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OZET

Dogrudan yabanct yatirim yoluyla ihracatin artmasi hiikiimetlerin dogrudan
yatwrvm girigini tesvik etmelerinin en onemli nedenleri arasindadir. Dogrudan
yvabanci yatirim girvislerinin ev sahibi iilkenin ihracati iizerindeki pozitif etkisi
tiriintin yasam evreleri modeli, ucan kazlar modeli ve yeni biiyiime teorileri
ile izah edilmektedir. 2008 kiiresel krizinin ardindan Tiirkiye ekonomisi dahil
olmak iizere diinya ekonomisinin genelinde baslayan dogrudan yabanct
yatirim ve ihracattaki istikrarsizliklar giiniimiizde de devam etmektedir. Bu
durumdan hareketle Tiirkive ekonomisinde dogrudan yabanci yatirim
girislerinin ihracat iizerindeki uzun dénemli etkisinin belirlenmesi olduk¢a
onemli bir hale gelmistir. Bu ¢alismada, Tiirkiye ekonomisi i¢in 1980-2019
villart arasinda dogrudan yatrum girislerinin ihracat iizerindeki etkisi
esbiitiinlesme ve nedensellik analizleriyle tahmin edilmistir. Analizler sonucu
elde edilen bulgular, Tiirkive ekonomisinde dogrudan yabanct yatirim
girislerinin ihracat tizerinde pozitif etkili oldugunu gostermektedir.

ABSTRACT

The increase in exports through foreign direct investment is one of the most
important reasons among governments' desire to attract direct investment.
The positive effect of direct investment inflows on the export performance of
the host country is explained by the product life cycle, the flying geese model
and new growth theories. After the 2008 global crisis, the instabilities in
foreign direct investment and exports that started throughout the world
economy, including the Turkish economy, continue today. Based on this
situation, it has become very important to determine the long-term effect of
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inward foreign direct investment on exports in the Turkish economy. In this
study, the effect of inward foreign direct investment on exports for the Turkish
economy between 1980 and 2019 was estimated by cointegration and
casuality methods. The findings obtained as a result of the analysis show that
inward foreign direct investment have a positive effect on export in the Turkish
economy.

1. GIRIS

Dogrudan yabanci yatirim (DY), bir sirketin yabanci bir {ilkede yeni bir sirket kurmasi ya da
halihazirdaki sirketi satin almasi ve birlesmesi yoluyla olusan ve beraberinde teknoloji,
girisimcilik, know-how (teknik bilgi), pazarlama ve ihracat bilgisi gibi konularda 6nemli
olanaklar saglayan uzun dénemli yatirimlardir (Karluk, 2013: 756).

Dogrudan yatirimi artirmaya yonelik politikalarin temel amaci daha yiiksek biiylime hizina
ulagsmak olmakla beraber, bu amacin meydana gelme yollarindan biri de ihracattir. Dogrudan
yatirim ev sahibi ekonominin ihracatini; sermaye, know how, yonetim bilgisi, teknoloji ve
ozellikle kiiresel piyasalara erisimi saglayarak genisletmektedir (Bozdalioglu, 2010: 256).
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Kaynak: UNCTAD, 17.09.2021.

Sekil 1’de diinyadaki ve Tiirkiye’deki dogrudan yabanci yatirimdaki ortalama biiyiime oranlari
gosterilmektedir. Sekil 1’den de goriildiigii lizere Tiirkiye ekonomisinde 2000°li yillarin
basindan itibaren yakalanan siyasi istikrar, ekonominin bilylimesi, yabanci yatirimcilara
getirilen kolayliklar, Avrupa Birligine girmeye yonelik atilan adimlar ve hizlanan 6zellestirme
hareketleri yardimiyla Tiirkiye’ye yonelik dogrudan yatirimlar 6nemli diizeyde artmistir. Fakat
2008’den beri diinya ile paralel olarak Tiirkiye ekonomisinde de dogrudan yatirimlarda dnemli
diizeyde bir yavaglama gozlemlenmektedir. Bu hususun ana sebepleri, 2008 senesinde baglayan
ve etkisi ¢esitli bicimlerde siiren kiiresel kriz sebebiyle kiiresel bitylimenin zayif seyretmesi ve
uluslararasi sirketlerin karliliklarindaki diisiislerdir (UNCTAD, 2019: 14-15). Bununla birlikte
kiiresel gelismelerin Tiirkiye ekonomisinde yarattig1 reel kurda énemli oranda deger kaybu,
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Avrupa Birligi ile miizakarelerinin yavaglamasi, jeopolitik riskler ve bazi siyasi ve toplumsal
olaylar da 6nemli rol oynamaktadir (Kilinger, 2019: 83-91).
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Sekil 2. Diinya’da ve Tiirkiye’de Mal hracat Hacmi (Miktar1) Ortalama Biiyiime Hiz1 (1990-
2019, %)

Kaynak: WTO, 17.09.2021.

Sekil 2’de diinyada ve Tirkiye’de mal ihracat hacminin ortalama biiylime hizlari
gosterilmektedir. Sekil 2’den de gorildiigii lizere Tirkiye ekonomisinde 2000°1i yillarin
basindan itibaren yakalanan ekonomik ve siyasi istikrar, ekonominin biiyiimesi, artan ihracat
destekleri, teknoloji yogun mallarin ihracatindaki artis ve ekonomik entegrasyonlarda
etkinligin arttirilmasiyla Tiirkiye’nin ihracati ciddi bi¢imde artmistir. Fakat diinyada ve
Tiirkiye’de mal ihracat miktar1 kiiresel ekonomik krizin baslangicindan 6nceki déneme (2007
ve Oncesi) kiyasla yavas bir seyir izlemektedir. Tiirkiye ekonomisi pazar ¢esitlendirmesi
yoluyla diinya ekonomisine kiyasla daha az etkilenmesine ragmen, kiiresel biiylimenin zayif
seyretmesi ve ticari korumaciliktaki ciddi artig ihracati olumsuz etkilemektedir (Kurnaz, 2014:
67).

Dogrudan yatirimin ihracat iizerindeki etkisi tilkelerin ekonomi politikalar1 agisindan g¢ok
onemlidir. Bir ekonomide dogrudan yabanci yatirim girislerinden ihracata dogru bir iligskinin
mevcut olmasi, ihracatin ve iktisadi biiylimenin yiikselmesi amaciyla dogrudan yatirim
girislerini tesvik etmeyi gerekli hale getirmektedir (Greenaway, 2004: 1029). 2008 kiiresel
krizinin ardindan baglayan dogrudan yabanci yatirim ve ihracattaki istikrarsizliklarin
giinlimiizde de devam etmesi ve Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatirimlarin diger gelismekte
olan iilkelere kiyasla nispi serbestlesmesi; Tiirkiye ekonomisinde dogrudan yabanci yatirim
girislerinin uzun donemde ihracat iizerindeki etkisinin tespit edilmesini 6nemli bir hale
getirmektedir.

Tiirkiye ekonomisinde 1980°li yillarin bagindan itibaren yabanci sermaye ve dis ticaret
alanlarinda liberallesmeye yonelik uygulamalar yiirtirlige konulmustur (Giir, 2014: 64). Bu
calismanin, incelenen donem (1980-2019) itibariyla literatiire katkida bulunacagi
ongoriilmektedir. Boylece Tiirkiye ekonomisinde ihracatin arttirabilmesi i¢in dogrudan yatirim
giriglerinin rolii yeni donem verileriyle tespit edilecek ve bu baglamda politika Onerileri
sunulabilecektir.
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Bu ¢aligmanin amaci, Tirkiye ekonomisinde DYY girislerinin ihracat tizerindeki etkisini
incelemektir. Bu baglamda bu etki, 1980-2019 donemi verileri ¢ergevesinde esbiitiinlesme ve
nedensellik analizleri yardimiyla test edilmektedir. Bunun icin modelde, mal ihracati, stok
dogrudan yabanci yatirim girisi ve kontrol degiskeni olarak da reel efektif doviz kuru
kullanilmaktadir. Bu kapsamda, ilk olarak konuyla ilgili literatiir taramasina yer verilmekte,
ardindan teorik cerceve incelenerek, Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatirimlarin benzer
ekonomilere kiyasla seyrine yonelik bilgilere yer verilmektedir. Bu boliimiin ardindan
ekonometrik yontem iizerinde durulmaktadir. Takip eden bdliimde ise ampirik bulgular
sunularak sonuglar ortaya konmaktadir. Son olarak degerlendirmeler yapilarak politika
onerileri sunulmakta ve ¢alisma sonlandirilmaktadir.

2. LITERATUR TARAMASI

Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatirim (DYY) girislerinin ihracat {izerindeki etkisine yonelik
caligmalar Tablo 1’de aktarilmistir. Tablo 1’den goriildiigii tizere, DYY girislerinin ihracat
tizerine etkisi zaman serisi (bir iilkeli analizler), panel veri (birden fazla iilkeli analizler) ve
meta veri analizleriyle (ampirik literatiir 6zeti) analiz edilmektedir. Ampirik g¢aligmalarda
Tirkiye i¢in farkli sonuglarin elde edildigi goriilmektedir. Bu durum, incelenen déneme,
olusturulan modellere (logaritmik, log-lineer, kiibik, kuadratic vb.), DYY nin stok veya akim
olarak kullanilmasina, ihracat degiskenine (mal ve hizmet, mal, imalat sanayi), kontrol
degiskenine ve ihracat ve DYY nin karsilikli iilkeler arasinda ele alinip alinmamasina gore
farklilik sergilemektedir. Tablo 1’den anlasildigi iizere, Tiirkiye’de dogrudan yatirim
giriglerinin ihracat {izerine etkisine yonelik ¢alismalarda degiskenlerin mutlak olarak alindig1
ve 1980-2019 doneminin ele alinmadigi tespit edilmektedir. Tablo 1 incelendiginde,
Tirkiye’de dogrudan yatirim girislerinin ihracat iizerindeki etkisine yonelik ortak bir karar
olmadig1 goriilmektedir. Ampirik bulgulara goére, ¢alismalarin 6nemli bir kisminda DYY
giriglerinin ihracat {izerine etkisi pozitif ve anlamsiz olarak bulunmakla beraber, bazi
¢aligmalarda negatif bulunmustur.

Tablo 1. Tiirkiye’de Dogrudan Yabanc1 Yatirim Girislerinin Thracat Uzerindeki Etkisiyle

ilgili Cahismalar
Yazarlar ve Dinem ve Ulkeler |Yontem Degiskenler Sonug¢
Yillar
Sen ve Karagdz|1994 Q2-2004 Q4 |Granger Nedensellik |Thracat, Biiyiime ve DYY DYY ’nin ihracata
(2005) (¢eyreklik), herhangi bir etkisi
Tiirkiye bulunamamugtir.
Karag6z ve 1991 Q1-2003 Q2 |Engle-Granger Ihracat ve DYY DYY’deki bir artisin
Karago6z (2009) | (¢eyreklik), Esbiitiinlesme Testi ihracat iizerindeki etkisi
Tirkiye ve Granger anlamsizdir. DY'Y’den
Nedensellik ihracata dogru
nedensellik yoktur.
Altintas (2009) {1996 Q1-2007 Q2, |Johansen- Jelius DYY, ihracat ve ithalat Uzun vadede ithalat
(¢eyreklik) Tiurkiye |Esbiitiinlesme Testi arttikca DY'Y girisinin
ve Granger arttigl, DY'Y girisi
Nedensellik arttik¢a ise ihracatin
arttig1 bulunmustur.
Temiz ve 1991-2008 (aylik), |Johansen Ihracat ve DYY DYY’lerin ihracat
Gokmen (2009) |Tirkiye Esbiitiinlesme Testi artirict olmadigt
ile Granger goriilmektedir.
Nedensellik
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Bozdalioglu 1992 Ocak-2009  |Granger Nedensellik |Thracat, DYY, Disa Agiklik  [DYYY, ihracat
(2010) Temmuz (aylik), |ve Var Oram (fhracat/Gsmh), Hazine |performansi iizerinde
Tiirkiye Faiz Orani, Reel Efektif olumlu bir etkiye
Déviz Kuru, Kriz Kukla sahiptir.
Degiskeni, Toptan Esya Fiyat
Endeksi ve Sanayi Uretim
Endeksi
Yilmazer 1991 Q1- 2007 Q3 |Granger Nedensellik |Gayri Safi Yurt I¢i Hasila DYY ile ihracat
(2010) (¢eyreklik), (GSYIH), ithalat, DYY ve arasinda bir nedensellik
Tiirkiye fhracat olmadig1 bulunmustur.

Delice ve Birol {1992 Q1-2011 Q1, (Siir testi ve ARDL |Ihracat, Ithalat ve DYY Sadece 2002Q1-2011Q1
(2011) 1992 Q1-2001 Q4 |modeli doneminde ihracat ile
ve 2002 Q1-2011 DYY arasinda
Q1 (¢eyreklik), esbiitiinlesme iligkisi
Tiirkiye bulunmustur.
Goger vd. 2000-2010 (y1llik), |Sinur Testi Analizi, |Ihracat ve DYY DYY’deki %10’luk bir
(2012) Tirkiye Sinir Testi artig, ihracat1 %1,4
Yaklagimina Dayali arttirmaktadir.
ARDL, Granger
Nedensellik Testi,
Engle Granger ve
Johansen
Esbiitiinlesme
Bayar (2013) [1974-2011 (y1llik), |Var ve Toda Ihracat ve DYY DYY ihracatin nedeni
Tirkiye Yamamoto degildir bulunmustur.
nedensellik
Ogiit vd. (2014)[1992:0cak- Johansen Ihracat ve DYY DYY girisleri ihracati
2014:Mayis (aylik), |Esbiitiinlesme Testi, arttirmaktadir.
Tirkiye Varyans Ayrigtirmast
ve Etki Tepki
Fonksiyonu
Kog (2015) 2007-2014 (yillik), |Toda-Yamamoto Thracat ve DYY DYY’den ihracata
Tiirkiye Nedensellik dogru nedensellik
iliskisi bulundugu
sonucuna ulasilmistir.
Tapsin (2016) |1974-2011(yillik), |Granger nedensellik |DYY, Biiyiime ve ihracat DYY girisleri ihracati
Tiirkiye arttirmaktadir.
Ozbostanci 1995-2014 (y1llik), |Panel pedroni ihracat ve DYY Tiirkiye’de DYY
(2016) BRIC (Brezilya, |Esbiitiinlesme testi, giriglerinin ihracat

Rusya
Federasyonu,
Hindistan ve Cin)
Ulkeleri ile Tiirkiye

Sabit etkiler ve
Granger Nedensellik

tizerinde etkisinin
olmadig1 bulunmustur.

Terzi ve Pata
(2017)

1982-2011 (yillik),
Tiirkiye

Varyans Ayristirma,
Etki-Tepki ve

Sims, Hsiao’nun
Granger, Toda-
Yamamoto Granger
Nedensellik
Analizleri

DYY, Ithalat-Thracat ve Dis
Ticaret (ithalat+Ihracat)

Ihracattan DYY
girislerine dogru tek
tarafli nedensellik
iligkisi bulunmustur.

Acaravci ve
Akyol (2017)

1998Q1-2015Q3

(¢eyreklik),
Tirkiye

Granger Nedensellik
ve Johansen
Esbiitiinlesme Testi

Disa Aglkhk Orani )
(Ihracat+Ithalat/GSYTH)
Ithalat, Thracat ve DY'Y

DYY ve ihracat
arasinda nedensellik
iliskisi tespit
edilememistir.

Gokee (2018)

1990-2016 (y1illik),
BRIC iilkeleri ve
Tiirkiye

Kao Esbiitiinlesme
ve Panel AMG
Tahmincisi

ihracat, Reel Efektif Kur,
Stok Olarak DYY ve Kriz
Kukla Degiskeni

Tiirkiye’de DY'Y stoku
arttik¢a ihracatin
azaldig tespit
edilmistir.
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Akman (2019) |Ocak 2005-Agustos| ARDL Sinir Testi  |Thracat, DYY, Uretici Fiyat DYY girisindeki
2018 (aylik), Endeksi, Ticari Kredi Faiz %100°lik bir artis,
Tiirkiye Orani, Sanayi Uretim Endeksi |ihracat1 %39
ve Reel Doviz Kuru arttirmaktadir.
Canpolat 2005-2017 (y1llik), |Basit Dogrusal Ihracat ve DYY DYY giriglerinin
(2019) BRICS ve Tiirkiye |Regresyon ihracati arttirmadigt
bulunmustur.
Kastratovi¢ 1960-2016 (y1llik), [Meta Veri Analizi  |Ihracat, Stok DYY, Briit Tiirkiye’de DYY
(2020) 60 Gelismis Ulke Yatirim, Ev Sahibi Ulke girisleri ihracat
ve 184 Geligsmekte Agikligt, Doviz Kuru, Dig azaltmaktadir.
Olan Ekonomi Talep, Cok Uluslu Sirketlerin
Faaliyet Gostergeleri, Thracat
Fiyatlar ve Is Ortamu, Altyap:

3. DOGRUDAN YABANCI YATIRIM GIiRiSi VE IHRACAT IiLiSKiSi:
TEORIK CERCEVE

Dogrudan yabanci yatirim (DYY) girislerinin ev sahibi iilkenin ihracati {izerindeki etkisi iki
bicimde gergeklesmektedir. Bu etkenlerden ilki, ¢ok uluslu sirketlerin (CUS) yurt disi
istiraklerinin yaptiklari ihracat olarak ifade edilen dogrudan etkidir. Bu etkenlerden digeri ise,
DY Y ’nin yerli sirketlerin ihracat: lizerindeki etkisi olarak ifade edilen dolayli etkidir (Zhang,
2005: 4).

Yeni dis ticaret teorisi DY'Y girislerinin ev sahibi iilke ihracati lizerindeki dogrudan etkisinin
dogrudan yabanci yatirim tiiriine bagli oldugunu siirmektedir. Bu yaklasima gére dogrudan
yabanc1 yatirim, yatay, dikey ve ihracat platformu bigiminde ayrilmaktadir. Yatay yatirimlar,
piyasa arayan yatirimlardir ve bu yatirimlarin i¢ piyasayi hedeflemesinden kaynakli olarak
ihracati etkilemesi beklenmemektedir. Dikey yatirimlar, kaynak arayan yatirimlar olarak da
ifade edilmektedir. Dikey yatirimlar, sirketlerin ana merkezi ve istirakleri arasinda ara mallarin
ya da nihai mallarin ticaret yaratmasindan kaynakli olarak ev sahibi iilkenin ihracatini arttirmast
beklenmektedir (Kastratovié, 2020: 3144-3146). Ihracat platformu DYY, firmalarin yatirim
yaptiklari iilkenin {iretiminin 6nemli bir bolimiinii ev sahibi iilkelere satmak yerine tiglincii
iilkelere (ligiincii iilke ihracat platformu) ya da {igiinci iilke ve kaynak tilkeye (kiiresel ihracat
platformu) ihrac etmesini agiklamaktadir. Thracat platformu DYY, hem dikey (kaynak arayist
amagli) hem de yatay (pazar arayisi amagli) DY Y nin bilesenlerine sahiptir (Ekholm vd.,
2003a: 2). Ihracat platformu DYY, sirketlerin yurt disma yatimlarinda serbest ticaret
anlagmalari, bilyiikk pazarlara yakinlik ve tiretim maliyetlerinin bir biitiin olarak ne derece
onemli oldugunu vurgulamaktadir. Bu baglamda ihracat platformu DYY, ev sahibi iilke i¢in
ihracat artirici etkiler olusturmaktadir (Ekholm vd., 2003b: 26).

Dogrudan yatinm ev sahibi iilkenin yerel firmalarmin ihracatin1 g¢esitli kanallarla

etkilemektedir. Bunlar (Zhang ve Song, 2000: 389-390; Kneller ve Pisu, 2005: 2-3);

o Gozlem ve taklit: Yerel sirketler yabanci istiraklerin ihracat faaliyetlerini ya da iiretim, yeni
teknoloji, yonetim ve pazarlama teknikleri gibi ihracatla dogrudan iligkisi olmayan bilgileri
gdzlem ve taklit ederek ihracatlarini artirabilmektedir.

e Emegin devri: CUS’lar iscilerini ihracat konusunda bilgilendirmekte ve eger CUS’larin
istirakinde ¢alisan isciler yerli sirketlerde ¢alisirsa veya kendi firmasini olusturursa bu bilgiler
yerli sirketlere aktarilabilmektedir.

o Rekabet etkisi: CUS’larin yerel piyasaya girisi yerel sirketleri pazar paylarini korumak igin
yenilige yonelik ar-ge calismalarina, gézlem ve taklit yapmaya ve kaynaklar1 daha verimli
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kullanmaya zorlamaktadir. Boylece dogrudan yatirim, yerel firmalara yeni teknolojilerin
yayilmasini saglayarak verimliliklerini yiikseltebilmektedir.

e Thracat bilgi dissalliklar1: Yerel firmalar yabanci firmalardan dis piyasalar hakkinda bilgi
edinebilmektedir. Bununla birlikte, ev sahibi iilkedeki istirakler, yabanci pazarlara erisimi
saglayacak gerekli alt yapilarin iyilesmesine yardimci olarak ve kendi olusturduklar: finansal
hizmetler, iletisim ve tasima alt yapisimt yerel sirketlere kullandirarak yerel firmalarin
ihracatlarinin artmasini saglamaktadir.

e Baglantilar: Dogrudan yatirim, girdigi iilkede girdiler talep ederek (geri baglanti) yerel
tedarik¢i firmalarin olusumunu ve mevcut yerel firmalarin 6l¢ek ekonomilerinin faydalarindan
yararlanmalarini saglamaktadir. Ayrica yerel tedarikgilerin kaliteli iiriin, zamaninda teslimat ve
diisiik defo gibi standartlara uymasini saglayabilmektedir. Bununla birlikte, CUS’lar {irettigi
ucuz, kaliteli ve yeni girdileri isleyecek firmalara (ileri baglanti) da ayn etkileri saglamaktadir.
e Lobicilik: CUS’lar ilkelerinde ev sahibi ekonomiden gerceklestirilecek ithalata
kisitlamalarin kaldirilmasi i¢in lobicilik faaliyetleri yaparak da yerli sirketlerin ihracatini
arttirabilmektedir.

Hem Barrios vd. (2005) hem de Kneller ve Pisu (2004, 2005)’nun ¢aligmalarinda ihracata
yonelik yabanci istiraklerin i¢ pazara yonelik yabanci istiraklere kiyasla dolayl etkilerin asil
kaynagi oldugu bulunmustur. Bu nedenle dikey ve ihracat platformu dogrudan yabanci
yatirimlarim ihracat iizerinde olumlu dolayl etkilerinin bulunmasi da beklenmektedir. Bununla
birlikte yatay yatirnmlarin (i¢ pazar amagh yatirimlar) da bu nedenlerle dolayli etkilerinin de
bulunmamasi beklenmektedir. Fakat DYY ’nin ihracat iizerindeki etkisini -i¢ piyasa ya da
ihracat amacgli girmesinin haricinde- belirleyen olumsuz ve olumlu ¢ok sayida etken (teknoloji
diizeyi, beseri sermaye, hiikiimet politikalar1 gibi) vardir.

Dogrudan yabanci yatirim giriglerinin ev sahibi iilkenin ihracati lizerindeki etkisi teorik olarak
ucan kazlar modeli, lirliniin yasam evreleri modeli ve yeni biiylime teorileri ile agiklanmaktadir.
Bu ii¢ modelde de yabanci yatirim, ev sahibi iilkenin ihracatint dogrudan ve dolayli olarak
pozitif etkilemektedir. Ancak ucan kazlar ve iriiniin yasam evreleri modellerinde dogrudan
etkilere yonelik bir vurgu; yeni bilyiime modellerinde ise dolayli etkilere yonelik bir agirlik
mevcuttur. Ucan kazlar modelinde, dogrudan yatirim iiretim maliyetini (temelde emek)
diistirecek faktor donatimina sahip iilkeye tahsis edilmektedir. Bu teoride, DY Y'nin yeri, bir
iilkenin sanayilesmesine bagli olarak zamanla degismektedir. Uriinii iireten iilke DY'Y ve taklit
yoluyla zaman igerisinde degismekte ve ihracatinda 6n planda olmaktadir. Modele gore, Japon
tipi yatirimlar kiiresel ihracat platformuna girmektedir. Bu yaklasimda, DYY nin ihracat
yayllmalarinda baglantilar kanali ve gozlem/taklit etkisi vurgulanmaktadir (Njong ve
Raymond, 2011: 187).

Uriiniin yasam evreleri teoremi yenilikleri temel almakta ve ugan kazlar modeline benzer
bi¢imde {irlinii tUreten {ilkenin DYY ve taklit yoluyla zaman igerisinde degistigini
vurgulamaktadir. S6z konusu teoriye gore, her iiriin iic asamadan olusan bir iiriin yasam
evresine sahiptir. Bunlar, yeni, olgunlasmis ve standartlagsmus iiriin asamalaridir. Bu teoride,
olgunlagmus {liriin agamasinin baglarinda yatay dogrudan yabanci yatirim gergeklestirilmektedir.
Vernon (1966)’a gore bu asamanin sonlarina dogru, emek maliyeti farkindan dolay1 Amerikan
CUS’larinin istirakleri ana iilkeden gergeklesen ihracatin yerini almakta ve hem ana iilkeye
hem de tiglincti tilkelere ihracat gergeklestirerek ev sahibi ekonominin ihracatini arttirmaktadir.
Bu husus, kiiresel ihracat platformu DYY’i icermektedir. Standartlasmis iiriin asamasinda
yenilikg¢i sirket dahil olmak iizere tiim girketler ucuz emekten faydalanmak i¢in gelismekte olan
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ekonomilere yatirim yapmaktadir. Bu siiregte zaman icerisinde iiriin tiim diinyaya gelismekte
olan ekonomilerden ihra¢ edilmektedir. Bu asamada da kiiresel ihracat platformu DYY s6z
konusudur. Bu yaklagimda, DYY nin ihracat yayilmalarinda sadece gozlem/taklit etkisi 6n
plana ¢ikmaktadir.

Yeni biiyime teorilerinde (igsel biiylime modelleri), yabanci yatirimlar yerli sirketlerin
yatirimlarini ve teknolojik gelisimini canlandiran 6dnemli bir olgudur. Bu teorilerde digsalliklar
ve beseri sermayenin mevcudu fiziksel sermayenin marjinal verimliliginin azalmamasini
saglamakta ve artan verimlere neden olarak ekonomik bilyiimeyi ve ihracati yiikseltmektedir
(Nair-Reichert ve Weinhold, 2001: 154). Yeni biiylime teorilerinde, DY Y’ nin ihracat
yayilmalarinda baglantilar, gozlem/taklit ve rekabet kanali kapsamli bir sekilde
vurgulanmaktadir.

Tiirkiye’de, 2006-2019 doneminde yabanci yatirimlarin, %25°i finans sektoriine, %23’
gayrimenkul satin alimlarina, %9,2’si enerjiye, %5,3’1 ticarete ve %4,7’si bilgi ve iletisim
teknolojilerine gelmistir. Ayrica, %4,6’s1 gida sektoriine, %3,8’1 ulastirma ve depolamaya,
%3’1 kimya sektoriine, %2,7’si ingaata, %2,2’si ana metal sektoriine (6zellikle demir-gelik),
%2’si elektronik diriinlere, %1°1 tekstile ve %0,7’si ulagim araglar1 imalatina gelmistir (TCMB,
17.09.2021).

Gayrimenkul alimi ve ingaat sanayisine giren yatirim yabanci yatirim girislerinin yaklasik
%26’sin1 meydana getirmektedir. Bu yatirimlar insaat sanayisindeki yerli sirketlerin
verimliligini yiikseltmekte, yeni teknolojilere erismesini saglamakta veya erismesini
zorlamaktadir. Bununla beraber geri ve ileri baglantilarla 6zellikle demir-gelik sektorii olmak
iizere bircok insaat malzemeleri sektoriinii ve 6zellikle turizm olmak {izere ¢ok sayida sektorii
canlandirmaktadir. Tiim bunlar yerli sirketlerin gelisip ihracat yapmasini saglamaktadir. Tiirk
insaat sektdrii mal ihracatina senede yirmi milyar dolara yakin katki vermektedir (IMSAD,
2019: 10; Ozdemir, 2018: 50-51). Ayn1 zamanda Tiirkiye, diinya demir-celik ihracatinda da iist
siralarda yer almaktadir (WTO, 2019: 29-40).

Tiirkiye ekonomisi ulagim araglarina (ana sanayi) yonelik yabanci yatirrm amaciyla istenilen
pay1 elde edememesine ragmen otomotiv {irlinleri (ana ve yan sanayi) ihracatinda ¢ok 6nemli
bir iilkedir. Ulke, 6zellikle giimriik birligi anlagmasi igerisinde yer almasi, cografi konumu,
ucuz ve nitelikli is giicii ve giiclii lojistik ag1 ile otomotiv ana sanayisinde ihracata yonelik
yabanci yatirim ¢ekmektedir. Bununla beraber otomotive gelen yabanci yatirim, demir-gelik,
elektronik araglar, makine, tekstil, kimya gibi alt sanayilerin gelismesini saglamaktadir
(Kalkinma Bakanligi, 2018a: 45). Tiim bu faktorler, otomotiv ana sanayisine giren az bir
yabanci yatirnmin bile yan sanayide olan diger sektorlerdeki yerli sirketlerin gelisimini ve
ihracatlarmin artmasina yardimei olmaktadir. Bununla birlikte Tiirkiye, lojistik sektoriinde de
ciddi diizeyde yabanci yatinm g¢ekmektedir. Lojistik sektorii, diger sektorlerdeki yerli
sirketlerin gelismesini saglayarak ihracatini yiikseltmektedir (Kalkinma Bakanligi, 2018b: 61).
Son olarak, Tirkiye son yillarda kimya sanayisine de ciddi seviyede yabanci yatirim
¢ekmektedir. Bu husus hem kimya sektoriiniin hem de baglantilar yoluyla diger sektdrlerin
ihracatinin artmasina yardimei olmaktadir (Kalkinma Bakanligi, 2018a: 34-45).
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4. TURKIYE’DE DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN BENZER
EKONOMILERLE KARSILASTIRMALI SEYRI

Dogrudan yabanci yatirnm diizenlemeleri kisitlayict endeksi, OECD tarafindan aralarinda
Tirkiye’'nin de bulundugu 84 iilke ve 9 sektorii de kapsayacak sekilde olusturulmustur.
Endeksin olusmasinda; yabanci sermaye kisitlamalari, ayrimei takip etme ve onaylama
mekanizmalari, yabanci isci kisitlamalar1 ve operasyonel kisitlamalar olmak {izere dort ana
bilesen s6z konusudur. Endeks 0 tam serbest, 1 tam kisitlayici olmak iizere 1 ila 0 arasinda
degismektedir (OECD, 14.09.2021).
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Sekil 3. G-20 Uyesi Gelismekte Olan Ulkelerinde Dogrudan Yabanc1 Yatirim Diizenlemeleri
Kisitlayici Endeksi (2006-2019)

Kaynak: OECD, 14.09.2021.

Sekil 3°te aralarinda Tiirkiye’nin bulundugu G-20 iiyesi gelismekte olan iilkelerde dogrudan
yabanct yatirnm diizenlemeleri kisitlayict endeksinin gelisimi  seg¢ilmis yillar i¢in
gosterilmektedir. Sekil 3’ten de anlasildigr lizere, Tiirkiye G-20’nin gelismekte olan iilkeler
arasinda dogrudan yabanci yatirim diizenlemeleri agisindan en serbest ekonomiler arasindadir.
Ayrica Tiirkiye 2006-2019 yillar1 arasinda G-20’nin gelismekte olan iilkeler arasinda dogrudan
yabanci yatirim diizenlemelerine yonelik en fazla serbestlesen ekonomiler arasinda ilk
siralardadir.
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Sekil 4. G-20 Uyesi Gelismekte Olan Ulkelerinde Dogrudan Yabanc Yatirim Stoku (Milyar
Dolar, 1995-2019)

Kaynak: UNCTAD, 17.09.2021.

Sekil 4’te G-20 tiiyesi gelismekte olan ekonomilerde dogrudan yabanci yatinm stokunun
gelisimi secilmis yillar icin gosterilmektedir. Sekil 4’te gorildiigi iizere ise Tiirkiye
ekonomisinde stok olarak DY'Y girisleri G-20 iiyesi diger gelismekte olan tilkelere gore siirekli
olarak zayiftir. Bu baglamda, Tiirkiye dogrudan yabanci yatirim diizenlemeleri agisindan bu
tilkeler arasinda en serbest ekonomiler arasinda olmasina ragmen; DY'Y girisinde potansiyeline
erisememistir. Bu durumun nedenleri arasinda, tilkenin 2000’lerin bagina kadar ¢ok sayida
ekonomik krizler yagamasi, uzun yillar siyasi istikrarsizlik, bozuk makro ekonomik denge ve
zayif miilkiyet haklarina sahip olmasi sayilabilmektedir (Giir, 2014: 68). Ayn1 zamanda son
yillarda siyasi ve toplumsal olaylar gibi iilkenin kendine 6zgii riskleri ve jeopolitik ve kiiresel
ekonomik sorunlar gibi digsal riskler de 6nemli rol oynamaktadir.

5. EKONOMETRIK YONTEM

Bu arastirmada bes asamali1 bir ekonometrik analiz siireci takip edilecektir. Ik asamada dnce
geleneksel birim kok testleri arasinda olan “Dickey-Fuller (1981)’nin olusturdugu
Genisletilmis Dickey Fuller (ADF) birim kok testi” kullanilarak serilerin duraganligi
sinanacaktir. Bu testin Ho hipotezi degiskenin birim kok igerdigi bicimindedir. ADF birim kok
testinde serilerin sabitli ve sabit ve trendli olup olmamasina gore analiz yapilmaktadir. Her iki
testte de test istatistikleri MacKinnon kritik degerinden kiigiik oldugunda degiskenin birim kdk
icerdigi, biiyiik oldugunda ise degiskenin birim kok icermedigi belirtilmektedir (Ozcan, 2007:
144).

Ulkelerin ekonomik gelisimlerinde zaman igerisinde yasadigi yapisal degisimleri dikkate
almayarak analiz eden geleneksel birim kok testlerinin bu eksiklikleri yapisal kirilmalt birim
kok testleriyle yardimiyla giderilmeye ¢alisilmistir. Bu baglamda yanlis ¢ikarimlarda bulunma
hatas1 s6z konusu olmamaktadir (Perron, 1989). Bu sorunun ¢6ziimii i¢in ani yapisal kirilmaya
izin veren ve tek kirilmay1 modele dahil eden “Zivot ve Andrews (ZA) (1992) yapisal kirilmali
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birim kok testi” kullanilacaktir. Bu testin de Ho hipotezi degiskenin birim kok icerdigi
seklindedir.

“ZA yapisal birim kok testinde, kirilma noktasini bulmak i¢in, her olas1 kirilma tarihi igin farkli

bir golge degiskenden yararlanilarak t=2,....,(T-1) i¢cin En Kiigiik Kareler (EKK) yontemiyle
ardisik olarak (T-2) sayida regresyon olusturulur ve yi1 degiskeninin katsayisi olan a’nin en
kiiciik t istatistigine sahip oldugu modeldeki tarih, uygun kirilma noktasi olarak segilir”
(Yilanci, 2009: 328).

Kirilma tarihi tespit edildikten sonra a’nin hesaplanan t istatistigi mutlak deger olarak ZA kritik
degerinden biiylik oldugu taktirde yapisal kirilma olmadan birim kékiin mevcudunu belirten Ho
hipotezi reddedilmektedir. Hesaplanan t istatistigi ZA kritik degerinden mutlak degerce kiigiik
olmast durumunda ise trend fonksiyonunda olusan bir yapisal kirilmayla beraber degiskenin
trend duraganlhigini ifade eden alternatif hipotez reddedilmektedir (Yilanci, 2009: 328).

Sonraki asamada, esbiitiinlesme testini uygulamak amaciyla optimal gecikme sayist
belirlenecektir. Uygun gecikme uzunlugu tespit etmek amacryla birtakim ydntemler
bulunmaktadir. Bunlar arasinda, “Ardisik modifiye edilmis LR test istatistigi (LR), Son Tahmin
Hatasu kriteri (Final prediction error: FPE), Akaike bilgi kriteri (Akaike Information Criterion:
AIC), Schwarz bilgi kriteri (Schwarz information criterion: SC) ve Hann Quin bilgi kriteri
(Hann Quin information criterion: HQ) en fazla kullanilan kriterler arasinda yer almaktadir”
(Peker, 2009: 169).

Uclincii asamada, degiskenler arasindaki uzun dénemli iliski “Johansen (1991) esbiitiinlesme
testi” ile sinanacaktir. Bu testte seriler arasindaki es biitiinlesme iligkisinin varligina karar
vermek icin maksimum 6z deger ve iz istatistiklerinden biri ya da ikisi kritik degerlerle
karsilagtirilmaktadir. Testin Ho hipotezi “esbiitiinlesme yoktur” seklindedir. Test istatistikleri
kritik degerlerden biiyiik olmast durumunda Hg hipotezi reddedilerek esbiitiinlesmenin varligi
bulunmaktadir (Demirgil, 2019: 179). Ardindan degiskenlerin uzun donem katsayilari
bulunacaktir. Bu siiregte her bir degisken igin ulagilan t istatistiklerinin t tablosu kritik
degerlerinden mutlak olarak biiyiik oldugunda anlamli oldugu belirtilmektedir. Esbiitiinlesme
tahmincisi testinin Ho hipotezi, katsayilarin anlamsiz oldugu seklinde kurulmaktadir. Test
sonucunda t istatistigi kritik degerden mutlak olarak biiyilk oldugunda Ho hipotezi
reddedilmektedir.

Dordiincii agsamada, degiskenler arasindaki uzun donem denge ile kisa donem dinamikler
arasindaki iliskiyi tespit etmek amaciyla “Vektor Hata Diizeltme Modeli” kullanilacaktir. Hata
Diizeltme Modeli, kisa donemde ortaya ¢ikan sapmalarin ne kadar siire ile diizeltildigini
belirtmektedir. Hata diizeltme teriminin igaretinin negatif ve istatistiksel olarak anlamli olmasi
beklenmektedir. Bu durum, degiskenlerin uzun dénem denge degerine dogru hareketinin
olacagim ifade etmektedir. Katsayinin biiyiikliigii, uzun donem denge degerine yakinlagsma
hizin1 gostermektedir. Hata diizeltme teriminin isaretinin pozitif ve istatistiksel olarak anlaml
olmasi ise, uzun donem denge degerinden uzaklagsmay1 gostermektedir (Kocabiyik, 2016: 47-
49).

Son agamada, degiskenler arasindaki iligkinin yoniinii dogrulamak amaciyla “Granger (1969)
nedensellik testi” uygulanacaktir. Granger nedensellik testinde seriler arasindaki nedensellige
karar vermek icin, bagimsiz degiskenin gecikmeli degerlerinin katsayilarinin belirli bir
anlamlilik seviyesinde sifira esit olup olmadig1 sinanmaktadir. Testin Ho hipotezi “nedensellik
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yoktur” seklindedir. Kat sayilar sifirdan farkli oldugundan bagimsiz degiskenin bagimli
degiskenin nedeni oldugu bulunmaktadir (Géger vd., 2012: 29-30).

6. VERI SETi VE EKONOMETRIK TAHMIN SONUCLARI
6.1. Veri Seti

Bu arastirmada Tirkiye’de dogrudan yabanci yatirim girislerinin uzun dénemde ihracat
tizerindeki etkisi 1980-2019 donemi verileri ¢ergevesinde esbiitiinlesme ve nedensellik
analizleri ile incelenmistir.

Aragtirmada uygulanan modelin kurulmasinda, Majeed ve Ahmad (2007) ve Selimi vd.
(2016)’nun ¢aligmalar1 temel alinmugtir. Calismada, modelde ihracatin GSYIH’ye orani, stok
olarak dogrudan yabanci yatirim girislerinin GSYIH’ye orani ve kontrol degiskeni olarak da
reel efektif doviz kuru endeksi kullamlmaktadir. Thracatin GSYIH’ye oram Diinya Bankasi
tarafindan yayimnlanan Diinya Kalkinma Gostergelerinden elde edilirken, dogudan yabanci
yatirimlarin GSYIH’ye oram ve reel efektif doviz kuru verisi ise sirasiyla Birlesmis Milletler
Ticaret ve Kalkinma Konferansi ve Bruegel veri tabanlarindan elde edilmistir (Tablo 2). Ayrica
calismada E-views 10.0 ve Gauss 21.0 ekonometrik paket programlar1 kullanilmistir.

Tablo 2. Ampirik Analizde Kullamlan Degiskenler

Simgesi Acgiklamast Kaynag
LiHRC Ihracat/GSYIH (%) (Logaritmik) Diinya Bankasi, WDI
LDYY Dogrudan yabanci yatirimlar Girisi /GSYTH (%) UNCTAD,
(Logaritmik) UNCTADSTAT
LREK Reel Efektif Déviz Kuru Endeksi (2007=100) Bruegel
(Logaritmik)

Arastirmada kullanilacak modeller, degiskenlerin logaritmik ddniisiimleriyle Denklem 1°de
gosterilmistir:

LIHRCy=Po + 1l DYYit +BaLREK;: + &it 1)
Calismada modelde beklenen sonuglar su sekildedir (Njong ve Raymond, 2011: 188):

¢ Dogrudan yabanci yatirim giriglerinin yukarida agiklanan teorik ¢ergeveden hareketle ihracati
arttirdign ileri siiriilmektedir. Dolayisiyla bu parametrenin ;>0 beklenmektedir.

e Reel efektif doviz kurundaki artiglar”, ulusal paranin reel olarak deger kazanmasini ifade
etmektedir. Reel efektif doviz kurundaki artislar, yurt igcinde iiretilen mallarin degerini yurt
disinda iiretilen mallara kiyasla pahalilastirmakta ve boylece ihracati azaltmaktadir. Bundan
dolayi ¢alismada, bu parametrenin 2<0 bi¢iminde olmas1 beklenmektedir.

6.2. Ekonometrik Tahmin Sonuglari

Zaman serisi analizinde ilk dnce her bir degisken birim kok testlerine tabi tutulacaktir Ardindan
optimal gecikme uzunlugu, esbiitiinlesme testi ve katsayilarin tahmini yapilacaktir.

vurt I¢i Fiyat Endeksi

*

Reel Efektif Doviz Kuru =
(BRUEGEL, 2012: 2).

———————————xNominal Efektif Déviz Kuru bi¢iminde hesaplanmaktadir
Yurt Dist Fiyat Endeksi
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Birim koke sahip zaman serileri ile gergeklestirilen regresyon analizlerinde, olusturulan
modelde aslinda iliskisiz olan degiskenlere ragmen yiiksek R? sonucu tespit edilebilmektedir.
Bu durumda sahte regresyon problemi meydana gelmektedir (Agir vd., 2020: 61). Bu nedenle
analiz edilecek modeldeki bir serinin duraganliginin incelenmesi olduk¢a 6nemlidir. “Bir seri,
sabit aritmetik ortalama, sabit varyans ve sabit kovaryansa (kovaryanstaki degigmeler sadece
gecikme mesafesine bagli) sahipse duragandir seklinde ifade edilmektedir” (Gujarati, 1999:
740).

Analizde once serilerin duragan siirece sahip olup olmadiklar: test edilecektir. Bu asamada
siklikla kullanilan geleneksel birim kok testi olan “Genisletilmis Dickey Fuller (ADF)”
yararlanilacaktir. LIHRC, LDYY ve LREK degiskenleri i¢in ADF birim kok testinin bulgulart
Tablo 3’te verilmektedir.

Tablo 3. ADF Birim Kok Test Sonuclari

ADF

Model Seviye Birinci Fark
LIHRC S -0,447 -4,658™

S&T -3,307 -4,555™*
LDYY S -0,472 -10,681™"

S&T -1,738 -6,254""
LREK S -1,672 -7,288""

S&T -2,137 7,187

Not: S: Sabitli model. S&T: Sabit ve trendli model, ST&TR: Sabit Terimsiz ve Trendsiz Model. ADF testinde, optimum
gecikme sayis1 Akaike Bilgi Kriterine gore tespit edilmis ve maksimum gecikme sayisi 4 olarak alinmistir. ADF
testinde kritik degerler sabitli model igin -2,95 (%5), sabit ve trendli model igin -3,55 (%5)’dir. * sembolii Ho
hipotezinin %5 anlam diizeyinde reddedildigini vermektedir.

ADF testinin Ho hipotezi birim kokiin mevcudu varsayimina dayalidir. ADF test istatistigi
sonuglarma gore ihracat, dogrudan yabanci yatirim girisi ve reel efektif kur endeksi diizeyde
birim koke sahiptir. Fakat tiim seriler %5 anlam diizeyinde birinci farklarinda duragandirlar.
Boylece serilerin | (1) oldugunun sonucuna varilmaktadir. Bir diger deyisle, geleneksel birim
kok testlerinde seviyede birim kok siirecine sahip olan seriler, birinci dereceden farklarinda
duragan hale gelmektedir.

Yapisal kirilmali birim kok testinin bulgulari ise Tablo 4’te verilmektedir. Bu asamada Zivot
ve Andrews yapisal kirilmali birim kok testi kullanilmaktadir.

Tablo 4. Zivot ve Andrews Birim Kok Testi Bulgulari

ZA (Ani Tek Kirilmali, 1992)
Seviye Birinci Fark
. ADF Istatistigi | Kirilma ADF Istatistigi | Kirilma
Degiskenler | Model Noktas Noktast
: S -4,366 1988 -5,088™"" 2014
LIHRC S&T 2,312 1999 5,186 1991
S -2,872 1985 -10,889™" 1989
LDYY S&T -4,850 1988 -11,109™ 2008
S -3,355 2015 8,457 1986
LREK S&T -3,393 2013 -8,530™" 2000

Not. S: Sabitli model. S&T: Sabit ve trendli model. Optimum gecikme sayisi1 Schwarz Bilgi Kriterine gore hesaplanip,
maksimum gecikme sayisi 4 olarak varsayilmistir. Sabitli model igin, %35 anlamlilik seviyesinde ZA kritik degerleri: -
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4,8000; sabitli ve trendli model i¢in %35 anlamlilik seviyesinde ZA kritik degerleri: -5,0800 bigimindedir. *** sembolii
%S5 te bos hipotezin reddedildigini gostermektedir.

ZA yapisal kirilmali birim kok testine gore ihracat, dogrudan yatirim girisi ve reel efektif kur
degiskenleri diizeyde %5 anlamlilik seviyesinde birim kok siirece sahiptir. Bununla birlikte,
tlim seriler birinci farklarinda duragandirlar. ADF ve ZA yapisal kirilmali birim kok testlerinin
bulgulari birbiri ile uyumlu olup, her iki birim kdk testine gore ii¢ seri de seviyede birim koke
sahip olup birinci farklarinda duragan hale gelmistir. Yani, esbiitiinlesme testini uygulamak
icin modellerde serilerin ayn1 dereceden duragan olma sarti1 saglanmistir (Ceylan ve Bager,
2014: 55).

Gecikme uzunlugu testine ait bulgular Tablo 5’te verilmektedir. Tablo 5’teki degerler dikkate
alindiginda; optimal gecikme uzunlugunun (otokorelasyon icermeyen model) 1 oldugu tespit
edilmigtir. Clinkii Tirkiye ekonomisi i¢in kurulan modelde LR, FPE, AIC, SC ve HQ kriterleri
%5 anlamlilik diizeyinde 1 gecikmede anlamli sonuglar sunmaktadir.

Tablo 5. Gecikme Uzunlugu Sec¢imi

Gecikme | LogL LR FPE AlIC SC HQ
Sayist
0 99,841 NA 9,25e-07 -5,380 -5,248 -5,333
1 160,915 108,576* 5,14e-08* -8,273* -7,745* -8,088*
2 169,118 13,216 5,44e-08 -8,228 -7,305 -7,906
3 172,847 5,386 7,51e-08 -7,935 -6,616 -7,475
4 183,571 13,703 7,23e-08 -8,031 -6,316 -7,433

Not. * isareti kriter tarafindan %5 anlamlilik seviyesinde segilen optimal gecikmeyi gostermektedir.

Uygun gecikme uzunlugunun belirlenmesinin ardindan degiskenler arasindaki esbiitiinlesme
iliskisi (uzun dénemli iligki) Johansen (1991) esbiitiinlesme testi ile sinanmugtir. Johansen
esbiitiinlesme testi modeldeki tiim degiskenlerin diizeyde birim kok siirecine sahip olmasi ve
farki alindiginda aymt dereceden duragan olmasit sartinin  gergeklesmesi ile
uygulanabilmektedir. Analizin basinda uygulanan birim kok testlerinde tiim serilerin | (1) yani
birinci dereceden duragan olduklarinin tespitinden dolayr Johansen esbiitiinlesme testi
gerceklestirilmigtir (Tiirkmen vd., 2018: 138).

Johansen esbiitiinlesme testine iligkin bulgular Tablo 6’da verilmistir. Tablo 6’da gosterilen
sonuglar dikkate alindiginda, Tirkiye ekonomisi igin seriler arasinda egsbiitiinlesme iligkisi
bulunmadigini belirten (r=0) Ho hipotezi iz istatistik degerlerinin kritik degerlerden biiyiik
olmast nedeniyle reddedilmektedir. Bundan hareketle ihracat, dogrudan yabanci yatirim girisi
ve reel efektif kur endeksi degiskenleri arasinda uzun doénemli iliskinin bulundugu yani
esbiitiinlesme iliskisinin oldugu tespit edilmistir. Buna gore, bu degiskenler uzun dénemde
birlikte hareket etme egilimi icerisindedir.

Tablo 6. Johansen Esbiitiinlesme Testi

Hipotez Iz Istatistigi Kritik deger (%35) p-value
r=0 Yok* 43,735 42,415 0,0413
r<l Enaz1 18,474 25,872 0,3129

Not. * sembolii Ho hipotezinin %5 anlam diizeyinde reddedildigini gosterir.

Tiirkiye ekonomisinde egbiitiinlesme iliskisi tespit edildikten sonra egbiitiinlesme katsayilarina
iligkin bilgiler Tablo 7°de sunulmaktadir.
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Tablo 7. Esbiitiinlesme Denklemi

Ulke Degiskenler LIHRC LDYY LREK Cc
Katsayi 1,000 -0.530 0.902 -0.130
Standart Hata 0.089 0.198

TURKIYE t Istatistigi -5.913 4.548
Esbiitiinlesme LiHRC= 0,130+*0,530LDY Y-*0,902LREK
Denklemi

Not. Esbiitiinlesme denkleminde kritik degerler %5 i¢in 1,96’dir.

Tablo 7°deki sonuglar g6z Oniinde alindiginda, Tirkiye ekonomisi i¢in, ihracat, dogrudan
yabanci yatirim girigi ve reel efektif kur endeksi degiskenlerinin kat sayilarimin istatistiksel
olarak %5 seviyesinde anlamli ve beklenen isaretlerde oldugu goriilmektedir. Bu bakimdan,
Tirkiye ekonomisi igin dogrudan yabanci yatirim girislerindeki %1°lik bir artisin ihracati
%0,530 artirdigr ifade edilmektedir. Bununla birlikte ulasilan bulgulara gore, Tiirkiye
ekonomisinde reel efektif doviz kurundaki diisiisler ihracati1 olumlu etkilemektedir.

Tiirkiye ekonomisinde esbiitiinlesme iliskisinin bulunmasi dogrultusunda, degiskenlerin kisa
donemdeki sapma egilimlerini saptamak amactyla Vektor Hata Diizeltme Modeli tahmin
edilmigtir. Vektor Hata Diizeltme Modeline yonelik sonuglar Tablo 8’de sunulmaktadir.

Tablo 8. Vektor Hata Diizeltme Modeli Tahmin Sonugclar:

Katsay Standart Hata t Istatistigi
ECt1 -0,714 0,208 -3,431"
D(LIHRC(-1)) 0,181 0,190 0,948
D(LDYY(-1)) -0,156 0,100 -1,553
D(LREK(-1)) 0,530 0,319 1,166
Sabit 0,013 0,010 1,313

Not. Vektor hata diizeltme modelinde kritik degerler %5 i¢in 1,96’dir.

Tablo 8’de gosterilen sonuglar dikkate alindiginda, hata diizeltme modelinin katsayisi -0,714
olarak tahmin edilmis ve kat sayt %5 diizeyinde anlamli bulunmustur. Bu katsayi, kisa
donemde ihracatta meydana gelecek bir sapmanin her y1l %71,40’lik kismu giderilerek uzun
donem dengesine ulasabilecegini gostermektedir. Buna goére, bu yil igerisinde yasanacak bir
sapma yaklasik 1,4 yilda azalarak dengeye gelmektedir. Bununla birlikte katsayinin isaretinin
negatif olmasi Johansen esbiitiinlesme testinde bulunan seriler arasinda esbiitiinlesmenin var
oldugu yoniindeki bulguyu desteklemektedir.

Son olarak, hem esbiitiinlesme analizinin sonuglarini dogrulamak hem de degiskenler
arasindaki iligkinin yoniinii tespit etmek i¢in Granger nedensellik testi gergeklestirilmistir. Bu

teste yonelik sonuglar Tablo 9’da verilmektedir.

Tablo 9. Granger Nedensellik Testi

Sifir Hipotezi F Istatistigi p-value
LDYY, LIHRC nin Granger nedeni degildir. 7,071 0,011"
LIHRC, LDYY ’nin Granger nedeni degildir. 1,052 0,311
LREK, LIHRC’nin Granger nedeni degildir. 7,358 0,010"
LIHRC, LREK ’in Granger nedeni degildir. 3,221 0,081
LREK, LDYY ’nin Granger nedeni degildir. 10,420 0,002*
LDYY, LREK’in Granger nedeni degildir. 0,879 0,354

Not. * sembolii Ho hipotezinin %5 anlam diizeyinde reddedildigini gosterir.
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Tablo 9 incelendiginde, Tirkiye ekonomisinde dogrudan yabanci yatirim girisinden ihracata
tek yonli bir nedensellik bulunmugtur. Ayni1 zamanda reel efektif kur endeksinden ihracata
dogru da tek yonlii bir nedensellik iliskisi tespit edilmistir. Bu bulgular, Tirkiye’de
esbiitiinlesme analizine paralel olarak uzun donemde dogrudan yabanci yatirim girislerindeki
artiglarin ve reel efektif doviz kurundaki diisiislerin ihracati arttirdigint géstermektedir.

7. SONUC

Bu arastirmada, Tiirkiye ekonomisinde 1980-2019 doneminde dogrudan yabanci yatirim
giriglerinin uzun dénemde ihracat tizerindeki etkisi esbiitiinlesme ve nedensellik analizleri ile
incelenmistir. Bu amagcla modelde mal ihracati/gayri safi yurt i¢i hasila (GSYIH), stok olarak
dogrudan yabanc1 yatirim girisleri/GSYIH ve kontrol degiskeni olarak da reel efektif doviz
kuru endeksi kullanilmistir. Esbiitiinlesme analizi sonucunda ulasilan bulgular, Tiirkiye
ekonomisinde dogrudan yatirim giriglerindeki %1°lik bir artisin ihracati %0,53 artirdigi
yoniindedir. Ayrica hata diizeltme modelinin negatif ve istatistiksel olarak anlamli olmasi,
seriler arasinda esbiitiinlesmenin var oldugu yoniindeki bulguyu desteklemektedir. Dengeden
uzaklagma yasandiginda, sapmalarin %71,40’1inn ilgili y1l sonu itibariyla azalacag: ifade
edilmektedir. Aynm1 zamanda nedensellik analizinden elde edilen bulgular, Tiirkiye’de dogrudan
yabanci yatirimlarin ihracati artirdigini desteklemektedir. Bulgular ilgili literatiirde daha 6nce
yapilan ¢alismalarin dnemli bir kisminin (Altintas (2009); Bozdalioglu (2010); Delice ve Birol
(2011); Goger vd. (2012); Ogiit vd. (2014); Kog (2015); Tapsin (2016); Akman (2019))
sonuglariyla paralellik gostermektedir.

Sonuglar, Tiirkiye ekonomisine gerceklestirilen DYY’lerin genelde dikey (kaynak arayist
amagli) ve ihracat platformu DYY bi¢iminde oldugunu ve ihracati arttirdigini yansitmaktadir.
Tirkiye, nitelikli ve ucuz is giicii ve yabanci yatirimcilar i¢in uygun vergi ve tesvik
uygulamalariyla ihracata yonelik olan dikey DY'Y ¢ekmektedir. Bununla birlikte Tiirkiye’nin
Avrupa, Orta Dogu ve Orta Asya'nin kesisim noktasindaki stratejik konumu, Avrupa Birligiyle
gimriik birligi icerisinde olmasi ve ¢ok sayida iilkeyle serbest ticaret anlagsmasina taraf olmasi
da ihracat platformu DYY g¢ekmesini saglamaktadir. Tiirkiye’ye dogrudan yatirim giriglerinin
bir kisminin otomotiv gibi montaj sanayi bi¢iminde yatirimlar olmasi, yabanci yatirimcilarin
yatirim yapma motivasyonlariin isgiicli, ulasim maliyetlerini ve ticari engelleri azaltarak
biiyiik pazarlara ihracat yapmak iizerine olusturduklari biciminde ifade edilebilir (Doganay ve
Deger, 2017: 138). Ayn1 zamanda Tirkiye gayrimenkul ve insaat, lojistik sektorii ve kimya
sanayi gibi sektorlerde dnemli seviyede yatirim gekerken; bir yandan bu sektorlerin diger
yandan baglantilar gibi kanallarla diger sektorlerdeki yerli sirketlerin gelisimini saglayarak
ihracatin1 yiikseltmektedir (TCMB, 17.09.2021). Bu baglamda Tiirkiye ekonomisi i¢in ulagilan
sonuclar, iriiniin yasam evreleri teorisi, ucan kazlar modeli ve yeni biiylime teorileri
gergevesinde ortaya konulan DYY girislerinin ihracati artiracagi hipotezini savunan teorik
gerceveyi desteklemektedir.

Sonug olarak elde edilen bulgular, Tiirkiye ekonomisinde ihracatin arttirabilmesi i¢in DYY
giriglerinin 6nemli bir rol oynadigin1 gostermektedir. Bu nedenle Tiirkiye’de, hiikiimetlerin
daha fazla DYY ¢ekmek ve DY Y ’nin ihracat {izerindeki etkinligini yiikseltmek icin ¢esitli
politikalar uygulamasi gerektigi belirtilebilir. Bu kapsamda ilk olarak, nitelikli is gliclini, yurt
icindeki rekabeti ve teknolojik diizeyi artirmaya yonelik politikalar uygulanmalidir. Ayni
zamanda, finansal sistem, kurumsal ve hukuksal g¢ergeve ve ekonomik entegrasyonlarin
etkinligi gelistirilmelidir. Bununla birlikte, ihracat amaciyla gelecek yabanci yatirimlara tesvik
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ve alt yap1 hizmetlerinde oncelik verilerek DY Y 'nin ihracat tizerindeki etkisi artirilmalidir. Son
olarak ise, Tirkiye kargilagtirmali iistiinliikleri olan sektorlere ve baglanti seviyesi yiiksek olan
sektorlere daha fazla DYY girisi elde etmeye ugragmalidir.
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