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ONSOZ

Dogrudan Yabanci Yatirimlar1 (DYY), teknoloji ve sabit sermaye yatirimi
eksigini hizla kapatmak, ekonomik biiylimesini hizlandirmak ve boylece gelismis
tilkelerle arasindaki gelir farkin1 kapatmak isteyen biitiin gelismekte olan iilkeler
icin en 6nemli alternatiflerden biridir. Tirkiye’de tasarruf a¢igna bagh yatirrm
eksigini gidermek, ileri teknoloji agigin1 kapatmak ve ayni zamanda da gelismis
tilkelerle  ekonomik  baglarin1  giiclendirerek  ekonomik  biiylimesini
hizlandirabilmek i¢in DYY’ye onemli 6lgiide ihtiyag duymaktadir. Bu noktada
DYY’nin iilke ekonomisine etkilerinin izlenmesinde ve bu konuda gerekli
analizlerin yapilmasinda biiyiik yarar vardir. Bu c¢aligma ile DYY nin BRIC
tilkelerinin ve Tiirkiye'nin gayr1 safi yurtici hasilasina (GSYH), ihracatina olan
makroekonomik etkileri, teorik ve ekonometrik olarak ortaya konmaya

calisiimastir.

Boyle onemli ve giincel bir konunun tartisildigi bu tez caligsmasinda,
konunun belirlenme asamasindan itibaren siirecin tamaminda akademik anlamda
her tiirlii destek ve tesvikini benden esirgemeyen danigman hocam Dog. Dr. Betiil

Gur’e tesekkiir etmeyi borg bilirim.

Tugba Ortay Gokge



OZET

BRIC ULKELERINDE VE TURKIYE'DE DOGRUDAN YABANCI
YATIRIMLARIN MAKROEKONOMIK ETKILERI

Bu c¢aligmada; aralarinda Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin ve Tiirkiye’den olusan
BRIC iilkelerinde ve Triikiye'de, Dogrudan Yabanci Yatirimlarinin (DYY) ihracat ve
milli gelire olan etkileri, 1990-2016 d6énemi icin panel veri analiziyle incelenmistir.
Serilerin duraganligi Levin, Lin, Chu (2002) ve Im, Pesaran ve Shin (2003) testleriyle
incelenmis ve serilerin birinci farklarinda duragan olduklar1 goriilmiistiir. Seriler
arasindaki esbiitinlesme iliskileri Kao (1999) testiyle incelenmis ve serilerin
esbiitiinlesik olduklar1 tespit edilmistir. Esbiitiinlesme katsayilari, Eberhardt ve Bond
(2009) Panel AMG yontemiyle tahmin edilmistir. DY'Y ve ihracattan milli gelire dogru
kisa donemde de uzun dénemde de nedensellik iliskileri tespit edilirken, REER’den

milli gelire dogru bir nedensellik iliskisinin olmadigi tespit edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Dogrudan Yabanci Yatirimlar, Ihracat, Ekonomik Biiyiime, Panel

Veri Analizi.
ABSTRACT

MACROECONOMIC EFFECTS OF FOREIGN DIRECT INVESTMENTS IN
BRIC COUNTRIES AND TURKEY

In this study; the effects of FDI on exports and national income in the BRIC
countries and Turkey, were examined for the period 1990-2016. Through analysis, it is
seen that 1% increase in FDI increases exports by 0.535% in China, 0.14% in India and
decreases it by 0.159% in Russia, 0.265% in Turkey, while FDI in Brazil found there
are no significant effect. Short and long-term causality from FDI and exports to national
income is revealed while no causality relationship exists from REER to national

income.

Key Words: Foreign Direct Investment, Export, Economic Growth, Panel Data

Analysis
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GIRIS

Dogrudan Yabanci Yatirimlart (DYY), teknoloji ve sabit sermaye yatirimi
eksigini hizla kapatmak, ekonomik biiyiimesini hizlandirmak ve bdylece gelismis
tilkelerle arasindaki gelir farkini kapatmak isteyen biitiin gelismekte olan Ulkeler igin en
onemli alternatiflerden biridir. Tiirkiye’nin de aralarinda bulundugu BRIC iilkeleri ve
Tiirkiye'de bir yandan tasarruf agigina bagl yatirim eksigini gidermek, bir yandan ileri
teknoloji agigin1 kapatmak ve bir yandan da gelismis iilkelerle ekonomik baglarini
giiclendirerek ekonomik biiylimesini hizlandirabilmek i¢in DYY’ye Onemli Ol¢iide
ihtiyag duymaktadir. Bu noktada DYY’nin iilke ekonomilerine olan etkilerinin

izlenmesinde ve bu konuda gerekli analizlerin yapilmasinda biiyiik yarar vardir.

Calismada BRIC iilkelerine ve Tiirkiye'ye gelen DY Y nin, bu iilkelerin GSYH
ve ihracat verilerine olan etkileri incelenecektir. DYY milli geliri pek ¢ok noktadan
etkileyebilmekle birlikte, bu etkileme kanallar1 arasinda ihracat ve milli gelir 6n plana
cikmaktadir. Bu nedenle bu c¢alismada DYY’nin ihracat ve milli gelire olan etkileri
analiz edilecektir. Calismada, DYY’nin iilke ekonomilerine olan makroekonomik
etkilerine olan etkileri arasindan ihracat ve milli gelire odaklanilmasinin nedenleri DY'Y
yapan firmalarin, uluslararasi baglantilar1 ve diger iilkelerdeki baglh sirketleri sayesinde
urettikleri Uriinleri, yerli firmalardan daha kolay ihra¢ edebiliyor olmalaridir. Cin gibi
bazi llkelerin, gelen yabanci yatirimcilara, belirli bir siire trettikleri biitlin mallar

sadece ihrag etme, i¢ piyasaya satmama kosulunu koymus olmalardir.



GSYH ise iilkelerin ekonomik performanslar1 hakkinda fikir veren en genel
biiyiikliik olup, DYY ile meydana gelen ihracat, ithalat, istthdam artis1, 6zel tiiketim ve

yatirim harcamalarindaki artiglarin tamamaini tizerinde topluyor olmasidir.

BRIC Ulkelerinin ve Turkiye'nin son donemde Diinya'daki piyasada lokomotif
tilkeler olarak goriilmesinin bir sebebi de DYY yapan uluslararasi firmalarin isgiici,
yeralt1 kaynaklari, serbest ticaret bolgeleri ve bu Ulkelerdeki tiketicilerin taleplerinin ic
piyasa tarafindan karsilanamamasi gibi nedenlerden dolay: stratejik olarak uluslararasi
firmalar i¢in getirisi yiiksek ve maliyetlerini kolaylikla diisiirebilecekleri iilkelerdir.
Bununla beraber bu tlkelerin jeopolitik konumlari, yatirimcilart hukuki agidan koruyor
olmalar1 ve politik acidan nispeten daha stabil olmalar1 da firmalar1 ¢eken ve onlari

risklerden koruyan diger faktorlerdir.

Calismanin temel hipotezleri; DY Y nin BRIC iilkelerinde ve Tiirkiye'de ihracati,
ekonomik biiylimeyi ve reel efektif doviz kurunu pozitif yonde etkiledigidir. Bu
hipotezler, teorik olarak, mevcut veriler 1s18inda grafik ve tablolara bakilarak ve
ekonometrik olarak 1990-2016 donemi sinanacaktir. Ekonometrik ¢alisma sonucundaki
beklentilerimiz; DY Y ’nin ihracati ve milli geliri olumlu yonde etkileyecegi, ancak bu

etkinin iilkeler arasinda farkli diizeylerde olabilecegidir.

Literatiirde DY'Y ile ilgili olarak ¢ok sayida ¢alisma bulunmakla birlikte, BRIC
tilkeleri ve Tirkiye iizerine yogunlasan ve goOrece daha yeni panel veri analizi
yontemlerini uygulayan calisma sayisi siirhidir. Bu yoniiyle bu ¢alismanin literatiire

onemli bir katki saglayacagi degerlendirilmektedir.



Bu kapsamda calismanin birinci boliimiine; DYY’ye iliskin kavramsal bilgiler
verilecek, DYY’nin milli gelir ve ihracati degiskenleri hangi kanallardan etkiledigi
teorik acidan agiklanacaktir. Calismanin ikinci bolimiinde BRIC iilkeleri ve Tiirkiye
hakkinda genel bilgiler sunulduktan sonra, bu iilkelerin makroekonomik goriiniimii ve
DYY’ye iliskin bilgiler ekonometrik modeller yardimiyla agiklanacaktir. Calismanin
ticlincii boliimiinde uygulama sonuglarina yer verilecektir. Dordiincii asamada ise BRIC
tilkeleri ve Tirkiye icin bireysel sonuglart da veren bir panel veri analizi

gerceklestirilecektir.

Bu caligmadaki en onemli kisit, analize dahil edilen iilkeler icin aylik veya
ceyrek donemlik verilerin elde edilmesi noktasinda yasanmustir. Bu siklikta verilere
ulagilamadigi i¢in analiz yillik veriler kullanilarak yapilmistir. Konuyla ilgili sonraki
caligmalarda arastirmacilar frekansi daha yliksek verilere erigebilirlerse, daha detayl

analizler yapma imkanlar1 olabilecektir.

Bu ¢alismada DY'Y, ihracat ve milli gelir verilerinin yaninda reel efektif doviz
kurunun da kullanilmis olmasi, ¢alismay1 literatiirdeki benzerlerinden ayristirmaktadir.
Ulkeler bazinda reel efektif déviz kuru verileri, Diinya Bankasi veya IMF gibi acik
erisimli veri sistemlerinde yer almamakta olup, konuyla ilgili yapilan arastirmada
Macaristan Corvinus University’den Dr. Zsolt Darvas’in caligmasina (Darvas, 2012)
ulasilmigtir. Gerek bu verinin ¢alismada kullanilmis olmasi, gerek incelenen konu ve
iilke sepeti, gerekse analizlerde kullanilan ve bireysel sonuglart da veren panel veri
analizleri yontemleriyle ¢alisma literatiirdeki benzerlerinden gii¢lii olup, literatiire bir

katk1 saglayacagi degerlendirilmektedir.



Calismanin ayrica iilke yoneticilerinin ve ulusal firmalarin dikkatlerini bir kez
daha DYY gibi 6nemli bir konuya cekerek, bu konuda daha fazla gayret gdsterilmesi
gerektigini hatirlatmasi ve bu yoniiyle iilke ekonomisine de olumlu bir katki saglamasi

amit edilmektedir.



1. TEORIK CERCEVE

1.1.Temel Kavramlar

Bir iilkede yerlesik kisi ya da firmalarin, bagka iilkede gergeklestirdigi yeni bir
is yeri agma, var olan bir ig yerinin belirli bir kismina ortak olma veya tamamini satin
alma ya da gayrimenkul edinme gibi faaliyetlerine Dogrudan Yabanct Yatirimi (DYY)
ad1 verilmektedir. (Hazine Miistesarlig1, 2010, s. 11) Baska bir ifadeyle DY'Y; kisi, 6zel
firma ya da devlet kurumlar tarafindan, diger iilkelerde gelir elde etmek amaciyla
gerceklestirilen iretim, dagitim, depolama, pazarlama tesisi kurma, sube agma, bina,
arazi ya da konut edinme gibi faaliyetlerin tamam1 olarak da tanimlanabilir. (Demircan,
2003, s. 22) Goriildigi gibi DYY ’ler; uzun vadeli, ekonomik yarar elde etme amacina
yonelik, yatirnmin yapildig: sirketin yonetimine etki edebilecek seviyede gergeklestirilen
sermaye yatirimlaridir (ISO, 2002, s. 7). Sirket evlilikleri, dzellestirmelerden sirket satin
alimi, ev sahibi {ilkedeki yerli firmalarla gerceklestirilen ortak girisimler ve yabanci
ulkelerde Kar-zarar ortakligina dayali olarak yapilan yatirimlar, en yaygmn DYY
bicimlerindendir. DYY, yeni kurulacak sirketlere kurulus veya isletme sermayesi
saglama, var olan bir firmay1 satin alma veya boyle bir firmaya ortak olma kanaliyla
gerceklesebilmektedir. DY Y'lerden asil beklenen, gittigi lilkede yatirim ve iiretime katki
saglamasi, en azindan iilkenin déviz agiginin uzun vadeli bigimde finansmanina yardim

etmesidir (Lipsey, 2002, s. 4).



OECD’nin kabul ettigi smiflandirmaya gore, bir sermaye yatirnminin DYY
olarak kabul edilebilmesinin sarti; yatirnmin yapildigi firmadan elde edilen payin
%10’dan az olmamasidir (OECD, 2011). Bu durumda DYY’ler yatirimcisina, yatirimin
gerceklestigi sirketin yonetiminde en az %10 oy hakki saglamalidir. Bu oran %50'nin

tizerine ¢iktiginda ise firma, yabanci yatirimcinin kontroliine girmektedir.

Tirkiye'de, 17.06.2003 tarihinden itibaren uygulanmaya baslanan 4875 sayili
Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanunu'na gore diger tilke vatandaslar tarafindan tlkeye
getirilen her turden nakit sermaye, firma hissesi, makine ve ekipman, lisans hakki,
mevcut DYY'lerin elde ettigi ve tekrar burada yatirrma dontisen kérlar DYY olarak
kabul edilmistir. Hazine Miistesarliginin yaptigi tanimlamadaysa; Tiirkiye’de dogal
kaynak aramak i¢in yabanci yatirimcilara verilen izinler, yabanci yatirimcilar tarafindan
yeni sirket kurulmasi ya da bagka tilkelerdeki yatirimlarinin bir uzantisi olarak burada
sube acilmasi, borsa disindaki firmalarin hisselerinin bir kismimin alinmasi, borsada
islem goren firmalarin hisse senetlerinin en az %210'unun ahnmasi ve gayrimenkul
(konut, bina, arazi vb.) alinmasi DYY olarak ifade edilmistir (Hazine Miistesarligi,

2005).

Kisi ya da kurumlar tarafindan, diger iilkelerde acilan banka mevduat hesaplari,
edinilen bono, tahvil veya hisse senedi gibi menkul deger ise Portfoy Yatirimu adini
almaktadir (Batmaz ve Tunca, 2005, s. 17). Portfoy yatirimlari, giinliik ekonomi dilinde

kullanilan sicak para kavramina karsilik gelmektedir.

Portfoy yatirimlari, DYY’lere oranla daha kisa vadeli ve ge¢ici yatirimlardir.
Ulkede herhangi bir kriz belirtisi s6z konusu oldugunda ya da aymi tiir yatirima baska

bir iilkede daha yiiksek getiri imkan1 dogdugunda, portfoy yatirimlar: aninda iilkeyi terk



edebilmektedir. Bu siire¢, yerli ekonomide kisa siirede varlik fiyatlarinda Onemli
degisimlere ve iilkeden 6nemli miktarda doviz ¢ikisina da neden olacagi i¢in, tilkedeki

makroekonomik dengeleri 6nemli dl¢lide degistirme potansiyeline sahiptir.

DYY’ler ise portfoy yatirnmlarmma gore ¢ok daha uzun vadeli ve saglam
yatirimlardir. Herhangi bir olumsuzluk durumunda iilkeyi hemen terk etme ve
ekonomik dengeleri bozma riski ¢cok daha azdir. Bu nedenle DYYler iilkeler i¢in daha

fazla arzu edilen yatirim ¢esididir.

1.2. Dogrudan Yabanci Yatirnm Turleri

DYY’lerin smiflandirilmasinda gerceklesme tiirleri, yatirim tiirleri ve tiretim

faaliyeti turleri gibi kavramlar 6n plana ¢ikmaktadir.

1.2.1. Gergeklesme tiirlerine gore DYY

Diger iilkelerde yatirnm yapmak isteyen firmalarin genellikle tercih ettikleri
baglica yatirim tiirleri arasinda; yeni sirket kurma, var olan bir sirketi satin alma veya
sermayesine ortak olma, sirket evliligi, lisans anlagmalar1 ve gayrimenkul edinimi

sayilabilmektedir.

1.2.1.1. Yeni sirket kurma

Yabanci yatirimeinin, gittigi iilkede sifirdan bir sirket kurmasini ifade etmekte
olan bu yatirim tiirline, bos bir alanda, bir merada fabrika kurmay1 temsi ederek, yesil
alan yatirimi (Greenfield Investment) adi da verilmektedir (Inderst, Kaminker ve
Stewart, 2012, s. 11). Ev sahibi iilkeler tarafindan en ¢ok tercih edilen DYY sekli yeni

sirket kurulmasidir. Ciinkii bu tiir yatirimlar iilkenin sabit sermaye stokunu aritir, ek



istihdam yaratir, teknoloji transferine olanak saglar ve iilkenin {iretim seviyesini

yukselterek milli gelir artisina katki saglar (Durgan, 2016, s. 7).

1.2.1.2. Sirket satin alimi

Yabanci yatirimcilar, bazi durumlarda gittikleri iilkede yeni sirket kurmak
yerine, var olan ve piyasada belirli bir yer edinmis yerli bir firmay1 satin almayi tercih
edebilmektedir. Yabanci firmalar tarafindan, 6zellestirme kapsaminda, alinan firmalar
da bu yatirim tirene dahildir. Ozellikle ekonomik kriz dénemlerinde biitge yapisi
bozulan ve faaliyetlerini surdirmekte zorlanan firmalar, yabanci yatirimcilar igin
piyasaya giriste kolay ve ucuz bir alternatif olusturmaktadir (Canogullari, 2017, s. 4).
Sirket satin almalarda, iilke yoneticilerinin, yeni gelismekte olan bebek endiistrileri ve
gelecek vaat eden firmalari korumaya dikkat etmelerinde yarar vardir. Aksi takdirde
ulusal sanayinin gelismesi giiclesecek, iilkede iiretim yapisinin disa bagimlilig

artacaktir.

1.2.1.3. Sirkete ortak olma

Ortak girisim (joint venture) de denilen bu DY tiirlinde bir ya da birden fazla
yabanci sirket, ev sahibi {lilkedeki bir ya da birden fazla sirketle teknoloji ve
sermayelerini birlestirerek, belirli ortaklik paylar1 ile yeni bir sirket kurmaktadir. Bu
yatinim tiirii de iilkeler agisindan istenen ve karli bir yatirim tiiriidiir. Cin, diinyaya
acilmaya bagladigi 1978’den sonra, iilkesinin dis ticarete elverisli gliney sahillerini
yabanci yatirimer firmalara agip, onlara pek ¢ok tesvikler sunduktan sonra, onlara 6n
kosul olarak iki sey sunmustur: Birincisi; mutlaka yerli bir firmayla ortak yatirim

yapmalar1 (ve boylece yerli firmalarin yeni iiretim tekniklerini 6grenmeleri ve ilgili



teknolojiyi igsellestirmeleri), ikincisi de wulusal sanayi kendi ayaklari iizerinde
duruncaya kadar i¢ piyasaya {iriin satmayip, biitiin iiretimlerini ihra¢ etmeleri. Benzer
bir uygulamay1 daha oncesinde Malezya hayata gecirmis, bu sayede yerli sanayisinin

seviyesini yiikseltmistir.

Cin’in 2001 yilinda Diinya Ticaret Orgiitii'ne girmesi ve yabanci yatirimcilari
hizla iilkesine ¢ekmesiyle birlikte, Malezya’da bulunan yabanci firmalar da tiretimlerini
Cin’e kaydirmig, ancak ilgili liretim tekniklerini 0grenmis bulunan yerli Malezya
firmalar1, ilgili tretimleri devam ettirmeyi basarmislardir. Glinlimiizde Malezya’ nin
imalat sanayi ihracati i¢inde yiiksek teknolojili iiriinlerin paymnin %45’lerde olmasimin®
arkasinda bu olayin biiyiik rolii vardir. Giiniimiizde bu uygulama biraz farkli bir

versiyonuyla Suudi Arabistan ve Katar’da devam etmektedir (Goger, 2013a, s. 9).

1.2.1.4. Sirket evliligi

Sirkete ortak olma ile karistirilabilen sirket evliligi (merger), yeni bir sirket
kurulmasini degil, var olan ve faaliyetlerine devam etmekte olan iki farkli sirketin, yeni
bir sirket catis1 altinda, belirli kosullarla birlesmesi ve faaliyetlerini bu sekilde
stirdirmesini ifade etmektedir (Miithim, 2012, s. 10). Yabanci firmalar, sirket evliligi
yoluyla gergeklestirdikleri yatirimlarda teknolojisini, sermayesini ve isletmecilik
bilgisini de yerli firmaya ve dolayisiyla ev sahibi iilkeye aktarmakta, bunlar zamanla
yerli firmalar arasinda yayilmaktadir. Bu yoniiyle, sirket evlilikleri de gelismekte olan
iilkeler tarafindan en cok tercih edilen yabanci yatirim tiirlerindendir. Bu yatirimlar

genellikle yerli firmalarin rekabet giiclerini, piyasa degerlerini ve islem hacimlerini

! Giiniimiizde Tiirkiye’nin imalat sanayi ihracati iginde yiiksek teknolojili iiriinlerin paymnin sadece %2
oldugunu (Goéger, 2013b, s. 222) diigiinlince, bu oranlarin neye karsilik geldigi ve nasil bagarildigi daha
biiyiik 6nem tagimaktadir.



artirmakta, onlarin faaliyetlerine devam edebilmesini kolaylastirmaktadir (Roberts,

Wallace ve Moles, 2016, s. 9).

1.2.1.5.Gayrimenkul alimi

Ozel bir firma veya devlet kurulusu tarafindan, baska bir iilkede arazi, bina
veya konut alimlarini igeren bu yatirim tiiri de DYY’nin bir ¢esidi olarak kabul
edilmektedir (Bayramoglu Ozugurlu ve Kayiker Yilmaz, 2010, s. 102). Haziran 2003’te
uygulanmaya baglanan 4875 sayili kanun, yabanci yatinmlarin Tiirkiye’den
gayrimenkul alabilmesine imkan saglanmistir. Bu uygulamayla birlikte yabanc
yatirimcilar 0zellikle Ege ve Akdeniz kiyilarinda, 6nemli miktarda gayrimenkul alimi
gerceklestirmistir? (Epos, 2017, s. 2). Giiniimiizde Tiirkiye’ye yonelik DYY ’nin énemli
bir bollimi gayrimenkul satislarindan olugmaktadir. Ornegin 2014 yilindaki 12.8 milyar
dolarlik DYY ’nin 4.3 milyar dolarlik (%33.6) kismi, 2015 yilindaki 17.5 milyar dolarlik
DYY’nin 4.1 milyar dolarlik (%23.6), 2016 yilindaki 12.3 milyar dolarlik DYY ’nin 3.8
milyar dolarlik (%31.6) bolimii ve 2017 yilinin ilk 5 ayinda gergeklesen 4.7 milyar
dolarlikk DYY’nin 1.5 milyar dolarlik (%32.2) boliimii gayrimenkul satiglarindan
olusmustur (TCMB-EVDS, 2017a; % oranlar tarafimizdan hesaplanmistir).
Gayrimenkul alimi seklinde gelen DY Y ’ler iiretken faktorler olmadigi i¢in, bu yatirim
tiiri kisa donemde iilkenin doviz agigimin kapatilmasina yardimci olsa da uzun vadede
cok da yararli olmayan (duragan) yatirimlardir. Bu nedenle gelismekte olan, iilkesinde
iretim, istthdam ve gelir artis1 hedefleyen iilkelerin, gayrimenkul yatirimlarindan ¢ok
yesil alan yatirimi, ortak yatirirm ve sirket evliligi tiiri DYY leri ¢ekmek i¢in gaba

harcamalarinda yarar vardir.

2 Alanya tarafinda Hollandalilar, Didim ve Fethiye tarafinda ise Ingilizler artik mahalle komsularimiz
haline gelmis bulunmaktadir.
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1.2.1.6. Lisans anlasmalar:

Tam bir DYY olarak kabul edilmese de lisans anlasmalar1 sayesinde yabanci
firma, sahip oldugu iiretim bilgisi, marka, iiretim ve dagitim hakkini kars1 tilkedeki bir
firmaya satarak, bir ¢esit teknik bilgi yatirimi yapmaktadir (Stirmeli, 2016). Bu yolla,
teknoloji ve Uretim bilgisi yabanci iilkelere transfer edilerek, tiriinlerin diger iilkede
iiretilmesi saglanmis olmaktadir. Ornegin Tiirkiye’de faaliyet gosteren TOFAS, Italyan
Fiat firmasmin, OYAK Renault da Fransiz Renault firmasi ile yapilan lisans

sOzlesmeleriyle iiretime gecmis firmalardir.

1.2.2. Yatirim Turlerine Gore Dogrudan Yabanc1 Yatirnmlar

DYY’leri yatirim tiirline gore ikiye ayirmak miimkiindiir; yatay yatirim ve

dikey yatirim seklinde.

1.2.2.1. Yatay Yatirim

DYY yapan firmanin, gittigi tilkede, kendi ana iilkesindeki faaliyet alani ile ilgili
olarak yaptig1 yatirnmlar, yatay yatirirm adini almaktadir. Bu tiir yatirimlar genellikle,
gidilen piyasaya, nihai tiiketim mali veya hizmet satmayi hedefleyen yatirimlardir.
Firmalar genellikle daha 6nceden ihracat yaptiklar tilkelerdeki miisterilerine daha ucuza
ve daha ¢cok mal satabilmek amaciyla bu tiir yatirimlara yonelmektedirler. Bu sayede
hem tasima maliyetleri azalacak, hem de firmanin kendi {ilkesinin déahil olmadig:

pazarlarda, glimriiksiiz ve kotasiz mal satabilme imkanina kavusacaktir (WTO, 1996).
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Omegin; Toyota’nin 1994’te (Toyota, 2017), Hyundai’nin 1997°de (Kibar,
2017) Tiirkiye’de liretime baglamasinin en 6nemli nedenleri; Tiirkiye’nin Mart 1995°teb
imzaladig1 ve 1 Ocak 1996°dan itibaren yiiriirlige giren Avrupa Birligi (AB) ile
Gumriik Birligi anlagmasidir. Bu anlagma sayesinde bu firmalar biitiin AB {ilkelerine
giimriiksiiz ve kotasiz (satis miktar1 kisitsiz) bigimde mal satabilmektedirler. Bu iki
yatirim ayni zamanda yatay yatirirma da en giizel drneklerdendir. Ciinkii bu firmalar

kendi Ulkelerinde de otomobil Uretmektedirler, burada da.

Yatay yatirimlar genellikle, yerel {iretim standartlarii gelistirmekte ve Uretim
bilgisini arttirmaktadir. Buna en giizel 6rnek de yine Tiirkiye’de Toyota ve Hyundai’nin
tiretime baslamasina kadar giivenlik ve konfor noktasinda oldukg¢a geri kalmis olan
TOFAS ve OYAK Renault marka arabalari iireten fabrikalarin, bu tarihlerden sonra
kendini hizla gelistirmesi ve giliniimiizde diinya ¢apinda rekabet edebilir otomobiller

iiretir hale gelmis olmasidir.

1.2.2.2. Dikey Yatirim

Dikey yatirim; {iiretimin farkli asamalarinin, farkli tilkelerde gergeklesmesini
ifade etmektedir. Bu yatirim tiirlinde yabanci firma, yatirnmi gerceklestirdigi iilkede ya
diger iilkelerde {iirettigi ara mallarini isleyerek nihai iiriine doniistiirmekte ya da diger
Ulkelerdeki nihai iiretimi igin aramali iiretmeye c¢alismaktadir. Bu yatirim tiiriinde
belirleyici olan nokta, girdi maliyetleridir. Dogal kaynaga yakimnlik, isgiicii
maliyetlerinin diisiik olmast ve g¢evreyi koruma yasalariin gevsekligi gibi faktorler,
yabanc1 yatirimcilari bu tiir yatirimlara yonlendirmektedir. Yatay yatirimlar, ihracati da
ithalatt da aynm1 anda etkilemektedir. Bu noktada DYY’lerin ev sahibi iilkenin dis

ticaretinde oynadig1 en aktif rollerden birini olusturmaktadir.
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Ozellikle DYY yapan firma, gittigi iilkede iiretim yapabilmek icin farkli
tilkelerdeki bagl sirketlerinden ara mallarini bu tilkeye getiriyor ve iirettigi iiriinleri de o
iilke iginde satiyorsa, ev sahibi iilkenin dis ticaret dengesini ve cari islemler agigini®

ciddi bigimde olumsuz etkileyebilecektir.

1.2.3. Uretim Faaliyeti Turlne gére Dogrudan Yabanci Yatirnmlar

DYY’leri iiretim faaliyeti tiirlerine gore de ilige ayirmak mimkiindiir; geriye
baglantili iiretim faaliyetleri yiiriiten DYY’ler, ileriye baglantili iiretim faaliyetleri
yirliiten DYY’ler ve yatay baglantili iiretim faaliyetleri yiiriten DYY’ler seklinde

(UNCTAD, 1999).

1.2.3.1. Geri baglantily iiretim faaliyetleri

Petrol ve diger dogal kaynaklarin ¢ikartilmasi ve islenmesine yonelik DYY’ler
geri baglantili DYY olarak smiflandirilmaktadir (Yilmaz, 2007, s. 6). Yabanci
yatirimcilar bu sayede diger iilkelerdeki bagli sirketleri i¢in ihtiya¢ duyduklar
hammadde ve yar1t mamul mallarin teminine imkan elde eder. Bu tiir yatirimi yapan

yabanci firmalar, bir kisim isle i¢in yerel tedarik¢ilerden de yararlanir. Bu da yapilan

Cari islemler acigi; bir iilkede yerlesik kisilerin, diger iilkelerde yerlesik kisilerle yaptigi doviz
kaybettirici faaliyetlerin, doviz kazandiric1 faaliyetlerden fazla olmasini ifade etmektedir (TCMB, 2016, s.
4). Bir bagka ifadeyle cari acik, {ilkenin gelirinden daha fazla harcamasi ve irettiginden daha ¢ok
tilkketmesidir (Yapar Sagik ve Alagdz, 2010). Cari islemler hesabi; ihracat, ithalat, turizm, tasimacilik,
sigortacilik, ingaat ve karsiliksiz transferler gibi reel kaynaklarla ilgili islemleri, portfdy yatirimi ve
dogrudan yatirim gibi islemlerin getirilerini ve dis bor¢ faiz ddemelerini igerir (TCMB, 1997). Cari
islemler agiginin asil kaynagi dis ticaret agig1 olup, bu agigin bir kismi turizm gelirleri ve diger gelirlerle
karsilandiktan sonra geriye kalan kisim, cari islemler agigim olusturmaktadir. Ornegin Tiirkiye
ekonomisinde 2016 yil1 dis ticaret agig1 40.746 milyar dolar iken, buna 22.107 milyar dolarlik turizm
geliri eklenip, 5.049 milyar dolarlik turizm gideri ve diger hizmet giderleri ¢ikarildiginda 2016 yil1 cari
islemler agig1 32.605 milyar dolar olarak gerceklesmistir (TCMB-EVDS, 2017a). Cari islemler agigi, her
donemde (6zellikle 1990’lardan sonra) Tiirkiye ekonomisinin en dnemli kirllganlik alanlarindan birini
olusturmaktadir.
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DYY’nin etrafinda ek bir yerli yatirim sahasi olusturacak, milli gelire bu yonden de

katk1 saglayacaktir.

1.2.3.2. Ileri baglantily iiretim faaliyetleri

Nihai tiiketim mallarinin {retim ve satisinin yapilmasina yonelik olarak
gerceklestirilen yatirimlar, ileri baglantili {iretim faaliyeti adini almaktadir. Yabanci
firmalarin, kendi iilkelerinde veya diger {lilkelerdeki bagl sirketlerinde iirettikleri
mallarin bagka bir iilkede satis ¢aligmalarini diizenlemek amaciyla yapilan bu DY Y ler,
yerli firmalardan / tedarikgilerden ¢ok, tiiketicilerle etkilesim igine girerler. Onlarin
talep ve beklentilerini gbz 6ninde bulundurmaya 6zen gosterirler ve bu noktada yerli
firmalardan Pazar pay1 kapma yarisina girerler. Bu durum, i¢ piyasada daha kaliteli ve
daha ucuz iirlinler tliketilmesine imkan saglayarak, ev sahibi iilkede refah artisina, yerli
firmalarda ise kalite verimliligi artic1 ¢abalarin baglamasina imkan saglar (DPT, 2000, s.

3).

1.2.3.3. Yatay baglantili iiretim faaliyetleri

En sik karsilagilan DYY tiirii olan yatay baglantili iiretim faaliyetleri, yatirimin
gerceklestirilecegi lilkeye gerekli finansal sermaye, makine-techizat, teknoloji ve
nitelikli isgiicliniin gonderilmesi ve ilgili iilkede, ana sirketin {iretim stratejileri
dogrultusunda faaliyetler gerceklestirilmesini ifade etmektedir (Bal ve Goz, 2010). Bu
tiir DY Y'ler, ev sahibi iilkedeki yerel firmalarla etkilesim igine girerler ve bu da yabanci
firmadan yerli firmalara dogru bir verimlilik yayilmasina olanak saglar (Gdger, 2013a,

s. 12).

14



1.3. Dogrudan Yabanci Yatirinmlarin Tarihsel Gelisimi

Gecmisi 16. yiizyila kadar dayanan DYY, cografi kesifler ve devaminda gelen
somiirgecilik donemi ve sanayi devrimiyle birlikte Ingiltere, Hollanda, Fransa ve
Ispanya’ya ait firmalarin hammadde ve dogal kaynak ihtiyacinin karsilanmasi ve
uretilen Grtnlerin yeni pazarlarda satilabilmesi igin somiirge devletlerinde ve diger
tilkelerde actiklart subelerle hizlanmistir (Aydemir, Aslan ve Uncu, 2012, s. 73).
Ozellikle petroliin kesfedilmesi ve bunun sanayide ve ulasimda kullanilir hale gelmesi,
geligmis iilkelerden, gelismekte olan dogal kaynak zengini lilkelere yonelik DYY’lerin

artmasina yol agmustir (Erdilek, 2017, s. 17).

Birinci Diinya Savasi’na kadar DYY’de diinya lideri Ingiltere iken, bu tarihten
sonra ABD 0ne gecmistir. Bu tarihe kadar genellikle gelismis iilkelerden, gelismekte
olan iilkelere dogru olan DYY, 1920’lerden sonra gelismis iilkelerden, gelismis iilkelere
dogru da olmaya baslamistir (Ongun, 2001, s. 324) . Ozellikle II. Diinya Savasinin
bitmesi ve devaminda Diinya Ticaret Orgiitii ve IMF gibi diinya genelinde serbest
ticareti 6zendirici ve kolaylastirict kurumlarin kurulmasi, Bretton Woods anlagsmasiyla
diinya genelinde doviz kurlarina istikrar getirilmesiyle birlikte diinya genelinde DYY’de

Oonemli artiglar yaganmistir.

Giliniimiizde ise gelismekte olan iilkelerden, gelismekte olan veya az gelismis
iilkelere seklinde yeni bir DYY akimi s6z konusudur. Daha ¢ok Cin tarafindan Afrika

ve Korfez Ulkelerine yapilan yatirimlarla giindeme gelen bu yatirimlardan maksat,
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kendi iilkelerine yonelik enerji, hammadde ve gida maddesi arz giivenligini saglamaktir
(Subast Ertekin, 2017, s. 191). Yakin tarihlerde Suudi Arabistan tarafindan Konya
Ovasr’ndaki bugday tarlalarinin alinmasy/kiralanmas1 veya Israil tarafindan Giineydogu
Anadolu Projesi (GAP) bolgesinde edinilen topraklar (Tagkin, 2004) da yine ayn1 amaca

yoneliktir.

1.4.Diinyadaki Dogrudan Yabanci Yatirimlar:

Yillar itibariyle diinya genelindeki DY'Y akimlar1 Sekil 3’te sunulmustur.
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Sekil 3: Diinya Genelindeki DYY Akimlari (Milyar US $)

Kaynak: UNCTAD, (2017).
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Sekil 3’e bakildiginda diinya genelindeki DY'Y akimlarinda asil hareketlenmenin
1985 sonrast donemde gergeklestigi goriilmektedir. Bunda 1992 yilinda imzalanan ve
atmosfere karbondioksit salinimini azaltmayr hedefleyen, bu konuda iilkelere yillik
belirli smirlandirmalar getiren ve bu simirlarin agilmasi durumunda iilkelere ceza
verilmesini 6ngoren Kyoto Protokoll (Korkut, 2017) ve ulkelerin kendi iglerinde
gelisen ¢evreyi koruma hareketleri sonucunda gelismis {lilkeler, ¢evreyi ve atmosferi
kirleten agir sanayi yatirimlarint Uzak Dogu, Dogu ve Giiney Dogu Asya ile Afrika
tilkelerine kaydirmaya baglamiglardir. Ayni zamanda Hindistan’in 1991°lerde baglayan
liberal ekonomiye gecis cabalar1 ve 1995°te Diinya Ticaret Orgiitiine girmesi, Cin’in
1978’de baslattig1 disa acilma cabalar1 ve 2001°de Diinya Ticaret Orgiitiine girmesiyle
birlikte (Ozsoylu ve Algan, 2011, s. 25-45), bu iilkelere yonelik DYY miktarinda ¢ok
Oonemli artiglar yasanmistir. Bu siirecte s6z konusu iilkelerin yabanci yatirimcilara
sagladig1 tesvikler ve ucuz isgiicii de DYY yapacak firmalar i¢in bu Ulkelerin cazibesini
daha da artirmistir.

2007 yilinda 1.9 trilyon dolarla tarihteki en yiiksek seviyesine ulasmuis,
arkasindan gelen 2008 kiiresel ekonomik krizinin etkisiyle 2009 yilinda 1.18 trilyon
dolara kadar diismiistiir. 2011 yil1 itibariyle 1.56 trilyon dolara kadar yukselen DYY,
Avrupa Ulkelerinin yasamakta oldugu borg krizi ve durgunlugun da etkisiyle 2014
yilinda 1.27 trilyon dolara kadar gerilemis, 2015 yil1 itibariyle ise 1.76 trilyon dolara
ulagmustir.

Diinya genelindeki DYY’nin iilke gruplari itibariye dagilimi Tablo 1’de

sunulmustur.
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Tablo 1: Diinya Genelindeki DYY’nin Ulke Gruplar Itibariye Dagilim

(Milyar US $)
2015 Yih
1990 | 2000 |2005 |2010 |2015 | itibariyle
Paylar1 (%)
Gelismis Ulkeler 170 1121 | 588 700 962 54.6
Gelismis Ulkeler: Amerika NA 381 131 227 428 24.3
Gelismis Ulkeler: Asya 2 15 8 5 9 0.5
Gelismis Ulkeler: Avrupa 103 709 477 432 504 28.6
Gelismis Ulkeler: Okyanusya 10 16 -27 36 21 1.2
Gelismekte Olan Ulkeler 35 232 332 625 765 43.4
Gelismekte Olan Ulkeler: Afrika 3 10 30 44 54 3.1
Gelismekte Olan Ulkeler: Amerika 9 80 77 167 168 9.5
Gelismekte Olan Ulkeler: Asya 23 143 225 412 541 30.7
Gelismekte Olan Ulkeler: Okyanusya | 0 0 1 2 2 0.1
Gecis Ekonomileri 0 6 31 64 35 2.0
Toplam 205 1359 | 950 1389 | 1762 | 100

Kaynak: UNCTAD, (2017). Not: NA: Erisilemeyen veri (Non-Available)
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Tablo 1°deki verilere gore 1990’11 yillarda diinya genelindeki DYY nin biiyiik
kism1 gelismis iilkelere giderken, 2010’larda gelismis tilkelerin pay1 ile gelismekte olan
iilkelerin pay1 hemen hemen birbirine esitlenmistir®. 2015 yilinda aradaki fark gelismis
tilkeler lehine bir miktar artmis goziikkmektedir. Bu durumun nedeni; Avrupa iilkelerinde
devam etmekte olan durgunluk sonucunda, Avrupa merkezli pek ¢ok firmanin, diger
ilkelere yonelik yatirim kararlarini ertelemeleri ve yatirimlarini kendi iilkelerinde
gerceklestirmeleridir. Yine de gelismekte olan iilkeler ile geg¢is ekonomilerinin diinya
DYY’sinden aldiklar1 paylarin toplamimin %45.4’¢ ulagsmis olmasi, azzimsanacak bir

durum degildir.

1.5. Dogrudan Yabanc1 Yatirnmlarin Thracati Etkileme Kanallar

Daha 6nce de ifade edildigi tizere DY Y ’lerin iilke ekonomileri {izerindeki en net
etki kanallarindan biri; dis ticaret kanahidir. Ozellikle yesil alan yatirim, ortak yatirim
ve sirket evliligi seklinde gerceklesen DYY’ler, gittikleri iilkelerde iiretim yaparken,
sadece o llkenin i¢ piyasasini hedefleyerek iiretim yapmamakta, o iilke ile yakin ticari
iligkileri olan, ayni ekonomik entegrasyona dahil bulunan, sinir komsusu veya gorece
yakin cografyalarda yer alan iilkelerdeki tiiketicileri de hedeflemektedirler. Boylece
tiretim miktarimi ¢ok daha fazla artirma, birim iiretim basina diisen maliyetleri azaltma
ve boylece Olcek ekonomilerinden yararlanma imkanlarina sahip olmaktadirlar.

Ornegin; Toyota ve Ford gibi yabanci yatirrmi otomotiv firmalar, Tiirkiye’de
urettikleri arabalarin bir bolumunu yurt icinde satarken, blylUk bir boliimiinii, basta
Avrupa ve Ortadogu iilkeleri olmak tizere diger iilkelere ihrag etmistir. 2009 yilinda

Tirkiye’de Uretilen arabalarin = %76’s1, 2010°da firetilen arabalarin da %731,

* Gegis ekonomileri de gelismekte olan iilke olarak kabul edildiginde; 2010 yilinda gelismekte olan
iilkelere gelen DY'Y miktarinin 689 milyar dolara ulastig1 goriilmektedir.
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cogunlugu Avrupa’ya olmak iizere diger ilkelere ihra¢ edilmistir (Deloitte, 2011°den

aktaran Goger vd. 2012).

Ayrica yabanci yatirimcr firmalar bir iilkede irettikleri iirlinleri, diger
ilkelerdeki bagl kuruluslar1 araciligiyla da pazarlayabilmektedir. Bu da {ilke ihracatini
artiran onemli bir faktordiir. Benzer sekilde yabanci firmalarin yurtdisinda marka
bilinilirlikleri daha yiiksek ve ticari baglantilar1 daha yaygin olacagi i¢in de trettikleri
urunleri yerli firmalara gore daha kolay pazarlayabilecekler ve bu da ilgili ev sahibi

tilkenin ihracatin1 olumlu yonde etkileyecektir (Pham ve Tran, 20009, s. 3).

1.6. Dogrudan Yabanc1 Yatirnmlarin Milli Geliri Etkileme Kanallar

Yabanci firmalar bir iilkede yatirim karar1 verdiklerinde genellikle yatirim ve
isletme sermayelerini, gerekli makine ve teknolojilerini, iiretim, dagitim, depolama ve
pazarlama bilgilerini, yuksek nitelikli teknik kadrolarini da beraberlerinde
getirmektedirler. Biitiin bu sayilanlar, yatirnm ve teknoloji a¢ig1 bulunan, gelismekte
olan tlkeler icin essiz kiymete sahip hususlardir. DYY yoluyla gelen bu hususlar
zamanla yerli firmalar tarafindan tanmmmaya ve uygulanmaya basladiginda, iilkede
onemli Ol¢lide verimlilik ve liretim artis1 gergeklesecektir. Ayrica bir iilkeye yabanci
yatirimcilar geldigin, 6zellikle de yerli firmalarla ayn1 sektorde, ikame mallar iiretmeye
basladiklarinda, yerli firmalarla, yabanci firmalar arasinda 6nemli bir fiyat ve kalite
rekabeti baglayacaktir. Bu ise yerli firmalar1 Arastirma ve Gelistirme (Ar-Ge)’ye daha

fazla kaynak ayirmaya, inovatif iirlinler ve lretim teknikleri gelistirmeye itecek ve

20



sonugta iilkedeki tiretim ve ihracati artiracak, milli geliri yukseltecektir (Yilmaz, 2007,

s. 7).

Ozellestirme ve sirket satin alma haricinde gelen yabanci firmalar, 6zellikle de
yesil alan yatirnmi gercgeklestirenler, iilkede yeni istthdam alanlar1 olusturarak,
bireylerim harcanabilir gelir seviyesinin artmasina olanak saglayacaktir (Jude ve Pop

Silaghi, 2016, s. 35). Bu da milli geliri artiran 6nemli bir faktordiir.

Diger yandan iilkeye gelen DYY, ftretim i¢in kullanacagi bir kisim ara
mallarini ve nihai tiikketim mallarini yurtigi piyasalarindan temin edecektir. Bu da Ulkede
toplam harcamalar1 artirarak, milli gelirin artmasina katki saglayacaktir (Simona-

Gabriela, 2009, s. 419).

DYY’nin milli gelir tizerindeki etkileri, Keynesyen milli gelir fonksiyonu
yardimiyla incelenebilir. Devletin yer aldigi, disa agik bir ekonomide Keynesyen milli
gelir fonksiyonu (Yildirim, Karaman ve Tagdemir, 2009, s. 43):

Y=C+I+G+X—-M (1)

seklindedir. Burada Y; milli geliri, C; 6zel tiketim harcamalarini, 1; 0zel sektoriin
yatirnm harcamalarini, G; kamunun yatirrm ve tiiketim harcamalar1 toplamini, X;

thracati1 ve M de ithalat1 gostermektedir.

DYY, milli geliri baslica dort kanaldan etkileyebilecektir; 6zel tiiketim
harcamalari, 6zel yatirnm harcamalari, ihracat ve ithalat. Bu nedenle s6z konusu

degiskenler, yerli ve yabancilar i¢in ayristirildiginda;
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c=ct+c’/ (2)

I=14+0U (3)
X=Xx4+x (4)
M= M*+ M (5)

Burada d; yerli (domestic) kisi ve firmalara ait degerleri, f; yabanci kisi ve firmalara ait

degerleri gostermektedir. Bu degerler Denklem (1)de yerine yazildiginda;

Y=C'+C'+1+ 1 +G+X4+X — (M +M)) (6)

esitligine ulasilacaktir. Buradaki yabancilara ait tiiketim, yatirim ve ihracat degerlerinin
artmas1 milli geliri yiikseltirken, ithalatin artmasi milli gelirde azalmaya neden

olacaktir.

Denklem (6)’dan da goriildiigii lizere DYY milli geliri pek c¢ok noktadan
etkileyebilmektedir. Bu etkileme kanallar1 arasindan spesifik olarak ihracat, genel
olarak da milli gelir 6n plana ¢ikmaktadir. Bu nedenle bu ¢alismada DY Y ’nin ihracat ve

milli gelire olan etkileri analiz edilecektir.

Denklem (6)’da yer alan yabanci 6zel yatirnmlarinm (1) milli gelire etkisi,

Klasik tiretim fonksiyonu yardimiyla Grafik 1’de gosterilmistir.
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Y = F(K,L)
Y1

Yo

Ko K

Sekil 1: DYY’nin Ozel Yatirim Harcamasi Kanaliyla Milli Gelire Etkisi

Kaynak: Mankiw, 2010: 377-379’dan yararlanilmustir.

Sekil 1°de isgiiciiniin sabit (L ) oldugu bir iiretim fonksiyonu baz alindiginda,
artan DY'Y, iilkedeki sabit sermaye stokunu (K) artiracaktir. Bu durumda isgiicii bagina
diisen sabit sermaye stoku artacak, isgiicliniin verimliligi yiikselecek ve tretim (milli
gelir) artacaktir. DY Y’nin nihati tiikketim harcamalar1 ve dis ticaret yoluyla milli gelire
olan etkileri ise Keynesyen IS-LM fonksiyonu kullanilarak ¢izilen Grafik 2 yardimiyla

ortaya konulabilecektir.
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Sekil 2: DYY’nin Nihati Tiiketim Harcamalar: ve Dis Ticaret Yoluyla Milli Gelire
Olan Etkileri

Kaynak: Yildirim, Karaman ve Tasdemir (2009, s. 2017)

Sekil 2’de IS; mal piyasasinin, LM ise para piyasasinin dengede oldugu faiz
orani (1) ve milli gelir (Y ) arasindaki iligkileri gostermektedir. Para politikasinda bir
degisiklik olmaksizin iilkeye gelen DY Y’ ye bagl olarak 6zel tiilketim harcamalar1 ve
net ihracatta (X-M) artis oldugunu varsayalim. Bu durumda mal piyasas1 genisleyecek

ve IS egrisi saga dogru kayacaktir. Boylece milli gelir artarak Y1 seviyesine gelecektir.
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2.BRIC ULKELERINDE VE TURKIYE'DE DOGRUDAN YABANCI
YATIRIMLAR

2.1. BRIC Ulkeleri ve Tiirkiye Hakkinda Genel Bilgi

2001°den bu yana kiiresel ekonominin motoru olarak nitelendirilen ve Brezilya,
Rusya, Hindistan, Cin’den olusan BRIC (lkelerine, 2010-2011 donemindeki sirasiyla
%09.2 ve %38.8’lik yliksek ekonomik biiylime performansiyla Tiirkiye’de eklemlenmistir.
Bu Ulkelerin en 6nemli ortak O6zellikleri; hepsinin 1980 sonrasi donemde diinyaya

acilmaya baglamis olmasi ve ekonomik biiylimelerinin oldukga yiiksek olmasidir.

BRIC iilkeleri ve Tirkiye, son yillarda gosterdikleri ekonomik biiyiime
performanslartyla diinyanin dikkatini ¢eken Ulkelerdir. Bu (Ulkelerin ekonomik
performansi, diinya genelindeki dis ticaret ve ekonomik biiylimeye de etki etmektedir.
Bu iilkelerden ozellikle Cin ve Hindistan’in ekonomik biiylimesinin arkasinda,
gerceklestirmekte olduklari biliylik miktardaki yiliksek teknolojili {irtin ihracatinin 6nemli
bir yeri vardir. BRIC iilkelerinden Brezilya ve Rusya; daha ¢ok dogal kaynak ihracatina
dayali bir ekonomi goriiniimii sergilerken, Hindistan ve Cin; ucuz iiretim ve yiiksek
ihracatla dikkatleri gekmekte, Turkiye ise bu iki Ulke gurubu arasinda kismen dogal
kaynak ihracati, kismen yiiksek ekonomik biiylime performansi ile adindan s6z

ettirmektedir.

Calismanin devaminda BRIC iilkeleri ve Tiirkiye hakkinda kisa bir bilgilendirme

yapilmustir.
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2.1.1. Brezilya

2015 yilindaki 207 milyonluk nifusu, 8.511.965 km?’lik yiiz 6lciimii, 2016
yilindaki 1.79 trilyon dolarlik milli geliri (World Bank, 2017a) ile diinyanin ilk 10
ekonomisi arasinda yer alan Brezilya’da 2016 yil1 itibariyle kisi basina diisen milli gelir
8650 dolardir (World Bank, 2017e). Giiney Amerika'nin en kalabalik ve en biiyiik
ulkesi olan Brezilya, diinyanin yiizél¢iimii bakimindan besinci, niifus bakimindan
sekizinci buytk tlkesidir. Diinyanin en biiyiik kahve iireticisi ve ihracatgisi durumunda
olan Brezilya, pamuk, kakao, seker kamis1 gibi tarim tiriinlerinin yaninda sahip oldugu
zengin altin ve elmas madenlerine de sahiptir. Brezilya ayn1 zamanda diinyanin en bol
demir rezervlerine sahip tilkesi olup, demir ihracatinda diinyada 6nemli bir yere sahiptir.
Ulkenin Amapo bélgesinde bol miktarda manganez cikarilmaktadir. Brezilya kakao,
kahve, sekerkamisi, soya, piring, portakal, misir, titiin, pamuk ve bugday gibi tarim
urtnlerinde, canli hayvan triinlerinde, agag tirtinlerinde, demir-gelik ve aliminyum gibi

metal Urunlerinde, deri ve ayakkabida diinya ¢apinda 6nemli bir iistiinliige sahiptir.

Brezilya, 1990’11 yillarda baslayan liberalizasyon cabalar1 sonucunda 6zellikle
otomotiv sanayi, altyapt modernizasyonunda ve Ozellestirme alanlarinda Onemli
miktarda dogrudan yabanci yatirim ¢ekmistir. Brezilya bu yatirimlarin da yardimiyla
hizli bir ekonomik biliylime trendi yakalamis, IMF’ye olan bor¢larin1 bitirmis, hatta
zaman iginde IMF’ye kaynak aktarir duruma gelmistir. Ancak son yillarda kresel
ekonomideki durgunluk ve emtia fiyatlarindaki diisiis nedeniyle Brezilya ekonomisi
olumsuz etkilenmis, diinya genelindeki en kirilgan bes ekonomi arasinda sayilmaya

baglamistir (MFA, 2017a).
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2.1.2. Rusya

2015 yilindaki 143.5 milyonluk nifusu, 17.1 milyon km?’lik yiiz 6l¢iimii, 2016
yilindaki 1.28 trilyon dolarlik milli geliri (World Bank, 2017a) ile diinyanin ilk 10
ekonomisi arasinda yer alan Rusya’da 2016 yili itibariyle kisi basina diisen milli gelir
8748 dolardir (World Bank, 2017¢). Rusya, yiizol¢iimii bakimindan diinyanin en biyik
ulkesi olup, niifus bakimindan dokuzuncu siradadir. 1989’da kapali ekonomi
politikasin1 birakip, serbest piyasa ekonomisine gecen Rusya, 1995’lere kadar ¢alkantili
bir siyasi ve ekonomik donem yasamis olsa da bu tarihlerden itibaren hizla toparlanarak,

diinyanin en 6nemli ekonomileri arasina girmeyi bagsarmistir.

Kanitlanmig 44.8 trilyon metrekupliik dogal gaz rezervi (dlnyadaki rezervlerin
%24°1) ve yillik 588.9 milyar metrekipliik dogal gaz Uretimi ile Rusya bu alanda
diinyada ilk sirada yer almaktadir (BP, 2016). 80 milyar varillik petrol rezerviyle
(diinyadaki rezervlerin %4.82’s1) ve giinliik 10 milyon varillik petrol {iiretimi ile
diinyanin ilk 3 petrol {ireticisi arasinda yer almaktadir (Enerji Enstitiisii, 2017).
Rusyanin en fazla ihracat yaptigi iriinler; petrol, dogal gaz, demir-gelik, kimyasallar,
makine ve ekipman, silahtir (MFA, 2017b). Petrol ve dogal gaz, 2016 yilinda Rusya’nin

bltce gelirinin %40’ 1m1 olusturmaktadir.

Son yillarda petrol fiyatlarindaki diismeye bagli olarak bir takim ekonomik
sorunlar yasayan Rusya, ulusal parasi (Ruble), ABD dolar1 karsisinda en fazla deger
kaybeden {ilkeler arasinda yer almaktadir. Rusya’nin bu konuda yasadigi sorunun

arkasinda; ortalama petrol Gretim maliyetinin 53.32 dolar civarinda olmasi yatmaktadir.
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Petrol fiyatlarinin Ocak 2015°te 27 dolara kadar geriledigi diisiiniiliirse, bu fiyatlarin
Rusya’nin petrol ¢ikarma maliyetinin ancak yarisint karsiladigi goriilecektir. Bu da
Rusya butgesinde o6nemli miktarda agik olusmasina ve ekonomik dengelerinin

bozulmasina yol agmustir.

2.1.3. Hindistan

2015 yilindaki 1 milyar 311 milyon kisilik niifusu ile diinyanin en kalabalik
ikinci Ulkesi, 3.287.590 km2’lik yiiz Olglimii ile diinyada yedinci sirada yer alan
Hindistan, 2016 yilindaki 2.26 trilyon dolarlik milli geliri (World Bank, 2017a) ile
diinyanin ilk 10 ekonomisi arasinda yer almaktadir. 2016 yil1 itibariyle kisi basina diisen
milli geliri 1709 dolar (World Bank, 2017¢) olan Hindistan, bu noktada hizli gelismekte

olan tilkelerden ayrigmaktadir.

Imalat sanayi ve madencilik, Hindistan ekonomisinin temel dinamikleridir.
Petrol, kimya, demir filizi ve kdmur rezervi ve retimi konusunda énemli bir yere sahip
olan Hindistan, diinya demir rezervlerinin %25’ine, mika rezervlerinin %80’ine sahip
bulunmaktadir. Boksit rezervleri noktasinda dinya ikincisi, Manganez’de diinya
Uclincusi olan Hindistan, yer alt1 kaynaklar1 bakimindan son derece zengin ve sansl bir
konumdadir. Tarimin {ilke halki i¢cin 6nemli bir gelir kaynagi oldugu bu iilke, cay,
susam, mercimek, yer fistigi ve nohut tiretiminde diinyada ilk, piring, seker kamusi,
sogan, keneotu ve hint keneviri tretiminde ise ikinci siradadir (Hindistan Konsoloslugu,

2017).

BRIC iilkeleri anasinda yer alan Hindistan’in ise daha ilgin¢ bir yonii vardir;

Hindistan tilkedeki issizligi 6nleyebilmek amaciyla 1946°da ¢ikardigi Fabrika Yasasi ile
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sanayi sektoriinden is¢i ¢ikarmayr neredeyse imkansiz hale getirmistir. 1991°de
Hindistan diinyaya agilmaya baslayip, yabanci firmalari iilkesine yatirim yapmaya davet
ettiginde, bu yasay1 goren yabanci yatirimcilar sanayi sektoriine girmekten kaginmislar,
bunun yerine hizmetler sektoriine ve Ar-Ge alanlarma yonelmislerdir. Giiniimiizde
Hindistan, pek c¢ok gelismis iilkenin Ar-Ge laboratuvarlarina ev sahipligi etmektedir
(Ozsoylu ve Algan, 2011). Tabi ki buralarda gelistirilen bilgi ve teknoloji, Hindistan’m
yiiksek teknolojili {iriin iiretimi, ihracatt ve ekonomik biiylimesine pozitif katkilar

sunmaktadir.

2.1.4. Cin

Cin Halk Cumhuriyeti, 2015 yili itibariyle 1.371.220.000 kisilik niifusuyla
diinyanin en biiyiik niifusuna sahip olup, 9.6 milyon km?’lik yiizélgimii ile diinyada
ticiincli sirada yer almaktadir. 2016 yilindaki 11.1 trilyon dolarlik milli geliri (World
Bank, 2017a) ile diinyanin ilk 3 ekonomisi arasinda yer almaktadir. 2016 yil1 itibariyle

kisi basina diisen milli geliri 8123 dolardir (World Bank, 2017¢).

Cin, zengin maden kaynaklarina sahip bir iilkedir. Su ana kadar kesfedilen
maden kaynaklar1 diinyanin toplam miktarinin %12’sini olusturmaktadir ve bu yoniiyle
Cin diinyada ficlincii sirada yer almaktadir. 2013 yil1 itibariyle Cin tarafindan diinyaya
thra¢ edilen baslica iirlinler arasinda telefon cihazlar1 ve diger cihazlar (175 milyar
dolarlik), otomatik bilgi islem makineleri ve bunlara ait birimler (162 milyar dolarlik),
elektronik entegre devreler (88 milyar dolarlik), siv1 kristalli sistemler (LCD televizyon
vb.), lazerler, diger optik cihaz ve aletler (39 milyar dolarlik), yazi, hesap, biiro i¢in

diger makine ve cihazlar (29 milyar dolarlik), kiymetli metaller ve miicevherci esyalari
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(29 milyar dolarlik) ve mobilya ve pargalari (29 milyar dolarlik) yer almaktadir (EBSO,

2014).

BRIC iilkeleri arasinda yer alan Cin, baslangigta ucuz tiretimle diinya pazarlarina
girmeyi basarmis, ancak son donemlerde gerceklestirdigi uzay ¢alismalari, elektronik ve
otomotiv sektorlerindeki basarilar1 ve iiretiminde yliksek teknolojili tiriinlere agirlik
vermeye baglamasiyla, diger iilkeler i¢in de iyi bir 6rnek teskil etmektedir. 1978’ lerden
sonra diinyaya acgilmaya baslayan Cin, iilkesinin teknolojik agigini kapatabilmek ve
ekonomik biliylimesini hizlandirabilmek igin ilk etapta iilkesinin dis ticarete uygun
giiney sahillerini yabanci firmalara agmistir. Buralarda olusturdugu serbest bolgelere
gelecek FDI firmalarina biiyiik tesvik ve kolayliklar saglayan Cin, bu firmalara 6n kosul
olarak; mutlaka yerli bir firmayla ortak yatirim yapmalari ve ilk yillarda trettiklerinin
tamamini1 dig piyasalara satmalar1 sartini koymustur. Boylece hem yerli firmalarin,
yiiksek teknolojili liretim tekniklerini Ogrenmelerine ve igsellestirmelerine imkan
saglamis, hem de i¢ piyasasini ve bebek endiistrilerini koruma altina almistir. Yabanci
firmalarin i¢ piyasaya iirlin satamamasi kosulu zamanla gevsetilmis, bdylece yerli
firmalarin uluslararas: isletmelerle rekabetinin 6nii agilmistir (Yilmaz ve Koyuncu,

2005).

2.1.5. Turkiye

Tiirkiye 2016 yihi itibari ile sahip oldugu 786 bin m?’lik topraklari, 80 milyona
yaklasan niifusu, 800 milyar dolar1 bulan milli geliri (World Bank, 2017a) ve kisi basina
diisen 8500 dolarlik milli geliri (World Bank, 2017e) ile diinyanin en biyiik 18.
ekonomisi durumundadir. Asya ile Avrupa arasinda koprii konumunda olan Turkiye,

tarihten beri diinyanin 6nemli ticaret yollarina ev sahipligi yapmis, askeri, siyasi ve
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kiiltiirel olarak oldukca stratejik bir konuma sahiptir. Bir taraftan Avrupa Birligi ile
devam eden {liyelik miizakereleri ve bu kapsamda AB iilkeleriyle 1995°te imzaladigi
Gumriik Birligi anlagmasi ile yonii batiya doniik olan Tiirkiye, diger taraftan Orta Dogu
tilkeleriyle din birlikteligini, Orta Asya Tiirk Cumhuriyetleri ile soy birlikteligini elden
geldigince iyi yoneterek bolgesinde 6nemli bir gu¢ konumunda bulunmaktadir. Ayni
zamanda Rusya ve Cin ile de iligkilerini gii¢lii tutmaya calisan Tiirkiye, bu kapsamda
Sangay Isbirligi Orgiitiine girme secenegini de giindemden diisiirmeyerek hem ABD

hem AB iilkelerine kars1 elini gili¢lii tutmaya ¢aligmaktadir.

1980’lere kadar tarim iilkesi olan ve ithal ikamesine dayali, disa kapali bir
ekonomik biiyiime modeli uygulayan Tirkiye, 24 Ocak 1980 kararlariyla birlikte
ihracata dayali, disa agik ekonomik biiyiime modeline ge¢mistir (Kaya, 2013, s. 8-13).
1990’larda Tiirkiye tekstil tiriinleri ihracatinda diinyanin sayili tilkeleri arasina girmeyi
basarmistir (Eraslan, Bakan ve Helvacioglu Kuyucu, 2008, s. 274). 1996 yilinda
Glimriik Birligi anlagsmasinin uygulanmaya baslanmasiyla birlikte i¢ ve dis piyasalarda
yabanci firmalarla rekabet etmek zorunda kalan Tirk sanayicileri, bu tarihten sonra Ar-
Ge harcamalarina ve kalite artisina 6nem vermeye baslamistir. Bu ¢abalar sonucunda
giiniimiizde motorlu kara tasitlar1 ve elektrikli ev aletleri, Tiirkiye’nin ihracatinda ilk

siray1 almig bulunmaktadir (Ekonomi Bakanligi, 2017).

2.2. BRIC Ulkeleri ve Turkiye'nin Makroekonomik Gorunum

BRIC ve Tiirkiye iilkeleri 2015 yil1 itibariyle diinya gayr safi yurti¢i hasilasinin

%23.3’lUnii (World Bank, 2017a), diinya ihracatinin %17.6’sin1 (World Bank, 2017b),
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dunyadaki yiksek teknolojili {irin ihracatinin %27.5’ini (World Bank, 2017c)
gerceklestirmektedir. Bu yonleriyle BRIC iilkeleri ve Tiirkiye diinya ekonomisinin
lokomotifi durumundadirlar ve bu iilkelerdeki gelismeler, biitiin diinya tarafindan
yakindan takip edilmektedir. BRIC iilkelerinin ve Turkiye'nin ekonomik buylime

oranlar1 Tablo 2’de goriilmektedir.

Tablo 1: BRIC Ulkelerinde ve Tiirkiye'de Ekonomik Biiyiime Oranlar1 (%)

2000 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015

Brezilya 41 |32 |40 | 61 |51 |-01|75 |40 |19 | 30|05 ]|-38

Rusya 100 64 |82 | 85|52 |-78 |45 | 43 | 35|13 | 07 |-28

Hindistan 38 193|193 (86|39 |85 |103|66 |55 |65 |72]|79

cin 85 114|127 |142| 97 | 94 |106| 95 | 79 | 78 | 7.3 | 6.9

Turkiye 6.8 | 84 |69 |47 |07 |-48| 92 |88 |21 |42 | 30 | 4.0
Kaynak: World Bank (2017d)

Tablo 2’deki verilere bakildiginda Cin ortalama %9.6’lik biiyliime oraniyla
birinci, Hindistan %7 biiylime oraniyla ikinci sirada yer almaktadir. Brezilya; 2004,
2007 ve 2010’daki yiiksek biiyiimesiyle, Rusya; 2000-2008 donemindeki ortalama
%7’lik biiytimesiyle ve Turkiye; 2002-2006, 2010-2011 donemlerindeki yiksek
ekonomik biiyiime oranlariyla dikkatleri ¢ekmektedir. Ozellikle Cin ve Hindistan’in
2008 kiiresel ekonomik krizine ragmen yiiksek biiylimesini siirdlirmesi, hatta
Hindistan’in ekonomik biiyiime hizin1 daha da artirmis olmasi dikkat cekicidir. Kriz
doneminde bu iki iilkenin biiylimesinin bir nedeni de diinyada diisen gelir seviyesine

bagli olarak bu iilkelerin ucuz iiriinlerine olan talep artigidir.
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Tablo 2: BRIC Ulkelerinde ve Turkiye'de GSYH (Milyar US $)

1990 | 2000 | 2005 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016

Brezilya 462.0| 655.4 | 891.6 |2208.9|2616.2(2465.2|2472.8| 2456.0 | 1803.7 | 1796.2

Rusya 516.8| 259.7 | 764.0 |1524.9|2031.8|2170.1|2230.6| 2063.7 | 1365.9 | 1283.2

Hindistan  |316.7| 462.1 | 808.9 |1656.6|1823.0(1827.6|1856.7| 2035.4 | 2111.8 | 2263.5

Cin 441.0{1389.7|2479.6|6357.4|7857.88866.2|9934.5|10829.2(11419.5|11564.9

Turkiye 150.7| 273.0 | 501.4 | 771.9 | 832.5 | 874.0 | 950.6 | 934.2 | 859.4 | 857.7

Kaynak: World Bank (2017a). Not: Cin’e ait degerler hesaplanirken Cin, Macao SAR ve Hong Kong
SAR’a ait verilerin toplami kullanilmisgtir.

Tablo 3’te goriildiigii gibi Cin 11.5 trilyon dolarlik GSYH’siyle BRCT iilkeleri
arasinda en biiyiikk ekonomi durumundadir. Onu 2.2 trilyon dolarlik GSYH’siyle
Hindistan ve 1.7 trilyon dolarlik GSYH’siyle Brezilya takip etmektedir. Bu iilkeler
arasinda en diisik GSYH Tiirkiye’ye aittir. BRIC iilkelerinin ve Tiirkiye'nin ihracat

verileri Tablo 4’te goriilmektedir.

Tablo 3: BRIC Ulkelerinde ve Tiirkiye'de Thracat (Milyar US $)

1990 | 2000 | 2005 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Brezilya 31 55 | 119 | 202 | 256 | 243 | 242 | 225 | 191 | 185
Rusya 0 106 | 244 | 401 | 522 | 529 | 522 | 497 | 341 | 282
Hindistan 18 42 | 100 | 226 | 303 | 297 | 315 | 323 | 267 | 264
Cin 146 | 454 | 1057 | 1979 | 2355 | 2543 | 2745 | 2868 | 2785 | 2616
Turkiye 13 28 73 | 114 | 135 | 152 | 152 | 158 | 144 | 143

Kaynak: World Bank (2017a). Not: Cin’e ait degerler hesaplanirken Cin, Macao SAR ve Hong Kong
SAR’a ait verilerin toplam1 kullanilmistir.

Tablo 4’te goriildiigii gibi Cin 2.6 trilyon dolarlik mal ihracatiyla BRCT iilkeleri

arasinda en biiyiik ekonomi durumundadir. Onu 282 milyar dolarlik ihracatiyla Rusya
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ve 264 milyar dolarlik ihracatiyla Hindistan takip etmektedir. Bu iilkeleri arasinda en

diistik ihracat da Tiirkiye’ye aittir.

2.3. BRIC Ulkelerinde ve Tiirkiye'de Dogrudan Yabanci Yatirimlar
BRIC iilkelerine ve Tiirkiye'ye yonelik DYY akimlar1 Tablo 5°te goriilmektedir.

Tablo 4: BRIC Ulkelerine ve Tuirkiye'ye Gelen DYY (Akim, Milyar US $)

1990 |2000 |2005 |2010 |2011 |2012 |2013 |2014 |2015
Brezilya 1 33 15 84 96 76 53 73 65
Rusya NA 3 14 32 37 30 53 29 10
Hindistan 0 4 8 27 36 24 28 35 44
Cin 8 100 | 109 | 192 | 219 | 199 | 207 | 249 | 317
Turkiye 1 1 10 9 16 13 12 12 17

Kaynak: UNCTAD (2017). Not: Cin’e ait degerler hesaplanirken Cin, Macao SAR ve Hong Kong
SAR’a ait verilerin toplami kullanilmustir.

Tablo 5’te goriildigi gibi Cin, kendisine bagh 6zerk devletlerle birlikte 2015
yilinda ¢ektigi 317 milyar dolarlik DYY ile diger iilkelerin agik ara Oniinde yer
almaktadir. Onu 65 milyar dolarlik DYY ile Brezilya ve 44 milyar dolarlik DYY ile
Hindistan takip etmektedir. 2015 yilinda BRIC iilkeleri arasinda en az DYY’nin
Rusya’ya geldigi goriilmektedir. Aslinda Rusya sahip oldugu dogal kaynaklari, genis
cografi yapist ve sahip oldugu biiyiik niifusuyla daha fazla DY'Y ¢ekebilecekken, petrol
fiyatlarindaki diistise bagl olarak yasamakta oldugu ekonomik kriz, iilke yonetiminin
tam demokratik olmayan yapisi ve yabanci yatirimcilara saglanan yasal giivencelerin
yetersizligi nedeniyle bu alanda geri kalmaktadir. Oysa bu iilke 2013 yilinda 53 milyar

dolarlik DYY ¢ekmis bir tilkedir.
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DYY yapacak firmalarin, iilkelerdeki siyasi ve ekonomik istikrara ¢ok duyarlt
olduklari, kendilerine saglanan yasal giivenceler ve tesvikleri 6nemsedikleri g6z 6niinde
bulundurulmali ve iilkeleri yoneten idarecilerin bu konulara 6zel bir 6nem vermeleri

gerekmektedir.

2.4. BRIC Ulkelerinde ve Tiirkiye'de Dogrudan Yabanci Yatirimlar ile Thracat

Arasidaki fliskiler

DY Y ’nin tilkelerin dis ticaretini farkli kanallardan etkileyebilecegi Bolim 1.3°te
aciklanmisti. Calismanin bu noktasinda BRIC iilkelerinde ve Tlrkiye'de DYY ile
ithracat arasindaki iligkiler grafik yardimiyla ortaya konulmaya calisilmistir. Burada
grafiklerin daha net olabilmesi i¢in her bir iilkeye ait grafikler ayr1 ayri ¢izilmistir.
Brezilya’da DYY ile toplam mal ve hizmet ihracati arasindaki iliskiler Grafik 4’te

gorulmektedir.
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Sekil 3: Brezilya’da DYY-ihracat iliskisi

Kaynak: World Bank (2017b) ve UNCTAD (2017).
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Sekil 4 incelendiginde Brezilya’da DYY ile toplam mal ve hizmet ihracati
arasinda olduke¢a giiclii bir iligkinin var oldugu goriilmektedir. Rusya’da DYY ile

toplam mal ve hizmet ihracati arasindaki iligkiler Sekil 5°te goriilmektedir.
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Sekil 4: Rusya’da DYY-Ihracat fliskisi

Kaynak: World Bank (2017b) ve UNCTAD (2017)

Sekil 5 incelendiginde Rusya’da DY ile toplam mal ve hizmet ihracati1 arasinda
oldukga gii¢lii bir iligkinin var oldugu goriilmektedir. Hindistan’da DY'Y ile toplam mal

ve hizmet ihracati arasindaki iliskiler Sekil 6’da gortilmektedir.
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Sekil 5: Hindistan’da DYY-ihracat iliskisi
Kaynak: World Bank (2017b) ve UNCTAD (2017)
Sekil 6 incelendiginde Hindistan’da da DYY ile toplam mal ve hizmet ihracati
arasinda oldukea giiglii bir iliskinin var oldugu goériilmektedir. Cin’de DY ile toplam

mal ve hizmet ihracati arasindaki iliskiler Sekil 7°de gorulmektedir.
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Sekil 6: Cin’de DYY-Ihracat iliskisi

Kaynak: World Bank (2017b) ve UNCTAD (2017)
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Sekil 7 incelendiginde Cin’de DYY ile toplam mal ve hizmet ihracati arasinda
oldukega giiclii bir iligkinin var oldugu goriilmektedir. Son yillarda ihracatta kismi bir
diistis goriilse de DY'Y stokunun artmaya devam ettigi dikkati ¢ekmektedir. Turkiye’de
DYY stoku ile toplam mal ve hizmet ihracati arasindaki iliskiler Sekil 8’de

gorulmektedir.
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Sekil 7: Tiirkiye’de DYY-Ihracat liskisi

Kaynak: World Bank (2017b) ve UNCTAD (2017)

Grafik 8 incelendiginde Tiirkiye’de de DY'Y stoku ile toplam mal ve hizmet
thracat1 arasinda oldukga gii¢lii bir iligkinin var oldugu goriilmektedir. Son yillarda

ihracatta kicik bir distis gortilse de DY'Y stoku artmaya devam etmistir.
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2.5. BRIC Ulkelerinde ve Tiirkiye'de Dogrudan Yabanci Yatirimlar ile Milli Gelir

Arasidaki fliskiler

DYY nin iilkelerin milli gelirlerini farkli kanallardan etkileyebilecegi Boliim
1.4’te agiklanmisti. Calismanin bu noktasinda BRIC fiilkelerinde ve Tiirkiye'de DYY
stoku ile GSYH arasindaki iligkiler grafik yardimiyla ortaya konulmaya calisilmistir.
Burada grafiklerin daha net olabilmesi i¢in her bir iilkeye ait grafikler ayr1 ayri
cizilmistir. Brezilya’da DYY stoku ile milli gelir arasindaki iligkiler Sekil 9’da

gorulmektedir.
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Sekil 8: Brezilya’da DYY - Milli Gelir Tliskisi
Kaynak: World Bank (2017a) ve UNCTAD (2017)
Sekil 9 incelendiginde Brezilya’da DY'Y stoku ile milli gelir arasinda kismi bir
iligkinin var oldugu goriilmektedir. Burada GSYH degerleri DYY degerlerine gore
oldukga yiiksek oldugu i¢in aradaki iliski zayiflamaktadir. Rusya’da DY'Y ile milli gelir

arasindaki iliskiler Sekil 10°da gorulmektedir.
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Sekil 9: Rusya’da DYY - Milli Gelir Tliskisi
Kaynak: World Bank (2017a) ve UNCTAD (2017)
Sekil 10 incelendiginde Rusya’da DYY stoku ile milli gelir arasinda gorece
guclu bir iliskinin var oldugu goriilmektedir. Hindistan’da DYY ile milli gelir

arasindaki iligkiler Sekil 11°de gorilmektedir.
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Sekil 10: Hindistan’da DYY - Milli Gelir fliskisi

Kaynak: World Bank (2017a) ve UNCTAD (2017)
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Sekil 11 incelendiginde Hindistan’da DY'Y stoku ile milli gelir arasinda zay1f bir
iligkinin var oldugu goriilmektedir. Burada GSYH degerleri DYY degerlerine gore
oldukea yiiksek oldugu i¢in aradaki iligski zayif goziikmektedir. Cin’de DYY ile milli

gelir arasindaki iligkiler Sekil 12°de gorulmektedir.
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Sekil 11: Cin’de DYY - Milli Gelir iliskisi

Kaynak: World Bank (2017a) ve UNCTAD (2017)
Sekil 12 incelendiginde Cin’de DYY stoku ile milli gelir arasinda zayif bir
iligskinin var oldugu goriilmektedir. Bunda, Cin’in GSYH degerlerinin DY'Y degerlerine
gore oldukca yiiksek olmasmin da etkisi vardir. Tirkiye’de DYY ile milli gelir

arasindaki iliskiler Sekil13’te gortlmektedir.
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Sekil 12: Tiirkiye’de DY - Milli Gelir Tliskisi

Kaynak: World Bank (2017a) ve UNCTAD (2017)

Grafik 13 incelendiginde Tiirkiye’de de DY'Y stoku ile milli gelir arasinda zayif
bir iligkinin var oldugu goriilmektedir. Burada yine GSYH degerlerinin DYY

degerlerinden ¢ok daha biiyiik olmasinin etkisi vardir.

Buraya kadar olusturulan grafiklerden de goriildiigii tizere BRIC iilkelerinde ve
Tiirkiye'de genel olarak DY'Y stoku ile ihracat ve milli gelir arasinda bir es-anli hareket

s0z konusudur. Yani bu tlkelerde DY, ihracat ve milli geliri pozitif etkilemektedir.

42



3.LITERATUR VE AMPIiRIK ANALIZ

Calismanmn bu bolimiinde DYY’nin ihracata ve milli gelire olan etkilerine

iliskin literatiir taramasina ve ampirik ¢alismaya yer verilecektir.

3.1. Literatiir Taramasi

Kutan ve Vuksi¢ (2007), Orta ve Dogu Avrupa iilkelerinde DY Y nin ihracat
Uzerindeki etkilerini 1996-2004 donemi i¢in panel veri analizi ile incelemistir. Calisma
sonucunda; DY Y’ nin bu iilkelerin liretim kapasitelerini artirarak, ihracatlarini olumlu
yonde etkiledigini belirlemistir. Ozellikle ¢ok uluslu sirketler tarafindan gerceklestirilen
DYY’nin ev sahibi iilkelere bilgi ve teknoloji, ihracat pazarlar1 konusunda daha ileri

bilgi ve irtibat noktalar1 sagladigini ifade etmistir.

Gu, Awokuse ve Yuan (2008), DYY’nin Cin’in ayrigmis imalat sanayiinde
thracat performansina olan etkilerini, 1995-2005 donemi i¢in arastirdig1 ¢alismasinda,
Cin’e gelen DYY’nin sektorler arasinda farkli biiyiikliikklerde olmak {iizere ihracat

performansini olumlu yonde etkiledigini tespit etmistir.

Tambunlertchai (2009), Tayland’da DYY’nin ihracat performansina olan
etkilerini, 2007 yili i¢in firmalar bazinda arastirmistir. Calisma sonucunda; DY Y nin
firmalarin ihracat performansmna olan etkilerinin, firmalar arasinda degisiklik

gosterdigini belirlemistir.
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Altintas (2009), Tiirkiye’de DY'Y girisi ile dis ticaret arasindaki iliskileri, 1996-
2007 donemi icin Granger nedensellik testi, Johansen esbiitiinlesme testi ve VAR
yontemi araciligiyla ekonometrik olarak arastirdigi g¢alismada;  tek degiskenli
modellerde DY ile ihracat ve ithalat arasinda pozitif ve anlamli iliskilere rastlanirken,
cok degiskenli modelde sadece DYY ile ithalat arasinda anlaml:i ve pozitif bir iligki
tespit edilmistir. Nedensellik testinde ise ithalattan DYY’ye dogru ve DYY ’den ihracata
dogru tek yonlii uzun déonem nedensellik iligkilerinin var oldugu bulunmustur. Kisa

donemde ise DYY ve ihracattan ithalata dogru nedensellik iligkileri belirlenmistir.

Kumar Adhikary (2012), DYY, ticari agiklik, i¢ talep ve doviz kurunun
Banglades’in ihracat performansina etkilerini, 1980-2009 dénemi icin VEC
yaklagimiyla incelemis ve serilerin uzun donemde birlikte hareket ettiklerini yani
esbiitlinlesik olduklarini, DY Y ’nin ihracat1 kisa donemde de uzun donemde de olumlu

yonde etkiledigini tespit etmistir.

Goger, Bulut ve Dam (2012), DYY nin Tiirkiye’nin ihracat performansina
etkilerini 2000:M01-2010:M12 donemi igin sinir testi ve Granger nedensellik testi
yardimiyla arastirmistir. Analiz sonucunda; DYY ve ihracat serilerinin esbiitiinlesik
olduklarmi, DYY den ihracata dogru tek yonlii bir nedensellik iliskisinin var oldugunu,
modelin hata diizeltme mekanizmasinin c¢alistigint ve DYY deki %100’1iik bir artigin,

thracat1 %14 arttirdigini tespit etmistir.

Cetin ve Seker (2013), DYY ile ihracat arasindaki iliskileri, Polonya, Meksika,
Tayland, Pakistan ve Tirkiye agisindan 1980-2009 doénemi igin VAR yontemi ve
Granger nedensellik testiyle analiz etmistir. Calismada Toda-Yamamoto testinde

Polonya ve Meksika’da DYY’den ihracata dogru, Pakistan ve Tiirkiye’de ise ihracattan
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DYY’ye dogru isleyen tek nedensellik iliskileri tespit edilmistir. Dolado-Litkepohl
nedensellik testinde ise Polonya’da DYY’den ihracata dogru tek yonli, Tayland ve
Pakistan’da ise ihracattan DYY’ye dogru tek yonlii nedensellik iliskileri tespit

edilmistir.

Can ve Kosekahyaoglu (2016), DYY’nin ihracat iiriin c¢esitliligine olan
etkilerini, 16 gelismekte olan {ilke ig¢in, 1995-2010 dénemi verilerini kullanarak, panel
veri analizi yontemleriyle incelemistir. Analiz sonucunda; DYY’nin belirli Grin
guruplarinda yogunlagsmay1 azalttigi yani ihracatta tiriin ¢esitlendirmesini arttirarak, tlke

ihracatina olumlu katk1 sagladigi sonucuna ulasilmistir.

Kizilkaya, Sofuoglu ve Ay (2017), gelismekte olan ililkelerde DYY ve disa
yuksek teknolojili iiriin ihracatina olan etkilerini 2000-2012 ddnemi igin Pedroni panel
esbiitiinlesme testi, panel FMOLS ve panel DOLS yontemleri yardimiyla incelemistir.
Yapilan arastirma sonucunda; serilerin esbiitiinlesik olduklari, DYY ve disa acikligin,

yuksek teknolojili iiriin ihracatini pozitif etkiledigi bulgusuna ulasilmistir.

Seker ve Simdi (2017), Tiirkiye’de DYY ve sabit sermaye yatirimlarinin ihracat
Uzerindeki etkilerini 1983-2014 ddnemi i¢in Engle-Granger ve Johansen esbiitiinlesme
testleri ve Granger nedensellik testi yardimiyla arastirmistir. Calismanin sonucunda;
esbiitiinlesme testlerinde, seriler arasinda uzun donemli bir iligkinin var oldugunu,
Granger nedensellik testi sonucunda ise sabit sermaye yatirimlar1 ve ihracattan DYY’ye
dogru tek yonlii, ihracat ve sabit sermaye yatirimlari arasinda ¢ift yonlii nedensellik

iligkilerinin oldugu belirlenmistir.
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Takim (2010), gelismekte olan {ilkelerde yabanci sermaye yatirimlarinin
makroekonomik etkilerini arastirdigi ¢alismada; DYY’nin gittigi tilkeye beraberinde
yabanci teknoloji ve yonetim becerilerini de goturerek, verimliligi artirdig1 ve boylece
ekonomik buylmeyi destekledigini belirtmistir. Calismada ayrica, DYY ’nin gelismekte
olan iilke kosullar1 kotiilestiginde, meydana gelen sermaye ¢ikislarindan daha az

etkilendigi ve biiyiimeye katkida bulunmaya devam ettigi belirtilmistir.

Turan (2010), yabanci sermaye yatirnmlarinin Turkiye ekonomisine etkilerini ve
katkilarini tartistigi ¢calismasinda; 1995-2002 donemine gore Tirkiye’deki 500 buyik
sanayi kurulusu iginde yabanci sirket sayisinin hizla arttigini, bu durumun, ulusal
ekonomiyi hedef alan bir ekonomik isgalin belirtisi veya habercisi oldugunu ifade
etmistir. 500 biiylik sanayi kurulusumuzun sermayeleri i¢inde yabanci agirliginin
neredeyse toplamin %20’sine yaklastigini, bunun da Tiirk sanayine yonelik bir sizma
hareketinin belirtisi oldugunu ifade etmistir. Yabanci firmalarin ve yabanci karar
merkezlerinin Tirk sanayisi tzerindeki hakimiyet derecesinin artirdigini, ayrica yabanci
ortagi olan sirketlerin 6nemli bir kisminin yabanci hakimiyet ve yonetimine gegtigini

belirtmistir.

Kizilkaya ve Ay (2014), Turkiye’de reel doéviz kuru ve DYY nin ekonomik
blyume Gzerindeki etkilerini 1989:Q1-2011:Q4 dénemi i¢in ARDL yontemiyle analiz
etmis ve DY, ticari disa agiklik ve isgiiciiniin ekonomik biiyiime iizerindeki etkisinin
pozitif ancak istatistiksel olarak anlamsiz oldugunu, reel doviz kurunun ekonomik

biiyiime iizerindeki etkisinin negatif ve istatistiksel olarak anlaml1 oldugunu, TUFE’nin
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ise ekonomik blyumeyi pozitif ve istatistiksel olarak anlamli diizeyde etkiledigi

belirlemistir.

Ekinci (2011), Tarkiye’de DYY’nin ekonomik blytime ve istihdama etkilerini,
1980-2010 donemi icin Granger nedensellik testi ve Johansen esbiitiinlesme testi
yardimiyla arastirmistir. Analiz sonucunda; DYY ile ekonomik biliylime arasinda iki
yonlii nedensellik iligkisi tespit edilmis, serilerin esbiitiinlesik olduklar1 goriilmiistiir.
DYY ile ekonomik biiyiime arasinda uzun doénemli bir iligki bulunurken, dogrudan
yabanci yatirimlar ile istihdam arasinda bir iligki tespit edilememistir. Caligmada ayrica
DYY’deki %1’lik artisin ekonomik biiylimeyi ortalama %0.43 oraninda artirdig

bulgusuna ulagilmustir.

Ilikkan Ozgiir ve Demirtas (2013), finansal gelisme ve DYY’nin ekonomik
blylime Uzerindeki etkilerini Turkiye igin 1992:Q1-2013:Q3 ddnemi verilerini
kullanarak, Johansen egbiitiinlesme testi ve VAR yontemi yardimiyla analiz etmistir.
Calisma sonucunda; DYY’lerin ekonomik biiyiimeye katkisinin pozitif, ancak diisiik

oldugunu belirlemistir.

Sahin (2015), Tirkiye’de DYY ile ekonomik buylime iliskileri, 1980-2013
donemi icin sinir testi yaklasimi, ARDL yontemi ve Toda-Yamamoto nedensellik
testiyle arastirdigi c¢alismada; DYY ve ekonomik biiylime serilerin egbiitiinlesik
olduklar1 yani uzun donemde birlikte hareket ettikleri, DYY ve ekonomik biiylime
arasinda iki yonlii nedensellik iligkisinin var oldugu, DYY %1 arttiginda ekonomik
blylimeyi %0.7048 puan arttirdig1 ve modelin hata diizeltme mekanizmasinin ¢alistigi

belirlenmistir.
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Kopricl (2016), Turkiye’de dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik biiylime
Uzerindeki etkilerini, 1980-2011 donemi igin Johansen esbiitiinlesme yontemiyle
arastirmistir. Seriler arasinda esbiitiinlesme iliskisinin tespit edildigi ¢aligmada, DYY,
beseri sermaye ve yatirnmlarin ekonomik biiylimeyi pozitif, disa aciklifin ise negatif

etkiledigi tespit edilmistir.

Acar (2016), Tiirkiye’de yabanci sermaye yatirimlarinin ekonomik biiyiimeye
olan etkilerini 2001-2015 doénemi i¢in Granger nedensellik testiyle arastirmis ve DYY
ile ekonomik biiylime arasinda bir nedensellik iliskisinin olmadigini tespit etmistir.
Yazar bu durumun nedeninin; Ulkeye gelen yatirimlarin daha ¢ok portfoy yatirimlar
seklinde gerceklesmesi, istihndam, katma deger ve diiretim saglayacak yatirimlarin

olmamasi oldugunu belirtmistir.

Sahin (2016), dogrudan yabanci yatirnmlarin ekonomik biylmeye etkilerini,
ECOWAS iilkelerinde (Benin, Burkina Faso, Fildisi Sahili, Gana, Gine, Gine Bisav,
Mali, Nijer, Nijerya, Liberya, Senegal, Sierra Leone ve Togo) panel dinamik EKK
yontemiyle, 1990-2013 donemi igin arastirmistir. Calisma sonucunda; bu Ulkelerde

DYY ile ekonomik biiylime arasinda pozitif iligski oldugu sonucuna ulagsmustir.

Acaravct ve Akyol (2017), Tiirkiye ekonomisinde DYY’nin dis ticaret ve
ekonomik biyume Gzerindeki etkilerini 1998:Q1-2015:Q3 ddnemi icin Johansen
esbiitiinlesme testi ve Granger nedensellik testi yardimiyla arastirdig1 ¢calismada; DY,
dis ticaret ve ekonomik bilylme arasinda uzun donemli bir iligki tespit edemezken,
ithalat ve dogrudan yabanci yatirnmlardan biiylimeye dogru tek yonli nedensellik

iliskileri oldugunu belirlemistir. Calisma sonucunda; TUrkiye ekonomisi icin ithalata
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dayali biiylime hipotezinin desteklendigini, ithalat ve DYY’nin, verimliligi artirarak

ekonomik biiylimeye katki saglayacaginin diisiiniildiigl ifade edilmistir.

Alzaidy, Niaz Ahmad ve Lacheheb (2017), Malezya’da DY Y nin ekonomik
blyume 0zerindeki etkilerini finansal gelisme perspektifinde degerlendirmistir. Bu
amagcla 1975-2014 donemi verilerini kullanarak, sinir testi ve ARDL yontemlerinden
yararlanmis ve finansal gelismenin, DY 'Y nin ekonomik biiyiimeyi etkilemesine aracilik

ettigini belirlemistir.

Choi ve Baek (2017), Hindistan’da DYY’nin ekonomik buylimeye etkisini,
1978-2010 donemi i¢in verimlilik yayilmalar1 noktasindan, EKK ve VEC yontemleriyle
incelemis ve DYY’nin ekonomik biiytime Uzerindeki etkisinin pozitif ve istatistiksel

olarak anlamli oldugunu tespit etmistir.

3.2. Ampirik Analiz

3.2.1. Veri Seti

Calismada BRIC iilkelerinde ve Turkiye'de DDY ’nin makroekonomik etkilerini
ortaya ¢ikarabilmek i¢in DYY stok degeri (LnDYY), toplam mal ve hizmet ihracati
(LnX) ve GSYH (LnGSYH) degiskenleri kullanilmistir. Ayrica dis ticaretin temel
belirleyicilerinden biri olan {izerinde nominal kur ve iilkeler arasindaki fiyatlar genel
diizeyi farkliliklarin1 da barindiran reel efektif doviz kuru (LnREER) ve 2008 Kiiresel
Finans Krizinin etkilerini de analizde g6z 6nunde bulundurabilmek igin kriz kukla
degiskeni (K200g) analizlere dahil edilecektir.  DYY’nin stok olarak kullanilmasinin
nedeni belirli bir donemde gelen DY Y ’nin sadece o doneme ait makroekonomik verileri

degil, o donem ve sonrasindaki bitin donemlerdeki makroekonomik biiytikliikleri
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etkiliyor olmasidir. Thracat olarak mal ve hizmetlerin secilmesinin nedeni ise 6zellikle
Hindistan’a giden DYY’nin daha ¢ok hizmetler sektoriine yonelmis olmasidir. Cin’e ait
degerler hesaplanirken Cin, Macao SAR ve Hong Kong SAR’a ait verilerin toplami1
kullanilmistir. Serilerin dogal logaritmas: alinarak analizlere dahil edilmistir. Veriler
World Bank ve UNCTAD’a ait web sayfalarindan derlenmistir. Analizlerde
kullanilacak veriler, BRIC iilkeleri ve Tiirkiye i¢in erisilebilen en genis donem olan
1990-2016 donemini kapsayacaktir. Veri setine ait tanimlayici istatistikler Ek 1°de

sunulmustur.

3.2.2 Model

Ekonometrik  analizlerde kullanilacak ekonometrik modeller asagida
sunulmustur. Modellerin olusturulmasinda Alfaro (2003), Ekinci (2011) ve Goger

(2013a) temel alinmustir.

MOdel 1: LnXit = ﬁo + ﬁanDYlet + ﬁanREEth + ﬁ3K2008 + Uit (7)

MOdel 2: LnGSYHlt = Qy + aanDYlet + aanXit + a3K2003 + Vit (8)

Bu modelleri olustururken temel sav; DY Y ’nin milli geliri, ihracat tizerinden ve
dogrudan etkileyebilecegidir. Bu nedenle Model 1’de dogrudan DYY ile ihracat
arasindaki iliskiye odaklanilirken, Model 2°de DY Y ’nin milli gelir iizerindeki ihracat
haricindeki etkilerinin ortaya ¢ikarilmasi hedeflenmistir. Model 1 ile sinanmak istenen

hipotezler:

Hy: 1 > 0 DYY nin ihracat iizerindeki etkisi pozitiftir.

Hi: f; <0 Yani DYY nin ihracat iizerindeki etkisi pozitif degildir.
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Model 2 ile sinanmak istenen hipotezler:

Hy: B; > 0 DYY’nin milli gelir Uzerindeki etkisi pozitiftir.

Hy: 1 < 0 DYY ’nin milli gelir tizerindeki etkisi pozitif degildir.

Analiz sonucundaki beklentilerimiz Model 1’de; DYY stokundaki artiglarin,
iilkelerin ihracat potansiyeline olumlu yansiyacagt ve bu nedenle LnDYY’nin
katsayisinin pozitif isaretli ¢ikacagi ve H hipotezinin kabul edilecegi, reel efektif doviz
kurundaki artislarin®, iilkelerin dis ticaret rekabet giiciinii azaltacagi ve bu nedenle
LnREER’in katsayisinin negatif ¢ikacagi yoniindedir. Model 2’nin tahmin sonucunda
ise DYY stokundaki artiglarin, tlkelerin milli gelirini; verimlilik artisi, ek istidam
olusturma ve teknoloji transferi gibi nedenlerle olumlu etkileyecegi ve bu nedenle
LnDYY’nin katsayisinin pozitif isaretli ¢ikacagi ve H, hipotezinin kabul edilecegi,
ihracattaki artiglarin da Klasik ve Keynesyen ekonomi teorileri geregi milli geliri pozitif
etkileyecegi ve bu nedenle LnX’in katsayisinin da pozitif ¢ikacagi yoniindedir. Kiiresel
Finans Krizi genel olarak tilkelerin ihracatina da milli gelirlerine de zarar verdigi i¢in bu

kukla degiskenin isaretinin negatif ¢ikacagi diisiiniilmektedir.

3.2.3.YOntem

Bu tez calismasinda BRIC iilkelerinde ve Tiirkiye'de DY Y nin ihracat ve milli
gelire olan etkileri, panel veri analizi ile incelenecektir. Once serilerin duraganlig

Levin, Lin, Chu (2002) (LLC) ve Im, Pesaran ve Shin (2003) (IPS) testleriyle
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incelenmis, seriler arasindaki esbiitiinlesme iligkileri Kao (1999) panel esbiitiinlesme
testiyle sinanmustir. Egbiitiinlesme katsayilari, panelin geneli igin sonu¢ vermesinin
yaninda ilkeler i¢in ayr1 ayr1 sonuglar da iireten, Eberhardt ve Bond (2009) tarafindan
gelistirilmis bulunan, Panel AMG (Augmented Mean Group) yoOntemiyle tahmin
edilmistir. Seriler arasindaki nedensellik iliskileri, VECM panel nedensellik analizi

yontemiyle arastirilmistir.

3.2.4. Panel Birim Kok Testi

Ekonometrik analizler, serilerin duraganlik derecesine olduk¢a duyarlidir.
Duragan olmayan serilerle yapilacak model tahminlerinde, sahte regresyon problemiyle
karsilagilabilmektedir (Engle ve Granger, 1987). Bu nedenle analizin basinda serilerin

duraganlik dereceleri kontrol edilmistir.

Serilerin duraganlik derecesini tespit etmeye yonelik ilk calisma Dickey ve
Fuller (1979) tarafindan yapilmis olup, bu teste DF birim kok testi ad1 verilmistir. DF
birim kok testinde serinin cari (t) donemindeki degerinin, bir dnceki (t-1) donemdeki
degerinden ne kadar etkilendigi analiz edilmektedir. Bu durum s6yle yazilabilir (Tari,

2012, s. 390):

Yt = th—l + ut (9)

Bu testte |p| =1 olup olmadigi smanmaktadir. |p| = 1 oldugunda, serinin ge¢mis
donemlerdeki soklarmin, bir sonraki doneme aynen devredildigine ve kalici hale
geldigine karar verilmektedir. Oysa ekonomideki soklar gecicidir. Bu nedenle, ilgili
serinin sorunlu bir seri oldugu ve bu seri ile yapilacak analizlerin de giivenilir

olmayacagi degerlendirilmektedir (Tar1, 2012, s. 452).
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Dickey ve Fuller (1979), Denklem (4)’teki esitligin her iki tarafindan Y,_;’i

cikararak bu denklemi su hale getirmistir:

Ay = (- DY+, (10)
Burada p — 1 = § yapildiginda model:

AY, = 6Y1 tu, 11D
sekline gelmektedir. Bu durumda sianan hipotezler de:

Ho: |6/=0 oldugunda seride birim kok olduguna ve serinin duragan olmadigina

karar verilmektedir.

Hi: | § |<0 oldugunda ise seride birim kdk olmadigina ve serinin duragan

olduguna karar verilmektedir.

Bu testin sonucunda diizey degerinde duragan olan serilere I(0), birinci fark:
alindiginda duragan hale gelen serilere ise I(1) seri ad1 verilmektedir (Goger, 2015, s.

246).

Denklem (6)’da yer alan modelde genellikle ardisik i¢sel baginti (otokorelasyon)
sorunu gozlendigi i¢in, Dickey ve Fuller (1981) bu testi revize etmis ve bagiml
degiskenin gecikmeli degerlerini de modele agiklayici degisken olarak ekleyerek,
genisletilmis Dickey Fuller (Augmented Dickey Fuller: ADF) testine ulagmiglardir

(Gujarati ve Porter, 2012, s. 480):

m
AY, = 8Y,_4 + 2 aiAY,_; + u, (12)

i=1
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Burada m; optimum gecikme uzunlugunu gostermektedir. ADF testinin
hipotezleri de DF testi ile aymidir. Bu test, zaman serisi analizlerinde de panel veri
analizlerinde de gelistirilen diger birim kok testlerinin temelini olusturmaktadir (Goger,

2015, s. 247).

Bu calismada serilerin duraganligi, zaman serilerindeki ADF testine dayali
Levin, Lin, Chu (2002) (LLC) ve Im, Pesaran ve Shin (2003) (IPS) testleriyle
incelenmistir. Bu testlerde kullanilan model asagidaki gibidir (Hlouskova ve Wagner,

2005)

Di
MYy = 8¥ip s+ ) By s+ X[,0 + &, (13)
j=1

Burada p;; optimum gecikme uzunlugunu gostermekte olup, X;,; sabit etki, bireysel
trend etkisi ve diger digsal degiskenleri icermektedir. Levin, Lin, Chu (2002) testi,
paneli olusturan biitiin {ilkelerde birim kok parametresi olan §;’lerin homojen oldugunu

varsaymaktadir ve hipotezleri asagidadir:
Hy: || = 0 yani paneli olusturan biitiin iilkeler i¢in seri duragan degildir
H,: |8] < 0 yani biitiin tilkeler igin seri duragandir

Im, Pesaran ve Shin (2003) testinde ise birim kok parametresi §;’lerin paneli
olusturan {iilkeler arasinda farklilik gosterebilecegi kabul edilmistir. Bu nedenle testin

hipotezleri asagidaki gibi degistirilmistir:

Hy: |8;| = 0 yani paneli olusturan bazi iilkeler seri duragan degildir
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H,: |8;] < 0 yani paneli olusturan bazi iilkeler seri duragandir

Calismada LLC ve IPS panel birim kok testleri yapilmis ve elde edilen sonuglar,
Tablo 6’da sunulmustur. Bu serilerin diizey degerlerine ve birinci farklarina ait grafikler

Ek 2’de sunulmustur. Calismanin bu asamasinda Eviews 9.0 programi1 kullanilmistir.

Tablo 5: Panel Birim Kok Testi Sonuclari

LLC Testi IPS Testi
Degisken
Test Olasilik Test Olasilik
Istatistigi Degeri Istatistigi Degeri
LnDYY 1.965 0.975 2.494 0.993
5 | LnGSYH -0.399 0.344 -1.001 0.158
5
& | Lnx 2.766 0.997 1.289 0.901
>
2
2 | LnREER 2.833 0.997 0.583 0.720
ALnDYY -4.288%** 0.000 -3.438*** 0.000
£ | ALnGSYH -5.943%%* 0.000 -5.452%%% 0.000
=<
L
& | ALnX 8O15*** | 0000 | -7.252%% 0.000
9
=
= | ALnREER -13.534%** | 0.000 | -12.300%** 0.000

Not: ***; %1 anlamlilik diizeyinde duraganligi, 4; serinin birinci farkini géstermektedir. Serilerin dlzey
degerleri icin yapilan testte sabit terimli ve trendli model, birinci farklari i¢in yapilan testte ise sabitli
model kullanilmustir. Ideal gecikme uzunlugu Akaike bilgi kriterine, ¢ekirdek islemcisi igin gerekli bant
genisligi Newey-West yontemine gore belirlenmistir.

Tablo 6’daki test sonuglara gore; serilerin hepsi diizey degerlerinde duragan
olmayip, birinci farklari alindiginda duragan hale gelmistir, yani seriler /(1) dir. Bu
durum, Ulkelerde dogrudan yabanci yatirimlari, milli gelir, ihracat ve reel efektif doviz

kuru konularinda 6nemli degisimlerin oldugunu gostermektedir. Buradan hareketle, bu
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tilkelerin ekonomik biiylimelerini istikrarli bicimde yiikseltebilmeleri icin; gektikleri
DYY miktarini, ihracatlarini, fiyatlar genel diizeylerini ve nominal doviz kurlarmi®
istikrarli hale getirmelerinin gerektigi sdylenebilir. Seriler diizey degerlerinde duragan
¢ikmadigr icin bu serilerin diizey degerleriyle yapilacak analizlerde sahte regresyon
problemiyle karsilagilabilecektir. Engle ve Granger (1987), boyle durumlarda seriler
arasinda esbiitiinlesme iligkisinin varliginin  sinanmasini, seriler esbiitiinlesik
bulunduklarinda, bu serilerin diizey degerleriyle yapilacak analizlerde sahte regresyon
sorunuyla karsilasilmayacagini ifade etmistir. Bu nedenle analize esbiitiinlesme testiyle

devam edilmesine karar verilmistir.

3.2.5. Panel Esbiitiinlesme Testi

Bu c¢alismada seriler arasinda esbiitiinlesmenin varligi, Kao (1999) testi ile

incelenmistir. Kao (1999) panel birim kok testi asagidaki denkleme dayanmaktadir:

Yie = @; + Pxi + €t (14)

Buradat=1,...,T;i =1,..,N;m =1, ...,M seklindedir. Bu testte y ve x’in diizeyde
duragan olmayip, birinci farklar1 alindiginda duragan hale gelen seriler olmasi
gerekmektedir. Kao (1999) testi, Engle ve Granger (1987) testinin isleyis sistematigine
dayanmaktadir. Yani x ve y serileri dizeyde duragan degilken, bu seriler kullanilarak
yapilacak regresyon analizinden elde edilen hata terimi serisinin duraganligi
smnanmaktadir. Hata terimi serisi duragan oldugunda, serilerin esbiitiinlesik olduguna
yani uzun doénemde birlikte hareket ettiklerine karar verilmektedir. Bunun icin hata

terimleri serisi AR(1) silirecine uygun bi¢imde agilarak yazildiginda;

® Reel efektif doviz kurunun hesaplanmasinda, iilkenin etki edebildigi degiskenler yurtici fiyatlar genel
diizeyi ve nominal déviz kuru oldugu igin bu degiskenlerden s6z edilmistir.
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Eit = PEit—1 T Uit (15)

Bu modelde otokorelasyon sorunuyla karsilasilabilecegi i¢in modele bagimli degiskenin

farkinin gecikmeli degerleri de agiklayict degisken olarak eklendiginde;

Di

it = P&+ Z Yijlei e+ Vi (16)
=1

elde edilir. Kao (1999) panel esbiitiinlesme testinin hipotezleri:
Hy: |p| = 1 yani seriler arasinda esbiitiinlesme yoktur
H;: |p| < 1 yani seriler arasinda esbiitiinlesme vardir

seklindedir. Bu tez ¢alismasinda, her bir modelde yer alan seriler arasinda esbiitiinlesme
iligkisinin varligi, Kao (1999) yontemiyle incelenmis ve ulasilan kanitlar Tablo 7°de

sunulmustur. Calismanin bu asamasinda Eviews 9.0 programi kullanilmistir.

Tablo 6: Panel Esbiitiinlesme Testi Sonuclari

Test Olasilik Atiklarin
Istatistigi Degeri Varyansi LGV
Model 1 -1.631* 0.051 0.033 0.036
Model 2 -3.118*** 0.000 0.019 0.019

Not: *** ve * sirasiyla %1 ve %10 anlamlilik diizeyinde egbiitiinlesmenin var oldugunu belirtmektedir.
HAC,; Newey-West islemcisine ait operatordiir. Optimum gecikme uzunlugu Akaike kriterine, bant
genisligi Newey-West yontemine gore belirlenmistir.

Tablo7°deki sonuclara gore; modellerde yer alan seriler esbiitiinlesiktir. Yani
uzun donemde birlikte hareket etmektedir. Dolayisiyla bu serilerin diizey degerleriyle

yapilacak model tahminleri, sahte regresyon problemi icermeyecektir. Bu test ayrica;
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DYY, GSYH, X ve REER degerlerinin uzun donemde birlikte hareket ettigini

birbirinden etkilendigini de ortaya koymaktadir.

Modellerde yer alan seriler esbiitiinlesme iliskisi tespit edildigi i¢in egsbiitiinlesme
katsayilarinin tahmini islemine (modellerde yer alan katsayilarin bulunmasi islemine)

gecilebilecegine karar verilmistir.

3.2.6. Panel Esbiitiinlesme Katsayilarimin Tahmin Edilmesi

Panel veri analizlerinde, modellerde yer alan seriler arasinda esbiitiinlesme
iligkisi tespit edildiginde, esbiitiinlesme katsayilar1 FMOLS (Fully Modified Ordinary
Least Squares: Tam Degistirilmis En Kiiciikk Kareler Yontemi) veya DOLS (Dynamic
Ordinary Least Squares: Dinamik En Kiiciikk Kareler Yontemi) yardimiyla tahmin
edilebilmektedir (Lee, 2007, s. 185). Ancak bu yontemler sadece panelin geneline

iliskin, toplulastirilmis bir sonug tiretebilmektedir.

Oysa bu calismada, panelin geneline iligkin sonucun yaninda, her bir iilkeye ait
sonuglar da elde edilerek, iilkeler arasi karsilastirma yapilmasi hedeflenmistir. Bu
nedenle, esbiitiinlesme katsayilarinin Eberhardt ve Bond (2009) tarafindan gelistirilen
Panel AMG (Augmented Mean Group Estimator) yontemiyle tahmin edilmesine karar
verilmistir. Bu yontem, iilkelere yonelik bireysel sonuglart Uretebilmekte ve bu
sonuclari, varyanslart kullanarak agirliklandirmak suretiyle de panele ait katsayilari
uretmektedir. Panel AMG yontemi ayrica; serilerdeki ortak faktorleri g6z oniinde
bulundurabilmekte, dengesiz panellerde de etkin sonucglar Uretebilmekte ve icsellik
probleminin varligi durumunda da kullanilabilmektedir (Eberhardt ve Bond, 2009: 4).

AMG yo6ntemi ayrica, otokorelason ve degisen varyans sorunlarina karsi da direncli
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tahminler Gretmektedir. Bu ¢alismada her bir modelde yer alan esbiitiinlesme katsayilari
Panel AMG yontemiyle tahmin edilmis ve elde edilen bulgular Tablo 8’de sunulmustur.

Calismanin bu asamasinda Stata 11 programi ve Eberhardt ve Bond (2009) tarafindan

bu program i¢in yazilmis kodlar kullanilmstir.

Tablo 7: Esbiitiinlesme Katsayilar1 Tahmin Sonuglari

Sabit | \bvy | LnREER | Lnx | K2008
Terim
rezilya 3.470%* | 0026 | 0082 ] 0.024
0.000) | (0.721) | (0.314) (0.630)
Rusya 6.628%* | 0.159%* | 0.500%** | 0.199*
(0.000) | (0.001) | (0.000) (0.097)
w 2.746*** | 0.140** | 0.069 -0.040
Model1: — Hindistan |~ h50) | “9.000) | (0.620) - (0.362)
Bagunl: Degisken | 4728 | 0.535%** | 10533%* -0.0008
Hi Gin (0.000) | (0.000) | (0.019) ] (0.991)
e 4.086*** | -0.265* | -0.051 ] 0.085
(0.001) | (0.070) | (0.858) (0.393)
ol 41107 | 0013 | -0.159 ] 0.048
(0.000) | (0.935) | (0.508) (0.299)
A 6.857°%* | -0.034 ) 0093 | 0113
(0.000) | (0.801) (0.726) | (0.291)
Rusya 3.666%* | -0.099%*% | 0.512%** | 0.088
(0.000) | (0.001) (0.000) | (0.429)
- 4866 | 0.110%* 0.225% | -0.087*
Model2: — Hindistan | 550 | (g 036) - (0.056) | (0.097)
Bagunl: Degisken | 0.652 | 0.659%** 0.381%** | 0.053
EOGSHRIRE G (0.148) | (0.000) - (0.000) | (0.485)
rarkive 3.050%%% | 0.201%%* ] 0.392%* | -0.016
(0.000) | (0.009) (0.000) | (0.840)
ool 3.8417%* | 0.162 ] 0.307** | 0.032
(0.002) | (0.298) (0.008) | (0.431)

Not: Tahminlerdeki otokorelasyon ve degisen varyans sorunlari, Newey-West yontemiyle giderilmistir.
*, ** ye *** girasiyla; %10, %5 ve %1 diizeylerinde anlamliligi ifade etmektedir. Parantez igindeki
degerler, olasilik degerleridir.

Tablo 8’de Model 1 i¢in yapilan analizde panelin genelinde DYY’nin
katsayisinin pozitif, REER’in katsayisinin negatif olmasi, teorik beklentilerimizle

uyumludur, ancak bu katsayilar istatistiksel olarak anlamli degildir. Ulkeler acisindan

bakildiginda; ihracati, teorik beklentilerimizle uyumlu bigimde, DYY’nin pozitif,
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REER’in negatif ve istatistiksel olarak anlamli bicimde etkiledigi tek iilkenin Cin
oldugu goriilmistiir. Cin’deki DYY stoku %1 arttiginda ihracatin 9%0.535 arttig1, reel
efektif doviz kuru %1 arttiginda ise ihracatin %0.533 azaldigi belirlenmistir. Cin,
yabanci yatirimcilart kabul etmeye basladigi 1990’Ii yillarin baslarinda, onlardan
yurti¢ine satis yapmamalarini, sadece ihracata doniik tliretim yapmalarin isteyerek, bu
basarmin temellerini atmistir. Zamanla bu kural esnetilse de Cin’e giden yabanci
yatirimcilarin birincil 6nceligi, ihracat olmustur. Cin’in bu uygulamasinin, diger iilkeler
icin de yol gosterici olabilecegi degerlendirilmektedir. Hindistan’da da Onsel
beklentilerle uyumlu olarak, DYY nin katsayis1 pozitif ve istatistiksel olarak anlamli
bulunmustur. Bu iilkedeki DYY stoku %1 arttiginda, ihracatin %0.14 arttig
belirlenmistir. Rusya’da reel efektif doviz kurundaki artiglarin, teorik beklentilerle
uyumlu olarak, ihracati azalttigi goriiliirken, DY Y nin ihracati1 azalttiginin bulunmusg
olmast beklentilerimizle uyumlu degildir. Bu durumun nedeninin, Rusya’ya gelen
yabanci yatirimcilarin, ihracata degil, i¢ piyasaya doniik iiretim yapmasi olabilecegi
degerlendirilmektedir. Brezilya’da DYY ve reel efektif doviz kurunun isaretleri, teorik
beklentilerimizle zit ve istatistiksel olarak da anlamsiz bulunmustur. Bu durum,
Brezilya ekonomisini daha derinden etkileyen baska faktorlerin varligini hatira
getirmektedir. Tiirkiye’de ise DYY stokunun ihracata etkisi negatif ve istatistiksel
olarak anlamli bulunmustur. Bu durum, onsel beklentimizle uyumlu degildir. Bu
durumun nedenlerinin, Tirkiye’ye 1990-2016 déneminde gelen DYY akisinin diisiik
olmasi, genellikle 6zellestirmeler i¢cin gelmesi ve 6zellikle son yillarda ¢cogunlukla gayri
menkul alimina yonelik olmasi oldugu degerlendirilmektedir. Reel kurun ihracata etkisi
Tiirkiye’de teorik beklentilerle uyumlu, ancak istatistiksel olarak anlamsizdir. Bu analiz

sonuglarina dayanarak; Tiirkiye’nin ve panelde yer alan diger iilkelerin de Cin gibi
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ihracatin1 artirabilmesi igin; daha ¢ok ihracat yapacak yabanci yatirimcilar: Ulkelerine
davet etmeleri, bu dogrultuda gelen yatirimcilara ek kolayliklar ve tesvikler saglamalari
ve istikrarli bir fiyatlar genel diizeyi ile nominal déviz kuru seviyesi olusturmalari

gerektigi sdylenebilir.

Model 2 ig¢in yapilan tahminde panelin genelinde ihracattaki artislarin milli
geliri, teorik beklentilerimizle de uyumlu olarak, pozitif ve istatistiksel olarak anlamli
bicimde etkiledigi goriilmiistiir. DYY nin milli gelir lizerindeki etkisinin igareti teorik
beklentilerimizle uyumlu olmakla birlikte, elde edilen sonug istatistiksel olarak anlamli
degildir. Ulkeler icin yapilan analizlerde; Brezilya’da DYY ve ihracattaki artiglarin,
milli geliri artirmadigi gortilmistiir ki bu sonu¢ hem iktisat teorisiyle, hem de teorik
beklentilerimizle uyumlu degildir. Bu durumunda Brezilya’da milli gelir diizeyini ve
ekonomik buyumeyi etkileyen baska faktorlerin var oldugu degerlendirilmektedir.
Rusya’da ihracattaki %1°lik artisin, milli geliri %0.512 artirdigi, DYY ‘deki artislarin
ise milli geliri azalttig1 tespit edilmistir. Hindistan’da milli geliri DYY’deki %1°lik
artisin %0.11, ihracattaki %1’lik artisin ise %0.225 artirdig1 goriilmiistiir. Benzer
sekilde Cin’de milli geliri DYY deki %1°lik arigin %0.659, ihracattaki artisin %0.381
artirdi@1 belirlenmistir. Tirkiye’de ise milli geliri DYY’deki %]1°lik arisin %0.291,
thracattaki artisin = %0.392 artirdigi tespit edilmistir. Bu sonug, Tiirkiye nin
ozellestirmeden elde ettigi gelirleri, milli geliri artirici yonlerde kullandigini akla
getirmektedir. Bu sonuclara gore, DYY ve ihracatin milli gelir {izerindeki beklenen
etkilerinin tam olarak gdzlemlenebildigi iki iilke; Cin, Hindistan ve Tiirkiye olmustur.
Yine bu sonuglara dayanarak; ihracat oncullii ekonomik buylime modelinin Rusya,

Hindistan, Cin ve Tiirkiye’de etkin bicimde uygulanmakta oldugu da sdylenebilir. O
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halde milli gelirlerini artirmak isteyen iilkelerin, 6zellikle ihracata yonelik DY'Y’ye 6zel
bir 6nem vermesinin, miimkiin oldugunca ¢ok DYY c¢ekmesinin ve ihracatini

artirmasinin yararli olacagi sdylenebilir.

3.2.7. Degiskenler Arasi Uzun Dénem ve Kisa Donem lliskisi

Seriler ~arasinda  etkilesimin ~ varli§i, panel nedensellik testleriyle
sinanabilmektedir. Bu c¢alismada seriler arasinda esbiitiinlesme tespit edildigi icin
nedensellik testinin VECM (Vector Error Correction Model: Vektor Hata Dizeltme
Modeli) yontemiyle yapilmasi gerekmektedir (Altintas ve Kogbulut, 2014). Bu
yontemde; serilerin birinci dereceden farklari kullanilarak kisa donem nedensellik
iligkilerine ulasilirken, uzun donem analizinden elde edilen hata terimleri serisinin bir
donem gecikmelisinin (ECTt.1) kullanilmasiyla da uzun donem nedensellik iliskileri
sianabilmektedir (Akinci ve Tuncer, 2016: 50; Lopez ve Weber, 2017, s. 4-10). Bu
calismada VECM panel nedensellik testleri yapilmis ve sonuglar Tablo 9’da

sunulmustur.

Tablo 8: DEGISKENLER ARASI UZUN DONEM VE KISA DONEM iLiSKiSi

Kisa Donem Nedensellik Uzun Dénem Nedensellik
Bagumh ALnDYY ALnX ALnREER ECT,_,
Degisken
ALnX 25.021%** ] 11.600%** -0.111%**
n (0.000) (0.003) (0.006)
17.72%%* 4.891%* 0.213 -0.203**
ALnGSYH (0.000) (0.027) (0.898) (0.023)

Not: *** ve **; [statistiksel olarak sirastyla %1 ve %5 anlamlilik diizeyinde nedensellik iliskisinin var
oldugunu gostermektedir. Parantez i¢indekiler, olasilik degerleridir.
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Tablo 9’daki bulgulara goére BRIC (lkelerinde ve Turkiye'de, DYY ve
REER’den ihracata dogru kisa donemde de uzun dénemde de nedensellik iligkilerinin
var oldugu goriilmektedir. DY'Y ve ihracattan milli gelire dogru kisa donemde de uzun
donemde de nedensellik iligkileri tespit edilirken, REER’den milli gelire dogru bir

nedensellik iligkisi olmadig tespir edilmistir.
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SONUC VE ONERILER

Dogrudan Yabanci Yatirimlart gelismekte iilkelere; yeni yatirim, teknoloji, liriin
ve tretim bilgisi, ticari baglantilar saglayarak, lretim diizeylerini, ihracatlarimi ve
ekonomik biiylimelerini artirma ve boylece gelismis iilkelerle aralarindaki teknoloji ve
gelir farkin1 kapatma imkanlar1 sunmaktadir. Bu nedenle, az gelismis ve gelismekte olan
tilkelerin, bu kaynaktan olabildigince fazla yararlanmasi1 gerekmektedir. Son dénemde
bu konudaki en glizel 6rnekler Cin ve Hindistan olmustur. Bu tilkeler ¢ektikleri DY ile
hem sabit sermaye stoklarini artirmiglar, hem de yeni teknolojileri Ulkelerine
getirmisler, hem de iiretim ve ihracatlarini olaganiistii artirarak diinya ortalamasinin ¢ok

tistiinde ekonomik biiylime oranlar1 yakalamislardir.

Bu ¢aligmada BRIC iilkelerinde ve Tiirkiye'de, DYY 'nin ihracat ve milli gelire
olan dogrudan ve dolayli etkileri, panel veri analiz yontemleriyle incelenmistir. Bu
kapsamda Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin ve Turkiye ekonomisine ait 1990-2016
donemi verileri kullanilmistir. Bu dénemde biitiin {ilkeleri yakindan etkileyen 2008
Kiiresel Ekonomik Krizi de kukla degiskenle analize dahil edilmistir. Calismada iki
farkli model kullanilmis olup, birinci modele; DY Y nin ihracat lizerindeki dogrudan,
milli gelir Uzerindeki dolayli etkileri, ikinci modelde ise DYY’nin ve ihracatin milli

gelir iizerindeki dogrudan etkileri ortaya konulmaya caligilmistir.

Serilerin duraganligr Levin, Lin, Chu (2002) ve Im, Pesaran ve Shin (2003)
testleriyle incelenmis ve serilerin birinci farklarinda duragan hale gelen I(1) seriler
olduklar1 goriilmiistiir. Seriler arasindaki egsbiitiinlesme iliskileri Kao (1999) testiyle
incelenmis ve modellerde yer alan serilerin esbiitiinlesik olduklar1 yani uzun dénemde

birlikte hareket ettikleri tespit edilmistir. Egbiitiinlesme katsayilari, Eberhardt ve Bond
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(2009) tarafindan gelistirilen Panel AMG yontemiyle tahmin edilmistir. ilk modelin
tahmin sonucunda ihracatt DYY’deki %]1’lik artisin Cin’de %0.535, Hindistan’da
%0.140 artirdig1, Rusya’da %0.159, Tirkiye’de %0.265 azalttig1, Brezilya’da ise
DYY’nin ihracat lizerinde anlamli bir etkisinin olmadig: tespit edilmistir. Reel efektif
doviz kurundaki %]1’°lik artisin ise ihracati Cin’de %0.533, Rusya’da 9%0.5 azalttig1
goriilmiistiir. Tkinci model igin yapilan tahmin sonucunda ise DYY deki %1’lik artisin
milli geliri Cin’de %0.659, Tiirkiye’de 9%0.291, Hindistan’da %0.110 artirdigi,
Rusya’da ise %0.099 oraninda azalttig1 belirlenmistir. Thracattaki %1°lik artisin da milli
geliri Rusya’da %0.512, Tiirkiye’de %0.392, Cin’de %0.381 ve Hindistan’da %0.225
oraninda artirdigi, Brezilya’da ise ihracatin milli gelir iizerinde anlamli bir etkisinin
olmadigr goriilmiistiir. Seriler arasindaki kisa ve uzun donem nedensellik iligkileri
VECM yontemiyle test edilmis ve BRIC iilkelerinde , DYY ve REER’den ihracata
dogru kisa donemde de uzun donemde de nedensellik iligkilerinin var oldugu
gorilmistiir. DY'Y ve ihracattan milli gelire dogru kisa donemde de uzun donemde de
nedensellik iliskileri tespit edilirken, REER’den milli gelire dogru bir nedensellik

iliskisinin olmadig: tespit edilmistir.

Calismadan elde edilen bulgulara genel olarak bakildiginda DYY sayesinde hem
thracatini, hem de milli gelirini artiran iilkelerin Cin ve Hindistan oldugu goriilmektedir.
Cin’in bu basarisinin arkasinda Cin’in yabanci yatirimcilar1 kabul etmeye bagsladigi
1990’11 yillarin baslarinda yurti¢ine satis yapmamalarini, sadece ihracata doniik iiretim
yapmalarini istemesinin 6nemli bir roliinlin oldugu diisiiniilmektedir. Boylece hem i¢
piyasasindaki bebek endiistrileri korumus, hem de Glkesinin Gretim, istihdam, ihracat ve

ekonomik biiylimesini artirmigtir. Hindistan ise yabanci yatirimcilara sundugu ucuz
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isgiicli ve ekonomik tesviklerle {ilkesine 6nemli miktarda DYY ¢ekmeyi basarmis ve bu
yolla ihracatin1 ve milli gelirini artirmistir. DY'Y’deki artiglarin Tiirkiye’de ihracati
azaltmasiin nedenlerinin Tirkiye’ye 1990-2016 doneminde gelen DY'Y miktarinin az
olmasi, genellikle 6zellestirmeler i¢in gelmesi ve 6zellikle son yillarda ¢ogunlukla gayri
menkul alimmna yonelik olmast oldugu degerlendirilmektedir. DYY’nin Rusya’da
ihracat1 azaltmasinin nedenlerinin; bu iilkeye gelen yabanci yatirimcilarin daha ¢ok
enerji sektoriine yonelmeleri ve i¢ piyasaya donik flretim yapmalari oldugu
diistiniilmektedir. Brezilya ise bu analizdeki en ilging bulgulara ulasilan tilke olup,
DYY’nin ihracat ve milli geliri etkilemedigi, benzer sekilde ihracatin da milli gelir
tizerindeki etkisinin anlamsiz oldugu bu iilkede, ihracat ve ekonomik biiylimeyi
etkileyen daha farkl1 faktorlerin oldugu tahmin edilmektedir. Ozellikle 2008 Krizinden
sonra yasamakta oldugu ekonomik ve siyasi istikrarsizliklar Brezilya ekonomisini
ongoriilemez bir hale getirmistir. Brezilya haricindeki tilkelerde ihracatin milli geliri
artirtyor olmasi, bu iilkelerde ihracata dayali ekonomik biiyiime modelinin basarili bir

sekilde uygulandigin1 gostermektedir.

Ozellikle Tiirkiye 6rnekleminden hareketle; gayrimenkul alimi seklinde gelen
DYY’lerin tiretken faktorler olmadigi, bu yatirim tiiriiniin kisa déonemde iilkenin doviz
acigmin ve cari iglemler agiginin kapatilmasina yardimei olsa da uzun vadede ¢ok da
yararli olmadig1 sdylenebilir. Bu nedenle gelismekte olan {ilkelerin sadece gayri
menkul, dogal kaynak ve Ozellestirme i¢in gelen yabanci yatirimecilart degil, uzun
donemde iilkenin iiretim, istthdam ve ihracatina katki saglayacak yatirimcilara 6nem

vermelerinin gerektigi sdylenebilir.
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Genel olarak gelismekte olan iilkelerin DYY konusunda 6zellikle Cin’i 6rnek
almalari, gelen yabanci yatirimcilarin hangi sektdre girecegi, hangi piyasaya yonelik
tiretim yapacagi gibi konularda ev sahibi {ilkelerin belirleyici ve yonlendirici olmalari

yararlt olacaktir.

Son olarak DYY yapacak firmalarin, tilkelerdeki siyasi ve ekonomik istikrara
¢ok duyarli olduklari, kendilerine saglanan yasal giivenceler ve tesvikleri onemsedikleri
g0z 6niinde bulundurulmali ve iilkeleri yoneten idarecilerin bu konulara 6zel bir 6nem

vermeleri gerekmektedir.
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EKLER

Ek 1: Tamimlayic: Istatistikler

LNGSYH|LNDYY| LNX |LNREER
Ortalama 6.731 4.551 5.146 4.490
Medyan 6.649 4.883 5.125 4,541
En Bluyuk 9.356 8.041 8.068 4.986
En Kicuk 4.873 -0.693 | 3.003 2.425
Standart Sapma 0.981 1.887 1.212 0.299
Carpikhk 0.553 -0.530 | 0.442 -3.057
Basikhik 3.145 2.829 2.792 19.855
Jargue-Bera Test Istatistigi 6.991 6.484 | 4.629 | 1808.374
Jarque-Bera Testi Olasihk | 4 055 | 5039 | 0099 | 0.000
Degeri
Toplam 908.692 | 614.439 | 694.648 | 606.199
Sapmalarin Kareleri Toplaim | 128.992 | 477.343 | 196.683 | 11.998
Gozlem Sayisi 135 135 135 135
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Ek 3: GSYH Serisine Ait Sekil
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ihracat Serisine Ait Grafik

Ek 4
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Ek 5: REER Serisine Ait Grafik
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Serilerin diizey degerlerine ait grafikler incelendiginde, serilerde 6nemli ol¢iide

dalgalanmalarin  oldugu, birinci

farklar1

alindiginda ise ortalamalar1 etrafinda

dalgalanan, daha dengeli bir hale geldikleri gorilmektedir. Serilerin, aritmetik

ortalamalar1 etrafinda dalgalanmalari, duragan hale geldiklerinin gorsel bir kanitim

olusturmaktadir (Goger, 2015: 246).
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