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Gelismis ve Gelismekte Olan Ulkelerde
Telekomiinikasyon Yatirimlari ve Dogrudan
Yabanci Sermaye Yatirimlari iliskisi

Relationship Between Telecommunication Investments and Foreign Direct Investments

in Developing and Developed Countries

Cengiz AYTUN', Cemil Serhat AKIN?, Okyay UCAN?

OZET

Bu calismanin hedefi telekomiinikasyon yatirimlari ile dogrudan
yabanci sermaye yatirimlari arasindaki iliskinin panel veri analizi
ile arastinlmasidir. Veriler 7 gelisen ve 14 OECD dyesi ulke icin
1975-2009 yillarini kapsayacak sekilde gruplandiriimistir. Onceki
calismalardan farkli olarak uygulamada yatay kesit bagimliig
ve heterojenlik géz onlinde bulundurulmaktadir. Elde edilen
bulgular her ki tlke grubuicin de telekominikasyon yatirimlarinin
llkeye gelen dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin pozitif
ve anlamli belirleyicisi oldugunu ortaya koymaktadir. Ayrica bu
etkinin gelismis tlkelerde gelismekte olan tlkelerden daha buiytik
oldugu gorilmektedir. Bu agidan dogrudan yabanci sermaye
yatinmlarini telekominikasyon yatinmlari aracihgi ile Ulkeye
cekmeyi hedefleyen politikalarin etkili olacagi soylenebilir.

Anahtar kelimeler: Telekominikasyon Yatirimlari; FDI; OECD;
Gelisen Ulkeler;

1. GiRi$

Glnumuzde dogrudan yabanci sermaye vyati-
rimlarinin gelisen Ulkeler icin blylmeyi hizlandiran
onemli bir etken oldugu kabul edilmektedir. Bu an-
lamda 1980'li yillardan sonra ¢codu gelismekte olan
Ulke icin bu yatinmlari ¢cekebilmek en 6nemli politika
hedeflerinden birisi olmustur (Gholami vd., 2005).
Literatlirde Ulkeye gelen dogrudan yabanci sermaye
yatirimlari ile beseri sermaye, disik Ucretler, dogal
kaynaklar ve politik istikrar gibi etkenler arasinda
yaygin bir sekilde iliski kurulmaktadir. Ancak 6zellik-
le 2000'li yillardan sonra enformasyon ve telekomi-
nikasyon teknolojilerinin glindemde daha cok yer
isgal etmesi ile birlikte bu teknolojilerin dogrudan
yabanci sermaye yatirimlarini kendine ¢ekme giict
daha ¢ok sorgulanmaya baslanmistir (Colecchia ve
Schreyer, 2002; Pohjola, 2002; Choi, 2003). internetin
yayginlasmasi ile telekomiinikasyon teknolojilerinin
etkileri de hissedilir hale gelmistir. Enformasyon ve
telekomiinikasyon teknolojilerinin dogrudan yabanci
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sermaye yatirimlarini arttirici etkileri gesitli faktorlere
baglanmaktadir. ilk olarak artan telekomiinikasyon ile
arama ve yabanci piyasalara giris maliyetleri dismek-
tedir. ikinci olarak telekomiinikasyon teknolojileri sa-
yesinde bircok araci ortadan kalkmakta tiketicilere
dogrudan ulasilabilmektedir. Uciincii olarak teleko-
munikasyon ve ozellikle internet sayesinde yatirim
yapilacak Ulke seffaflasarak is iliskileri kurabilmek
kolaylasmaktadir. Bu anlamda yabanci yatirimcilarin
telekomdinikasyon altyapisi daha gicla dlkelere ya-
tinm yapmasi beklenmektedir (Choi, 2003; Gholami
vd., 2005). Ulkelerin gelisme siireci icerisinde gelisen
llkelerde enformasyon teknolojileri ile dogrudan ya-
banci sermaye yatirimlari arasinda anlamlh ve pozitif
bir iliski beklenirken, gelismis Ulkelerde pozitif etki-
nin daha da gliclenmesi beklenmektedir (Alexander,
2010).

Mevcut literatilr incelendiginde bu alandaki ¢als-
malarin zaman serisi ve birinci nesil panel veri ara¢-
larinin Otesine ge¢cmedigi gorilmektedir (Gholami
vd., 2005; Soper vd., 2006; Economou, 2008; Alexan-
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der, 2010; Ketteni vd., 2010). Uygulamal literatiir-
deki eksikligi gidermek Uzere bu c¢alismanin temel
amaci telekomiinikasyon yatirimlari ile tlkeye gelen
dogrudan yabanci sermeye vyatirimlar arasindaki
nedensellik iligkisinin, yatay kesit bagimhhgi, homo-
jenlik, birim kdk ve esbitlinlesme analiz araclar ile
arastiriimasidir. Uygulamada kullanilan veriler Diinya
Bankasi (WB), Birlesmis Milletler Ticaret ve Kalkinma
Konferansi (UNCTAD) ve Diinya Telekomiinikasyon
Birliginin (ITU) veri tabanlarindan, 1975-2009 yillari-
ni kapsayacak sekilde elde edilmistir. 7 gelisen ve 14
OECD uyesi gelismis tlkenin secimindeki temel dl¢iit
telekomtinikasyon yatirimlarina iligkin verilerin 1975-
2009 dénemini icin bulunabilir olmasidir.

Ampirik uygulama ¢ asamadan olusmaktadir.
Birinci asamada yatay kesit bagimhhgr (Breusch ve
Pagan, 1980; Pesaran, 2004; Pesaran vd., 2008) ve ho-
mojenlik testleri (Pesaran ve Yamagata, 2008) uygu-
lanmaktadir. ikinci asamada serilere IPS (Im vd., 2003)
ve CADF (Pesaran, 2007) birim kok testleri uygulana-
rak duraganliklan arastirilmaktadir. Uclincii asama-
da serilerinin uzun dénemli bir esbiitiinlesme iliskisi
icerisinde olup olmadiklari Westerlund ve Edgerton
(2007) testi ile arastirlmistir. Ardindan esbutiinlesik
seriler Fully Modified OLS (Pedroni, 2000) Dinamik
SUR (Mark vd., 2005) tahmincileri ile tahmin edilmistir.
Son asamada Dumitrescu ve Hurlin (2012) tarafindan
heterojen ve yatay kesit bagimliligi bulunan panel
veri modelleri icin gelistirilen test ile seriler arasindaki
kisa donemli nedensellik dinamikleri arastirilmistir.

Elde edilen bulgular her iki tilke grubu icin de te-
lekomunikasyon yatirimlarinin tlkeye gelen dogru-
dan yabanci sermaye yatirimlarinin pozitif ve anlamli
belirleyicisi oldugunu ortaya koymaktadir. Ayrica bu

etkinin gelismis tlkelerde gelismekte olan Ulkelerden
daha buylk oldugu gorilmektedir. Bu agidan dogru-
dan yabanci sermaye yatinmlarini telekomiinikasyon
yatirimlari aracihgi ile tlkeyle cekmeyi hedefleyen po-
litikalarin etkili olacagi sdylenebilir.

Galismanin kalan kismi sdyle tasarlanmustir. ikinci
bélimde konuile ilgili literatiir 6zeti verilmistir. Uctin-
cli bélimde calismada kullanilan veri seti ve ydntem
tanitilmaktadir. D6rdlinct bolim, yapilan ampirik
analizleri icermektedir. Son boliimde ise calismada
ulasilan sonuclar 6zetlenmekte ve degerlendirilmek-
tedir.

2.LITERATUR

Ampirik ¢alismalarin buyik bir kisminda yapila-
cak yatinmlarin temel belirleyicileri olarak kisi basina
GSYiH, dis ticaret, sermaye akimlari, dis borg, kamu
kesimi borclanma gereksinimi, enflasyon ve faiz orani
gosterilmektedir (Tablo 1). Bu degiskenler geleneksel
yatirim teorisine gore c¢iktl buytmesi ve faiz orani,
hiklimet politikalarina bagh olarak kamu harcamala-
r, kamu bor¢lanmasi ve enflasyon olarak kategorize
edilirken ac¢ik ekonomi kosullarinda ticaret degiskeni,
dis borglar ve karaborsa aktivitelerini icermektedir
(Ucan ve Oztiirk, 2011). Neoklasik yatirim teorisi reel
¢ikti biylme oraninin yatirim ile pozitif yonli olarak
iliskili oldugunu iddia etmektedir. Clink{ reel ¢ikti bii-
ylime oraninin yatirimcilarin aradidi ¢ikti icin toplam
talepteki degisimleri gosterdigini belirtmektedirler.
Ampirik calismalar da bu yonde bulgular icerip, yuk-
sek blylme oranlarinin daha yuksek yatirnm deger-
lerine neden oldugunu dogrulamaktadirlar (Fielding,
1997, 1993; Greene ve Villanueva, 1991; Wai ve Wong,
1982).
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Tablo 1: Literattir Taramasi

Yazar(lar) Metot Ulke(ler) Sonug
Agarwal(1980) Literatur tara- Tiim ilkeler Dogrudan yabanci yatirimin belirleyicileri hakkinda genel bir calisma
masi yapilmistir.
Yabanci yatirim yapan firmalar goziiyle incelenen makalede, firmala-
Terpstra ve Yu Panel veri USA rin Ulkelerin cografik 6zelliklerine bakmadiklarini, kendi Glkesindeki
(1988) analizi (1972-1984) firmalari takip ettikleri, yatirim yaparken oligopolistik davranislar ser-
giledikleri Gzerinde durulmustur.
e Gunger | Enkiikka | a0
(1995) reler (1977-1982) yapl cediy J 4 y

yoniinde tutarli sonuglara ulasiimistir.

Havuzlanmis

isglicii ticretlerinin dogrudan yabanci yatinmi etkileyen bir unsur

Chen(1996) yatay kesit ve 8‘;79_1992) olmadigini ve bolgesel farliliklarin dogrudan yabanci yatirimlarin
zaman serisi belirleyicileri oldugu sonucuna ulasmislardir.

. . R 69 secilmis . _— L .
Borensztein, Gregorio- | (Goriintrde gelismekte olan Calismada yazarlar yabanci dogrudan yatinmin blylime tzerindeki
ve ve Lee Iliskisiz Regres- ke pozitif etkisinin, sermaye birikiminin arttirlmasindan daha fazla
(1998) yon)SUR etkinlik saglayacagi sonucuna ulagmiglardir.

(1970-1989)

Yazarlar, bolgedeki dogrudan yabanci yatirrm dengesinde bir yakin-

Cheng ve Kwan Dinamik panel | Cin samaya rastlamaz iken, dogrudan yabanci yatinnm sapmalarinda bir
(1999) regresyon (1985-1995) o e .
yakinsama oldugunu belirtmislerdir.
Chakrabarti(2001) En kiguk ka- 135 Ulke K|§|. basina dU§er? gayri safvl'mllh hasﬂa dogrudan yabanci yatirmi
reler belirleyen potansiyel bir degiskendir.
Asiedu(2002) En kiiclik ka- Afrika Daha fazla yatinm getirisi ve daha iyi altyapi ile buylime tzerinde
reler (1970-1999) dogrudan yabanci yatinmin etkisi pozitif olacaktir.
Choi (2003) En kiclk Ka- 53 secilmis tilke | Ulkede internet kullanimi % 10 arttiginda Ulkeye gelen FDI miktari %
reler (1995) 2 oraninda artmaktadir.
Gholami, Lee ve Hesh- Zaman serisi, 23 secilmis iilke Gelismis ulkelerde telekomuml.(as.)fon' yatirimlarindan qogrudan ya-
) Panel veri banci sermaye yatirimlarina bir iliski bulunurken, gelismekte olan
mati(2005) . (1976-1999) . . .. .
analizi tilkelerde nedensellik ters yondedir.

Vogel ve Ekanaya-
ke(2008)

Esbutiinlesme

. Dinamik kore- 30 gliney Afrika | Finansal gelismenin ekonomik biiyiimeye olumlu etkileri sermaye bi-
Ndikuman(2006) . e I b PR,
lasyon modeli tlkesi rikimi ve dogrudan yabanci yatirimlarla mimkiindiir.
Soper, Pemlrkan, Goul En Kiictik Ka- 29 secilmis iilke Ge[|§mekte olan queI'erde .telekowuplkfasyoq yatlrlmlarlnlnygelecek
ve Louis dogrudan yatirim seviyelerinde gliclu bir etkiye sahip oldugu sonu-
reler (1993-2003)
(2006) cuna ulasiimistir.
Tablo analizi ve | 125 secilmis Ulke | Yazar, telekomiinikasyon yatirimlarinin yabanci dogrudan yatirimin
Economou(2008) teorik (2002-2007) onemli bir belirleyicisi oldugu sonucuna ulasmistir.
Veeramacheneni,

Hindistan
(1970-2005)

Telekomdiinikasyon, dogrudan yabanci yatirimlar ve bliyiime arasinda
cift yonlu iliskiler bulunmustur.

Ulkelerin yatinm gelisim yolunda dogrudan yabanci yatirnmin en

Panel veri 232 secilmis lke | A o Lo
Alexander(2010) analizi (2000-2008) onemli belirleyicisi ve anahtar rolde olan degisken telekomiinikasyon
yatinmlaridir.
Ketteni, Kottaridive Parametrik 15 secilmis Ulke | Gelismis ve gelismekte olan Ulkeler 6rnek alinarak yapilan telekomii-
Mamuneas olmayan Tek- ) A, o .
(2010) nikler (1980-2004) nikasyon yatirimlarinin isgtict dretkenligini arttirdigi bulunmustur.

Kaynak: Yazarlar tarafindan olusturulmustur.

Enformasyon teknolojilerindeki gelisimle birlikte
telekomtinikasyon yatirimlari gibi yeni degiskenler de
yatirimi belirleyen temel degiskenler arasinda yerini
almaktadir. Literatlr incelendiginde (Tablo 1) 2005
sonrasi donemde telekomiinikasyon vyatirimlarinin
dogrudan yabanci sermaye yatirimlari lzerine olan
etkisinin daha ¢ok incelendigi gorilmektedir (Ghola-
mi vd., 2005; Soper vd., 2006; Economou, 2008; Ale-

xander, 2010; Ketteni vd., 2010). Alexander’a (2010)
gore Ulkeler azgelismislikten gelismislige dogru yol
alirken llkeye gelen dogrudan yabanci sermaye ya-
tinmlarinin da niteligi degismektedir. Gelismenin ilk
asamalarinda ulkeye gelen yatinmlar daha ¢ok ham-
madde Uretimine yonelik iken giderek sanayi yati-
rimlari ve inovasyona, son asamada ise artan olctide
bilgi ekonomisi alanlarina yonelmektedir. Azgelismis
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Ulkelerde enformasyon teknolojileri ile dogrudan ya-
banci sermaye yatirimlari arasinda anlamli iliski goril-
mezken gelisen Ulkelerde iliski pozitife donmektedir.
Gelismis Ulkelerde ise pozitif etki daha da gliclenmek-
tedir.

3.VERI VE YONTEM

Enformasyon ve telekomiinikasyon teknolojile-
rine iliskin ampirik calismalarin oniindeki en 6nemli
kisitlardan birisi yapilan yatirimlara iliskin uzun do-
nemli bir veri setinin bulunamamasidir (Aytun ve
Akin, 2014). Pek cok calisma yatirimlari temsil etmek
Uzere sabit ve mobil telefon hat sayilarini temsili de-
giskenler olarak kullanma yolunu izlemektedir. Bu ¢a-
lismada temsili serilerin kullanilmasi yerine dogrudan

dogruya telekomiinikasyon yatirimlarinin (TELINV)
kullanilmasi tercih edilmistir. Batiin degiskenler sevi-
ye degerleri ile ifade edilmistir (Tablo 2).

FDI degiskeni llkeye gelen dogrudan yabanci
sermaye yatirimlari olarak tanimlanmistir. TRADE de-
giskeni lkenin yapmis oldugu ihracat ve ithalat de-
gerlerinin toplamidir. GSYiH sabitken artan dis ticaret
hacmi ayni zamanda tlkenin dis diinyaya acikhgini da
temsil etmektedir. Ulkeye gelen dogrudan yabanci
sermaye yatirimlari ile ticaret hacminin pozitif iliski
icerisinde olmasi beklenmektedir. Analizde kullani-
lan ikinci degisken GSYiH'dir. Ekonomik performansin
gostergesi olarak GSYiH (GDP) 2005 yil sabit fiyatlari
ile (USD) ifade edilmistir.

Tablo 2: Uygulamada Kullanilan Seriler

Kod Aciklama Kaynak

FDI Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari (Gelen yatirimlar) (USD) WB*& UNCTAD**
TELINV Telekomdtinikasyon Yatirimlari (USD) ITU***

GDP Gayrisafi Yurtici Hasila (USD) WDI*
TRADE ihracat + ithalat (USD) WDI*

Not: Seriler 2005 yili baz alinarak sabit fiyatlarla ifade edilmistir.

*The World Bank, World Development Indicators: http://data.worldbank.org/data-catalog/world-development-indicators

(Erisim:01.02.2014)

** United Nations Conference on Tradeand Development, UNCTAD-STATS http://unctadstat.unctad.org/ ReportFolders/
reportFolders.aspx?sCS_referer=&sCS_ChosenLang=en (Erisim: 01.02.2014 )
*** World Telecommunication Union, World Telecommunication ICT Indicators 2011 (CD-ROM)

Uygulamada kullanilan veriler Diinya Bankasi
(WB), Birlesmis Milletler Ticaret ve Kalkinma Konfe-
ransinin (UNCTAD) cevrimici veri tabanlarinin yani sira
Diinya Telekomiinikasyon Birliginin (ITU) ICT g0ster-
geleri CDROM'u kullanilarak bir araya getirilmistir. Ge-
lismis ve gelismekte olan ulkelerin secimindeki temel
Olcut telekomuiinikasyon yatirimlarina iliskin verilerin
1975-2009 donemi icin bulunabilir olmasidir. Teleko-
minikasyona iliskin verilerin bulunabildigi 7 gelisen
(E-7) ve 14 OECD (yesi (OECD-14) ulke' icin uygula-
manin yapilmasina karar verilmistir.

Telekomiinikasyon yatinmlarinin dogrudan ya-
banci sermaye yatirimlarina olan etkisini ampirik ola-
rak arastirmak Uzere bu calisma Gholami vd. (2005)
tarafindan olusturulan modeli temel almistir. Boylece
asagidaki model (Denklem 1) dogrudan yabanci ser-
maye yatirimlari tzerinde telekomuinikasyon yatirm-
larinin etkisini 6lcmek tzere olusturulmustur.

FDI = o+ B, TELINV, + 3,GDP, +B,TRADE, +¢,, "
(i=1,23,...,N); (t=1,23,...,T)
Denklemde FDI Ulkeye gelen dogrudan yabanci ser-
maye yatirimlarini, TELINV Glkede telekomiinikasyona
yapilan yatirrm harcamalarini, GDP gayri safi yurt ici

hasilay, TRADE ise ithalat ve ihracat toplamindan olu-
san dis ticaret hacmini ifade etmektedir.

Bu calismada yontem olarak panel yatay kesit
bagimliligi, homojenlik, birim kok ve esbitiinlesme
analizleri kullanilarak, tilkeye gelen dogrudan yabanci
sermaye yatinmlari ile telekomunikasyon yatirimlari
arasindaki iliski arastirlmaktadir. Calismada serile-
re iliskin yatay kesit bagimlihginin test edilmesinde
Breusch ve Pagan (1980) CD,,,, Pesaran (2004) CD,,
- CD,,,, ve Pesaran vd. (2008) LM, lagrange carpa-
ni testleri kullaniimigtir. Her bir test icin H_ hipotezi
“Yatay kesit bagimhhgr yoktur” seklindedir. N sabit T
sonsuza giderken CD ,, testi kullanilabilirken N sayi-
sinin da artmasi durumunda kullanilamaz. Bu sorunu
gidermek lzere Pesaran (2004) tarafindan CD,, (T>N)
ve CD,\; (T>N, T<N) test istatistikleri gelistirilmistir.
llerleyen yillarda Pesaran vd. (2008) CD,, , testinin H I
kabul etme egiliminde oldugunu gdstermislerdir. So-
run LM_, testi ile diizeltilmis olup, test istatistigi T>N
iken kullanilabilmektedir. Panel veri uygulamalarinda
arastirilmasi gereken bir diger konu ise olusturulan
modellere iliskin katsayilarin homojen olup olmadik-
laridir. Katsayilar heterojen iken homojen olduklari
varsayllarak havuzlanmis EKK ile modellerin tahmin
edilmesi, katsayilarin sapmali olmasina neden olmak-
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tadir (Baltagi, 2005). Katsayilarin homojenliginin test
edilmesinde kullanilan en temel ydntem standart
F testidir. Sabit N ve T>N durumunda gecerli olan
yaklasima gore, her bir lke icin sistem olarak EKK ile
tahmin edilen zaman serilerinde edim katsayilarinin
beraberce sifir oldugun yoniindeki hipotez Wald sina-
masi ile test edilir (Pesaran ve Yamagata, 2008).

Birim kok testleri heterojenlik ve yatay kesit ba-
gimhihgr durumlarinin varhginda, séz konusu du-
rumlari gdz 6niinde bulundurabilmelidir. Heterojen
panellerde IPS (Im vd., 2003) birim kok testi yaygin
olarak kullanilmaktadir. S6z konusu test zaman seri-
sinde kullanilan ADF testinin panel veriye uyarlanmis
bir versiyonudur. IPS testi her ne kadar birimler arasi
heterojenligi goz oniinde bulundursa da yatay kesit
bagimliligi kosullarinda gecerli degildir. Bu durumu
dikkate almak Uzere Pesaran (2007) tarafindan ge-
listirilen CADF (Cross Sectionally Augmented Dickey
Fuller) testinde her bir t donemi icin zaman ortalama-
larin hesaplanarak, bu ortalamalar yatay kesit bagim-
lihgina neden olan ortak faktor olarak modele dahil
edilmektedir. Ayrica her bir birim ya da Ulke icin elde
edilen birim kok test istatistiklerinin ortalamasi alina-
rak panele 6zgu CADF test istatistigi Gretilmektedir.

Makroekonomik serilere iligkin arastirmalarda se-
riler seviye degerlerinde duragan degillerken dogru-
sal bilesimleri duragan olabilmektedir. Bu ¢alismada
Westerlund ve Edgerton (2007) tarafindan heterojen
ve yatay kesit bagimhhgi kosullarinda kullanilabilen
panel esbitiinlesme testi kullanilacaktir. Test McCos-
key ve Kao (1998) tarafindan gelistirilen Lagrange car-
pani testine dayanmaktadir.

LM, = s 2)

i=1 t=1

Test istatistiginin hesaplanmasinda kullanilan hata
terimlerinin kismi toplamlari (s . 2) ve uzun doénem var-
yanslar (wW?) Fully Modified OLS yontemi ile tahmin
edilen e§butunle§me modelinden elde edilmektedir.
Hesaplanan LM, * test istatistigi (Denklem 2) ile es-
bitlnlesmenin mevcut oldugu yoniinde kurulan H,
hipotezi sinanmaktadir. Testte yatay kesit bagimliligi
durumunda bootstrap ile hesaplanan kritik degerler
kullanilmaktadir. Gergeklestirilen Monte Carlo simu-
lasyonlari testin kiiclk 6rneklem durumlarinda da
kullanilabilecegini ortaya koymaktadir.

Panel veri analizinde esbutiinlesik serilere iliskin
tahminde Fully Modified OLS (FMOLS) yaygin olarak
kullanilmaktadir (Pedroni, 2000). Ancak bu tahminci
Ulkeler icin esanli olarak tahmin edilen modelde he-
terojenligi g6z 6nlinde bulundurabilirken yatay kesit
bagimliligini dikkate alamamaktadir. Mark vd. (2005)
tarafindan gelistirilen panel gorinirde iliskisiz reg-
resyon tahmincisi (DSUR) ise zaman ve yatay kesiti
boyutlarindaki bagimhliklar bir arada dikkate almak-
tadir. DSUR tahmincisinde icsellik sorunu modele ek-

lenen gecikme ve onciillerle giderilmektedir. Ayrica
tahmincinin kullanilabilmesi i¢in zaman boyutunun
yatay kesit boyutundan buiyiik olmasi gerekmektedir.

Ekonomik degiskenler arasindaki esbitiinlesme
iliskisinin yani sira degiskenler arasindaki nedensellik
iliskisi de 6nemli bir arastirma konusudur. Bu calisma-
da Dumitrescu ve Hurlin (2012) tarafindan heterojen
panel veri modelleri icin gelistirilen nedensellik testi
kullanilmaktadir. S6z konusu test Granger (1969) tara-
findan heterojen panel veriye uygulanmis nedensellik
testinin bir versiyonudur. Gerceklestirilen Monte Car-
lo deneyleri test istatistiklerinin kiiclik 6rneklemlerde
ve yatay kesit bagimhhgi durumunda kullanilabilece-
gini gostermektedir. Sifir hipotezi altinda paneldeki
hicbir birim icin nedensellik iliskisinin olmadigi var-
sayllmaktadir. Bu hipotez HNC (homogenous non-
causality) olarak adlandiriimaktadir. Alternatif hipo-
tez panel icerisindeki birimlere 6zgl nedenselliklerin
heterojen yapida oldugunu varsaymaktadir. Uygula-
mada her bir yatay kesit icin H : B=0 hipotezi sirasi ile
test edilmektedir. Ardindan elde edilen N adet stan-
dart Wald istatistiginin w.) ortalamasi alinarak panel
icin W, "N istatistigi (Denklem 3) hesaplanmaktadir
(Dumitrescu ve Hurlin, 2012).

1 N

— > W, (3)
NZZII: i,T

ZIe = /% (Wi -K) > N(0,1)@

Nedenselligin var olmadigina dair kurulan sifir hi-
potezi altinda her bir birim icin elde edilen Wald is-
tatistik degerleri K serbestlik derecesinde ki-kare da-
gihmina yakinsamaktadir. Panele iliskin standartlasti-
nlmig Z, MNCistatistigi T ve N sirasi ile sonsuza dogru
glderken w THNC istatistigi kullanilarak (Denklem 4)
elde edilir (Dumltrescu ve Hurlin, 2012).

4.BULGULAR

Ampirik bulgular dért bolimden meydana gel-
mektedir. ilk boliimde yatay kesit bagimlihgi ve ho-
mojenlik, ikinci bolimde esbitlinlesme, lglinct bo-
[imde modelin tahmini, dérdiincii ve son bolimde
ise kisa donemli nedensellik iliskilerine dair sonuglar
sergilenmektedir. Yatay kesit bagimhihgi (CD ,,,, CD,,.,
CD,,, ve LM_) ve homojenlik test (F Testi) sonuclari-
na (Tablo 3) gére hem serilerin tek baslarina hem de
beraberce modellenmesi durumunda “H: Yatay kesit
bagimliligi yoktur” hipotezi her iki Glke grubu icin %1
anlamlilik seviyesinde reddedilememektedir. Ek ola-
rak egim katsayilarinin homojen olduguna dair kuru-
lan hipotez de her iki ke grubu icin %1 anlamhhk
seviyesinde reddedilmektedir. Bu anlamda serilerde
yatay kesit bagimhliginin bulunmasinin yani sira mo-
dele iliskin egim katsayilari da heterojendir. Serilere

iliskin heterojenlik ve yatay kesit bagimliligi durumla-

HNC __
WN,T -
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ri, uygulanacak birim kok testlerinde de dikkate alin-
malidir. Bu nedenle uygulamadaki seriler heterojen-
ligi dikkate alan IPS (Im vd., 2003) ve heterojenligin
yani sira yatay kesit bagimhhgini dikkate alan CADF
(Pesaran, 2007) birim kok testlerine tabi tutulmustur?.

Test sonuclarina gore, serilerde birim kokin oldugu-
na iliskin kurulan sifir hipotezi seviye degerlerinde
reddedilemezken, serilerin birinci farki alindiginda
reddedilebilmektedir. Bu anlamda seriler hepsinin bi-

rinci dereceden duragan oldugu gorilmektedir.

Tablo 3: Yatay-kesit Bagimliligi ve Homojenlik Test Sonuglari

E-7 Yatay-kesit Bagimliligr* Homojenlik**
(BE,?B”EO) (PesacraDﬁ%oom (PesacraDﬁ?Aioom (Puk(’,\/‘za?)joz;) et
FDI 60.681 (0.000) 6.123 (0.000) -3.419 (0.000) 9.274 (0.000) -
TELINV 75.307 (0.000) 8.380 (0.000) -1.867 (0.031) 6.788 (0.000) 30.784 (0.000)
GDP 68.515 (0.000) 7.332 (0.000) -2.798 (0.003) 4311 (0.000) 12.081 (0.060)
TRADE 54.925 (0.000) 5.235 (0.000) -2.708 (0.003) 6.420 (0.000) 27.986 (0.000)
MODEL 37.646 (0.014) 2.568 (0.005) 0.437 (0.331) 2.390 (0.008) -
OECD-14 Yatay-kesit Bagimliligr* Homojenlik**
(BIS,?SEO) (Pesacrgﬁfﬂiooq (Pesacrgﬁfﬂiooq ouv, 3808 et
FDI 362.413 (0.000) 20.118 (0.000) -2.974 (0.001) -1.602 (0.945) -
TELINV 183.841 (0.000) 6.882 (0.000) -0.289 (0.386) 4.377 (0.000) 70.580 (0.000)
GDP 286.974 (0.000) 14.527 (0.000) 4.762 (0.000) 2.737(0.003) 25.570 (0.000)
TRADE 226.645 (0.000) 10.055 (0.000) 0.313 (0.377) 4.647 (0.000) 53.049 (0.000)
MODEL 280.460 (0.000) 14.044 (0.000) 6.670 (0.000) 13.021 (0.000) -
Not:Test istatistik deGerlerine iliskin olasilik degerleri parantez icerisindedir. *Serilere iliskin CD,,,, , CD,,, , CD,,, , LM_; test
sonuglari sabit ve trendi bir arada iceren model icindir. ** fdi =f(telinv, gdp , trade) modeli icin katsayr homojenligi Wald testi
sonuglari.
Tablo 4: Panel CADF Birim Kok Testi Sonuglari
E-7 Seviyede Birinci Farkta

Seriler Sabit Sabit + Trend Sabit Sabit + Trend

FDI -1.750 -2.176 -2.791%** -2.914%*

GDP -1.914 -2.524 -3.872%** -3.836***

TELINV -0.834 -2.752* -3.189%*** -3.258%***

TRADE -0.716 -1.737 -2.925%* -2.900**

OECD-14 Seviyede Birinci Farkta
Seriler Sabit Sabit + Trend Sabit Sabit + Trend

FDI -2.224% -2.414 -3.942%** -4.235%**

GDP -1.694 -1.980 -3.892%** -3.999%***

TELINV -1.511 -1.609 -3.009%** -3.609%**

TRADE -1.845 -2.151 -2.823%** -2.831%***

Not: CADF testlerinde, maksimum gecikme uzunlugu 4 olarak alinmis ve optimal gecikme uzunlugu Schwarz bilgi
kriterine gore belirlenmistir. ***,** ve * sifir hipotezinin sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyinde reddedildigini
gostermektedir. Raporlanan panel istatistigi her bir tlke icin hesaplanan CADF istatistiklerinin ortalamasidir. E-7
tlkeleri icin (N=7, T=35) CADF panel istatistigi kritik degerleri; sabitli modelde -2.57 (%1), -2.33 (%5) ve -2.21 (%10);
sabit ve trendli modelde -3.10 (%1), -2.86 (%5) ve -2.73 (%10) (Pesaran 2007). OECD-14 llkeleri icin (N=14, T=35)
CADF panel istatistigi kritik degerleri; sabitli modelde -2.45 (%1), -2.25 (%5) ve -2.14 (%10); sabit ve trendli modelde
-2.96 (%1), -2.76 (%5) ve -2.66 (%10) (Pesaran 2007).
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Bu calismada seriler arasindaki esbutiinlesme ilis-
kisi Westerlund ve Edgerton (2007) tarafindan hetero-
jen ve yatay kesit bagimhhgi kosullarinda kullanilabi-
len panel esbitlinlesme testi ile (Tablo 5) arastiriimis-
tir. Hesaplanan LM * test istatistigi ile esbltlinlesme-
nin mevcut olduguna yoniinde kurulan H hipotezi
sinanmaktadir. Yatay kesit bagimliliginin olmadigi
varsayiminda, sabitli ve trendli model icin her iki gelir

grubunda da esbitiinlesme hipotezi reddedilmekte-
dir. Yatay kesit bagimliligi durumunda ise bootstrap
prosediirii ile elde edilen kritik degerler kullaniimak-
tadir. Bootstrap olasilik degerlerine bakildiginda ise
esbitiinlesmenin bulunduguna iliskin sifir hipotezi
her iki gelir grubu icin de reddedilememektedir. Bu
anlamda serilerin esbutiinlesme iligkisi icerisinde ol-
dugu kabul edilmektedir.

Tablo 5: Westerlund ve Edgerton Panel Esbitiinlesme Test Sonuglari

E-7 Sabit Sabit ve Trend
Test istatistik A5|mpfot!k Boots}rap istatistik Asmp}otfk Boots}rap
p-degeri p-degeri p-degeri p-degeri
LM* 0.493 0.311 1.000 2.791 0.003 0.960
N
OECD-14 Sabit Sabit ve Trend
Test istatistik A5|mp:cot!k Bootsfrap istatistik Ammp}otfk Boots}rap
p-degeri p-degeri p-degeri p-degeri
LM* -0.158 0.563 1.000 2.346 0.009 1.000
N

Not: Bootstrap olasilik degerleri 10.000 tekrarh dagilimdan elde edilmistir. Asimptotik olasilik degerleri, standart normal dagilimdan

elde edilmistir. Gecikme ve oncil seviyeleri 1 alinmistir.

Serilerin esbutiinlesik olduklarina karar verildik-
ten sonra esbutlinlesme tahmincileri ile modeldeki
katsayilar tahmin edilebilirler. Modelin yatay FMOLS
ve DSUR ile tahmini neticesinde elde edilen katsayilar
Tablo 6'da sunulmaktadir. FMOLS tahmincisi yalnizca
heterojenligi g6z 6ntinde bulundururken DSUR tah-
mincisi heterojenlik ve yatay kesit bagimlihgini bera-
berce géz 6niinde bulundurmaktadir. Ancak her iki
yontemle tahmin edilen parametreler karsilastirildi-
ginda isaret ve blyukliklerinin birbirine yakin oldugu
go6zlemlenmektedir. Dinamik SUR tahmincisi icin elde
edilen katsayilar incelendiginde E-7 llke grubu igin sa-
bitli modelde TELINV degiskenindeki 1 USD artigin FDI
degiskeninde 0.15 USD artisa yol agacadi goriilmekte-
dir. Bu anlamda telekomdtinikasyon yatirimlari ile dog-
rudan yabanci sermaye yatirimlari arasinda pozitif ve
anlaml bir iliski bulunmaktadir. Ayni iliski OECD-14
grubu sonuglarina bakildiginda da isaret ve anlamli-

lik agisindan benzerdir. ikinci tlke grubu igin TELINV
degiskenindeki 1 USD artigsin FDI degiskeninde 1.447
USD artisa yol acacagi gorilmektedir. Pozitif ve an-
lamliiliski Choi (2003), Soper vd. (2006) ve Economou
(2008) tarafindan elde edilen bulgulari desteklemek-
tedir. OECD-14 grubundaki etkinin buydkliginin E-7
grubundaki etki ile kiyaslandiginda yaklasik on kat
daha fazla olmasiilave bir bulgudur. Bu durum gelisen
Ulkeler ile gelismis Glkelerin kendilerine cekmekte ol-
duklari yatinmlarin nitelik faklari ile agiklanabilir. Ale-
xander (2010) tarafindan da ortaya konuldugu Ulzere
Ulkeler gelisme strecinin basamaklarinda yikselirken
ilk asamalardaki hammadde tabanh yatinmlara 6nce
sanayi yatirimlari ardindan yiiksek katma degerli bilgi
ekonomisi tabanli yarimlar da eklenmektedir. Béylece
gelismis Ulkeler telekomiinikasyon yatirimlari aracihg
ile gelismekte olan (lkelerden ¢ok daha fazla dogru-
dan yabanci sermaye yatirnmi ¢cekebilmektedir.

Tablo 6: Esbiitiinlesik Modelin Tahmini

FDI TELINV GDP TRADE
. DSUR 0.150** 0.033%*** 0.001
FMOLS 0.186* 0.034%** -0.012
FDI TELINV GDP TRADE
DSUR 1.477%** 0.000%*** 0.043***
OECD-14
FMOLS 2.048%** -0.003 0.0571%**

Not: Katsayilar sabit iceren modelden elde edilmistir. *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1 .
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Dinamik SUR tahmincisi icin diger katsayilar ince-
lendiginde ise E-7 grubu icin GDP katsayisinin 0.033
ve anlaml iken TRADE katsayisinin anlamsiz oldugu
gorilmektedir. Bu anlamda gelisen (lkelerde GSYiH
seviyesi dogrudan yabanci sermaye yatirimlarini gek-
mekte pozitif bir etkide bulunurken dis ticaret hac-
minin anlaml bir etkisi bulunmamaktadir. OECD-14
grubu icin ayni tahmincinin sonuclarina bakildiginda
GDP katsayisinin sifir ve anlamli iken TRADE katsayisi-
nin 0.043 ve anlamli oldugu gorilmektedir. Bu anlam-
da gelismis iilkelerde GSYiH seviyesindeki artisin s6z
konusu yatirimlara etkisi yok iken ticaret hacminin
pozitif ve anlamli etkisi bulunmaktadir.

Birinci dereceden duragan seriler arasindaki kisa
dénemli nedensellik iliskileri calismanin ek bulgular
olarak yorumlanabilir. Dumitrescu ve Hurlin (2012)
tarafindan heterojen ve yatay kesit bagimhhgi bulu-

nan panel veri modelleri icin gelistirilen nedensellik
testine iliskin sonuclar Tablo 7'de sunulmaktadir. Test
sonuclarl, OECD-14 grubu icin Gholami vd. (2005)
tarafindan elde dilen bulgulara paralel olarak karsi-
ikl nedensellik iliskisi bulundugunu gostermektedir.
Gholami vd. (2005) tarafindan yapilan ayni ¢calismada
gelisen (lkelerde, nedenselligin dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarindan telekomdinikasyon yatirim-
larina dogru tek yonde bulundugu ortaya konulmak-
tadir. Ancak bu calismada elde edilen bulgular ilis-
kinin tek yonla degil iki yonli oldugunu ortaya koy-
maktadir. Bulgular her iki gelir grubu icin de seriler
arasinda karsilikli kisa donemli nedensellik iliskileri-
nin bulundugunu goéstermektedir. Bu acidan 6zellikle
gelisen Ulkeler icin telekominikasyon yatirimlarinin
dogrudan yabanci sermaye yatinmlarini tilkeye ¢ek-
meyi saglayan onemli bir politika araci oldugu gorul-
mektedir.

Tablo 7: Panel Nedensellik Test Sonuclari

H, :ATELINV»AFDI

H, :AFDI»ATELINV

Gruplar W, Cistatistigi W, N istatistigi Sonug
E-7 3.77625%** 30.5132%%% ATELINV & AFDI
OECD-14 2.20082%* 10.8271%** ATELINV © AFDI

Not:"—"isareti tek yonde “«=" isareti ise her iki yondeki Granger anlaminda heterojen nedenselligi temsil etmektedir. k=2.

* p<0.10, ** p<0.05 , *** p<0.01.

5. SONUC

Diinya genelinde artan kiresellesmenin 6nemli
bir boyutunu llkeler arasinda hareket eden dogru-
dan yabanci sermaye yatirnmlari olusturmaktadir. Eko-
nomik biyiimeye bulundugu katki nedeni ile gelisen
Ulkeler icin bu yatinmlarin tilkeye ¢ekilmesi dnemli bir
politika hedefidir. Enformasyon ve telekomiinikasyon
teknolojilerinde meydana gelen gelismeler ile birlikte
bu teknolojilerin Ulkeye dogrudan yabanci sermaye
yatinmi cekmekte etkili olup olmadiklari cevaplanma-
si gereken birinci sorudur. ikinci soru ise olasi etkinin
gelisen ve gelismis Ulkeler icin ayni glcte olup olma-
digidir. Bu sorulari cevaplamak lizere calismada gelis-
mis ve gelismekte olan Ulkeler icin dogrudan teleko-
minikasyon yatirimlari ile dogrudan yabanci sermaye
yatinmlari arasindaki iliski arastirilmustir. Veriler 7 geli-
sen, 14 OECD lyesi Ulke icin 1975-2009 yillarini kapsa-
yacak sekilde gruplandiriimistir. Elde edilen bulgular,
hem gelismis hem de gelismekte olan (lke grupla-
r icin telekominikasyon altyapisinin Ulkeye gelen
dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin pozitif ve
anlamli belirleyicisi oldugunu ortaya koyarak mev-
cut literatliri desteklemektedir. Sonuglar ayrica s6z
konusu pozitif etkinin gelismis Ulkelerde gelismekte
olan Ulkelerden daha buyik oldugu gostermektedir.
Bu durum, enformasyon teknolojileri ile dogrudan

yabanci sermaye yatirimlar arasindaki pozitif iligki-
nin Ulkenin gelisme dizeyi arttikca kuvvetlendigine
yonelik hipotezi de desteklemektedir. BOylece tlkeler
gelismis Ulke olma yolunda ilerledikge enformasyon
ve telekomiinikasyon teknolojileri sayesinde daha
¢ok dogrudan yabanci sermaye yatirimi ¢ekebilecek-
lerdir. Calismada ayrica telekomiinikasyon yatirimlari
ve dogrudan yabanci sermaye yatirimlari arasindaki
kisa donemli nedensellik iliskisi de arastirilmistir. Test
sonuglari, OECD-14 grubu icin mevcut literatlre pa-
ralel olarak karsilikli nedensellik iliskisi bulundugunu
gostermektedir. Gelisen Ulkeler ele alindiginda ise
calismada elde edilen bulgular iliskinin literatiirdeki
gibi tek yonlu degil, OECD-14 grubuna paralel olarak
iki yonli oldugunu ortaya koymaktadir. Her iki tlke
grubu icin mevcut olan iki yonli iliski, s6z konusu
degiskenler arasinda geribildirimle ortaya c¢ikan bir
carpan etkisi oldugunu gostermektedir. Boylece te-
lekomuinikasyon yatirimlarinin artmasi kisa dénemde
dogrudan yabanci sermaye yatinmlarini arttiracak,
dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin artmasi ile
telekomiinikasyon yatinmlari daha da artacaktir. Or-
taya cikan ¢arpan mekanizmasi sayesinde telekom-
nikasyon yatirimlariile dogrudan yabanci sermaye ya-
tirrmlarini arttirmayi hedefleyen politikalarin etkinligi
bir geri bildirim mekanizmasinin olmadigi durumdan
daha fazla olacaktir. Sonug olarak her iki gelir grubun-
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da da telekominikasyon yatinmlari aracihgi ile dog-
rudan yabanci sermaye yatirimlarini lilkeye ¢cekmeyi
hedefleyen politikalarin etkili olacagi gériilmektedir.

SON NOTLAR

1E-7 Ulkeleri: Brezilya, Cin, Hindistan, Endonezya,
Malezya, Meksika, Tiirkiye. OECD-14 Ulkeleri: Avus-
turya, Belcika, Kanada, Danimarka, Fransa, Almanya,
Yunanistan, Italya, Japonya, Giiney Kore, Portekiz, Is-
panya, Isveg.

2 IPS test sonuglart CADF test sonuglart ile paralellik
arz etmektedir. Calismanin hacmini arttirmamak icin IPS
test sonuglart raporlanmamistir.
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