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Dogrudan yabanct yatirimlar: artirmaya yonelik politikalarin temel amaci ulusal ekonomiyi canlandirmatk,
biiyiimeyi siirdiiriilebilir hale getirmek olmakla birlikte, bu amacin gergeklesme kanallarindan biri de ihracat
kanalidir. Dogrudan yabanct yatirimlar ev sahibi iilkenin ihracatini,; sermaye, teknoloji, yonetim bilgisi, know-
how ve ozellikle kiiresel piyasalara erigimi saglayarak genisletmektedir.2008 kiiresel krizinin ardindan
baslayan dogrudan yabanci yatirim ve ihracattaki istikrarsizliklar giiniimiizde de devam etmektedir. Bu
durumdan hareketle dogrudan yabanct yatirim girislerinin ihracat tizerindeki uzun dénemli etkisinin tespit
edilmesi olduk¢a énemli bir hale gelmistir. Bu ¢calismada, G-20 tiyesi gelismis ve gelismekte olan tilkeler igin
1994-2017 yullar: arasinda dogrudan yabanct yatirim giriglerinin ihracat tizerindeki etkisi dinamik panel veri
yontemiyle tahmin edilmistir. Analizler sonucu elde edilen bulgular, gelismis ekonomilerde dogrudan yabanci

yatirim girislerinin ihracati etkilemedigini, gelismekte olan ekonomilerde ise, dogrudan yabanci yatirim
girislerinin ihracat iizerinde pozitif etkili oldugunu géstermektedir.

Anahtar Kelimeler: G-20, Dogrudan Yabanci Yatirim, Thracat
Jel Siniflandirmast: F10, E22, C33

THE EFFECTS OF INWARD FOREIGN DIRECT INVESTMENT ON EXPORTS: COMPARISON
OF G-20 MEMBER DEVELOPED AND DEVELOPING ECONOMIES

Abstract

Although the main goal of the policies aimed at increasing foreign direct investment is to stimulate the national
economy and make growth sustainable, one of the channels for realizing this goal is the export channel.
Foreign direct investment expands the host country's exports by providing capital, technology, management
knowledge, know-how and, in particular, access to global markets. Foreign direct investment and export
instability, which began after the 2008 global crisis, still continue. Based on this situation, it has become very
important to determine the long-term impact of inward foreign direct investment on exports. In this study, the
effect of inward foreign direct investment on exports between the years 1994-2017 for the developed and
developing countries of the G-20 was estimated using the dynamic panel data method. The findings obtained
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as a result of the analysis show that inward foreign direct investment do not affect exports in developed
economies, while inward foreign direct investment in developing economies have a positive effect on exports.
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GIRIS

Dogrudan yabancit yatirim (DYY), yabanci iilkeye yapilan nakdi sermaye
transferlerinin yani sira teknoloji, makine, know-how (teknik bilgi), egitim ve pazarlama
konularinda biiyiik imkanlar getiren uzun donemli yatirnmlardir (Yalginer, 2008: 87).
Dogrudan yatirim, 6zellikle yoneldigi gelismekte olan ekonomilere yalnizca getirdigi ek
sermaye ile liretim kapasitesine ve ona bagli olarak yalniz isttihdam agisindan degil, ayni
zamanda sagladigi yeni teknolojilerle {iretim yapisinin modernlesmesine ve dinamizm
kazanmasina da ciddi katki saglamaktadir. DYY’1 artirmaya yonelik politikalarin temel
amaci ulusal ekonomiyi canlandirmak, biliylimeyi siirdiiriilebilir hale getirmek olmakla
birlikte, bu amacin ger¢ceklesme kanallarindan biri de ihracattir. DY'Y’lerin 6nemli bir kismi1
¢ok uluslu sirketler (CUS) tarafindan yapilmaktadir. CUS’lar ev sahibi iilkelerin
ithracatlarini; sermaye, teknoloji, yonetim bilgisi, know-how ve 6zellikle kiiresel piyasalara

olmak tizere bolgesel ve ana iilke piyasalara erisimi saglayarak genisletmektedir
(Bozdalioglu, 2010: 256).
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Kaynak: (UNCTAD, 2019: 14).

DYY, tarihsel olarak ¢ogunlukla gelismis ekonomiler arasinda ger¢eklesmektedir.
1990’11 yillardan itibaren incelendiginde ise gelismekte olan ekonomiler hem ev sahibi iilke
olmakta hem de kaynak iilke olmakta hizla yiikselmektedir. Hatta gelismekte olan
ekonomiler, 2018 yilinda DY girislerinden en fazla pay1 alan ekonomik gruba yiikselmistir
(UNCTAD, 2020). Sekil 1’de Diinya’daki DYY trendindeki ortalama yillik biiylime orani
ve Diinya’daki DY'Y deki ortalama yillik gergek biiylime orani gosterilmektedir. Sekil 1’den
de goriildiigii tizere 2008 yilinda baglayan ve etkisi cesitli sekillerle devam eden kiiresel kriz
nedeniyle 2008’den beri diinyada DYY’de onemli seviyede bir yavaglama goriilmektedir.
Bu durumun temel nedenleri, kiiresel bilylimenin zayif seyretmesi ve ozellikle gelismis
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tilkeler tarafindan dogrudan yabanci yatirimlara karst uygulanan kisitlamalardir (UNCTAD,
2019: 14-15).
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Sekil 2: Diinya Ticaret Hacmi (Miktari) Biiyiime Hiz1 (2003-2018,%)
Kaynak: (WTO, 2020)

Diinya ticaretinin 6nemli bir kism, Ikinci Diinya Savasi’ndan itibaren geligmis iilkeler
arasinda yapilmaktayken, gelismekte olan ekonomilerin hem diinya ihracatindaki hem de
diinya ithalatindaki payr 1990’11 yillardan itibaren siirekli artmaktadir (UNCTAD, 2020).
Sekil 2°de diinya ticaret hacminin biiylime hiz1 2004-2018 yillar1 arasinda gosterilmektedir.
Sekil 2°de goriildiigii tizere diinya mal ve hizmet ticaret hacmi kiiresel krizin baslangicindan
onceki doneme (2007 ve Oncesi) gore zayif seyretmektedir.

Dogrudan yabanci yatinmin ihracat lizerindeki etkisi iilkelerin iktisat politikalari
acisindan olduk¢a onemlidir. Bir {ilkede dogrudan yatirim giriglerinden ihracata dogru bir
iliskinin mevcut olmasi, ihracatin ve ekonomik biiylimenin artmasi i¢in dogrudan yabanci
yatirim girisleri ve buna yonelik tesvikleri gerektirmektedir. Ekonomik biiyiime, dogrudan
yabanci yatirim ve uluslararasi ticarette onlarca yildir hizli yiikselis yasanmasi ve 2008
kiiresel krizinin ardindan baslayan istikrarsizligin halen devam etmesi, gelismekte olan
tilkelerde dogrudan yabanci yatirimlarin gelismis tilkelere kiyasla nispi serbestlesmesi, artan
teorik ve ampirik literatiirtin kanitladigi gibi dogrudan yabanci yatirim ve ihracat iligkilerinin
arastirilmasinda 6nemli bir ilgiye neden olmustur (Kastratovi¢, 2020: 3142).

1999 yilinda kurulan G-20 (20’ler Grubu), uluslararas: ekonomik igbirligi i¢in temel
platformdur. G-20 ile her kitadan en bilyiik gelismis ve gelismekte olan ekonomiler, kiiresel
sorunlarin belirlenmesi ve ¢oziimiinde bir araya gelmektedir. G-20 tiyeleri, diinya toplam
tiretiminin %86’s1n1, kiiresel niifusun %64 iinii, kiiresel ticaretin %74’ linii, akim seklinde
DYY girislerinin ise %88’in1 olusturmaktadir. Boylece G-20 iilkeleri, kiiresel ekonominin
biiyiik bir boliimiinii kontrol etmektedir (G20, 2020). Bu durumdan hareketle G-20 iiyesi
gelismis ve gelismekte olan ilkelerde dogrudan yabanci yatirim girislerinin ihracat
tizerindeki uzun donemli etkisinin tespit edilmesi olduk¢a Onem arz etmektedir. Bu
cergevede yapilan bir analiz diinya ekonomisi hakkinda 6nemli bir fikir vermektedir.

Bu calismanin amaci, G-20 iiyesi gelismis ve gelismekte olan ekonomilerde DYY
giriglerinin ihracat iizerindeki etkisini incelemektir. Bu calismanin, iilke 6rneklemi ve
kullanmis oldugu panel veri ekonometrisinin yeni yontemleriyle literatiire katkida
bulunacag1 ongoriilmektedir. Bu baglamda, bu etki her iki iilke grubu i¢in de 1994-2017
donemi verileri ¢ergevesinde panel esbiitiinlesme analizi yardimiyla test edilmektedir. Bu
kapsamda, ilk olarak konuyla ilgili literatiir taramasina yer verilmekte, ardindan teorik
cerceve incelenerek ekonometrik yontem iizerinde durulmaktadir. Takip eden boliimde ise
G-20’nin gelismis ekonomileri ve gelismekte olan ekonomileri i¢in dogrudan yabanci
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yatirimlarin ihracat {izerindeki etkisine yoOnelik ampirik analize ve bulgulara yer
verilmektedir. Son olarak degerlendirmeler yapilarak politika Onerileri sunulmakta ve
calisma sonlandirilmaktadir.

1. LITERATUR TARAMASI

Dogrudan yabanci yatirirm (DYY) girislerinin ihracat iizerine etkisine yonelik
caligmalar Tablo 1’de aktarilmistir. Tablo 1’den anlasildigi iizere, DY'Y girislerinin ihracat
lizerine etkisi zaman serisi analizleri (tek tilkeli calismalar), panel veri analizleri (¢ok iilkeli
calismalar) ve meta veri analizleriyle (ampirik literatiir 6zeti) test edilmektedir. Ampirik
sonuglara gore, ¢alismalarin 6nemli bir kisminda DYY girislerinin ihracat {izerine etkisini
pozitif olarak bulunmakla birlikte, bazi calismalarda negatif, bazi caligmalarda ise anlamsiz
olarak bulunmustur. Calismalarin sonuglari, kullanilan ihracat degiskenine (mal, imalat
sanayi, mal ve hizmet), DY Y nin akim ya da stok olarak alinmasina, kontrol degiskenine,
DYY ve ihracatin karsilikli tilkeler arasinda incelenip incelenmemesine, kurulan modellerin
farkliliklarina (logaritmik, log-lineer, kiibik, kuadratic vb), ele alinan donemlere ve iilkelere

(veya sektorlere) bagli olarak farklilik gostermektedir.

Tablo 1: Dogrudan Yabanci Yatirim Girislerinin Thracat Uzerindeki

Etkisiyle Tlgili Calismalar

Donem ve <. ..
{lkeler Yontem Degiskenler Sonug¢
Thracat, DYY,
MI”'. Ge“r’. . DYY girisi
. Potansiyel Milli ,
1948-1966, Iki Asamali En A Kanada’nin
Loo (1977) - Gelir, Tiiketim, .
Kanada Kiigiik Kareler ihracatini
Kanada ve ABD
: azaltmaktadir.
Toptan Fiyat
Endeksleri Orani
Gelismis
1960’1 yillar, ekonomilerde
Hood ve Gelismis ve : . DY Y ’nin imalat
. . Imalat Sanayi ..
Young gelismekte Zaman Serisi ihracati ve DYY sanayisi ihracatina
(1979) olan etkisi gelismekte
ekonomiler olan ekonomilerden
daha fazladir.
Japonya’dan
1966-1982, (Amerika) bu
Yeni tilkelere giren
Kojima sanayilesmis Korelasyon . DY Y ’nin ev sahibi
(1985) 4 Asya iilkesi Analizi Thracat ve DY'Y tilkenin ihracatini
ve ASEAN artirdigt
ilkeleri (artirmadi@n)
bulunmustur.
DY Y ’nin gelismekte
1988-1991, . olan ulkelerd?
20 geligmis ihracati arttirdigi,
Brouthers ilke ve 71 En Kiigiik Dis Ticaret gelismis iilkelerde
vd. (1996) . Kareler Dengesi ve DYY | ise ihracat iizerinde
gelismekte .. g ..
.. onemli bir etkisi
olan tilke -
olmadig1
bulunmustur.
Zhang 1980-2004, Rearesvon fhracat, DYY, DYY girislerinin
(2005) Cin gresy Yurt I¢i Sermaye, Cin’in ihracati
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Emek Maliyeti ve tizerinde oldukga
Olgek etkili oldugu
Ekonomileri bulunmustur.
[hracat, Reel
. Efektif Kur,

Kutan ve 1?\;)5;5334\}22 Geléiule(s..mflkmls Potansiyel DYY ihracati 12
Vuksic Do Avrupa Karglqe l; GSYIH, Ticaret iilkede de
(2007) & Ikesi P Liberallesmesi artirmaktadar.

uikest Endeksi Ve Stok
DYY
Tayvan’a giren
1952- Granger DYY’lerin ihracat
Lee (2007) 2005/1966- Nedensellik Ihracat ve DYY tizerinde pozitif
2005, Tayvan Analizi etkisi oldugu ve
bulunmustur.
fhracat/GSYTH,
DYY/GSYIH,
Ulusal
Tasarruf/GSYTH,

Majeed ve 1970-2004, panel Veri GSYIH, Dolaylt DYY girisleri
Ahmad 49 gelismekte Analizi Vergiler/GSYIH, ihracati
(2007) olan ekonomi Reel Efektif Kur, artirmaktadir.

Endiistri Katma
Degeri/GSYIH,
Kisi Bag1 Tv ve
Telefon Sayist
Karma En Ik (ikinci) 9 Bagimsiz
e modelde: Thracat, .
Kiiciik Kareler Devletler Toplulugu
1995-2008, N . . Akim (Stok) e
. - Yoéntemi, Sabit tiyesi lilkeye DYY
Ibrahimova 9 Bagimsiz Etkiler ve Olarak DYY, rislerinin ihracat
(2010) Devletler K GSYiH, Reel girsie aca
N Birinci Farkla AR tizerinde negatif
Toplulugu - Efektif Doviz .. 9
En Kiigiik L etkisi oldugu
Kareler Kuru ve Ticari bulunmustur
Aciklik Endeksi Hiunmugtur.
Thracat, DYY,
Reel Efektif
Doviz Kuru,
Sanayi Uretim
1992 Ocak- Granger Endeksi, Disa DYY ihracat
Bozdalioglu 2009 Ne dense?lik ve Aciklik Orani performansi
(2010) Temmuz, VAR Analizi (fhracat/Gsmh), tizerinde olumlu bir
Tiirkiye Toptan Egya etkiye sahiptir.
Fiyat Endeksi,
Hazine Faiz
Orani ve Kriz
Kukla Degiskeni
DYY ’nin 1986-2009
Ihracat, Bir ve 2001-2009
1986-2009, Dénem 6nceki dOénemleri arasinda
Gorokhov 2001-2009, Panel Veri o Cin’in ihracati
e .. DYY Girisi, L RS
(2011) Cin’in 29 Analizi ; tizerindeki etkisi
bolgesi GSYIH ve Fert 1rasiyla negatif v
olges Basina GSYIH strasty’a neg ©
pozitif olarak
bulunmustur.
1995-2014, . DYY ile ihracat
Panel Pedroni
BRIC I arasinda uzun
Ozbostanci (Brezilya Esbitinlesme - donemli bir
' testi, Sabit Ihracat ve DYY oo
(2016) Rusya . esbiitiinlesme
etkiler ve L <
Federasyonu, Grander iligkisinin olmadig1
Hindistan ve 9 bulunmustur.
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Cin) tilkeleri Nedensellik
ile Tirkiye Analizi
Thracat, Stok
. 1990-2016, | . Ka0Es Olarak DYY, | . DYYartismm
Gokge . . | Dbitiinlesme ve | Efektif Kur ihracat tizerindeki
(018) | BRICUlkeleri | "o neiamG | ReelEfe etkisi anlams1z
ve Tiirkiye S ve Kriz Kukla
tahmincisi .. . olarak bulunmustur.
Degiskeni
DYY’de meydana
gelen %1°lik bir
Celik vd. 1992-2018, Panel Veri . artisin ihracati
(2020) G-8 Analizi Thracatve DYY | o/ 0113 artirdsa
sonucu elde
edilmistir.
Ihracat, Stok DYY girislerinin
DYY, Briit modelin genelinde
Yatirim, Cok ve gelismekte olan
1960-2016, Uluslu Sirketlerin iilkelerde ihracati
60 Gelismis Faaliyet artirdigt
Kastratovi¢ | Ulke ve 184 Meta Veri Gostergeleri, bulunmustur.
(2020) Gelismekte Analizi Do6viz Kuru, Dig Gelismis iilkelere
Olan Talep, Thracat olanDYY
Ekonomi Fiyatlari, Is giriglerinin ihracat
Ortami, Altyap1 iizerinde dnemli bir
ve Ev Sahibi etkisi olmadigi
Ulke Aciklig bulunmugtur.

Tablo 1°den anlasildig1 {izere, dogrudan yabanci yatirim girislerinin ihracat tizerine
etkisinin hentiiz herhangi bir ¢alismanin G-20 iilkeleri kapsaminda ve bu tilkeleri gelismis ve
gelismekte olan tilkeler olarak karsilastirarak incelemedigi goriilmiistiir.

2. DOGRUDAN YABANCI YATIRIM GIiRiSi VE IHRACAT iLiSKiSi: TEORIK
CERCEVE

Dogrudan yabanci yatirrm (DYY) girislerinin ev sahibi iilkenin ihracat performansi
tizerindeki etkisi iki sekilde olmaktadir. Bu etkilerden ilki, ¢ok uluslu sirketlerin (CUS) yurt
dist istirakleri tarafindan yapilan ihracat olan dogrudan etkidir. Bu etkilerden ikincisi ise,
DY Y ’nin yerel firmalarin ihracati iizerindeki etkisi olan dolayli etkidir (Zhang, 2005: 4).

Dogrudan etki temelde yatirimi yapan CUS’un yatirimi i¢ pazar amacli mi ihracat
amagli m1 yaptigina baglidir. Bunun i¢in de yatay, dikey ve ihracat platformu DYY ayrimi
incelenmelidir. Yatay DYY, bir firmanin iiretimini gerceklestirdigi mal ve hizmetlerin
aynisint veya benzerini farkli {iilkelerde de iiretmek {izere yaptigi yatirimlar olarak
tanimlanmaktadir. Yatay yatirimlar, piyasa arayan yatirimlar olarak da adlandirilmaktadir.
Yatay yatinnmlar, i¢ piyasayr hedeflemektedir. Dikey DYY ise, firmanin istirakleri
vasitastyla iiretimini cografi olarak dagitmasi olarak tanimlanmaktadir. Dikey yatirimlar,
kaynak arayan yatirimlar olarak da isimlendirilmektedir. Bu tiir DY'Y, firmanin ana merkezi
ve istirakleri (ev sahibi iilke ve igiincii iilkeler) arasinda ara mallarin ya da nihai mallarin
ithal edilmesi, ihrag edilmesi agisindan ticaret yaratici bir etkiye sahiptir. ihracat platformu
DYY, firmalarin yatinm yaptiklar iilkenin (ev sahibi iilke) liretiminin 6énemli kismini ev
sahibi iilkelere satmasindan ziyade iigiincii iilkelere (ligiincii lilke ihracat platformu) ya da 3.
iilke ve ana iilkeye (kiiresel ihracat platformu) ihra¢ etmesini agiklamaktadir. Ihracat
platformu DYY, hem dikey (kaynak arayisi amacli) hem de yatay (pazar arayis1 amagli)
DY Y ’nin bilesenlerine sahip olmakla birlikte ikisine de tam olarak girmemektedir (Ekholm
vd., 2003a: 2). Ihracat platformu DY, firmalarin yabanci yatirim kararlarinda serbest ticaret
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anlagmalari, bliyiik piyasalara yakinlik ve iiretim maliyetlerinin bir biitiin olarak ne kadar
onemli oldugunu vurgulamaktadir.

Yatay DYY, ev sahibi {ilkenin ihracatin1 etkilemezken, ihracat platformu ve dikey
DYY ev sahibi iilkenin ihracatini artirici etkiler olusturabilmektedir. (Ekholm vd., 2003b:
26). Bu baglamda yatirim yapilacak iilkenin i¢ pazarinin genisligi-darligi, tarifelerin/tasima
maliyetlerinin seviyesi, ucuz isgiicl, nitelikli isglicii, dogal kaynak gibi kaynak bollugu,
biiyiik pazarlara yakinlik ve ev sahibi {lilkenin glimriik birligi, serbest ticaret anlagmasi gibi
ekonomik entegrasyonlara iyelikleri olduk¢a Onemlidir. Ayrica hiikiimetlerin yabanct
yatirimlara getirdigi ihracati artirmaya yonelik yatirim tesvikleri, ihracat zorunluluklar1 ya
da ihracat tesvik politikalar1 ve ev sahibi iilkenin 6zellikle ulagim olmak {izere alt yapisinin
gelismis olmasi da DY Y ’nin ihracat iizerindeki dogrudan etkisinde son derece 6nemlidir.
Ayni zamanda, DY Y ’nin yesil alan yatirimi ya da satin alma, birlesme bigiminde girmesi de
DY Y nin ihracat iizerindeki dogrudan etkisini belirleyen bir faktordiir (OECD, 2007: 86;
Yilmaz, 2015: 80).

DYY’nin yerel firmalarin ihracati iizerindeki etkisi dolayli ya da yayilma etkileri
olarak adlandirilmaktadir (Zhang, 2005: 4). Dogrudan yatirim ev sahibi {ilkenin ihracatini
dolayli olarak ¢esitli kanallarla etkilemektedir. Bunlar (Zhang ve Song, 2000: 389-390;
Kneller ve Pisu, 2005: 2-3):

e Yerel firmalar dis istiraklerin ihracat faaliyetlerini ya da yeni teknoloji, iiretim,
pazarlama ve yonetim teknikleri gibi ihracatla dogrudan iligkisi olmayan bilgileri
gozlemleyerek ve kopyalayarak ihracatlarini artirabilmektedir.

o CUS’lar istiraklerinde ¢alisan iscileri ihracat yonetimi konusunda egitmekte ve eger
CUS’larm istirakinde ¢alisan isgiler yerel firmalara gecerse ya da kendi sirketini kurarsa bu
beceriler yerel firmalara yayilabilmektedir.

e Rekabet etkisi yoluyla DYY, ev sahibi iilkede yerel firmalarin rekabet giiciinii
etkilemekte ve yeni teknolojilerin yayilmasini saglamaktadir. CUS’larin yurt igine girisi
yerli firmalar1 piyasa paylarii korumak amaciyla inovasyona yonelik AR-GE c¢alismalari
yapmaya, gozlem/taklit yapmaya, ellerindeki kaynaklar1 daha etkin kullanmaya
yonlendirmektedir. Boylece DY'Y, ev sahibi iilke firmalarinda yeni teknolojiler ve yonetim
uygulamalarinin yayilmasini saglayarak onlarin verimliliklerini artirabilmektedir.

eihracat bilgi dissalliklar1 yoluyla, yerli firmalar yabanci istiraklerden yabanci
piyasalar hakkinda bilgi edinebilmektedir. Ev sahibi {ilkedeki istirakler, yerli firmalara
yabanci piyasalar hakkinda bilgiler saglayarak yabanci piyasalara erisimi saglayacak gerekli
alt yapilarin iyilesmesini saglayarak hatta kendi gelistirdikleri tagima, iletisim ve finansal
hizmetler alt yapisini1 yerli firmalara kullandirarak yerel firmalar i¢in ihracat piyasasina giris
(batik) maliyetlerinin diigmesini saglamaktadir.

eDYY, CUS’larn istirakleri ile tedarikgileri ve miisterileri arasindaki iliskiler olan
baglantilar yoluyla da yerel firmalarin ihracatini artirabilmektedir.

¢ CUS’lar kendi iilkelerinde ev sahibi iilkeden yapilacak ithalata kolayliklar getirilmesi
hakkinda lobiler yaparak da yerel firmalarin ihracatini artirabilmektedir.

Gerek Barrios vd. (2005) gerekse de Kneller ve Pisu (2004, 2005) ihracata yonelik
yabanci istiraklerin i¢ pazara yonelik yabanci istiraklere gore sirasiyla daha diisiik negatif
rekabet etkisi ve ihracat bilgi digsalliklari nedeniyle ihracat yayilmalariin asil kaynagi
oldugunu bulmuslardir. Bu nedenle dikey DY Y nin ve ihracat platformu DY Y nin ihracat
tizerindeki olumlu dogrudan etkisinin olmasinin yanmi sira olumlu dolayli etkilerinin
bulunmasi da beklenmektedir. Ayrica yatay yatirimlarin (i¢ pazar amagh yatirimlar) ihracat
tizerinde dogrudan etkisinin bulunmamasinin yani sira bu nedenlerle de dolayh etkilerinin
bulunmamasi ya da az olmasi beklenmektedir. Ancak DY Y ’nin ihracat iizerindeki etkisini -
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ihracat ya da i¢ pazar amagli girmesinin disinda- belirleyen olumlu ve olumsuz pek ¢ok
faktor (teknoloji seviyesi, beseri sermaye, rekabet seviyesi gibi) vardir.

DYY girislerinin ev sahibi iilkenin ihracat performansi tizerindeki etkisi teorik olarak
ucan kazlar modeli, iriinlin yasam evreleri modeli ve yeni biiyiime teorileri ile
agiklanmaktadir. Bu ii¢ model de DY Y ’nin ihracat iizerindeki etkisini farkli agiklamasina
ragmen modellerden ¢ikarilan sonug, DYY’nin ev sahibi {ilkenin ihracatin1 dogrudan ve
dolayli yonde pozitif olarak etkiledigidir. Fakat u¢an kazlar modeli ve iiriinlin yasam evreleri
teoremlerinde dogrudan etkilere yonelik bir agirlik séz konusu iken; yeni biiyiime
teorilerinde dolayl etkilere yonelik bir vurgu s6z konusudur. Ugan kazlar modelinde, DY,
tiretim maliyetini (temelde emek) disiirecek faktor donatimina sahip iilkeye tahsis
edilmektedir. Bu teoride, DY Y'nin yeri, bir tilkenin sanayilesmesine paralel olarak zamanla
degismektedir. Uriinii iireten iilke DYY ve taklit yoluyla zaman igerisinde degismektedir.
Modele gore, Japon tipi yatirimlar kiiresel ihracat platformuna girmektedir. Bu yaklasimda,
DY Y ’nin ihracat yayilmalarinda baglantilar kanali ve gézlem/taklit etkisi 6n plana ¢ikmigtir
(Njong ve Raymond, 2011: 187).

Uriiniin yasam evreleri teoremi yenilikleri temel almakta ve ugan kazlar modelindeki
gibi {irlinii iireten iilkenin DYY ve taklit (ithalat ve DYY ile) yoluyla zaman igerisinde
degistigini vurgulamaktadir. Bu teoriye gore, her iiriin yeni {iriin, olgunlagsmis {iriin ve
standartlagmis {iriin asamalarindan olusan bir {irlin yasam evresine sahiptir. Bu teoride,
olgunlagsma asamasinin baglarinda yatay dogrudan yabanc1 yatirim (i¢ pazar amagl yatirim)
yapilmaktadir. Vernon (1966)’a gére bu agamanin sonlarina dogru, emek maliyeti farkindan
otiiri Amerikan CUS’larinin istirakleri kaynak {ilkeden yapilan ihracatin yerini alacak ve
hem kaynak {ilkeye hem de 3.iilkelere ihracat yaparak ev sahibi iilkenin ihracatini
arttiracaktir. Bu durum, kiiresel ihracat platformu DYY’i igermektedir. Standartlagmis iiriin
asamasinda yenilik¢i firma dahil olmak {izere tiim firmalar ucuz emekten yararlanmak
amaciyla gelismekte olan iilkelere yatirnma yonelmektedir. Bu asamada zaman igerisinde
iriin tiim diinyaya gelismekte olan iilkelerden ihra¢ edilmektedir. Bu asamada da kiiresel
thracat platformu DYY so6z konusudur. Bu yaklasimda, DY Y nin ihracat yayilmalarinda
sadece gozlem/taklit etkisi 6n plana ¢ikmistir.

Yeni biiyliime teorilerinde, yabanci yatirnmlar yerel firmalarin yatirimlarimi ve
teknolojik gelisimini harekete geciren dnemli bir faktordiir. igsel biiyiime teorilerinde
digsalliklar (bilgi yayilmalar1) ve beseri sermayenin varligi fiziksel sermayenin marjinal
verimliliginin diismesini engellemekte hatta artan verimler saglayarak iktisadi bitytimeyi ve
thracatt artirmaktadir. Yeni biiylime teorilerinde, DYY’nin ihracat yayilmalarinda
baglantilar kanali, g6zlem/taklit ve rekabet etkisi kapsamli bir sekilde vurgulanmistir.

3. EKONOMETRIK YONTEM

Bu arastirmada bes asamal1 bir ekonometrik analiz siireci takip edilmistir. i1k olarak
yatay kesit bagimliligi, “Breusch ve Pagan (1980) nin olusturdugu LM testi”’, “Pesaran
(2004) 'min olusturdugu CD ve CDLM testleri” ve “Pesaran vd. (2008) 'nin olusturduklari
LMadj testi” ile sinanmustir. Panel ¢aligmalarda yatay kesit bagimlilig: dikkate alinmadigi
takdirde yapilan analizler hatali sonuclar verebilmektedir (Chudik ve Pesaran, 2013: 2). Bu
nedenle yatay kesit bagimliliginin hem degiskenler bazinda hem de model bazinda test
edilmesi olduk¢a onemlidir. Yatay kesit bagimlilig: testleri “Ho. Kesitler arast bagimlilik
yoktur” hipotezi iizerine kurulmaktadir. Eger Ho hipotezi reddedilemezse ¢aligma birinci
nesil panel birim kok testleriyle siirdiiriilmelidir. Ancak Ho hipotezi reddedildirse ¢alisma

ikinci nesil panel birim kok testleriyle stirdiirilmelidir (Baltagi, 2008: 284).
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Ikinci asamada, degiskenlerin birim koke sahip olup olmadiklari, ortak faktor (yatay
kesit bagimlilig1) problemini dikkate alan ikinci nesil panel birim kok testlerinden “Bai ve
Ng (2010) 'nin olusturdugu PANIC birim kok testi” ile sinanmistir. Bu test, giiniimiizdeki
panel veri analizi yontemleri arasindaki en giincel panel birim kok testleri arasindadir.
PANIC testi, serilerin sadece diizeyde birim kok igerip icermediklerini gostermektedir. Bu
test serilerin farklarinda duragan olup olmadiklarina yonelik herhangi bir bilgiye yer
vermemektedir. PANIC testi, “Ho: Seriler birim kok icermektedir” hipotezi iizerine
kurulmaktadir. Bu testin alternatif hipotezi ise “Hi: Seriler duragandir” bigiminde
kurulmaktadir (Bai ve Ng, 2010).

Ucgiincii  olarak, esbiitiinlesme denkleminin egim katsayilarinin homojenligi
“Pesaran ve Yamagata (2008) 'nin olusturdugu homojenlik testi (Slope Homogeneity Test)”
ile stnanmugtir. Esbiitiinlesme analizinden 6nce, bu testten giivenilir sonuglara ulasabilmek
i¢in, esbiitiinlesme denkleminde mevcut olan egim katsayisinin homojen mi yoksa heterojen
mi oldugunun belirlenmesi gerekmektedir. Pesaran ve Yamagata (2008) nin olusturdugu
homojenlik testi biiylik ve kiicliik 6rneklemler icin iki tane test istatistigini meydana
getirmektedir. Her iki test istatistiginde de egim katsayinin homojen oldugu Ho hipotezi test
edilmektedir.

Dordiincii olarak, degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisi yatay kesit bagimliligini
da dikkate alan “Westerlund ve Edgerton (2007) nun olusturdugu LM Boostrapt
esbiitiinlesme” testiyle test edilmistir. Bu test “McCoskey ve Kao (1998) nun Lagrange
carpant (LM)” testi lizerine olusturulmaktadir. Testin Ho hipotezi “esbiitiinlesme vardir”
seklindedir. LM Boostrapt esbiitliinlesme testi, kesitler arasinda ve igerisinde korelasyonu
dikkate almak igin bootstrap 6zelliginden faydalanmaktadir (Westerlund ve Edgerton, 2007:
186).

Besinci asamada, degiskenlerin uzun donem katsayilari heterojeniteyi varsayan,
kesitler arasi bagimliligi dikkate alan, “Pesaran (2006) tarafindan gelistirilen CCE
(Common Corelated Effect)” yontemi kullanilarak tahmin edilmistir. Degiskenler arasinda
esbiitiinlesme iliskisinin bulunmasi durumunda, uzun donemli iligkinin biyiikligi ve
yoniine bakilmasi gerekmektedir. Bu sebeple degiskenler arasinda uzun donem iligkisinin
varhiginin tespiti, agiklayict degiskenlere ait uzun donem parametrelerin tahminini
gerektirmektedir. CCE esbiitiinlesme tahmincisi testinin Ho hipotezi “Katsayilar istatistiksel
olarak anlamsizdir”’ varsayimi iizerine kurulmaktadir.

4. VERI SETi VE EKONOMETRIK TAHMIN SONUCLARI
4.1. Veri Seti

Bu arastirmada G-20 {iiyesi gelismis ve gelismekte olan ekonomiler kapsaminda
dogrudan yabanci yatirim girislerinin uzun dénemde ihracat iizerindeki etkisi 1994-2017
donemi verileri ¢ergevesinde panel esbiitiinlesme analizi yontemi ile incelenmistir.

Arastirmada kullanilan modelin olusumunda, Kutan ve Vuksic (2007) ve Bozdalioglu
(2010)’nun calismalar1 temel alinmistir. Calismada, modelde ihracatin gayri safi yurt igi
hasilaya orani, stok olarak dogrudan yabanci yatirim girislerinin gayri safi yurt i¢i hasilaya
orant ve kontrol degiskeni olarak da reel efektif doviz kuru endeksi kullanilmaktadir.
Thracatin gayri safi yurt igi hasilaya oran1 Diinya Bankasi tarafindan yayinlanan Diinya
Kalkinma Gostergelerinden elde edilirken, dogrudan yabanci yatirimlarin gayri safi yurt ici
hasilaya orani ve reel efektif doviz kuru verisi ise sirasiyla Birlesmis Milletler Ticaret ve
Kalkinma Konferans: ve Uluslararas1 Odemeler Bankasi veri tabanindan elde edilmistir
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(Tablo 2). Ayrica calismada Stata 12.0 ve Gauss 21.0 ekonometrik paket programlari
kullanilmustir.

Tablo 2: Ampirik Analizde Kullanilan Degiskenler

Simgesi Acitklamast Kaynag
LiHRC Logaritmik Thracat/GSYIH (%) Diinya Bankasi, WDI
LDYY Logaritmik Dogrudan yabanci yatirimlar Girisi UNCTAD,
/GSYTH (%) UNCTADSTAT
LREK Logaritmik Reel Efektif Déviz Kuru Endeksi Uluslararas1 Odemeler
(2010=100) Bankasi, BIS Statistics

Arastirmada kullanilacak modeller, degiskenlerin logaritmik doniisiimleriyle Denklem
1’de gosterilmistir:

LIHRCit=po + B1iLDYYit +S2iLREKi: + &it 1)
Tablo 3 ve 4’te modelde yer alan G-20 iiyesi 9 gelismis ekonomi ve 10 gelismekte

olan ekonomi gosterilmektedir. G-20 iilkeleri Uluslararasi Para Fonu’nun (IMF) {ilkeleri
gelismis ve gelismekte olan ekonomiler olarak nitelendirmesi baz alinarak ikiye ayrilmistir.

Tablo 3: Analize Dahil Edilen Gelismis Ulkeler

Sira Ulke Sira Ulke
1 | Amerika Birlesik Devletleri 6 Italya
2 Ingiltere 7 Kanada
3 Japonya 8 Giiney Kore
4 Almanya 9 Avustralya
5 Fransa

Tablo 4: Analize Dahil Edilen Gelismekte Olan Ulkeler

Stra Ulke Swra Ulke
1 Tiirkiye 6 Arjantin
2 Cin 7 Suudi Arabistan
3 Brezilya 8 Meksika
4 Hindistan 9 Endonezya
5 Giiney Afrika 10 Rusya

Calismada modelde beklenen sonuglar su sekildedir (Njong ve Raymond, 2011: 188):

eDogrudan yabanci yatirim girislerinin yukarida aciklanan teorik ¢erceveden
hareketle ihracati1 arttirdigi ileri siirtilmektedir. Dolayisiyla bu parametrenin [1>0
beklenmektedir. Bu sonug, ugan kazlar modeli, iriiniin yasam evreleri teorisi ve yeni
biiylime teorileri gercevesinde ele alinan DYY girislerinin ihracati artiracagi hipotezini
savunan teorik ¢erceveyi desteklemektedir.

e Reel efektif doviz kurundaki artiglar!, ulusal paranin reel olarak deger kazanmasini
ifade etmektedir. Reel efektif doviz kurundaki artiglar, yurt icinde tiretilen mallarin degerini

1 Yurt i¢i Fiyat Endeksi

-xNominal Efektif Doviz Kuru bigiminde hesaplanmaktadir (BIS, 04.10.2020,

Yurt Dist Fiyat Endeksi

Reel Efektif Doviz Kuru =
www.bis.org).
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yurt diginda {iiretilen mallara kiyasla pahalilagtirmakta ve boylece ihracati azaltmaktadir.
Bundan dolay1 ¢alismada, bu parametrenin 2<0 bi¢iminde olmasi beklenmektedir.

4.2. Ekonometrik Tahmin Sonuclari

Degiskenlerde kesitleraras1 bagimlilig1 test etmek icin Breusch ve Pagan (1980) LM
testi, Pesaran (2004) tarafindan gelistirilen CD ve CDLM testleri ile Pesaran vd. (2008)
tarafindan gelistirilen LMadj testi kullanilmistir. Tablo 5 ve 6’da yatay kesit bagimlilig
testinin bulgular1 verilmistir.

Tablo 5: Yatay Kesit Bagimlihg Testi (Gelismis Ulkeler)

Degiskenler LIHRC LDYY LREK Eg Biitiinlesme
Denklemi

Testler Istatistik p- Istatistik p- Istatistik p- Istatistik p-
Degeri | Degeri | Degeri | Degeri | Degeri | Degeri | Degeri | Degeri

CD|m1 *kk Hkk *hk Hkk

(BP,1980) 101.539 0.000 | 84.324 0.000 | 120.165 0.000 | 110.575 0.000

CDim2

(Pesaran, 7.724™ 0.000 | 5.695™ | 0.000 9.919™ 0.000 8.789™" 0.000

2004)

CDIm3

(Pesaran, -0.347 0.364 | -2.973™ | 0.001 -1.001 0.158 6.827"" 0.000

2004)

LMagj

(PUY, 0.776 0.219 0.297 0.383 3.307" 0.000 8.624™" 0.000

2008)

Not: “***” jsareti %1 seviyesinde anlamlilig ifade etmektedir.

Tablo 6: Yatay Kesit Bagimlihg Testi (Gelismekte Olan Ulkeler)

Degiskenler LIiHRC LDYY LREK Es Biitiinlesme
Denklemi

Testler Istatistik p- Istatistik p- Istatistik p- Istatistik p-
Degeri | Degeri | Degeri | Degeri | Degeri | Degeri | Degeri | Degeri

CDim1 - - - -

(BP,1980) 82.176 0.001 | 94.864 0.000 | 68.321 0.014 | 129.812 0.000

CDim2

(Pesaran, 3.919™ | 0.000 | 5.256™ | 0.000 | 2.458™" | 0.007 8.940™" 0.000

2004)

CDims

(Pesaran, -2.625"" | 0.004 | -2.194™ | 0.014 | -2.264™ | 0.012 6.912"" 0.000

2004)

L Magj

(PUY, 20.341"" | 0.000 | 4.548™ | 0.000 | 2.710™ | 0.003 | 11.498™ | 0.000

2008)

Not: *** ve ** sirastyla %1 ve %5 anlamlilik seviyesini ifade etmektedir.

Tablo 5 ve 6’da gosterilen yatay kesit bagimlilig1 testinin sonuglarina gore kesitler arasi
bagimliligin olmadig tizerine kurulu Ho hipotezi her iki modelde de hem serilerde hem de
esbiitlinlesme denkleminde %1 ve %5 anlamlilik diizeyinde reddedilerek kesitler arasi
bagimlilik oldugu bulunmustur. Elde edilen sonuca gore bir iilkede ortaya ¢ikan bir
degisiklik diger iilkeleri de etkilemektedir. Boylece analizde, ikinci nesil panel birim kok ve
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ikinci nesil egbiitiinlesme testlerinin gerceklestirilebilecegi tespit edilmektedir (Agir ve
Tiirkmen, 2020: 848).

Modellerde serilerin seviyede birim kok icermesi esbiitiinlesme testlerinin
uygulanabilmesini saglamaktadir (Kar vd., 2019: 43). Bu nedenle yatay kesit bagimlilig
testinden sonra hem gelismis hem de gelismekte olan iilkeler modelinde degiskenlerin birim
kok analizinin yapilmasina gerek duyulmustur. Calismada yer alan modellerde serilerin
birim kok igerip icermedigi yatay kesit bagimliligini dikkate alan ikinci nesil panel birim
kok testlerinden Bai & Ng (2010) tarafindan gelistirilen PANIC testi ile smnanmistir. Bu
testin bulgular1 Tablo 7 ve 8’de gosterilmistir.

Tablo 7: PANIC Panel Birim Kok Testi (Gelismis Ulkeler)

LIHRC | LDYY | LREK
. . .. . Diizey

i Kok Test Sabitli | SWIVe | gy | Sabitve | oy | Sabitve
Trendli Trendli Trendli

Pa 0.410 -0.091 0.371 1.021 2.019 -2.720™

(0.659) | (0.463) | (0.645) | (0.846) (0.978) (0.003)

PANIC Pb 32.558 -0.095 12.778 | 1.330 309.812 -2.258"
(1.000) | (0.461) | (1.000) | (0.908) (1.000) (0.011)

pMsp | 1032 0.229 0.560 2.232 2.041 -1.134

(0.849) | (0.590) | (0.712) | (0.987) (0.979) (0.128)

Not: Parantez igerisindeki degerler olasilik degerleri gostermektedir. *** ve ** Hy hipotezinin sirastyla %1 ve %5 anlam
diizeyinde reddedildigini gosterir.

Tablo 8: PANIC Panel Birim Kok Testi (Gelismekte Olan Ulkeler)

LIHRC | LDYY | LREK
Diizey
Birim Kok Testi . Sabit .

Sabitli | SATVe | oo ve Sabitli | Sapitve

Trendli . Trendli

Trendli

Pa 0.459 0.220 -0.142 -0.025 -0.673 1.221

(0.676) | (0.587) (0.444) | (0.490) | (0.251) (0.889)

PANIC Pb 16.384 0.239 | -2.971*** | -0.026 | -36.671™ | 1.707
(1.000) | (0.594) (0.001) | (0.489) | (0.000) (0.956)

I 1.037 0.610 0.180 0.376 1.203 3.197

(0.850) | (0.729) (0.572) | (0.647) | (0.886) (0.999)

Not: Parantez igerisindeki degerler olasilik degerleri gostermektedir. *** Hy hipotezinin %1 anlam diizeyinde

reddedildigini gosterir.

Tablo 7 ve 8’de yer alan bilgiler 15181nda, hem gelismis hem gelismekte olan tilkelerde
PANIC birim kok testine gore her 3 degiskende de sabitli modelde (trend icermedikleri i¢in)
seviyede Ho bos hipotezinin %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyinde genelde reddedilemedigi
sonucuna ulasilmistir. Dolayisiyla ihracat, dogrudan yabanci yatirim girisi ve reel efektif kur
endeksi seviyede birim kok igermektedir. Bu baglamda PANIC test sonuglari kapsaminda
serilerin seviyede duragan olmamasi, esbiitiinlesme testlerinin uygulanabilmesine olanak
vermektedir (Kar vd., 2019: 43).

Esbiitiinlesme testi uygulanmadan 6nce modelin esbiitiinlesme katsayisinin homojen
olup olmadiginin belirlenmesi gerekmektedir. Uygulanan testin bulgusunda, egim
katsayilari homojen (heterojen) olarak bulunursa, homojeniteyi (heterojeniteyi) dikkate alan
esbiitiinlesme testlerinin gergeklestirilmesi gerekmektedir (Agir ve Tiirkmen, 2020: 847-
848). Bu kapsamda esbiitiinlesme denkleminin egim katsayilarinin homojenligi Pesaran ve
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Yamagata (2008)’nin olusturdugu homojenlik testi (Slope Homogeneity Test) ile
sinanmigstir. Tablo 9°da egim homojenligi testinin bulgular1 verilmistir.

Tablo 9: Homojonite Test Sonuclari

Gelismis Ulkeler Gelismekte Olan Ulkeler
Model Model
i .. Olasihik . L. Olasilik
Testler Test Istatistigi Degeri Test Istatistigi Degeri
Delta Tilde 13.771 0.000 15.205™" 0.000
I?elta 15.026™" 0.000 16.590"" 0.000
Tildeag;

Not: “**%” 041 anlamlilik seviyesini ifade etmektedir.

Tablo 9°da yer alan test sonuglarina gére hem gelismis hem gelismekte olan iilkelerde
Delta testlerinde modelin homojen oldugu {izerine kurulu Ho hipotezi %1 anlamlilik
diizeyinde reddedilerek modelin heterojen olduguna karar verilmistir. Bu durum, DYY
giriglerinde ve reel efektif doviz kuru endeksinde meydana gelen bir degisikligin ihracat
tizerindeki etkisinin iilkeden iilkeye farklilik gosterdigini ortaya koymaktadir.

Yapilan testlerde her iki {ilke grubunda da serilerin seviyede birim kok icermesi, yatay
kesit bagimliligi olmasi ve modelin heterojen olmasi degiskenler arasinda esbiitiinlesme
iligkisinin olup olmadigina karar vermek icin Westerlund ve Edgerton (2007)’un LM
Boostrapt esbiitiinlesme testinin yapilabilmesine olanak saglamaktadir. Tablo 10°’da LM
Boostrapt esbiitiinlesme test sonuglar1 gosterilmistir.

Tablo 10: LM Bootstrap Esbiitiinlesme Test Sonuglari

Gelismis Ulkeler Gelismekte Olan Ulkeler
LM Asimtotik | Bootstrap LM Asimtotik | Bootstrap
Istatistigi p-degeri p-degeri Istatistigi | p-degeri | p-degeri
LMn* 1.392 0.082 0.669 1.596 0.055 0.739

Not: Bootstrap olasilik degerleri 1000 tekrarli dagilimdan elde edilmistir. Gecikme 2, dnciil ise 1 olarak alimustir. Sabitli

model kullanilmigtir.

Tablo 10°da yer alan test sonuglarina gére hem gelismis hem de gelismekte olan iilke
grubunda “egbiitiinlesme vardir” bos hipotezi %1, %5 ve %10 anlamhilik diizeylerinde
reddedilememektedir. Kesitler arasi bagimlilik tespit edildiginden bootstrap olasilik
degerine bakilmaktadir. Buna gore ihracat, DYY girisi ve reel efektif doviz kuru endeksi
degiskenleri arasinda uzun donemli bir iliski oldugu bulgusu elde edilmistir.

Hem gelismis hem de gelismekte olan iilkelerde esbiitiinlesme iliskisi (uzun donemli
iligki) bulunduktan sonra egbiitiinlesme katsayilar1 heterojeniteyi ve kesitler arasi bagimlilig:
dikkate alan Pesaran (2006) tarafindan gelistirilen CCE (Common Corelated Effects)
yontemi yardimiyla bulunmustur. Tablo 11 ve 12’de sirasiyla gelismis ve gelismekte olan
iilkelerde degiskenlerin esbiitiinlesme katsayilarinin tahmin bulgular verilmistir.

Tablo 11: Esbiitiinlesme Katsayilar1 Tahmini (CCE, Gelismis Ulkeler)

LIHRC=f(LDYY) LIHRC=f(LREK)
Std. . Std. .
Katsayt Hata p-degeri Katsay: Hata p-degeri
CCE 0.051 0.473 0.282 -0.823™ 0.212 0.000
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Ulke Sonuclar
Amgg\‘/‘i‘eﬁglﬁ‘k 0.137" 0.026 0.000 -1.048™ | 0064 | 0.000
ingiltere 0.291™ 0.125 0.020 0.191 034 | 0.155
Japonya 0.109™ | 0035 0.002 0586™ | 0075 | 0.000
Almanya 0.059 0.051 0.252 20.165 0318 | 0602
Fransa 0.013 0.052 0.804 1698~ | 0563 | 0.003
ftalya 0.132 0171 0.438 1138 | 0322 | 0.000
Kanada 0.020 0.051 0.690 16407 | 0094 | 0.000
Giiney Kore 0148 0.082 0.078 0984~ | 0138 | 0.000
Avustralya 20.161 0.193 0.405 0.042 0.137 | 0.757

Not:“***” jsareti %1, “**” isareti %5 ve “*” isareti %10 seviyesinde anlamlilig1 ifade etmektedir.

Tablo 11°de yer alan CCE egbiitiinlesme tahminci testinin bulgularina gore gelismis
ekonomilerde dogrudan yabanci yatirim girislerinin ihracat iizerine etkisi istatiksel olarak
anlamsiz iken; reel efektif doviz kuru degiskenin katsayisi negatif ve istatistiksel olarak
anlamli oldugu goriilmektedir. Dolayisiyla gelismis ekonomiler i¢in elde edilen sonuglar,
DYY giriglerinin ihracati etkilemedigini gostermektedir. Sonuglar iilke bazinda ele
alindiginda, ABD, Ingiltere ve Japonya’da pozitif; Giiney Kore’de ise negatif ve istatistiksel
olarak anlaml1 bir iliskinin mevcudu s6z konusudur. Bununla birlikte ulagilan bulgulara gore,
gelismis ekonomilerde reel efektif kur endeksindeki %1°lik bir diisiis ihracati % 0.82
arttirmaktadir.

Tablo 12: Esbiitiinlesme Katsayilar1 Tahmini (CCE, Gelismekte Olan Ulkeler)

LHRC=f(LREK)
Katsay |_S| ;dté p-degeri Katsay |_S| gié p-degeri
CCE 0.182" 0.100 0.068 -0.748™" 0.131 0.000
Ulke Sonuclar
Tiirkiye 0.202" 0.070 0.004 -0.921™ 0.284 0.001
Cin -0.342™ 0.097 0.000 -0.872" 0.175 0.000
Brezilya 0.264™ 0.118 0.025 -0.127 0.173 0.465
Hindistan 0.455™" 0.166 0.000 -0.001 0.552 0.998
Giiney Afrika -0.022 0.078 0.780 -0.844™ 0.132 0.000
Avrjantin 0.805™" 0.120 0.000 -0.783™" 0.110 0.000
Suudi Arabistan 0.019 0.061 0.747 -1.150™" 0.321 0.000
Meksika 0.290 0.213 0.174 -0.667"" 0.254 0.009
Endonezya -0.087" 0.048 0.007 -1.361" 0.089 0.000
Rusya 0.237™ 0.098 0.016 -0.759™" 0.189 0.000

Not:“***” jsareti %1, “**” isareti %5 ve “*” isareti %10 seviyesinde anlamlilig1 ifade etmektedir

Tablo 12’de sunulan CCE esbiitlinlesme tahminci testinin bulgularina gore gelismekte
olan ekonomilerde dogrudan yabanci yatirnm girigsleri ve reel efektif doviz kuru
degiskenlerinin katsayisinin istatistiksel olarak anlamli oldugu gériilmektedir. Bu bakimdan,
gelismekte olan ekonomilerde dogrudan yabanci yatirim girislerindeki %1°lik bir artisin
ithracatt 9%0.18 artirdig1 ifade edilmektedir. Sonuglar iilke bazinda ele alindiginda; Arjantin,
Hindistan, Brezilya, Rusya ve Tirkiye’de pozitif; Cin ve Endonezya’da ise negatif ve
istatistiksel olarak anlamli bir iliskinin mevcudu s6z konusudur. Bununla birlikte ulasilan
bulgulara gore gelismekte olan ekonomilerde reel efektif kur endeksindeki %1°lik bir diisiis
thracatt % 0.75 artirmaktadir.
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SONUC VE DEGERLENDIRME

Bu arastirmada, 1994-2017 donemi arasinda G-20’nin gelismis ve gelismekte olan
tilkeleri acisindan dogrudan yabanci yatirim girislerinin uzun dénemde ihracat {izerindeki
etkisi panel esbiitiinlesme analizi ile incelenmistir. Bu amagla modelde ihracatin gayri safi
yurt i¢i hasilaya orani, stok olarak dogrudan yabanci yatirim girislerinin gayri safi yurt igi
hasilaya oran1 ve kontrol degiskeni olarak da reel efektif doviz kuru endeksi kullanilmustir.
Ulasilan bulgulara gore, gelismis ekonomilerde dogrudan yatirim girislerinin ihracat iizerine
etkisi istatiksel olarak anlamsiz iken gelismekte olan ekonomilerde dogrudan yatirim
girislerindeki %1°lik bir artig ihracat1 %0.18 artirmaktadir. Dolayisiyla sonuclar, gelismis
ekonomilerde dogrudan yabanci yatirnrm (DYY) girislerinin ihracati etkilemedigini,
gelismekte olan ekonomilerde ise, dogrudan yabanci yatirim girislerinin ihracat iizerinde
pozitif etkisi oldugunu gostermektedir. Bu bulgu, Brouthers vd., (1996)’1n ¢alismasinin ve
Kastratovi¢ (2020)’in meta regresyon analizi ile ampirik literatiirii 6zetleyen ¢alismasinin
sonuclariyla paralellik gostermektedir. Sonuglar, gelismis llkelere yapilan DYY’lerin
genelde yatay (i¢ pazar amagli) DYY oldugunu ve ihracati etkilemedigini; gelismekte olan
tilkelere yapilan DYY’lerin ise genelde dikey (kaynak arayisi amagli) ve ihracat platformu
DYY oldugunu ve ihracati artirdigini gostermektedir. Geligmis tilkelerin yiiksek fert bagina
hasilalart ile pazar arayan (yatay) yatirimlari ¢ektigi sOylenebilmektedir. Gelismekte olan
iilkeler ise isgiicii iicretlerinin diisiik olmasi, ucuz hammadde kaynaklarinin varligi ve
yabanci yatirimeilar i¢in uygun vergi ve tesvik uygulamalariyla ihracata yonelik olan dikey
DYY c¢ekmektedirler. Ayrica gelismekte olan iilkelerin bazilarinin biiyiik pazarlara olan
yakinliklar1 ve onemli ekonomik entegrasyonlara iiyelikleri de ihracat platformu DYY
cekmelerini saglamaktadir. Gelismekte olan iilkelerde DY'Y’lerin bir kisminin montaj sanayi
seklinde yatirnmlar olmasi, yabanci yatirimcilarin bu {ilkelerde yatirim yapma
motivasyonlarinin isgiicii, ulasim maliyetlerini ve ticari engelleri azaltarak biiyiik pazarlara
ihracat yapmak tizerine insa ettikleri seklinde yorumlanabilir. Bu baglamda gelismekte olan
ekonomiler i¢in ulasilan sonuglar, u¢an kazlar modeli, {iriiniin yasam evreleri teorisi Ve yeni
biiyiime teorileri c¢ercevesinde ele alinan DYY giriglerinin ihracati artiracagi hipotezini
savunan teorik gerceveyi desteklerken; gelismis ekonomiler i¢in ulasilan sonuglar, bu teorik
cerceveyi desteklememektedir.

Uygulama sonuglar1 iilke bazinda degerlendirildiginde, gelismis ekonomilerden
Ingiltere, Amerika ve Japonya’da, DYY girisinin ihracat {izerindeki etkisi pozitiftir. Bu
durumun Japonya i¢in muhtemel nedeni, iilkenin 1990’larin basindan itibaren girdigi
durgunluktan halen ¢ikamamasi nedeniyle yatirimlarin i¢ pazar amagli gelmemesidir.
Ingiltere ve Amerika agisindan ise nitelikli is giicii ve esnek istihdam pazarlart muhtemelen
yabanci yatirimlarin ihracat amagh gelmesini saglamaktadir. Giiney Kore’de ise DYY deki
bir artis ihracati azaltmaktadir. Bu durumun muhtemel nedeni, iilkenin tiiketim ve yatirim
mallar1 toplam1 olarak genis i¢ pazara sahip olmasi ve lilkede iicretler yiiksek olmasidir. Bu
durum negatif rekabet etkisiyle yerel firmalarin dislanmalarina ve ihracatin azalmasina
neden olmaktadir.

Gelismekte olan iilkelerde uygulama sonuglar iilke bazinda degerlendirildiginde,
Arjantin, Hindistan, Rusya, Brezilya ve Tiirkiye’de DYY girislerinin ihracat tizerindeki
etkisi pozitiftir. Buna ek olarak, Cin ve Endonezya’da DYY’deki bir artis ihracati
azaltmaktadir. Bu durumun muhtemel nedeni, son yillarda iicretlerdeki artiglar nedeniyle
yatirimlarin bu iki lilkeye i¢ pazar amagh olarak gelmesidir. Bu durum, negatif rekabet etkisi
yaratarak ihracatin azalmasina neden olmaktadir.

Caligmadan elde edilen diger bulgulara gére hem gelismis hem de gelismekte olan
ekonomilerde reel efektif doviz kuru endeksi ihracat lizerinde negatif ve istatistiksel olarak
anlamli bir etkiye sahiptir.
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Sonug olarak elde edilen bulgularda, gelismis ekonomilerde DYY girislerinin ihracat
tizerine etkisi bulunmazken, gelismekte olan ekonomilerde DYY girislerindeki bir artis
ihracati artirmaktadir. Ayrica her iki iilke grubunda da reel efektif doviz kuru endeksindeki
diisiisler ihracat1 artirmaktadir. Bu gergevede gelismekte olan tilkelerde politika yapicilarina
ihracati artirmak amaciyla DYY girisini tesvik etmek ve reel efektif kur endeksini
diisiirmeye c¢alismak seklinde bir politika Onerisi sunulabilmektedir. Bu baglamda,
gelismekte olan ekonomiler daha fazla DYY ¢ekmek ve DYY’nin ihracat iizerindeki
etkinligi artirmak amaciyla finansal sistemlerini, 6zellikle ulagim olmak {izere alt yapilarini,
kurumsal ve hukuksal cercevelerini gelistirmelidir. Bunun yani sira, iilkeler igerisinde
bulunduklart ekonomik entegrasyonlarin etkinligini arttirmali ve yeni ekonomik
biitiinlesmeler olusturmalidir. Ayn1 zamanda, bu iilkeler nitelikli is giiciinii, teknolojik
seviyeyi ve yurt icindeki rekabeti artirmaya yonelik politikalar uygulamalidir. Bununla
beraber, yeniliklere acgik aktif bir egitim politikas1 ve rekabet kurallarina dayali aktif bir
rekabet politikasi izlenirken Ar-Ge calismalarina agirlik verilmelidir. Bununla birlikte,
ihracata yonelik {iretim yapmak amaciyla gelismekte olan iilkelere gelecek yabanci
yatirimlara tesviklerde ve alt yapi hizmetlerinde Oncelik verilerek DYY’nin ihracat
tizerindeki etkisi artirilabilir. Bu baglamda, gelismekte olan iilkeler mukayeseli iistiinliikleri
olan sektorlere, baglant1 seviyesi yiiksek olan sektorlere ve teknoloji tireten sektorlere DY'Y
cekmeye caligmalidir.

Gelismis ekonomilerin genelinde ise DYY girislerinin ihracat iizerindeki etkisinin
etkisiz olmasi1 ve reel efektif kurun ihracat {izerindeki olumlu etkisini tespitinden hareketle
gelismis ilkelerde politika yapicilarina ihracati artirmak amaciyla, ilk olarak DYY
girisinden ziyade reel efektif kur endeksini diisiirmeye ¢aligmak seklinde bir politika Onerisi
sunulabilmektedir. ikinci olarak ise, gelismis iilkelerdeki politika yapicilarina ihracat amagl
yabanci yatirimlari gekmeye yonelik ya da dogrudan yabanci yatirimlarin ihracat tizerindeki
etkinligini artirmaya yonelik bir strateji onerilmektedir. Bu baglamda, gelismis ekonomiler
isglici maliyetlerini avantajli hale getirecek diizenlemeler gerceklestirmeli, 6zellikle
kurumlar vergisi olmak {izere vergi oranlarini diisiirmeli, DYY girislerinde yesil alan
yatirimlart tegvik etmeli, ekonomik entegrasyonlarin etkinligini artirmali ve bazi {ilkelerde
mevcut olan kat1 1$ hukukunu gevsetmelidir. Ayn1 zamanda, bu iilkelerde ihracat potansiyeli
olan alanlarda yabanci yatirim rejimi serbestlestirilmeli, yatirim tesvikleri artirmali,
tesviklere bagli olarak ihracat zorunluluklari, ortak girisim zorunluluklar1 gibi performans
zorunluluklar1 koyulmalidir. Ayrica, gelismis lilkelerde ihracat tesvik politikalara agirlik
verilerek kisitlayici ticaret politikalarindan vazgecilmelidir. Bununla birlikte, gelismis
iilkelerde oOzellikle ihracat isleme alam1 olmak iizere daha ¢ok 06zel ekonomik alanin
kurulmasina yoénelik bir politika benimsenmelidir.
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