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OZET

Bolgesel ekonomik entegrasyonlara iiyeligin, dogrudan yabanci yatirimlari (DYY)
belirlemede onemli bir etkiye sahip oldugu bilinmektedir. Bu c¢alismada, bélgesel ekonomik
entegrasyonun DYY iizerindeki etkisi, gelismekte olan iilkelerin olusturdugu iki bolgesel
entegrasyon -ASEAN ve MERCOSUR- érneginde ampirik olarak ortaya konulmugstur. 1980-2007
déoneminde bolgesel ekonomik entegrasyonlar igin kukla degisken kullamlarak olusturulan model,
sabit etkiler panel veri yontemiyle tahmin edilmistir. Tahmin sonuglarina gore gelismekte olan
tilkelerin olusturdugu iki bélgesel ekonomik entegrasyona iiyelik, diger belirleyici faktirlerle
birlikte bélge iilkelerine DYY girislerini artirmaktadir. Bolgesellesmenin hizla arttigi giiniimiiz
diinyasinda, gelismekte olan iilkelerin daha fazla DYY c¢ekebilmek icin bolgesel entegrasyonlar
icerisinde yer almaya ¢alismalart ya da en azindan ticaret anlagsmalar: olusturmalart
gerekmektedir.
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Foreign Direct Investments and Economic Integration in Developing
Countries: The Cases of ASEAN and MERCOSUR

ABSTRACT

It is known that membership in regional economic integrations has an important effect in
determining foreign direct investments (FDI). In this study, the effect of regional economic
integration on FDI was empirically analysed for ASEAN and MERCOSUR established by
developing countries. The model constructed in this paper included a dummy variable for regional
economic integrations for the 1980-2007 period and fixed effects panel data method is used.
According to estimated results, membership to regional economic integrations together with other
factors has increased FDI flows. With the current increasing regionalization trend, this study
suggests that in order to attract higher amounts of FDI, developing countries should emphasize
regional economic integration, or at least they should make trade agreements.
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GIRIS
II. Diinya Savagi’ndan sonra diinyadaki ekonomik gelismeler
incelendiginde, 6zellikle iki gelismenin diinya ekonomisinde 6nemli rol oynadigi

'Bu calisma, Mistagoglu (2010) kaynagindaki yiiksek lisans tezinden tiiretilmistir.
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goriilmektedir. Bunlardan birincisi, diinya capinda yayginlasan kiiresellesme

hareketleri, ikincisi ise bazi iilkelerin kendi aralarindaki ekonomik iliskileri

serbestlestirmeleri  temeline  dayanan bolgesel ekonomik entegrasyon

hareketleridir. Gegmisi 19. yiizyilin ortalarna kadar giden bolgesel

entegrasyonlar, Ozellikle 1960’11 yillardan itibaren Avrupa Birligi’nin (AB)

basarisiyla diger bolgelere de yayilan bir egilim gostermislerdir. Bolgesel

ekonomik entegrasyon, giinlimiizde hem gelismis hem de gelismekte olan iilkeler
icin vazgecilmez olgulardan biri haline gelmistir.

Gecmiste ve giiniimiizde, gelismis iilkeler arasindaki bolgesel ekonomik
entegrasyon hareketlerinin -AB gibi- daha basarili oldugu bir gercektir. Ancak
1960’lardaki basarisiz deneyime ragmen, 6zellikle 90’11 yillarda, gelismekte olan
iilkelerin de bolgesellesme siireci i¢inde etkin bir sekilde yer almaya basladiklar
gozlenmektedir. Giiney Dogu Asya Uluslar Birligi (ASEAN) ve Giiney Amerika
Ortak Pazar1 (MERCOSUR) bu bdlgesel ekonomik entegrasyonlarin énemli iki
ornegidir.

Ekonomik entegrasyon hareketlerindeki artigla  birlikte, iktisat
literatiiriinde ekonomik entegrasyonlarin iiye iilkeler ve entegrasyon disinda kalan
iilkeler iizerine etkilerini inceleyen ¢alismalar da artmaya baglamistir. Ekonomik
entegrasyonlarin etkileri, temel olarak statik etkiler ve dinamik etkiler olarak ikiye
ayrilmaktadir. Statik etkiler, bir defalik olan “ticaret yaratma” ve “ticaret
saptirma” etkilerine atfedilirken; dinamik etkiler ekonomik entegrasyonlarin daha
uzun donemli etkilerini ifade etmektedir. Ekonomik entegrasyonlarin en énemli
dinamik etkilerinden biri, yabanci yatirimlari 6zellikle de dogrudan yabanci
yatirimlart (DY'Y) tesvik etkisidir. Ekonomik entegrasyon, birlige {iye
iilkeler arasinda ticareti serbestlestirip piyasa hacmini genisleterek birlik i¢inde
iretimin daha etkin ellerde toplanmasina ve bdlgeye biiylik olciide yabanci
sermaye yatiriminin ¢ekilmesine neden olmaktadir.

Literatiirde ekonomik entegrasyonun DYY iizerindeki etkisini inceleyen
calismalarm biiyiik ¢cogunlugunun, 6zellikle AB gibi gelismis iilkeler arasindaki
bolgesel entegrasyonlar iizerine yapildig1r goriilmektedir. Bu calismalarda genel
olarak tek bir bolgesel ekonomik entegrasyon secilmekte ve birlige iiye olan
iilkelerin dogrudan yatirimlarinda meydana gelen hareketler incelenmektedir. Bu
calismada, DYY ve ekonomik entegrasyon iligkisi, gelismekte olan iilkeler i¢in
ele almmakta ve ampirik analiz iki bdolgesel entegrasyon (ASEAN ve
MERCOSUR) iizerine yapilmaktadir.

Calismada donem olarak 1980-2007 donemi alinmuis; kurulan
ekonometrik modelde bolgesel entegrasyonlar i¢in kukla degisken kullanilmistir.
Bunun yaninda iilkelerin pazar genisligini gosteren GSYIH, ihracat ve ekonomik
istikrarsizlik degiskenlerini de igeren modeller, sabit etkiler panel veri analizine
gore tahmin edilmistir.

Iki boliimden olusan c¢alismanm ilk béliimiinde, DYY’la ekonomik
entegrasyon iliskisi hakkinda teorik bilgiler verilmistir. ikinci boliimde bu iliski,
iki bolgesel entegrasyon iizerinde ampirik olarak ortaya konulmustur. Bu
boliimde, konuyla ilgili literatiirde yapilan c¢aligmalardan bahsedildikten sonra
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model olusturulmustur. Daha sonra kullanilan veriler ve yontemle ilgili bilgiler
verilmis ve panel birim kok testleriyle regresyon tahminleri yapilmistir.
Calismanin sonunda ise ulasilan genel sonuglar yer almaktadir.

I. DOGRUDAN YABANCI YATIRIM VE EKONOMIiK
ENTEGRASYON iLiSKisSi

Bir ekonomideki igletmenin bagka bir ekonomideki isletmeye veya
isletmelere yonelik uzun vadeli ilgisini ve kontroliinii yansitan bir yatirim tiirii
olan (UNIDO, 2005: 23) DYY’1 belirleyen cesitli faktorler vardir. Gerek kaynak
iilke gerekse ev sahibi iilke acisindan birgcok faktorii i¢ine alan bu belirleyici
faktorlerin bir kismi ekonomik, bir kismu da politik faktorler olarak ifade
edilmektedir. Ozellikle iiretimde etkinlige ydnelik DYY’da 6nemli ekonomik
belirleyicilerden biri bolgesel entegrasyon anlagmalarina (BEA) iiyeliktir.

Ekonomik biitiinlesmelerin DYY iizerine etkileri genel olarak giimriik
birligi teorisi ¢ergevesinde ele alinmaktadir. Bunun yaninda konuyla ilgili gesitli
teorik yaklasimlar bulunmaktadir. Heckscher-Ohlin teorisine dayanan yaklasima
gore, iktisadi biitiinlesmelerde dig engellerin artmasi, Ugiincii {ilkelere gore
biitiinlesmeye dahil iilkelerde sermaye getirileri artacagindan (Stolper-Samuelson
Teoremi), bu {ilkelerde ithalata rakip sanayilerin gelirlerini arttiracaktir.
Dolayistyla bu durumda DYY girislerinde bir artis beklenmektedir. Uluslararasi
iiretim teorisini temel alan yaklasim, DYY girislerinin giimriilk birliginde
uygulanan ortak dis tarifeye stratejik bir cevap oldugunu ifade etmektedir. Buna
gore DYY girigleri, ihracatin yerine tarife uygulayan iilkede faaliyet gostermeyi
tercih eden ¢ok uluslu sirketlerle (CUS) sekillenmektedir. Bundan baska, CUS’ler
genisleyen bir piyasada faaliyete gecerek giimriik birliginin dinamik etkilerinden
yararlanmaktadir. Son olarak giimriik birligi ve i¢ piyasalar teorisinden
faydalanan yaklagimlar, ¢ok uluslu sirketlerin giimriik birligine kars1 verdikleri
stratejik yanitin “yatirim arttiric1” ve “yatirim saptirict” etkilere neden oldugunu
one slirmektedirler (Halicioglu, 2001: 3—4).

Geleneksel glimriik birligi teorisine gére BEA’nin iki tiir etkisi soz
konusu olmaktadir. Statik etkiler olarak ifade edilen ticaret yaratici ve ticaret
saptiric1 etkiler BEA’nin kisa vadede ortaya ¢ikan etkileridir. Bunun yaninda
BEA’nin kurulmasi, uzun vadede DYY akimlarmi etkilemeyi de igeren cesitli
dinamik etkiler dogurur. Ornegin AB tek pazarmin ekonomik etkilerinin
analizleri, bu 6zel entegrasyon siirecinin orta ve uzun vadede katilimci iilkelerin
biiylime oranlarimi artiracak 6nemli etkinlik kazanglarina yol actigini géstermistir.
Bu dinamik yararlar yabanci yatirnmlarla birlikte yerli yatirim i¢in bir yerlesim
yeri olarak entegrasyon bolgesinin ¢ekiciligini artirabilmektedir. Ortak piyasada
daha etkin kaynak dagilimi ve daha yogun rekabet nedeniyle olusan yiiksek reel
gelir, bolge ekonomilerine de yansiyacaktir. Bunun yaninda, etkinlikte igsel
kazancglar seklinde olusan siirekli biliylime etkileri ¢ikti ve faktdr kazanglarini
artiracak, Ozellikle ¢ikt1 biiyiimesine katki yapan yeni tasarruf ve yatirimlar
olusturacaktir (Blostrom ve Kokko, 1997).

95



H. Cestepe & T. Mistacoglu / Gelismekte Olan Ulkelerde Dogrudan Yabanct Yatlrlm]ar ve
Ekonomik Entegrasyon: ASEAN ve MERCOSUR Ornegi

Bununla birlikte, DYY {iizerinde bolgesel entegrasyonun etkilerini tahmin
etmek cesitli sebeplerden dolayr zordur. Oncelikle bdlgesel entegrasyon
anlasmalar1 ¢esitli agilardan farklilik gostermektedir. Bunlarin bazilar ¢ok kiigiik
olglide bir kurumsallagma igeren esas olarak piyasaya yonelik entegrasyonlardir.
Asya’daki  bolgesel entegrasyonlar ¢ogunlukla bu tipte disiiniilir.
Kurumsallagmis entegrasyon, sadece derece ya da derinlik bakimindan degil -yani
iiyelerinin bir serbest ticaret bolgesi, glimriik birligi ya da ortak pazarin bir pargasi
olmasi- resmi anlagsmalarin gercekten isletilme derecesi bakimindan da
farklilasmaktadir. Derin kurumsallasmis entegrasyon oOzellikle kurumsallasma
biiyiik olglide sadece kagit {izerindeyse gerektigi sekilde giicli DYY etkilerine
sahip olmaz (Kubny vd., 2008).

Bolgesel entegrasyonun DY Y’1 artirmada énemli faktdrlerden biri oldugu
konusunda uygulamada en iyi 6rnek, bazi iilkelerin AB’ye iiyelikten sonra
yasadiklar1 deneyimlerdir. AB’nin kurulusundan bu yana bdlge igi ve bolgeler
arast DYY akimlarinda nemli artislar gézlemlenmistir. Ornegin irlanda, AB’ye
katildigr 1973 yilindan sonra gergek bir DYY patlamasi yasamistir. Diger bir
basar1 6rnegi, Ispanya ve Portekiz’in 1986’da AB’ye katilimi sonrasinda
goriilmiistiir. Katilimin ardindan Ispanya ve Portekiz énemli biiyiikliikte DYY
cekmistir (Basar ve Tosunoglu, 2006: 122). Giiniimiizde bu deneyimi, 2004’de
AB’ye iiye olan Orta ve Dogu Avrupa Ulkeleri yasamaktadir.

II. DYY VE EKONOMIK ENTEGRASYON ILISKISININ
EKONOMETRIK ANALIZI

A. Literatiir Incelemesi

Iktisadi entegrasyonla DYY iliskisinin incelendigi ¢aligmalarda, oncelikli
olarak ticaret anlagsmalarinin DYY {izerindeki etkisi arastirilmistir. Dogrudan
yatirim olgusunu agiklamaya yonelik bu ¢alismalarda, dogrudan yatirim
akimlarini etkileyen iktisadi faktorler arasinda pazar biiyiikligii, iktisadi bliylime
orani, isgiicli maliyeti, doviz kuru, vergi, disa aciklik ve bdlgesel entegrasyonlara
iiyelik sayilabilmektedir. Bunun yaninda, siyasi istikrar, yabanci yatirimlara
iligkin uluslararasi anlagmalar ve 6zellestirme politikalar1 gibi siyasi faktorler ve
yatirim tegvikleri, maliyetler gibi yatirim ortamina iliskin faktdrlerin de DYY
akimlar1 iizerinde 6nemli etkileri oldugu vurgulanmaktadir (Appleyard vd., 2008:
235). Ticaret anlagmalarinin DYY {izerindeki etkisini inceleyen c¢aligmalarda
genel olarak, resmi bolgesel entegrasyon anlagmalarimin bolgesel ticareti ve
DYY’1 canlandirdigt vurgulanmigtir. Resmi anlagmalar sonucu bolgedeki
hiikiimetlerin ~ piyasa politikalarina uyacaklar1 taahhiidiinii vermeleriyle
yatirimceilarin - giiveni  kazanilmakta ve bdlge i¢i ve disindan yatirimlar
artmaktadir. Aymi sekilde, ticaret engellerinin simirlandirilmasi piyasalarin
derinligini arttirip bu piyasalar1 yabanci yatirimcilar i¢in cazip hale getirmektedir.

Konuyla ilgili yapilan ampirik ¢alismalardan biri, Tayyebi ve Hortamani
(2005)’nin ASEAN+3 (10 ASEAN iiyesi+Cin, G. Kore, Japonya) ve AB-15
iizerine yaptiklar1 g¢aligmadir. 1992-2003 doéneminde DYY {izerinde ticaret
entegrasyonunun etkisinin incelendigi bu calismada, ileri siiriilen hipotez bir
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panel gravity modeli gelistirilerek iki bolge igin test edilmistir. Calismada Dogu
Asya’da bolgesel entegrasyonun, her iki blokta yatirim yaratma baglaminda DYY
iizerinde 6nemli bir etkiye sahip oldugu bulunmustur. Ampirik analiz sonucunda,
ortalama olarak iki yanli ticari akimlarda %1°lik bir artisla ASEAN’a iiyeligin iki
blok arasinda DY'Y akimlarini yaklasik %0,60 kadar artirabildigi ifade edilmistir.

Bu konuda Rammal ve Zurbrugg (2006)’un yaptiklar1 caligmada ise,
ASEAN’a iiye ev sahibi lilkelere DYY akisini etkileyen faktorler aragtirilmustir.
1980-2004 yillarimi kapsayan ve ASEAN ekonomik igbirligine liye 5 iilkenin
(Endonezya, Malezya, Filipinler, Singapur, Tayland) ele alindig1 calismada panel
veri yontemi kullanilmigtir. DYY akiginin yonii {izerine hiikiimet diizenlemeleri
ve yonetim uygulamalarinda meydana gelen degisikler sonucunda DYY
girislerinin olumsuz etkilendigi sonucu ortaya c¢ikmistir. Sonuglar, fiyat
kontrolleri ve agir1 diizenlemelerin bdlgesel entegrasyona iiyeligin yarattigit DY'Y
akig yoniiniin bozulmasina neden oldugunu gostermistir.

ASEAN ile ilgili yapilan ¢aligmalardan bir digeri Jeon ve Stone (2000)’un
calismasidir. Calismada, s6z konusu bolgede yatay kesit analiziyle ticaret ve
DYY arasindaki iliskinin dogasi aragtirilmistir. Gravity modeline dayali tahmin
sonuglarina gore ticaret ve DYY arasinda anlamli ve pozitif bir tamamlayicilik
iligkisi bulunmustur. Bunun yaninda, ev sahibi iilke ve alict iilke arasindaki
mesafe ticaret icin onemli bir direng faktorii olurken, DYY i¢in ayni durum soz
konusu olmamaktadir. Bolge iginde DY 'Y da artis ortaya ¢ikmaktadir.

Konuyla ilgili MERCOSUR iizerine énemli bir ¢alisma Blomstrom ve
Kokko (1997) tarafindan yapilmigtir. Calisma sonucunda bdlgesel entegrasyonun
DYY iizerinde giiclii bir pozitif etkiye sahip oldugu, ancak liye iilkeler arasinda
DYY akimlarinin esitsiz bir sekilde dagildigi ifade edilmistir. Buna gore Arjantin
ve Brezilya DYY’dan Onemli Olgiide yararlanirken, Uruguay ve Paraguay
acisindan bu iilkelerin nispeten kiiglik piyasalart ve zayif yerel avantajlari
nedeniyle tablonun net olmadigi ifade edilmistir.

Kubny vd. (2008), yiikselen piyasalarda bolgesel entegrasyon ve DYY
iliskisini dort 6rnek bolgesel entegrasyon (ASEAN, MERCOSUR, SAARC? ve
SADC’) iizerinde arastirmuslardir. Calismada aslinda iilkeye 6zel faktorlerin -
MERCOSUR’da ulusal patlama ve kriz olgusu gibi- ¢ogu zaman DYY i¢in bir
tesvik olarak daha Onemli oldugu, {tiye iilkelerin bolgesel entegrasyon
anlagmalarinin uyardigi DYY’dan esit sekilde pay almalarmin pek miimkiin
olmadig1 ifade edilmistir.

Bu calismalar disinda daha once belirtildigi gibi, gelismis {ilkelerin
olusturdugu entegrasyonlarla DYY arasindaki iligkiyi inceleyen ¢alismalarin
sayis1 nispeten daha fazladir. Ozellikle AB iizerine, Holland ve Pain (1998),
Martin ve Turrion (2003), Bevan, Estrin ve Grappe (2001) gibi iktisat¢ilarin
yaptiklar1 ¢alismalarda, Avrupa Birligi genisleme siirecinin Orta ve Dogu Avrupa
iilkelerine gelen dogrudan yatirimlari Onemli oranda arttirdigt sonucuna

2 Giiney Asya Bolgesel isbirligi Teskilat1.
? Giiney Afrika Kalkinma Toplulugu.
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ulagtlmistir. NAFTA {izerine yapilan ¢alismalarda da -Sanchez ve Karp (1999),
MacDermott (2002) gibi- genel olarak bolgesel entegrasyona iiyeligin DYY’1
arttirdig1 sonucu elde edilmistir.
B. Model
DYY’m belirleyicileri konusunda literatiirde ampirik diizeyde yapilmis
onemli ¢alismalar vardir. Bu ¢alismada, mevcut literatiire dayanilarak, oncelikle
iilkelerin ekonomik entegrasyon girisimleri sonucunda dogrudan yabanci
yatirnmlarinda meydana gelen degismeler nedeniyle, iiye olduklar1 bdlgesel
ekonomik entegrasyon anlagsmalari DYY’larin belirleyicileri arasinda
gosterilmistir. Bunun yani sira iilkelerin pazar genisligini gosteren GSYIH,
ihracat ve DYY’ mn iilkeye girisinde O6nemli bir etkiye sahip olan ekonomik
istikrarsizlik, modelin olusturulmasinda kullanilan diger degiskenlerdir.
Modelde kullanilan degiskenler asagidaki kisaltmalarla gosterilmistir:
DYYit=Dogrudan Yabanci Yatirim, iHRit=Ihracat, GSYIHit=Gayrisafi
Yurtigi Hasila, Elit=Ekonomik Istikrarsizlik ve Dit= Ekonomik entegrasyonu
ifade eden kukla degiskendir. Dit degiskeni, ASEAN grubunda 1992 6ncesi igin
0, 1992 ve sonrast i¢in 1’dir. MERCOSUR grubunda 1995 6ncesi igin 0, 1995 ve
sonrast iginse 1’dir.
Dogrudan yabanci yatirim modelini tahmin etmek i¢in kullanilan
degiskenlerin zaman ve kesit boyutlar1 soyledir:
ASEAN i¢in t=28 i=5, MERCOSUR ig¢in t=28 i=4.
DYYit=a + o IHRit + azGSYiHit+ a3Eiit + o,Dit + uit t=1,........ ,T;

Modelin olusturulabilmesi igin bircok ¢aligmadan yararlanilmistir.
Modelde dogrudan yabanci yatirimlar agiklayici degiskenler arasinda gosterilen
GSYIH degiskeni icin Schneider ve Frey (1985)’in ¢alismasi, IHR degiskeni igin
Billington (1999)’nun calismasi, Ei degiskeni icin Cestepe ve Vergil (2004)’in
calismasi, D degiskeni i¢in Levy, Stein ve Daude (2004)’nin c¢aligmasi temel
almmugtir.

Modelde kullanilan degiskenlerin beklenen istatistiki degerleri yukaridaki
caligmalara da dayanilarak su sekilde acgiklanabilir:

IHR: Dogrudan yabanci yatirimlari arttirmaya yénelik politikalarin temel
amaci ulusal ekonomiyi canlandirmaktir. Bu amacin gergeklesme kanallarindan
biri de ihracat kanalidir. Ciinkii biiyiimenin 6nemli bir ayag: ihracat iiriinlerinin
cesitlendirilmesi, dig piyasalarda rekabet edebilirlik ve yeniliklerin
kovalanmasidir. Sonug olarak ihracat, biiyiik 6l¢iide yeni bir iiriin veya yeni bir
iretim teknigi seklinde iilkeye giren yabanci sermayeye katkida bulanacaktir.
Dolayisiyla ihracat ile dogrudan yabanci yatirim akist arasinda iligki bulunacagi
aciktir (Karagdz ve Karagoz, 2006: 119).

GSYIH: DYYyi etkileyen faktorler denkleminde GSYiH nin beklenen
isareti pozitiftir. GSYIH ev sahibi iilkenin piyasa biiyiikliigiinii temsil etmektedir.
Piyasasi biiylik olan ev sahibi iilkeye gelen DY Y nin satislar1 yiiksek olacagindan
ve yabanci firmalar dlgek ekonomilerinden faydalanabileceginden, GSYIH ile
DYY girisleri arasinda pozitif bir iliski beklenmektedir. Yiiksek GSYIH degeri
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ayni zamanda ev sahibi iilkenin geligsmis altyapisina da isaret edebileceginden,
pozitif iligski tahmini kuvvetlenmektedir.

El: Enflasyon oranindaki artis, iilkedeki makro ekonomik istikrarin
bozuldugunu, hiikiimetlerin 6demeler dengesini kontrol etmede ve para arzini
ayarlamada yetersiz kaldiklarin1 veya isteksiz olduklarmi gostermektedir. Bu
konuda Cestepe ve Vergil (2004)’in 10 gelismis ve 18 gelismekte olan iilke
lizerine yaptiklari ¢alismada, tahminler sonucunda ekonomik istikrar faktoriiniin
gelismis iilkelerde 6nemli oldugu sonucuna varilmistir.

D: Ulkeler arasinda gergeklestirilen ekonomik entegrasyonu (bdlgesel
ticaret anlasmalarmi) ifade eden kukla degiskendir. Ulkenin gii¢lii ve etkin bir
iktisadi biitiinlesmeye taraf olmasi, iilke hakkinda iyimser beklentileri gliglendirir.
Beklentilerin olumlu yo6nde gelismesi, {ilkenin uluslararasi ticaretten ve
uluslararast yatirnmlardan daha fazla pay almasini saglar. Ayrica, iilke i¢inde
olusan rekabet ortami ve Ol¢ek ekonomileri, kaynak kullanim verimliliginde
iyilesmeye yol acar ve iilkeyi yatirim ortamu agisindan cazip bir konuma getirir.
Bu sebeplerden dolay1 kukla degiskenin DYY’lar {izerinde pozitif etki yaratmasi
beklenmektedir. Konuyla ilgili énemli ¢aligmalardan biri olan Levy, Stein ve
Daude (2004)’in calismasinda, OECD ve OECD harici {iilkelerin 1982-1998
yillar1 arasinda bdlgesel ticaret anlagmalarinin DYY’lar iizerindeki etkisi
arastirilmis ve ticaret/GSMH oraninin yiiksekligine (disa agikliga), iilkelerin
benzer sermaye/isglicli yapisina, yatirim ortaminin cazip olmasma ve pazar
biiytikliigiine bagli olarak bolgesel ticaret anlasmalarma iiyelik sonucunda
DYY’larda artis meydana geldigi sonucuna ulasilmistir.

C. Yontem ve Veriler

Bu calismada, gelismekte olan iilkeler arasinda olusturulan iki Snemli
bolgesel entegrasyona iligkin veriler ve panel veri tahmin yontemleri kullanilarak,
ekonomik entegrasyonun dogrudan yabanci yatirimlar iizerindeki etkisi
aragtirilmistir,

Panel veri ile yapilan regresyonlarda kullanilan iki temel yaklasimdan s6z
etmek miimkiindiir. Bunlar: Sabit Etkiler Modeli (FEM) ve Tesadiifi Etkiler
Modeli (REM)’dir. Bu modelde kullanilan FEM’i ve panel veri regresyon
modelini kisaca agiklamak yararli olacaktir (Gujarati, 2004: 640-648):

Bunun i¢in asagidaki ‘k’ degiskenli genel model temel alinirsa;

Yy = B+ BoiXoig + B X + v + BraXp (M

Burada, i=1,2,...N kesit birimini ve t=1,2,...T de zaman donemini
gostermektedir. Ayrica, stokastik hata terimi & un ortalamasmin sifir ve sabit
varyansli oldugu varsayilmaktadir.

Yukaridaki model D ele alindiginda
B, = B> Bai = Bys Bs;, = Poldugu  varsayilirsa, yalnizca sabit parametre

degismekte ve sabit terim zamana gore degil ama kesit bazinda farkliliklar
gostermektedir. Yani literatiirde sabit etkiler regresyon modeli olarak bilinen bu
yaklasim, egim katsayilarmin kesitlere goére degismezken, sabitin kesitlere gore
degistigini varsaymaktadir. Boylece model (1);
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Yy = B+ BoXoy + BiXyy + v + B X + € )
haline doniisiir.
P, ifadesindeki i harfi kesiti simgelemekte ve sabitin kesitlere gore

degistigini gostermektedir. Sabit etkiler modelinde sabit, kesit veri boyutunda
degisirken her bir kesitin katsayis1 zaman boyutunda degismemektedir. Bu
yaklagimda her bir kesit biriminin zaman igerisinde degismeyen 6zellikleri kukla
degiskenlerle temsil edilmektedir.

Bu model (3.2) f,, ifadesi agilarak yeniden yazilirsa,
Y, = PuDy; + BiuDy; + oot Biy Dy + BriXgy + oot BriXyy +1t;, (32)

N K
:Zﬂl_/Dﬁ + Zﬂkxkt +u, (3b)
= k=2

elde edilir. Burada N birim ve K-1 tane agiklayici degisken wvardir.
Ayrica;
1,i=1 Li=N

Dll' - , ...... ,DlN —

. 0, digerdurumlar 0, digerdurumlar

Bu modelde, sabit katsay1 yer almadigindan N sayida birim arasindaki
farklilik N sayida kukla degisken kullanilarak incelenmektedir.

}Iit :ﬂli +ﬂ2x2it +IB3x3it o +ﬂkxkit +uit (4)
Yukaridaki denklemde, bagimsiz degiskenlerce gozlemlenemeyen
birimlere ait farkli 6zellikler hata terimi icerisinde yer almaktadir. Panel veri
analizi, birimlere ait farkli 6zellikleri her birim i¢in farkli S, tamimlayarak hata

teriminden arindirmaktadir. Sabit etkiler modeli her bir yatay kesit birimi i¢in
farkli bir sabit deger olusturmaktadir. Sabit etkiler modelinde kabul edildiginin
aksine bireysel etkiler eger modelde yer alan agiklayici degiskenlerle ilgili
degilse, birimlere 6zgili sabit terimlerin; birimlere gore rassal olarak dagildiginin
varsayllmasi ve ona gore modelleme yapilmasi daha uygun olmaktadir. Bu
durumda;

B, =0 +¢& i=1,2,..,N (5)
Burada ¢&; sifir ortalama ve sabit varyansla tesadiifi hata terimidir.

Calismada kullanilan verilere gelince; ASEAN grubu i¢in Endonezya,
Malezya, Filipinler, Singapur ve Tayland’in 1980-2007 yillar1 arasindaki verileri
kullanmilmistir. ASEAN’a iiye bagka iilkeler de olmasma ragmen (Brunei,
Vietnam, Laos, Myanmar gibi) bu bes iilkenin secilmesinin nedeni, diger
iilkelerin verilerinin olmamasidir. Do6nem olarak 1980-2007 déneminin
alinmasinin nedeni de yine veri eksikligidir. Zaten ASEAN kurulusunun ilk on
yilinda daha c¢ok, bolgedeki anlagsmazliklar1 ¢ézmeye yonelik siyasal bir
organizasyon olarak kalmistir. Bu olusumun ekonomik ve sosyal isbirligini
geligtirme hedefi 1980’lerin basinda (1976 Bali Zirvesi sonrasi) belirlenmistir
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(Kargt ve Karayilmazlar, 2005: 389). Baska bir ifadeyle ASEAN, ekonomik
anlamda bu tarihten itibaren faaliyete baslamistir. GSYIH ve ihracat verileri
Worldbank veri tabanindan sabit fiyatlarla milyon ABD dolar1 cinsinden (Ancak
Singapur’un ihracat verisi igin cari fiyatlarla milyon ABD dolar1 cinsinden veriler
kullanilmigtir), dogrudan yabanci yatirim verisi cari fiyatlarla milyon ABD dolar1
cinsinden elde edilmistir. Ekonomik istikrarsizligin hesaplanmasi i¢in kullanilan
enflasyon verisi de Worldbank veri tabanindan elde edilmigtir. Worldbank veri
tabanindan cari fiyatlarla milyon ABD dolar1 cinsinden elde edilen veriler, ABD
GSYIH deflatérii ile reel hale getirilmistir.

MERCOSUR grubu i¢in alinan iilkeler: Arjantin, Brezilya, Uruguay ve
Paraguay’dir. Bu iilkelerin de yine 1980-2007 yillar1 arasindaki verileri
kullanilmistir. Gayri safi yurt i¢i hasila ve ihracat verileri Worldbank veri
tabanindan sabit fiyatlarla milyon ABD dolar1 cinsinden, dogrudan yabanci
yatirim verisi cari fiyatlarla milyon ABD dolar1 cinsinden elde edilmistir.
Ekonomik istikrarsizligin hesaplanmasi i¢in kullanilan enflasyon verisi de
Worldbank veri tabanindan elde edilmistir. Worldbank veri tabanindan cari
fiyatlarla milyon ABD dolari cinsinden elde edilen veriler, ABD GSYIH deflatérii
ile reel hale getirilmistir.

D. Panel Birim Kok Testi

Modelde kullanilacak serilerin duraganligini belirlemek igin IPS testi ile
Maddala ve Wu’nun 6nerdigi Fisher ADF ve Fisher PP testleri kullanilarak panel
birim kok testleri yapilmistir. Tablo 1 ve Tablo 2’de gosterilen IPS ve Fisher ADF
testlerindeki gecikme uzunluklar1 Schwarz bilgi kriterine gore segilmistir.

Tablo 1: ASEAN i¢in Panel Birim Kok Testi

IPS Seviye Birinci Fark
Degiskenler Sabit Sabit + Trend Sabit Sabit + Trend

Ekonomik Istikrarsizlik -4.62 (0.00)* -5.20 (0.00)*

Thracat 2.45 (0.99) 0.16 (0.56) -8.13 (0.00)* | -7.18 (0.00)*

DYY -11.81(0.00)* -15.74 (0.00)*

GSYIH 3.60 (0.99) 2.10(0.98) | -4.83(0.00)* | -5.28 (0.00)*
Fisher ADF Seviye Birinci Fark
Degiskenler Sabit Sabit + Trend Sabit Sabit + Trend

Ekonomik Istikrarsizlik 42.99 (0.00)* 42.91 (0.00)*

Thracat 2.40 (0.99) 12.54 (0.25) 72.23 (0.00)* | 58.42 (0.00)*

DYY 37.28 (0.00)* | 287.20 (0.00)*

GSYIH 2.52(0.99) 2.03 (0.99) 41.07 (0.00)* | 42.49 (0.00)*
Fisher PP Seviye Birinci Fark
Degiskenler Sabit Sabit + Trend Sabit Sabit + Trend

Ekonomik Istikrarsizlik 55.18 (0.00)* 44.10 (0.00)*

Thracat 2.15 (0.99) 10.27 (0.41) | 73.58 (0.00)* | 61.25 (0.00)*

DYY 41.27 (0.00)* 285.84 (0.00)*

GSYIH 2.53 (0.99) 1.86 (0.99) 41.19 (0.00)* | 28.64 (0.00)*

Notlar: IPS testi i¢in parantez i¢indeki rakamlar ortalama t istatistiklerine iligkin p degerleridir.
Fisher ADF ve Fisher PP testleri i¢in parantez i¢indeki rakamlar ADF-Fisher ve PP-Fisher

V4 2 istatistiklerine iliskin p degerleridir. * Istatistigin %1 anlamlilik diizeyinde anlamh oldugunu
gostermektedir. ** Istatistigin en az %35 anlamhlik diizeyinde anlamli oldugunu gdstermektedir.
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“Dogrudan yabanci yatirim ve ekonomik istikrarsizlik igin, IPS, Fisher
ADF ve Fisher PP testlerinde sabit, sabit + trend %1 anlamlilik seviyesinde, tiim
seriler i¢in paneldeki her bir seride birim kok vardir” seklindeki bos hipotez
reddedilmektedir. Thracat ve GSYIH igin, IPS, Fisher ADF ve Fisher PP
testlerinde bos hipotez reddedilmemektedir. Fakat serilerin birinci fark:
alindiginda tiim seriler i¢in bos hipotez reddedilmektedir. Dogrudan yabanci
yatirim ve ekonomik istikrarsizlik i¢in Fisher ADF ve Fisher PP testlerindeki
sonuglara dayanilarak serilerin seviye itibari ile duragan olduklari, ihracat ve
GSYIH iginse serilerin seviye itibari ile duragan olmadiklari, fark itibari ile
duragan olduklar1 sonucuna varilabilir.
“Dogrudan yabanci yatirim ve ekonomik istikrarsizlik igin, IPS, Fisher
ADF testlerinde sabit, sabit+trend %1 anlamlilik seviyesinde, GSYIH icinse
sabit+trend %1 anlamlilik seviyesinde tiim seriler i¢in paneldeki her bir seride
birim kok vardir” seklindeki bos hipotez reddedilmektedir. Thracat icin, IPS,
Fisher ADF ve Fisher PP testlerinde bos hipotez reddedilmemektedir. Fakat
serilerin birinci farki alindiginda tiim seriler i¢in bos hipotez reddedilmektedir.
Dogrudan yabanci yatirrm, GSYIH ve ekonomik istikrarsizlik icin Fisher ADF ve
Fisher PP testlerindeki sonuglara dayanarak serilerin seviye itibari ile duragan
olduklari, ihracat iginse serilerin seviye itibari ile duragan olmadiklari, fark itibari
ile duragan olduklar1 sonucuna varilabilir.
Tablo 2: MERCOSUR igin Panel Birim Kok Testi

IPS Seviye Birinci Fark
Degiskenler Sabit Sabit + Trend Sabit Sabit + Trend

Ekonomik

istikrarsizlik -6.40 (0.00)* -5.24 (0.00)*

Thracat 2.90 (0.99) -0.71 (0.23) -6.68 (0.00)* | -5.56 (0.00)*

DYY -3.02 (0.00)* -3.04 (0.00)*

GSYIH 3.83 (0.99) -3.27 (0.00)* -4.61 (0.00)* | -3.47 (0.00)*
Fisher ADF Seviye Birinci Fark
Degiskenler Sabit Sabit + Trend Sabit Sabit + Trend

Ekonomik

istikrarsizlik 50.28 (0.00)* 37.56 (0.00)*

Thracat 1.27 (0.99) 8.99 (0.34) 53.87 (0.00)* | 41.73 (0.00)*

DYY 28.09 (0.00)* 23.77 (0.00)*

GSYIH 0.31 (1.00) 24.02 (0.00)* 34.86 (0.00)* | 24.77 (0.00)*
Fisher PP Seviye Birinci Fark
Degiskenler Sabit Sabit + Trend Sabit Sabit + Trend

Ekonomik

istikrarsizlik 50.30 (0.00)* 37.59 (0.00)*

Ihracat 1.20 (0.99) 7.39 (0.49) 69.58 (0.00)* | 53.29 (0.00)*

DYY 28.41 (0.00)* 33.33 (0.00)*

GSYIH 0.40 (0.99) 5.80 (0.66) 35.11 (0.00)* | 24.78 (0.00)*

Notlar: IPS testi i¢in parantez i¢indeki rakamlar ortalama t istatistiklerine iligkin p degerleridir.
Fisher ADF ve Fisher PP testleri icin parantez igindeki rakamlar ADF-Fisher ve PP-Fisher

V4 ? istatistiklerine iliskin p degerleridir. * Istatistigin %1 anlamlilik diizeyinde anlamh oldugunu
gostermektedir.
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E. Tahmin Sonuclari

Ekonomik entegrasyonun, dogrudan yabanci yatirimlar izerindeki
etkisinin aragtirildig1 bu ¢aligmada kurulan model;

DYYit=a + a,IHRit + o, GSYIHit+ a,Elit + a,Dit + uit
sabit etkiler panel veri analizine gore tahmin edilmistir. Elde edilen sonuglar

Tablo 3’de gosterilmektedir.

Tablo 3: Regresyon Analizi Sonuglari

ASEAN MERCOSUR
[HR -3.34 (-0.80) 4.13 (1.15)
GSYIH 8.12 (1.32) 1.48 (13.90)*
El -0.001 (-7.15)* -0.02 (1.31)
D 0.99 (1.68)** 2.17 (3.53)*
ISTATISTIKLER
R? 0.13 0.57
CS 8.48 (0.07) 3.63 (0.30)
HS 0.00 (1.00)
NT 135 108
LM 3.48 0.07

Notlar: t istatistikleri White’in degisen varyans diizeltilmis t istatistikleridir. * isareti katsaymin %35,
** ise %10 anlamlilik diizeyinde istatistiki olarak anlamli oldugunu gostermektedir.

Regresyon analizinin sonuglarina goére, bagimlhi  degiskendeki
degismelerin bagimsiz degisken veya degiskenler tarafindan agiklanma oranini
belirten katsay1 olan belirlilik katsayis1 (R*) ASEAN igin %13, MERCOSUR igin
%57 olarak bulunmustur. Buna gore IHR, GSYIH, Ei, D bagimsiz
degiskenlerindeki degismeler DY'Y bagimli degiskenindeki degismelerin ASEAN
icin %13’nii, MERCOSUR i¢in %57’sini agilayabilmektedir. CS testlerine gore
tahminlerde kullanilan sabit etkiler yonteminin gereksiz oldugu yoniindeki bos
hipotez ASEAN igin reddedilmekte, MERCOSUR i¢in kabul edilmektedir. Model
seciminde sabit etkiler modelinin mi yoksa tesadiifi etkiler modelinin mi uygun
olduguna karar verilmesi i¢in “Hausman spesifikasyon testi” kullanilmakta ve bu
testte bos hipotez bireysel etkilerin modeldeki diger regresorlerle iliskisiz
oldugunu (tesadiifi etkinin varligini) belirtmektedir. Burada HS testleri sonucunda
bos hipotez reddedilmekte ve sabit etkiler modeli tesadiifi etkiler modeline tercih
edilmektedir. Otokorelasyon tespiti icin LM testi yapilmistir. LM istatistigi;

LM =|NT?> (T = 1)|#"5_, /$%)* formiilii ile elde edilmistir. LM test istatistigi

2
sifir hipotezi altinda asimtotik olarak Z dagilimina sahiptir (Baltagi, 2001: 94).

2
Modelde LM istatistikleri i¢in X1 0.05 anlamlilik diizeyinde serbestlik derecesi 1
ile karsilastirildiginda otokolerasyon sorununun olmadigi goriilmektedir.
ASEAN i¢in DYY ile IHR arasindaki iliskiyi veren katsay1 beklenenin
aksine negatif yonlii ¢ikmistir ve istatistiki olarak anlamsizdir. MERCOSUR
icinse beklendigi gibi pozitif yonlii ¢ikmustir, ancak istatistiki olarak anlamsizdir.
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GSYIH ile DYY arasindaki iliskiyi veren katsayr ASEAN igin
beklenildigi gibi pozitif yonlii, ancak istatistiki olarak anlamsiz g¢ikmustir.
MERCOSUR igin beklenildigi gibi pozitif yonli ve %5 diizeyinde anlamli
cikmustir.

Ekonomik istikrarsizlik ile dogrudan yabanci yatirim arasindaki iliskiyi
veren katsay1 ise ASEAN icin beklendigi gibi negatif yonlii ve %5 diizeyinde
anlamli ¢ikmistir. Ancak, MERCOSUR ig¢in tersi durum s6z konusudur.

Ekonomik entegrasyon ile dogrudan yabanci yatirim arasindaki iliskiyi
veren katsaymin isareti ve anlamliligi bu ¢alisma igin 6zellikle onemlidir. Bu
katsay1 her iki grup icin beklenildigi gibi pozitif yonli ¢ikmistir. MERCOSUR
icin %5 diizeyinde anlamli, ASEAN iginse %10 diizeyinde anlamli ¢ikmistir. Bu
sonug, sec¢ilmis iilkelerin dogrudan yabanci yatirimlarinin ekonomik entegrasyona
iiyelikle birlikte arttigini gostermektedir.

Ancak tahmin sonuglarinda da goriildiigii iizere, ekonomik entegrasyonun
iilkelerin dogrudan yabanci yatirim girislerine etkisini gosteren katsayi iki
bolgesel birlesme igin farkli sonuglar vermektedir. ASEAN i¢in bu katsayi
0.59’dur. Diger degiskenler sabitken, entegrasyondan (D) dolayr DYY %0.59
artmaktadir. MERCOSUR i¢in 2.17°dir. D, DYY’yi %2.17 arttirmaktadir.
Ekonomik entegrasyona iiyelikle birlikte dogrudan yabanci yatirimlarda meydana
gelen bu artislarin farklilik géstermesinde, ev sahibi iilkeye dogrudan yabanci
yatirnm girisine neden olan diger faktorlerde entegrasyona iyelikle birlikte
meydana gelen gelismelerin etkili oldugu soylenebilir.

Ev sahibi iilkeye dogrudan yabanci yatirim girisinde kisi bagina
GSYIH’dan enflasyon oranmna, altyapi hizmetlerinden ekonomik ve siyasi
istikrara kadar bircok faktor etkili olmaktadir. Dolayisiyla yukarida belirtildigi
gibi, iilkelere DYY girisinde bu biiyiikliiklerdeki degismelere de bakmak gerekir.
Omegin bu konuda ASEAN grubu icin dogrudan yabanci yatirim girisleri
ASEAN serbest ticaret anlagsmasimin imzalandigi 1992 yilindan sonra artmaya
baglamig, ancak DYY girisindeki dikkat g¢ekici artislar 2004 yilindan sonra
gerceklesmigstir. Bunun nedeni serbest ticaret anlagsmasinin yiiriirliige girmesinden
birkag yil sonra Asya krizinin patlak vermesiyle iilkelerin dogrudan yabanci
yatirim girislerinde etkili olan kisi basina diisen GSYIH, enerji tiiketimi gibi
faktorlerle ilgili Gnemli gelismelerin ancak 2004 yilindan sonra gézlenebilmesidir.
MERCOSUR grubunda da 1995 yilinda giimriik birligine gecis sonrasi iilkelere
dogrudan yabanci yatirim giriglerinde meydana gelen gelismelerle, diger makro
ekonomik gostergelerde kaydedilen gelismelerin  paralellik arz ettigi
goriilmektedir (World Bank, 2009). Dolayisiyla burada goriildiigli gibi gelismekte
olan {ilkelerin ekonomik entegrasyona iiyeligi, diger belirleyici faktdrlerdeki
iyilesmelerle bir araya geldiginde dogrudan yatirim girislerinde énemli artiglara
yol agmaktadir.

Sonu¢ olarak, gelismekte olan iilkelerin olusturdugu iki bdlgesel
ekonomik entegrasyona iiyelik, diger belirleyici faktorlerle birlikte iiye {ilkelere
dogrudan yabanci yatirim girislerini {iyelik Oncesine gore Onemli Olglide
arttirmaktadir.
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SONUC

Glinlimiizde 6zellikle gelismekte olan {ilkelerin kendilerine ¢ekebilmek
icin ciddi bir rekabete girdigi DY Y lar belirleyici birgok faktér bulunmaktadir.
Bu faktorlerin 6nemlilerinden biri olan bdlgesel entegrasyonlara iiyelik, piyasa
hacmini genisletip iiretimin etkinligini artirarak daha fazla DYY 1n iiye iilkelere
gelmesine yol agmaktadir. Bu ¢alismada, bolgesel ekonomik entegrasyonun DY'Y
iizerindeki etkisi gelismekte olan iilkelerin olusturdugu iki bdlgesel entegrasyon -
ASEAN ve MERCOSUR- drneginde ampirik olarak ortaya konulmustur.

Caligmada bolgesel ekonomik entegrasyonlar i¢in kukla degisken
kullanilarak olusturulan model, 1980-2007 donemi i¢in sabit etkiler panel veri
yontemiyle tahmin edilmistir. Tahmin sonuc¢larmma gore oncelikle, ekonomik
entegrasyon ile DYY arasindaki iliskiyi gosteren katsayinin her iki grup igin
pozitif ¢ikmasi, iiye iilkelerde entegrasyona iiyelikle DYY in arttigin1 ifade
etmektedir.

Bununla birlikte, ekonomik entegrasyonla DYY iliskisini gdsteren
katsayilar iki grup i¢in farkli sonuglar vermistir. Buna, ev sahibi iilkeye DYY
gelmesinde etkili olan pazar biiyiikligii, fiziki altyapi, ekonomik istikrarsizlik gibi
diger faktorlerdeki gelismelerin neden oldugu sdylenebilir.

Model tahmini sonucunda piyasa biiyiikliigiiniin gdstergesi olan GSYIH
ile ekonomik istikrarin her iki boélgede DYY’1 artirmada etkili oldugu, ihracat
degiskenin ise ASEAN’da DYY’1 olumlu etkiledigi ortaya ¢ikmistir. Ancak,
bunlar diginda DY Y1 belirleyen bagka faktorlerin de oldugunu belirtmek gerekir.

Sonu¢ olarak, gelismekte olan iilkelerin olusturdugu iki bdlgesel
ekonomik entegrasyon olan ASEAN ve MERCOSUR’a iiyelik, diger belirleyici
faktorlerle birlikte bolge iilkelerine DYY girislerini artirmaktadir. Bu baglamda,
bolgesellesmenin hizla arttig1 gilinlimiiz diinyasinda gelismekte olan {ilkelerin
daha fazla DYY c¢ekebilmek i¢in bolgesel entegrasyonlar igerisinde yer almaya
caligmalar1 ya da en azindan ikili veya ¢ok tarafli ticaret anlagmalart olusturmalari
gerekmektedir.
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