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Dogrudan yabanci yatirimlar ve dig ticaret, gelismekte olan iilkelerin ge¢is ve kalkinma A pahtar Kelimeler
stireclerinde 6nemli bir rol oynamistir. Dolayisiyla bu c¢alismanmn temel amaci, 7 Dogrudan Yabanci
Avrasya Ulkesi’nde dogrudan yabanci yatirimlar ve dis ticaretin GSYH iizerine etkisini ~ Yatirimlar,

panel veri teknikleriyle incelemektir. Analiz sonuglarina gore dogrudan yabanci Ekonomik Biiyiime,
Dis Ticaret, Panel

yatirimlar, dis ticaret ve GSYH arasinda 1996-2013 dénemi i¢in uzun déonemli iliski s6z . .
Veri Analizi

konusudur. Diger taraftan, AMG tahmincisi sonuglarina gore, ithalat ve ihracat GSYH
lizerine olumlu bir etkiye sahiptir. Fakat GSYH ve dogrudan yabanci yatinmlar jpy Kodu
arasinda anlaml bir iligki bulunamamustir. B17, C33, F43.
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The Effect of Foreign Direct Investments and Foreign Trade on Gross

Domestic Product: The Case of the Eurasian Countries

ABSTRACT

Keywords
Foreign direct investment has played a significant role for developing countries in their  Foreign Direct

transition and development process. Therefore, the aim of this study is to examine the [nyestment,

impact of the foreign direct investments and the foreign trade on GDP for 7 Eurasian Economic Growth,

Countries by using panel data methods. Accordingly to the results of analysis, there is  Foreign Trade,

an evidence of a long-term relationship between foreign direct investments, foreign pane] Data Analysis
trade and GDP for the 1996-2013 period. On the other hand, according to the results of

AMG Estimator, import and export has a positive impact on GDP. However, there isn’t  Jg[, Classification

a statistically significant relationship between foreign direct invesment and GDP. B17, C33, F43.

1. Giris

Ev sahibi iilke disindan gergek ya da tiizel kisilerin, iiretim yapmak ya da tiretime katki
saglamak amaciyla, ev sahibi iilkedeki fiziki degerleri (fabrika, arazi, bina vs.) elde etmek (satin
alma ya da kiralama yoluyla) i¢in ve fiziki olmayan degerlere (marka, patent, know how, imtiyaz
vs.) de sahip olmak adina yatirnm yapmasina dogrudan yabanci yatirimlar denir. Dogrudan
yabanci yatirimlar, 6zellikle kiiresellesme olgusunun artmasi ile birlikte gelismekte olan tilkelerin
onemli dis kaynaklarindan biri haline gelmistir.

Dogrudan yabanci yatirimlarin bir lilkeye yonelmesinin 6nemli iki kosulu vardir. Bu
kosullar1 iki ana faktor iizerinde tartisacak olursak, bunlardan birincisi ekonomik faktorlerdir.
Yatirime agisinda yatirim yapilacak iilkenin ekonomik kosullari, para ve maliye politikalari, ev
sahibi iilkenin mevcut i¢ pazar yapisi, dig ticaret rejimi, is¢i ticretleri, hiikiimetin yatirimciya
uyguladig1 tesvikler, doviz kurlar gibi faktorler karsimiza ¢ikmaktadir. Ikincisi kosul ise politik
faktorler olup, buna gore yatirimci agisinda yatirim yapilacak tilkenin politik istikrar1 en 6nemli
faktor olarak karsimiza c¢ikmaktadir. Diger taraftan, yatirim yapilacak iilkede millilestirme
tehlikesinin olup olmadigi, askeri-sivil yonetim, savas ve grev tehlikesi gibi faktorler 6nem arz
etmektedir (Ozag, 1994).

Dogrudan yabanci yatirimlar gelismekte olan iilkeler i¢in bir teknoloji transfer araci
olarak algilanmaktadir. Dogrudan yabanci yatirimlar araciligi ile gerceklesen teknoloji transferi,

diger yollarla ger¢eklesen teknoloji transferine gore daha avantajlidir. Ayrica dogrudan yabanci
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yatirimlarin insan sermayesine yani beseri sermayeye onemli katkisi oldugu aciktir (Kar &
Tatlisoz, 2008). Bu nedenle, dogrudan yabanci yatirimlar ev sahibi iilkenin sermaye birikimine
katkisina ek olarak, beseri sermayesine ve dolayisi ile biiylimesine de katki saglayabilmektedir.
Ancak bu katki, dogrudan yabanci yatirimlarin gittigi tilkenin ekonomik ve politik faktorlerinin
dogrudan yabanci yatirimlar i¢in uygun olmasi varsayimi altinda gerceklesecektir. Beseri
sermayenin yetersiz oldugu ve ihracat tesviklerinin gerceklestirilemedigi {ilkelere yapilan
dogrudan yabanci yatirimlar, s6z konusu iilkede sermaye birikimine ve ekonomik biiylimeye
katki saglamayacaktir (Borensztein, Gregorio & Lee, 1998). Bununla birlikte, dogrudan yabanci
yatirimlarin bir tilke ekonomisinde biiylimeye katki saglamasinin en 6nemli kosullarindan birisi
de, o iilkenin sermaye hesabini liberallestirmeden once finansal sisteminin gelismis olmasidir
(Hermes & Lensink, 2003).

Diger taraftan ihracat ve ithalat da kiiresellesme olgusu ile birlikte 6zellikle gelismekte
olan iilkelerin gelirlerine etkisi olan énemli gostergeler olarak karsimiza gikmaktadir. Ozellikle
ihracatta meydana gelen artislar ekonomik biiylimeyi pozitif yonde etkilerken, ithalatin artmasi
ile birlikte ortaya ¢ikan ddemeler dengesi agiklari biiylime {izerinde bir kisit olusturmaktadir. Bu
nedenle ihracatin ithalata nazaran ekonomik biiyiimeye katkisinin daha fazla olacag goriisii
literatlirde hakim goriis olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Bu calismada, dogrudan yabanci yatinmlarin ve dis ticaretin ekonomik biiylime
tizerindeki etkileri incelenmeye calisilmistir. Calismanin literatiirde yer alan ¢aligmalardan temel
farki Avrasya Ekonomileri’nin se¢ilmis olmasi ve yeni ekonometrik tekniklerin kullaniimasidir.
Avrasya Ekonomileri genel olarak 1991 yilinda Sovyet Sosyalist Cumhuriyetler Birligi’nin
dagilmasi ile birlikte bagimsizligin1 elde eden iilkeler olarak tanimlanmakta olup toplamda 12
iilkeyi kapsamaktadir (Belarus, Ermenistan, Giircistan, Kazakistan, Kirgizistan, Moldova,
Ozbekistan, Rusya, Tacikistan, Tiirkmenistan, Ukrayna, Azerbaycan). Ancak calismamizda
kullanilan ilgili verilere ulasilamadig1 i¢in analize 5 iilke (Giircistan, Kirgizistan, Tacikistan,
Ozbekistan ve Tiirkmenistan) dahil edilememistir. Bu ger¢evede ¢alismanin amaci, ele alinan 7
Avrasya Ekonomisi’nde dogrudan yabanci yatirnmlarin ve dis ticaretin ekonomik biiyiime
tizerindeki etkilerini panel veri analiz teknikleri g¢ercevesinde incelemektir. Bu dogrultuda
calismanin ikinci boliimiinde ilgili literatiir incelenecektir. Ugiincii béliimde ¢alismada kullanilan

veri seti ve ekonometrik yontem ile birlikte ekonometrik analizden elde edilen bulgulara yer
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verilmektedir. Sonug¢ bdliimiinde ise, ¢alismadan elde edilen bulgulara iliskin degerlendirme

yapilmaktadir.
2. Ampirik Literatiir

Dogrudan yabanci yatirimlar ile ekonomik biiyiime arasindaki iligskiye ait teorik literatiire
baktigimizda genel kani ekonomik biiyliimeyi, dogrudan yabanci yatirimlarin pozitif yonde
etkileyecegi yoniindedir. Ancak ampirik literatiirde bu durum teorik literatiir ile daima paralellik
arz etmedigi goriilmektedir. Bu g¢ercevede dogrudan yabanci yatirimlarin, ekonomik biiylime
tizerine etkilerini uygulamali olarak inceleyen c¢alismalart dogrudan yabanci yatirimlarin
ekonomik biliylimeyi pozitif, negatif ve aralarindaki iliskinin anlamsiz oldugunu ifade eden
caligmalar olarak tlice ayirmak miimkiindiir. Bu baglamda, Borensztein, Gregorio ve Lee (1998),
Bosworth ve Collins (1999), Djankov ve Hoekman (2000), Ericsson ve Irandoust (2001),
Campos ve Kinoshita (2002), Cuadros, Orts ve Alguacil (2004), Razin (2002), Fedderke ve
Romm (2006), Yao ve Wei (2007), Vu ve Noy (2009), Igbal, Shaikh ve Shar (2010),
Jayachandran ve Seilan (2010), Tiwari ve Mutascu (2011), Ray (2012), Shahbaz ve Rahman
(2012), Lamsiraroj (2016) ¢alismalarinda dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik biiyiimeyi
pozitif yonde etkiledigi sonucuna ulasmislardir. Diger taraftan, Herzer, Klasen ve Lehmann
(2008), Yang (2008), calismalarinda dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik biiytimeyi negatif
yonde etkiledigi, Xu (2000), Hermes ve Lensink (2003), Katerina, Papanastasiou ve Athanasios
(2004) ise dogrudan yabanci yatirimlar ile ekonomik biiyiime arasinda iliski olmadig1 sonucuna
ulagmiglardir. Ayrica Azman-Saini, Baharumshah ve Law (2010) calismalarinda dogrudan
yabanci yatirimlarin ekonomik 6zgiirliiklerin oldugu durumda ekonomik biiyiime tizerinde etkisi

olacagin belirtmislerdir.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin yan sira dis ticareti temsil eden en dnemli iki
kalem olan mal ve hizmet ithalati ile ihracatt da ekonomik biiylime iizerinde Onemli etki
gostermektedir. Thracat degiskeninin ekonomik biiyiimeyi pozitif etkileyecegi konusunda teorik
olarak bir genel kani olusmasina ragmen, ithalat degiskeninin ekonomik biiyiime {izerinde
yaratacag1 etki konusunda genel bir uyum saglanamamistir. Bu ¢ercevede kimi iktisat¢ilara gore
ithalat ekonomik biiylimeyi pozitif etkilerken, kimi iktisatgilar ithalatin ekonomik biiylime

tizerinde kisit olusturacagini yani negatif bir etki yaratacagini ifade etmislerdir.
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Ampirik literatiire baktiimizda ise, ihracatin ekonomik biiylime iizerinde pozitif etki
yaratacagini ifade eden calismalarin yan1 sira aralarinda anlamli bir iliski olmadigini ifade eden
calismalarda bulunmaktadir. Bu ¢er¢evede Balassa (1978), Williamson (1978), Feder (1982),
Balassa (1985), Ram (1985), Chow (1987), Sengupta (1991), Bahmani-Oskooee ve Alse (1993),
Konya (2006), Igbal, Shaikh ve Shar (2010), Jayachandran ve Seilan (2010), Tiwari ve Mutascu
(2011) Shahbaz ve Rahman (2012) ihracatin ekonomik biiyiime iizerinde pozitif etki yarattig
sonucuna ulasmiglardir. Diger taraftan, ampirik literatiirde ithalatin biliylime iizerinde pozitif etki
yaratti1 sonucuna ulagan caligmalara da rastlanmakta olup, Levine ve Renelt (1992), Marwah ve
Tavakoli (2004), Shirazi ve Manap (2005), Mahadevan ve Suardi (2008) calismalarinda ithalatin

ekonomik biiylimeyi pozitif etkiledigi sonucuna ulasmislardir.

Tim bunlarin yani sira dis ticaret ile ekonomik biiylime arasinda herhangi bir anlamli
ilisgki olmadigin1 ifade eden caligmalar olmakla bunlar Darrat (1987), Colombatto (1990),
Afxentiou ve Serletis (1991), Kugler (1991), Ramos (2001), Jin (2006)’in ¢alismalaridir.

3. Analiz
3.1. Veri Seti ve Model

Bu ¢alismada 7 Avrasya Ekonomisi’nde dogrudan yabanci yatirimlarin ve dis ticaretin
ekonomik biiyiime iizerindeki etkileri incelenmektedir. Bu amacla analizde 7 iilkeye ait 1996-
2013 donemine ait yillik veriler kullanilmis olup, ilgili veri seti Diinya Bankasi tarafindan
yaymlanan Diinya Kalkinma Gostergeleri’nden (World Development Indicators) elde edilmistir.
Verilere ait betimleyici istatistikler EK-1"de sunulmustur. Ote yandan modellerin tahmininde E-
views 9.0 Beta, Gauss 9.0 ve Stata 12 paket programlarindan yararlanilmigtir. Caligmada
kullanilan model, 1 numarali denklemde verilmistir:

InGDP;; = By + B1InFDI;; + B,InM;; + B3InX;: + ;¢ (1)

InGDP; Gayrisafi Yurti¢i Hasila Diizeyini, InFDI; dogrudan yabanci yatirim diizeyi, (nX;
mal ve hizmet ihracatini, InX; mal ve hizmet ithalatin1 ifade etmektedir. Tiim degiskenler 2010

yil1 baz alinarak reel hale getirilmis ve logaritmasi alinarak analize dahil edilmistir.

Yukarida yer alan modelin tahmini i¢in panel veri tekniklerinden faydalanilmistir. Bu
baglamda, iilkeler arasindaki bagimliligin tespiti hem degiskenler hem de model i¢in Breusch-
Pagan (1980) ve Pesaran (2004) tarafindan gelistirilen yatay kesit bagimliligi testleri ile

arastirilmistir.  Calismada ele alinan degiskenlerin duraganligi Pesaran (2007) tarafindan
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gelistirilen CADF panel birim kok testi ¢ergevesinde incelenmistir. Esbiitiinlesme katsayilarinin
homojenligi Pesaran ve Yagamata (2008) Delta testi aracilifi ile arastirilmistir. 1 numarali
denklemde yer alan degiskenler arasindaki uzun dénemli esbiitiinlesme iliskisi Westerlund (2008)
tarafindan gelistirilen Durbin-Hausman testi ile tespit edilmeye calisilmistir. Son olarak, uzun
doneme ait bireysel ve panelin geneline ait esbiitiinlesme katsayilarinin tahmini Eberhardt ve
Bond (2009) tarafindan gelistirilen AMG (Augmented Mean Group Estimator) tahmincisi ile
gerceklestirilmistir.

3.2. Yatay Kesit Bagimlihg Testleri

Paneli olusturan {ilkelerden birinde meydana gelen bir sok diger {ilkeleri
etkiliyorsa o panel veri setinde yatay kesit bagimliliginin varligindan s6z edilmektedir. Bu
baglamda panel veri analizlerinde yatay kesit bagimliligin1 test etmek igin genellikle 3 test
kullanilmaktadir. Birincisi, Breusch-Pagan (1980) tarafindan gelistirilen CDgp testidir. Bu test N
sabit ve T sonsuza giderken (7—) yani 7>N iken gegerli olup (2) numarali denklem ile
hesaplanmaktadir. Burada p bireysel en kiigiik kareler (EKK) tahminlerinden elde edilen artiklar
arasindaki yatay kesit korelasyonlarinin tahminlerini gostermektedir. “Yatay kesit bagimliligi

yoktur” sifir hipotezi altinda gelistirilen CDgp testi N(N-1)/2 serbestlik derecesi ile y* dagilimima

sahiptir.
N-1 N
CDpr =T Y > B} @)
i=1 j=i+1

Yatay kesit bagimlilig1 testlerinden ikincisi, Pesaran (2004) tarafindan gelistirilen CD;y,
testidir. Bu test 7 ve N’in biiyiikk olmasi durumunda (N—o ve T—o’a giderken) gegerlidir.
“Yatay kesit bagimlilig1 yoktur” sifir hipotezi altinda standart normal dagilima sahip olan CD; 4

testi (3) numarali denklem yardimiyla hesaplanmaktadir:

CDim1 = ’N(N g Zl ]ZH(TPU 3)

Yatay kesit bagimliligi testlerinden Tigiinciisii ve sonuncusu, Pesaran (2004)
tarafindan gelistirilen CDp,, testidir. “Yatay kesit bagimliligi yoktur” sifir hipotezi altinda,
standart normal dagilima sahip olan bu test, 7" sabit ve N sonsuza giderken (N—o0) yani N>T iken

gecerli olup, (4) numarali denklem ile hesaplanmaktadir:
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N-1 N
CDyy = /N(N—l) 2 121:1 (4)

Tablo 1
Yatay Kesit Bagimlihig1 Test Sonuglart

CDBP CDLMI CDLM
InGDP  42280%**% 3284%*% ) (88**
(0.004) (0.001)  (0.018)

InFDI ~ 33.993*%  2.005%%*  .].966%*
(0.036) (0.022)  (0.025)

InM 47.526%%%  4.003%**% D §T0%**
(0.001) (0.000)  (0.004)

InxX 28.854%% 2 755%kk ) §)4kkx
(0.010) (0.003)  (0.006)

Esbiitiinlesme 111.472%%% 13.960%** 10.]88%**
Denklemi (0.000) (0.000)  (0.000)

Not. Parantez igerisindeki degerler olasilik degerlerini gostermektedir. ***, ** ve * sirasiyla %1, %5 ve
%10 anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.

Tablo 1’de yer alan yatay kesit bagimlilig1 test sonuclarima baktigimizda, tiim
degiskenlerin en az istatistiksel olarak %35 anlamlilik diizeyinde her {i¢ test i¢in yatay kesit
bagimlilig1 icerdigi goriilmektedir. Ayrica esbiitiinlesme denklemine ait yatay kesit bagimliligi
test sonuclarina baktigimizda da degiskenlerin yatay kesit bagimlilig1 sonuglari ile benzer sekilde
kurulan modelinde yatay kesit bagimlilig1 igerdigi gozlemlenmistir. Bu nedenle, hem birim kdk
testinde, hem esbiitiinlesme testinde, hem de esbiitiinlesme denkleminin tahmininde yatay kesit

bagimliligini dikkate alan testler tercih edilmistir.
3.3. Birim Kok Testi

Degiskenlerde yatay kesit bagimliligi oldugundan dolay1 analizde sadece yatay kesit
bagimhiligin1 dikkate alan birim kok testi kullanilmistir. Bu baglamda Peseran (2007) tarafindan
gelistirilen, Cross-Sectionally Augmented Dickey Fuller (CADF) panel birim kok testinden
yararlanilmistir. CADF panel birim kok testi, 5 numarali denklemde yer alan regresyon modeli

sinamasina dayanmaktadir.

Ay = a; + biYit—1 + ¢;Yr-q + diAY + €5 (5)
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N

Fe= Ny ©)
=1
N

A = N1 Ay )
=1

Bu modelde y, 6 numarali esitlikle, Ay, ise 7 numaral esitlikle bulunurken, &;, hata
terimini ifade etmektedir. Regresyon modelinde yer alan yatay kesit ortalamasit y;, onun
gecikmeli degerleri (V;_1, Y¢_2, ...) ve AY;; genel bir faktdr yapisina bagh olarak yatay kesit
bagimliliginin dikkate alinmasini saglayan bir kukla (Proxy) olarak regresyon modeline dahil
edilmistir (Pesaran, 2007).

Pesaran (2007)’1in CADF panel birim kok testinde sifir hipotezi, “paneli olusturan her bir
yatay kesite ait serinin birim kok igerdigi” onermesini (Ho: bi=0 biitiin yatay kesitler icin);
alternatif hipotez ise “paneli olusturan yatay kesitlerin belirli bir boliimiiniin birim kok
icermedigi” (Hi:bi<0 (i=1,2,...,N1) , bi=0 (i=Ni+1, Ni+2, ..., N) Onermesini sinamaktadir
(Pesaran, 2007).

Hipotezilerin sinamasi i¢in gerekli olan kritik degerler Pesaran (2007)’de verilmis olup,
CADF testinde bulunan b katsayilar1 CADF istatistigi olup, bunlara ait t-istatistikleri mevcut
kritik degerlerle karsilastirilarak her bir yatay kesite ait serinin birim kok icerip icermedigine
karar verilir. Panel veri setinin duragan olup olmadigini test etmek i¢cin CADF istatistiklerinin
ortalamasi alinarak kesit acisindan genisletilmis IPS (cross-sectionally augmented IPS (CIPS))

test istatistigi (8)’de ki gibi elde edilir.

N
CIPS=N~1 Z CADF; ~N(0,1) (8)
i=1

Son olarak panel veri setinin birim kok icerip icermedigini tespit etmek icin Pesaran

(2007)’da verilmis olan CIPS i¢in kritik degerlerle karsilastirilarak karar verilir.
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Tablo 2
CIPS Birim Kok Sinamast Sonuglar

CIPS

InGDP -2.458

InFDI -1.915

InM -2.700

InX -1.584
AlnGDP -3.212%*

AlnFDI -3.489%%*

AlnM -2.970**
AlnX -2.912%*

Not. Abirinci dereceden fark islemcisi. Gecikme uzunluklar1 maksimum 4 olarak alinmugtir, ***, ** ye *
swrastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir. CIPS testi i¢in kritik degerler Pesaran (2007) sayfa
280’dan alinmis olup %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyleri igin sirast ile -3.15; -2.88 ve -2.74’dir.

Calismada kullanilan degiskenlere ait panel birim kok test sonuglar1 Tablo 2’de verilmis
olup, elde edilen sonuglar serilerin diizeyde birim kok icerdigini gostermektedir. Diger taraftan,

serilerin birinci dereceden farki alindiginda duragan hale geldigi goriilmektedir.
3.4. Es Biitiinlesme Katsayilarinin Homojenligi-Delta Testi

Pesaran ve Yagamata (2008) tarafindan gelistirilen Delta Testi, panel es biitiinlesme
denkleminde yer alan katsayilarin homojen olup olmadigini arastiran bir testtir. Delta Testi’nde
(9) numarali esbiitiinlesme denkleminde yer alan f5; egim katsayilarinin, yatay kesitlerin tamami

icin gecerli olup olmadigi test edilmektedir.
Yie = B+ BiXic + € )

Delta testinde, sifir hipotezi “egim katsayilar1 homojen” (Hy: f; = B)’dir Onermesini,
alternatif hipotez ise “egim katsayilar1 homojen degildir” (Hy:f; # f)’dir Onermesini
sinamaktadir. Pesaran ve Yagamata (2008), hipotezleri sinamak i¢in biiyiik 6rneklemler igin (A

testi) ve kiiciik 6rneklemler icin (A4 ; testi) iki farkli test gelistirmiglerdir.

~ N1S—k

A= W(—Zk > ~XF (10)
- NS —k
Agaj= VN(m) ~N(0,1) (11)
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Yukarida yer alan denklemlerde N, yatay kesit sayisini; S, Swamy (1970) test istatistigini;
k aciklayici degisken sayisini ve v(T, k) standart hatay1 ifade etmektedir.
Tablo 3

Delta Testi Sonuclar

Test Istatistigi
A -0.400
(0.655)
Bagg 0466
(0.679)

Not. Parantez igerisindeki degerler test istatistigine ait olasilik degerleridir.

Tablo 3’den elde edilen sonuglara gore olasilik degerleri 0.05°den biiyiik oldugu icin sifir
hipotezi kabul edilmis olup esbiitiinlesme katsayilari homojendir. Buna gore, esbiitiinlesme

denkleminde yer alan katsayilar tiim yatay kesitler i¢in kullanilabilir.
3.5. Durbin-Hausman Panel Esbiitiinlesme Testi

Westerlund (2008) tarafindan gelistirilen Durbin-Hausman panel esbiitliinlesme testi,
duragan olmayan ve yatay kesit bagimliligi olan durumlarda degiskenler arasindaki uzun dénemli
iligkinin tespit edilmesinde kullanilmaktadir. Bu yontemde, oncelikle bagimli degiskenin birinci
dereceden farki alindiginda duragan olmasi zorunlulugu ile beraber, bagimsiz degiskenlerin
diizeyde ya da birinci dereceden farki alindiginda duragan olup olmadigi 6nem tagimamaktadir.
Ayrica bu test, hem panelin homojenligini hem de heterojenligini dikkate alan test sonuglari
vermektedir. Bu baglamda Durbin-Hausman Panel Esbiitiinlesme testinden elde edilen grup
istatistigi panelde heterojenlik varsayimima dayanmaktadir. Buna gore sifir hipotezi “biitiin
birimler i¢in egbiitiinlesme yoktur” hipotezini sinarken, alternatif hipotez “bazi birimler icin
esbiitiinlesme vardir” hipotezini sinamaktadir. Panel istatistigi ise, panelde homojenlik yoktur
varsayimina gore hazirlanmistir. Bu baglamda sifir hipotezi “biitlin panelde esbiitiinlesme yoktur”

hipotezini sinarken, alternatif hipotez “panel i¢in esbiitiinlesme vardir” hipotezini sinamaktadir.

Tablo 4

Durbin Hausman Panel Egbiitiinlesme Testi Sonuclari

Test istatistigi
Durbin-Hausman Grup 0.844
(0.199)
Durbin-Hausman Panel 5.711
(0.000)

Not. Parantez icerisindeki degerler test istatistigine ait olasilik degerleridir.
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Durbin-Hausman Panel Esbiitiinlesme Testine ait sonuglar tablo 4’de verilmistir. Elde
edilen sonuglar, Delta testinden elde edilen esbiitiinlesme katsayilarininin homojen oldugu
sonucu baglaminda degerlendirildiginde Durbin Hausman Panel istatistigine baktigimizda, sifir
hipotezi reddedilmistir. Buna gore panelin geneli i¢in calismada ele alinan degiskenler arasinda

uzun donemli bir esbiitiinlesme iligkisi oldugu sdylenebilmektedir.
3.6. Uzun Donem Esbiitiinlesme Katsayilarinin Tahmini: AMG Tahmincisi

Degiskenler arasindaki esbiitiinlesme iliskisi tahmin edildikten sonra, esbiitiinlesme
iligkisinin uzun donemli katsayilarinin tahmin edilmesi O6nem arz etmektedir. Caligmada
Eberhardt ve Bond (2009) tarafindan gelistirilen AMG tahmincisi (Augmented Mean Group
Estimator) kullanilmistir. Bu tahmincinin secilmesinin bir¢ok nedeni vardir. Bunlardan birincisi
s6z konusu tahmincinin yatay kesit bagimliligini géz oniinde bulundurmasidir. Ikinci olarak
AMG tahmincisi, ¢alismada kullanilan serilerin birinci dereceden farki alindiginda duragan hale
geldikleri durumlarda kullanilabilmektedir. Ugiincii olarak hata teriminden kaynakli igsellik
problemi s6z konusu oldugunda da etkin bir tahmincidir. Ayrica esbiitiinlesme katsayilarinin
heterojen oldugu durum i¢in bireysel katsayilarin yani sira, esbiitiinlesme katsayilarinin homojen
oldugu durum i¢in panele ait katsayilar1 da sunmaktadir. Bireysel esbiitiinlesme katsayilarinin
aritmetik ortalamasini agirliklandirarak tahmin ettigi i¢in literatiirde yer alan diger tahmincilerden
de tiistlindiir. Eberhardt ve Bond (2009) tarafindan gelistirilen ¢alismanin fazlasiyla karmasik olan
algoritmasindan burada uzun bir sekilde bahsetmek yerine tahmin sonuglarimin dogrudan

verilmesi daha uygun olacaktir.
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Tablo 5
AMG Tahmincisi Test Sonuglart
InFDI InM InX

Ermenistan 0.036%** (.299%*** (),]134%**
[0.016] [0.106] [0.042]
Azerbaycan -0.005 -0.082 0.257%***
[0.012] [0.055] [0.053]
Belarus 0.016 0.271 0.081
[0.014] [0.267] [0.192]
Ukrayna 0.014 0.182*** (.308
[0.021] [0.069] [0.643]
Rusya -0.010 0.123*%* (). 395%**
[0.016] [0.032] [0.061]
Moldova -0.017 0.035 0.265%%**
[0.016] [0.111] [0.098]
Kazakistan -0.056 -0.057 0.381#**
[0.036] [0.115] [0.123]
Panel -0.003 0.110%* 0.260%**
[0.011] [0.057] [0.044]

Not. *** ** ye * girastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir. Koseli parantez icindeki
degerler standart hatalar1 gostermektedir.

Bu baglamda, Delta testinden elde edilen esbiitiinlesme katsayilarininin homojen oldugu
sonucu ¢ergevesinde panele ait katsay1 sonuglar1 yeterli olsa dahi bireysel katsayilara ait tahmin
sonuclar1 da Tablo 5’de sunulmustur. Elde edilen bulgular gostermektedir ki panel i¢in FDI ile
GSYH arasinda anlaml bir iligki tespit edilememis olmasina ragmen hem ithalat hem de ihracat
GSYH’y1 pozitif yonde etkilemektedir. Buna gore istatistiksel olarak %10 anlamlilik diizeyinde
ithalatta meydana gelen %1°lik bir artis, GSYH’y1 %0.11 oraninda arttirmaktadir. Diger taraftan
istatistiksel olarak %1 anlamlilik diizeyinde ihracatta meydana gelen %1’lik bir artis GSYH y1
%0.26 arttirmaktadir.

4. Sonu¢ ve Degerlendirme

Bu calismada, 7 Avrasya Ulkesi igin ithalat, ihracat ve dogrudan yabanci yatirimlarin
GSYH iizerindeki etkileri incelenmistir. Analizde 1996-2013 donemine ait verilerden
yararlanilmis olup, degiskenler arasindaki uzun donemli ilisgki Durbin-Hausman Panel
Esbiitiinlesme testi ile aragtirllmig ve esbiitiinlesme iliskisine ait katsayilar AMG tahmincisi

yardimiyla tahmin edilmistir. Elde edilen bulgular gostermektedir ki Paneli olusturan 7 Avrasya
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iilkesinde GSYH ile dogrudan yabanci yatirimlar, ithalat ve ihracat arasinda uzun dénemli
esbiitiinlesme iliskisi s6z konusudur. Esbiitiinlesme katsayilarina bakildiginda ise ithalat ve
thracat GSYH’yi pozitif yonde etkilemekte ve ihracatta meydana gelen artislar GSYH’de ithalata
gore daha yiiksek artislar saglamaktadir. Diger taraftan dogrudan yabanci yatirimlara ait katsay1

istatistiksel olarak anlamli tahmin edilememistir.

Calismada dogrudan yabanci yatirimlar ile GSYH arasinda anlamli bir katsayiya
rastlanmamis olmasi1 Xu (2000), Hermes ve Lensink (2003), Katerina, Papanastasiou ve
Athanasios (2004)’1in calismalar1 ile benzerlik gdstermektedir. Ortaya ¢ikan bu sonucun temel
nedeni ele alman Avrasya Ulkeleri’nin yapisal dzelliklerinden kaynakli oldugu sdylenebilir. Séz
konusu tilkelerin 1990’11 yillarin basinda bagimsizliklarin1 kazanmis olmasi ve hemen ardindan
1990’Ih yillarin sonunda Orta Asya Krizi ile karsi karsiya kalmalari, ele alinan iilkelerin
kiiresellesme siirecini olumsuz etkiledigi ve aym1 donemde dogrudan yabanci yatirimlarin
aktaritlamamis oldugunu ifade edebiliriz. Diger taraftan Hermes ve Lensink (2003)’inde ifade
ettigi gibi, dogrudan yabanci yatirimlarin gidilen {ilkede ekonomik biiyiimeye katki
saglayabilmesi icin finansal sistemin gelistirilmesi 6nem arz etmektedir. Bunun yani sira
ekonomik ve politik faktdrlerin dogrudan yabanci yatirimlari i¢in uygun olmalidir. Beseri
sermayenin yetersiz oldugu ve ihracat tesviklerinin gergeklestirilemedigi iilkelere yapilan DYY,
s0z konusu iilkede sermaye birikimine ve ekonomik biiyiimeye katki saglamayacaktir. Ele alinan
Avrasya lilkelerinde ekonomik ve politik istikrarin yani sira beseri sermaye yatirimlarinin
arttirtlmasi1 2000’11 yillarla beraber gozlenmekte olup dogrudan yabanci sermaye yatirimlari i¢in

yeterli seviyeye ulastigini sdylemek pek miimkiin olamamaktadir.

Sonug olarak, ele alinan Avrasya ekonomilerinde dis ticaretin GSYH iizerinde var olan
pozitif etkisi devam ettirilmelidir. Ancak bu amaca yonelik politikalar gelistirilirken politika
uygulayicilar ithalat ile ihracat arasindaki makasin ithalat lehine acilmasin1 6nlemeye yonelik
politikalar gelistirmelidirler. Ciinkii elde edilen bulgular gostermektedir ki GSYH {izerinde
ihracatin pozitif etkisi ithalata gore daha yiiksektir. Diger taraftan dogrudan yabanci yatirimlarin
GSYH iizerinde pozitif etki saglayabilmesi i¢in ekonomik ve siyasi istikrarin saglanmasi ya da
devam ettirilmesi, dogrudan yabanci yatirimlarin iilke ekonomisine girisini arttirmak ve kalict
olmasim1 saglamak i¢in gerekli olan ekonomik ve beseri altyapinin olusturulmas: ya da
arttirilmas1 gerekmektedir. Bu ¢ercevede dogrudan yabanci yatirimlar kalici olacak ve uzun

vadede ekonomik biiylime ve sermaye birikimi {izerinde pozitif etki saglayacaktir.
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EK-1

Betimleyici Istatistikler

Ortalama Maksimum Minimum Standart Sapma
InGDP 24.538 28.142 21.962 1.802
InFDI  21.393 24.989 17.482 1.768
InM 23.632 26.812 21.124 1.552
InX 23.617 26.884 20.275 1.919




