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Bu ¢alismada Tiirkiye ekonomisi icin 1980-2020 dénemi yullik verileriyle, dogrudan yabanct
yatinm girigleri ile ihracat arasindaki iliski ARDL Swur Testi Yaklasimyla test edilmistir.
Degiskenler arasindaki iliskiyi belirleyebilmek icin kurulan modele; bagimli degisken olarak
thracat, bagimsiz degisken olarak ise dogrudan yabanct yatinm girisleri kullanimistir. Ayrica
kontrol degiskeni olarak reel efektif déviz kuru, disa aciklik ile Tiirkiye’nin en cok ihracat
yaptigr 20 tilkenin kisi basina GSYH ortalamalart modele dahil edilmistir. Bulgulara gore;
uzun dénemde dogrudan yabanct yatinmlar, reel efektif déviz kuru, dis disa aciklik ve en
cok ihracat yapilan tilkelerin GSYH larinin, ihracatt pozitif yénde ve istatistiki olarak anlamli
bir sekilde etkiledigi goriilmektedir. Bu sonuca ek olarak dogrudan yabanct yatinmlardaki
%1°lik bir degismenin Tiirkiye ihracatinda % 0.21° lik bir degisime neden oldugu
gériilmektedir. Ayrica kurulan hata ditizeltme modelinde ise bir dénemde ortaya c¢ikan
sapmalann yaklasik %39.4° tintin bir sonraki dénemde dengeye geldigi tespit edilmistir.
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Abstract

In this study, the relationship between foreign direct investment inflows and exports was
tested with the ARDL Bound Test Approach, with the help of annual data for the 1980-2020
period for the Turkish economy. In the model established to determine the relationship
between the variables, exports were used as the dependent variable and foreign direct
investment inflows were used as the independent variable. In addition, the real effective
exchange rate, openness and per capita GDP averages of the 20 countries to which Turkey
exports the most are included in the model as control variables. According to the findings; in
the long run, foreign direct investments, real effective exchange rate, openness to foreign
trade, and the GDPs of the most exported countries affect exports in a positive and
statistically significant way. In addition to this result, it is seen that a 1% change in foreign
direct investments causes a 0.21% change in Turkey's exports. In addition, in the error
correction model established, it has been determined that approximately 39.4% of the
deviations that occur in one period are stabilized in the next period.
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Extended Abstract

Aim: Various policies have been tried to be implemented in different periods
in order to bring foreign direct investments, which are necessary for meeting the
lack of capital accumulation and the need for technological infrastructure in the
Turkish economy, to the country's economy (Alper and Onis, 2001: 205). However,
the expected success in terms of foreign direct investments could not be achieved
with the import substitution policies implemented with a protectionist approach
between the years 1950-1980, and as a result, liberal economic policies were
adopted in the 1980s (Kosekahyaoglu, 2006:184-185). The main purpose of the
adopted policies is to encourage foreign direct investments that can contribute to
the country's economy and thus to realize economic growth (Alper and Onis, 2001:
205). The fact that liberal and export-oriented growth strategies have been adopted
in the period from 1980 to the present gives important meaning to the concept of
export.

Export is of high importance because it is seen as the pioneer of the growth
and development processes of countries (Balassa, 1978; Ram, 1985; Sandalcilar
2012) because it is a transaction that affects employment, economic growth, the
balance of payments, and earns foreign exchange (Ekanayake, 1999; Hailu, 2010;
Babu, 2018; Jayakumar et al., 2014 ). In addition, exports contribute to countries'
macroeconomic goals by increasing capital accumulation and productivity (Hailu,
2010; Jayakumar et al., 2014; Balassa, 1978). Foreign direct investments, like
exports, are considered as the engine of economic growth (Girma et al., 2001;
Temiz and Gokmen, 2011), improving employment, business skills, management
expertise, export markets, and tax revenues (Mahmoodi and Mahmoodi, 2016)
and generally developing development opportunities. It is emphasized that it is a
short way to solve the problems in politics (Xuan and Xing, 2008). In addition,
foreign direct investments can increase productivity through technology and
technical knowledge transfer by providing capital financing to countries, as well
as improving the links between local and foreign companies (Mijiyawa, 2017:
1934). This inference forms the main purpose of the study. Based on this
inference, this study examines the effect of foreign direct investment inflows on
the export performance of the Turkish economy, in particular for the Turkish
economy.

Methods: In the model established in accordance with the purpose of the
study, exports were used as the dependent variable, and foreign direct investment
inflows were used as the independent variable. In addition, considering the case
studies in the literature, real effective exchange rate, external openness, and GDP
per capita of Turkey's top 20 exporting countries were added to the model as
control variables. Thus, it is thought that the effect of foreign direct investment
inflows on exports will emerge more clearly.

When using econometric methods, the stationarity levels of the variables
used in time series analysis should be determined first. Many unit root tests with
proven reliability are used in the determination of stationarity levels. In this study,
the Augmented Dickey-Fuller unit root test, which is one of the most used unit
root tests in the literature, ARDL bounds test approach was used to determine
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whether the variables are cointegrated or not. The ARDL bounds test approach
can test the I(0) or I(1) cointegration relationship, regardless of the stationarity
levels, when the variables are stationary at most in the first differences. In the
case of the detection of cointegration relationships, short and long-term
relationship coefficients can be tested.

Findings: In econometric analysis, it is extremely important that the series
is stationary and that the stationarity levels of the series are determined in order
to avoid the spurious regression problem. For this reason, before determining the
fundamental analysis method, whether the series are stationary or not the
openness variable, which was examined using the Augmented-Dickey Fuller (ADF)
unit root test is stationary at level values, that is, the stationarity level is I(0), and
all other variables are stationary at the first differences, that is, the stationarity
levels are I(1) appears to be.

Since the maximum stationarity level of all variables is I(1), according to the
unit root test results, the ARDL bounds test approach can be used. For this
reason, the existence of a cointegration relationship between the variables was
tested using the ARDL bounds test approach. Since the data set used in the study
is annual, the maximum lag length was taken as 2, and the appropriate model
was determined as ARDL(1,2,0,0,2). The fact that the obtained F statistical value
is greater than the I(0) lower limit and I(1) upper limit values at the 1% significance
level indicates a cointegration relationship between the variables. Since there is a
cointegration relationship between the variables, it is necessary to establish an
error correction model and to test whether the deviations from the short-term
equilibrium reach the equilibrium in the long term. For this purpose, long and
short-run coefficients were calculated for the ARDL(1,2,0,0,2) model.

According to the long-term coefficients, it is seen that foreign direct
investment inflows, real effective exchange rate, openness to foreign countries,
and GDPs of the most exporting countries affect Turkey's export performance
positively and statistically. In addition to this result, it is understood that a 1%
change in foreign direct investment inflows has a positive effect of 0.21% on
Turkey's exports. The fact that the error correction coefficient CointEq(-1) obtained
as a result of the established error correction model is negative and statistically
significant shows that the model works and the deviations from the short-term
equilibrium reach the balance in the long term. When the error correction
coefficient is examined, it is understood that approximately 39.4% of the
deviations in one period are balanced in the next period.

In addition, testing the assumptions of the model established in the analysis
is important for the reliability of the results obtained. In this direction, it was seen
that the errors were distributed normally with the Jarque-Bera normality test,
there was no autocorrelation problem in the model with the Breusch-Godfrey
Serial Correlation LM test, there was no varying variance with the Breusch-Pagan-
Godfrey test, and the structure of the model was correct with the Ramsey-Reset
test. Custom and CusumQ graphs were used in the calculation of the data. In this
case, it has been observed that there is no structural break in the variables, and
the model is stable; that is, the coefficients obtained are stable.
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Conclusion: The Turkish economy has had a constant external deficit
throughout history, except for a few exceptional years, and its export performance
has not been able to achieve the desired momentum. In Turkey's 2023 vision,
important meanings have been attributed to exports, and it is accepted that
exports will be the driving force for sustainable economic growth. Insufficient
capital accumulation in order to make the necessary investments in export-
oriented sectors refers to the importance of foreign direct investment. It can be
said that in developing countries, such as Turkey, which have foreign trade
deficits and insufficient capital accumulation, direct capital inflows can be
extremely important in taking the necessary economic steps, as well as in the
growth and export performance of export-oriented investment and production
sectors. Therefore, in this study; The difference between foreign direct investment
inflows and exports has been researched specifically for the Turkish economy.

According to the unit root test results in the study, it is understood that the
variable of openness is stationary at the level values, and all other variables are
stationary at the first differences. The maximum stationarity levels of the variables
in the obtained unit root results are I(1), indicating that the ARDL Bounds Test
approach can be used. For this reason, the existence of a cointegration
relationship between the variables was tested using the ARDL Bounds Test
approach, and it was determined that there was a cointegration relationship
between the variables. Since there is a cointegration relationship between the
variables, it is necessary to establish an error correction model and to determine
whether the deviations from the equilibrium in the short run come to equilibrium
in the long run. In the long-term analysis; It is understood that foreign direct
investment inflows, real effective exchange rate, openness to foreign countries,
and GDPs of the most exporting countries affect Turkey's exports positively and
statistically. These results obtained; Obtained from studies by AbuAl-Foul and
Soliman (2008), Goécer et al., (2012), Selimi et al., (2016), Deger and Doganay
(2017), Mukhtarov et al., (2019) Cubukcu et al., (2021) consistent with the results.
In addition to this result; It turns out that a 1% change in foreign direct investment
inflows causes a 0.21% and same-sided change in Turkey's exports. Error
correction model, error correction coefficient was negative and statistically
significant.

As a result; Based on the findings, it is understood that foreign direct
investment inflows are important for export performance. It is vital for the
policymaker to consider this relationship while designing economic policies,
especially in countries like Turkey that have adopted export-oriented growth
policies as their economic policy. In addition, it is thought that it is important to
provide an environment of trust and to make arrangements to reduce risks in
order to increase foreign direct investment investments.
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1. Giris

Turkiye ekonomisinde, dlinya ekonomisindeki gelismelere ve kuresellesen
ekonomik diizene uyum saglayabilmek amaciyla 24 Ocak 1980 kararlari olarak
anilan ve daha liberal ekonomi politikalari benimseyerek kararlari yurtrltige
sokularak ihracata dayali buUylume stratejilerini benimsenmistir. Turkiye
ekonomisi icin kokli degisimin baslangici kabul edilen bu sureg, disa acik
bliyime stratejilerinin  benimsendigi ve sermaye hareketleri Uizerindeki
kisitlamalarin kaldirilmasiyla uluslararasi sermaye akimlarindan daha fazla
faydalanabilmenin yolunu acmistir. Ttrkiye gibi yeterli sermaye birikimine sahip
olmayan gelismekte olan ekonomilerde uluslararas: sermaye hareketlerinin
ekonomik bliyiime ve kalkinma icin 6nemli islevleri yerine getirdigi kabul géren
bir yaklasimdir.

Turkiye ekonomisinde sermaye birikimi yetersizligi ve teknolojik altyap:
ihtiyacinin karsilanabilmesi icin gerekli olan dogrudan yabanci yatirimlarin tilke
ekonomisine kazandirilabilmesi amaciyla fakli donemlerde cesitli politikalar
uygulanmaya calisilmistir (Alper ve Onis, 2001: 205). Ancak 1950-1980 yillari
arasinda korumaci anlayisla uygulamaya sokulan ithal ikameci politikalarla
dogrudan yabanci yatirimlar acisindan beklenen basari elde edilememistir.
(Késekahyaoglu, 2006:184-185). Bu basarisizhigin temel nedenleri olarak
ekonomik ve siyasi istikrarsizlik, diinyada yasanan petrol krizi, Kibris Baris
Harekati, Giretim girdilerindeki disa bagimhilik éne ¢cikmaktadir.

Dogrudan yabanci yatirimlarda istenen basar: dlizeyine ulasilamadigl icin
19807%erde liberal ekonomi politikalar1 benimsenmistir (Kosekahyaoglu,
2006:184-185). Benimsenen disa acik politikalarin temel amaci, tilke ekonomisine
katk: saglayabilecek dogrudan yabanci yatirimlarin tesvik edilmesi ve boylelikle
ekonomik bliytiimenin gerceklestirilmesidir (Alper ve Onis, 2001: 205). Liberal
ekonomi politikalarinin uygulandigi 1980 déoneminden glintimtize kadarki stirecte
ihracata yonelik bliyiime stratejilerinin benimsenmis olmas: ihracat kavramina
onemli anlamlar yiklemektedir.

Ihracatin, tlkelerin biliytime ve gelisme stireclerinin énctisti olarak kabul
edilmesi (Balassa, 1978; Ram, 1985; Sandalcilar 2012), istihdam yaratmasi,
ekonomik bliytimeyi ve 6demeler dengesini etkilemesi ve ayrica déviz kazandirict
bir islem olmasi nedeniyle yliiksek éneme sahiptir (Ekanayake, 1999; Hailu, 2010;
Babu, 2018; Jayakumar vd., 2014 ). Ek olarak ihracat, sermaye birikimini ve
verimliligi arttirarak (Hailu, 2010; Jayakumar vd., 2014), ulkelerin
makroekonomik hedeflerine ulasabilmelerinde katki saglamaktadir (Balassa,
1978). Dogrudan yabanci yatirimlar da ihracat gibi ekonomik bliyimenin motoru
olarak kabul edilmekte (Girma vd., 2001; Temiz ve Gékmen, 2011), sermaye
ithalatcisi tlkelerin tasarruf aciklarini kapatmalarina katk: sagladigi (Yalginkaya
ve Dastan, 2018), istihdami, is becerilerini, yénetim uzmanligini, ihracat
pazarlarini ve vergi gelirlerini gelistirdigi (Mahmoodi ve Mahmoodi, 2016) ve
genellikle kalkinma politikalarindaki sorunlari ¢ézmenin kisa bir yolu oldugu
vurgulanmaktadir (Xuan ve Xing, 2008). Ayrica dogrudan yabanci yatirimlar,
ulkelere sermaye finansmani saglarken ayni zamanda da yerel ve yabanci firmalar
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arasindaki baglantilar gelistirerek teknoloji ve teknik bilgi transferiyle tiretkenligi
attirabilmektedir (Mijiyawa, 2017: 1934).

Bu aciklamalardan yola c¢ikarak Turkiye ekonomisinde, ihracata yonelik
buiytime politikalar: ile dogrudan yabanci yatirim girislerinin ekonomi politikalari
icin yuksek 6neme sahip oldugu séylenebilmektedir. Ttrkiye ekonomisinde 1980-
2020 yillar1 arasinda dogrudan yabanci yatirimlar ve ihracat blyltme
oranlarindaki degismeler Sekil 1’de gosterilmektedir.

Sekil 1: Tiirkiye Ekonomisinde 1980-2020 Yillar1 Arasinda Dogrudan Yabanc: Yatirim Girisleri
ve Ihracat Biiyiime Oranlar1

Tiirkiye Ekonomisinde Dogrudan Yabanci Yatirim Girisleri ve
Ihracat Biiyiime Oranlari (1980-2020)
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Kaynak: TUIK ve Diinya Bankas verilerinden yararlanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.

Sekil 1’e gore dogrudan yabanci yatinm girigleri ile ihracattaki blytme
oranlarinin ekonomik kirilma dénemleri hari¢ benzer trend goésterdigi
anlasilmaktadir. Bu durumda Turkiye ekonomisinin ihracat performansi icin
dogrudan yabanci yatirim giriglerinin énemli oldugu ileri stirtilebilmektedir.

Bu cikarim calismanin temel amacini olusturmaktadir. Bu cikarimdan
hareketle bu calismada Turkiye ekonomisi 6zelinde, dogrudan yabanci yatirim
girislerinin Turkiye ekonomisinin ihracat performansi Uzerindeki etkisi 1980-
2020 dénemi icin ARDL Sinir Testi Yaklasimiyla incelenmektedir.

2. Arastirmanin Motivasyonu ve Literatiir Arastirmasi

Dogrudan yabanc: yatirimlar ve ihracatin, genel olarak kuresel ekonomik
entegrasyonun temel itici glicti (Balassa, 1978:185), tilkelerin ekonomi politikalar:
(Greenaway, 2004: 1029), planlama stratejileri ve genel kalkinma stireci icin cok
6nemli oldugu kabul edilmektedir (Babu, 2018:136). Bu acidan
degerlendirildiginde, ihracat ve ekonomik buylUmenin artmasinda dogrudan
yabanci yatirim girislerinin olumlu etkileri olabilecegi ve bu nedenle tesvik
edilmesi gerektigi sonucu ortaya cikmaktadir (Babu, 2018:136; Greenaway, 2004:
1029). Ancak dogrudan yabanci yatirimlar ile uluslararas: ticaret baglantilarinin
iki yont oldugu savunulmaktadir. Bunlardan birincisi, dogrudan yabanci
yatirimlarin uluslararasi ticaretin ikamesi mi yoksa tamamlayicis1 m1 oldugudur.

84
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Ikincisi ise dogrudan yabanci yatirimlarin uluslararas: ticarete yol acip
acmadigidir. Dogrudan yabanci yatirimlarin olast bu iki yont literatiirde
tartismalara neden olmaktadir (Liu vd., 2001:191).

Dogrudan yabanci yatirimlar ile ihracat arasindaki iliskinin teorik
temellerinin klasik ve neoklasik dis ticaret teorileriyle basladigi kabul
edilmektedir. Konuyla ilgili ilk aciklamalar klasik ve neoklasik iktisatcilardan olan
Smith, Ricardo, Heckscher-Ohlin-Samuelson ve Mundell tarafindan ortaya atilmig
olmasina ragmen uluslararasi sermaye akimlarina neredeyse hi¢c yer
vermemislerdir. Bu durum dogrudan yabanci yatirimlar ile ihracat arasindaki
iliskiye yonelik tartismalarin cikis noktasini olusturmaktadir (Cetin ve Seker,
2013:123). Bu tartismaya ilk katk: standart Heckscher-Ohlin modeline, dogrudan
yabanci yatirimlart ekleyerek dis ticaret modeli gelistiren Mundell (1957)
tarafindan yapilmistir. Mundell (1957) sermaye hareketlerinin, ticaretin
mukemmel bir ikamesi oldugunu o6ne strmekte ve bu iliski Vernon (1966)
tarafindan da destek géormektedir.

Mundell’in (1957) dogrudan yabanci yatirimlari agiklamaya yonelik
gelistirdigi modelde Uretim fonksiyonlarinin tim tulkelerde ve bolgelerde ayni
oldugu varsayilmaktadir. Modelde, dis ticaret ve dogrudan yabanci yatirim da
dahil olmak tUzere duretim faktorlerinin uluslararast hareketliligi, ticaretin
ontindeki engellerin oldugu yerlerde birbirini tamamlayici olmaktan ¢ok ikame
oldugu kabul edilmektedir (Liu vd., 2001:191). Markusen (1983-1984) de Mundell
(1957) gibi sermaye hareketlerinin, dis ticaretin ikamesi oldugu goértistinu
paylasmakla birlikte sermaye hareketlerini faktor fiyat farkliliklarina baglayan
Mundell (1957)’in aksine dis 6lcek ekonomileri ve teknolojilerdeki farkliliklar
oldugunu o6ne suUrmustir. Markusen (1984)’in modeli firma dtizeyinde 6lcek
ekonomilerine dayali yatay dogrudan yabanci yatirim modelidir. Modele gore firma
kendi o6lcek ekonomisinden kaynaklanan durumlardan dolayr herhangi bir
verimlilik kaybina ugramadan ayni dénem igerisinde birden fazla tiretim tesisinde
de Uretim yapabilmektedir. Ancak dogrudan yabanci yatirimlar ve ihracat
iliskisine yeni bir boyut kazandiran Helpman (1984) ve Helpman ve Krugman
(1985) ise dogrudan yabanci yatirimlar ile ihracat arasinda tamamlayicilik iliskisi
oldugu o6ne surmustir. Cunkt cok uluslu isletmeler, daha dustk faktor
fiyatlarindan yararlanmak i¢in tilkeler arasinda farkl tiretim asamalarini cografik
olarak farkli bolgelere tasiyabilmektedirler. Helpman (1984) modelini Markusen
(1984) modelinden ayiran en belirgin 6zellik faktéor donanimlarindaki farkliliklara
dayali bir dikey cok uluslu isletme modeli olmasidir (Babu, 2018:136-140;Hailu,
2010: 125-130; Liu vd., 2001:191-193; Mijiyawa, 2017: 1941-1942). Yapilan bu
aciklamalardan da anlasilacagi Uizere dogrudan yabanci yatirimlar: ile ihracat
arasinda teorik olarak iligki oldugu anlasilmaktadir. Bu teorik iliskiye ek olarak
yazinda bu iliskiyi test etmeye yonelik cesitli ilke ya da tlke grubuna yonelik
yapilmis caligmalar literattirde kendine yer edinmistir. Tablo 1’de bu calismalar
Ozetlenmektedir.
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Tablo 1: Literatiir Arastirmasi

" Ulke/ Ulke ”
Yazar/Yil Donem Grubu Metodoloji Sonuc(lar)
(B;%l(l;r)noune—Lutz 1973-1999 Morokko Granger Nedensellik DYY « [HR
Sen ve Karagoz 1994 Q2- - . ;
(2005) 2004 04 Turkiye Granger Nedensellik DYY » IHR
Zaoc(l)'lse)co—Lopez 1970-2000 | Meksika Granger Nedensellik DYY « [HR
Karagéz ve 1 . 5 :
Karagdz (2006) 1980-2002 | Turkiye Granger Nedensellik DYY » IHR ve [IHR — DYY
Xuan ve Xing ~ . . : DYY'in [HR yénlendirdigini
(2008) 1990-2004 | Vietnam Cekim Modeli tespit etmislerdir
(SQaOISESS;’l vd. 1970-2003 Malezya Granger Nedensellik DYY — [HR
AbuAl-Foul ve 4 MENA DYY, mal ve imalat ihracatini
Soliman (2008) | 127572003 | pcesi Panel EKK pozitif (0.14) etkilemektedir.
Altintas (2009) 1996-2007 | Turkiye Granger Nedensellik DYY — [HR
Yilmazer (2010) 1991-2007 | Turkiye Granger Nedensellik DYY » IHR
Enimola (2011) 1970-2008 | Nijerya Granger Nedensellik DYY — [HR
Bozdaglioglu ve 1992:1- .1 . ;
Ozpnar (2011) 2009:7 Turkiye Granger Nedensellik DYY — I[HR
Uzun dénem analizinde; DYY ile
[HR arasinda pozitif ve anlaml bir
Gocer vd. (2012) 2000-2010 | Turkiye ARDL iliski (0.14), kisa donemde ise
DYYlar IHR% bir dénem sonra
etkilemektedir.
. . Toda-Yamamoto ve - . 1
Cetin ve Seker 1980-2009 8 Gel‘1.§mekte Dolado-Liitkepohl Ulkelere gore fal:kh yoénlua
(2013) olan ulke . nedensellikler s6z konusudur.
Testleri
Bouras ve . [HR ile DYY pozitif ve anlaml bir
Raggad (2015) 1988-2012 | 10 tlke Panel EKK iliski (0,46) s6z konusudur.
Bat: Balk DYY ile IHR performansi arasinda
Selimi vd. (2016) | 1996-2013 | -2t P2KAN | panel EKK pozitif bir iliski (0.31)oldugunu
Ulkeleri . . )
tespit etmislerdir.
Jawaid vd. . Granger ve Toda ve ;
(2016) 1974-2012 | Pakistan Yamamoto Nedensellik | DYY <> THR
s Todo ve Yamamoto ;
Tapsin (2016) 1974-2011 Turkiye Nedensellik DYY — IHR
Daha yuksek DYY girisleri, daha
Mijiyawa (2017) | 1970-2000 | 33 Afrika Sistem GMM yuiksek mal ve hizmet ihracat
ulkesi arasinda pozitif ve anlamli bir
iliski vardir
21 Yiikselen DYY’ler ile hem toplam mal
Doganay ve 1996-2014 ivasa Westerlund Panel ihracati hem de imalat sanayi
Deger (2017) P . Esbutinlesme ihracati arasinda uzun dénemli
ekonomisi s .
iliskiler s6z konusudur.
BRICS Dumitrescu ve Hurlin
Sezer (2018) 1992-2017 | tlkeleri ve (2012) Panel DYY « [HR
Turkiye Nedensellik
Mukht d DYY'nin ihracat tizerinde pozitif
nxhtarov vd. 1980-2018 | Urdtin ARDL (0.13) ve istatistiksel olarak
(2019) Statst
anlaml bir iligki vardir.
Uzun dénemde DYY ile IHR
Basilgan ve 2005/1- 1 s
Akman (2019) 2018/7 Turkiye ARDL 'aras'lnq.a pozitif (0.39) ve anlamlh
iliski s6z konusudur.
Cunda ve Hatirli . i DYY, IHR trtin cesitliligini
(2019) 1970-2010 | Tuarkiye VAR Analizi etkilememektedir.
Kotil (2020) 2003-2019 | Tirkiye VAR Analizi DYY ile IHR arasinda iliski
yoktur.
Cubukcu vd. 2005:Q1- s DYY, [HR1 artirici bir etkiye
(2021) 2019:Q2 Turkiye ARDL (0.22) neden olmaktadur.
DYY ile tarimsal IHR arasinda
Hassan ve Abd- 13 Arap o o N
Elmotaal (2021) 2000-2019 lkesi Panel EKK pozitif (0.055) ve 6nemli bir iliski

vardir.
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Xiong ve Sun 2001-2006 140 tilke Cekim Modeli DYY ve IHR’1n tamamlayici
(2021) oldugu sonucuna varmislardir.
2%1;1”2;16 Tas 1980-2019 | Turkiye Granger Nedensellik DYY — IHR
Do vd. (2022) 1985-2020 | Vietnam Granger Nedensellik DYY — [HR
Gebremariam ve DYY ile IHR performansi arasinda

. 1992-2018 | Etiyopya ARDL 6nemsiz bir iligki oldugu
Ying (2022)

sonucuna ulasmislardir.

Kisaltma ve Simgeler:
DYY: Dogrudan Yabanci Yatirim, IHR: fhracat, «: Cift Yénlti Nedensellik,
—: Tek Yonlu Nedensellik, - : Nedensellik Yoktur

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Tablo 1’de ele alinan calismalar incelendiginde konuyla ilgili yapilan
calismalarin buytdk bir cogunlugu nedensellik iliskisini ortaya koymak icin
yapilmis olan calismalar oldugu anlasilmaktadir. Bu calismalarin buytk bir
kisminda dogrudan yabanci yatirimlardan ihracata dogru tek yoénlti nedenselligin
oldugu az sayida da olsa c¢ift yonlii nedensellik iliskisinin ya da herhangi bir
nedenselligin olmadigl sonucuna ulasmislardir. Ayrica arastirma yontemi olarak
nedensellik yontemi disindaki arastirma yontemlerin kullanildigi calismalarin bir
cogunlugunda degiskenler arasinda pozitif ve anlamh bir iligki oldugu ancak az
sayida da olsa herhangi bir iliskinin olmadig yéntndeki sonuclar da goze
carpmaktadir. Literattirde yer alan calismalarin biytk bir cogunlugu degiskenler
arasindaki nedensellik iligkisini ortaya koyan calismalardir. Ancak bu etki
oraninin ne kadar olacagini belirlemeye yonelik yapilmis calisma sayist oldukca
azdir. Bu nedenle bu calismada, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarindaki
degismenin ihracatta neden olabilecegi degismeler tespit edilerek Turkiye'ye
yapilan dogrudan yabanci sermaye yatirim girislerinin Turkiye ihracati tizerindeki
etkisi incelenerek, ihracata yo6nelik buytme etkinligi
degerlendirilebilecektir.

politikalarinin

3. Veri Seti, Model ve Yontem

Calismada Turkiye ekonomisinde dogrudan yabanci yatirim girislerinin,
ihracat tzerindeki etkisini incelemek amaciyla 1980-2020 dénemini kapsayan
yulik veriler kullanilarak analizler yapilmistir. Calismada dogal logaritmalari

alinmis degiskenler ve degiskenlere iligskin aciklamalar Tablo 2’de
gosterilmektedir.
Tablo 2: Veri Seti
20 Degisken Degisken q =
DEEisRsslos Kisaltmasi Aciklamasi Veri Kaynag
ihracat LNIHR Toplam ihracat (1000$) TUIK
Dogrudan Yabanci LNDYY Dogrudan yabanci yatirnmlar net
Yatirimlar girigler (1000$)
Ihracat ve ithalat toplamamin )
D1 Actklik LNDISACIK GSYH icerisindeki pay1 Dinya
Bankas1
. En cok ihracat yapilan 20
En Cok Ihracat Yapilan - A
Ulkelerin GSYH’lari LNYGSYH Ulkenin kisi bast GSYH
ortalamalar1 ($)
Doviz Kuru LNDK Reel efektif doviz kuru TCMB
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Calismanin amacina uygun olarak kurulan modele bagimli degisken olarak
ihracat ve bagimsiz degisken olarak dogrudan yabanci yatinm girisleri
kullanilmistir. Ayrica literattirde yer alan 6rnek calismalar gz 6ntine alinarak
kontrol degiskeni olarak reel efektif déviz kuru (Goécer vd., 2012; Basilgan ve
Akman, 2019; Ugur ve Tas, 2022), dis aciklik (Bozdaglioglu ve Ozpinar, 2011;
Cunda ve Hatirli, 2019; Hassan ve Abd-Elmotaal, 2021) ve Turkiyenin en c¢ok
ihracat yaptig1 20 ulkenin kisi bast GSYH (Coskun ve Eygu, 2020;Cubukcu vd.,
2021) degiskenleri modele eklenmistir. Bdylelikle dogrudan yabanci yatirim
girislerinin, ihracat Uzerindeki etkisinin daha net bir sekilde ortaya cikacag:
distntlmektedir. Arastirma modelinin matematiksel yapis1 su sekildedir;

LNiHR = B, + B,LNDYY + B,LNDISACIK + BsLNYGSYH + B,LNDK + ¢,

Ekonometrik yontemler kullanilirken, zaman serileri analizlerinde ilk olarak
kullanilan degiskenlerin duraganlik seviyelerinin tespit edilmesi gerekmektedir.
Duraganlik seviyelerinin tespitinde gtivenilirligi kanitlanmis bircok birim koék testi
kullanilmaktadir. Bu calismada literatirde en c¢ok kullanilan birim kok
testlerinden biri olan Augmented Dickey Fuller birim kok testi, degiskenlerin
esbutinlesik olup olmadiklarinin tespitinde ARDL Sinir Testi Yaklasimi
kullanilmistir. ARDL Sinir Testi Yaklasimi, degiskenlerin en fazla birinci farklarda
duragan oldugu durumlarda duraganlik seviyelerine bakilmaksizin I(0) veya I(1)
esbltlinlesme iliskisini test edebilmektedir. Egbuttinlesme iliskisinin tespiti
durumunda kisa ve uzun dénem iliski katsayilar:1 sinanabilmektedir.

4. Bulgular

Ekonometrik analizlerde, sahte regresyon sorunuyla karsilagsmamak icin
serilerin duragan olmasi ve serilerin duraganlik seviyelerinin belirlenmesi son
derece 6nemlidir. Bu nedenle temel analiz ydonteminin belirlenmesinden 6nce
serilerin duragan olup olmadiklar1 Augmented-Dickey Fuller (ADF) birim kok
testinden faydalanilarak incelenerek elde edilen bulgular Tablo 3’te
gosterilmektedir.

Tablo 3: ADF Birim Kok Testi Sonuclari

-, Sabitli ve Trendli
Degiskenler
Diizey Birinci Fark

LNIHR -1.852479 (0.6601) -4.523210* (0.0000)
LNDYY -2.428686 (0.3601) -7.258304* (0.0000)
LNDISACIK -4.713968* (0.0027) -
LNYGSYH -1.814845 (0.6788) -3.304982* (0.0016)
LNDK -1.681348 (0.7410) -7.354811* (0.0000)

Not: *, %1 anlanlilik seviyesinde anlamlilig: ifade etmektedir.

Tablo 3 incelendiginde disa aciklik degiskeninin dtizey degerlerde duragan
yani duraganlik seviyesinin I(0) oldugu, diger buitin degiskenlerin ise birinci
farklarda duragan yani duraganlik seviyelerinin I(1) oldugu gértilmektedir.

Birim kok testi sonuclarina gore tim degiskenlerin maksimum duraganlik
seviyesinin I(1) oldugu icin ARDL sinir testi yaklasimi kullanilabilmektedir. Bu
nedenle degiskenler arasindaki esbtittinlesme iliskisinin olup olmadigi ARDL sinir
testi yaklasimi kullanarak test edilmistir. Calismada kullanilan veri setinin yillik
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olmasi nedeniyle gecikme uzunlugu maksimum 2 olarak alinmis ve Akaike bilgi
kriterine gére uygun model ARDL(1,2,0,0,2) olarak tespit edilmistir. Secilen model
dogrultusunda elde edilen test sonuclari Tablo 4’te gosterilmektedir.

Tablo 4: ARDL Sinir Testi Sonuclar:

i riisiss Onem
Model k F istatistigi Seviyesi 1(0) I(1)
10% 2.427 3.395
ARDL(1, 2, 0, 0, 2) 4 8.119389 5% 2.893 4.000
1% 3.967 5.455

Tablo 4’teki test sonuclarina gore elde edilen F istatistik degerinin %1 6nem
seviyesinde I(0) alt sinir ve I(1) st sinir degerlerinden btiytik olmasi degiskenler
arasinda esbutlnlesme iliskisinin oldugunu goéstermektedir. Degiskenler
arasindaki esbuttinlesme iliskisinin olmasi nedeniyle hata dtizeltme modelinin
kurulmasi ve kisa dénemdeki dengeden sapmalarin uzun dénemde dengeye gelip
gelmediginin test edilmesi gerekmektedir. Bu amacla ARDL(1,2,0,0,2) modeli i¢cin
uzun ve kisa dénem katsayilarini belirleyebilmek icin yapilan analizlerden elde
edilen bulgular Tablo S’te verilmektedir.

Tablo 5: Uzun ve Kisa Donem iligki Katsayilar:

Uzun Donem Katsayilari

Degisken Katsay1 Standart Hata t-istatistigi Olasilik Degeri
LNDK 0.745169** 0.301630 2.470473 0.0196
LNDYY 0.219511* 0.056428 3.890092 0.0005
LNYGSYH 1.069389** 0.495082 2.160026 0.0392
LNDISACIK 1.515422* 0.427064 3.548462 0.0013
C -26.01191** 11.68361 -2.226360 0.0339

Kisa Donem Katsayilar

Degisken Katsay1 Standart Hata t-istatistigi Olasilik Degeri
D(LNDK) 0.337244** 0.135942 2.480799 0.0192
D(LNDK(-1)) -0.242932 0.146180 -1.661870 0.1073
D(LNDISACIK) 0.807228* 0.130493 6.185968 0.0000
D(LNDISACIK(-1)) -0.329343** 0.139081 -2.367992 0.0248
CointEq(-1)* -0.393750* 0.052101 -7.557493 0.0000

Not: *, ** *** sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik dtizeylerini gostermektedir.

Tablo 5’te verilen uzun doénem katsayilarina incelendiginde; dogrudan
yabanci yatirim girisleri, reel efektif déviz kuru, disa aciklik ve en cok ihracat
yapilan tlkelerin GSYH’larinin Turkiye’nin ihracat performansini pozitif yénde ve
istatistiki olarak anlamli bir sekilde etkiledigi gortilmektedir. Bu sonuca ek olarak
dogrudan yabanci yatirim girislerindeki %1’lik bir artisin, Turkiye ihracati
uzerinde % 0.21’ lik pozitif bir etki yarattig1 anlasilmaktadir.

Kurulan hata duzeltme modeli sonucunda elde edilen hata dtizeltme
katsayist CointEq(-1)’ in negatif ve istatistiki acidan anlamli ¢ikmasi modelin
calistigin1 ve kisa donemdeki dengeden sapmalarin, uzun dénemde dengeye
geldigini gostermektedir. Hata diizeltme katsayisi incelendiginde bir dénemdeki
sapmalarin yaklasik % 39.4"anun bir sonraki dénemde dengeye geldigi
anlasilmaktadir. Ayrica kisa donem katsayilarinda, reel efektif doviz kurunun ve
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disa acikligin ihracat tizerinde pozitif etkisinin oldugu, disa acikligin bir 6nceki
déneminin ihracati tizerinde negatif etkisinin oldugu gértilmektedir.

Ayrica analizlerde kurulan modelin varsayimlarin test edilmesi, elde edilen
sonuclarin guvenilirligi acisindan 6nem tasimaktadir. Bu dogrultuda yapilan
Jarque-Bera normallik testiyle hatalarin normal dagildigi, Breusch-Godfrey Serial
Correlation LM testiyle modelde otokorelasyon sorunun olmadigi, Breusch-Pagan-
Godfrey testiyle degisen varyans olmadigi ve Ramsey-Reset testiyle ise modelin
yapisinin dogru oldugu goérilmuis ve bu testlere ait sonuclar Tablo 6’da verilmistir.

Tablo 6: Varsayim Testleri Sonuclar1

Normallik Testi Jarque-Bera 0.573814 0.750581
. Breusch-Godfrey

Otokorelasyon Testi Serial Correlation LM 1.800152 0.1845

Degisen Varyans Testi Breusch-Pagan-Godfrey 0.581859 0.8009

Model Kurma Hatas1 Testi Ramsey-Reset 0.141212 0.7099

Son olarak modelin kararhiliginin test edilmesinde Cusum ve CusumQ
grafiklerinden faydalanilmistir. Grafikler Sekil 2’de gosterilmektedir.

Sekil 2. Cusum ve Cusum Q Grafigi

— LS T4 Sgnificance — CUSUM o Squanes T4 Sgrificance

Sekil 2 incelendiginde grafiklerin sinirlar disina ¢ikmadigl gértilmustir. Bu
durumda degiskenlerde yapisal kirilmanin olmadig ve modelin kararli oldugu
yani elde edilen katsayilarin istikrarli oldugu goézlemlenmistir.

5. Sonuc ve Oneriler

Turkiye ekonomisi, tarih boyunca istisnai birkac yil disinda stirekli dis acik
vermis ve ihracat performansi istenilen ivmeyi yakalayamamis durumdadir.
Turkiye’nin 2023 vizyonunda ihracata o6nemli anlamlar ylUklenmis ve
surdurtlebilir ekonomik buUylme igin ihracatin itici gi¢ olacagr kabul
edilmektedir. [hracata déntik sektérlerde gerekli olan yatirimlarin
yapilabilmesinde ihtiya¢c sermaye birikimin yetersiz olmasi, dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarinin énemine atifta bulunmaktadir. Turkiye gibi dis ticaret
acig1 veren ve sermaye birikimi yetersiz gelismekte olan tulkelerde, gerekli
ekonomik adimlarin atilmasinda dogrudan sermaye girisleri, her alanda oldugu
gibi ihracata yo6nelik yatirim ve Uretim yapan sektorlerin bliyimesi ve ihracat
performansi acisindan son derece Onemli olabilecegi soOylenebilmektedir. Bu
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nedenle bu calismada; dogrudan yabanci yatirim girisleri ile ihracat arasindaki
Turkiye ekonomisi 6zelinde arastirilmistir.

Calismada yapilan birim kok test sonuclarina gére disa aciklik degiskeninin
dtizey degerlerde duragan, diger btittin degiskenlerin ise birinci farklarda duragan
oldugu anlasilmaktadir. Elde edilen birim koék sonuclarinda degiskenlerin
maksimum duraganlik seviyelerinin (1) olmasi ARDL Sinir Testi yaklasiminin
kullanilabilecegine isaret etmektedir. Bu nedenle degiskenler arasindaki
esbutinlesme iliskisinin olup olmadigi ARDL Sinir Testi yaklasimi kullanarak test
edilmis ve degiskenler arasinda esbtitiinlesme iliskisinin oldugu tespit edilmistir.
Degiskenler arasindaki esbtitiinlesme iliskisinin olmasi nedeniyle hata diizeltme
modelinin kurulmasi ve kisa dénemdeki dengeden sapmalarin uzun dénemde
dengeye gelip gelmediginin tespit edilmesi gerekmektedir.

Yapilan uzun dénem analizinde; dogrudan yabanci sermaye yatirim girisleri,
reel efektif doviz kuru, disa aciklik ve en cok ihracat yapilan tlkelerin
GSYH’larinin Turkiye ihracatini pozitif ve istatistiki olarak anlamli bir sekilde
etkiledigi anlasilmaktadir. Elde edilen bu sonuclar; AbuAl-Foul ve Soliman (2008),
Gocger vd., (2012), Selimi vd., (2016), Doganay ve Deger (2017), Mukhtarov vd.,
(2019) Cubukcu vd., (2021) tarafindan yapilan calismalardan elde edilen
sonuclarla ortismektedir. Bu sonuca ek olarak; dogrudan yabanci sermaye
yatirim girislerindeki %1’lik bir degismenin, Turkiye ihracatinda % 0.21°lik ve ayn1
yonlti bir degismeye neden oldugu ortaya cikmaktadir. Bu sonuc¢ Turkiyenin
ihracat hacminin %2171ik kisminin dogrudan yabanci yatirim girislerinden
kaynaklandigi soylenebilmektedir. Bu durum sermaye birikimi yeterli dtizeyde
olmayan ulkelerde ihracata yonelik blytme politikalarinda dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarinin énemine vurgu yapmaktadir.

Kisa donemdeki etkilerin ortaya konulabilmesi icin kurulan hata dtizeltme
modeli katsayis1 CointEq(-1)’ in negatif ve istatistiki acidan anlamli cikmasi
modelin calistigini ve kisa dénemdeki dengeden sapmalarin, uzun dénemde
dengeye geldigini ve kisa dénemdeki dengeden sapmalarin yaklasik %39.4Untin
bir sonraki donemde dengeye geldigini gostermektedir. Ayrica kisa doénem
katsayilarinda, reel efektif déviz kurunun ve disa acikligin ihracat tizerinde pozitif
etkisinin oldugu goértilmektedir. Bu durumda, ihracatin arttirilmasinda dogrudan
yabanci sermaye yatirimlar: kadar disa aciklik ve déviz kurunun da énemli oldugu
s6ylenebilmektedir.

Sonuc olarak; elde edilen bulgulardan hareketle ihracat performansi icin
dogrudan yabanci sermaye yatirim girislerinin 6énemli oldugu anlasilmaktadir.
Ozellikle Turkiye gibi ekonomi politikasi olarak ihracata yénelik buiytime
politikalar1 benimsemis tulkelerde, ekonomi politikalar1 tasarlanirken politika
yapicinin bu iliskiyi g6z 6ntine almasi1 hayati 6neme sahiptir. Ancak Turkiye gibi
ihracati ithalata bagimli olan tlkelerde dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin
hammadde ve girdi bagimliligi daha az olan sektérlere yonlendirilmesi
gerekmektedir. Aksi durumda ihracata yonelik tiretim i¢in gerekli olan ithal girdi
ihtiyacinin artmasi1 dis acgiklari da arttiracaktir. Ayrica dogrudan sermaye
yatirimlarinin, uluslararasi piyasalarda rekabet tisttinltigti elde edebilecek ytiksek
katma degerli Grtinlere déntisebilmesi i¢in uygun yatirim olanaklar1 saglanarak
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teknolojik dontstimutn hizlandirilmas:1 gerekmektedir. Bu dontstimin
gerceklesebilmesi icin cok uluslu isletmelerin ileri teknolojik birikimlerinden
faydalanilabilecek tesvik ve dizenlemelerin yapilmasinin son derece Onemli
oldugu dusunulmektedir. Bu sonuclara ek olarak, dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarinin arttirilabilmesi icin dogrudan yabanci sermaye yatirimlarini daha
cazip hale getirebilecek yasal duzenlemelerin yapilarak gliven ortaminin
saglanmas:t ve yatinm risklerinin azaltilabilmesine yo6nelik ekonomik
oynakliklarin azaltilmasina yonelik cabalarin énemli oldugu sdylenebilmektedir.
Son olarak ilerki calismalarda, ihracatin artmasinda dogrudan yabanci yatirim
girislerinin mi yoksa politika yapicinin uyguladig: ihracat: tesvik edici politikalarin
m1 daha etkin oldugunun ortaya konulmas: ve ihracat ile dogrudan yabanci
sermaye yatirim girisleri arasindaki iliskinin sektorel bazda degerlendirmesi
onerilmektedir.

Destek ve Tesekkiir Beyani: Bu arastirmanin hazirlanmasinda herhangi bir dis destek
kullanilmamaistir.

Arastirmacinin Katki Orani Beyani: Calismada tim katk: pay: yazara aittir.

Catisma Beyani: Arastirmanin yazarlari olarak herhangi bir cikar catisma beyanimiz
bulunmamaktadir.

Arastirma ve Yaymn Etigi Beyani: Bu arastirmanin her asamasinda “Yuksekogretim
Kurumlar Bilimsel Arastirma ve Yaymn Etigi Yonergesin’de belirtilen tim kurallara uyulmustur.
Yonergenin “Bilimsel Arastirma ve Yayin Etigine Aykiri1 Eylemler” bashgi altinda belirtilen eylemlerden

hicbiri gerceklestirilmemistir. Bu calismanin yazim sUrecinde etik kurallarina uygun alinti yapilmis ve
kaynakca olusturulmustur. Calisma intihal denetimine tabi tutulmustur.
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