Brazil, India, Mexico and Turkey, which have attracted large
amounts of FDI in recent years, have been seen to improve. Thus, FDI has entered the race in
many underdeveloped and developing countries.

This interest in FDI has also led to significant increases in academic studies dealing with FDI.
Some of the work on FDIs has addressed the effects of FDI on the economy of the country where
it is invested while other studies have examined the causes of FDI. Studies focusing on the effects
of FDI have focused on the economic growth of the investing country, the level of employment
and wage, the level of technology, and the effects on foreign trade and balance of payments. The
studies investigating the causes of FDI have examined the richness of investment countries in
terms of production factors such as market and population sizes, raw material availability, capital
and technology level and labour force. In addition, efforts have been made to draw attention to
factors such as differences in legal regulations in the countries, closeness to major markets and
openness to the world economy in commercial terms.

The aim of this study is to examine the relationship between FDI and exports in countries that
have been attracting attention in recent years with FDI inflows, export performances and
production structures and in so-called emerging market economies.

2. Methodology

In recent years, rapid increases in FDI have led to debates on the effects and causes of FDI. There
is a fairly broad literature on the effects of FDI. One of the areas of interest in this literature is the
current account of the FDI of the invested country and its effects on exports. The effects of FDI on
current account balances can arise from exports, imports and profit transfers, but the results of
these effects have not been clearly identified (Deger and Ay, 2013: 9). In this context, if FDIs
come to a country for the sake of searching for resources and / or activities such as labour and raw
materials, the foreign firm may increase the export of the country by selling the products that it
will produce cheaply with the cost advantage it will catch in that country to world markets. In such
a case, FDIs can lead to an increase in exports by increasing domestic capital, facilitating export of
new products and transfer of technology, facilitating access to new and major foreign markets,
improving the qualifications of the workforce and improving technical and management skills.

On the other hand, FDIs can negatively affect the export of the invested country. FDI, for example,
leads to a reduction in domestic savings and investments, by preventing the development of
domestic firms that are potential exporters, by targeting the domestic markets of the invested
country, by causing inappropriate or inferior level technology transfer of the invested country, can
reduce the export of the invested country by preventing the future dynamic comparative
advantages of the country due to the intensive use of raw materials (Zhang, 2006: 1).
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Empirical studies addressing the relationship between FDI and export have been increasing in
recent years. Nevertheless, studies on FDI and export relations using panel data on emerging
market economies are rare. In the study, homogeneity, cross-sectional dependency and unit-root
test results of the series reflecting FDI, total goods exports (MALXP) and manufacturing industry
exports (IMLXP) were given for the emerging market economies during the period of 1996-2014.
Panel data cointegration analyses will be included in the following sections of the study.

3. Results and Discussion

The homogeneity tests of slope coefficients were made by Pesaran and Yamagata (2008) with the
help of delta test. The homogeneity test results show that the slope coefficients for the MALXP
and DYYP variables are heterogeneous, whereas the slope coefficient for the IMLXP and DYYP
variables are homogeneous. The test statistics that will be taken into account in the Westerlund
cointegration test results will therefore differ for these two cases.

Berusch-Pagan (1980) LM test and Pesaran (2004) CD,, tests were used to study cross section
dependency in the series of variables. According to the results of the cross section dependency
test, FDI in the emerging market economy and the export variables on the dependence of the cross
section are concerned. Therefore, the second generation Pesaran Panel unit root test is used in the
study.

The delayed cross-sectional averages of the Augmented Dickey-Fuller (ADF) regression are
considered in the Pesaran panel unit root test. According to the results of the stationarity tests
given, it is understood that the whole variables have unit root at the level and they become stable
at the first difference (A).

The existence of long-run relationships among the series that are noticed is determined by
cointegration tests. In this study, taking into account emerging market economies, long-term
relationships between FDI and total and manufacturing industry exports which became stable in
the first difference, were tried to be determined by the "Westerlund Cointegration Test".
According to the results, which do not take cross section dependency into account, there are long-
term cointegrated relations between the two export variables and FDI. However, findings in the
estimation of cross section dependency are significantly different. For example, according to the
findings, only a long-run and consistent cointegration relationship exists between manufacturing
industry exports and FDI. On the other hand, the existence of long-term relations between total
goods exports and FDI was not significantly achieved when cross section dependency was taken
into consideration. Therefore, it can be said that the rising market economy of FDI is an important
determinant of the exports of manufacturing industry from total goods exports.

4, Conclusion

The aim of this study is to empirically test the relationship between FDI and the exported country's
exports in emerging market economies using 1996-2014 data. According to panel data
cointegration test results were obtained in this study, long-term and statistically cointegrated
relations between both total goods and manufacturing industry exports and FDI. On the other
hand, in the analyses made by taking into account horizontal cross-border dependency between
countries, it was only possible to obtain cointegrated relations between FDI and manufacturing
industry exports.

In emerging market economies, FDI is an important determinant of manufacturing industry
exports. The reasons for this are some of the advantages that countries have in terms of exports.
For emerging market economies, these advantages can be listed as follows: low labour costs, the
availability of cheap raw materials, appropriate tax and incentive schemes for foreign investors,
geographical location, and proximity of these countries to major markets. In these countries, a
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significant part of the FDI made to the manufacturing industry constitutes investments made in the
assembly industry. It can be interpreted that foreign investors built on their motivation to invest in
these countries to export to large markets by reducing labour and transportation costs to a great
extent.
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