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Oz

Dis ticaret ve dogrudan yabanci yatinm Ulkelerin stratejik hedefleri, politikalari ve ekonomik durumlari igin 6nemli olgulardandir.
Her iki kavram da Ulkelerin ekonomileri ve biylime hedeflerinde strdirilebilirligi saglayabilecek unsurlardandir. Dolayisiyla, iki
durumun da birbirini destekleyici veya birbirine alternatif olup olmadiklar gibi sorular ortaya gikabilmektedir. Bu nedenle, s6z
konusu iki kavramin arasindaki iliskinin belirlenmesi de biyik 6nem arz etmektedir. Bu ¢alismanin amaci; Tirkiye’de dogrudan
yabanci yatirimlar (DYY) ile dis ticaret arasinda herhangi bir iliski olup olmadiginin tespit edilmesidir. Bu nedenle ihracat ve ithalatin
DYY ile iliskisi hem toplam hem de sektorel bazda incelenmistir. Analizlerde ADF ve PP birim kok testleri, Johansen esbitiinlesme
testi ve Granger nedensellik testi uygulanmistir. Arastirmada, 2005:Q1 — 2021:Q4 arasindaki dénemi kapsayan g aylik veriler
kullanilmigtir. Arastirma sonucunda, DYY ile dis ticaret arasinda esbutiinlesme iliskisinin oldugu ortaya ¢ikmistir. Nedensellik
analizleri sonucunda ise, toplam ihracatin toplam DYY’lerin ve hizmet sektori ihracatinin da yine hizmet sektértindeki DYY’lerin
nedeni oldugu sonucuna ulasilmistir. Ayrica, hizmet sektoriinde ithalattan GDP’ye ve GDP’den de DYY’lere dogru bir nedensellik
iliskisi tespit edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Dogrudan Yabanci Yatirim, ihracat, ithalat, Dis Ticaret

The Relationship Between Foreign Direct Investments and Foreign Trade in Turkey

Abstract

Foreign trade and foreign direct investment are important facts for countries' strategic goals, policies and economic situations. Both
concepts are elements that can provide sustainability in the economies and growth targets of countries. Therefore, questions such
as whether the two situations are mutually supportive or alternative to each other may arise. Therefore, it is of great importance
to determine the relationship between the two concepts in question. The purpose of this study is to determine whether there is
any relationship between foreign trade and foreign direct investment (FDI) in Turkey. For this reason, the relationship between
export, import and FDI has been examined both on a total and sectoral basis. In the analyses, ADF and PP unit root tests, Johansen

cointegration test and Granger causality test were applied. Quarterly data covering the period from 2005:Q1 to 2021:Q4 were used
in the research. As a result of the research, it has been revealed that there is a cointegration relationship between FDI and foreign
trade. As a result of the causality analysis, it was concluded that total exports are the cause of total FDI and service sector exports
are also the cause of FDI in the service sector. In addition, a causal relationship from imports to GDP and from GDP to FDI has been
determined in the service sector.

Keywords: Foreign Direct Investment, Export, Import, Foreign Trade

Giris

Tum diinyada oldugu gibi Tirkiye’de de uluslararasi sermaye hareketleri 1980’li yillardan sonra hiz kazanmaya baglamistir. Bu durum ticari serbestlesme
ve engellerin azaldig liberal politikalar neticesinde ortaya ¢ikmistir. Gelismelerin devaminda DYY’lerde biiyiik bir artis gozlenmeye baslamistir. Ulkeler, kendileri
icin sermaye kaynag olan yabanci yatirimlari cekebilmek icin gayret icerisine girmislerdir. Ozellikle cok uluslu sirketler Gretimlerini diisiik maliyetli ve avantajli
Ulkelere yoneltmislerdir. Az gelismis Ulkeler i¢in de yabanci yatirim gekmek, ekonomik bliyiime igin dnemli bir unsur olarak kabul edilmistir. DYY’lerin istihdam,
sermaye olusumu ve bilgi-tecriibe gibi kaynaklari arttirici etkisinin olmasi, ekonomik biyime ile dogrudan iliskili oldugu gorlsiini ortaya gikarmaktadir ve
bircok Neoklasik teori de bu goruist desteklemektedir (Ayaydin, 2010, s. 2).

DYY’nin ekonomik blyimeyi etkilemesinin arkasindaki en buylk unsurun ihracati arttirici etkisinin varsayiliyor olmasidir. Sonugta ihracatin ekonomik
blyimenin en 6nemli itici glici oldugu distnilmektedir. Bu sebeple DYY’nin ihracati arttirici bir etkisinin olmasi da beklenen bir durumdur. Bu durum iki
sekilde agiklanabilir. Birincisi, ev sahibi Ulke agisindan sirketlerin ihracati glglendirici etkisidir. Cok uluslu sirketler subeleri ile tlkeye daha fazla girdi
saglayabilmekte ve ayni zamanda ucuz isglicii ve dusuk maliyetler gibi donatilardan yararlanabilmektelerdir. Dolayisiyla, diger tlkelerde yapmis olduklari
yatirimlardan elde ettikleri avantajlar ile daha rekabetgi bir ihracat giicline sahip olabilmektelerdir. Bu durum ev sahibi tilkenin ihracat glicini arttirmaktadir.
ikinci olarak, yerel sirketlerin bulundugu iilkelerdeki ihracat da dolayli olarak artis gdsterebilir. Yerel birgok sirketin ¢ok uluslu sirketle ticari baglanti kurma
olasiligl artabilmekte ve boylece, tlkedeki birgok yerel sirket uluslararasi piyasalara erisim imkanlarina sahip olabilmektedir. Buna karsin bahsedilen ticari
islemlerin firsata donustiirilemedigi noktada yerel sirket igin ihracati azaltici etkisi de gozlenebilir. Clinkl gok uluslu sirketin yerel piyasada gli¢ sahibi olmasi
ve ihracat yapan yerel sirketlerin pazarlarini da ele gegirmesi gibi bir durum sz konusu olabilmektedir.

* Bu calisma; Demet KANAT’In Zonguldak Biilent Ecevit Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisti, Uluslararasi Ticaret ve isletmecilik ABD’de, Prof. Dr. Feride
OzTURK’lin danismanhiginda hazirladigi “Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Yatirimlar ile Dis Ticaret iligkisi” baghkl yiiksek lisans tezinden dretilmistir.
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TUm bu bahsi gecen ve benzeri durumlarin olasiliklari nedeniyle DYY ile dis ticaret iliskisi merak edilen bir konu olarak ortaya ¢ikmaktadir. Literattr
incelendiginde DYY ile ihracat arasindaki iligkiyi inceleyen ¢ok sayida galisma oldugu gérilmektedir (Cetin ve Seker, 2013, s. 137; Xiong ve Sun, 2019, s. 542).
Ancak, DYY ile sektorel bazda ithalat ve ihracat arasindaki iliskiyi inceleyen ¢alismalarin yeterince bulunmadigi anlasilmaktadir ve bu galisma ile literatlre
konuyla ilgili katkida bulunulabilecegi distuntlmektedir. Ayrica, ¢alismanin sonuglarinin Turkiye’de uygulanacak politikalarin belirlenmesi agisindan da yol
gosterici olacag disiiniilmektedir. Bu nedenle calismada, Tiirkiye’de DYY’lerle dis ticaret iligkisinin incelenmesi amaglanmaktadir. iligki incelenirken toplam
DYY, toplam ihracat ve toplam ithalat arasindaki iliskinin yani sira, sektorel bazda inceleme de gergeklestiriimektedir. Calismada, 2005:Q1 — 2021-Q4 dénemini
kapsayan Ug aylk veriler kullaniimistir. Degiskenler arasindaki iliskiler incelenirken 6ncelikle duraganlik testleri uygulanmistir. Duraganlik sinamalarinda Dickey
ve Perron(1979) tarafindan gelistirilen Augmented Dickey Fuller ve Philips Perron birim kok testlerinden yararlanilmistir. Daha sonra ihracat ve DYY arasinda
iliski olup olmadiginin anlasilabilmesi amaciyla Johansen Esbiitlnlesme Testi kullanilmistir. S6z konusu testler sonrasinda, degiskenler arasindaki nedenselligin
ve yonuinin belirlenebilmesi icin Granger nedensellik testi uygulanmistir.

Literatiir Taramasi

DYY birgok arastirmacinin ilgi odagi olmustur. Ozellikle DYY’larin dis ticaretle olan iliskisi her zaman bir merak konusu olmustur. Ancak, literatiir
incelendiginde yapilan analizlerin zamana ve llkelere gore farkh sonuglar sergiledigi dikkat gekmektedir. Son donemlerde yapilmis olan ve konuyla ilgisi bulunan
bazi 6nemli calismalar asagidaki gibidir.

Bozdaglioglu ve Ozpinar (2011) Tiirkiye’nin ihracat performansina Tiirkiye’ye gelen DYY’lerin etkilerini arastirmiglardir. Arastirmacilar, 1992-2009
donemine ait verileri kullanmislardir ve Granger Nedensellik analizi ile VAR analizini yapmiglardir. Sonug olarak; DYY’lerden ihracata dogru tek yonla bir
nedensellik iligkisi ve ihracattaki degisimde DYY’'nin %6’lik bir payi oldugu tespit edilmistir.

Ahmed, Cheng ve Messinis (2011) ise 5 Afrika Ulkesi igin ithalat ve DYY arasindaki iliskiyi incelemislerdir. ARD sinir testi yaklagimi, esbltiinlesme testi ve
Granger nedensellik testinin uygulandigi arastirmada DYY ve ithalat arasinda iliski oldugu sonucuna varmiglardir. DYY ile ithalat arasindaki iliskinin pozitif yonlu
oldugu sonucuna ulagmislardir.

Dash ve Sharma (2011), ithalat ve DYY arasindaki iliskiyi inceleyen farkh bir galisma gerceklestirmistir. Arastirma Hindistan igin gergeklestirilmistir.
Arastirmacilar Toda-Yamamoto testini uygulamislardir ve arastirmalari sonucunda yine degiskenler arasinda pozitif bir iliski oldugu sonucunu elde etmiglerdir.

Gocer, Bulut ve Dam (2012), DYY’larin Turkiye’nin ihracat performansina etkilerini incelemislerdir. Calismada 2000-2010 arasi dénemi baz alan
arastirmacilar, aylik veriler ile sinir testi yaklagimini kullanmislardir. Elde edilen bulgular i1siginda; degiskenler arasinda egbitiinlesme iligkisi tespit edilmistir.
Dolayisiyla, serilerin uzun dénemde birlikte hareket ettikleri sonucuna ulasilmigtir. Uzun dénemde DYY’larin ihracat Uzerinde pozitif etkisi oldugu ve kisa
donemde ise DYY’larin ihracati bir donem sonra etkiledigi vurgulanmistir.

Dash ve Parida (2012)'nin Hindistan igin uygulamis oldugu esbitiinlesme ve VEC testleri de DYY’ler ve ithalat arasinda pozitif iliski oldugunu géstermistir.

Cestepe, Yildirim ve Bayar (2013), Turkiye’deki DYY, ekonomik biiylime ve dis ticaret arasindaki nedensellik iliskisini aragtirmiglardir. Calismada, 1974-2011
yillarini kapsayan genis bir periyot kullaniimistir ve yontem olarak Toda-Yamamoto yaklasimi tercih edilmistir. Calisma sonucunda; ithalattan ve GSYH’dan
ihracata dogru, ihracattan ise DYY’lara dogru tek yonli nedensellik iligskisi bulunmustur. Arastirmacilara gore elde edilen bulgulardan, Tirkiye’nin blylimeye
dayali ve ithalata bagimli ihracat yapisinin oldugu ve DYY’lerin de ihracata bagl oldugu sonucu gikarilabilmektedir.

Zhang (2015), DYY’lerin ihracati nasil etkiledigini arastirmistir. Bu amagla, Cindeki tretimle ilgili olarak 2005-2011 dénemine ait 21 imalat sektori
verilerinden faydalaniimistir. Elde edilen sonuglar, DYY’larin Cin’in ihracat basarisinin nemli ve temel bir itici glic oldugunu gostermistir. Ayrica, DYY’larin
ihracat kapasitesine emek-yogun ve dusuk teknolojili Griinlerden daha ¢ok katki sagladigi belirtilmistir. Tim bunlara ek olarak, gelismis tlkelerden yuiksek
teknolojili DYY’lerin, gelismekte olan Ulkelerden diisiik teknoloji DYY’lara oranla ihracati gelistirmede daha fazla yarar sagladigi vurgulanmistir.

Topalli (2015), DYY ve ekonomik blyiime arasindaki iliskinin yani sira, yiikselen teknoloji ihracatinin da s6z konusu degiskenlerle olan iligkisini irdelemistir.
Calismada, Turkiye, Tayland, Singapur, Gliney Kore, Hindistan ve Brezilya'ya ait 1989-2013 dénemi verileri kullanilmistir. Panel nedensellik analizi sonucuna
gore, ekonomik biylimeden DYY’lara dogru tek yonlu nedensellik iligkisi tespit edilmistir. Buna ek olarak, ekonomik biylimeden yiiksek teknoloji ihracatina
dogru da tek yonli nedensellik iliskisi oldugu sonucuna ulasilmistir. Cift yonli nedensellik iliskisi ise DYY’lar ile yliksek teknoloji ihracati arasinda bulunmustur.

Huseyni (2017), DYY’lerin, ulkelerin yapmis oldugu ihracatin sofistike degeri tizerindeki etkilerini incelemistir. Calismada Turkiye ve BRICS Ulkeleri
arastirlmistir. Bu amagla ilgili tlkelerde 717 Urln grubundan olusan ihracat verileri ile her tlkenin ihracatlarinin sofistike degerini temsil eden endeks
olusturulmustur. Birim kok testi, esbutiinlesme testi ve CCEMG tahminleyicisinin (Common Correlated Effects Mean Group) kullanildigi ¢alismada, DYY’lerin
ihracatin sofistike degeri Uizerinde pozitif etkiye sahip oldugu gérilmustir. Bu sonuca gore yazar; gelismekte olan Ulkelerin de gelismis tlkeler gibi DYY'lere
daha ¢ok 6nem vermeleri gerektigini savunmustur.

Acaravcl ve Akyol (2017) ise DYY’ler, dis ticaret ve ekonomik buytme iliskilerini incelemislerdir. Calismanin amaci Turkiye’deki DYY’larin ve dis ticaretin
ekonomik biylimeye olan etkilerinin tespit edilmesidir. Birim kok testi, Johansen es bitiinlesme testi ve Granger nedensellik testlerin den yararlanan
arastirmacilar, 1998-2015 donemini kapsayan verilerden faydalanmislardir. Calisma sonucunda DYY, dis ticaret ve ekonomik bliyiime arasinda uzun dénemli
herhangi bir iliskiye rastlanamamistir. Ayrica, ithalat ve DYY’lardan ekonomik biylimeye dogru tek yonli bir nedensellik iligkisi tespit edilmistir.

Kumar ve Mukharjee (2017), DYY’lerin ihracat ve biyime tzerindeki nemini incelemislerdir. Calisma 1991-2014 yillari arasindaki verilerle ve korelasyon
incelemesi ile gerceklestirilmistir. Calisma Hindistan’da her g degisken arasinda da oldukga yliksek korelasyon degerleri oldugunu gostermistir. Dolayisiyla,
her li¢ degiskenin de birbiri Gzerinde 6nemli etkileri oldugu sonucuna variimistir.

Sharma, Rishad ve Gupta (2018), Hindistan Hiikiimeti'nin ihracati tesvik etmek ve yabanci sermayeyi cekmek amaciyla olusturdugu ekonomik politikalari
degerlendirmislerdir. Bu degerlendirmeyi yaparken, GSYiH, DYY ve ihracat degiskenleri arasindaki iliskiyi gézlemlemislerdir. Calisma 1996-2017 dénemini
kapsayip, tger aylik verilerle yapilmistir. Calismada nedensellik iligkisinin arastirilmasinda Toda — Yamamoto yaklasimi kullaniimistir. Calisma sonuglari; GSYiH
ile ihracat arasinda iki yonli nedensellik iliskisi oldugunu géstermistir. Ayrica, DYY ile GSYiH arasinda herhangi bir nedensellik iliskisine rastlanamamustir.
Yazarlara gore; DYY akisini iyilestirmek ve ihracata yénelik stirdirdlebilir biylmeyi kolaylastirmak icin daha liberal politikalarin uygulanmasi gerekmektedir.

Wen, Zhuang ve Zhang (2019), ithalat ve ihracatin tarim sektoriindeki DYY tzerine etkilerini Cin 6zelinde arastirmiglardir. Hem ihracatin hem de ithalatin
DYY izerinde dikkat gekici bir etkisi oldugunu gdstermislerdir. iliskinin &nemli ve pozitif ydnde oldugunu tespit etmislerdir.

Kisacasi, DYY’ler ile dig ticaretin iligkisi Glke ve zamana gore degisiklik gosterebilmektedir. Bu nedenle bu tez ¢alismasinda Tirkiye tizerinde durulmus olup,
hem sektorel hem de toplam degerler Gzerinden incelemeler gergeklestirilmistir.

Veri Seti ve Metodoloji

Literatir incelendiginde DYY’lerle ilgili calismalarin oldukga fazla oldugu gorilmektedir. Bu galismada, Turkiye’de DYY’lerle dis ticaret iliskisinin incelenmesi
amaglanmaktadir. iligki incelenirken toplam DYY, toplam ihracat ve toplam ithalat arasindaki iliskinin yani sira, sektérel bazda inceleme de
gerceklestiriimektedir. Bu nedenle ¢alismanin literatiire katki saglayacagi dusuntlmektedir. Sektor bazli ihracat ve ithalat; imalat, tarim ve ormancilik ile hizmet
ana sektorlerinden olusmaktadir. Ancak, tarim ve ormancilik sektoriyle ilgili Tirkiye’de dizenli DYY giris ve ¢ikisi olmamasi nedeniyle, sadece imalat ve hizmet
sektorleri ampirik gcalismaya dahil edilmistir.

Veri Seti

Calismada, 2005:Q1 — 2021-Q4 dénemini kapsayan iig aylik veriler kullanilmistir. Analizlerde kullanilan DYY, GSYiH ve reel efektif déviz kuru ile ilgili veriler
Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi (TCMB) veri dagitim sistemi olan EVDS’den alinmistir. ihracat ve ithalat ile ilgili veriler ise Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK)
internet sitesinden alinmistir. Arastirmada 2005 yilindan sonraki verilerin kullaniimasinin nedeni DYY’lerle ilgili tg aylik verilerin, gecmise dogru 2005 yilina
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kadar yayinlanmis olmasidir. Yillik veriler daha eski tarihleri icerse de, Ug aylik verilerle daha fazla gozlem sayisina ulagiimaktadir. Analizlerde verilerin reel
degerleri kullaniimis olup, kullanilan verilerin dogal logaritmalari alinmistir.

Bu ¢alismada DYY, ithalat ve ihracat arasindaki iliski incelenirken esas alinan modeller asagidaki gibi gosterilmektedir.

Tim sektorlere ait toplam modeller:

TX = a+ B,TDYY + B,GDP + B;REDK + ¢ (1)

TM = a+ B,TDYY + B,GDP + B3REDK + ¢ (2)
imalat sektériine ait modeller:

IX = a+ BIDYY + B,IGDP + B;REDK + ¢ 3)

IM = a+ B,IDYY + B,IGDP + B;REDK + ¢ (4)
Hizmet sektorline ait modeller:

HX = a+ B,HDYY + B,HGDP + B;REDK + ¢ (5)

HM = a+ BHDYY + B,HGDP + B;REDK + ¢ (6)

Modellerde kullanilan degiskenlerin agiklamalari Tablo 1’de gosterilmektedir.

Tablo 1. Degiskenler

Degisken | Agiklama

TDYY Toplam dogrudan yabanci yatirimlar

X Toplam ihracat

™ Toplam ithalat

GDP Gayri safi yurtigi hasila

REDK Reel efektif doviz kuru

IDYY imalat sektérii dogrudan yabanci yatirimlar
IX imalat sektérii ihracati

IM imalat sektéri ithalat

IGDP Gayri safi yurtici hasila (imalat sekt6ri)
HDYY Hizmet sektori dogrudan yabanci yatirimlar
HX Hizmet sektori ihracati

HM Hizmet sektdéri ithalati

HGDP Gayri safi yurtici hasila (hizmet sektor)

Metodoloji

CGalismada degiskenler arasindaki iliskiler incelenirken sahte regresyon olasiligina karsi 6ncelikle duraganlhk (birim kok) testleri uygulanmistir. Duraganhk
sinamalarinda Augmented Dickey Fuller ve Philips Perron birim kok teslerinden yararlanilmistir. Daha sonra ihracat, ithalat ve DYY arasinda iliski olup
olmadiginin anlasilabilmesi amaciyla Johansen Esbitiinlesme Testi kullaniimistir. S6z konusu testler sonrasinda, degiskenler arasindaki nedenselligin ve
yonunin belirlenebilmesi icin Granger nedensellik testi uygulanmistir.

ADF Birim Kok Testi

Zaman serilerinin duraganhgini test etmek amaciyla kullanilan birim kok testlerinin temeli Dickey ve Fuller (1979) Dickey Fuller (DF) Birim Kok Testidir.
Dickey ve Fuller (1979) T adet gézlem sayisindan olugan ve ayrica gézlem degerleri Yy, Y5, Y3, ..., Y; seklinde olan Y; zaman serisini su sekilde gostermistir:
Y, =pYi1+e t=1,23,.. (7)
Burada e; ortalamasi sifir, varyansi sabit bagimsiz normal dagilimli bir seri, p gergek bir sayi ve Y; = 0’dir. DF birim kok testinin hipotezleri su sekildedir:
Hy:p = 1veya § = 0 ( Seri duragan degildir, birim kok vardir)
Hy:p < 1veyad <0 (Seriduragandir, birim kdk yoktur)
Modelde p’nin en kigiik kareler tahmincisi normal dagilima uymamaktadir. Bu nedenle anlamhligin sinanmasinda t dagilimi yerine yeni tablo degerleri
olusturulmustur. Olusturulan 3 farkh model tlri ve test istatistikleri soyledir:

Model 1: Y, = pY,_, + ¢; t=1273,.. (8)
Model 2: Y, =u+pY,_1+e, t=12,3,.. (9)
Model 3:Y, = pu+f+pYyy+e, t=123,.. (10)

Dickey ve Fuller (1979) gelistirdikleri bu testte otokorelasyon sorununu gézardi etmislerdir. Daha sonra gelistirilmis olan Dickey ve Fuller (1981) birim kok
testinde modelde bulunan hata terimlerinin otokorelasyonlu oldugu kabul edilmektedir. Bu amagla otokorelasyon problemini gidermek amaciyla modele
bagimli degiskenin gecikmeli terimleri eklenmistir. Dickey ve Fuller birim kok testini 1981 yilinda genisletmiglerdir. Yeni birim kok testi olan Augmented Dickey
Fuller (ADF) testi icin DF testinde kullandiklar kritik degerleri ve hipotezleri kullanmislardir. ADF testinde optimum gecikme sayisinin belirlenebilmesi igin
Akaike bilgi kriteri (AIC) veya Schwarz (SIC) bilgi kriteri gibi gesitli kriterler kullanilabilmektedir. AIC bilgi kriteri sonlu 6rneklemlerde daha glgli sonuglar
vermektedir. Buna karsilik, buytik 6rneklemlerde SIC bilgi kriteri daha glivenilir sonuglar vermektedir.

PP Birim Kok Testi

Zaman serilerinin duraganlhigini test ederken DF ve ADF testlerinin bazi zayif yonleri oldugu disiincesiyle Phillips ve Perron (1988) farkli bir test ortaya
¢ikartmistir. Parametrik olmayan yontemlerden birisi olan bu test hata terimleri arasindaki otokorelasyon sorununu ortadan kaldirabilmektedir. PP testinde
modeller otoregresif-hareketli ortalamalar stireci(ARMA) kullanilarak olusturulmustur ve Phillips Perron testi icin 11 ve 12 numarali esitlikler olusturulmustur:

Y =4+ay.,+at (11)
Y=+ Bt —2T) + @y, + & (12)

Yukaridaki denklemlerde T g6zlem sayisini, u; hata terimini, (&, @) ve ( f, ﬁ, @) en kiigtik kareler (EKK) regresyonu katsayilarini belirtmektedir.

Phillips ve Perron (1988), parametre bagimhhgi problemine karsi geleneksel test istatistiklerini dontistirmus ve boylece Z istatistiklerini elde etmislerdir.
Ayrica, Phillips ve Perron Testi DF testi ile ayni limit dagilimina sahiptir. Bu sebeple Z istatistikleri igin DF kritik degerleri ve hipotezlerinden yararlaniimistir. S6z
konusu hipotezler su sekildedir:

Hy:p = 1veya § = 0 ( Seri duragan degildir, birim kok vardir)
Hy:p < 1veyad <0 (Seriduragandir, birim kdk yoktur)

Johansen Esbiitiinlesme Testi

Esbitinlesme serilerin uzun dénem denge iliskisini ifade etmektedir. Ayni veya benzer trend yapisina sahip olan degiskenler ayni dereceden buttnlesik
ve zaman serileri arasindaki fark duragan ise, degiskenler arasinda esbutlnlesme iliskisinin oldugu veya degiskenlerin uzun dénem iliskisine sahip olduklari
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ifade edilir (Engle ve Granger, 1987). Seriler arasindaki uzun dénem denge iliskisini ifade eden esbutlinlesme kavrami, dengedeki sapmanin sifirinci dereceden
oldugu temeline dayanmaktadir (Banerjee vd., 1993).

Johansen Esbitiinlesme Testi, ayni seviyede duragan olan seriler arasindaki uzun dénemli iliskinin incelenebilmesi igin gelistirilmistir. Bu test degiskenlerin
diizey ve gecikmeli degerlerinin yer aldigi Vector Auto Regressive (VAR) analizine dayanir ve denklem sistemi asagida gosterildigi sekildedir (Tari ve Yildirim,
20009, s. 100).

AX, =TAX; q + -+ T +TAX o + & (13)
[ =—I+1 4+ +1] i=1,...k

Yukaridaki 13 numarali esitlikte, IT katsayilar matrisini ifade etmektedir ve bu matrisin puani sistemdeki esbhitiinlesme iliskisini verir. Eger puan sifira esitse,
seriler arasinda esbutiinlesmenin olmadigi, 1’e esitse seriler arasinda bir egbltiinlesmenin varligi, 1’den blyik oldugu durumda ise aralarinda birden fazla
esbutlnlesme oldugu sonucu g¢ikmaktadir. Modelde yer alan degiskenlerle ilgili olarak bagimli veya bagimsiz degisken ayrimi yapilmamaktadir. Tum degiskenler
birer kez bagimh degisken yapilarak diger degiskenlerle aralarindaki iliski sorgulanmaktadir. Modelde bulunan degiskenler kendilerinin ve diger degiskenlerin
gecikme degerleriyle tanimlanmakta olup, normallestirme igin ayrica degisken segimine gerek duyulmamaktadir (Gujarati ve Dawn, 2012). Esbltiinlesme
iliskisinin sinanmasinda F-test istatistikleri, t istaistiklerine kiyasla daha guigli bulunmaktadir (Enders ve Siklos, 1998, s. 8).

Granger Nedensellik Testi

Bir degiskenin gecikmeli degeri baska bir degiskenin cari degerini agiklamaya imkan veriyorsa degiskenler arasinda bir nedensellik iligkisi oldugu
belirtiimektedir. Granger nedensellik testi x ve y gibi iki farkli degiskenin gecikmeli degerlerinin birbirini agiklamada ne kadar etkili oldugunu test etmektedir.
Fakat agiklama glici bir degiskenin diger degiskenin sebebi veya sonucu oldugu anlamina gelmemektedir. Granger nedensellik testi bir degiskenin diger
degiskene 6nciiliik edip etmedigini ortaya koymaktadir. Bu testte X ve Y gibi iki degiskenin sinanmasi igin uygulanan model temel olarak asagidaki gibidir
(Granger, 1969, s. 431).

Xe = Z;n=1 aiXej+ Z;n=1 bjyt,,- + & (14)
Yo=Yt gXeej + Xiti djy,_; & (15)

Model olusturulurken uygun gecikme uzunluklari belirlenir. Gecikme uzunluklari belirlenirken Akkaike, FPE veya Schwarz gibi bilgi kriterlerinden
yararlanilir. Yukaridaki modellere ait hata kareler toplamlari bulunarak Wald tarafindan 6nerilen F istatistigi hesaplanir (Gregory ve Veall, 1985). Granger
nedensellik testinde dort farkli sonug ortaya ¢ikabilmektedir. Bunlar soyledir:

1) X, Y’'nin Granger nedenidir.

2) Y, X'in Granger nedenidir.

3) X ve Y arasinda cift yonli nedensellik iliskisi vardir.

4) X ve Y arasinda Granger nedensellik iligkisi yoktur.

Ampirik Analiz ve Bulgular

Zaman serileriyle analizlerin gergeklestirilebilmesi igin 6ncelikle serilerin duraganliklari sinanmalidir. Serilerin duraganligini sinamak, degiskenler arasindaki
iliskinin gercek veya sahte oldugunu anlamaya yardimci olmaktadir (Gujarati ve Dawn, 2012, s. 740). Duraganlik sinamalart igin kullanilan ADF ve PP testlerine
ait sonuglar Tablo 2’de gosterilmektedir.

Tablo 2. ADF ve PP Birim Kék Testi Sonuglari

ADF PP

Degiskenler | Diizey | Birinci Fark Diizey | Birinci Fark

TDYY 0.1271 | -14.2119 ***|0.1484 |-16.4677 el
X 1.553 |-9.3099 ***|2.3132 |-9.2931 *okx
™ 1.096 -8.4466  *** | 15677 | -8.5496 ol
GDP 2.6486 |-2.7122 ***|29977 |-10.6976 *oxE
REDK -1.3928 | -8.7016  *** | -1.5218 | -8.7016 *Hx
IDYY -0.0701 | -13.178  ***| -0.0253 | -15.8413 ol
1X 1.5608 |-9.0494  ***|2.0883 |-9.0469 *okx
IM 0.8799 |-9.1126  *** | 1.6853 |-10.3252  ***
IGDP 3.1493 | -3.5715  *** | 3.3562 | -13.4926  ***
HDYY -0.0627 | -13.91 *** 1 0.0082 |-18.5832  ***
HX 1.5346 |-8.5729 *** | 16865 |-25.9199 ol
HM 0.6706 |-10.3765 ***|0.4613 |-10.4226  ***
HGDP 1.8835 |[-3.3152 *** | 2,576 -11.394 ol

Not: *** %1 anlamlilik dlizeyini ifade etmektedir.

Tablo 2’den degiskenlerin diizeyde duragan olmadiklari anlagiimaktadir. Verilerin diger testlere tabi tutulabilmesi ve elde edilecek bulgulardan yanls
¢ikarimlara sebebiyet verilmemesi igin verilerin duragan hale getirilmesi gerekmektedir. Duraganlk zaman serileri igin olduk¢a 6nemlidir. Ancak, iktisadi ve
mali konulardaki serilerde gesitli etkenlerden dolayi genellikle duraganlik gériilmemektedir. Bu tiir durumlarda genellikle verileri duraganlastirabilmek
maksadiyla, serilerin farki alinmaktadir (Isik, Acar ve Isik, 2004, s. 331). Calismada verilerin diizeyde duragan olmamalari nedeniyle, birinci derece farklari
alinmistir ve duraganlik testleri yeniden uygulanmistir. Birinci derece farki alinmis verilerle gergeklestirilen testlerin sonucunda Tablo 2’de de goruldugi gibi
tiim seriler duraganlagmistir.

Serilerin duragan hale gelmesinin ardindan aralarindaki iliskinin incelenebilmesi amaciyla Johansen esbitlnlesme testi gerceklestirilmistir. Ancak, bu test
gerceklestiriimeden 6nce VAR gecikme uzunluklarinin tespit edilmesi gerekmektedir. Calismada toplam iligki icin model 1 ve 2, imalat sektori icin model 3 ve
4, hizmet sektori icin model 5 ve 6 olmak tizere alti denklem incelenmektedir. Bu nedenle, her model igin ayri gecikme uzunluklari tespit edilmistir. S6z konusu
modellerle ilgili gecikme uzunluklari Tablo 3’de gosterilmektedir.
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Tablo 3. Gecikme Uzunluklari

Toplam ihracat Modeli (Model 1)

Lag | LoglL LR FPE AIC sC HQ
0 43.23931 | NA 3.31E-06 |-1.265784 |-1.12855 -1.211903
1 169.6528 | 232.4377 | 9.42E-08 |-4.827509 | -4.141337* | -4.5581

2 187.2194 | 30.03328 | 9.02E-08 | -4.878046 |-3.642935 |-4.39311
3 220.8842 | 53.21205 | 5.19E-08 |-5.447877 |-3.663829 |-4.747414
4

5

6

264.4846 | 63.29089 | 2.20E-08 |-6.338212 |-4.005226 |-5.422223
292.4502 | 36.98673* | 1.58e-08* | -6.724198* | -3.842274 | -5.592682*
306.3679 | 16.61153 | 1.83E-08 | -6.65703 -3.226168 | -5.309987
Toplam ithalat Modeli (Model 2)
Lag | LoglL LR FPE AlC sC HQ
0 29.92564 | NA 5.09E-06 |-0.836311 |-0.699076 |-0.782429
1 162.1367 | 243.0978 | 1.20E-07 |-4.585056 |-3.898884 |-4.315648
2 178.1295 | 27.34249 | 1.21E-07 |-4.584823 |-3.349713 | -4.099888
3 212.5066 | 54.33799 | 6.80E-08 |-5.177633 |-3.393585 |-4.477171
4

5

6

267.7732 | 80.22564 | 1.98E-08 |-6.444296 |-4.111310* | -5.528307
297.1671 | 38.87590* | 1.36e-08* | -6.876360* | -3.994436 | -5.744844*
306.6936 | 11.3703 1.81E-08 |-6.667536 |-3.236674 |-5.320493
imalat ihracat Modeli (Model 3)
Lag | LogL LR FPE AIC SC HQ
0 31.93156 | NA 4.77E-06 |-0.901018 |-0.763784 |-0.847136
1 171.2089 | 256.0907 | 8.96E-08 |-4.877708 |-4.191536* | -4.608299*
2 193.1514 | 37.51446 | 7.45E-08 |-5.069399 |-3.834289 |-4.584463
3 208.9554 | 24.98051 | 7.62E-08 |-5.063076 |-3.279028 |-4.362614
4

5

6

226.8038 | 25.90897 | 7.42E-08 |-5.122702 |-2.789716 |-4.206713
242.3724 | 20.59077 | 7.94E-08 |-5.108787 |-2.226863 |-3.977271
265.7596 | 27.91373* | 6.80e-08* | -5.347083* | -1.916221 | -4.00004
imalat ithalat Modeli (Model 4)
Lag | LogL LR FPE AIC SC HQ
0 22.5905 | NA 6.45E-06 | -0.599693 |-0.462459 |-0.545812
1 159.1329 | 251.0619 | 1.32E-07 |-4.488158 |-3.801986* | -4.218750*
2 178.7526 | 33.54336 | 1.19E-07 |-4.604923 |-3.369813 |-4.119988
3 196.7548 | 28.45499 | 1.13E-07 |-4.669508 | -2.88546 -3.969046
4

5

6

226.0262 | 42.49076 | 7.61E-08 |-5.097618 |-2.764632 |-4.181629
246.4244 | 26.97835* | 6.97e-08* | -5.239498 | -2.357574 |-4.107982
263.9516 | 20.91951 | 7.20E-08 | -5.288761* | -1.857899 |-3.941718
Hizmet ihracat Modeli (Model 5)
Lag | LogL LR FPE AIC SC HQ
0 -78.656 NA 0.000169 | 2.666321 2.803556 2.720203
1 22.51907 | 186.0315 | 1.08E-05 |-0.08126 0.604912* | 0.188148*
2 31.55173 | 15.44294 | 1.37E-05 | 0.143493 1.378603 0.628428
3 47.63088 | 25.41543 | 1.39E-05 | 0.140939 1.924988 0.841402
4

5

6

67.13883 | 28.31799 | 1.28E-05 | 0.02778 2.360766 0.943769
88.22114 | 27.88305* | 1.15E-05 |-0.136166 | 2.745758 0.99535

109.8943 | 25.86796 | 1.04e-05* | -0.319171* | 3.111691 1.027872
Hizmet ithalat Modeli (Model 6)

Lag | LoglL LR FPE AIC SC HQ

0 -45.3796 | NA 5.78E-05 | 1.592891 1.730125 1.646772

1 69.16021 | 210.6055 | 2.41E-06 |-1.585813 |-0.899641* | -1.316405*
2 76.17917 | 12.00016 | 3.24E-06 |-1.296102 |-0.060992 |-0.811167
3 84.05156 | 12.44346 | 4.29E-06 |-1.033921 | 0.750127 -0.333459
4 116.4173 | 46.98255 | 2.61E-06 |-1.561849 |0.771137 -0.64586

5 140.1974 | 31.45111 | 2.14E-06 |-1.81282 1.069104 -0.681304
6 171.6753 | 37.57041* | 1.41e-06* | -2.312108* | 1.118754 -0.965065
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Gecikme uzunluklari belirlenirken Akaike bilgi kriterinden yararlanilmistir. Tablo 3’de bulunan diger bilgi kriterlerinin cogunlugu da genel olarak Akaike
bilgi kriteriyle ayni gecikme uzunlugunu géstermektedir. Buna gore segilmesi gereken gecikme uzunlugunun model 1 ve 2 igin 5, diger tim modeller igin 6
oldugu anlasilmaktadir. Belirlenen gecikme uzunluklariyla gergeklestirilen esbitiinlesme testi sonuglari Tablo 4’te verilmistir.

Tablo 4. Johansen Esbiitiinlesme Testi Sonuglari

Model 1

Ozdeger | iz Testi | Kritik Deger | Olasilik Degeri
None * 0.34025 | 54.47457 | 47.85613 0.0105
At most 1 0.281514 | 28.68915 | 29.79707 0.0667
At most 2 0.114271 | 8.19135 15.49471 0.4452
At most 3 0.010717 | 0.668032 | 3.841466 0.4137
Model 2

Ozdeger | iz Testi | Kritik Deger | Olasilik Degeri
None * 0.324155 | 55.03803 | 47.85613 0.0091
At most 1 * | 0.287785 | 30.74699 | 29.79707 0.0388
At most 2 0.139481 | 9.70573 15.49471 0.3041
At most 3 0.006305 | 0.39213 3.841466 0.5312
Model 3

Ozdeger | iz Testi | Kritik Deger | Olasilik Degeri
None * 0.375343 | 51.84377 | 47.85613 0.0201
At most 1 0.218763 | 23.14005 | 29.79707 0.2392
At most 2 0.115615 | 8.080605 | 15.49471 0.4568
At most 3 0.00956 | 0.585974 | 3.841466 0.444
Model 4

Ozdeger | izTesti | Kritik Deger | Olasilik Degeri
None * 0.353053 | 49.01328 | 47.85613 0.0388
At most 1 0.203149 | 22.44837 29.79707 0.2742
At most 2 0.106517 | 8.596012 | 15.49471 0.4041
At most 3 0.027894 | 1.72569 3.841466 0.189
Model 5

Ozdeger | iz Testi | Kritik Deger | Olasilik Degeri
None * 0.413317 | 58.11768 | 47.85613 0.0041
At most 1 0.28364 | 25.58817 | 29.79707 0.1415
At most 2 0.081851 | 5.240208 15.49471 0.7828
At most 3 0.000509 | 0.031069 | 3.841466 0.86
Model 6

Ozdeger | iz Testi | Kritik Deger | Olasilik Degeri
None * 0.397134 | 52.0388 47.85613 0.0192
At most 1 0.20519 | 21.16916 | 29.79707 0.3472
At most 2 0.102224 | 7.160397 15.49471 0.5591
At most 3 0.009504 | 0.582494 | 3.841466 0.4453

Not: * %5 gliven seviyesinde anlamlilig ifade eder.

Tablo 4’te goruldugi gibi tiim modeller igin en az bir egbiitiinlesme iliskisi oldugu anlagiimaktadir. Bu durum her model icin degiskenlere ait seriler arasinda
uzun dénemli iliskinin varligini ortaya koymaktadir.

Esbitiinlesme testinin ardindan, degiskenler arasinda bir nedensellik iliskisi olup olmadigi arastiriimistir. Nedensellik iliskisinin varligi ve yoniinln tespiti
amaciyla Granger nedensellik testi kullaniimistir. Test sonuglarina gére nedensellik iligkisi bulunan degiskenler Tablo 5’'de gésterilmektedir. Ayrica, nedensellik
iliskisi bulunan ve bulunmayan tiim sonuglar EK 1’de verilmistir.

Tablo 5. Granger Nedensellik Testi Sonuglari

iligkinin Yénii Chi-sq Olasilik Degeri
TX ----> TDYY 12.24527 | 0.0316*

GDP ----> TDYY 20.01612 | 0.0012**

IX ----> REDK 14.14107 | 0.0281*

IDYY ----> REDK | 20.16804 | 0.0026**

HX ----> HDYY 17.12461 | 0.0088**
REDK ----> HDYY | 18.70115 | 0.0047**
HGDP ----> HDYY | 14.36573 | 0.0258*

HM ----> HGDP 16.75454 | 0.0102*
Not: *, ** sirasiyla %5 ve %1 giiven seviyesinde anlamliligi ifade eder.

Granger nedensellik testi sonuglarina gore; tim ihracat, ithalat ve DYY’leri igeren toplam modelde; ihracattan DYY’lere dogru 0,05 gliven seviyesinde
nedensellik iliskisi bulunmustur. Ayrica, GDP’nin de DYY’lerin nedeni oldugu gériilmiistiir. imalat sektdriinde ihracat ve DYY’ler REDK’nin Granger nedenidir.
Bu sektérde, DYY ile ihracat ve ithalat arasinda dogrudan bir nedensellik iliskisi g6zlenmemistir. Hizmet sektériinde ise; ihracat degiskeni 0,01 giiven diizeyinde
DYY’lerin nedeni olarak bulunmustur. Bunun yaninda, REDK ve HGDP’den hizmet sektoriinde DYY’lere dogru bir nedensellik iliskisi bulunmustur. Ayrica, ithalat
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da HGDP’nin nedenidir. Modellerde bulunan tim iliskiler tek yonltdir. Tablo 5’deki degiskenlerin nedensellik iliskilerinin daha net gozlenebilmesi igin Sekil 1

olusturulmustur.
PN
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Sekil 1. Degiskenlerin Nedensellik Yonleri

Kisacasi, imalat ana sektort bazinda inceleme yapildiginda, dis ticaretle DYY arasinda herhangi bir nedensellik iliskisine rastlanamamistir. Hizmet
sektorinde ise ihracat, HGDP ve REDK DYY’lerin nedeni olarak bulunmustur. Ayrica, ithalat da HGDP’nin nedeni olmustur. Dolayisiyla, ithalat HDYY’nin
dogrudan nedeni olmasa da dolayl bir nedensellik s6z konusu olabilir. Bu agidan hizmet sektériinde dis ticaretin DYY’ler ile nedensellik iliskisinden sz edilebilir.
Toplam ihracat ve GDP’den toplam DYY’lere dogru bir nedensellik iliskisi gorilmektedir. Hem toplam serilerde hem de hizmet sektoriyle ilgili serilerde
ihracattan DYY’lere dogru nedensellik iliskisi bulunmasi, DYY’ler igin dis ticaretin 6nemini gostermektedir.

Tartisma ve Sonug¢

Dinyada ve Turkiye’de sermaye hareketleriyle ilgili calismalar her zaman arastirmacilarin ilgi odagi olmustur. Sermaye hareketlerinden olan portfoy
yatirimlari disinda, DYY’ler de ulkelerin stratejik hedefleri, politikalari ve ekonomik durumlari igin 6nemli olgulardandir. Benzer olarak; bir Glkenin dig ticaret
kabiliyeti de bahsi gegcen durumlar agisindan olduk¢a onemlidir. Her iki kavram da dlkelerin ekonomileri ve biyime hedeflerinde sirdurilebilirligi
saglayabilecek unsurlardandir. Her iki durumun da birbirini destekleyici veya birbirine alternatif olup olmadiklari gibi konularin arastiriimasi gerektigi
distntlmektedir. Bu nedenle, bu énemli iki kavramin aralarindaki iliskinin belirlenmesi de buyiik 6nem arz etmektedir. Bu ¢alismada, s6z konusu amaglar
dogrultusunda DYY'ler, ihracat ve ithalat arasindaki iliski Turkiye agisindan incelenmistir.

Calismada bahsi gegen degiskenler arasindaki iligski incelenirken, toplam ihracat, toplam ithalat ve toplam DYY’ler yaninda, l¢ ana sektor bazinda da
incelemeler gergeklestirilmistir. Bu ana sektérler; “imalat”, “tarim, orman ve hayvancilik” ile “hizmet” sektorlerini kapsamaktadir. Ancak, tarim, orman ve
hayvancilik ile ilgili olarak tilkemizde dizenli bir DYY gergeklesmediginin tespit edilmesi nedeniyle, arastirmada bu sektor kapsam disi birakilmistir. Arastirmada,
2005 yilinin ilk geyregi ile 2021 yilinin dérdiinci geyregi arasindaki donemi kapsayan (g ayhk veriler kullaniimistir.

Johansen Esbutlinlesme Testi sonuglarina gére hem sektorler bazinda hem de toplam bazda degiskenler arasinda en az bir esbittinlesme iligkisi oldugu
sonucu ortaya ¢tkmistir. Bu durum degiskenler arasinda uzun donemliiliskiden s6z edilebilmesine olanak saglamistir. Bu nedenle degiskenler arasindaki iligkinin
yoni hakkinda bilgi edinebilmek amaciyla Granger Nedensellik Testi gergeklestirilmistir.

Granger Nedensellik Testi sonucunda sadece imalat sektér modeline gore dis ticaret ile DYY arasinda herhangi bir nedensellik iliskisi gézlenmemistir.
Hizmet sektoriinde ihracat DYY’lerin granger nedeni olarak gorilmustir. Ayrica, hizmet sektoriinde GDP DYY’lerin nedeniyken, ithalat da GDP’nin nedeni olarak
bulunmustur. Toplam dis ticaret ve toplam DYY’lerin kullanildigi modelde de yine hizmet sektoriinde oldugu gibi ihracattan DYY’lere dogru bir nedensellik
iliskisi oldugu gortlmustir.

Analiz sonuglarina gére hizmet sektori ithalatinin blylime Uzerinde etkili oldugu da soylenebilir. Clinki hizmet sektériinde ithalattan GDP’ye dogru
nedensellik iliskisinin bulunmasi, ithalatin biyiime tzerinde belirleyici bir unsur oldugunu gdstermektedir. ihracattan DYY’lere dogru nedensellik iliskisi,
ozellikle hizmet sektori igin dis ticaretin, disa agikligin ve serbestlesme politikalarinin gelistirilmesinin DYY’leri arttirabilecegini gostermistir.

Toplam DYY modeline gére ise, ihracatin DYY’lerin nedeni olmasi cesitli sekillerde agiklanabilir. Ornegin, ihracatin artmasinin teknolojik iiriin, yan driinler
ve hammadde gibi ihtiyaglari arttirabilme potansiyeli, ev sahibi llkeye gelen yabanci yatirimlari da arttirabilmektedir. Ayrica, ihracattan DYY’lere dogru
nedensellik iliskisi olmasi, disa acik Glkelerin DYY’ler igin daha cazip olmasindan kaynaklaniyor olabilir. ithalat ve ihracat serbestligi, iiretecekleri mallari ihrag
etme konusunda ve ihtiyag duyacaklari hammadde ve ara urlnleri ithal etme konusunda DYY’lere hareket kolayligi saglamaktadir. Elde edilen bulgular, dig
ticareti destekleyen politikalarin DYY’leri de arttiracagini gdstermektedir. Bu nedenle disa acik politikalarin gelistiriimesi ve dis ticaretle ilgili tesvikin saglanmasi
gerekmektedir.

Bu galismada ihracat, ithalat ve DYY’ler arasindaki iliski toplam ve ana sektorler bazinda irdelenmistir. Konuyla ilgili daha sonra yapilacak galismalarda alt
sektorler agisindan da incelemeler gergeklestirilebilir. Ayrica, degiskenler arasindaki iliskiler farkh yontemlerle ve farkli tlkeler agisindan da ele alinabilir.
Konuyla ilgili yapilacak galismalarin sayisindaki artis, konunun daha fazla netlik kazanmasina yardimci olacaktir. Bu sayede; lilkelerin ve firmalarin konuyla ilgili
gelecek planlarina ve stratejilerine katki saglanabilecegi disunilmektedir.
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EKLER

EK 1: Tiim Degiskenlere Ait Granger Nedensellik Testi Sonuglari

Model 4.1
iliskinin Yonii Chi-sq Olasilik Degeri
GDP ----> TDYY 13.42962 0.0197*
REDK ----> TDYY 2.506861 0.7755
TX ---—->TDYY 12.24527 0.0316*
TDYY ----> GDP 2.123607 0.8318
REDK ----> GDP 8.479199 0.1317
TX ----> GDP 4.949015 0.4221
TDYY ----> REDK 6.121519 0.2946
GDP ----> REDK 2.427511 0.7874
TX ----> REDK 4.026671 0.5456
TDYY ---->TX 0.872056 0.9722
GDP ---->TX 6.661764 0.2470
REDK ----> TX 2.771907 0.7351

Model 4.2
iliskinin Yonii Chi-sq Olasilik Degeri
TDYY ---->TM 1.707661 0.8879
GDP ---->TM 2.209063 0.8195
REDK ---->TM 4.356912 0.4993
TM ----> TDYY 6.938526 0.2253
GDP ----> TDYY 20.01612 0.0012**
REDK ----> TDYY 2.701894 0.7458
TM ----> GDP 4.549179 0.4733
TDYY ----> GDP 4.241685 0.5152
REDK ----> GDP 8.162275 0.1475
TM ----> REDK 5.550928 0.3524
TDYY ----> REDK 8.119985 0.1497
GDP ----> REDK 4.875055 0.4313

Model 4.3
iligkinin Yonii Chi-sq Olasilik Degeri
IDYY ----> IX 4.068680 0.6674
IGDP ----> IX 3.297507 0.7707
REDK ----> IX 2.038158 0.9162
IX ----> IDYY 3.209012 0.7822
IGDP ----> IDYY 4.958126 0.5492
REDK ----> IDYY 3.648227 0.7242
IX ----> IGDP 5.692759 0.4585
IDYY ----> IGDP 4.762303 0.5746
REDK ----> IGDP 5.128449 0.5274
IX ----> REDK 14.14107 0.0281*
IDYY ----> REDK 20.16804 0.0026**
IGDP ----> REDK 10.41591 0.1082
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Model 4.4
iliskinin Yonii Chi-sq Olasilik Degeri
IDYY ----> IM 3.477035 0.747
IGDP ----> IM 6.606070 0.3588
REDK ----> IM 1.556002 0.9557
IM ----> IDYY 2.711144 0.8441
IGDP ----> IDYY 5.666969 0.4615
REDK ----> IDYY 5.634320 0.4654
IM ----> IGDP 5.223186 0.5155
IDYY ----> IGDP 6.734359 0.3461
REDK ----> IGDP 3.633159 0.7262
IM ----> REDK 5.864539 0.4385
IDYY ----> REDK 14.82297 0.0217*
IGDP ----> REDK 8.412339 0.2094

Model 4.5
iliskinin Yonii Chi-sq Olasilik Degeri
HDYY ----> HX 4.810668 0.5683
HGDP ----> HX 8.325997 0.2152
REDK ----> HX 7.787574 0.2541
HX ----> HDYY 17.12461 0.0088**
HGDP ----> HDYY 10.83128 0.0937
REDK ----> HDYY 18.70115 0.0047**
HX ----> HGDP 2.379227 0.8817
HDYY ----> HGDP 3.415706 0.7551
REDK ----> HGDP 4.743813 0.5771
HX ----> REDK 3.345368 0.7644
HDYY ----> REDK 1.650718 0.9489
HGDP ----> REDK 7.097510 0.3119

Model 4.6
iliskinin Yonii Chi-sq Olasilik Degeri
HDYY ----> HM 7.540416 0.2737
HGDP ----> HM 7.713604 0.2598
REDK ----> HM 2.758659 0.8385
HM ----> HDYY 8.663914 0.1934
HGDP ----> HDYY 14.36573 0.0258*
REDK ----> HDYY 8.307662 0.2164
HM ----> HGDP 16.75454 0.0102*
HDYY ----> HGDP 5.034630 0.5394
REDK ----> HGDP 7.321296 0.2922
HM ----> REDK 4.625107 0.5927
HDYY ----> REDK 1.828007 0.9348
HGDP ----> REDK 8.972924 0.1751

Not: *, ** sirasiyla %5 ve %1 giiven seviyesinde anlamliligi ifade eder.
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