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Ozet

Iktisat teorisinde, dogrudan yabanc1 yatirimin ekonomik biiyiime iizerindeki etkisi igsel biiyiime modelleriyle agiklanmaktadir.
Igsel biiyiime modellerinde dogrudan yabanci yatirim, sermaye stoku, teknoloji ve bilgi transferi gibi birgok kanalla iktisadi
bliyiimeyi olumlu yonde etkilemektedir. Ancak teorinin tersine ampirik literatiirde dogrudan yabanci yatirim girislerinin
biiyiime iizerindeki etkisinin olmadigi ya da negatif oldugu seklinde sonuglar da mevcuttur. Dogrudan yabanci yatirimin
ekonomik biiyiime iizerindeki artirici etkileri, yerel ve yabanci sirketler arasindaki teknolojik farkliligin belirli bir sinir degerin
altinda olmasi, yerel firmalarda yeterince beseri sermaye bulunmasi ve ev sahibi iilkenin finansal piyasalarinin gelismis
olmasina baghdir. Bu arastirmada, 1990-2018 donemi arasinda N11 iilkeleri agisindan dogrudan yabanci yatirim giriglerinin
ekonomik biiyiime tizerindeki etkisi panel esbiitiinlesme analizi ile incelenmigtir. Ulagilan bulgular, N11 iilkeleri i¢in dogrudan
yabanci yatirimdaki %1°lik bir artigin, ekonomik biiyliimeyi %0,029 oraninda artirdig1 yoniindedir. Aragtirma bulgular: iilke
bazinda incelendiginde ise; Kore, Filipinler, Nijerya, Endonezya ve Meksika’da, dogrudan yabanci yatirim girislerinin
ekonomik biiylimeyi arttirdigi bulgusuna ulasilmaktadir. Bulgular ilgili literatiirde daha 6nce yapilan ¢alismalart destekler
niteliktedir. Elde edilen bulgular, tilkelerin iktisadi biiylimelerini yiikseltebilmesi i¢in dogrudan yabanci yatirimimn 6nemli bir
rolii oldugunu gostermektedir.
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Abstract

In economic theory, the effect of foreign direct investment on economic growth is explained by endogenous growth models.
Foreign direct investment positively affects economic growth through many channels, such as capital stock, technology and
information transfer in endogenous growth models. But contrary to the theory, there are also conclusions in the empirical
literature that foreign direct investment inflows have no effect on growth or are negative. Increasing the effects of foreign direct
investment on economic growth, the technological difference between local and foreign firms to be under a certain limit, and
the presence of local companies in the host country's human capital advanced enough depends on financial markets. In this
study, the effect of foreign direct investment inflows on economic growth in terms of N11 countries between 1990-2018 was
examined by panel co-integration analysis. The findings are that a 1% increase in foreign direct investment for the N11
countries boosted economic growth by 0.029%. In Korea, Philippines, Nigeria, Indonesia and Mexico, foreign direct investment
inflows increase economic growth. The findings support previous studies in the relevant literature. The findings show that
foreign direct investment plays an important role in helping countries increase their economic growth.
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1. Giris

Ulkelerin iktisat politikalarinin temel amaglarindan biri iktisadi biiyiimedir. Iktisadi biiyiime
basta igsizlik ve enflasyon olmak iizere tiim makroekonomik degiskenleri olumlu yonde etkileyerek
tilkenin refahinin artmasini saglamaktadir. Her biri, bir gelismekte olan ekonomi olan N11 iilkelerinde
de hiikiimetler bu amacin pesinde olmustur (Altiner ve Bozkurt, 2018: 207).

Dogrudan yabanci yatirim (DY), bir sirketin baska bir iilkede yeni bir sirket olusturmasi,
mevcut sirketi satin almasi, onunla birlesmesi, o iilkede var olan bir firmaya sermaye koyarak ortaklik
yapmasi araciligtyla yapilan ve sermaye ile birlikte teknoloji, girisimcilik, yonetim ve organizasyon
becerisini de getiren uzun donemli yatirimlardir (Karluk, 2013: 756). Dolayisiyla DY'Y sadece getirdigi
ek sermaye ile iiretim kapasitesine ve istihdam artig1 saglamasi acisindan degil, ayrica getirdigi yeni
teknoloji ve bilgilerle de iiretim yapisinin gelismesine olumlu yonde katkida bulunmaktadir.

Neo-klasik biiylime teorisi olan Solow modelinde, DYY girisi ekonomide sermaye birikimini
arttirarak kisa vadede fert basina ciktiyr arttirmaktadir. Fakat modelde teknolojik gelismenin digsal
olmasindan dolay1 DYYlerin teknolojik gelisim ve biiylime orani iizerinde bir etkisi bulunmamaktadir.
I¢sel biiyiime modellerinde ise, bilyiime orani teknolojik gelismenin bir fonksiyonu olmakla birlikte
modellerde teknolojik gelisme igseldir. Bu modellerde DYY sadece fert bagina ¢iktinin seviyesini degil
ayrica biiylime oranini da arttirmaktadir (Nair-Reichert ve Weinhold, 2001: 154).

I¢sel biiyiime modellerinde DYY sermaye stoku, teknoloji ve bilgi transferi gibi bircok kanalla
ekonomik biiyiimeyi pozitif etkilemektedir. Bu modellerde DYY girisi bilgi yayilmalar1 ve beseri
sermayeyi arttirarak fiziksel sermayenin marjinal verimliligini olumlu etkilemekte ve ekonomik
biiyiimeyi arttirmaktadir. Ancak teorinin tersine ampirik literatlirde DY'Y giriglerinin bilylime tizerindeki
etkisinin olmadig1 seklinde sonuglar da mevcuttur. Buna gore, DYY nin iktisadi biiylime iizerindeki
artirici etkileri, yerli ve yabanci sirketler arasindaki teknolojik farkliligin belirli bir sinir degerin altinda
olmasi, yerel firmalarda yeterince beseri sermaye bulunmasi ve ev sahibi iilkenin finansal piyasalarinin
gelismis olmasina baglidir. Bu kosullar saglanmadiginda DYY ekonomik biiylime iizerinde etkisiz ya
da negatif etkili olabilmektedir. Ayrica ev sahibi iilke ekonomisinde rekabetin yiiksekligi, liberal dis
ticaret rejimi, ekonomik ve politik istikrarin saglanmasi, basta ulastirma olmak tizere gelismis alt yapi
ve giiclii hukuki ve kurumsal yap1 da bu etkinligi artiran faktorler arasindadir. Bununla birlikte yabanci
firmalarin ihracat amagl iilkeye yatirim yapmasi, yerel firmalarla ortakliklar yapmasi, sifirdan yatirrm
yapmalari, yerel firmalarla ileri-geri baglantilara girmesi de bu etkiyi artiran faktorler arasinda
sayilmaktadir (Balasubramanyam, 1999: 29-30; Deger ve Emsen, 2006: 135; Mucuk, 2011: 42; Giir,
2014: 51-55).

Sachs (2007) iktisadi biiylime seyri ve niifus yapisi agisindan oldukca benzer olan 11 iilkeyi
N11 olarak toplulastirmaktadir. N11 iilkeleri, Tirkiye, Giiney Kore, Filipinler, Nijerya, Banglades,
Endonezya, Pakistan, Vietnam, Misir, Meksika ve Iran’dan olusmaktadir. Bu ¢alismanm amaci, N11
ekonomileri kapsaminda DYY’nin biiylime iizerindeki etkisini incelemektir. Bu g¢aligmanin, iilke
orneklemi ve kullanmig oldugu panel veri ekonometrisinin yeni yontemleriyle literatiire katkida
bulunacagi 6ngdriilmektedir. Bu baglamda bu etki, aralarinda Tiirkiye’nin de bulundugu N11 {ilkesi i¢in
1990-2018 donemi verileri gergevesinde panel esbiitiinlesme analizi yardimiyla test edilmektedir. Bunun
i¢cin ekonomik biiyiimeyi temsilen gayri safi yurt igi hasila (GSYIH) ve akim olarak dogrudan yabanci
yatirim girisi degiskenleri kullanilmaktadir. Bu kapsamda, ilk olarak konuyla ilgili literatiir taramasina
yer verilmekte, ardindan ekonometrik yontem {iizerinde durulmaktadir. Son béliimde ise veri seti
sunulup, uygulama sonuglarina deginilmektedir.
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2. Literatiir Taramasi

DYY girislerinin ekonomik biiylimeye etkisiyle ile ilgili ¢aligmalar Tablo 1’de aktarilmustir.
Tablo 1’den anlasildig: iizere, calismalarin 6nemli bir kisminda DYY girislerinin iktisadi biiyiime
tizerinde pozitif bir etkisi olduguna ulasilmistir (Blomstrom vd., 1992; Balasubramanyam vd., 1996;
Borensztein vd., 1998; De Mello, 1999; Li ve Liu, 2004; Alfaro vd., 2004; Deger ve Emsen, 2006; Sukar
vd., 2006; Johnson, 2006; Yilmaz, 2008; Agayev, 2010; Dorbonova, 2011). Ancak literatiirde DYY
giriglerinin biiyiime {lizerindeki etkisinin olmadig1 ya da negatif oldugu seklinde sonuglar da mevcuttur
(Blomstrom vd., 1992; Borensztein vd., 1998; Deger ve Emsen, 2006; Johnson, 2006; Acar, 2016;
Simionescu, 2016). Bu durum iilke orneklerinin farkli olmasi, incelenen donemin farkli olmasi,
kullanilan ekonomik biiyiime degiskenine (GSYIH, GSYIH biiyiimesi), DYY degiskenine (akim, stok),
kontrol degiskenlerine, farkli ekonometrik yontem ve testler kullanilmasina ve olusturulan modellere
(logaritmik, log-lineer, kiibik, kiibik gibi) bagli olarak ger¢eklesmektedir. Ampirik literatiirden de
anlasildig1 iizere, DYY nin iktisadi biiylime iizerindeki artirict etkileri, yerli ve yabanci sirketler
arasindaki teknolojik farkliligin belirli bir sinir degerin altinda olmasi, yerel firmalarda yeterince beseri
sermaye bulunmasi ve ev sahibi iilkenin finansal piyasalarinin gelismis olmasina baglidir. Bu kosullar
saglanmadiginda DY'Y ekonomik biiyiime iizerindeki etkisiz ya da negatif etkili olabilmektedir. Ayrica
ev sahibi iilke ekonomisinde rekabetin yiiksekligi, liberal dis ticaret rejimi, ekonomik ve politik
istikrarin saglanmasi, basta ulastirma olmak iizere gelismis alt yap1 ve giiglii hukuki ve kurumsal yap1
da bu etkinligi artiran faktorler arasindadir. Bununla birlikte yabanci firmalarin ihracat amach tilkeye
yatirim yapmasi, yerel firmalarla ortakliklar yapmasi, sifirdan yatirim yapmalari, yerel firmalarla ileri-
geri baglantilara girmesi de bu etkiyi artiran faktorler arasinda sayilmaktadir (Balasubramanyam, 1999:
29-30; Deger ve Emsen, 2006: 135; Mucuk, 2011: 42; Giir, 2014: 51-55).

Tablo 1. DYY Girisleri’nin Ekonomik Biiyiime Etkisiyle ilgili Calismalar

Yazarlar ve Ulkeler ve Veri | Degiskenler Yontem Sonug¢
Yillar Seti
Blomstrom vd. 23 Geligmis Reel Fert Bagina Hasila, Regresyon Hem gelismis hem de gelismekte
(1992) Ulke ve78 fiyatlar, orta okul Analizi olan iilkelerde DYY ekonomik
Geligmekte mezunlarinin niifustaki biiyiime orani iizerinde pozitif bir
Olan Ulke, payl, sabit sermaye etkiye sahiptir. Ayrica DYY’ler
1960-1985 olusumuw/GSYIH, DYY, yiikksek gelirli gelismekte olan
(y1illik) toplam niifusta emek iilkelerde etkiliyken, diisiik gelirli
katilim orani iilkelerde etkisizdir.
Balasubramanyam | 46 gelismekte Reel GSYIH, emek, yurt En kiiciik | Ihracata dayali sanayilesme
vd. (1996) olan iilke (18 ici sermaye stoku, yabanci1 | kareler stratejisi izleyen iilkelerde
ihracata dayali, | sermaye stoku ve ihracat yontemi DYY ’nin ekonomik bitylimeye
28 ithal ikameci etkisi ithal ikameci politika izleyen
strateji izleyen tilkelere gore daha fazladir.
tilke, 1970-1985
(yllik)
Borensztein vd. 69 geligsmekte Fert bagina GSYIH Regresyon | DYY girislerinin ~ ekonomik
(1998) olan tilke, 1970- | biiyiime hizi, baslangi¢ Analizi biiyiime tizerinde pozitif bir etkisi
1989 (y1llik) GSYIH, orta dgretime vardir. Ancak bu etki iilkelerin
katilma hiz1 (beseri beseri sermaye seviyesine baglhdir.
sermaye), kamu tiiketim Hatta diisik beseri  sermaye
harcamalari, DYY, diizeylerine sahip iilkelerde
enflasyon, siyasi istikrar,
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kurumlarin kalitesi ve
finansal derinlesme

DYY’nin ekonomik biylimeye
etkisi negatif bulunmustur.

De Mello (1999) 273 OECD Cikt1 bitylimesi ve DYY, Zaman Teknolojik farklilik arttikga
iyesi iilke- 357 | toplam faktdr verimliligi serisi ve | DYY’nin ekonomik bilylime
OECD iiyesi biliylimesi ve sermaye panel  veri | tizerindeki etkisi azalmaktadir.
olmayan iilke, birikimi analizi
1970-1990
(y1llik)

Li ve Liu (2004) 84 gelismis ve Fert basina GSYIH Panel Veri | DYY giriglerinin ekonomik
gelismekte olan | bityiime hizi, 1965’ deki Analizi biiylime tizerinde pozitif bir etkisi
iilke, 1970-1999 | reel fert basina GSY1iH, vardir. Ayrica gelisgmekte olan
(y1llik) niifus biiyiime hizi, orta iilkelerde beseri sermaye azaldikga,

ogretime katilma hizi teknoloji acig1 arttikga DYY’nin
(beseri sermaye), briit yurt ekonomik biliylimeye etkisi
i¢i yatirm/GSYIH, akim azalmaktadir.

olarak DYY/GYSIH

Alfaro vd. (2004) | 71 iilke, 1975- Ekonomik Biiyiime, DYY, | Regresyon Finansal piyasalar1 daha gelismis
1995 (yillik) Finansal Piyasa Analizi ekonomilerde DYY ’nin ekonomik

Gostergeleri biiylimeye etkisi daha fazladir.

Deger ve Emsen 27 gecis GSYIH Biiyiime Orani, Panel Veri | Gegis ekonomilerin tamaminda ve

(2006) ekonomisi, DYY/ GSYIH (akim), Analizi MDA iilkelerinde DYY *nin
Merkezi Dogu Sabit sermaye ekonomik biiylimeye pozitif etkisi
Avrupa iilkeleri | yatirimlar/GSYIH, niifus var iken, MBA iilkelerinde bu etki
(MDA) ve artis hizi, asfalt yol bulunamamigtir Bu durum, DY'Y
Merkezi Bati oranlari (altyapi), kolej giriglerinin politik istikrara sahip,
Asya (MBA) diizeyinde okullagsma gelismis ekonomilere cografi ve
iilkeleri, 1990- oranlar1 (beseri sermaye) sosyo-kiiltiirel yakin ve belirli bir
2002 (yillik) kalkinma diizeyinde olan

ekonomilerde bilylimenin dinamik
faktorleri arasinda oldugu
hipotezini desteklemektedir.

Sukar vd. (2006) 12 Sahra Alt1 Reel fert basia GSYIH, Panel Veri | DYY girislerinin ekonomik
Afrika tlkesi, Reel yurt i¢i yatirim/Reel Analizi biiylime tizerinde zayif sekilde
1975-1999 fert bagina GSYIH, Reel pozitif bir etkisi vardir.

(yllik) kamu tiiketim
harcamalari/Reel fert
basina GSYTH, Reel
ihracat+ithalat/Reel fert
basina GSYIH,
DYY/GSYIH ve
Enflasyon Orant

Johnson (2006) 22 Geligmis, 68 | Ekonomik Biiyiime, stok Yatay Kesit DYY girisleri gelismekte
Geligsmekte olarak DYY, yerel yatirim, | Analizi ve | olan iilkelerde ekonomik biiyiime
Olan Ulke, Panel  Ver | tizerinde pozitif etkiliyken, gelismis
1980-2002 Analizi iilkelerde etkili degildir.

(yllik)
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Yilmaz (2008) 102 Gelismekte | Reel GSYIH, DYY, Panel Veri | DYY giriglerinin ekonomik
olan iilke, 1993- | bilimsel ve teknik Analizi biiylime tizerinde pozitif bir etkisi
2006 (yillik) makalelerin sayisi, toplam vardir

is giicii miktar1, ulusal
sabit sermaye olusumu,
yabanci yardimlar

Agayev (2010) 25 gegcis Reel GSYIH ve DYY Panel Veri | DYY girislerinin ekonomik
ekonomisi, Analizi biiyliime tizerinde pozitif bir etkisi
1994-2008 vardir.

(y1llik)

Dorbonova (2011) | 24 yiikselen GSYIH biiyiimesi, Panel Veri | DYY  girislerinin  ekonomik
piyasa DYY/GSYH, enflasyon, Analizi biiylime tizerinde pozitif bir etkisi
ekonomisi, ihracatin degisim hizi ve vardir.

1960-2009 niifusun yillik degisim hiz1
(y1llik)

Acar (2016) Tiirkiye, 2001- | GSYIH biiyiimesi ve DYY | Nedensellik | DYY den iktisadi biiyiimeye dogru
2015 (y1llik) Analizi nedensellik iliskisi bulunamamustir.

Simionescu 28 Avrupa GSYIH biiyiimesi ve DYY | Panel Var | DYY giriglerinin ekonomik

(2016) Birligi Ulkesi, Modeli biiyiime iizerinde negatif bir etkisi
2008-2014 vardir.

(y1llik)

3. Ekonometrik Yontem

Bu calismada bes asamal1 bir ekonometrik tahmin siireci izlenilmistir. ilk olarak yatay kesit
bagimliligi, “Breusch ve Pagan (1980) nin olusturdugu LM testi”, “Pesaran (2004) nin olusturdugu
CD ve CDLM testleri” ve “Pesaran vd. (2008) 'nin olusturduklar: LMadj testi” ile sinanmistir. Panel
caligmalarda yatay kesit bagimlilig1 dikkate alinmadigi takdirde gergeklestirilen analizler hatali sonuglar
ortaya ¢ikarabilmektedir (Chudik ve Pesaran, 2013: 2). Bu sebeple yatay kesit bagimliliginin hem
degiskenler esasinda hem de model esasinda sinanmasi gerekmektedir. Yatay kesit bagimlilig: testleri
“Ho: Kesitler arasi bagimhilik yoktur” hipotezi lizerine olusturulmaktadir. Eger Ho hipotezi
reddedilemezse analize birinci nesil panel birim kok testleriyle devam edilmelidir Ancak Ho hipotezi

reddedildirse analize ikinci nesil panel birim kok testleriyle devam edilmelidir (Baltagi, 2008: 284).

Ikinci asamada, degiskenlerin birim kdke sahip olup olmadiklari, bootstrap bloklari araciligiyla
bir siizge¢ 6rnekleme semasindan yararlanan ve yatay kesit bagimliligini dikkate alan ikinci nesil panel
birim kok testlerinden “Smith vd (2004) nin olusturuldugu Bootstrap IPS birim kok testi” ile
smanmugtir. Bu testte t test istatistigin sonuglar1 dikkate alinmakta ve “Ho: Birim kok vardir ” hipotez
iizerine kuruludur. Analiz sonucunda eger Ho reddedilirse en azindan bir iilkede ilgili degisken i¢in
duraganlik s6z konusudur bigiminde belirtilmektedir.

Ucgiincii olarak, esbiitiinlesme denkleminin egim katsayilariin homojenligi “Pesaran ve
Yamagata (2008) min olusturdugu homojenlik testi (Slope Homogeneity Test)” ile test edilmistir.
Esbiitiinlesme analizinden Once, bu testten gilivenilir sonuglara ulagabilmek i¢im, esbiitiinlesme
denkleminde mevcut olan egim katsayisinin homojen mi yoksa heterojen mi oldugunun belirlenmesi
gerekmektedir. Pesaran ve Yamagata (2008)’nin olusturdugu homojenlik testi biiyiik ve kiiglik
orneklemler i¢in iki tane test istatistigini meydana getirmektedir. Her iki test istatistiginde de “Ho: Egim
katsaymmin homojen oldugu” hipotezi test ssnanmaktadir.

144



Vol: 4 Issue: 3

Burak Ugur
Summer 2021

N11 Ulkelerinde Dogrudan Yabanci Yatirim Girislerinin Ekonomik Biiyiimeye Etkisi:
Panel Esbiitiinlesme Analizi

Dordiincii olarak, degiskenler arasinda egbiitiinlesme iliskisi yatay kesit bagimliligini da dikkate
alan “Westerlund (2007) 'un olusturdugu Panel Error Correction Model (ECM) esbiitiinlesme” testiyle
test edilmistir. Bu testin sifir hipotezi “Ho:Esbiitiinlesme iliskisi yoktur”, alternatif hipotezi ise
“Hi:Egbiitiinlesme iliskisi vardir” big¢iminde kurulmustur. Egim parametrelerinde heterojenite
saptanmas1 durumunda grup ortalama (g-tau ve/veya g-alpha) homojenite saptanmasi durumunda ise
panel istatistikleri (p-tau ve/veya p-alpha) sonuglarinin dikkate alinmasi gerekmektedir. Ayrica modelde
yatay kesit bagimliligi saptandiginda bootstrap degerlerine bakilirken, yatay kesit bagimliliginin
olmadig1 durumda ise asimtotik degerlerine bakilmaktadir (Agir vd, 2019: 454).

Besinci asamada, degiskenlerin uzun donem katsayilar1 heterojeniteyi varsayan, kesitler arasi
bagimhilig1 dikkate alan, “Pesaran (2006)’in olusturuldugu CCE (Common Correlated Effects)”
yontemi kullanilarak tahmin edilmistir. Degiskenler arasinda esbiitiinlesme iligkisinin bulunmasi
durumunda, uzun doénemli iligkinin biiyilikligli ve yoniine bakilmasi gerekmektedir. Bu sebeple
degiskenler arasinda uzun donem iliskisinin varliginin tespiti, agiklayici degiskenlere ait uzun donem
parametrelerin  tahminini gerektirmektedir. CCE esbiitiinlesme tahmincisi testinin Ho hipotezi
“Katsayilar istatistiksel olarak anlamsizdir” varsayimi iizerine kurulmaktadir (Kiigiikaksoy ve Akalin,
2017: 29).

4.  Veri Seti ve Ekonometrik Tahmin Sonuclari
4.1. Veri Seti

Bu arastirmada N11 {ilkeleri kapsaminda DY'Y *nin iktisadi biiyiime {izerindeki etkisi 1990-2018
donemi verileri gercevesinde panel esbiitiinlesme analizi yontemi ile incelenmistir. Daha 6nceden de
ifade edildigi iizere N11 iilkelerinin her biri gelismekte olan iilke statiisiindedir. Gelismekte olan
ekonomilerin 1990’11 yillarin baslarindan itibaren DY ile ilgili serbestlesmelere gitmeleri nedeniyle
analizde baslangi¢c donemi olarak 1990 y1l1 secilmistir (Cetin, 2008:6). Calismada 1990-2018 yillar1 igin
DYY ve gayri safi yurt igi hasila (GSYIH) verileri Diinya Bankas: tarafindan yayinlanan Diinya
Kalkinma Gostergelerinden (WDI) elde edilmistir (Tablo 2). Calismada Gauss 21.0 ve Stata 12.0
ekonometrik paket programlari kullanilmistir.

Tablo 2. Ampirik Analizde Kullanilan Degiskenler

Simgesi Aciklamast Kaynagi /Dénemi

Y Reel GSYIH (2010 fiyatlari, dolar, y1llik) World Bank-WDI /1990-2018

Dogrudan Yabanci Yatirim Girisi (Akim, dolar,

DYY yillik)

World Bank-WDI /1990-2018

Aragtirmada kullanilacak model, degiskenlerin logaritmik doniisiimleriyle Denklem 1’de
gosterilmistir:

LYi=+ Bo + BuLDYY +ei (1)
Tablo 3’de model de yer alan N11 iilkeleri gosterilmektedir.
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Tablo 3. Ampirik Analizde Yer Alan Ulkeler

1 | Turkiye 7 Pakistan

2 | Giiney Kore 8 Vietnam

3 | Filipinler 9 Misir

4 | Nijerya 10 Meksika
5 | Banglades 11 | iran

6 | Endonezya

4.2. Ekonometrik Tahmin Sonuclari

Panel veri analizinde yatay kesit bagimliliginin dikkate alinmamasi halinde yapilan analizler
hatal1 sonuglar ortaya ¢ikabilmektedir. Ayrica sahte regresyon problemini engellemek igin degiskenlerin
diizeyde birim kok icerip igermediginin simmanmasi gerekmektedir. Fakat hangi birim kok testi
kullanilacagina karar verebilmek icin yatay kesit bagimliligina bakilmalidir (Agir ve Tiirkmen, 2020:
847). Bu amaglarla analizde ilk olarak yatay kesit bagimliligina bakilmaktadir. Bu kapsamda, Tablo
4’de yatay kesit bagimlilig1 testinin bulgular1 gosterilmistir.

Tablo 4. Yatay Kesit Bagimlhihig: Testi

Degiskenler LY LDYY
Testler IDs:;ts?k gi?;ﬁ;k I;Z;Zi?k Olasilik Degeri
CDim1 (BP,1980) 102.782"" | 0.000 80.748™" 0.013
CDimg (Pesaran, 2004) | 4.556™" 0.000 2.455™" 0.007
CDims (Pesaran, 2004) | -2.815™ 0.002 -0.619 0.268
LM, (PUY, 2008) -0.902 0.817 2.230"™" 0.013
Esbiitiinlesme Denklemi
Istatistik Degeri Olasilik Degeri
CDim1 (BP,1980) 325.561™" 0.000
CDim2 (Pesaran, 2004) 25.797" 0.000
CDims (Pesaran, 2004) 16.313"" 0.000
LMagj (PUY, 2008) 25.734™ 0.000

Not: “***” jsareti 5 seviyesinde anlamlilig belirtmektedir.
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Tablo 4’te gosterilen yatay kesit bagimlilig1 test sonuglarina gore Kesitler arasi bagimliligin
olmadig iizerine kurulu Ho hipotezi hem serilerde hem de esbiitiinlesme denkleminde %5 anlamlilik
diizeyinde reddedilerek kesitler aras1 bagimlilik oldugu tespit edilmistir. Dolayisiyla, bir ekonomide
olusan bir makroekonomik sok, diger ekonomileri de etkilemektedir. Analiz bulgulari, ikinci nesil panel
birim kok ve ikinci nesil esbiitiinlesme testlerinin uygulanmasini gerektirmektedir (Agir ve Tiirkmen,
2020: 848).

Ekonometrik modellerde degiskenler arasinda anlamli analiz sonuglar1 elde edebilmek igin
degiskenlerin duragan olmasi bir 6n kosuldur (Tar1, 2010: 374). Aksi halde elde edilen iligkiler ger¢ek
olmaktan ziyade sahte regresyon seklinde olusabilmektedir. Bundan dolay1 ekonometrik bir analize
baglamadan o6nce degiskenlerin duragan olup olmadiklarinin birim kok testi ile belirlenmesi
gerekmektedir (Kaplan ve Aktas, 2016: 107).

Calismada degiskenlerde yatay kesit bagimliliginin olmasi nedeniyle degiskenlerin
duraganliklarinin incelenmesinde ikinci nesil panel birim kok testi olan Smith vd. (2004) tarafindan
gelistirilen Bootstrap IPS testinden yararlanilmigtir. Bu testin bulgulart Tablo 5’de gosterilmistir.

Tablo 5. Bootstrap IPS Panel Birim Kok Testi

LY LDYY
MODEL Diizeyde Farkta Diizeyde | Farkta
C -0.073 -3.551™" -1.968 -9.222"™"
(1.000) (0.000) (0.060) (0.000)
CT -1.904 -4.014 -2.304 -9.095™"
(0.420) (0.000)" (0.200) (0.000)

Not: C: Sabitli model. CT: Sabit ve trendli model. “***” isareti %35 seviyesinde “Ho: birim kok vardir” hipotezinin
reddedildigini belirtmektedir. Olasilik degerleri 100 bootstrap dongiisii ile ortaya ¢ikarilmistir. Blok hacmi ve maksimum
gecikme uzunlugu sirasiyla 50 ve 4 olarak varsayilmustir.

Tablo 5’de goriildiigli lizere hem bagimli hem bagimsiz degisken seviyede birim koke sahip
iken birinci farkinda duragan olmaktadir. Bu baglamda Bootstrap IPS testi test sonuglari kapsaminda
serilerin diizeyde duragan olmamasi esbiitiinlesme testlerinin uygulanabilmesine imkan vermektedir
(Kar vd; 2019: 43).

Esbiitiinlesme analizi yapilmadan 6nce modelin esbiitiinlesme katsayisinin homojen olup
olmadigmmin smanmast gerekmektedir. Uygulanan testin sonucunda, egim katsayilarinin homojen
(heterojen) olduguna ulasilirsa, homojeniteyi (heterojeniteyi) dikkate alan esbiitiinlesme testlerinin
yapilmasi gerekmektedir (Agir ve Tiirkmen, 2020: 847-848). Bu kapsamda esbiitiinlesme denkleminin
egim katsayilarmin homojen olup olmadigi Pesaran ve Yamagata (2008) tarafindan olusturulan
homojenlik testi (Slope Homogeneity Test) ile incelenmistir. Tablo 6’da egim homojenligi test sonuglar
gosterilmistir.
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Tablo 6. Homojenite Test Sonuclari

Model
Testler Test Istatistigi Olasulik Degeri
Delta Tilde 32.448™ 0.000
Delta Tildeag; 34.203™ 0.000

Not: “***” %5 anlamlilik seviyesini belirtmektedir.

Tablo 6’da gosterildigi {lizere, Delta testlerinde esbiitiinlesme denklem katsayisinin homojen
oldugu iizerine kurulu Ho hipotezi %5 anlamlilik diizeyinde reddedilmis, kat sayilarin heterojen
olduguna karar verilmistir. Bu sonug, DY'Y’de olusan bir degisimin iktisadi biiylime {izerindeki etkisinin
tilkeden tilkeye farklilik gosterdigini ifade etmektedir.

Uygulanan testlerde ekonomik biiyiime ve dogrudan yabanci yatirim serilerinin seviyede birim
kok icermesi, modelde yatay kesit bagimliliginin ve heterojenligin mevcudu degiskenler arasinda
esbiitiinlesme iligkisinin olup olmadigina karar vermek i¢cin Westerlund (2007) tarafindan olusturulan
Panel Error Correction Model (ECM) esbiitiinlesme testinin kullanilmasina imkan vermektedir. Bu
durumda, modelde yatay kesit bagimlilig1 oldugundan boostrapt degerlerine bakilirken, heterojenlik
sonucu ise grup istatistigine bakilmasini gerektirmektedir (Agir vd, 2019: 454). Tablo 7°de Westerlund
Panel ECM esbiitiinlesme testinin bulgulari verilmistir.

Tablo 7. Westerlund Panel ECM Esbiitiinlesme Test Sonuclari

et Bootstrap p-degeri
Istatistikleri P p-degert
G-alpha -10.488 0.000

Not: Bootstrap olasilik degerleri 100 tekrarli dagilimdan bulunmustur. Sabit ve trendli model kullanilmigtir.

Tablo 7°de goriildiigii iizere bootstrap olasilik degerlerinde “esbiitiinlesme yoktur” bos hipotezi
%35 anlamlilik diizeylerinde reddedilmektedir. Bir baska ifadeyle, DYY ve ekonomik biiyiime
degiskenleri arasinda uzun donemli bir iligki oldugu sonucuna varilmaistir.

Esbiitiinlesme iliskisi bulunduktan sonra Pesaran (2006) tarafindan olusturulan CCE (Common
Corelated Effects) yontemi yardimiyla esbiitiinlesme katsayilar1 tahmin edilmistir. Bu test kesitler aras1
bagimlilig1 dikkate almakta ve katsayilarda heterojenite tespit edildigi durumlarda kullanilabilmektedir.
Tablo 8’de degiskenlerin egbiitiinlesme katsayilarinin tahmin bulgular1 gésterilmistir.
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Tablo 8. Esbiitiinlesme Katsayilar1 Tahmini (CCE)

LY=f(LDYY)
Katsay Std. Hata Olasulik Degeri

CCE 0.029™" 0.012 0.016
Ulke Sonuclar

Tirkiye -0.007 0.014 0.621
Kore 0.081™" 0.017 0.000
Filipinler 0.038™" 0.012 0.002
Nijerya 0.064™" 0.019 0.001
Banglades -0.018™" 0.008 0.002
Endonezya 0.100™" 0.033 0.003
Pakistan 0.012 0.006 0.071
Vietnam -0.004 0.021 0.842
Misir -0.001 0.002 0.344
Meksika 0.050™" 0.017 0.004
Iran 0.004 0.003 0.247

Not: “***” jsareti %5 seviyesinde anlamlilig1 gostermektedir.

CCE es-biitiinlesme tahminci testinin sonuclarina gore N11 iilkeleri kapsaminda, panelin
genelinde DY degiskeni katsayisinin istatistiksel olarak anlamli oldugu goriilmektedir. Bu bakimdan,
tahminde kullanilan N11 {ilkeleri i¢in DYY deki %1°lik bir artisin, iktisadi bilylimeyi %0,029 oraninda
artirdig ifade edilmektedir. Bu sonug, i¢sel bliylime modellerinin, DY 'Y nin ekonomik biiyiime olumlu
etkiledigi hipotezi ile bagdagmaktadir. Sonuglar iilke bazinda ele alindiginda; Kore, Filipinler, Nijerya,
Endonezya ve Meksika’da DYY ile ekonomik biiyiime arasinda pozitif ve istatistiksel olarak anlaml
bir iligki s6z konusu iken; Banglades’te ise DYY ve ekonomik biiylime arasinda negatif ve anlaml1 bir
iliski mevcuttur. Diger iilkelerde ise DYY ve ekonomik biiylime arasinda anlamli bir iliski
bulunamamugtir. Bulgularin tlkeler arasinda farklilagmasinin nedenleri, DYY lerin belirli teknolojik
seviyeyi yakalamis, yeterince beseri sermayesi olan ve siyasi istikrar1 saglamis tilkelerde bilgi ve
teknoloji yayilimi vasitasiyla ekonomik biiytimeyi arttirmasidir (Deger ve Emsen, 2006: 135).

5. Sonug¢

Sachs (2007) iktisadi biiylime seyri ve niifus yapisi agisindan oldukca benzer olan 11 iilkeyi
N11 olarak toplulastirmaktadir. N11 iilkeleri, Tiirkiye, Giiney Kore, Filipinler, Nijerya, Banglades,
Endonezya, Pakistan, Vietnam, Misir, Meksika ve fran’dan olusmaktadir.

Bu arastirmada, 1990-2018 dénemi arasinda N11 iilkeleri agisindan dogrudan yabanci yatirimin
ekonomik biiylime ilizerindeki etkisi panel veri analizi yontemi ile incelenmistir. Ulagilan bulgular, N11
iilkeleri i¢in dogrudan yabanci yatirimdaki %]1°lik bir artigin, iktisadi biliylimeyi %0,028 oraninda
artirdigl yoniindedir. Arastirma bulgular iilke bazinda incelendiginde ise; Kore, Filipinler, Nijerya,
Endonezya ve Meksika’da, dogrudan yabanci yatirim girislerinin ekonomik biiylimeyi arttirdigi
bulgusuna ulasilmaktadir. Bulgular ilgili literatiirde daha 6nce yapilan ¢alismalarin 6nemli bir kisminin
(Blomstrom vd., (1992); Balasubramanyam vd., (1996); Borensztein vd., (1998); De Mello, (19999; Li
ve Liu, (2004); Alfaro vd., (2004); Deger ve Emsen, (2006); Sukar vd., (2006); Johnson, (2006); Yilmaz,
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(2008); Agayev, (2010); Dorbonova, (2011)) sonucglartyla da paralellik gostermektedir Ayrica

Banglades’te dogrudan yabanci yatirnm giriglerinin ekonomik biiyiimeyi azalttigi bulgusuna

ulasilmaktadir. Bu bulgu Rashid ve Hossen (2020)’nin ¢aligmasinin sonucuyla uyumludur. Bu durumun

temel nedeni, yabanci yatirimcilarin yarattigi rekabet sonucunda yerel firmalarin dislanmasi olarak

goriilmektedir (Rashid ve Hossen, 2020: 20).

Elde edilen bulgular, tlkelerin iktisadi biiylimelerini yiikseltebilmesi i¢in dogrudan yabanci
yatirimin 6nemli bir rolii oldugunu gostermektedir. Bundan dolayi analiz edilen iilkelerde, hiikiimetlere
dogrudan yabanc1 yatirimlar tesvik edici politikalar sunmalar1 gerektigi belirtilebilir. Ayrica hiikiimetler
dogrudan yabanci yatirimlarin etkinligini arttirici politikalar da uygulamalidirlar. Bu kapsamda
hiikiimetlere ¢cok sayida politika dnerileri verilebilmektedir. ilk olarak, dogrudan yabanci yatirimlarin
oniindeki engellerin kaldirilmasi gerekmektedir. Ikinci olarak ihracata ydnelik, sifirdan ve ortak girisim
seklinde kurulan yabanci yatirimlara tesvikler verilmelidir. Ayn1 zamanda, ar-ge’ye yonelik, beseri
sermayeyi arttirmaya yonelik egitim ve teknoloji politikalarinin uygulanmasi gerekmektedir. Bununlar
birlikte, bu iilkeler finans piyasalarindaki hacimleri arttirmaya yonelik politikalar uygulamalidirlar.
Ayrica, bu iilkelerin yabanci ve yerli firmalar arasinda ve ileri-geri baglantilara yonelik kismi yerel girdi
zorunluluklar1 seklinde politikalar benimsemeleri gerekmektedir. Bununla beraber, tilkeler dis ticaretin
ontindeki kisitlamalar kaldirarak alt yapilarini gliglendirmelidirler. Son olarak, N11 {ilkeleri enflasyon
oranlarini diisiirmeli, lilke igerisinde siyasi istikrari saglamaya yonelik politikalar uygulamali ve yabanci
yatirimcilar i¢in olduk¢a 6nemli olan fikri miilkiyet haklarinda 6nemli adimlar atmalidirlar.
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