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1990’h yillardan sonra kiiresellesmenin hiz kazanmasiyla 6zellikle gelismekte olan llkelere
yapilan dogrudan yabanci yatirimlar hizla artmaya baslamistir. Ulkelere giren bu yatirimlar
ev sahibi tlkede istihdam artisi, ihracat artisi, beseri sermayenin gelisimi ve doviz transferi
vb. bircok alana katki saglamakta ve bu vasitayla ekonomik blylimeyi artirmaktadir. Ancak
bu avantajlarinin yani sira yiiksek teknoloji kullanan sirketlerin piyasalarda haksiz rekabete
yol agmasi gibi birtakim dezavantajlari da s6z konusu olabilmektedir. Bu ¢calismanin amaci;
BRICS-T olarak adlandirilan ylikselen piyasa ekonomilerinde dogrudan yabanci yatirimlar
ve ekonomik biylime arasindaki iliskiyi 1996-2021 dénemi igin Dumitrescu-Hurlin panel
nedensellik testi ile analiz edilerek literatiire katki saglanmasi beklenmektedir. Analiz
sonucunda ekonomik biyimeden DYY’ye dogru bir nedensellik iliskisi bulunamazken;
DYY’den ekonomik blylime tizerine %5 anlamlilik diizeyinde bir nedensellik iliskisi oldugu
sonucuna ulasiimistir.
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After the 1990s, with the acceleration of globalization, foreign direct investments,
especially in developing countries, started to increase rapidly. These investments, which
enter the countries, increase employment in the host country, increase in exports,
development of human capital and foreign exchange transfer, etc. contributes to many
fields and thus increases economic growth. However, in addition to these advantages,
companies using high technology may also have some disadvantages such as unfair
competition in the markets. The aim of this study; It is expected to contribute to the
literature by analyzing the relationship between foreign direct investments and economic
growth in emerging market economies, called BRICS-T, with the Dumitrescu-Hurlin panel
causality test for the period 1996-2021. As a result of the analysis, there is no causality
relationship from economic growth to FDI; It was concluded that there is a causal
relationship from FDI on economic growth at the 5% significance level.
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Giris

1980’li yillarda baslayan klresellesme hareketleri ve glinimuzde teknolojik gelismelerin hizlanmasi
ulkeler arasindaki gelismislik farklarini artirmistir. Bu nedenle az gelismis ve gelismekte olan
ekonomiler ozellikle uluslararasi alanda rekabet giclerini artirabilmek ve finansman ihtiyaclarini
karsilayabilmek icin dogrudan yabanci yatirimlari (DYY) tesvik etmeye yonelik politikalar uygulamaya
baslamislardir. Uluslararasi sirketlerin yatirim yapacagi ekonomiyi belirlemesinde birgok faktor etkili
olabilmektedir. Bunlar arasinda ilgili Glkenin enflasyon oranlari, ekonomik biiyiime, ihracat-ithalat,
o0demeler dengesinin pozitif yonli olmasi ve doéviz kuru oynakliklari gibi birgok makroekonomik
faktorandn yatirimlar igin belirleyici oldugu sdylenebilir. Diger sermaye yatirimlarina kiyasla DYY’ nin
Ulkeler acisindan daha ¢ok tercih edildigi bilinmektedir. Bu durumun; DYY’ nin portfoéy yatirimlarina
gore daha uzun vadeli olmasi ve ilgili Glkenin ekonomisi lzerinde daha istikrarli bir sekilde
degisikligine yol agmasindan kaynaklandigi séylenebilir. Ulkeye giren DYY etkin bir sekilde kullanildigi
surece Ulke ekonomisinde Uretim ve istihdam artisina katki saglayacak, 6demeler dengesi tGizerinde
olumlu etki yaratacak, tasarruf aciklarinin azaltilmasina olanak saglayacak, teknolojik gelismeler
verimliligi artiracak ve bu sayede ev sahibi tilkenin ekonomik bliylime ve kalkinmasini saglayacaktir.
DYY’ nin en 6nemli etkisinin ekonomik bliyiime oldugu séylenebilir. DDY’nin tim bu avantajlarinin
yani sira ilgili Glkenin 6demeler dengesinde bozulmalara yol agmasi ve ulusal pazarlarda rekabet
Uzerine olumsuz etkileri gibi dezavantajlarinin da oldugu séylenebilir. Ancak DDY’nin Ulkeler igin
dezavantajlari bulunsa bile; avantajlarinin daha fazla olmasi 6zellikle gelismis tlkeler agisindan DYY’
yi cazip hale getirmektedir. Calismanin amaci; BRICS-T Ulkelerinde DYY ve ekonomik biliyime
arasindaki nedensellik iliskisini belirlemektir.

1. Dogrudan Yabanci Yatirimlar ve Ekonomik Biiyiime iliskisi

Dogrudan yabanci yatirimlar (DYY) bir ekonomide bulunan yerlesik tesebbislerin kendi Ulkeleri
disinda baska bir ekonomide kar amagl bir sirket veya benzeri bir isletmeye yaptigl uzun vadeli
yatirimlardir (OECD, 2023: 7). Baska bir tanimlamayla DYY, bir sirketin kendi Glke sinirlari disinda bir
Ulkede yeni bir isletme kurmasi veya var olan bir isletmeyi satin almasi seklinde ifade edilebilir
(Seyidoglu, 2020: 657-658). DYY diger sermaye yatirimlarina gére daha az volatildir. Bu nedenle
dinya c¢apinda ozellikle gelismekte olan (lkelerde en ¢ok tercih edilen yatirim tari oldugu
soylenebilir (Al-Mihyawi, 2018: 2).

DYY’nin ekonomik biylme Uzerine etkisine dair ortaya konulan genel argiman avantajlarinin daha
fazla oldugu tzerinedir. Cok Uluslu Sirketler (CUS) tarafindan gergeklestirilen DYY ev sahibi tlkeye
doviz transferi, yliksek teknoloji ve bunlarin yani sira; know-how, teknik bilgi ve lisans vb. gibi fiziki
olmayan haklar ile girmektedir. Bunlar yatirim yapilan tlkeler igin sirasiyla, istihdam, gelir, ihracatta
arti, beseri sermayenin gelisimi, yonetim becerilerinin gelismesi, finansal kiiresellesmenin
saglanmasi, 6demeler dengesi lizerine olumlu etki, ekonomik bliylime ve kalkinma (izerinde olumlu
etkiler yaratmaktadir. (Mucuk & Demirsel, 2009: 366; Borici & Osmani, 2015: 27). Ulkeler igin
stratejik bir adim olan DYY’'nin bitin bu avantajlarinin yani sira birtakim dezavantajlari da soz
konusudur (Susilo, 2018: 51). Bunlar ise, yabanci isletmelerin yerli isletmeler lzerinde denetim
saglamasi ile Ulke ekonomisi lGzerinde yabanci Ulke egemenligini artirmasi, yiksek teknoloji ile
Uretim yapan g¢ok uluslu sirketlerin (CUS) yani sira diger isletmelerin geleneksel iretim yontemlerine
devam etmesi nedeniyle ekonomik bitinlige zarar vermesi ve yiiksek teknoloji kullanan sirketlerin
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piyasalarda haksiz rekabete yol acmasi olarak ifade edilebilir (Mucuk & Demirsel, 2009: 366).
Bunlarin yani sira édemeler dengesinde bozulmalara da yol acabilmektedir (Oztiirk & Kalyoncu,
2007: 75).

Ekonomik bliyime, Ulkelerin refah seviyelerinin yiikseltilmesi ve (ilkedeki ekonomik istikrarin
saglanmasi noktasinda 6nemli bir faktordir. Stirdurilebilir bliyimenin vazgecilmez unsurunu ise ig
tasarruflar olusturmaktadir. Ulkelerin i¢ tasarruflarinin disik seviyelerde oldugu zamanlarda
Ozellikle az gelismis ekonomilerde sermaye yetersizlikleri yaganmaktadir. Bu baglamda biiyime ve
kalkinmanin devamli ve hizli olabilmesi igin dis yatirimlar belirleyici bir etken olmaktadir. Bu dis
yatirimlar da DYY ve portfolyo yatirimlari seklinde gerceklesmektedir (Oncii & Celik, 2018: 39). Diger
bir dis yatirm tird olan portfolyo yatirimlari DYY’ler ile karistiriilmamalidir. Portfolyo yatirimlari
yabanci lilkelerdeki tasarruf sahiplerininin hisse senedi, tahvil veya diger sermaye piyasasi araglarina
yatirim yapmasi seklinde gerceklesmektedir. DYY’de CUS’lar sirket yonetiminde etkin bir role sahip
iken, portfolyo yatirimlarinda béyle bir hak s6z konusu olmamaktadir. Portfolyo yatirimlari DYY’lere
kiyasla kisa vadeli ve daha istikrarsiz bir 6zellige sahiptir. Portfolyo yatirimlarinin amaci; kisa vadede
maksimum kari elde edebilmektir. Bu yatirimlar daha ¢ok mali kuruluslar, kurumsal yatirimcilar veya
bireysel yatirimcilar tarafindan gercgeklestiriimektedir. Ayrica ev sahibi lilkenin ekonomik kosullari
yatirimcilarinin beklentilerini karsilamazsa portfolyo yatirimlari aniden llkeden gikmaya baslayacak
ve portfolyo yatirimlari ekonomik krizleri de tetikleyecektir (Seyidoglu, 2020: 658-659). DYY
oncelikle faktor verimliligini artirarak ev sahibi Ulkenin potansiyeli (zerinde Uretim artisini
saglamaktadir. Ve bu yolla ev sahibi (lkenin gelirini artirmakta ve ekonomik bliyimeyi de
beraberinde getirmektedir (OECD, 2002: 9-10). DYY (lkeyi sadece ekonomik olarak etkilemekle
kalmayip ayni zamanda Ulkeler arasi bilgi aktarimini da saglamaktadir. Ve bu yolla insanlarin ginlik
hayatlarini degistirerek onlari kiiresellestirmektedir (Oncii & Celik, 2018: 407). Hemen hemen biitiin
diinyada politika yapicilar DYY’lerin Glkelerin verimligini artirdigi ve buna bagli olarak ekonomik
blyime ve gelismeyi sagladigini belirtmislerdir. DYY’ler yalnizca sermaye finansmani saglamakla
kalmayip ayni zamanda teknolojinin gelisimi ve bilgi paylasimi gibi pozitif dissalliklar olusturmaktadir
(Orjivd., 2021: 66; Huyen vd., 2019:176).

1.1. BRICS-T Ulkelerinde Dogrudan Yabanci Yatinmlar ve Diger Temel Makroekonomik
Gostergeler

Diinyanin en 6nemli sanayilesen Ulkeleri ve gelismekte olan piyasa ekonomileri arasinda yer alan
BRICS (Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin, Gliney Afrika) kavramini ortaya atan anlasma 2009 yilinda
yapilmistir. Bu ekonomilerin 2050 yilina kadar diinya ekonomileri arasinda en zengin Glkeler arsinda
yer alacagl da ifade edilmektedir (Karakurt, 2016:194). Kiresellesmenin artmasi, hizla biytyen
nifus ve hizli ekonomik blyime ve gelismeler bu Ulkelerin diger kiigik ekonomilere gére GSYH’den
daha fazla pay almalarini saglamistir (O' Neil, 2011:15-45).

Sekil 1’de 1996 sonrasi BRICS-T (ilkelerine gelen yatirimlarin dagilimi gésterilmektedir.
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Sekil 1: 1996 Sonrasi BRICS-T Ulkelerinde Net Dogrudan Yabanci Yatirim Girisi

Net Dogrudan Yabanci Yatirim Girisi (Milyar $)
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Kaynak: WDI’dan alinan veriler kullanilarak tarafimizca olusturulmustur.

Sekil 1 incelendiginde Cin’in en fazla DYY alan ekonomi oldugu gorilmektedir. 2009 yili ve 2015-
2016 yillarinda bir diislis yasanmis olsada diger yillarda artarak devam etmistir. 2021 yili 333,98
milyar dolar DYY yapilmistir. Ve BRICS-T (ilkeleri arasinda en ¢ok DYY yapilan tilke olmustur. Cin’den
sonra ise en ¢ok DYY alan ulke Brezilya olmus ve 2021 yilinda DYY 46,44 milyar S seviyesindedir.
2021 yili icin Hindistan’a 44,72 milyar S, Gliney Afrika’ya 41,29 milyar S, Rusya’ya 40,44 milyar S ve
Turkiye'ye 13,22 milyar S DYY girisi olmustur.

Sekil 2’de 1996 sonrasi BRICS-T tlkelerinden gikan yatirimlarin dagilimi gosterilmektedir.

Sekil 2: 1996 Sonrasi BRICS-T Ulkelerinde Net Dogrudan Yabanci Yatirim Cikisi

Net Dogrudan Yabanci Yatirim Cikist (Milyar $)
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Kaynak: WDI’dan alinan veriler kullanilarak tarafimizca olusturulmustur.
Sekil 2 incelendiginde, BRICS-T lilkelerinde, Cin’in DYY alan lilke olmasinin yani sira en ¢ok DYY cikisi
olan Ulke olduguda goriilmektedir. 2021 yili i¢in sirasiyla DYY cikislarina bakildiginda Cin’in 128,037
milyar S, Rusya Federasyonu’nun 65,882 milyar $, Hindistan’in 17,238 milyar S, Brezilya’nin 16,239
milyar S, Turkiye'nin 6,448 milyar S ve Glney Afrika’nin ise -6,434 milyar$ oldugu gézlemlenmistir.
Guney Afrika’nin DYY’sinin negatif isaretli olmasinin sebebi ise DYY girisinden daha ¢ok DYY gikigi
oldugunu ifade etmektedir.
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Sekil 3'te 1996 sonrasi BRICS-T ilkelerinde GSYiH Biiyiimesi gosterilmektedir
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Sekil 3: 1996 Sonrasi BRICS-T Ulkelerinde GSYiH Biiyiimesi (%)
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Kaynak: WDI’dan alinan veriler kullanilarak tarafimizca olusturulmustur.
Sekil 3’te BRICS-T iilkelerine ait GSYiH biiyiime oranlari incelendiginde biitiin ekonomilerin istikrarsiz
bir seyir izledigi gérilmektedir. 2001 Turkiye ekonomik krizi, 2008 Kiiresel ekonomik krizi ve 2020
COVID-19 pandemisi donemlerinde llkeler negatif bliylime gostermislerdir. 1921 yili i¢in blylime
oranlari Tarkiye %11.4, Hindistan %8,7, Cin %8.1, Glney Afrika %4.9, Rusya Federasyonu %4.7 ve
Brezilya%4.6 seklindedir.
2. Literatiir

1980’li yillarda baslayan kiresellesme hareketleri ile finansal serbestlik hiz kazanmis ve 6zellikle
1990l yillardan itibaren Ulkeler arasi para akisi hizla artmistir. Bu para akisinin blyik bir miktarini
ise DYY olusturmustur. Literatlir incelendiginde, bircok calismada DYY ve ekonomik biylime

arasindaki iliskilerin incelendigi calismalar bulunmaktadir. Bu ¢alismalara dair literatlir asagidaki

tabloda yer almaktadir.

Tablo 1: Literatlir Taramasi

YAZARLAR AMAC YONTEM VERI SETI SONUC
Katerina iktisadi bilylime ve DYY | Bayes Analizi 1995-1998 Gecis ekonomilerinde DYY ve
(2004) iliskisi Yillik veriler iktisadi bliyime arasinda iliski
Gegis yoktur.
ekonomileri
Hansen ve | DYY ve iktisadi biyime | Granger 1970-2000 DYY’nin gayri safi yurtici hasila ile
Rand (2005) iliskisi Nedensellik dénemi yillik | uzun doénemde aralarinda bir
Analizi veriler nedensellik iliskisi
31 gelismekte | bulunamamistir.
olan llke
Okuyan ve | DYY ve iktisadi biiyime | Toda Yamamota | 1970-2006 Gelismekte  olan Ulkelerde
Erbaykal iliskisi nedensellik donemi yillik | DYY'nin iktisadi blylmenin bir
(2008) iliskisi - | veriler sonucu oldugu gorilmustar.
Gecikmesi
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arttinlmis VAR
yontemi

En ¢ok yabanci
sermaye c¢eken
9 ulke

Duttaray DYY ve iktisadi buyime | Granger 66 gelismekte | DYY ve iktisadi buylime iliskisi her
(2008) iliskisi nedensellik olan ilke Ulkede farkhhk gostermektedir.
analizi
Ozcan ve An | Dogrudan yabanci | Genellestirilmis | 1994-2006 DYY’'yi tim degiskenler farkli
(2010) yatirimlari belirleyen | Momentler dénemi yillk | sekillerde etkilemektedir.
faktorlerin dinamik panel | Metodu (GMM) | veriler
veri analiziyle incelenmesi | Panel Modeli 27 OECD Ulkesi
Vergil ve | Uluslararasi sermaye | Panel Veri Test | 1980-2005 DYY’yi portfoy yatirimlari ve kisa
Karaca (2010) | hareketleri ve iktisadi | ve Tahmin | dénemi yilhk | vadeli yatirimlar farkh sekillerde
blylme Yontemi veriler etkilemektedir.
25 gelismekte
olan ulke
Emir ve Kutlu | DYY ve iktisadi bilylime | Granger 1983-2012 DYY ve iktisadi blylime arasinda
(2014) iliskisi Nedensellik Yillik veriler nedensellik iliskisi
Analizi Gelismekte bulunmaktadir.
olan  (lkeler
(Brezilya, Cin,
Hindistan,
Kolombiya,
Singapur  ve
Tirkiye)
Zang ve | DYY ve iktisadi blylime | Panel 1981-2008 DYY ilgili Ulkeye, yuksek karlar
Baimbridge iliskisi Nedensellik dénemi yilhk | sagladigi, teknoloji ve Uretimi
(2014) Analizi veriler arttirdigindan  dolayr  olumlu
20 gelismis | katkisinin  olacagl  sonucuna
tlke ulasiimistir.
Seyoum DYY ve iktisadi buyime | Panel Granger | 1970-2011 DYY ile ekonomik blylime
(2014) iliskisi nedensellik dénemi yillhk | arasinda nedensellik vardir.
analizi veriler
23 Afrika tlkesi
Adali ve | Gelismekte olan (ilkelerde | Dumitrescu 1991-2015 DYY"”nin ekonomik blylmeyi;
Yiksel (2017) | DYY ve iktisadi arasindaki | Hurlin Panel | dénemi yilik | ekonomik blylmenin de
nedensellik iliskisinin | Nedensellik veriler dogrudan yabanci yatirimlar
incelenmesi Analizi 30 gelismekte | etkiledigi sonucuna ulasiimistir.
olan llke
Armutguoglu DYY ve iktisadi buyime | Westerlund 1985-2014 iki degisken arasinda
Tekin ve | arasindaki iliskinin | Panel Yillik veriler esbitiinlesme iliskisi  oldugu
Bozkurt incelenmesi Esbiitiinlesme 22 adet OECD | sonucuna ulasiimistir.
(2018) yontemi Ulkesi
Mamingi ve | DYY’'nin iktisadi blylime | Genellestirilmis | 1988-2013 DYY blylimeyi olumlu ydnde
Martin (2018) | lizerine etkisinin | Momentler donemi yillik | etkilemektedir. Ancak tek basina
incelenmesi Metodu (GMM) | veriler disunildiginde etkisi minimum
Dinamik Panel | 6 OECS ilkesi | dizeydedir. Ayni  zamanda
Modeli ve toplam 34 | dogrudan yabanci yatirimlarin
tane ulke yerli yatirimlari disladig
sonucuna da ulasiimistir.
Oncii ve Celik | DYY ile iktisadi biyiime | Panel 1998-2016 DYY iktisadi bliyime arasinda tek
(2018) arasindaki iligki Nedensellik donemi yillik | yonlu nedensellik iliskisi
Testleri veriler bulunmustur
BRICT Ulkeleri
Kogbulut ve | DYY ve iktisadi buylme | Panel Esik deger | 2003-2015 DYY ile iktisadi blylime arasinda
Altintas arasindaki iligki analizi donemi yillik | iliski tespit edilmemistir.
(2019) veriler
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27 OECD lilkesi
Huyen Dinh | Dlslk-orta gelirli | Panel Veri | 2000-2014 DYY’'nin etkisi kisa vadede ve
vd. (2019) Glkelerde kisa ve wuzun | Analizi donemi yillik | uzun vadede farkh sonuglar
vadede DYY'nin iktisadi | VECM ve FOLS | veriler vermistir.
blylme lzerindeki etkisi testleri 30 gelismekte
olan llke
Bikorimana DYY’'nin ekonomik | Pedroni 1970-2017 DYY’deki artisin iktisadi
vd. (2021) bliylime Uzerine etkisinin | esbltlinlesme dénemi vyilhk | blyimeyi olumlu etkiledigi
incelenmesi ve ve Vektor | veriler sonucuna ulasiimistir.
Hata Dizeltme | Dogu  Afrika
Modeli (VECM) | topluluklari
Dursun (2021) | DYY’nin iktisadi blylimeye | Panel veri | 1995-2019 Calismada yer alan seriler
katkilarinin incelenmesi analizi dénemi vyillhk | arasinda esbitlinlesme iliskisi
veriler oldugu sonucuna ulasiimistir.
BRICS-T
Ulkeleri

Tablo 1'de 18 farkl ¢alisma sonucu incelenmistir. Bu calismalarda ¢ogunlukla DYY’ nin ekonomik
blylme Uzerindeki etkisi Gzerine odaklanildigi goriilmektedir. Calismalar incelendiginde bazisinda
dogrudan yabanci yatirmlar ve iktisadi blylime arasinda tek yonli bazisinda ise ¢ift yonlu
nedensellik iliskisinin oldugu gérulmustir. Ancak ¢alismalarin bir kisminda herhangi bir nedensellik
iliskisine rastlanilmadigli sonucuna ulasiimistir. Bu durumun ise analize dahil edilen (lkelerin
gelismislik duzeylerindeki farkliliklardan veya gozlem sayilarindaki farkliliklardan kaynaklandigi
soylenebilir.

3. Amag ve Yontem

Galimada BRICS-T ulkelerinde 1996-2021 déneminde DYY ile ekonomik biiyiime arasinda nedensellik
iliskisi olup olmadiginin test edilmesi amaclanmaktadir. Analizde Stata 15 ekonometrik paket
programindan vyararlaniimistir. Degiskenlerin oncelikle yatay kesit bagimliigi olup olmadigina
bakilmis, daha sonra birim kok testleri ve homojenlik testi yapilmistir. Ve bu testler sonucunda yatay
kesit bagimhhgini var oldugu, degiskenlerin heterojen ve I(1) dizeyde duragan olduklari
gorulmastir. Bu testler sonucunda uygun esbitiinlesme ve nedensellik testine karar verilmistir.
Westerlund panel esbitiinlesme ve Dumitrescu-Hurlin Panel Nedensellik testleri yapilmistir.

3.1. Degiskenler ve Model

Calismada DYY (Fdi) ile GSYiH (Gdp) degiskenleri arasindaki panel veri analizi yapabilmek amaciyla
olusturulan ekonometrik model asagidaki sekildedir.

Gdp=PBo+p;Fdijt+e; (1)

Modelde kullanilan parametreler Gdp GSYiH’yi, B, sabit katsayiyi, Fdi DYY’yi, e;; hata terimini
belirtmektedir. Modelde DYY (Fdi) degismelerin ekonomik blyime ile iliskisi arastirilmaktadir.

Tablo 2: Analizde Kullanilan Degiskenler

Degiskenler Kisaltmasi Kaynak

GSYiH Buyimesi (yillik %) Gdp Diinya Bankasi (World Bank)
Dogrudan Yabanci Yatirnm, Net | Fdi Dinya Bankasi (World Bank)
Girisler (GSYIH %)
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Tablo 2’de DYY ile ekonomik bliyiime arasindaki iliskiyi belirlemek icin analizde kullanilan
degiskenler gosterilmektedir.

Tablo 3: Tanimlayici Istatistikler

Variable Obs Mean Std. Dev. Min Max
Gdp 156 4.503408 4.084563 -7.799994 14.23086
Fdi 156 2.150396 1.408991 .2051241 9.855527

Degiskenlere ait tanimlayici istatistiklere ait tablo 3 incelendiginde serilerin analiz igin yeterli gozlem
sayisina sahip oldugu ve diger degerlerinde analiz icin uygun olmasi nedeniyle yapilacak analizin
glvenilir oldugu ifade edilebilir.

3.2. Yatay Kesit Bagimhligi Testi

Galismada oncelikle, LM testleri ile yatay kesit bagimhligi olup olmadigi test edilmektedir. Cinkd 1.
Nesil ve 2.nesil olmak Uzere iki tlr birim kok testleri bulunmakta ve bu testlerin uygulama alanlari
degiskenler arasinda yatay kesit bagimliliginin olup olmamasina gore degismektedir. 1. Nesil birim
kok testleri genellikle yatay kesit bagimlihgi bulundugu durumlarda yanls sonuclar verebilmektedir.
Bu nedenle yatay kesit bagimhligi varsa 2. Nesil birim kok testleri ile daha glivenilir sonuclara
ulagilmaktadir (De Hoyos & Sarafidis, 2006:482-490).

Tablo 4: Yatay Kesit Bagimliligi Testi

Test Statistic p-value
LM 79.52 0.0000
LM adj* 33.18 0.0000
LM CD* 7.868 0.0000

Tablo 4’te gorulecegi Uzere vyatay kesit bagimhliginin olmadigini savunan H, hipotezi
reddedilmektedir. Bu nedenle BRICS-T lkeleri arasinda yatay kesit bagimliliginin var oldugu hipotezi
kabul edilmektedir. GlinlimUizde hizla artan kiiresellesmenin ekonomileri her gecen giin birbirlerine
daha da bagiml hale getirmesi ile paneli olusturan tlkelerin herhangi birinde meydana gelebilecek
bir sokun diger llkeleri etkilemesi kacinilmaz hale gelmistir. Bu nedenle degiskenler arasinda yatay
kesit bagimliliginin bulunmasi olagan bir durumdur. Panel veri serileri arasinda yatay kesit bagimhilgi
olmasi nedeniyle ikinci nesil panel birim kok testlerinin kullanilmasi gerekmektedir.

3.3. Panel Birim Kok Testi

Galismada yer alan seriler yatay kesit bagimliigina sahip olduklari igin, bu durumu géz 6niinde
bulunduran ikinci nesil birim kok testi uygulanmistir. Bu test ise; “Yatay Kesit Genellestirilmis Dickey
Fuller (CADF)” olarak ifade edilmektedir. Basit CADF regresyonu asagidaki sekilde gosterilmektedir.
AYy=ap+p *; Yiq + do¥eq + d1AY, + & (2)
Denklemdeki Y;, biitiin N gézlemlerinin zaman t’ye gore ortalamasini ifade etmektedir. Gecikmeli
yatay kesit ortalamalari ve birinci dereceden farklarinin alinmasi, bir faktér yapisi araciligiyla birimler
aras! korelasyonu goz 6nilinde bulundurmaktadir (Tatoglu, 2013:223-224). CADF birim kok test
sonuclari tablo 5’te gosterilmektedir.
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Tablo 5: CADF Birim Kék Testi

Model(Sabit) Anlamlilik Diizeyi P-value
N, T (6,26) %10 %5 %1

Gdp -2.210 -2.330 -2.570 0.065
Fdi -2.210 -2.330 -2.570 0.485

Sabitli modellerde ekonomik bliyime (Gdp) ve DYY(Fdi)'yi temsil eden degiskenlerin %10, %5 ve %1
anlamlilik diizeylerinde duragan olmamalari nedeniyle iki degiskenin de 1. dereceden farki
alinmustir. Farki alinan degiskenlere ait CADF birim kdk testi sonuclari tablo 6’da gosterilmektedir.

Tablo 6: Farki Alinmis Degiskenlere Ait CADF Birim Kék Testi

Model (Sabit) Anlamlilik Diizeyi P-value
N, T (6,26) %10 %5 %1

dGdp -2.210 -2.330 -2.570 0.001
dFdi -2.210 -2.330 -2.570 0.000

Birinci dereceden farki alinmis serilerde tablo 6’da gorilecegi lizere hem ekonomik biyiime (dGdp)
degiskenin hem de DYY (dFdi) degiskenin %5 anlamhlik diizeylerinde 1. farkta duragan olduklari
gorilmektedir.

3.4. Homojenlik Testi

Panelin egim katsayilarinin heterojen mi veya homojen mi oldugunu sinamak igin degiskenlere
“Pesaran ve Yamagata” (2008) tarafindan gelistirilmis olan Delta testi uygulanmistir.

Tablo 7: Panel Homojenlik Testi

Delta p-value
2.803 0.005
dj. 2.980 0.003

Tablo 7’de gorllecegi Uzere delta testine ait p degeri<0,05 olmasindan dolayi, H, hipotezi
reddedilmekte ve panel egim katsayilarinin homojen olmadigi sonucuna ulasiimaktadir. Bu ylizden
panel esbitiinlesme testine karar verirken Westerlund (2007) gibi egim katsayilarinda heterojenligi
dikkate alan ikinci kusak panel esbitiinlesme testi uygulanacaktir.

3.5. Panel Esbiitiinlesme Testi

Westerlund(2007) hata dizeltme modeline dayanan ikinci kusak panel esbitinlesme
testlerindendir. Westerlund (2007) panel esbitiinlesme testinde Gt, Ga,Pt ve Pa olmak lizere 4 farkh
istatistik bulunmaktadir (Tatoglu, 2013: 239-241).

Westerlund (2007) tarafindan gelistirilen panel esbiitiinlesme testine ait sonuglar tablo 8'de
gosterilmektedir.

Tablo 8: Westerlund Panel Esbiitiinlesme Testi

Statistic Value Z-value P-value
Gt -4.359 -7.070 0.000
Ga -16.152 -4.046 0.000
Pt -8.973 -5.292 0.000
Pa -17.365 -6.945 0.000

Tablo 8de goriilecegi Uzere p-value degerlerinin hepsi 0,05’ten kugik oldugu i¢in H, hipotezi
reddedilmektedir. Bu nedenle degiskenler arasinda arasinda egbutiinlesme iligkisi mevcuttur.
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3.6. Panel Nedensellik Testi

Dumitrescu ve Hurlin (2012) tarafindan gelistirilmis olan nedensellik testi zaman boyutu, yatay kesit
boyutundan hem kiiclik hem de buyik oldugu durumlarda kullanilabilmektedir (Dumitrescu &
Hurlin, 2012:1451-1453).

BRICS-T Uilkelerinde 1996-2021 déneminde DYY ve ekonomik biylime arasindaki nedensellik iliskisini
analiz edebilmek icin “Dumitrescu ve Hurlin” (2012) tarafindan gelistirilen panel nedensellik testine
dair sonuglar tablo 9’da gosterilmektedir.

Tablo 9: Dumitrescu-Hurlin Panel Nedensellik Testi

Nedensellik Yoni Lag order W-bar Z-bar p-value
Gdp — Fdi 1 1.2810 0.4866 0.6265
Fdi »Gdp 1 3.3709 4.1064 0.0000

BRICS-T Ulkeleri 6rneginde 1996-2021 donemleri itibariyle Gdp’den Fdi’'ye dogru bir nedensellik
iliskisi bulunamazken; Fdi'den Gdp’ye %5 anlamlilik diizeyinde bir nedensellik iligkisi oldugu
gozlemlenmistir.

4. Sonug

Galismada BRICS-T (lkelerinde 1996-2021 déneminde DYY ile ekonomik biylme arasinda
nedensellik iliskisi olup olmadigl analiz edilmistir. Bu amaca yonelik olarak dncelikle yatay kesit
bagimhliginin olup olmadigina bakilmistir. Ve bu test sonucunda H hipotezi reddedilmis ve bu
nedenle BRICS-T Ulkeleri arasinda yatay kesit bagimhliginin var oldugu hipotezi kabul edilmistir.
Gunlmuzde hizla artan kiiresellesmenin ekonomileri her gegen giin birbirine bagimli hale getirmesi
ile paneli olusturan Ulkelerin herhangi birinde meydana gelebilecek bir sokun diger ulkeleri
etkilemesi kaginilmaz olacaktir. Bu nedenle degiskenler arasinda yatay kesit bagimliliginin bulunmasi
olagan bir durumdur. Panel veri serileri arasinda yatay kesit bagimlligi olmasi nedeniyle ikinci nesil
panel birim kok testleri uygulanmis ve birinci dereceden farki alinan degiskenler (1) diizeyinde
duragan c¢ikmistir. Daha sonra homojenlik testi uygulanmis ve bu testte H, hipotezi reddedilmis ve
panel egim katsayilarinin homojen olmadigl sonucuna ulasiimistir. Bu yiizden panel esbitinlesme
testine karar verirken Westerlund (2007) gibi egim katsayilarinda heterojenligi dikkate alan ikinci
kusak panel esbutiinlesme testi uygulanmis ve bu test sonucunda degiskenler arasinda
esbitlinlesme iliskisinin oldugu gozlemlenmistir. Degiskenler arasinda esbitinlesme iliskisinin
varhigi nedensellik analizinin yapilmasina da imkan saglamis ve DYY ve ekonomik blylime arasindaki
iliskiyi analiz edebilmek icin “Dumitrescu ve Hurlin” (2012) tarafindan gelistirilen panel nedensellik
testi uygulanmistir. Bu analiz sonucunda ekonomik biiyiimeden DYY’ye dogru bir nedensellik iligkisi
bulunamazken; DYY’ den ekonomik blyimeye dogru %5 anlamlilik diizeyinde bir nedensellik iliskisi
oldugu gozlemlenmistir. Analiz sonuglari literatir ile uyumlu gikmistir.
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