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Dogrudan Yabanci Yatirmlarin Tiirkiye’nin ihracat
Performansina Etkileri: Ekonometrik Bir Analiz*

Ismet Gocer” Sahin Bulut’ M. Metin Dam*

Ozet: Gelismekte olan biitiin iilkelerde oldugu gibi, Tiirkiye agisindan da ihracat, ekonomik
bliyiimenin lokomotifi durumundadir. Ekonomik biiyiime hizinin yiiksek tutulabilmesi icin, ihracatin
arttinlmasi bliylik énem tasimaktadir. Tiirkiye’nin 2023 yili ihracat hedefi 500 milyar dolardir. Bu
hedefin gergeklestirilebilmesi icin, (ilke icinde yatirnm yapacak ve iirettigi mallari yurt disina satacak
yabanci sermayeli firmalara da ihtiyag vardir. Bu ¢alismanin amaci, Tiirkiye’ye gelen dogrudan yabanci
yatinmlarin Tiirkiye’nin ihracat performansina olan etkilerini incelemektir. Bu amagla ¢alismada,
dogrudan yabanci yatirimlari ile ihracat arasindaki iliski, 2000-2010 dénemi aylik verileri kullanilarak,
sinir testi yaklasimiyla analiz edilmistir. Arastirmanin ampirik bulgularina gére; seriler arasinda es-
blitiinlesme iliskisi vardir ve seriler uzun dénemde birlikte hareket etmektedir. Uzun dénem analizinde;
dogrudan yabanci yatirimlarin, ihracat lzerindeki etkisi pozitif ve istatistiki olarak anlamlidir. Kisa
dénem analizinde; dogrudan yabanci yatirimlar, ihracati bir dénem sonra etkilemektedir. Modelin hata
diizeltme terimi ¢calismaktadir.
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Effects of Foreign Direct Investments on Export Performance of
Turkey: An Econometric Analysis

Abstract: Just like all developing countries, export is the locomotive of economic growth for
Turkey. To maintain the high economic growth rate, increasing the export is of great importance.
Turkey's export target is 500 billion dollars for 2023. To achieve this goal, it needs foreign firms, which
produce within the country and sell goods abroad. The purpose of this study is to examine the effects of
inflows to Turkey foreign direct investment on the country’s export performance. In this study, the
relationship between exports and foreign direct investment in Turkey has been studied by a bounds
testing approach with using the monthly data for the period 2000-2010. According to empirical findings
of the study, the series was found to be co-integrated. In the long term analysis, the effect of foreign
direct investment on the export is positive and statistically significant. In the short term analysis,
foreign direct investment affected the export after a period. The model’s error correction term has
been worked.
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1. Giris

Son vyillarda, kiresellesme ve gelisen iletisim teknolojileri sayesinde, (lkeler arasi
isbirligi ve entegrasyonlar hizlanmistir. Bu durum, mallarin ve sermayenin serbest dolasimina
imkan saglamistir. Boylece diinya ekonomileri arasindaki ticaret hacmi hizl bicimde artmistir.

iktisat literatiiriinde dogrudan yabanci yatirimlarin (DYY) ilkeler agisindan ¢ok sayida
potansiyel etkiye sahip oldugu kabul edilmektedir (Sun 1996; Barrell ve Pain, 1997; Sun,1998;
Jayaraman, 1998; Borensztein, Gregoria ve Lee, 1998; Javorcik, 2004). Bunlar arasinda;
DYY’'nin sermaye, Uretim ve yonetim bilgileri, yeni teknolojiler getirecegi, ulusal sanayide
rekabet ve verimlilik artisi saglayacagi, disik maliyetli ve ylksek kaliteli Griin miktarini
artiracagl, mal ve hizmet ticaretini kolaylastiracagi, ihracat performansini olumlu ydnde
etkileyecegi, ekonomik blylmeye ivme kazandiracagi ve istihdama olumlu katkida bulunacagi
sayilabilmektedir.

DYY, gittigi lkede teknolojinin ilerlemesine ve (iretim Olgeginin bliylimesine katki
saglayarak, kaliteli ve ucuz Uretimi arttirdigi gibi, dis diinya ile olan baglantilari sayesinde,
Urettigi mallari daha kolay ihrag¢ edebilmekte ve llkenin ihracatini arttirabilmektedir.

DYY’nin bu olumlu etkileri, 1990’ yillarda kiiresellesme ile birlikte daha da artmistir. Bu
nedenle, llkeler daha fazla DYY ¢ekebilmek icin birbirleriyle rekabet etmeye ve DYY yapacak
firmalara; vergi muafiyetleri, yasal glivenceler ve alt yapi hizmetleri gibi cazip sartlar sunmaya
baslamislardir.

Bu calismada, Tirkiye’'ye gelen DYY ile Tirkiye’'nin ihracat performansi arasindaki iliski,
2000-2010 doénemi aylik verileri kullanilarak, sinir testi yaklasimiyla analiz edilecektir. Analiz
sonucunda beklentimiz, DYY’'nin ihracati olumlu yénde etkileyecegidir.

2. Teorik Cergeve

Gelismekte olan ve gelismis Ulkeler arasindaki temel farklar; sermaye stokunun azhgi, ic
tasarruflarin yetersizligi, ileri teknolojiyi gelistirecek ve kullanacak nitelikli is glclinden
yoksunluk, Grlinlerini yurt disinda pazarlayacak bilgi ve imkdna sahip olmamalari ve doviz
gelirlerinin yetersizligidir. Oysa DYY, gittigi Ulkeye sermaye girisi saglamakta, kendi
teknolojisini, tGretim, yonetim ve pazarlama bilgisini beraberinde getirmekte, llkenin doviz
aciginin kapatilmasinda olumlu rol oynamakta, dis baglantilari sayesinde daha kolay ihracat
yapabilmekte ve bdylece Ulke ihracatinin gelismesine onemli katki saglayabilmektedir
(Jayaraman, 1998; Borensztein, Gregoria ve Lee, 1998). Bu nedenle, ekonomik blyimesini
daha hizh ve istikrarli hale getirmek isteyen gelismekte olan ilkeler, DYY’yi bu konuda iyi bir
¢6zUm araci olarak gérmektedir.

Neoklasik biylime modelinde; teknoloji ve isglicl artislari dissal kabul edilmektedir. Bu
baglamda, DYY de dissal teknoloji girisi olarak kabul edilmektedir. DYY ile llkeye daha fazla
teknoloji ve sermaye girisi saglandigi icin, DYY’nin pozitif dissal etki yapacagi varsayilmaktadir.
DYY’nin isglcl basina disen sabit sermaye yatirim oranini arttiracagi, kisi basi milli gelirin
artmasina onderlik edecegi, fakat uzun donemli etkilerinin olmadigi kabul edilmektedir.
1980’lerde gelistirilen i¢sel bliylime modellerindeyse, teknolojinin i¢sellestirilmesi lzerinde
durulmaktadir. DYY’nin teknoloji transferine araci olacagi ve ekonomik biiyiimeyi kalici olarak
arttiracagi ongorilmektedir (Jayachandran ve Seilan, 2010). Teknoloji artisi, Gretim artisini ve
ihracati beraberinde getirecektir. Teknoloji ve serbest dis ticaret, ekonomik buylimeyi




destekleyecektir (Grossman ve Helpman, 1997; Frankel ve Romer, 1999). ihracat ve DYY,
doviz kuru baskisini hafifleterek ekonomik istikrara katki saglayacaktir (Dritsaki vd., 2004).

Asya Kaplanlarl1 olarak adlandirilan {(lkelerin hizli biylimesinde ve ihracatlarini
arttirmalarinda, bu llkelere yonelen bliyiik miktardaki DYY’nin 6nemli etkisi olmustur. DYY’li
firmalar, s6z konusu lkelerde hem (rin gesitliligini arttirmis, hem de getirdikleri yliksek
teknolojiyi, bu Ulkelerdeki ucuz isglicii ve hammadde ile birlestirerek, tGretim maliyetlerini
disurip, Ulkelerin ihracatta rekabet avantaji kazanmalarini saglamistir. Bu lkelerin
tamamina yakini, 6nce fason Uretimle yola ¢ikmis, zamanla kendi markalarini olusturmayi
basarmislardir.” Dolayisiyla DYY, bu dlkelerin ihracatini ve ekonomik biyiimesini olumlu
yonde etkilemistir.

1997 Asya finans krizinden sonra, Asya Ulkeleri’nin ihracat ve milli gelirleri énemli
ol¢lide dalgalanirken, Cin, Hong Kong ve Singapur bu krizden, gérece daha az etkilenmistir.
Bunun nedeni, diger Asya Ulkeleri’'ndeki yatirmlarini geri ¢eken uluslararasi firmalarin,
yatirimlarini bu (lkelere yonlendirmis olmasidir. Bu Ulkelere ydnelen DYY’'nin o6zellikle
elektrik-elektronik gibi yliksek teknolojili kilit sektorlere gelmis olmasi, teknoloji transferinde
ve ihracat artisinda 6nemli rol oynamistir (Wang, vd. 2002).

DYY’nin ekonomik bliyiimeyi ve ihracati yerli firmalardan daha ¢ok destekleyecegi kabul
edilmektedir. Clnklu DYY’ler, sahip olduklari ylksek teknoloji, nitelikli yonetici kadrosu ve
teknik eleman, lretim ve pazarlama konusundaki evrensel tecriibeleri, blylik tretim oOl¢egi ve
genis pazarlama agi ile yerli firmalardan daha verimli calismaktadirlar (Jayachandran ve
Seilan, 2010).

DYY’'nin tim bu olumlu etkilerinin yaninda, Ulke disina ¢ikardiklari kar transferleri,
Uretimlerini gerceklestirmek icin yaptiklari ara ve yatirrm mali ithalati, tGlkeden doviz ¢ikisina
neden olarak, tlkenin cari aciginin artmasina yol ac_;abilmektedir.3 Eger, DYY ile saglanan doviz
geliri, DYY’nin neden oldugu doviz gikisindan fazla ise, DYY 6demeler bilangosuna pozitif etki
edecektir. DYY’lerin ev sahibi tlkenin 6demeler bilancosu Uzerindeki net etkisi soyle ifade
edilebilir (Ongun, 2001:326-327):

B=1+X+S,-M,-R -D, (1)

Burada, B; yabanci yatirimin yapildigi dénem sonundaki 6demeler bilangosu dengesini,
I; yabanci yatirimlarin doviz cinsinden maliyetini, X; yabanci yatinmlarin sagladigi ihracat
dovizini, S; yabanci yatirimlar sonucu ikame edilen ithalati, M; yabanci yatirimlarin yol actigl
sabit sermaye mali ve aramali ithalati toplamini, R; yatirrm sahibi sirketlerin yurt disina
transfer ettigi kari, D; yatirimlarin yillik amortisman bedelini gostermektedir. Bu esitlikte;

L, +X,+S)>M,+R +D,) (2)

oldugunda, DYY 6demeler bilangosu dengesini olumlu yonde etkileyecektir.

DYY’li firmalar, sadece yatirim yaptiklari ilkede mal satmak i¢in degil, ayni zamanda
yeni pazarlara acilmak, hammadde ve ucuz isglicii kaynaklarindan yararlanmak, kendi
Ulkelerinin dahil olmadigi bir ekonomik entegrasyona giumriiksiz mal satabilmek, nakliye
maliyetlerini azaltmak ve pazar paylarini arttirmak icin, diger (lkelere yatirim yapmaktadirlar.




Calismalar, bu firmalarin Grlinlerini, hem yatirim yaptiklari tilkelerde, hem de o lkeleri iretim
Ussli haline getirerek, oradan baska Ulkelere sattiklarini g('jstermektedir.4 Bu da yatirm
yapilan ilkenin ihracatini olumlu yénde etkilemektedir. Ornegin; irlanda’da faaliyet gésteren
DYY’li firmalar, 1998 yilinda urettikleri mallarin %98’ini ihra¢ ederek, toplam imalat sanayi
ihracatinin %87’sini gerceklestirmistir (Ruane ve Ugur, 2005). Benzer sekilde Cin’de, 2003
yilinda DYY'li firmalar, 240 milyar dolarlik ihracat yaparak, tiim ihracatin % 55’ini (DEIK, 2004),
2004 vyilinda ise 339 milyar dolarhk ihracat yaparak, toplam ihracatinin %57’sini
gerceklestirmistir (Zhang, 2005).

3. Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Yatirimlar ve ihracat

Tirkiye’de DYY’'nin ekonomi acisindan énemli oldugu fikri, 1923 izmir iktisat
Kongresi'ne kadar dayanmaktadir. Kongre’nin acilis konusmasinda Atatlirk, DYY’'nin
faydalarina inandigini ifade etmekte ve yabanci sermaye sahiplerini Tirkiye’ye davet
etmektedir. 1954 yilinda, 6224 sayili Yabanci Sermaye Kanununu yururlige koyan Tirkiye,
1980'li yillarda yeni ekonomik modelle baslattigi liberalizasyon politikalari ve kambiyo
mevzuati degisiklikleriyle, yabanci sermayeyi ve serbest dis ticareti desteklemistir (DPT, 2000:
8). Bu destek, 1990’li yillarda disa acilma politikalari, 1996 Giumrik Birligi siireci ve Avrupa
Birligi tyelik calismalariyla daha da gliclendirilmistir. 2003 yilinda kabul edilen kanunla® DYY
kanunu yeni bir cerceveye oturtulmustur. 2005 yilinda AB’ye tam lyelik mizakerelerinin
baslatilmasiyla Tirkiye, yabanci yatirimcilar icin daha glvenilir bir tilke haline gelmistir. Bltiin
bu gelismelere paralel olarak, Tirkiye’ye gelen DYY miktari hizla artmaya baslamistir.
Tlrkiye’'ye gelen DYY’nin yillar itibariyle degisimi Grafik 1’de goérilmektedir.

Grafik 1: Tirkiye’ye Gelen Dogrudan Yabanci Yatirimlar (Milyar S)
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Kaynak: TCMB-EVDS

Grafik 1 incelendiginde, Tlrkiye’'ye yonelik DYY’nin 2000 yilina kadar yillik bir milyar
dolarin altinda oldugu goriilmektedir. 2000 yilinda baslayan canlanma, 2001 krizi sonrasinda
kesintiye ugramis, 2004 yili sonrasinda hizla artarak, 2007 yilinda 22 milyar dolara ¢ikmistir.
2008 kiresel ekonomi krizinin etkisiyle diisen DYY miktari, 2010 yilinda tekrar artmaya
baslamistir. Hizli ekonomik biyime, glicli bankacilik sistemi, siki denetleme kurullari, blyuk
nifus yapisi, Avrupa, Orta Asya ve Orta Dogu pazarlarina yakinhk gibi olumlu faktorlerden
dolay! Turkiye’'nin, giderek daha cok DYY ¢cekmesi beklenmektedir (Sen ve Karagbz, 2005).
Ayrica, Eylil 2011’de kredi derecelendirme kurulusu Standart & Poors’un, Tirkiye’'nin kredi
notunu iki basamak birden arttirarak, yerli para cinsinden yatirim yapilabilir seviyeye
cikarmasinin da Turkiye’ye yonelik DYY girisini arttirmasi beklenmektedir.




24 Ocak 1980 kararlari, Tirkiye'de dis ticaret politikalari agisindan olduk¢a 6nemli bir
donim noktasidir. Bu programla Tirkiye, ithal ikamesine dayali sanayilesme stratejisini terk
edip, ihracata dayali sanayilesme stratejisini benimsemistir (DTM, Tiirkiye ihracatinin Gelisimi:
4). Bunun sonucu olarak da Tirkiye’nin ihracati hizla artmaya baslamistir. Tirkiye’de ihracatin
gelisimi Grafik 2’de verilmistir.

Grafik 2: ihracatin Yillara Gore Degisimi (Milyar Dolar)
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Grafik 2 incelendiginde, 1984 yilinda 7 milyar dolar olan ihracatin, 2000’de 28 milyar
dolara ulastigl, 2008’de 132 milyar dolar ile en yliksek degerine ¢iktigi, 2008 kiiresel ekonomi
krizinin etkisiyle 2009’da 102 milyar dolara kadar geriledigi ancak 2010’da 114 milyar dolara
ylkseldigi gortlmektedir. Cumhuriyetin kurulusunun 100. yil dénimi olan 2023 vyili igin
Tirkiye’nin ihracat hedefi, 500 milyar dolardir (TiM, 2023 Strateji Raporu).

Onceleri, tarim riinleri ve hammadde agirlikli olan ihracatta, 1990’li yillarda tekstil
arlnleri agirlik kazanmis, 2005 sonrasinda ise, otomotiv sektorl, ihracatin lokomotifi
durumuna gelmistir.? Bu durum, Tablo 1’de gériilmektedir.

Tablo 1: ihracatin Bilesenleri (Milyar Dolar) ve ihracat icindeki Paylari

Toplam Motorlu . Tarim ve

A Kara % Payi Tekstil % Payl |Ormancili| % Payi

lhracat

Tasitlari k
1996 23 0.9 4,2 3.8 16,4 2.1 9,3
2000 27 1.7 6,3 4.6 16,6 1.6 6,0
2005 73 10.2 13,9 8.7 11,9 3.3 4,5
2006 85 12.6 14,8 9.2 10,8 34 4,1
2007 107 17 15,9 10.8 10,1 3.7 3,5
2008 132 19.3 14,7 11.3 8,6 3.9 3,0
2009 103 12.8 12,6 9.5 9,4 4.3 4,3
2010 114 14.8 13,0 10.9 9,6 4.9 4,3
Kaynak: TUIK

Tablo 1 incelendiginde, 2010 wyili ihracatinin %13’Gnin otomotiv sektériince
gerceklestirildigi goriilmektedir. Tlrkiye'deki otomotiv sektérinin blylik cogunlugu DYY
olup, bu firmalar, liretimlerinin ortalama ylzde 70’ini ihra¢ etmektedirler (Deloitte, 2011).
Tirkiye’ye gelen DYY miktari ile Tirkiye'nin gerceklestirdigi ihracat miktarlarinin
karsilastirmasi, Grafik 3’te verilmistir.




Grafik 3: Tirkiye’ye Gelen DYY ve Tiirkiye’nin ihracati (Milyar Dolar)
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Kaynak: TCMB-EVDS

Grafik 3 incelendiginde, iki serinin, 6zellikle 2000 yili sonrasinda, es-anli hareket ettigi
gorilmektedir. Bu nedenle, bu calismadaki analiz de 2000 yili sonrasi i¢in yapiimistir.

Tirkiye’nin ihracati icinde, DYY’li firmalarin payr énemli bir yer tutmaktadir. istanbul
Sanayi Odasi tarafindan hazirlanan, Tiirkiye’nin 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu (iSO 500 — 2009)
calismasina gore, en biyilik 500 sanayi kurulusu icinde, 153 tane yabanci sermayeli firma
vardir. Yani iSO 500’iin %30,6’si DYY’li firmadir. Bu firmalar iSO 500’{in toplam ihracatinin %
48,9’unu gerceklestirmistir (ISO 500, 2009: 32). Bu durum, dogrudan yabanci yatirimlarin
Turkiye'nin ihracatina olan katkisini gostermesi bakimindan énemlidir. Ayni zamanda, DYY’li
firmalarin Tirkiye’de, hem i¢ pazara, hem de ihracata yonelik yatirim ve Uretim yaptiklarini
gostermektedir.

4, Literatiir

DYY ile ihracat arasindaki iliskiye yonelik literatlir; nedensellik analizi ve regresyon
analizi olmak Uzere iki gruba ayrilip, olumlu ve olumsuz sonu¢ elde edilmesine ve tarih
sirasina gore verilmistir.

DYY ile ihracat arasindaki nedensellik iliskisinin incelendigi ampirik calismalarda, farkh
sonuclara ulasiimistir. Doyle (1998) irlanda ekonomisinde, Zhang ve Felmingham (2001) Cin
ekonomisinde ve Pacheco-Lopez (2005) Meksika’da, DYY ile ihracat arasinda iki yonli
nedensellik iliskisi bulmustur.

Zhang ve Song (2000) Cin imalat sanayinde, Dasgupta (2007) Hindistan ekonomisinde,
DYY’den ihracata tek yonli nedensellik iliskisi bulmustur. Tirkiye’den Altintas ve Oz (2010),
DYY ile ihracat arasinda pozitif ve anlamli iliski elde etmis ve DYY’nin ihracatin Granger nedeni
oldugu sonucuna ulasmistir. Constant ve Yaoxing (2010), Fildisi Sahilleri icin, 1980-2007
donemi verileriyle, DYY’'nin ihracat ve ekonomik biylme Uzerindeki etkilerini, sinir testi ve
Granger nedensellik analizi yontemleriyle incelemistir. Analiz sonucunda, DYY’'den ihracata
dogru tek yonli nedensellik iliskisi bulmustur. Ayni zamanda DYY ve ihracatin, ekonomik
blylme Gzerinde anlamli etkisi oldugu sonucuna ulasmistir. Ayrica uzun dénemde DYY’den
ihracata dogru bir nedensellik iliskisi elde etmistir.

Jun ve Singh (1996), Tayland, Ekvador, Portekiz ve Yunanistan icin, ihracattan DYY'ye,
Singapur icin DYY’den ihracata nedensellik iliskisi elde etmis, fakat Kolombiya, Kosta Rika,




Misir, Malezya, Meksika ve Nijerya icin DYY ile ihracat arasinda herhangi bir nedensellik iliskisi
bulamamistir. Pramadgani, Bissoodeeal ve Driffield (2007) ve Jayachandran ve Seilan (2010),
Cin ekonomisinde, DYY ile ihracat arasinda nedensellik iliskisi bulamamistir. Tlrkiye’den Sen
ve Karagbz (2005) ve Yilmazer (2010), DYY ile ihracat arasinda nedensellik iliskisine
rastlamamistir. Kiran (2011), Turkiye icin, 1992:1-2008:4 dénemi verilerini kullanarak, DYY ve
dis ticaret arasindaki iliskiyi VAR modeline dayali Granger-Dolado-Lithkepohl ydntemiyle
analiz etmis ve DYY ile dis ticaret arasinda nedensellik iliskisinin olmadigi sonucuna ulasmistir.

Regresyon analizi seklindeki calismalara bakildiginda ise; Ozawa (1992), yabanci
sermaye girislerinin ihracat lizerinde olumlu katki sagladigina dair bulgular elde etmistir.
Mucchielli ve Soubaya (2000), Fransa ekonomisinde ticaret hacminin belirleyicilerini
incelemis ve DYY’nin dis ticareti pozitif yonde etkiledigini bulmustur. Liu, Wang ve Wei (2001),
Cin ekonomisinde, DYY artislarinin, ihracati arttirdigini tespit etmistir. Sun (2001), Cin
ekonomisinde iki asamali EKK yéntemiyle yaptigi analizde, DYY’nin ihracat lzerinde pozitif
etkisi oldugu sonucuna ulasmistir.

Zhang (2005), DYY’nin Cin’in ihracat performansina etkisini, sektérel verilerle incelemis
ve ihracati DYY’'nin yerli firmalardan daha cok arttirdigini tespit etmistir. Altintas (2009),
Turkiye'de DYY ile dis ticaret arasindaki iliskiyi, 1996-2007 donemi verileriyle, VAR yontemiyle
incelemis ve Turkiye’de DYY artislarinin ihracati arttirdigini tespit etmistir.

Kutan ve Vuksic (2007), Avrupa Birligi'ne tye Ulkelerin, 1996-2004 dénemi verileriyle,
GLS yontemiyle yaptig analizde; DYY’deki %100’luk bir artisin, bu Ulkelerde ihracati, kisa
donemde %16, uzun donemde %42 arttirdigini tespit etmistir.

Anwar ve Nguyen (2011a), 1990-2007 donemi icin Vietnam dahil 19 tlkede, DYY’'nin net
ihracat Uzerindeki etkilerini, 3 alt déneme ayirarak, panel veri yontemine dayal ¢ekim
(gravity) modeliyle arastirmistir. DYY’nin net ihracat Gzerindeki etkisi, tim zaman siresince
anlamsizken, Asya krizi sonrasinda, anlamli ve pozitif ¢ikmis, DYY’'nin ihracat ve ithalati
arttirdigi sonucuna ulasmistir.

Alkhathlan (2011), Suudi Arabistan ekonomisinde DYY’nin ihracat Gizerindeki etkilerini,
1980-2007 donemi verileriyle, VAR ve VEC yontemleriyle analiz etmis ve DYY’nin ihracati iki
donem gecikmeli olarak arttirdigini tespit etmistir. Anwar ve Nguyen (2011b), Viyetnam
ekonomisinde DYY’nin ihracat Uzerindeki etkisini, yatay ve dikey baglantilar yoniinden
incelemistir. DYY’nin (lke ihracatini, hem kendi gerceklestirdigi ihracatla, hem de yerli
firmalarin ihracatini olumlu yonde etkileyerek, arttirdigini tespit etmistir.

5. Analiz
5.1. Veri Seti

Bu calismada, Tirkiye ekonomisinde DYY ile ihracat arasindaki iliski, 2000:M01-
2010:M12 donemi, dogrudan yabanci yatirim geliri (DYY) ve ihracat geliri (X) serileri
kullanilarak analiz edilmistir. Seriler, nominal doéviz kuru lzerinden TL'ye dénUstirilmis, TEFE
kullanilarak reel hale getirilmis ve logaritmalari alinmistir. Mevsim etkisi oldugu gortlen
ihracat serisi, X11 prosediri kullanilarak, bu etkiden arindiriimistir. Veriler TCMB elektronik
veri dagitim sisteminden (evds) saglanmistir.




5.2. Yontem

Calismada serilerin duraganliklari, genisletilmis Dickey-Fuller (Augmented Dickey Fuller:
ADF) ve Phillips-Perron (PP) yontemleriyle test edilmistir. Seriler arasindaki nedensellik iliskisi,
Granger nedensellik analizi yontemiyle incelenmistir. Seriler arasindaki es-buttinlesme iliskisi;
sinir testi, Engle—Granger ve Johansen yontemleriyle, uzun ve kisa donem iliskileri ise sinir
testi yaklasimina dayali ARDL (Autoregressive Distributed Lag: Gecikmesi Dagitiimis
Otoregresif Model) yontemiyle analiz edilmistir.

Sinir testi yaklasimi, Pesaran, Shin ve Smith (2001) tarafindan gelistirilmis olup, diger
es-bltinlesme yontemlerine gore 6nemli bazi avantajlara sahiptir. Engle-Granger (1987),
Johansen (1988) ve Johansen ve Juselius (1990) es-bitlinlesme yontemlerinde, seriler
arasindaki es-bltlnlesme iliskisinin test edilebilmesi icin; analize dahil edilen bitin serilerin
ayni diizeyde duragan olmasi gerekmektedir. Oysa sinir testi yaklasiminda, bagimh degisken |
(1), bagimsiz degiskenler 1(0) veya I(1) oldugu durumlarda da seriler arasindaki es-bitiinlesme
iliskisinin varligi test edilebilmektedir (Pesaran, vd., 2001). Sinir testi yaklasiminin diger bir
avantajlysa kiiclk érneklemlerde de etkin sonuclar verebilmesidir (Narayan ve Narayan, 2004:
25).

5.3. Birim-Kok Testi

Bir zaman serisinin duragan olabilmesi icin, ortalamasi ile varyansinin zaman icinde
degismemesi ve iki donem arasindaki kovaryansinin, bu kovaryansin hesaplandigi doneme
degil de yalnizca iki donem arasindaki uzakhga bagh olmasi gerekir (Gujarati, 1999: 713).
Duragan olmayan zaman serileriyle tahmin edilen modellerde sahte regresyon sorunuyla
karsilasiilmasi nedeniyle (Granger ve Newbold, 1974), elde edilen sonuclar, gercek iliskiyi
yansitmaz. Boyle bir durumda t ve F testleri gecerliligini kaybeder. Dolayisiyla, duragan
olmayan zaman serileriyle yapilan regresyon analizlerinin anlaml olabilmesi ve gercek iliskileri
yansitabilmesi, ancak bu seriler arasinda bir es-bitlinlesme iliskisinin olmasiyla mimkuindr
(Gujarati, 1999: 725-726).

Bu calismada serilerin duraganliklari, ADF ve PP testleri kullanilarak incelenmistir.
Dickey—Fuller (1979) testi, zaman serilerinin AR (Autoregressive) 6zelligini dikkate almaktadir
(Patterson, 2000). Dickey-Fuller (DF) testi, tic denkleme dayali olarak yapilabilmektedir:

YalinHali AY, =vY, +u, (3)
SabitTerimli Hali AY, =a,+7vY,, +U, (4)
Sabit Terimlive Trendli Hali AY, =0, +a,t+7yY,, +u, (5)

Bu testlerin sonucunda elde edilen DF istatistikleri, Mackinnon (1996) kritik degerleriyle
karsilastirilarak; sifir hipotezi (Ho:y=0), alternatif hipoteze karsi (H1:y=0) test edilmektedir. Sifir
hipotezi; serinin duragan olmama durumunu, yani birim koéke sahip oldugunu, alternatif
hipotez ise; serinin duragan oldugunu ifade etmektedir. Hata terimi (u;) ardisik i¢sel bagintih
oldugunda, denklem (5) su sekilde yeniden diizenlenir:

AY =0 +a, t+7Y, +B DAY, +u, (6)

i=1




Burada, m; gecikme uzunlugunu, D; fark operatoriini belirtmektedir. Gecikme sayisi,
ardisik i¢sel bagintisiz modelin elde edilmesine baghdir. Bu sekilde yapilan test, genisletilmis
Dickey-Fuller (Augmented Dickey Fuller: ADF) testi olarak bilinmektedir.

Phillips-Perron (PP) testi ise Ozellikle trend iceren serilerde, ADF testinden daha
glclidiir (Perron, 1990). Bu testte MA (Moving Average: Hareketli Ortalama) sirecinin
kullanilmaya baslanmasi, trend duraganlik kavraminin testinin daha gilcli yapiimasina imkan
saglamistir (Peron, 1990). ADF testi, hata terimlerinin istatistiki olarak bagimsiz olduklarini ve
sabit varyansa sahip olduklarini varsaymaktadir. Phillips ve Perron (1988), hata terimleri ile
ilgili olan bu varsayimi genisletmis ve parametrik olmayan bir birim kok testi gelistirmistir. PP
testi Dickey-Fuller testindeki denklemleri aynen kullanmakta, ancak denklemdeki bir dnceki
terime ait parametrenin t istatistiginde parametrik olmayan diizeltme yaparak, ardisik i¢sel
bagimhlik sorununu ¢ézmektedir. Her iki test icin de kullanilacak Mackinnon (1996) kritik
degerleri aynidir. ADF ve PP testi ile elde edilen sonuglar Tablo 2’de goriilmektedir.

Tablo 2: Birim Kok Test Sonuglari

.. ADF Test . . Mackinnon Kritik
Degiskenler Degerleri PP Test Degerleri Degerleri (%1)
Diizey X -2.62[11] -2.31[9] -3.45
Degerleri DYy -1.78[4] -0.47[4] -3.45
AX -5.28 [10] -24.91[12] -3.45
1. Farklan ADYY 11.013] 24.59[4] 345

Not: A semboli, degiskenlerin birinci farkinin alindigini belirtir. [ ] icindeki degerler; ADF testi icin, Akaike bilgi
Olgltlne (Akaike information criterion: AIC) gore belirlenmis optimum gecikme uzunlugunu, PP testiigin ise
Newey-West band genisligini ifade etmektedir.

Tablo 2’'ye gore, seriler diizey degerlerinde duragan olmayip, birinci farklari alindiginda
duragan hale gelmistir. Yani seriler I(1)’dir.

5.4. Nedensellik Testi

Degiskenler arasindaki iliskinin yonini belirlemek amaciyla, Granger tarafindan 1969
yilinda gelistirilen nedensellik testi uygulanmistir. Granger nedensellik testi asagidaki
denklemler yardimiyla yapilmaktadir.

Y =a0+zaz‘Yt—i+ZIBin—i+ut (7
i-1 =1

X, :/10+Z/1iXt—i+zeth—i+vt 8)
i=1 i=1
Burada, m gecikme uzunlugunu gostermekte olup, degiskenler arasinda tahmin edilen
standart VAR icinde yer alan bilgi dlcitleri kullanilarak tespit edilir (Enders, 1995: 395).

Granger nedensellik analizi, yukaridaki denklemlerde, bagimsiz degiskenin gecikmeli
degerlenin katsayilarinin, belirli bir anlamlilik diizeyinde, grup halinde sifira esit olup olmadigi
test edilerek yapilir. (7) nolu denklemdeki 8; katsayilari belirli bir anlamlilik diizeyinde sifirdan
farkh bulunursa, X’in Y’nin nedeni olduguna karar verilir. Ayni sekilde (8) nolu denklemde de
U; katsayilarinin da belirli bir anlamlilik dizeyinde, grup halinde sifirdan farkl olmasi da Y’nin
X’in nedeni oldugunu gosterir (Granger, 1969).




DYY ile ihracat arasindaki Granger nedensellik testi, 4 gecikme uzunlugu ile yapilmis ve
sonuglar Tablo 3’te gosterilmistir.

Tablo 3: Granger Nedensellik Testi Sonuglari

Nedenselligin Yonii F Degeri Olasilik Degeri
DYY > X 2.48 0.04
X > DYY 1.03 0.39

Test sonucunda, dogrudan yabanci yatirimlari, ihracatin Granger nedeni degildir
seklindeki Hy hipotezi, %5 anlamlilik diizeyinde reddedilmistir. Boylece DYY’nin, ihracatin
Granger nedeni oldugu ve ihracati etkiledigi tespit edilmistir.

5.5. Eg-Biitiinlesme Testi

Seriler arasindaki es-butlinlesme iliskisi, sinir testi yaklasimiyla analiz edilmistir. Bunun
icin kisitlanmamis bir hata diizeltme modeli kurulur. Modelin bu ¢alismaya uyarlanmis bigimi
soyledir:

AX, =a,+ ZaliAXH + ZaziADYYH +a, X, +a,DYY  +u, )

i=1 i=0

Burada, m optimum gecikme uzunlugunu, A fark operatériinii, u; hata terimini ifade
etmektedir. Optimum gecikme uzunlugu AIC yardimiyla belirlenmistir. Kamas ve Joyce’ye
(1993) gore, testin saglikh sonuglar verebilmesi icin, optimum gecikme uzunlugunda modelin
hata terimleri arasinda, ardisik icsel bagimlilik sorununun olmamasi gerekir. AIC’'nin en kiguk
oldugu gecikme uzunlugunda ardisik i¢sel bagimlilik sorunu ile karsilasildiginda, bir biylik AIC
degerinin oldugu gecikme uzunlugu, optimum gecikme uzunlugu olarak alinir. Gecikme
uzunluguna iliskin yapilan test sonuglari Tablo 4’te sunulmustur.

Tablo 4: Sinir Testi igin Gecikme Uzunlugu Tespiti

m AIC LM Testi
1* -2.034 0.272
2 -2.008 0.567
3 -2.006 0.677
4 -1.975 0.455

Maksimum gecikme uzunlugunun 13 alindig calismada, sinir testi igin optimum
gecikme uzunlugu 1 bulunmus ve bu gecikme uzunlugunda ardisik i¢sel bagimhlik sorununun
olmadigi goralmistdr.

Gecikme uzunlugunun belirlenmesinden sonra, degiskenler arasinda es-bitlinlesme
iliskisinin test edilmesi slirecine gegcilmistir. Sinir testi yaklasiminda degiskenler arasinda es-
bitlnlesme iliskisi, sifir (Ho:a3=a4=0) hipotezinin test edilmesi yoluyla yapilmaktadir. Sifir
hipotezinin kabull veya reddi F testi ile belirlenmektedir. Hesaplanan F istatistik degeri,
Pesaran vd.’deki (2001) tablo alt ve Ust kritik degerleri ile karsilastirilir. Hesaplanan F istatistik
degeri, tablo alt kritik degerinden kiiglikse, seriler arasinda es-bitinlesme iliskisi olmadigina
karar verilir. Eger hesaplanan F istatistik degeri, tablo alt ve Ust kritik degerleri arasinda




kaliyorsa, kesin bir yorum yapilamaz. Bu durumda alternatif es-bltlinlesme yontemleri
denenmelidir. Hesaplanan F istatistik degeri, tablo Ust kritik degerinden biylkse, seriler
arasinda es-bitinlesme iliskisi olduguna karar verilmektedir (Pesaran vd., 2001). Hesaplanan
F istatistik degeri, Pesaran vd.’den (2001) alinan kritik degerlerle Tablo 5’te karsilastiriimistir.
Bu kritik degerler, bir bagimsiz degisken ve %10 anlamlilik diizeyi icin verilmistir.

Tablo 5: Sinir Testi Sonuglari
k F Hesaplanan Alt Kritik Deger Ust Kritik Deger
1 3.12 4.04 4.78
Not: k, bagimsiz degisken sayisini temsil etmektedir. Kritik degerler Pesaran vd’deki
(2001: 300) Tablo Cl(iii)’den alinmistir.

Tabloda hesaplanan F istatistiginin, tablo alt kritik degerden kiclik oldugu
gorilmektedir. Bu durumda, Hg hipotezi kabul edilmekte ve degiskenler arasinda es-
bitinlesme iliskisinin olmadigina karar verilmektedir.

Seriler arasindaki es-bitinlesme iliskisinin varligi, Engle-Granger (1987) ve Johansen
(1988) yontemleriyle de arastiriimistir.

Engle-Granger (1987) es-blitlinlesme analizi icin; 6nce serilerin diizey degerleri arasinda
bir regresyon tahmini yapilmakta, sonra bu tahminin hata terimleri serisi elde edilmekte ve
bu seriye ADF birim kok testi uygulanmaktadir. Elde edilen ADF test istatistigi ve regresyona
ait Durbin-Watson (DW) degeri, Engle-Granger (1987) tablo degerleriyle karsilastiriimaktadir.
Test degerleri, tablo degerlerinden bulylik oldugunda, seriler arasinda es-biitlinlesme
iliskisinin varhgina karar verilmektedir (Engle-Granger, 1987; Enders, 1995: 151).
Regresyondan elde edilen DW degeri ile hata terimleri serisine uygulanan birim kok testi ile
hesaplanan ADF test istatistigi ve Engle-Granger, (1987) kritik degerleri, Tablo 6'da yer
almaktadir.

Tablo 6: Engle-Granger Es-Biitlinlesme Testi Sonuglari

Hesaplanan ADF Kritik Hesaplanan CRDW Kritik
ADF Degeri Degeri DW Degeri Degeri
7.87 3.77 0.587 0.511

Not: Tablo degerleri, Engle-Granger (1987) sf:269, Table:ll, Model I'den alinmis, %1
anlamlilik diizeyine sahip degerlerdir. CRDW: Cointegration Regression Durbin-Watson.

Tablo 6’da hesaplanan degerlerin, %1 anlamhlilik diizeyindeki kritik degerlerden buyik
oldugu gorilmektedir. Bu nedenle, seriler arasinda es-bitlinlesme iliskisinin varligina karar
verilir.

Johansen (1988) es-biitiinlesme analizi icin; 6nce seriler arasinda standart bir VAR
tahmini yapilir. VAR icinde yer alan gecikme uzunlugu kriterleri kullanilarak, optimum gecikme
uzunlugu belirlenir (Enders, 1995: 395). Bu gecikme uzunlugu ile Johansen testi yapilr.
Johansen siirecinde es-butinlesik vektor sayilarinin tahmini, iz (trace) istatistigi ve maksimum
o6zdeger (max eigenvalue) istatistigi yardimiyla yapilmaktadir. Test sonucunda hesaplanan
istatistikler, kritik degerlerden blylk oldugunda, seriler arasinda es-bitlinlesme iliskisinin
varligina karar verilmektedir (Johansen, 1988; Enders, 1995: 396). Calismada Johansen es-
bitlinlesme analizinde kullanilacak gecikme uzunlugu 2 olarak bulunmus ve bu gecikme
uzunlugunda ardisik icsel bagimlilik sorunu olmadigi gorilmdistir. Yapilan analiz sonucunda
elde edilen degerler, Tablo 7’de yer almaktadir.




Tablo 7: Johansen Es-Bitlinlesme Testi Sonuglari

Hipotezler | iz istatistigi Kritik Deger OIaf |I|!( Oz istatistigi Kritik Deger OIaf Im.(
(%5) Degeri (%5) Degeri

Hig * 17.448 14.264 0.015 20.899 15.494 0.006
En Az Bir 3.450 3.841 0.063 3.450 3.841 0.063

Tablo 7’de gorildugi gibi, hesaplanan test istatistikleri, %5 anlamhlik diizeyindeki kritik
degerlerden bliyiktir. Dolayisiyla, seriler arasinda es-buttinlesme iliskisi vardir.

Calismada, sinir testi yaklasimina gore es-bitiinlesme iliskisi elde edilememisti. Ancak
Engle-Granger ve Johansen yontemleriyle yapilan testlerde, seriler arasinda es-bitlinlesme
iliskisi elde edilmistir. Bu Ug¢ testin genel sonucu olarak, seriler arasinda es-bitlinlesme
iliskisinin var olduguna karar verilmistir. Dolayisiyla, bu seriler arasinda yapilacak analizler,
sahte regresyon icermeyecektir (Gujarati, 1999: 725-726). Seriler arasinda es-bitiinlesme
iliskisi bulundugu icin, uzun ve kisa donem analizlerine gecilebilecegine karar verilmistir.

5.6. Uzun Donem Analizi

Uzun donem iliskisi, sinir testi yaklasimina dayali ARDL (Autoregressive Distributed Lag:
Gecikmesi Dagitilmis Otoregresif) modeli yardimiyla gerceklestirilmistir. Bu modelin,
calismaya uyarlanmis bicimi asagidadir:

Xt:a0+zaliX H"‘Zazz‘DYYH'*' u, (10)
-1 =0

Burada, m ve n gecikme uzunluklari olup, AIC kullanilarak belirlenmektedir. Bunun igin,
Kamas ve Joyce (1993) takip edilmistir. Buna gore, énce bagimh degiskenin kendi gecikmeli
degerlerine gore regresyonu yapilmis ve en kiiclik AIC degerine sahip, ardisik icsel bagimlilik
sorunu olmayan modelin gecikme uzunlugu, bu degisken icin optimum gecikme uzunlugu
olarak alinmistir. Daha sonra, bagimli degiskenin belirlenen gecikme uzunlugu sabit tutulup,
bagimsiz degiskenin olasi tim gecikmeleri ile regresyon modelleri olusturulmus ve en kiguk
AIC degeri ve ardisik i¢csel bagimlilik sorununun olmamasi dikkate alinarak, bagimsiz
degiskenin gecikme sayisi belirlenmistir. Aylik verilerle cahsildigl icin maksimum gecikme
uzunlugu 13 alinmistir. Uzun dénem analizine iliskin gecikme uzunlugu test sonuglari Tablo
8'de verilmistir.

Tablo 8: Uzun Dénem Analizi icin Gecikme Uzunlugu Tespiti

m (X) AIC LM Testi | n (DYY) AIC LM Testi
- - 0 -1,969 0,617
1 -1,696 0,000 1* -2,043 0,755
2 -1,959 0,118 2 -2,027 0,882
3* -1,984 0,681 3 -2,014 0,889
4 -1,966 0,412 4 -2,009 0,762

Tablo 8’e gore, gecikme uzunluklari; X icin 3, DYY icin 1 olarak belirlenmistir. Boylece,
uzun dénem modelinin, ARDL (3,1) olmasi gerektigine karar verilmistir. Tablo 9°'da ARDL (3,1)
modelinin tahmin sonuglari ve bu sonuglara dayanilarak hesaplanan uzun dénem katsayilari
yer almaktadir.




Tablo 9: ARDL (3,1) Modeli Tahmin Sonuglari ve Hesaplanan Uzun Dénem Katsayilari

Degiskenler Katsayi t-istatistigi
9 0.993 2.799
X1 0.360 4.258
X, 0.433 5.018
X3 0.095 1.097
DYY, -0.008 -1.203
DYY,, 0.024 3.381
Uzun Dénem Katsayilari
C 9.00 23.680
2144 0.14 2.454
Tanisal Testler
R’=0.87 Y soas(2 ) =0.066(0.935)
R*-087 Yoy =1,561(0.126)
F ist.=177.93(0.00) s =1.848(0.396)
DW=1.96 1 saw (1)=2.992(0.086)
ARCH LM(1)=1.749(0.188)

Not: Burada, XZBGAB, XZWDV‘ XZJBN, XZRRMKH ve ARCH LM sirasiyla Breusch-Godfrey ardigik bagimlilik, White degisen
varyans, Jarque-Bera normallik testi, Ramsey regresyonda model kurma hatasi istatistigi ve ARCH LM de modelin
hata terimlerinde ARCH etkilerinin bulunup bulunmadigini arastiran bir Lagrange carpani testidir. Parantez igindeki
degerler p-olasilik degerlerini gostermektedir.

Tablo 9’daki uzun donem katsayilari; bagimsiz degiskenlerin katsayisi ya da katsayilari
(6rnegin bir gecikme varsa hem kendi degeri hem de gecikmeli degerleri) toplaminin, bagimli
degiskenin katsayilari toplaminin 1’den farkina béliinmesiyle hesaplanmistir (Johnston ve
Dinardo, 1997: 245). Modelin tanisal test sonuglari, tahminin basarili oldugunu
gostermektedir. Uzun dénem analizine ait Cusum ve Cusum Q grafikleri, asagida verilmistir.

Grafik 4: Cusum ve CusumQ
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Grafik 4 incelendiginde, grafiklerin giiven araliklari icinde kaldigi gorilmektedir. Bu
durum, regresyon katsayilarinin istikrarl oldugunu géstermektedir.

Tablo 9’a gore, dogrudan yabanci yatirimlar ihracati, teorik beklentilerle uyumlu olarak,
pozitif yonde ve anlamli dizeyde etkilemektedir. DYY’deki %100’Iik artisin, ihracati %14
arttirdigi gorilmektedir.® Bu sonuctan hareketle, Tirkiye’ye gelen DYY’nin cogunlukla ig
talebe yonelik Giretim yaptigi ve DYY’'nin ihracati beklenilenden daha az arttirdigi séylenebilir.

5.7. Kisa Donem Analizi

Degiskenler arasindaki kisa donem iliskisi, yine sinir testi yaklasimina dayali ARDL hata
diizeltme modeli ile arastiriimistir. Modelin bu ¢alismaya uyarlanmis bicimi soéyledir:




Burada, EC;;

AX,=a,+a,EC, + Y a,AX,  +) ay,ADYY,  +u,

i=1

i=0

hata dizeltme terimi olup, uzun dénem iliskisinden elde edilen hata
terimleri serisinin bir dénem gecikmelisini temsil etmektedir. Bu degiskenin katsayisi, uzun
donemde birlikte hareket eden seriler arasinda, kisa ddonemde meydana gelen sapmalarin ne
kadarinin bir donem sonra dizelecegini gostermektedir. Bu katsayinin isaretinin negatif
olmasl, sapmalarin uzun dénem denge degerine yaklasacagini, pozitif olmasi ise serilerin uzun

donem denge degerinden uzaklasacagini gostermektedir (Tari, 2008: 417).

Kisa donem analizinde, degiskenlerin gecikme uzunluklari belirlenirken, uzun dénemde
uygulanan islem tekrar edilmistir. Kisa donem analizi igin gecikme uzunlugu tespit sonuglari

Tablo 10’da yer almaktadir.

Tablo 10: Kisa Dénem Analizi igin Gecikme Uzunlu

gunun Tespiti
m(X) AIC LM Testi | n(DYY) AIC LM Testi
- - - 0 -2.099 0.908
1 -1.959 0.409 1* -2.191 0.536
2 -1.949 0.654 2 -2.174 0.309
3 -1.943 0.305 3 -2.184 0.011
4 -1.945 0.886 4 -2.173 0.015
5 -1.944 0.063 5 -2.162 0.021
6 -1.917 0.105 6 -2.146 0.017
7 -1.907 0.003 7 -2.136 0.046
8 -1.947 0.001 8 -2.132 0.119
9 -1.929 0.001 9 -2.115 0.096
10 -1.927 0.058 10 -2.001 0.115
11* -2.040 0.090 11 -2.085 0.016
12 -2.025 0.037 12 -2.062 0.013
Tablo 11: Kisa Dénem ARDL (11,1) Modeli Tahmin Sonuglari
Degisken Katsayi t-istatistigi

9 0.005 0.751

X s 1.026 2.607

X, 0.866 3.584

s 0.053 0.518

Moy -0.217 -2.331

o5 0.057 0.618

Moo 0.086 0.936

X, -0.201 -2.173

Mg -0.172 -1.851

Mg 0.008 0.086

AX 10 -0.217 -2.326

AX g -0.360 -4.447

ADYY, -0.005 -0.799

ADYY, 4 0.034 3.478

EC,, -1.700 -4.095

Tanisal Testler
R’=0.53 2 seas(2 )= 1.033(0.359)
R?=0.47 % wov=0.812(0.728)
DW=2.04 v sn=2.101(0.349)

F=8.152(0,00)

+aauin(1)=0.146(0.702)

ARCH LM(1)=2.583(0.110)

Not: Burada, XZBGAB, szov, XZJBNI XZRRMKH ve ARCH LM sirasiyla Breusch-Godfrey ardisik bagimhilik, White degisen
varyans, Jarque-Bera normallik testi, Ramsey regresyonda model kurma hatasi istatistigi ve ARCH LM de modelin
hata terimlerinde ARCH etkilerinin bulunup bulunmadigini arastiran bir Lagrange g¢arpani testidir.
icindeki degerler p-olasilik degerlerini gostermektedir.

Parantez




Tablo 10’a gore, gecikme uzunluklari X icin11, DYY icin 1 olarak bulunmustur. Boylece,
kisa dénem modelinin ARDL (11,1) olmasi gerektigine karar verilmistir. Tablo 11’de modelin
tahmin sonuglari gérilmektedir.

Modelin tanisal test sonuglari, tahminin basarili oldugunu géstermektedir. Kisa dénem
analizine ait Cusum ve Cusum Q grafikleri asagida verilmistir.

Grafik 5: Cusum ve CusumQ
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Grafik 5 incelendiginde, grafiklerin gliven araliklari icinde kaldigi gorilmektedir. Bu
durum, regresyon katsayilarinin istikrarl oldugunu géstermektedir.

Tablo 11’'deki sonuglara gore, DYY bir dénem gecikmeli olarak, ihracati pozitif yonde
etkilemektedir ve bu etki istatistiki olarak anlamlidir.” Hata diizeltme teriminin katsayisi,
beklendigi gibi negatif ve istatistiki olarak anlamhdir. Fakat hata dizeltme teriminin katsayisi
(-1.70) mutlak deger olarak birden buyuktir. Bu durumda, Narayan ve Smyth’e (2006) gore,
uzun donemde birlikte hareket eden seriler arasinda kisa donemde meydana gelen
sapmalarin, dalgali bir sekilde uzun donem denge degerine yakinsadigina karar verilir.
Modelin hata dizeltme terimi ¢alismaktadir. Yani, uzun dénemde birlikte hareket eden seriler
arasinda kisa donemde meydana gelen sapmalar ortadan kalkmakta ve seriler tekrar uzun
donem denge degerine yakinsamaktadir.

6. Sonug

Bu calismada Tirkiye ekonomisinde, dogrudan yabanci yatirimlar ile ihracat arasindaki
iliski, 2000-2010 donemi aylik verileri kullanilarak, sinir testi yaklasimiyla analiz edilmistir.
Sinir testi yaklasimiyla yapilan analizde seriler arasinda es-biitiinlesme iliskisi bulunamamustir.
Es-buttinlesme iliskisi, Engle-Granger (1987) ve Johansen (1988) yontemleriyle de arastiriimis
ve bu analizler sonucunda, seriler arasinda es-bltinlesme iliskisi bulunmustur. Bu testlerin
ortak sonucu olarak, seriler arasinda es-bitiinlesme iliskisinin var olduguna, yani serilerin
uzun dénemde birlikte hareket ettiklerine karar verilmistir. Bu sonuca dayanarak, seriler
arasindaki uzun ve kisa donem analizleri yapilmistir.

Uzun doénem analizinde, DYY’'deki %100’lik bir artisin, ihracati %14 arttirdig
gorilmuistlr. Buradan hareketle, Turkiye’ye DYY icin gelen firmalarin, daha c¢ok i¢ piyasaya
yonelik Gretim yaptiklari, DYY’nin ihracati beklenilenden daha az destekledigi gérilmustir. Bu
durumun, Tirkiye'ye gelen DYY'nin 6nemli bir kisminin gayrimenkul ve hizmetler sektoriine
gelmis olmasindan kaynaklandigi diisiiniilmektedir. Ornegin; 2010 yilinda Tiirkiye’'ye gelen 9,3
milyar dolarlik DYY’nin, 2,5 milyar dolarlik kismi gayrimenkule ve 2,5 milyar dolarlik kismi da
hizmetler sektoriine gelmistir.




Kisa donem analizinde, modelin hata dizeltme teriminin katsayisinin negatif ve
istatistik olarak anlamh oldugu gorilmustdr. Yani, uzun dénemde birlikte hareket eden seriler
arasinda, kisa donemde meydana gelen sapmalarin ortadan kalktigl ve serilerin tekrar uzun
donem denge degerine yakinsadiklari goriilmustir. Kisa dénemde, DYY’nin ihracati bir donem
gecikmeli olarak, pozitif yonde etkiledigi sonucuna ulasiimistir.

Elde edilen ampirik bulgulara dayanilarak; Tiirkiye’de ihracati arttirmanin ve 2023 yili
icin belirlenen 500 Milyar Dolarlik ihracat hedefine ulasabilmenin bir yolunun da, llkeye daha
fazla DYY ¢cekmek oldugu soylenebilir. Bunun igin, ihracata yonelik Gretim yapmak amaciyla
Tirkiye'ye gelecek uluslararasi yatirmcilara, tesviklerde ve alt yapi hizmetlerinde bazi
oncelikler taninmasinin faydali olacagi diistiniilmektedir.

Aciklayici Notlar

1.

Cin, Hindistan, Giiney Kore, Endonezya, Malezya, Singapur, Tayvan ve Tayland.

Hyundai, 1967’de Ford, Fiat ve Peugeot firmalari igin fason liretimle ise baslamis, 1974te ilk araci
Pony'i liretmistir (Hyundai Motors Baskan ve CEO'su Steve S. Yang).

2010-2011 yillarinda Tiirkiye’nin artan cari agiginin nedenlerinden biri de Tiirkiye’de faaliyet gésteren
yabanci sermayeli firmalarin, yurt disindan yaptiklari aramali ithalatidir.

Toyota, Ford, vb. yabanci yatirimi firmalar, Tiirkiye’de drettikleri araglarin bir kismini yurt iginde
satarken, bir kismini da buradan Avrupa ve Ortadodu lilkelerine satmaktadir. Tiirkiye’de Uretilen
araclarin 2009°da %76’si, 2010°da %73’l, ¢ogunlugu Avrupa’ya olmak (izere ihra¢ edilmistir (Deloitte,
2011).

17 Haziran 2003'te yiiriirliige giren 4875 sayili “Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanunu” ile, 18.01.1954
tarih ve 6224 sayilhi Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu ydrlrliikten kaldirilarak; dogrudan yabanci
yatirimlarin 6zendirilmesi ve artirilmasi, yabanci yatirrmcinin haklarinin korunmasi, yabanci yatirimlarin
gerceklesmesinde izin ve onay sisteminin, bilgilendirme sistemine déniistiiriilmesi amaglariyla yeni
esaslar getirilmistir.

2011 Subat ayinda fasillar diizeyinde en biyiik ihracat kalemi, “motorlu kara tasitlari ve aksam
pargalar” olmustur (TUIK, 2011).

Granger nedensellik analizinde optimum gecikme uzunlugunun belirlenebilmesi igin, farki alinmis
serilerle, standart bir VAR tahmin edilip, VAR iginde yer alan AIC ve LR élgiitleri kullanilarak, optimum
gecikme uzunlugu 4 bulunmus ve bu gecikme uzunlugunda igsel baginti sorununun olmadigi
gorilmustdir.

Uzun dénem analizi, VEC yontemiyle yapildiginda; X=8.466+0.21DYY (tist=3.30) elde edilmis olup,
DYY’deki %100’liik artisin, ihracati %21 arttirdigi gériilmiistiir. Elde edilen sonuglar, sinir testi
yaklasimindan elde edilen sonuglariyla uyumludur.

Kisa dénem analizi, VEC yéntemiyle yapildiginda, hata diizeltme teriminin katsayisi; -0.08 ve tist=-2.00
bulunmustur. Ayni analiz Engle-Granger yéntemiyle yapildiginda ise hata diizeltme teriminin katsayisi; -
0.15 ve tist=-3.84 bulunmustur. Elde edilen sonuglar uyumludur.
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