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Ozet

Bu ¢alisma, 1980-2009 doneminde VAR yoénte-
mine dayali gelistirilmis Granger nedensellik
testlerini kullanarak sekiz gelismekte olan Ulke
ekonomisi i¢in dogrudan yabanci yatinmlar ile
ihracat arasindaki nedensellik iligkisini inceler.
Toda-Yamamoto test sonuglari; Polonya ve
Meksika ekonomilerinde dogrudan yabanci
yatinmlardan ihracata dogru isleyen tek yonla
bir nedensellik, Pakistan ve Turkiye'de ise ihra-
cattan dogrudan yabanci yatirmlara dogru
isleyen tek yonll bir nedensellik tespit etmistir.
Dolado-Litkepohl test sonuglarina gére; Polon-
ya’da dogrudan yabanci yatirimlardan ihracata
dogru tek yonlu bir nedensellik, Tayland ve
Pakistan ekonomilerinde ihracattan dogrudan
yabanci yatinmlara dogru tek yonli bir neden-
sellik s6z konusudur. Calismada, degiskenler
arasinda ¢ift yonli bir nedensellik bulgusuna
rastlanmamistir. Sonug olarak, gelismekte olan
tlkeler ihracat ve dogrudan yabanci yatirimlar
odakll politikalar lretmeye ve uygulamaya
devam etmelidir. Gelismekte olan ulkelerin disa
donik kalkinma stratejileri, ihracati ve dogrudan
yabanci yatinmlari destek stratejilerini kapsama-
lidir.

Anahtar Kelimeler: Dogrudan Yabanci Yatirimlar,
ihracat, Nedensellik, Gelismekte Olan Ulkeler.

“The Relationship Between Foreign Direct
Investments and Exports: A Causality Analysis
on Developing Countries”

Abstract

This paper aims to examine the causal relations-
hips between foreign direct investments (FDI)
and exports in eight developing countries by
using augmented Granger causality tests over
the period 1980-2009. The empirical results of
Toda-Yamamoto test indicate that there is a
causal relationship between variables running
from FDI to exports for Poland and Mexico, while
the direction of causality is from exports to FDI
for Pakistan and Turkey. Dolado-Liitkepohl test’s
findings exhibit that there is a uni-directional
causality running from FDI to exports for Poland,
while the direction of causality is from exports to
FDI for Pakistan and Tayland. Here, there is no
bi-directional causality between variables in both
tests. Consequently, developing countries should
sustain to generate and implement the policies
based on exports and FDI. The outward-looking
development strategies of developing countries
should encompass both export-support strategy
and FDI-support strategy.

Keywords: Foreign Direct Investments, Exports,
Causality, Developing Countries.
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1. Girisg

Dogrudan yabanci sermayeyi tesvik edici politikalar izleyen Endonezya, Malezya,
Tayland, Brezilya ve Meksika gibi gelismekte olan ilkeler gibi Tlrkiye ekonomisi de
son yillarda hizh ve sirekli bir bliyime performansi yakalamistir. Bu tir politikalar,
s6z konusu Ulkelerde tek basina hizli bir buyidme icin yeterli bir kosul olmasa da
dogrudan yabanci yatirimlarin girisini kolaylastiran bir iklim yaratmaktadir.

Dogrudan yabanci yatirimlar, hem ulusal hem de uluslararasi diizeyde oldukga ilgi
goren bir arastirma konusudur. Mundell (1957), Vernon (1966), Schmitz (1972),
Kojima (1975), Dunning (1977), Helpman (1984) ve Markusen (1998) gibi iktisatgi-
lar dogrudan yabanci yatirimlari motive eden faktorler lizerinde durmus ve bu
literatlir glin gectikge gelisme gostermistir. Ekonomistlerin 6nemli bir kismi, dog-
rudan yabanci yatirimlarin tiim Glkeler 6zellikle de gelismekte olan Glkeler igin bir
blyime ve kalkinma araci oldugunu savunmaktadir. S6z konusu ekonomistlerin
en 6nemli argiimanlari; dogrudan yabanci yatirimlarin daha yiiksek bir ihracat,
uluslararasi piyasalara acilma, bir finans kaynagi ve banka kredilerinin ikamesi
anlamina gelmesidir.

ihracatin uzun bir siiredir ekonomik biiyiimenin motoru olarak kabul edilmesi,
dogrudan yabanci yatirimlarin ev sahibi Ulkenin ihracat performansi (zerindeki
rolinin ampirik agidan analiz edilmesinde etkili olmustur. Gergekten de dogrudan
yabanci yatinim girislerine ev sahibi tilkenin ihracatinin nasil karsilik verecegi konu-
sunda teorik ve ampirik literatlirde yogun bir tartisma bulunmaktadir. Bu tartis-
mada kritik konu, dogrudan yabanci yatirimlarin bu yatirrmlari kabul eden ulkele-
rin ihracat performansini destekleyen bir arag olarak kabul edilip edilmeyecegidir.

Dogrudan yabanci yatirimlar ile ihracat arasindaki iliskiyi inceleyen ampirik cals-
malar farkl bulgular ortaya koymuslardir. Bu literatir icerisinde Alguacil ve Orts
(2002), Baliamoune-Lutz (2004), Karagoz ve Karagoz (2006), Sen ve Karagoz (2006)
ve Yilmazer (2010) gibi nedensellik iliskisi Gzerinde duran calismalar genelde Gran-
ger nedensellik testlerini tercih etmislerdir. Bu calismalarin bir diger 6zelligi, tek
Ulkeli analiz gergeklestirmis olmalari ve karsilastirma yapmaya imkan tanimamala-
ridir.

Bu calismada 1980-2009 periyodunda Turkiye, Hindistan, Pakistan, Cin, Brezilya,
Tayland, Meksika ve Polonya olmak Uzere sekiz gelismekte olan llke ekonomisi
icin dogrudan yabanci yatirimlar ile ihracat arasindaki nedensellik iliskisi analiz
edilmektedir. Calismanin énemli bir 6zelligi, gelistirilmis Granger nedensellik test-
leri olarak da bilinen Toda-Yamamoto (1995) ve Dolado-Liitkepohl (1996) neden-
sellik testlerini birlikte kullanmasidir. Calismanin ikinci bolimiinde teorik ve ampi-
rik literatiir ele alinmaktadir. Uclincii béliim, calismada kullanilan veri seti ve me-
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todoloji hakkinda bilgi verir. Ampirik sonuglar ve sonuclarin diger calismalar ile
karsilastiriimasi, dérdiinci bélimde ortaya konmaktadir. Son bélimde ise genel
degerlendirme ve politika ¢ikarimlarina yer verilmektedir.

2. Literatiire Bakis

Teorik ve ampirik literatiirde dogrudan yabanci yatirimlarin ihracat performansini
nasil etkiledigi 6nemli bir tartisma konusudur. Bu tartismalar gesitli ampirik kanit-
larlarla desteklenmektedir. Bazi yazarlar dogrudan yabanci yatirimlarin ihracat
Uzerinde istatistiki olarak anlamsiz ya da negatif etkisinin oldugunu belirtirken,
bazilari da gligll bir pozitif iliskiyi desteklemektedir.

Dogrudan yabanci yatirimlar ile ihracat arasindaki iliskiye teorik agidan bakildigin-
da ilk olarak klasik ve neoklasik dis ticaret teorileri olarak adlandirilan yaklagimlar
karsimiza g¢ikmaktadir. Smith, Ricardo, Heckscher-Ohlin-Samuelson ve Mundell
tarafindan ortaya atilan gorisler bu alandaki en 6nemli aciklamalardir. Oldukca
kati varsayimlari biinyesinde barindiran klasik ve neoklasik yaklasimlar, uluslarara-
si sermaye hareketlerine hemen hemen hig¢ yer vermemislerdir. Bununla birlikte,
konu ile ilgili ilk tartismalar da buradan ¢ikmistir.

Ricardo’nun karsilastirmali Ustlinllkler teorisi, sermayenin uluslararasi alanda
hareketli olmadigl varsayimina dayandigi icin bu konuda bir agiklama getireme-
mistir. Uluslararasi ticaretin farkli faktér donanimlarina sahip ulkeler arasinda
ortaya cikacagini ve ticaretin gelismesiyle birlikte faktor fiyatlarinin tlkeler arasin-
da esitlenme egilimine girecegini savunan Heckscher-Ohlin-Samuelson teorisi de
uluslararasi sermaye hareketleri konusunda ketum davranmistir. Bununla birlikte
teori, iki Glke arasindaki mal hareketlerinin (ticaret akimlari)) modelde hareketsiz
olarak varsayilan faktor donatimi icin bir ikame olusturdugunu kabul eder. Boylece
dogrudan yabanci yatirimlar ile ihracat arasindaki iliskiyi inceleyen akademik aras-
tirmalarda, baslangicta bu iki akimin birbirini tamamlayici ya da ikame edici olup
olmadigi konusu 6nem kazanmustir.

Mundell (1957), iki lkeli, iki mall, iki Gretim faktorll ve bir birine benzer iki Gre-
tim fonksiyonlu bir dis ticaret modeli yardimiyla dogrudan yabanci yatirimlari agik-
lamaya calismistir. Bu modelde bir malin tretimi digerine gore bir Gretim fakto-
rinden daha yiksek bir miktarin kullanilmasini gerekli kilar. Mundell modeli, ya-
banci portfolyo yatirimlarini kapsadigi icin dogrudan yabanci yatirimlar ile ulusla-
rarasi Uretimi aciklayamadigi gibi, kisa donemli yatirimlari da aciklayamamustir.

1966 yilinda Vernon tarafindan gelistirilen Griin hayat seyri teorisi, ikinci Diinya
Savasl sonrasi Bati Avrupa’daki Amerikan firmalari tarafindan gergeklestirilen dog-
rudan yabanci yatirnmlarin belirli tirlerini agiklamada kullaniimistir. Bu teoriye
gore yenilik, bliyiime, olgunluk ve gerileme olmak Ulzere lretimin dort asamasi
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vardir. Uretim maliyetleri zamanla bir iilkede degistigi gibi, diger tilkelerde de fark-
lllik arz etmektedir. Dogrudan yabanci yatirimlar, Girlin hayat seyrinin asamalarina
bagh olarak farkli diizeyde gerceklesmektedir. Bu teori, Grin hayat seyrinin farkli
asamalarinda dogrudan yabanci yatirimlar ile ihracat arasindaki iliskiyi agiklayan
bir kavramsal cerceve sunar. Vernon (1966), ayni zamanda iki degisken arasinda
bir ikame iliskisini ortaya koymustur.

Dunning (1977), ¢ok uluslu firmalarin ihracat ya da yerel Gretim yoluyla yabanci bir
piyasaya hizmet sunup sunamayacagini tartismak igin firma organizasyon teorisi
gelistirmistir. Thracat ve dogrudan yabanci yatirmlar, bu yapi icerisinde ikame
edilebilmektedir. Dunning (1993), bu teoriyi OLI paradigmasi olarak tanimlar. OLI
olgusu, cok uluslu firmalar dikkate alinarak dogrudan yabanci yatirimlara uyarla-
nabilmektedir. Dogrudan yabanci yatirimlara iliskin bu OLI teorisi, ihracat perfor-
mansinin ev sahibi Ulkenin ithalata yonelik politikasi ile engellenebilecegi seklin-
deki neo-klasik gortisi kabul eder.

Dunning (1981), dogrudan yabanci sermaye teorilerinde iki tir tGretim dizenleme-
sinin s6z konusu oldugunu soyler: Dikey entegrasyon ve yatay entegrasyon. Birin-
cisi; dogrudan yabanci sermaye (lkesinden gelen sermaye ve hizmetleri artirarak
ticareti kolaylastirma egilimi sergiler. ikincisi; yabanci sermayeli firmalarin ihracat
icin kendi Urlinlerini ev sahibi Ulke piyasasinin paylasimina agmasi durumunda
ticaret icin bir ikame olusturabilir.

Bununla birlikte Markusen (1984), faktér hareketliliginin nispi faktor farkhligina
degil de dissal 6lcek ekonomilerine ve farkli Gretim teknolojilerine dayanmasi du-
rumunda ticareti gelistirebilecegini tartismistir. Schmitz ve Helmberger (1972),
Kojima (1975), lirlin ticareti ve dogrudan yabanci yatirimlar arasindaki tamamlayi-
cilik iliskisi icin bir teorik temel olusturmustur. Helpman (1984), Helpman ve
Krugman da (1985), dogrudan yabanci yatirimlar ile ihracatin birbirini tamamladigi
gorislinl paylasir. Bu yazarlar, uzmanlasma derecesinin nispi faktoér donatiminin
pozitif bir fonksiyonu oldugunu tartisir. Sayet faktér donatimlarinda 6nemli farkli-
liklar s6z konusu ise bu durumda sermaye yogun bir (lke, isglicii yogun ulkeye
hizmet ihrac etme egilimi sergileyebilir. Boylece, dogrudan yabanci yatirimlar isgi-
cli zengini olan tilkede tamamlayici bir ticaret akisi saglayabilir. Brainard (1993) ve
Graham (1996), dogrudan yabanci yatirimlar ile dis ticaret arasindaki tamamlayici-
lik iliskisinin varligini kabul eden diger yazarlardir.

Kojima ve Ozawa (1984), uluslararasi ticaret ve dogrudan yabanci yatirimlari agik-
layan bir model olusturmaya calismislardir. Bu yazarlar, Mundell modelinden il-
ham almis ve bu modeli gelistirmek istemislerdir. Gelistirilen modelde sayet bir
Ulke bir malin tretiminde karsilastirmali avantaja sahip ise ve uluslarararasi ticaret
karsilastirmali avantaja dayandiginda dogrudan yabanci yatirimlar gerceklesebil-
mektedir.
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Markusen ve Venables (1998), dogrudan yabanci yatirimlarin evsahibi Glkenin
ihracati tzerindeki etkilerini analiz edebilmek icin yatay ve dikey entegre olmus
cokuluslu firmalarin birbirinden ayrilmasinin faydah olabilecegini tartismislardir.
Onlara gore oligopolistik rekabetin oldugu bir modelde, dogrudan yabanci yatirim-
lar Gic kosul altinda ihracati etkileyebilecektir. Bunlar; yiksek tasima ve tarife mali-
yetleri, nispi olarak bliyuk 6l¢tide gergeklesmis firma diizeyinde 6lgek ekonomileri
ve ayni blyuklikteki benzer lkeler ve benzer faktér donatimlaridir.

S6z konusu teorik tartismalar aslinda dogrudan yabanci yatirimlarin ihracat Uze-
rinde etkisinin olabilecegine ya da dogrudan yabanci yatirimlar ile ihracat arasinda
bir nedensellik iliskisinin varligina dair bir imada bulunmaktadir. Dogrudan yabanci
yatirimlar ile ev sahibi tilkenin ihracat performansi arasindaki teorik iliskiyi destek-
leyen kanitlar elde edebilmek igin gesitli ¢alismalar yapilmistir. Dunning (1969),
ABD odakli dogrudan yabanci yatirimlarin Blylik Britanya’daki etkilerini incelemis-
tir. Dogrudan yabanci yatirimlarin direkt etkilerini analiz eden bu ¢alismanin sonu-
cuna gore, dogrudan yabanci yatirimlar dis ticareti dolayisiyla 6demeler bilango-
sunu pozitif yénde etkilemektedir. Horst (1972), yatay-kesit calismasinda dogru-
dan yabanci yatirimlar ile ihracat arasinda negatif bir iliskinin olduguna dair ampi-
rik kanit bulmustur. Rock (1973), gelismekte olan tlkelerdeki ABD yatirimlari ile
ilgili cahsmasinda bu tlkelerin ABD’deki ticareti ile bu llkelerdeki ABD odakli ya-
banci yatirimlar arasinda anlamli bir korelasyon tespit etmistir.

Lipsey ve Weiss (1981), 1970 yilinda 40 Ulkeye iliskin dogrudan yabanci yatirimlar
ile ABD ihracati arasinda pozitif bir iliski tespit etmislerdir. Sullivan (1993), irlanda
ekonomisinde 1960-1980 donemi icin dogrudan yabanci yatirimlari ile ihracat
arasindaki iliskiyi incelemistir. Calismanin sonuglarina gére, irlanda’da ihracat dii-
zeyi, llkeye giren dogrudan yabanci yatirm girisiyle pozitif ve anlamh bir iliski
icindedir. Goldberg ve Klein (1997), gelismekte olan dlkelere yonelik dogrudan
yabanci yatirimlarin bu llkelerin gelismis Ulkeler ile olan ticaret akigini déviz kuru
etkisinin kontrol altina alinmasindan sonra etkiledigi sonucuna ulasmislardir.
Wilamoski ve Tinkler (1999), dogrudan yabanci yatirimlar ile dis ticaret arasindaki
iliskiyi analiz etmislerdir. Calismanin ampirik bulgusuna goére dogrudan yabanci
yatinmlar ithalat ve ihracati desteklemektedir. Bu calisma, ticaret dengesinden
dogrudan yabanci yatirimlara dogru tek yonliu bir nedenselligin varligini ortaya
koymustur.

Dogrudan yabanci yatirimlar ile ihracat arasindaki iliskiyi analiz eden gliniimuz
ampirik literatirin 6nemli bir kismi Tablo 1’de sunulmustur. Bu ¢alismalar hem
endistri diizeyinde, hem de Ulke dizeyindeki analizleri icermektedir.
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Tablo 1: Dogrudan Yabanci Yatinnmlar ve ihracat iliskisi Uzerine
Bazi Ampirik Calismalar

Yazar/Yil Diizey Veri Metod Sonuglar
Alguacil ve Ulke dizeyinde Ceyreklik veri  Zaman serisi, Dogrudan
Orts (2002) (Ispanya) (1970-1992) Granger nedensellik yabanci yati-
rimdan ihra-
cata neden-
sellik var.
Mohamed Ulke dizeyinde  Yillik veri Panel-veri regresyon Dogrudan
(2003) (MENA Ulkeleri) (1975-1997) analizi yabanci yati-
rim  ihracati
pozitif etkiler.
Alici ve Ulke dizeyinde Ceyreklik veri  Toda-Yamamoto neden- Nedensellik
Ucal (2003) (Tarkiye) (1987-2002) sellik yok
Baliamoune-  Ulke dizeyinde  Yillik veri Zaman serisi, Cift yonli
Lutz (2004) (Morokko) (1973-1999) Granger nedensellik nedensellik
var.
Kevin (2005) Endustri dizeyin- Yatay-kesit Yatay kesit regresyon Dogrudan
de (Cin) veri (1995) analizi yabanci yati-
rim  ihracati
pozitif etkiler.
Karagoz ve Ulke dizeyinde Ceyreklik veri  Zaman serisi, ihracat  dog-
Karagoz (Tarkiye) (1991-2003) Engle-Granger kointegras- rudan yabanci
(2006) yon, yatirimi pozitif
Granger nedensellik etkiler. Ne-
densellik yok.
Sen ve Ulke dizeyinde Ceyreklik veri  Zaman serisi, Nedensellik
Karagoz (Tarkiye) (1994-2004) Granger nedensellik yok
(2006)
Muhammad  Ulke diizeyinde Yilhk veri  Panel-veri sabit etkiler Dogrudan
ve (49 Ulke) (1970-2004) modeli yabanci yati-
Eatzaz rim  ihracati
(2007) pozitif etkiler.
Abdullahi, Ulke diizeyinde Yillik veri Johansen kointegrasyon, 4 Ulkede
Enjiang ve (Sub-Saharan Hata diizeltme modeli dogrudan
Messinis Afrika Ulkeleri) yabanci yati-
(2007) rimdan ihra-
cata neden-
sellik var.
Geishecker, Endlstri  dizeyin-  Yillik veri Panel-veri regresyon Dogrudan
Nielsen ve de (Polonya) (1994-2002) analizi yabanci yati-
Pawlik rim  ihracati
(2008) pozitif etkiler.
Nguyen ve Ulke diizeyinde Yillk veri Panel-veri regresyon Dogrudan
Yuging (23 Ulke) (1990-2004) analizi yabanci yati-
(2008) rim  ihracati
pozitif etkiler.
Falk ve Hake  Ulke diizeyinde Yillk veri Dinamik panel veri analizi Dogrudan

ESKISEHIR OSMANGAZi UNIVERSITESi iiBF DERGISi



(2008) (15 AB Ulkesi) (1979-2004) (GMM) yabanci yati-
nm ihracati
pozitif etkiler.

Njong Ulke diizeyinde Yillik veri Zaman serisi, Dogrudan

(2008) (Kamerun) (1980-2003) Regresyon analizi yabanci yati-
nm ihracati
pozitif etkiler.

Kutan ve Ulke diizeyinde Yillik veri Panel-veri regresyon Dogrudan

Vuksic (12 Ulke) (1996-2004) analizi, yabanci yati-

(2008) GLS metodu rim  ihracati
pozitif etkiler.

Prasanna Endistri dlizeyin- Ceyreklik veri ~ Zaman serisi, Dogrudan

(2010) de (1991-2007) Regresyon analizi yabanci yati-

(Hindistan) rim ihracati
pozitif etkiler.

Yilmazer Ulke diizeyinde Ceyreklik veri ~ Zaman serisi, Nedensellik

(2010) (Tarkiye) (1991-2007) Granger nedensellik yok.

Kiran (2011)  Ulke diizeyinde Ceyreklik veri Zaman serisi, Granger ve  Nedensellik

(Tarkiye) (1992-2008) Dolado-Lutkepohl neden-  yok.

sellik

Alguacil ve Orts (2002), 1970-1992 periyoduna iliskin ¢eyreklik verileri kullanarak
ispanya ekonomisinde dogrudan yabanci yatirimlar ile ihracat arasindaki iliskiyi
analiz etmistir. Calismanin temel bulgusuna gore, dogrudan yabanci yatirrmlardan
ihracata dogru isleyen tek yonli bir nedensellik s6z konusudur.

Mohamed (2003), 4 MENA (lkesinde dogrudan yabanci sermaye aktivitesinin ima-
lat sanayi ihracati Gizerindeki etkisini incelemistir. imalat sanayi ihracatinin dogru-
dan yabanci yatirimlara olan duyarhligi test edilmistir. Analiz sonuglari, dogrudan
yabanci yatirimlarin ev sahibi (ilke imalat sanayi ihracati lizerinde pozitif bir etkisi-
nin oldugu yoniindedir.

Alici ve Ucal (2003), 1987-2002 dénemi geyreklik verileri kullanarak blyime orani,
ihracat ve dogrudan yabanci yatirimlar baglaminda Tirk ekonomisindeki gelisme-
leri arastirmislardir. VAR analizini kullanan bu ¢alisma, Tirkiye’de ihracat, dogru-
dan yabanci yatirimlar ve yurt ici performans arasindaki nedensellik iliskisini analiz
etmistir. Bulgular ihracat odakli biiyime hipotezini desteklemekte, ancak blyliime
odakli ihracat hipotezini desteklememektedir. Ayrica, sonuglar dogrudan yabanci
yatirimlar odakli ihracat blaylmesi iliskisini kanitlar nitelikte degildir.

Baliamoune-Lutz (2004), dogrudan yabanci yatirimlar, ihracat ve ekonomik biy-
me arasindaki nedensel iliskiyi Morokko ekonomisi icin arastirmistir. 1973-1999
donemi yillik verilerinin kullanildigl bu ¢calismada klasik Granger nedensellik testle-
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ri uygulanmistir. Sonuglar, tlke dizeyinde dogrudan yabanci yatirimlar ile ihracat
arasinda iki yonlt nedenselligi ortaya koymaktadir.

Kevin (2005), Cin ekonomisinde dogrudan yabanci yatirimlar ile ihracat arasindaki
iliskiyi arastirmak icin yatay-kesit veriler kullanmistir. Tahminler, dogrudan yabanci
yatinmlarin Cin’in ihracati lizerinde pozitif bir etkiye sahip oldugunu ortaya koy-
maktadir. Ampirik sonuclara gore, dogrudan yabanci yatirimlarin ihracati destek-
leyici etkisi yurt ici sermayeyi destekleyici etkisinden daha buylktir ve bu etki
isglicli-yogun endustrilerde kendisini daha cok hissettirmektedir.

Karag6z ve Karagoz’'iin (2006), yaptig calismada, Engle-Granger (1987) kointeg-
rasyon ve Granger (1969), nedensellik testleri kullaniimistir. Calisma 1980-2002
déneminde Tiirkiye ekonomisi icin dogrudan yabanci yatirimlar, ihracat ve blyu-
me arasindaki kointegrasyon ve nedensellik iligkilerini test etmeye ¢alismistir.
Ampirik bulgulara gore, dogrudan yabanci yatirimlar ile ihracat arasinda herhangi
bir kointegrasyon ve nedensellik iliskisi tespit edilememistir.

Sen ve Karagoz (2006), Tiirkiye ekonomisinde dogrudan yabanci yatirimlar, ihracat
ve ekonomik bliyime arasindaki iliskileri incelemislerdir. 1994-2004 dénemine
iliskin ceyreklik verilere dayal olarak Granger nedensellik iliskisi test edilmeye
cahsiimistir. Ampirik sonuclar, ihracat odakli biyime hipotezini desteklemekte
ancak dogrudan yabanci yatirimlar ile ihracat arasinda her hangi bir nedensellik
iliskisinin olmadigini géstermektedir.

Muhammad ve Eatzaz (2007), hem dogrudan yabanci yatirimlar ile ihracat arasin-
daki iliskiyi hem de dogrudan yabanci yatirimlarin temel belirleyicilerini gelismekte
olan llke ekonomilerinde analiz etmislerdir. Bu calismada, 1970-2004 dénemi 49
Ulke ekonomisi dikkate alinarak panel veri analizi gerceklestirilmistir. Ampirik ka-
nitlar, dogrudan yabanci yatirmlarin ihracat tzerinde anlamli ve pozitif bir etkisi-
nin oldugunu gostermektedir. Ampirik bulgular, ayni zamanda ihracatin dogrudan
yabanci sermaye lizerinde pozitif bir etkiye sahip oldugunu ancak anlamlilik diize-
yinin disiik oldugunu ortaya koymaktadir.

Abdullahi vd. (2007), ihracat ile dogrudan yabanci yatirimlar, dogrudan yabanci
yatinimlar ile ekonomik biiyiime, ihracat ile ekonomik biyliime arasindaki kisa ve
uzun donemli nedensellik iliskilerini Afrika ekonomileri baglaminda incelemisler-
dir. ARDL yaklasiminin ve Granger tipi bir hata diizeltme modelinin kullanildigi bu
calismanin ampirik sonuclarina gore; Gliney Afrika’da dogrudan yabanci yatirm-
lardan ihracata, Zambiya’da ise ihracattan dogrudan yabanci yatirimlara dogru
isleyen tek yonlt nedensellik iliskisi tespit edilmistir.

Geishecker vd. (2008), dogrudan yabanci yatirimlar ile ihracat performansi arasin-
daki iliskiyi Polonya imalat sanayine iliskin panel veriler kullanarak arastirmislardir.
1994-2002 déneminin analiz edildigi bu ¢alismanin sonuglari, nispeten istikrarl bir
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ekonomik cevrenin oldugu s6z konusu dénemde ihracatin dogrudan yabanci yati-
rimlari destekledigi seklindeki hipotezi destekler niteliktedir.

Nguyen ve Yuqing (2008), 23 illkeden Vietnam ekonomisine olan dogrudan yaban-
¢l yatirimlari 1990-2004 donemi igin arastirmislardir. Gravity esitliginin kullanildig
calismada, dogrudan yabanci yatirnmlarin Vietnam’in ihracati (izerindeki etkisi
analiz edilmistir. Ampirik sonuglar, Vietnam’in ihracat biylimesini sirikleyen te-
mel faktorlerden birinin dogrudan yabanci yatirimlar oldugunu ortaya koymakta-
dir. Ampirik analiz sonuglari, dogrudan yabanci yatinmlardaki % 1’lik bir artisin
Vietnam ekonomisinin bu Ulkelere yaptig! ihracatta % 0,13’lik bir artisa neden
olabilecegini gostermektedir.

Falk ve Hake (2008), endustri dizeyinde 7 Avrupa Ulkesine yonelik panel veri ana-
lizi gergeklestirdigi calismasinda, ihracat ile dogrudan yabanci yatirim stoku ara-
sindaki iliskiyi test etmeye calismislardir. 1973-2004 déneminin analiz edildigi ca-
lismada, Holtz-Eakin vd. (1988), tarafindan gelistirilen panel nedensellik testleri
kullanilmistir. GMM tahmincilerinden elde edilen sonuglar géstermektedir ki, ihra-
cat dogrudan yabanci yatinmlara neden olmakta, ancak tersi yénde bir nedesellik
bulunmamaktadir. Dogrudan yabanci yatirim stokunun ihracat elastikiyeti 0,78
olarak bulunmus ve yiiksek anlamlilik diizeyine sahiptir.

Njong (2008), Kamerun’da 1980-2003 déneminde dogrudan yabanci yatirim giris-
lerinin ihracat blyumesi Uzerindeki etkisini tahmin etmeye calismistir. Calisma,
dogrudan yabanci yatirimlarin etkilerini arz kapasitesini artirici etkiler ve yayilma
etkileri olarak iki kisma ayirir. Sonuglar, dogrudan yabanci yatirim girislerinin daha
ylksek bir arz kapasitesi ve yayilma etkilerini destekledigini, bunun s6z konusu
periyotta daha yliksek bir ihracat biylimesine neden oldugunu kanitlar nitelikte-
dir.

Kutan ve Vuksic (2008), 12 Merkezi ve Dogu Avrupa tlkesinde 1996-2004 periyodu
icin dogrudan yabanci yatirim girislerinin ihracat lizerindeki etkisini tahmin etmis-
lerdir. Ampirik sonuglar, tiim dlkeler igin dogrudan yabanci yatirimlarin yurt ici arz
kapasitesini dolayisiyla ihracati artirdigini belirlemistir. Bununla birlikte, Avrupa
Birligi’nin yeni lye Ulkelerinde dogrudan yabanci yatirimlar ihracat lizerinde spesi-
fik etkiler ortaya koymaktadir.

Prasanna (2010), 1991-2007 dénemine iliskin ¢eyreklik verileri kullanarak dogru-
dan yabanci sermaye girislerinin Hindistan ekonomisinin ihracat performansi tize-
rindeki etkisini ele almistir. Calismanin ampirik bulgularina gére, s6z konusu do-
nemde dogrudan yabanci sermaye girisleri Hindistan’in ihracat performansini an-
lamli bir sekilde desteklemektedir. Calisma, ayni zamanda imalat sanayi ihracatini
artiricl yurt ici politika cabalarinin dogrudan yabanci sermaye politikasi ¢cergeve-
sinde ele alinmasi gerektigini ortaya koymaktadir.
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Yilmazer (2010), uluslararasi pazarlara entegre olan Tiirkiye ekonomisi baglaminda
dogrudan yabanci yatirimlar ve dis ticaretin ekonomik biyliimeye olan katkisini
incelemistir. GSYiH, dogrudan yabanci yatirimlar, ihracat ve ithalat arasindaki ne-
densellik iliskileri 1991-2007 ¢eyreklik veriler kullanilarak test edilmistir. Calisma-
nin sonuclari gostermektedir ki, dogrudan yabanci yatirimlar ile ihracat arasinda
herhangi bir nedensellik iliskisi bulunmamaktadir.

Son olarak, 1992-2008 dénemi geyreklik verilerini kullanan Kiran (2011), Tirkiye
ekonomisinde dogrudan yabanci yatirimlar ile ticaret arasindaki iliskiskiyi analiz
etmistir. Granger ve Dolado-Liitkepohl nedensellik testlerinin kullanildigi ¢alisma-
nin ampirik bulgularina gore, degiskenler arasinda herhangi bir nedensellik iliskisi
belirlenememistir.

3. Ekonometrik Metodoloji

Calismanin bu bolimiinde, dogrudan yabanci yatirimlar ile ihracat arasindaki ilis-
kiyi analiz etmede kullanilan temel modeller, ilgili degiskenler, veri seti, ampirik
sonuclar ve sonuclarin diger calismalar ile karsilastiriimasi konularina yer verilmek-
tedir.

3.1. Model ve Veri Seti

Dogrudan yabanci yatirimlar ile ihracat arasindaki nedensellik iliskisini analiz ede-
bilmek icin asagidaki lineer regresyon modelleri dikkate alinmistir:

LRIHR, = oty + o, LRDYY, +e, (1)
LRDYY, = 3, + B,LRIHR, +u, (2)

Calismanin veri seti, 1980-2009 dénemine iliskin dogrudan yabanci yatirimlar ve
ihracat zaman serilerinden olusur. Tirkiye, Hindistan, Pakistan, Cin, Brezilya, Tay-
land, Meksika ve Polonya olmak tzere 8 gelismekte olan Ulkeyi temsil eden ve
Dilinya Bankasi istatistiklerinden elde edilen bu seriler, Dolar bazindadir. S6z konu-
su seriler, Birlesmis Milletler sitesinden elde edilen dolar bazindaki GSYiH deflaté-
ri (2005=100) dikkate alinarak reellestirilmis ve logaritmik olarak analizlere dahil
edilmistir. Calismada kullanilan degiskenler, Tablo 2’de sunulmustur.
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Tablo 2: Degiskenlerin Tanimlanmasi

Degiskenler Tanimlari

RiHR Reel ihracat (2005=100; US $)

RDYY Reel Dogrudan Yabanci Yatirimlar (2005=100; US $)
LRIHR Logaritmasi Alinmis RiIHR

LRDYY Logaritmasi Alinmis RDYS

DLRIHR Birinci Farki Alinmig LRIHR

DLRDYY Birinci Farki Alinmis LRDYS

DDLRIHR ikinci Farki Alinmis LRIHR

DDLRDYY ikinci Farki Alinmis LRDYS

3.2. Granger Nedenselligine Toda-Yamamoto ve Dolado-Liitkepohl
Yaklasimlar

Bu calismada dogrudan yabanci yatirimlar ile ihracat arasindaki ampirik iliskiyi
analiz etmede kullanilan metodoloji, Toda-Yamamoto (1995) ve Dolado-Litkepohl
(1996) nedensellik testlerine dayanir. Her iki nedensellik testi, literatlirde gelisti-
rilmis Granger testleri olarak bilinmektedir. Granger (1969)’a gbre sayet dogrudan
yabanci yatirimlarin gegmis ve gliniimiz degerleri ihracati tahmin etmede yardim-
ci oluyorsa dogrudan yabanci yatirimlar ihracatin Granger nedenidir denir.

Vektor otoregresyon (VAR) modeli Granger nedenselligini test etme imkani sagla-
dig gibi, geriye dogru bir nedenselligi de ortaya koymak icin kullaniimaktadir. Or-
negin; ve gibi iki duragan zaman serisinin oldugu k gecikmeli bir VAR modeli asa-
gidaki denklemler ile ifade edilebilir:

k k
LRDYY, = a, +a, Y LRDYY, , +a,,> LRIHR,_ +¢, (3)

i=1 =1

k k

LRIHR, = 3, + 3, LRIHR, .+ f3,, > LRDYY,  +&,, (4)
i=1 Jj=1

Burada &, ve &,, hata terimlerinin sifir ortalama ve sabit bir kovaryans matrisine

sahip Gausyan beyaz guriltli (white noise) siirecinde oldugu varsayilir. (3) ve (4)
no’lu esitliklerin tahmin edilmesinden sonra Granger nedenselligi icin bazi testler
uygulanabilir. Geleneksel Granger nedensellik testi, Wald’in klasik F-test istatisti-

gini kullanir. Sayeta, ; birlikte anlamli ise LRIHR degiskeni LRDYY’nin Granger ne-
denidir denir. $ayet,32jbirlikte anlamli ise LRDYY degiskeni LRIHR degiskeninin

Granger nedeni oldugu sonucuna varilir. Son olarak; hem &, hem de £, nin bir-
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likte anlamli oldugu tespit edilirse bu durumda LRDYY ve LRiHR degiskenleri ara-
sinda c¢ift yonll nedensellik vardir denir.

Granger nedensellik testi, gecikme uzunlugunun belirlenmesine oldukca fazla du-
yarlihk gosterir. Sayet belirlenmis olan gecikme uzunlugu gergekte olmasi gere-
kenden daha kisa tutulmussa VAR modelindeki ekstra gecikmeler tahminlerin et-
kinligini bozabilecektir. Bu metodoloji, duragan olmayan seriler sahte nedensellik
sonugclari ortaya cikarabileceginden dolayi serilerin duraganligini zorunlu kilar.!

Toda-Yamamoto (1995) ise Granger nedensellik testlerini arastimak icin gelistiril-
mis VAR modelinin tahminine dayali basit bir yaklasim sunar. Toda-Yamamoto
tarafindan onerilen bu metod Sims’nin vd. (1990) teknigini tamamlayici bir nitelik
tasir. Clinkl bu yaklasim, entegre ve koentegre sireglere sahip gelistirilmis VAR
modeline dayali nedensellik ¢cikarimlarina izin vermektedir. Bu metod, birim kok
testleri icin bazi 6n testlere olan gereksinimi bypass ettigi icin daha kullanighdir.

Toda-Yamamoto prosediri, k gecikmeli VAR modeli parametrelerine kisitlama
testleri uygulamak icin gelistirilmis bir Wald testi (MWALD) kullanir. Bu test, k
serbestlik dereceli asimtotik olarak X2 dagilimhdir. Serilerin dizey degerlerine
uygulanabilen bu prosedirin tamamlanmasi iki adimdan olusur. Birinci adim,
optimal k gecikme uzunlugunun ve sistemdeki seriler icin maksimum butiinlesme
derecesinin (dmax) belirlenmesini icerir. Akaike ve Hannan-Quinn gibi bilgi kriter-
leri VAR modelinin uygun gecikme uzunlugunun tespitinde kullanilabilir. Optimal
gecikme uzunlugu (k) ve maksimum bitlinlesme derecesi (dmax) nin belirlenme-
siyle birlikte toplamda k+dmax gecikme uzunluguna sahip gelistirilmis VAR modeli
tahmin edilebilir. Toda-Yamamoto prosedirinin ikinci adimi, Granger nedenselli-
gi hakkinda ¢ikarim yapabilmek igin k gecikmeli VAR katsayr matrisine Wald testle-
rinin uygulanmasini kapsar.

LRDYY ve LRIiHR gibi iki degisken iceren Toda-Yamamoto nedensellik testinde asa-
gidaki denklemler baz alinabilir:

k o k iy
LRIHR =, + Y LRIHR , + f8,, > LRIHR_, +7, Y LRDYY_ +7,, > LRDYY,  +¢, ()

i=1 Jj=k+1 i=1 J=k+1

k gy k iy
LRDYY=0,+4, Y LRDYY,+2,, Y LRDYY ,+6,Y LRIHR ,+5, Y LRIHR  +¢, (6)

i=1 J=k+ i=1 J=k+
Burada ve hata terimlerinin sifir ortalama, sabit varyansa sahip ve otokorelasyo-
nun olmadig bir beyaz glrilti (white noise) slirecine tabi oldugu varsayilir. Sayet
bir biitiin olarak anlamli ise LRDYY degiskeni, LRIHR degiskeninin Granger nedeni-
dir denir. Sayet bir biitiin olarak anlamli bulundugunda LRIHR degiskeni LRDYY

! Bakiniz: Sims, Stock ve Watson (1990); Toda ve Phillips (1993).
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degiskeninin Granger nedeni oldugu sonucuna varilir. Sayet hem hem de bir bi-
tin olarak anlamli ise bu durumda da degiskenler arasinda ¢ift yonli bir nedensel-
ligin oldugu kanisina varilir.

Bu calismada kullanilan nedensellik testlerinden birisi de, Dolodo ve Litkepohl
tarafindan 1996 yilinda gelistirilmistir. Toda-Yamamoto (1995) gibi Dolado-
Lutkepohl (1996) yaklasimi da gelistirilmis Wald testine dayanir ve serilerin diizey
degerlerine uygulanir. Bu nedensellik analizi, degiskenler arasinda nedensellik
iliskisini arastirirken birim kok testlerini goéz o6nlinde bulundurmaz. Dolado-
Latkepohl nedensellik analizi, VAR modelinde bulunan optimal gecikme uzunlugu-
na ilave gecikmeler ekleyerek Granger nedenselliginde karsilasilan sorunlari bert-
raf etmektedir. Dolado-Liitkepohl nedensellik analizi iki agamadan olusur. Birinci
asamada, klasik VAR modelinde Akaike ve Schwarz bilgi kriterleri yardimiyla opti-
mal gecikme uzunlugu (k) belirlenir. ikinci asamada k+1 gecikmeli gelistirilmis VAR
modeli tahmin edilerek, k gecikmeli VAR katsayl matrisine gelistirilmis Wald
(MWALD) testi uygulanir.

3.3. Phillips-Perron Birim Kok Testi

Ozellikle Toda-Yamamoto nedensellik testlerinde birim kok testinin yapilmasi
maksimum bitlinlesme derecesinin (dmax) belirlenmesi icin 6nem arz etmektedir.
Zaman serisi analizlerinde Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) (1981), Phillips-Perron
(PP) (1988), Kwiatkowski, Phillips, Schmidt ve Shin (KPSS) (1992) ve Ng-Perron
(1996) testleri en bilinen birim kok testleridir. Bu ¢alismada serilerin duraganhk
seviyelerinin belirlenebilmesi icin Phillips-Perron (1988) testleri kullanilimistir. Ana-
lize konu olan RIHR ve RDYY serilerinin grafikleri incelendiginde trend icerdigi go-
rilmektedir. Bu g¢alismada, Phillips-Perron’in (1988) sabitli ve trendli modelini
ifade eden en genis anlamdaki asagidaki denklemi baz alinmistir:

AY, =a,+a,Y, , +a,trend +u, (7)

Modelde, LRIHR ya da LRDYY gibi duraganlik testine tabi olan degiskenleri ifade
etmektedir. birinci derece fark islemcisini, beyaz glriltl siirecine tabi hata teri-
mini, n ise uygun gecikme uzunlugunu goéstermektedir. PP testlerinde genelde
hipotezler HO: =0, Ha: <0 seklinde kurulmaktadir. Burada, PP t istatistik degerinin
MacKinnon kritik degerlerinden mutlak deger olarak biiylik olup olmadigina baki-
lir. Sayet katsayisinin t-istatistiginin degeri, MacKinnon kritik degerinden mutlak
deger olarak buyiik ise s6z konusu degiskenin duragan olduguna karar verilir. Aksi
takdirde, serinin diizeyde duragan olmadigl sonucuna varilacaktir. Bu test hata
terimleri konusundaki sinirlayici varsayimlari dikkate almadigi gibi, yliksek derece-
deki korelasyonu kontrol etmek icin gelistirilmis bir birim kok testidir. ADF testin-
den en onemli farki, burada otokorelasyonu gidermeye yetecek kadar bagimli
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degiskenin gecikmeli degerleri modele dahil edilmemekte ve Newey-West tah-
mincisi kullaniimaktadir.

4. Ampirik Bulgular

Bu bolimde, ampirik testlerden elde edilen sonuglar degerlendirilmektedir. Degis-
kenlerin birim kok testleri icin kullanilan PP test sonuglari, Tablo 3’te sunulmustur.
Ampirik bulgular Tirkiye ekonomisi icin serilerin 1(0); Pakistan, Meksika ve Polon-
ya ekonomileri icin 1(1) oldugunu géstermektedir. Bununla birlikte; Hindistan, Bre-
zilya ve Tayland ekonomilerinde dogrudan yabanci yatirim degiskeni 1(1); Cin’de
dogrudan yabanci yatirimlari, Tayland’da ise ihracat degiskeni I(2) olarak bulun-
mustur.

Tablo 3: PP Birim Kok Test Sonuglari

Ulkeler LRDYY DLRDYY DDLRDYY So- LRIHR DLRIHR DDLRIHR So-
nug nug

Tirkiye - 1(0) -4,195(2)** - - 1(0)

3,397(2)**

Hindis- -3,532(6) - I(1) - 1(0)

tan 7,226(13)* 3,977(11)**

Pakistan  -2,745(2) - I(1) -0,725(2) -5,344(2)* - I(1)

4,174(4)**

Gin -0,305(4) -2,272(6) -5,116(4)* 12) -2,791(2) -5,507(1)* - 1(1)

Brezilya -2,996(1) -6,841(5)* - I(1) -4,587(1)* - - 1(0)

Tayland -2,069(1) -5,102(4)* - 1(1) -0,430(2) -3,472(2) -16,734(15)* 12)

Meksika ~ -2,471(4) -7,332(4)* - 1(1) -2,320(3) - - 1(1)

3,783(12)**
Polonya  -1,485(3) -5,069(2)* - 1(1) -3,347(2) -6,139(2)* - 1(1)

Not: Degiskenlere ait ilk degerler test istatistigini, parantez icindeki degerler ise Newey-West optimal
uyarlama gecikmelerini vermektedir. * ve ** sirasiyla; %1 ve %5 dlzeyinde anlamliligi ifade etmek-
tedir.

Dogrudan yabanci yatirimlar ile ihracat arasindaki iliskiyi test etmede kullanilan
Toda-Yamamoto test sonuclari, Tablo 4’te gorilmektedir. Birim kok testinden elde
edilen maksimum biitlinlesme dereceleri burada kullaniimaktadir. Maksimum
bitlinlesme derecesi klasik VAR analizinde elde edilen optimal gecikme uzunlugu-
na eklenerek k+dmax gecikmeli gelistirilmis VAR modeli elde edilmis ve bu model-
de k gecikmeli degerlere Wald istatistigi uygulanarak nedenselligin olup olmadig
tespit edilmistir. Wald istatistiginin olasilik degerleri dikkate alindiginda ampirik
bulgulara gore; Hindistan, Cin, Brezilya ve Tayland ekonomilerinde dogrudan ya-
banci yatirimlar ile ihracat arasinda her hangi bir nedensellik iliskisine rastlanil-
mamistir. Diger taraftan Polonya ve Meksika ekonomilerinde dogrudan yabanci
yatirimlardan ihracata dogru, Tlrkiye ve Pakistan ekonomilerinde ise ihracattan
dogrudan yabanci yatirimlara dogru tek yonli bir nedensellik bulunmustur.
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Tablo 4: Toda-Yamamoto Test Sonuglari

Ulkeler Hipotezler k+d nax ist:{c‘i’slgiéi P-degeri Nedenselligin Yonii
Tirkiye LRDYY=f(LRIHR) 1+0=1 0,100 0,751 Yok
LRIHR=Ff(LRDYY) 3,058 0,080 LRIHR = LRDYY
Hindistan LRDYY=f(LRIHR) 3+1=4 1,907 0,591 Yok
LRIHR=Ff(LRDYY) 1,482 0,686 Yok
Pakistan LRDYY=f(LRIHR) 1+1=2 0,058 0,803 Yok
LRIHR=Ff(LRDYY) 8,761 0,003 LRIHR = LRDYY
Cin LRDYY=f(LRIHR) 1+2=3 0,184 0,667 Yok
LRIHR=f(LRDYY) 0,030 0,860 Yok
Brezilya LRDYY=f(LRIHR) 2+1=3 0,520 0,770 Yok
LRIHR=Ff(LRDYY) 3,266 0,195 Yok
Tayland LRDYY=f(LRIHR) 1+2=3 0,114 0,735 Yok
LRIHR=Ff(LRDYY) 2,505 0,113 Yok
Meksika LRDYY=f(LRIHR) 4+1=5 9,522 0,049 LRDYY = LRiHR
LRIHR=Ff(LRDYY) 1,688 0,792 Yok
Polonya LRDYY=f(LRIHR) 3+1=4 7,640 0,054 LRDYY -> LRIHR
LRIHR=f(LRDYY) 5,864 0,118 Yok

Degiskenler arasindaki nedensellik iliskisini test etmede kullanilan bir diger test
olan Dolado-Litkepohl test sonuglari, Tablo 5’te sunulmustur. Burada birim kok
testlerinden elde edilen sonuglar kullanilmamistir. Klasik VAR modelinde elde edi-
len optimal gecikme uzunluguna 1 ilave edilmis, bu sekilde olusturulan gelistirilmis
VAR modelinin k gecikmeli katsayilarina Wald testi uygulanarak nedenselligin olup
olmadigi belirlenmistir. Wald istatistiginin olasilik degerlerine gére ampirik sonug-
lar; Tlirkiye, Hindistan, Cin, Brezilya ve Meksika ekonomilerinde her hangi bir ne-
densellik iliskisinin olmadigini gbstermektedir. Diger taraftan; Polonya’da dogru-
dan yabanci yatirnmlardan ihracata dogru, Pakistan ve Tayland’da ise ihracattan
dogrudan yabanci yatirirmlara dogru isleyen tek yonli bir nedensellik tespit edil-

mistir.
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Tablo 5: Dolado-Liitkepohl Test Sonuglari

Ulkeler Hipotezler k+1 istlgfi]s{zgi P-degeri Nedenselligin Yonii
Tirkiye LRDYY=f(LRIHR) 1+1=2 0,024 0,877 Yok
LRIHR=f(LRDYY) 0,006 0,934 Yok
Hindistan LRDYY=f(LRIHR) 3+1=4 0,635 0,602 Yok
LRIHR=Ff(LRDYY) 0,494 0,691 Yok
Pakistan LRDYY=f(LRIHR) 1+1=2 0,058 0,810 Yok
LRIHR=Ff(LRDYY) 8,761 0,007 LRIHR > LRDYY
Gin LRDYY=f(LRIHR) 1+1=2 0,741 0,398 Yok
LRIHR=Ff(LRDYY) 0,140 0,711 Yok
Brezilya LRDYY=f(LRIHR) 2+1=3 0,260 0,773 Yok
LRIHR=Ff(LRDYY) 1,633 0,220 Yok
Tayland LRDYY=f(LRIHR) 1+1=2 0,196 0,661 Yok
LRIHR=Ff(LRDYY) 4,158 0,053 LRIHR - LRDYY
Meksika LRDYY=f(LRIHR) 4+1=5 2,380 0,101 Yok
LRIHR=f(LRDYY) 0,422 0,790 Yok
Polonya LRDYY=f(LRIHR) 3+1=4 2,546 0,090 LRDYY - LRIHR
LRIHR=Ff(LRDYY) 1,954 0,159 Yok

Cahsmanin temel bulgularini konuyu sadece nedensellik iliskisi baglaminda analiz
eden diger ampirik calismalar ile karsilastirmak mimkiindiir. ispanya ekonomisini
1970-1992 doneminde analiz eden Alguacil ve Orts (2002) dogrudan yabanci yati-
rimlardan ihracata dogru isleyen tek yonli bir nedensellik tespit etmistir. Tlirkiye
ekonomisi Gzerinde duran Alici ve Ucal (2003)’in ampirik bulgulari, dogrudan ya-
banci yatinmlar odakl ihracat biylmesi iliskisini kanitlar nitelikte degildir. Yani,
dogrudan yabanci yatirimlar ihracati etkilememektedir. Baliamoune-Lutz (2004)
Morokko ekonomisi Uzerine gergeklestirdikleri ampirik ¢alismasinda dogrudan
yabanci yatirimlar ile ihracat arasinda iki yonli nedenselligin varhgini kanitlamistir.
Abdullahi vd. (2007) Afrika ekonomileri baglamindaki calismasinin ampirik sonug-
larina gore Giney Afrika’da dogrudan yabanci yatirimlardan ihracata, Zambiya’da
ise ihracattan dogrudan yabanci yatirimlara dogru isleyen tek yonli nedensellik
iliskisi tespit edilmistir. Karagéz ve Karagoz (2006); Sen ve Karagdz (2006); Yilma-
zer (2010) ve Kiran (2011) Tirkiye ekonomisi baglaminda degiskenler arasinda her
hangi bir nedensellik iliskisi bulamamislardir.

Bu calismada ise bazi ekonomilerde dogrudan yabanci yatirimlardan ihracata dog-
ru isleyen, bazi tlkelerde ise ihracattan dogrudan yabanci yatirnmlara dogru isle-
yen tek yonll bir nedensellin varligi kanitlanmis, cift yonli bir nedensellige rast-
lanmamustir. Tiirkiye ekonomisi baglaminda Toda-Yamamoto test sonuglari ihra-
cattan dogrudan yabanci yatirimlara dogru isleyen bir nedensellik tespit ederken,
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Dolado-Litkepohl test sonuglarina gére herhangi bir nedensellik bulgusuna rastla-
nilmamistir.

5. Sonug

Bu c¢alismada, Toda-Yamamoto ve Dolado-Litkepohl testleri yardimiyla Tirkiye ile
birlikte 8 gelismekte olan ilke ekonomisinde dogrudan yabanci yatirimlar ile ihra-
cat performansi arasindaki nedensellik iliskisi test edilmistir. Toda-Yamamoto test
sonuglari; Polonya ve Meksika ekonomilerinde dogrudan yabanci yatirimlardan
ihracata dogru isleyen tek yonli bir nedensellik, Pakistan ve Tirkiye’de ise ihracat-
tan dogrudan yabanci yatirrmlara dogru isleyen tek yonli bir nedensellik tespit
etmistir. Ampirik sonuglar, diger Ulkelerde degiskenler arasinda herhangi bir ne-
densellik bulgusunu ortaya koymamaktadir.

Dolado-Liutkepohl test sonuclarina gore; Polonya’da dogrudan yabanci yatirimlar-
dan ihracata dogru tek yonli bir nedensellik, Tayland ve Pakistan ekonomilerinde
ihracattan dogrudan yabanci yatirnmlara dogru tek yonli bir nedensellik s6z konu-
sudur. Ampirik sonuclar, diger lilke ekonomilerinde her hangi bir nedensellik bul-
gusuna rastlamamistir.

Her iki test sonucu genel olarak degerlendirildiginde, herhangi bir llkede dogru-
dan yabanci yatirimlar ile ihracat arasinda karsilikl nedensellik iliskisinin olduguna,
yani cift yonli nedensellige dair ampirik bir kanit bulunamamistir. Ancak, tek yon-
IU nedensellik iligkisi belirlenmistir. Dolayisiyla bu ¢alisma bazi tlkelerde dogrudan
yabanci yatinmlarin ihracat performansini destekledigi, bazi llkelerde de ihracat
performansindaki gelismelerin dogrudan yabanci yatinmlar etkiledigi seklindeki
hipotezleri destekler niteliktedir. Ampirik bulgulardan elde edilen bazi llkelerde
dogrudan yabanci yatirimlarin ihracatin nedeni olmadigi ya da diger bazi tlkelerde
ihracatin dogrudan yabanci yatirimlara neden olmadigl sonucu aslinda ekonomet-
rik bir sonuctur. Yani, kullanilan model ve testlere, tercih edilen degiskenlerin ya-
pisina ve analiz donemine bagl olarak ortaya ¢ikmis bir sonug olarak degerlendiri-
lebilir.

Bununla birlikte sonuglar, politika yapicilari igcin dGnemli bazi ¢ikarimlar sunabilmek-
tedir. Arastirmaya konu olan gelismekte olan Ulkelerin hemen hemen c¢ogunda
disa acik bir kalkinma stratejisinin benimsendigi gérilmektedir. Bu Ulkelerde eko-
nominin liberallesmesi siirecinde pek cok alanda oldugu gibi, dogrudan yabanci
sermaye alaninda da onemli degisiklikler yapilmistir. Siyasi otoriteler, dogrudan
yabanci yatirnmlardan daha fazla pay alabilmek ve bunu ekonomik kalkinmada
seferber etmek istemektedirler. Bu baglamda; politika yapicilari yabanci firmalara
daha fazla tesvik sunarak, yabanci yatirimlari ¢ekebilecek diger uygun politika ve
reformlari hazirlayarak dogrudan yabanci yatirimlari desteklemeye devam etmeli-
dir. Dogrudan yabanci yatirimlarin desteklenmesi 6zellikle de ihracat odakl ya-
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banci firmalar tzerinde yogunlasabilir. Buna ilaveten altyapi yatirimlari islem ve
Uretim maliyetlerini dolayisiyla ekonominin rekabet glicini etkileyen anahtar
faktorlerden biridir. Altyapi yatirimlarinin yanisira, beseri kaynaklar, yénetim ve is
iklimi, finansal sistem, ekonomik ve politik istikrari iyilestirecek stratejilerin Ure-
tilmesi gerekir. Bu durum, dogrudan yabanci yatirimlar icin uygun bir ¢evre yara-
tabilecek ve 6zel sektor yatirnmlarini gelistirdigi gibi ekonomide toplam yatirimla-
rin maliyet etkinligini artirabilecektir. Bazi Ulkelerdeki deneyimler, dogrudan ya-
banci yatirimlarin ihracat kompozisyonunun degismesine neden oldugunu ortaya
koymaktadir. Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari 6zellikle de bilgi odakli en-
dustrilerin gelisimini gicli sekilde destekleyerek ihracatin teknolojik yapisinin
onemli 6lclide iyilesmesine yardimci olabilmektedir.

Ampirik sonugclar gostermektedir ki, ihracat performansindaki gelismeler de dog-
rudan yabanci yatirimlarin girisine neden olmaktadir. Bu cercevede, gelismekte
olan dlkeler ihracat odakli ekonomi politikalari Gretmeye ve uygulamaya devam
etmelidir. Bu tlkelerin disa doniik kalkinma stratejisilerinin hem ihracati destek
stratejisini hem de dogrudan yabanci yatirimlari destek stratejisini kapsamasi eko-
nomik kalkinmalarina bir ivme kazandirabilecektir.
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