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Oz

Bu ¢alismada, 1980-2016 dénemi Tiirkiye ekonomisi i¢cin net dogrudan yabanct
yatirim girigleri ve ticari disa aciklik arasindaki iligki Engle-Granger esbiitiinlesme
testi ve hata diizeltme modeline dayali nedensellik analiziyle aragtirimigtir. Yapilan
esbiitiinlesme analizi sonucunda, degiskenlerin esbiitiinlesik oldugu tespit edilmis,
baska bir ifadeyle iki degiskenin uzun dénemde birlikte hareket ettikleri sonucuna
varimisgtir. Nedensellik analizi sonucunda ise, ticari disa acikliktan dogrudan ya-
banci yatirim degiskenine dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisinin oldugu tespit
edilmistiv. Bu baglamda ticari disa a¢ikligin dogrudan yabanct yatirim girisleri
agisindan bir uyarici niteligi tasidigi soylenebilecektir. Ozellikle ekonomik agiklar
tizerindeki finansman niteliginin uzun vadeli olmast dogrudan yabanci yatirimlarin
gelismekte olan iilke ekonomileri agisindan dnem arz ettiginin géstergesidir. Bu
nedenle ticari disa aciklik derecesinin nitelikli bir sekilde arttirilmast ile beraber
uzun vadeli sermaye giriglerinin hiz kazanmasi beklenebilecektir.
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Cigdem Karis-Dilara Ayla, Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Yatirimlar ve Ticari Disa Aciklik
iliskisinin Ekonometrik Analizi

ECONOMETRIC ANALYSIS OF THE RELATIONSHIP BETWEEN
FOREIGN DIRECT INVESTMENT AND TRADE OPENNES IN TURKEY

Abstract

In this study, the relationship between net foreign direct investment inflows and
trade openness for Turkish economy in the period of 1980-2016 was investigated by
Engle-Granger co-integration test and causality analysis based on error correction
model. According to results of the co-integration analysis, it was found that the
variables are co-integrated, in other words, the two variables have moved together
in the long run. Besides, according to results of the causality analysis, it was found
that there is a unidirectional causality relationship from trade openness to foreign
direct investment. In this context, it can be argued that trade openness acts as a
stimulant in terms of foreign direct investment inflows. The long-term financing,
especially on economic deficits, is an indication that foreign direct investments are
important for the developing countries’ economies. For this reason, it is expected
that long-term capital inflows will accelerate as the trade openness level is incre-
ased in a qualitative way.

Keywords: Foreign Direct Investment, Trade Openness, Cointegration, Cau-
sality, ECM Method
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Giris

Ekonomik alanda yasanan degisimler dogrudan yabanci yatirimlar (DYY)’1n
iilkelerin gelisme siireci agisindan 6nemli bir faktor oldugunu ortaya koymustur.
Bilindigi iizere gelismekte olan iilkelerin ekonomik bilylime siire¢lerinde karsilas-
tiklar1 sorunlardan biri yatirimlarini desteklemede yeterli sermayeye veya ulusal
tasarrufa sahip olmamalaridir. Bu sorunla bas edebilmek adina s6z konusu iilkeler
ihtiya¢ duyduklar kaynaklari gelismis iilkelerden temin etme yoluna basvururlar.
Bubaglamda, DY'Y gelismekte olan {ilkeler agisindan baglica sermaye girisi kaynagi
olarak goriilmekte ve iilkeler g¢esitli tegviklerin yani sira muhtelif uygulamalarla
DYYyi iilkelerine ¢ekmek i¢in ¢aba harcamaktadirlar.

1980’11 yillardan itibaren yasanan gelismeler DYY nin ekonomik biiylime
tizerindeki olumlu etkilerini ortaya koymustur. Omisakin (2009)’a gore, DYY
sermaye olusumu acisindan ihtiya¢ duyulan yerli yatirimlarin 6nemli bir kaynagi
durumundadir. Ozellikle az gelismis ve gelismekte olan iilkeler agisindan ekonomik
biiyiime stirecinde 6nemli bir dis finansman kaynagi durumunda olan DY Y 'nin
ancak kii¢iik bir kismi bu {ilkeler tarafindan kendilerine ¢ekilebilmektedir. Bu bag-
lamda DY'Y den daha fazla pay almak isteyen bu iilkelerin izledikleri yollardan biri
gittikce kiiresellesen diinyada ekonomik anlamda daha da serbestlesmedir. Diger
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bir ifadeyle, ticari disa agiklik DYYyi cekmek i¢in kullanilan araglardan biridir.

Mevcut calismalar gostermistir ki, DY'Y kararlarinda ev sahibi tilkenin doviz
kuru, piyasa hacmi ve sahip oldugu kapasite, ticari ve finansal disa agiklik, siyasi
istikrar, iggiicli maliyetleri, ticaret maliyetleri, yatirim maliyetleri, ticaret ag1g1, cari
acik, dis borg, biitce ac131, enflasyon, enerji kullanimi, beseri sermaye, vergi, kamu
tiiketim harcamalari, makroekonomik istikrar, politik istikrar ve altyapi diizeyi gibi
bir¢ok etken rol oynamaktadir. Ticari disa agiklik ihracata yonelik DY'Y’ye neden
olurken, ticaret kisitlamalari i¢ piyasadan yararlanarak “tarife-atlama” seklindeki
DYY ’yi ¢ekmektir.

Uluslararasi yatirimeilar, yapacaklari uzun vadeli yatirimlari igin karar verme
siireglerinde tilkelerin uyguladigi tarife i¢i ve tarife dis1 engellere dikkat etmelerinin
yaninda sermayenin geri doniisiiniin problemli olup olmamasini da g6z oniinde
bulundururlar. Ulkelerin ticari disa aciklik seviyeleri, sermaye hareketliliginin
tasidig risk ve saglayacagi getiri lizerinde etkili oldugundan ayni zamanda tilke-
lerin bu anlamdaki rekabet iistiinliigiine sahip olup olmadiklar1 konusunda da bir
gdsterge niteligi tasimaktadir. Bu bakis agisinin temelini olusturan “Islem Maliyet
Teorisi” ne gore, islem maliyetinin diisiik oldugu ortamlar yatirimeilar i¢in daha
fazla getiri anlamina geldiginden cezbedicidir (Coase, 1937; Williamson, 1975).
Benzer sekilde, igsel biiyiime teorileri de ticari disa acikligin artmasiyla {iretim
kaynaklarinin karsilastirmali iistiinliige sahip sektorlere aktarilmasi yoluyla yati-
rimlarin dagilim etkinliginin artacagini ve bdylece ekonomik biiylimeye katkida
bulunulabilecegini vurgulamaktadir (Solow, 1956; Balasubramanyam vd. 1996).
Bunlara ek olarak, Edwards (1992) da disa agiklik derecesi diisiik olan iilkelerin
teknolojik ilerlemelere uyum saglamada agiklik derecesi yiiksek olan {ilkelere gore
daha dezavantajli bir konumda olduklarini ve disa agiklik derecesi arttik¢a yeni
teknolojilerin kullanilmasi yoluyla daha hizli ekonomik biiyiimenin ger¢eklesebi-
lecegini ifade etmektedir (Adhikary, 2011: 16).

Bu bilgiler dogrultusunda, ¢calismanin amaci 1980-2016 doneminde Tiirkiye
icin DY ve ticari disa agiklik arasindaki iligkiyi incelemektir. Calismanin birinci
boliimiinde konu ile ilgili genel bilgilere yer verildikten sonra ikinci béliimde DY'Y
ve ticari disa aciklik arasindaki iligki teorik olarak ortaya konmaya ¢alisilmistir.
Ugiincii boliimde, bu degiskenler arasindaki iliskiyi inceleyen ampirik ¢alismalardan
s0z edildikten sonra; dordiincii ve besinci boliimlerde model ve veri seti tanitilmig
olup, analizden elde edilen bulgulara yer verilmistir. Sonug kisminda ise elde edilen
bulgular dogrultusunda degerlendirmeler yapilarak, 6nerilerde bulunulmustur.

I. Ticari Disa Aciklik ve Dogrudan Yabanc1 Yatirimlar Arasindaki fliski

Genellikle dis ticaret hacminin (fhracat+ithalat) GSYIH ye orani seklinde hesap-
lanan ticari diga agiklik iyimser bir yatirim ortami olusturmak suretiyle yatirimlar
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artirarak, yatirimcilarin ekonomik sisteme giris ve ¢ikisini saglayarak, sermaye ve
mallarin hareketliligini kolaylastirarak ve is dostu ekonomik bir ¢evre olusturarak
bir tilkenin DYY’yi cekmesinde 6nemli bir faktdr olarak disiiniilmektedir (Gross-
man ve Helpman, 1991; Liu vd., 2001; Mina, 2007; Onyeiwu ve Shrestha, 2004).
Chakrabarti (2001)’e gore ¢ogu yatirim projesinin ticareti yapilan tirtinlerle iliskili
oldugu goz oniinde bulunduruldugunda, bir tilkenin ticari disa agiklik derecesinin
DYY girislerinin tesvikinde belirleyici faktorlerden biri olarak degerlendirilmesi
gerektigi soylenebilir. Ayrica Law ve Habibullah (2009), disa agik ekonomilerin
ekonomik ve siyasi giicli elinde bulunduran elitlerin giiciinii kisitlamak suretiyle
piyasanin rekabet giiclini arttirdigini ileri siirmektedirler.

Ticari disa agikligin DY'Y iizerinde meydana getirecegi etkinin ne yonde olacagi
yapilan dogrudan yatirimin tliriine bagli olarak degismektedir. Bu baglamda piyasaya
yonelik dogrudan yatirimlarda, dig ticaretteki kisitlamalar (dolayisiyla daha diigiik
seviyede dis ticarete agiklik) DY'Y iizerinde olumlu bir etki meydana getirebilir. Boyle
bir sonucu agiklamada kullanilan “Tarife-Atlama” (Tariff-Jumping) hipotezine gore
yerel piyasalara girip paylarini artirmaya ¢aligsan yabanci firmalar iirlinlerini ihrag etme
konusunda zorluk yasarlarsa, ev sahibi lilkede kuracaklar1 yan kuruluglar vasitasiyla
bu iilkede liretim yapmaya karar verebilirler. Buna karsilik, ihracata yonelik dogrudan
yatirimlarla ilgilenen ¢ok uluslu firmalar agisindan ticarete getirilen korumalar ihra-
catla iliskili islem maliyetlerini artiracagindan bu firmalar daha agik bir ekonomide
yer almay1 tercih edebilirler. Bu noktada ticari diga agiklik oraninin yiiksek olmasinin
DYY’yi olumlu yonde etkilemesi beklenebilir (Asiedu, 2002: 111).

Ticari disa agiklikla ilgili baz1 politikalar, DY 'Y 'nin {ilkeye ¢ekilmesinde 6nemli
bir etkiye neden olabilir. Ornegin serbest ticaret anlasmalarinin uygulanmasi yoluy-
la birkag¢ Latin Amerika iilkesi daha fazla DYY ¢ekebilmistir. Goldberg ve Klein
(1998), DY Y ’nin ihracati, ithal ikameyi veya ara girdilerde daha fazla ticari faaliyeti
tesvik edecegini ileri siirmektedirler. Diger tarafta Raff (2004)’e gore belirli sartlar
altinda DY'Y bir {ilkenin refahinda iyilesmelere neden olmasina ragmen, serbest
ticaret anlagmalar1t DY'Y girisine neden olmaz. Ciinkii denge glimriik tarifeleri
DYY’yi uyarmak i¢in ¢ok diisiiktiir veya birden fazla denge vardir. Dolayisiyla,
DYY o6nem veren iilkeler DYY’leri desteklemeyen iilkelerin arasinda sikisip kal-
mistir (Liargovas ve Skandalis, 2012: 324-325).

DYY’ler yoluyla saglanan dis kaynak, yeni teknolojilerin transferine, iilke
ekonomisinin biiyiimesine, modern know-how tekniklerinin kullanilmasina olanak
saglamasinin yaninda, dzellikle dis ticaret imkanlarinin gelistirilmesinde ekonomiye
onemli olgiide yararlar saglamaktadir (Karluk, 2000: 97). Yasanan kiiresellesme
siirecinin ortaya ¢ikardigi etkenlerden biri olarak DY'Y giriglerinin genel olarak
uluslararasi ticaret hacmini artirabilecegi, yani ticari disa acikligi olumlu yonde
etkileyecegi ve iilkenin gelisimini olumlu katki saglayacagi kabul gormektedir
(Aizenman ve Noy, 2006: 318). DYY’lerin girdigi iilkede teknoloji transferleri ve
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yonetim teknikleri yoluyla verimlilik artis1 saglamak suretiyle, ihracati artiracagi
ileri siiriilmektedir. Benzer sekilde DY'Y girigleri girdigi {ilkede dolayli yoldan ara
ve sermaye mali ithalati talebini uyararak ithalatin da artmasina neden olabilmek-

tedir (Altintag, 2009: 3).

II. Literatiir Ozeti

Literatiirde ticari disa aciklik ve DY'Y arasindaki iliskiyi inceleyen ampirik
calismalara bakildiginda bu iliskinin pozitif veya negatif yonde oldugunu gosteren
caligmalarin yaninda bu degiskenler arasinda iligki olmadigini veya iliskinin zayif
oldugunu ortaya koyan ¢alismalar da mevcuttur. Asagidaki tabloda ticari disa agiklik
ve DYY arasindaki iligkiyi inceleyen caligmalara ait bulgular 6zetlenmistir.

Tablo 1. Literatiirde Yapilmis Ornek Calismalar

Yazar\Yazarlar Ulke/Dénem Yontem Bulgular
Schmitz ve Bieri (1972) ABD/1952-1966 EKK DA#DYY
Edwards (1990) 60 Gelismekte olan Cross-country DA—DYY (+)
tilke/1971-1981 regresyon
Gastanaga vd. (1998) 49 Az Geligmis lilke/1970- |Cok Degiskenli Analiz |[DA—DYY (+)
1995
Chakrabarti (2001) 135 Gelismis ve gelismekte | Yatay Kesit ve U¢ Sinir |[DA—DYY (+)
olan iilke/1994 Analizi
Asiedu (2001) Sahra Alt1 Afrika tilkesi Yatay Kesit ve Panel DA—-DYY (+)
olan ve olmayan 71 Regresyon Analizi
tilke/1988-1997, 1988-
1990, 1991-1993 ve 1994-
1997
Aizenman ve Noy (2006) |81 iilke/1982-1998 Granger Nedensellik DA<DY*
Kandiero ve Chitiga (2006) |50 Afrika iilkesi/1980- Panel Regresyon DA—DY (+)
1985, 1985-1990, 1990- Analizi
1995 ve 1995-2001
Yaprakli (2006) Tiirkiye/1970-2006 Coklu EsBiitiinlesme DA—DYY
Analizi ve Hata (Uzun donem,+)
Diizeltme Modeli
Busse ve Hefeker (2007) 83 Geligsmekte olan Panel Veri Analiz DA#DYY
iilke/1984-2003
Karag6z (2007) Tiirkiye/1970-2005 Johansen EsBiitiinlesme | DA—DYY (+)
Analizi, Hata Diizeltme
Modeli ve Granger
Nedensellik
Demirhan ve Masca (2008) |38 Gelismekte olan Yatay Kesit ve EKK DA—-DYY (+)
iilke/2000-2004
Kar ve Tatlisoz (2008) Tiirkiye/1980-2003 EKK DA—-DYY (+)
Tart ve Bidirdi (2009) Tiirkiye/1990-2006 EKK DA—-DYY (+)
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N’Guessan Bi Zambe vd. | Fildisi Sahili/1980-2007 ARDL,VAR, Granger |[DYY ve DA
(2010) uzun dénemde
esbiitiinlesik
DYY—DA?
Ozcan ve Ar1 (2010) 27 OECD iilkesi/1994-2006 |GMM DA—-DYY (-)
Vijayakumar vd. (2010) BRICS (Brezilya, Rusya, |Panel Veri Analiz DA#DYY
Hindistan, Cin ve Giiney
Afrika) iilkeleri/1975-2007
Liargovas ve Skandalis 36 Gelismekte olan Panel Regresyon DA—DYY (+)
(2012) iilke/1990-2008 Analizi
Cantah vd. (2013) 29 Sahra Alt1 Afrika Statik ve Dinamik Panel [ DA—DYY (+)
iilkesi/2006-2012 Veri Analiz
Seyoum vd. (2014) 25 Sahra Alt1 Afrika Granger Nedensellik DYY«—DA®
tilkesi/1977-2009
Aydemir ve Geng (2015) Tiirkiye/1991:4-2014:3 Maki Coklu Yapisal DA—-DYY (+)
Kirilmali EsBiitiinlesme
testi ve Dinamik EKK
Erdogan (2015) Tiirkiye/1980-2009 ARDL ve Granger DYY ve DA
Nedensellik uzun dénemde
es biitlinlesik
DYY—DA:?
Giiris ve Gozgor (2015) Tiirkiye/1986-2010 Granger Nedensellik DYY—DA®
Miskinis ve Juozenaite Yunanistan, Irlanda ve VAR Modeli ve DYY#DA?
(2015) Hollanda/1974-2012 Granger Nedensellik Sadece Irlanda
da DADYY
iizerinde zay1f bir
etkiye sahip
Tsaurai (2015) Zimbabve/1980-2013 ARDL DYY#DA (Uzun
donem)
Asghar (2016) 7 Gliney Asya iilkesi/1998- | Panel Regresyon DA—-DYY (+)
2010 Analizi
Dima (2016) Romanya/1990-2014 Regresyon Analizi DA—-DYY (+)
Topall1 (2016) BRICS iilkeleri ve Panel Granger DYY—DA®
Tiirkiye/1982-2013 Nedensellik (Gtiney Afrika)
DYY—DA®*
(Hindistan)
DYY+#DA®
(Brezilya, Cin ve
Tiirkiye )
Tampakoudis vd. (2017) 15 Orta Gelirli iilke/1980- | Panel Regresyon DYY—DA (+)
2013 Analizi
Terzi ve Bekar (2017) Tiirkiye/1974-2014 ARDL ve DYY~DA*(+)
DoladoLiitkepohl DA—DYY (+,
Granger Nedensellik Uzun Donem)

Not: Yukaridaki tabloda DA ve DYY sirastyla ticari disa agiklik ve dogrudan
yabanci sermaye yatirimlart degiskenini, (+); degiskenler arasindaki pozitif iligkiyi,

(-); degiskenler arasindaki negatif iliskiyi, #; degiskenler arasinda istatistiki agidan

anlamli bir iligski bulunmadigini, a; nedensellik analizini ifade etmektedir.
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II1. Ekonometrik Yontem

Calismada, Tiirkiye’de net dogrudan yabanci yatirim girigleri ve ticari disa
aciklik arasindaki iligkiyi belirlemek amaciyla degiskenlerin duraganlik anali-
zi Genisletilmis Dickey Fuller (ADF) birim kok testi, uzun donem iligki tespiti
Engle-Granger esbiitliinlesme testi ve nedensellik iligkisi hata diizeltme modelleri
kullanilarak gergeklestirilmistir. Caligmanin bu kisminda degiskenler arasindaki
iliskinin ortaya konulmas1 amactyla yararlanilan ekonometrik yontemler hakkinda
teorik bilgilere yer verilmistir.

Zaman serisi analizlerinin ilk sarti, model degiskenlerinin duraganlik kosulunu
saglamalaridir. S6z konusu sart, serilerin birim kok igermesi durumunda ortaya
cikabilecek sahte regresyon sorununun modelin isleyisini bozmasina engel olun-
mas1 gerekliliginden dogmustur. Genisletilmis Dickey Fuller Birim-Kok (ADF)
testi, duraganlik analizlerinde siklikla yararlanilan testlerden biridir. Herhangi bir
seriye uygulanan birim kok sinama islemini i¢eren bu test sonucunda, duragan
olmayan bir seri ile karsilasildiginda serinin farki alinarak duragan hale getirilmesi
gerekmektedir. ADF birim kok testi uygulanirken olusturulan regresyon denklemi
asagidaki sekildedir (Dickey-Fuller, 1981: 1063):

k
AY, =0 +YTrend +pY,_, + ) 3AY, , +€, (1)
i=1

S6z konusu regresyon denkleminde bagimli degiskenin ka¢ donemlik gecikme-
sinin eklenecegi en dnemli adim olarak goriilmektedir. Bu tespit Lagrange Carpan
Testi, Ljung Box Q-istatistigi ve Schwartz bilgi Kriteri (SIC) ve/veya Akaike
Bilgi Kriterinden (AIC) yararlanilarak yapilmaktadir (Enders, 1995). Bu ¢erceve-
de denklemde kullanilacak olan optimum gecikme uzunlugunun belirlenmesinin
ardindan yararlanilan kritik deger i¢in hesaplanan t-istatistigi degerlendirilerek
serinin duragan olup olmadig: tespit edilir.

Calismada zaman serilerinin koentegre olup olmadiklari, baska bir ifadeyle uzun
donemde birlikte hareket edip etmedikleri Engle-Granger (1987) esbiitiinlesme testi
ile analiz edilmistir. Engle-Granger esbiitiinlesme testi iki asamali gerceklestiril-
mektedir (Yamak ve Abdioglu, 2012: 182-183; Tandogan ve Geng, 2016: 799-801):
Test uygulanirken ilk agsamada asagida (2) ve (3) nolu denklemler ile ifade edilen
regresyon denklemleri olusturulur.

Xy =agta Xy +5, (2)

Xopp = Bo+ B Xy + 55 (3)
(2) ve (3) numaral denklemlerde X, ve X, esbiitiinlesme iligkisinin varlig
arastirilan degiskenleri, ct,cx, ve 5, f; X, ve X, degiskenlerinin katsay1larini, £,
£, Ve £, £, hata terimlerini gostermektedir. (2) ve (3) numarali denklemeler EKK

ile tahmin edilerek hata terimleri elde edilir. Testin ikinci asamasinda esbiitiinles-
me iligkisi; tahminlerden elde edilen hata terimlerinin duragan olup olmadiklar
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tizerinden asagida sunulan (4) numarali denklem iizerinden arastirilir. Diger bir
ifade ile hata terimlerinin duraganligt ADF birim kok testi ile ortaya koyularak
esbiitiinlesme iliskisine karar verilir.

k
Mg, = gy + Zy}-&s}-r_i +e, j=12(4)
=0

(4) numarali ADF denkleminde A4 katsayisi t-istatistik degeri Engle-Yoo (1987)
tablo kritik degeri ile karsilastirilarak esbiitiinlesme iliskisi sonucuna ulasiimaktadir.
Hata terimleri seviye duragan 1(0) ise degiskenler arasinda esbiitiinlesme iligkisi
oldugu bulgusu ileri stiriiliir.

Esbiitiinlesik iki serinin nedensellik iligkisini Hata Diizeltme Modelinden (Error
Corection Model) yararlanarak aragtirmak miimkiindiir. Birinci farklarinda duragan
hale gelen ve aralarinda esbiitiinlesme iliskisi olan X ve X, gibi iki degisken igin
olusturulacak olan hata diizeltme modeli (ECM) denklemleri asagidaki sekilde
ifade edilebilir (Granger, 1988: 204):

m n
X1t =ag +Zﬁ:f-\x1t—: + ZTJAXZJ:—_; + 01611 +uas (5)
i=0 j=1

X0 = o +Z191-.5X2t_1 + Z AKXy + 860y Uy (6)
i=0 j=1

(5) ve (6) nolu denklemlerdeki £y, _ 4 &, V€ &5, _1 E5,_4 degiskenleri esbiitiin-
lesme denklemlerine ait hata terimleri serilerinin birinci gecikmesini ifade etmektedir.
Granger Temsil Teorisi’ne gore serilerin esbiitiinlesik olmalar1 durumunda seriler ara-
sinda en az bir yonlii nedensellik iligkisi mevcuttur. Bagka bir ifadeyle, hata diizeltme
mekanizmasi serilerin esbiitiinlesik olmalar1 durumunda caligmakta ve degiskenler
arasindaki en az bir yonlii nedenselligin varlig1 i¢in garanti olusturmaktadir (Engle-
Granger, 1987: 255-257). “X (X,) degiskeni X,’in (X,) Granger anlamda nedeni
degildir” seklindeki H hipotezi, yj( Qj ) katsayilarmin grup halinde ve/veya £,,_,
Eqp_q V€ Eqp _4Eq,_4 insirasiyla 0, ve 8, katsayilarinin anlamli olmas1 durumunda
reddedilir. Dolayisiyla nedensellik iligkisine karar verilir. Ayrica hata diizeltme kat-
sayisinin negatif, 0 ile 1 arasinda ve istatistiki olarak anlamli olmasi beklenmektedir.
Ozetlenecek olursa, hata diizeltme modelinde gecikmeli degerleri yer alan bagimsiz
degiskenlerin katsayilarinin anlamliligini gosteren standart F-istatistiginin anlamli ol-
masi veya hata diizeltme teriminin t-istatistiginin anlaml1 olmasi degiskenler arasinda
nedensellik iliskisinin oldugunu gostermektedir (Granger, 1988: 204).

IV. Veri Seti ve Bulgular

Caligmada kullanilan degiskenler X, (Ticari Disa A¢iklik Oran1) ve X, (Net
Dogrudan Yabanci Yatirim Girislerinin GSYTH ye orani) olup, veri seti 1980-2016
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dénemini kapsayan yillik verilerden olusturulmustur. S6z konusu degiskenlere
ait veri setleri Diinya Bankasi veri tabanindan temin edilmistir. Kullanilan veriler
ve ilgili serilere ait temel istatistiki gostergelere iliskin agiklamalar Tablo 2’de

sunulmustur.
Tablo 2. Veri Seti
Veriler Agciklama
X, Ticari Disa Agiklik Oram [(ihracat + Ithalat)/GSYIH]
X, Net Dogrudan Yabanci Yatirim Giriglerinin GSYIH’ye orani
Serilere Ait Istatistiksel Gostergeler
Seriler | n | Ortalama | Std. Sapma | Minimum | Maksimum Jarque-Bera Degeri
X, 37 | 0.3422 0.0976 0.1515 0.5026 2.0209 (0.3640)
X, 37 | 09122 0.9098 0.0262 3.6534 14.9430 (0.0006)
X1
.52
.48 |
44 |
.40 |
.36 |
.32
.28
.24
.20
.16
T
1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015
X2
4.0
3.5
3.0
2.5
2.0
1.5
1.0
0.5
o=
1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015

Grafik 1. Serilerin Grafiksel Gosterimi

Yukaridaki grafiklerden de agik¢a goriildiigii lizere, degiskenlerin her ikisinin
de birinci devresel farklarinda duragan bulunmasi beklenebilecektir. Ancak zaman
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serisi analizlerinde serilerin birim kdk sorunu sinanmadan bu konuda kesin bir
yargiya varilmasi dogru olmayacaktir. Bu ¢calismada serilerin duraganlik sinamasi
ADF (Genisletilmis Dickey-Fuller) birim kok testi kullanilarak gerceklestirilmistir.
Optimal gecikme uzunlugu Schwarz bilgi kriterine gore elde edilmistir. S6z konusu
teste ait sonuglar asagidaki tabloda verilmistir.

Tablo 3. ADF Birim Kok Test Sonuglari

ADF (Sabitsiz) ADF (Sabitliy  ADF (Sabitli ve Trendli)
Degisken | Diizey 1. Fark Diizey 1. Fark Diizey 1. Fark
X 0.3769 | -4.7244%** | 20603 | -4.7013%** | -4.1446%* | -4.6984%**
' 0 0 () 0 Q) ()
Olasihik
D 0.7879 0.0000 0.2612 0.0006 0.0127 0.0032
X -1.1139 | -5.4448*** | -2.0325 | -5.3805*** | -2.8125 | -5.2049%***
’ ©) ©) ©) ©) ©) ©)
Olasihk D. | 0.2359 0.0000 0.2723 0.0001 0.2023 0.0007

Not: Parantez i¢indeki ifadeler gecikme uzunluklarini gostermektedir. *** ve
** jsaretleri ise sirastyla % 1 ile %35 diizeyinde anlamlilig1 ifade etmektedir.

Buna gore, Schwarz bilgi kriteri kapsaminda belirlenen gecikme uzunluklari
lizerinden uygulanan ADF test sonuglari degerlendirildiginde modelde kullanilacak
olan her iki serinin de birinci farkta duragan olduklar: tespit edilmistir.

Serilerin 1.farkinda duragan bulunmasi nedeniyle esbiitiinlesme analizi i¢in
Engle-Granger esbiitiinlesme testi uygulanmistir. Uygulama her iki degiskenin
bagimli degisken haline getirilip ¢6ziimlenmesiyle gerceklestirilmistir. Bu bag-
lamda, 6ncelikle X, degiskenin bagimli degisken olarak ele alindig1 e biitiinlesme
analizine ait sonuglar asagidaki tabloda belirtilmistir.

Tablo 4. iki asamali Engle-Granger Esbiitiinlesme Test Sonuglar1

Esbiitiinlesme Denklemleri ADF test Engle-Yoo Tablo Kritik degeri
istatistigi (% 10 anlamhlik diizeyinde)
Xy, = 0.2735% + 0.0753%X,, -3.4213 (1) 3.8
[0.0165] [0.0129]
Xoe = —1.3276% + 6.54607X,, | -3:6409(1) 3.28
[0.3989] [1.1224]

Not: a, parantez ve koseli parantez igindeki degerler sirasiyla %1 anlamlilik
diizeyini, Schwarz bilgi kriterine gore optimal gecikme uzunlugunu ve standart

hatalar1 gostermektedir.
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Esbiitiinlesme denklemlerinden elde edilen hata terimlerine uygulanan sabitsiz
ve trendsiz model ADF testi birim kdk sonuglar1 Tablo 4’de sunulmustur. Elde
edilen bulgulara gore esbiitiinlesmenin olmadigin1 gdsteren bos hipotezler sabitsiz
ve trendsiz ADF test istatistiklerinin Engle-Yoo Tablo Kritik degerinden biiyiik
tespit edilmesinden otiirli reddedilmistir. Dolayistyla ilgili degiskenler arasinda
esbiitiinlesme iliskisinin varlig1 bulgusuna ulagilmistir.

Esbiitiinlesik oldugu tespit edilen degiskenler arasindaki nedensellik iligkisinin
tespiti i¢in ise klasik Granger nedensellik testi yerine hata diizeltme modeli uygu-
lanmis ve modellerin uygun gecikme uzunluklar1 Akaike bilgi kriteri esas alinarak
belirlenmistir. Hata diizeltme modelinde her iki degisken bagimli degisken haline
getirilip karsilikli nedensellik iliskisi arastirilmistir. Bagka bir ifadeyle, Tablo 5°te
belirtilen (1) nolu denklemde “X,,X ’nin nedeni degildir” seklinde olusturulan
H, hipotezi, “X,,X 'nin nedenidir.” alternatif hipotezine kars1 sinanmaktadir. (2)
nolu denklemde ise “X, X, nin nedeni degildir” seklinde olusturulan H hipotezi,
“X,,X, nin nedenidir.” alternatif hipotezine kars1 sinanarak karsilikli nedensellik
iligkisi arastirilmaktadir. Bu kapsamda ¢oziimlenen hata diizeltme modeli sonuglari
asagida belirtilmistir.

Tablo 5. Hata Diizeltme Modeline Dayali Granger Nedensellik Test Sonuglari

Denklemler Gecikme ECM F-Wald Nedensellik Sonuglar:
Sayisi katsayisi istatistigi
-0.2218 0.6624 Nedensellik yok
1 X=X, m:5, n:5 (0.3310) (0.6563)
-0.4857%** 0.9438 Nedensellik var
2 X =f(X) m:1, n:1 (0.0076) (0.4323)

Not: (***) %]1 seviyesinde anlamlilig1 ifade etmektedir. m bagimli, n bagimsiz
degiskenler i¢in Akaike bilgi kriteri (AIC) kapsaminda belirlenen optimal gecikme
uzunluklarini, ECM hata diizeltme katsayisini ve parantez igindeki degerler ise H
hipotezinin reddedilme olasiligini, gostermektedir.

(1) nolu denklemin tahmin sonuglarina gore, hata diizeltme terimi katsayisi
beklenilen isareti tasimakla birlikte istatistiksel olarak anlamsiz bulunmustur. Ayrica
ilgili denklem ¢6ziimlemesinde bagimsiz degiskenlerin grup olarak sifira esitleyen
bos hipotezin testinden elde edilen F istatistigi anlamsiz tespit edilmistir. X, (Net
Dogrudan Yabanci Yatirim Giriglerinin GSYIHye orani) degiskeninin X (Ticari
Disa Agiklik Orani) degiskeninin nedeni olmadigi tespit edilmistir.

(2) nolu denklemin tahmin sonuglarina gore ise, hata diizeltme terimi katsayisi
negatif isaretli ve istatistiksel olarak anlamli ¢ikmistir. Hata diizeltme parametresi,
uzun dénem denge degerine dogru yakinsama hizinin %48 diizeyinde oldugunu
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gostermektedir. Buna gore, meydana gelecek bir sokun etkisi ilk yilda %48 oraninda
diizelmektedir. Bir diger ifadeyle, kisa donemli sapmalar yaklasik 2 yil gibi bir
siirede tekrar uzun dénem dengesine gelmektedir. Bu sonuglara gore, X (Ticari
Diga Agiklik Orani) degiskeninin X, (Net Dogrudan Yabanci Yatirim Giriglerinin
GSYIH’ye orani) degiskeninin bir nedeni oldugu sdylenebilir.

Caligmada ayrica (1) ve (2) nolu denklemler i¢in ¢éziimlenen hata diizeltme
modelinde herhangi bir yapisal kirilmanin var olup olmadigi Cusum ve Cusum
Square testleri ile stnanmigtir. Test sonuglaria gore (1) nolu modelde herhangi
bir yapisal kirtlmanin olmadigi, ancak (2) nolu modelde yapisal kirtlmanin oldugu
gbzlenmistir. Bu nedenle (2) nolu denkleme ait regresyon yapisal kirilma sorunu
modele kukla degisken eklenerek giderilmis ve nihai ¢oziimler bu sekilde elde
edilmistir. Tlgili sonuglar sirasiyla asagida belirtilmistir.

T T T T T T T T T T T T T T T T 1T
1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016

—— CUSUM -——- 5% Significance

0.8 4

04

0.0

-0.4

T T T T T T T T T T T T T T T T T
1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016

‘ —— CUSUM of Squares ----- 5% Significance ‘

Grafik 2. (1) Nolu Denkleme Ait Cusum ve Cusum Square Test Sonuglari
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0.0

-0.4

T T T T T T T T T T T T T T T T
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016

‘ —— CUSUM of Squares ----- 5% Significance ‘

Grafik 3. (2) Nolu Denkleme Ait Cusum ve Cusum Square Test Sonuglari

Sonu¢

Kiiresellesme siirecinin bir sonucu olarak gittikce liberallesen iilke ekonomileri
biiyiime ve kalkinma siirecinde ihtiya¢ duyduklari sermayenin temininde DY'Y’lerin
tistlendigi rolii daha iyi bir sekilde anlamislardir. Bu baglamda, yabanci yatirimlar
kendi tilkelerine cekmek adina mevcut piyasalarini cazip hale getirmek i¢in ¢esitli
tesvikler, stratejiler ve politikalar uygulamaktadirlar. DY 'Y ’leri bitylime orani, enflas-
yon, beseri sermaye, dis ticaret agig1, ticari engeller, vergi, faiz orani, para arzi, doviz
kuru, siyasi istikrar, enerji tiiketimi ve cari agik gibi birgok faktor etkilemektedir. Bu
caligmada, s6z konusu degiskenlerden sadece biri olan ticari disa agiklik ile DY'Y ara-
sindaki iligski uzun bir donem araligi dikkate alinarak ampirik olarak incelenmistir.
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Calismada ilk olarak dogrudan yabanci yatirimlar ve ticari disa aciklik ara-
sindaki uzun dénem iliskisi Engle Granger esbiitiinlesme testi ile sinanmistir.
Sonuglar her iki degisken arasinda esbiitiinlesme iligkisi oldugunu gostermis ve s6z
konusu iki degiskenin uzun donemde birlikte hareket ettikleri sonucuna varilmaistir.
Ardindan degiskenler arasindaki es biitiinlesme iliskisi tespit edilmesi nedeniyle
hata diizeltme modeli kurularak nedensellik iligkisinin varligi test edilmistir. Hata
diizeltme modeline dayanan Granger nedensellik testi sonucunda, X, (Ticari Diga
Agiklik Orani)’den X, (Net Dogrudan Yabanci Yatirim Girislerinin GSYIHye
orani)’ye dogru nedensellik iligkisi tespit edilmistir. Elde edilen bulgulara gore,
beklentilere uygun olarak ticari disa agiklik ile dogrudan yabanci yatirimlar arasinda
pozitif yonlii bir iliski bulunmustur.

Bu noktadan hareketle, ticari disa agiklik diizeyine iligkin politikalarin dogrudan
yabanci yatirimlar lizerinde etkisi oldugu anlasilmaktadir. Dolayisiyla ticari diga
aciklig1 olumsuz yonde etkileyen dis ticaretin dniindeki engellerin baginda gelen
tarife araglarindan biri olan glimriik tarifelerinin kademeli olarak indirilmesi veya
asamal1 bir sekilde kaldirilmasina yonelik diizenlemelerin yapilmasi 6nem arz
etmektedir. Tarife araglarinin yaninda dis ticaret lizerinde net olmayan olumsuz
etkileri olan tarife dis1 araglarin da dis ticareti engelleyici etkilerinin ortadan kaldi-
rilmasina yonelik ¢abalar1 olan uluslararasi ¢apta organizasyonlarin desteklenmesi
ve bu tiir faaliyetlere yiliksek katilim saglanmasi gerekmektedir. Bagka bir ifadeyle
serbest ticaret anlasmalar1 ve giimriik birligi seklindeki ekonomik entegrasyonlarin
dis ticarette yayginlagmasi ticari disa agiklig1 artirmak suretiyle daha fazla DYY
girigsine olumlu katkilar saglayacaktir.
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