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CiIN'DE DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARI VE EKONOMIK BUYUME iLiSKiSININ
ANALIZI
ANALYSIS OF RELATIONSHIP BETWEEN FOREIGN DIRECT INVESTMENT AND ECONOMIC
GROWTH IN CHINA
Dilek SAHIN®

Oz

Yabanci sermaye girisleri Cin ekonomisinin hizli biiyiimesinde en 6nemli faktorlerden biridir. Cin diinyada en fazla yabanci
sermaye geken iilke konumundadir. Bu nedenle bu ¢calismada Cin’de dogrudan yabanci sermaye yatirimlarmnin etkileri analiz edilmistir.
Calisma 1982-2013 dénemlerini kapsamaktadir. Yontem olarak zaman serisi analizi kullanilmistir. Calismada bagimli degisken olarak
dogrudan yabanci sermaye girisleri, bagimsiz degisken olarak ise kisi basina GSYH, mal ticareti, sermaye birikimi ve yiiksekogretimde
okullasma orani almmistir. Sonug olarak, dogrudan yabanci sermaye girisleri ile ekonomik biiytime, mal ticareti, sermaye birikimi ve
yiiksek dgretimde okullasma orani arasinda kisa donemde iliski oldugu gériilmiistiir. Uzun doénemde ise dogrudan yabanci sermaye
yatirimlari ile sermaye birikimi ve yiiksek 6gretimde okullasma oram arasinda nedensellik iliskisi bulunmaktadir.

Anahtar Kelimeler: Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari, Ekonomik Biiytime, Cin.

Abstract

Foreign capital inflows is one of the most important factors the rapid growth of China economy.China is the country that
attracts most foreign investment in the world. Therefore, it was analyzed the effects of foreign direct investment in China in this study.
The study covered the period 1982-2013. Time series analysis has been used as a methods. In this study it was taken foreign direct
investment inflows as the dependent variable, GDP per capita, trade in goods, capital accumulation and enrollment rates in higher
education as the independent variable. As a result of, it was seen that there is a relationship between foreign direct investment inflows
and economic growth, trade in goods, capital accumulation, enrollment rates in higher education in the short term. There is a causal
relationship between foreign direct investment and capital accumulation and enrollment rates in higher education in the long term.

Keywords: Foreign Direct Investment, Economic Growth, China.

1. GIRIS

Kiiresellesme egilimi ile birlikte bir yandan tilkeler arasindaki simirlar kalkarken diger yandan
tilkelerin diinya ile entegre olmalar1 zorunlu hale gelmistir. Artan kiiresellesme egilimi sermayenin serbest
dolasimimi giindeme getirmis dzellikle sermaye sikintisi geken gelismekte olan tilkeler i¢cin dogrudan yabanci
sermaye yatirimlar: bu eksikligi gidermede en 6nemli arag haline gelmistir. Dogrudan yabanci yatirimlar, bir
tilkede bir firmay: satin almak veya yeni kurulan bir firma igin kurulus sermayesini saglamak veyahut
mevcut bir firmanin sermayesini artirmak amaciyla o tilkede bulunan firmalar tarafindan diger bir tilkede
bulunan firmalara yapilan yatirimlardir. Dogrudan yabanci yatirimlar genellikle yatirim faaliyetlerini birden
fazla iilkede siirdiiren ve {iretimle ilgili kararlar1 bir merkezden alan veya cesitli yollarla baglh sirketlerin
kararlarin: etkileyebilen ¢ok uluslu sirketler tarafindan yapilmaktadir.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, gelismekte olan ekonomiler igin kritik bir rol oynamaktadir.
Yabanci yatirimlar ev sahibi {ilkenin kaynaklarimi destekleyerek sermaye olusum siirecine dnemli katkida
bulunmaktadir. Ayrica yeni teknolojilerin kullanilmasina olanak saglamakta ve bu sayede ev sahibi tilkenin
urtinlerine daha genis pazar bulma imkéani saglamaktadir. Esasinda gelismekte olan tilkeler i¢in dogrudan
yabanci sermaye yatirimlarindan beklenen en 6nemli katki ekonomik biiytimenin saglanmasina yardimci
olmasidir. Bu nedenle bu ¢alismada Cin'de dogrudan yabanci sermaye ve ekonomik biiyiime arasindaki
iliski analiz edilmistir. Calismada 1982-2013 donemi ele alinmustir. Bagimli degisken olarak dogrudan
yabanci sermaye girisleri; bagimsiz degisken olarak ise kisi basina GSYH, mal ticareti, ytiksek 6gretimde
okullagsma orani ve sermaye birikimi ele alinmistir. ik olarak degiskenlere ADF birim kok testi yapilmustir.
Ardindan degiskenler arasinda es biitiinlesme iligskisinin olup olmadig1 Johansen es biitiinlesme testi ile
analiz edilmistir. Son olarak vektor hata diizeltme modeli ile degiskenler arasindaki nedensellik iliskisi
analiz edilmis ve sonuglar yorumlanmustir.

*Yrd. Dog. Dr., Cumhuriyet Universitesi, Turizm i§letmeciligi ve Otelcilik YO, Konaklama i§let’meciligi Bolimii.

- 1296 -



2. CIN'DE DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARI

Son elli yilin en uzun stireli ve en hizli biiytimelerinden birisini gerceklestiren Cin’in bu basarisinin
arkasindaki temel giiclerden birisi tilkeye giren dogrudan yabanci sermaye yatirimlaridir. Cin'de resmi
olarak dogrudan yabanci sermaye girislerine 1979 yilinda izin verilmistir. Ancak uluslararas: sermaye
cevrelerinin biiyiik yatirimlar ile tilkeye girisi, 1992 yilinda Deng Xiaopin'in Cin ekonomisinin daha fazla
liberallesmesini ©ngoren programa destegi ile, disa acilma politikasinin devamliligina olan inancin
pekismeye basladig1 doneme rastlamaktadir (DEIK, 2003: 7).

Cin ekonomik reformlarla birlikte yabanci sermaye girisine yonelik cok sayida adim atmustir. {lk
asamada (1979-1983) Cin hiikiimeti Guangdong ve Fujian illerinde dort 6zel ekonomik bolge kurmus ve bu
bolgelere yabanci sermaye ¢ekmek i¢in 6zel tesvikler sunmustur. Cin’e gelen yabanci sermaye yatirimlar: bu
ozel bolgelere odaklanmustir. Ikinci asamada (1984-1991) 1984 yilindan itibaren Hainan adasi ve on ilde on
dort kiy sehri acilmistir. Boylece iilkeye daha fazla yabanci sermaye girmeye baglamistir. Ugiincii asamada
(1992-1999) ise 1992 yilinda Deng Xiapoing’'in giiney kiy1 bolgeleri ve 6zel ekonomik bolgeleri ziyareti ile
yabanci yatirimeilara Cin’de agik kapi politikast ve piyasa-odakli ekonomik reformlarin devam edeceginin
taahhtidiinii vermis ve buna bagli olarak yabanci sermaye girisleri artis gostermistir (OECD, 2000: 4).

Kiy1 bolgelerde kurulan 6zel ekonomik bolgeler yabanci sermaye ¢ekmek amaci ile kuruldugu icin,
buralarda yabanci sermaye icin ¢ok sayida tesvik paketi gelistirilmistir. Yatirirm mali ithalatinda giimriik
vergilerinden muafiyet, diisiik oranli vergi oranlari, vergi muafiyetleri, diisiik fiyatlarda enerji temini
saglanmistir. Kisa siire sonra bu bolgeler Cin ekonomisine 6nemli katkida bulunmus, bu bélgelerdeki
ekonomik biiytime Cin'in diger kesimlerinden ¢ok daha fazla olmus ve bu bolgeler yeni is olanaklar:
saglamistir (Yilmaz, 2012: 7). Bu bolgeler, reformlarin uygulanmasi icin bir tiir laboratuar gorevini
tistlenmistir. Yabanci sermayeyi, ihracat programina uyumlu kilan ekonomiyi gelistirmek igin teknoloji ve
insan gilictinii ¢ekmekte kullamilan bu bolgelerden elde edilen deneyimler, ulusal ekonominin
yapilandirilmasi i¢inde bir referans olmustur.(Saragoglu ve Duran, 2008: 98).

Cin'in yabanci sermaye cekmesinde etkili olan ¢ok sayida faktér bulunmaktadir. Bu faktorler
arasinda ucuz ve nispeten kalifiye isgiictiniin bollugu, hizli biiyliyen biiyiik i¢ piyasa, hizli ve istikrarl
ekonomik biiytime, hiikiimetin politik ve finansal aciklik istegi, deniz asir1 yatirimcilarin rolii, altyapidaki
iyilesmeler, politik ve sosyal acidan tilkede istikrar ortaminim saglanmis olmasi, 2001 yilinda DTO’ye giren
Cin’in yabanci yatirrmlara hukuki agidan giiven vermis olmasi yer almaktadir. (Ozyurt, 2010: 17). Cin'e
gelen dogrudan yabanci yatirimlar bir¢ok yeni endiistri dalinin kurulmasini ve tiiketicilerin ¢ok daha gesitli
mal ve hizmetlerle tamismasmi saglamakla birlikte, bircok alana yeni teknolojilerin gelmesine de araci
olmustur (Oz, 2006: 17).

Cin'de dogrudan yabanci sermaye yatirnmlarmin bazi 6zellikleri bulunmaktadir. Birincisi bu
yatirimlarin Cin’deki bolgesel dagiliminin dogu ve kiyi, merkez ve bati seklinde farklilasmasidir, ikincisi
yabanci sermaye yatirimlarinin imalat sanayi, gayrimenkul gibi ikincil sanayiye odaklanmasi ve son olarak
da yabanci sermaye girislerinin 6nemli bir kisminin Hong Kong, Tayvan, Japonya, Kore gibi Asya
tilkelerinden gelmesidir (Sun vd., 2002: 83). Cin'le ortak paydalar: yiiksek olan Hong Kong, Singapur ve
Tayvan gibi komsu tilkelerde yasayan Cin kokenli is adamlar1 yatirimlarini ayni dili ve kiiltiirti paylastiklar:
Cin’de yapmayi tercih etmektedirler (Oz, 2006: 22). Cin’de dogrudan yatirim yapacak yatirimcilar arasinda
piyasa biytikliigi ABD ve Japonya’dan Cin’e gelen dogrudan yatirimcilar i¢in énemliyken, Hong Kong ve
Giiney Kore’den gelen dogrudan yatirimcilar icin ticret farkliliklar1 daha fazla énem tasimaktadir (Yilmaz ve
Koyuncu, 2005: 72). Bununla birlikte ihracati tesvik politikalar: da son derecede 6nemlidir.

2. LITERATUR TARAMASI

Literatiirde dogrudan yabanci sermaye yatirimlar: ve ekonomik biiyiime arasindaki iliski tizerine
yapilan ¢ok sayida ¢alisma bulunmaktadir. Bunlardan bazilarini asagidaki gibi 6zetlemek miimkiindyir:

Paolino (2009), Cin’de 1977-2007 dénemleri arasinda dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, yurt ici
yatirimlar, beseri sermaye ve ekonomik biiytime arasindaki iliski En Kiiciik Kareler yontemi ile analiz
edilmistir. Calismada sonug olarak yurt ici yatirimlar ve ekonomik biiytime arttikca tilkeye giren dogrudan
yabanci sermaye girislerinin artti1 goriilmiistiir. Beseri sermaye gostergesi olan okuryazarlik oraninin
Cin’de dogrudan yabanci sermaye girislerinde 6nemli etkisinin oldugu goriilmiistiir.

Ayaydmn (2010), Turkiye'de 1970-2007 doneminde ekonomik biiytime ile dogrudan yabanci
yatirimlar arasindaki iliski analiz edilmistir. Calismada zaman serisi analizi kullanilmistir. VAR nedensellik
analizi, varyans ayristirmasiyla dogrudan yabanci sermaye yatirimlarindan ekonomik biiytimeye dogru tek
yonli bir nedensellik iliskisi belirlenmistir. Ayrica dogrudan yabanci yatirimlar ile ekonomik biiyiime
arasinda pozitif giicli bir iliski tespit edilmistir.

Ekinci (2011), Tirkiye’de dogrudan yabanci yatirimlar ile ekonomik biiytime ve istihdam arasinda
uzun donemli iliskinin olup olmadig analiz edilmistir. Calismada 1980-2010 donemleri igin analiz
yapilmistir. Granger nedensellik testi uygulanmustir. Sonug olarak, dogrudan yabanci yatirimlar ile
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ekonomik biiytime arasinda uzun donemli bir iligski bulunurken, dogrudan yabanci yatirimlar ile istihdam
arasinda bir iliski tespit edilememistir. Ayrica dogrudan yabanci yatirimlar ile ekonomik biiyiime arasinda
bulunan nedensellik iliskisinin ¢ift yonlii oldugu gorilmiistiir.

Maji ve Odoba (2011), Nijerya’da dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin ekonomik biiyiime
tizerindeki etkisi analiz edilmistir. Calismada dogrusal regresyon ve nedensellik testi yapilmistir. Calismada
sonug olarak dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin ekonomik biiytimeyi pozitif yonde etkiledigi
gorilmiistir.

Koyuncu (2011), Tiirkiye’de dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ve ekonomik biiytime arasindaki
iliski 1990-2010 donemi itibariyle analiz edilmistir. Sonug olarak, incelenen donemler arasinda degiskenler
arasinda karsilikli anlaml etkilesimin oldugu goriilmiistiir. Yapilan etki- tepki analizine gore dogrudan
yabanci sermaye yatirimlarinda meydana gelecek bir artisin biiylimeyi artirici yonde etki yaptig
gorilmiistir.

Behname (2012), Giiney Asya’da yabanci sermaye yatirimlarinin ekonomik biiyiime tizerindeki
etkisi 1977-2009 donemi icin analiz edilmistir. Calismada sonug olarak dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarinin ekonomik biiytime tizerinde pozitif ve onemli etkisi oldugu gortilmiistiir. Ayrica begeri
sermaye, ekonomik altyap1 ve sermaye birikiminin de ekonomik biiytimeyi olumlu etkiledigi gortilmiistiir.
Ancak niifus, teknolojik agik ve enflasyonun ekonomik biiyiimeyi negatif etkiledigi sonucuna ulasilmistir.

Hassen ve Anis (2012), Tunus’da yabanci sermaye yatirimlar: ve ekonomik biiytime arasindaki iliski
1975-2009 donemi igin ele alinmistir. Calismada yabanci sermaye yatirimlari, beseri sermaye, ticari agiklik
ve finansal gelisme degiskenleri ele alinmistir. Zaman serisi analizi yontemi kullanilmistir. Sonug olarak,
degiskenler arasinda uzun donemli iliski oldugu gortlmiustiir. Ayrica dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarinin uzun vadede ekonomik biiytimeyi hizlandirdig goriilmiistiir.

Koojaroenprasit (2012), Giiney Kore’de dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin ekonomik biiyiime
tizerindeki etkisi 1980-2009 donemi i¢in analiz edilmistir. Calismada zaman serisi analizi kullanilmig ve
sonug olarak dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin ekonomik biiytime tizerinde giiclt ve pozitif iliskisi
oldugu goriilmiistir. Calismada ayrica beseri sermaye, istthdam ve ihracatin biiyiime tizerinde pozitif ve
onemli etkisi goriliirken; yerli yatirimlarin ekonomik biiytime tizerinde ©6nemli etkisinin olmadig:
gorilmiistir.

Khathlan (2013), Sudi Arabistan’da ekonomik biiytime ile yabanci sermaye arasindaki iligki analiz
edilmistir. Calismada zaman serisi analizi kullanilmistir. Dogrudan yabanci sermaye yatirimlar: ekonomik
biiytimeyi pozitif etkilemekte fakat uzun donemde ekonomik biiyiime tizerinde 6nemsiz iliski bulunmustur.

Ocaya vd., (2013), calismada Ruanda’da 1970-2011 dénemi arasinda ekonomik biiytime ve dogrudan
yabanci sermaye yatirimlar: arasindaki iliski analiz edilmistir. Calismada VAR analizi yontemi ile analiz
edilmistir. Granger nedensellik analizi sonucunda ekonomik biiyiime ile yabanci sermaye yatirimlar:
arasinda nedensellik iliskisine rastlanilmamustir.

Adebayoa ve Aboganb (2014), Nijerya’da imalat sanayinde dogrudan yabanci sermaye yatirimlari,
beseri sermaye ve ekonomik biiytime arasindaki iligki 1981-2013 donemleri arasi analiz edilmistir. Zaman
serisi analizi yontemi kullanilmistir. Sonug olarak imalat sanayinde dogrudan yabanci sermaye yatirimlar:
ile ekonomik biiyiime arasinda pozitif yonlti bir iliski bulunmustur. Ayrica beseri sermayenin Nijerya’'da
ekonomik bitytime tizerinde 6nemli bir roliiniin bulundugu gorilmistiir.

Adi ve Adimani (2014), calismada dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin ekonomik biiytime
tizerindeki etkisi Cin i¢in 1995-2010 dénemi igin analiz edilmistir. Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin
ilk sektor, ikinci sektor ve tgilincli sektor bazindaki etkisi ele alinmistir. Granger nedensellik analizi
sonucunda, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin ilk sektdrde ekonomik biiyiime tizerinde etkisinin
olmadig1 goriilmiistiir. Tkinci sektorde dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin ekonomik biiytimeye,
ekonomik biiytimenin de dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinda artisa neden olurken; tigiincii sektorde,
ekonomik biiytime dogrudan yabanci sermaye yatirimlarina neden olmaktadir.

Bayar (2014), Asya ekonomilerinde dogrudan yabanci sermaye girisleri, yurt ici tasarruf, yurt ici
yatirim ve ekonomik biiytime arasindaki iliski 1982-2012 donemi itibariyle ele alinmistir. Calismada panel
veri analizi yontemi kullanilmis ve sonug olarak, bu degiskenlerin uzun dénemde ekonomik biiyiimeyi
olumlu etkiledigi goriilmiistiir.

Zeb vd., (2014), dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin ekonomik biiytime tizerindeki etkisi 1972-
2012 donemi icin analiz edilmistir. Dogrudan yabanci sermaye yatirimlar: yani sira ticari agiklik, politik
istikrarsizlik ve teror saldirilari degiskenleri de eklenmistir. En kiigiik kareler yontemi uygulanarak bu
degiskenlerin biiyiime tizerindeki etkisi analiz edilmistir. Sonu¢ olarak Pakistan’da dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarinin ekonomik bitytimeyi pozitif yonde etkiledigi goriilmiistiir.

Agrawal (2015), BRICS (Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin, Giiney Afrika) tilkelerinde yabanci sermaye
girisleri ile ekonomik biiytime arasindaki iligki 1989-2012 dénemleri icin analiz edilmistir. Calismada panel
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veri analizi yontemi uygulanmis ve sonug olarak ekonomik biiyiime ile yabanci sermaye yatirimlari arasinda
uzun donemde iligki oldugu goriilmistiir. Nedensellik analizi sonucunda ise yabanci sermaye
yatirimlarindan ekonomik biiytimeye dogru bir nedensellik iliskisine rastlanilmistir.

Maliwa ve Nyambe (2015), Zambiya'da 1980-2012 donemi icin ekonomik biiyiime ve yabanci
sermaye yatirimlari arasindaki iliski analiz edilmistir. Calismada Joansen es biitiinlesme testi ve Granger
nedensellik analizi yontemi kullanilmistir. Sonug olarak degiskenler arasindaki uzun dénemli iliski oldugu
goriilmistiir. Granger nedensellik analizi sonucunda dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin ekonomik
biiytimenin nedeni olmadig1 gorillmiistiir.

4.VERI SETI VE YONTEM

Cin’de dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ile ekonomik biiytime arasindaki iliskinin arastirildig:
bu calismada sirasiyla Duraganlik Testi (Birim Kok Analizi), Koentegrasyon (Esbiitiinlesme) Analizi ve
Vektor Hata diizeltme modeli (VECM) ve degiskenler arasindaki nedensellik iliskisi 1982-2013 dénemini
kapsayan yillik verilerle analiz edilmistir. Calismada kullanilan verilere World Bank ve UNCTAD veri
tabanindan ulasilmistir. Calismada kullanilan veriler tablo 1’de gosterilmistir. Calismada kullanilan model
(1) nolu denklemde gosterilmistir.

InDYY =, + B InEO+ B, InMT + B, InYO+ 3,In SO +¢, 1)
Tablo 1: Calismada Kullanilan Degiskenler ve Agiklamalar:
Degiskenler Tanimlanmasi Kaynak Doénem
DYY Dogrudan yabanci sermaye girisi (GSYH %) UNCTAD
EO Kisi bagma GSYH (%)
MT Mal ticareti (GSYH %)
YO Yiiksek Ogretimde Okullagma Oramn (%) World Bank 1982-2013
SO Sermaye Birikimi (GSYH %)

4.1.Duraganlik Testi (Birim Kok Analizi)

Zaman serisi verilerine dayali ekonometrik analizlerde ele alinan serilerin duragan olmamasindan
kaynaklanan nedenlerle sahte regresyon sorunu ortaya ¢ikmaktadir. Bu durumda serilerin duragan hale
getirilmesi gerekmektedir. Serilerin duraganliginin belirlenmesinde Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) birim
kok testi kullanilmaktadir.

ADF testi i¢cin ti¢ model bulunmaktadir. Bunlar:

AY, =AY, + ZIB1AYt—i+1 té, 2)
i=2
AY, =a,+AY,_ + Z BAY ., +é, 3)
i=2
AY, =a,+ /1Yt—1 + ﬂlzﬂlAYt—Hl +é, (4)

i=2
Bu testin sonucunda elde edilen deger Dickey-Fuller tarafindan hesaplanan (Mackinnon tarafindan
yeniden diizenlenen) tablo degerleri karsilastirilarak 0 hipotezi test edilmektedir. Sifir hipotezi serinin

duragan olmadigini ve birim koke sahip oldugunu (H,: A4 =0) alternatif hipotez ise serinin duragan

oldugunu yani birim kok icermedigini gostermektedir. Calismada oncelikle degiskenlerin duraganlik
sinamast icin ADF birim kok testi kullanilmistir. Tablo 2'de mevcut duraganlik testi bulgular: ele alinan
serilerin sabitsiz-trendsiz ve sabitli-trendli ayrimina gore birinci farklari alindiginda ayni diizeyde duragan
hale geldiklerini gostermektedir. Teknik ifadesiyle seriler I(1) seviyesinde duragandir. I(1), seviye itibariyle

duragan olmayan serilerin birinci derece farklarinin duragan oldugunu ifade etmektedir.
Tablo 2: ADF Birim Kok Test Sonucu

ADF Testi
Degiskenler Diizey Degerleri Birinci Fark Degerleri
Sabitsiz-Trendli Sabitli-Trendli Sabitsiz-Trendli Sabitli-Trendli

DYY -2.661 -2.250 -4.397* -4.766*
(-2.963) (-3.568) (-2.967) (-3.574)

EO -2.286 -2.271 -3.864* -3.757*
(-2.963) (-3.568) (-2.976) (-3.587)

MT -2.558 -2.236 -3.850* -4.200*
(-2.963) (-3.568) (-2.963) (-3.568)

SO -1.271 -2.105 -4.777* -4.693*
(-2.960) (-3.562) (-2.963) (-3.568)

YO -0.969 -2.413 -5.024* -4.660*
(-2.963) (-3.580) (-2.963) (-3.568)

Not: %5 anlam diizeyi esas almmustir.
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4.2.Koentegrasyon (Es Biitiinlesme) Testi

Ekonomik degiskenler arasinda uzun doénem iliskisinin varlifi koentegrasyon olarak ifade
edilmektedir. Bu ¢alismada uzun donemli iligkinin belirlenmesi amaciyla Johansen koentegrasyon teknigi
kullanilmigtir. Johansen koentegre vektor sayilarinin tahmini Iz (Trace) istatistigi ve Maksimum Ozdeger
(Max Eigenvalue) istatsitigi yardimiyla yapilmaktadir. Bu testlerin hipotezleri su sekildedir:

A e (F) =1 i In(1-4)) )

i=r+l
//i’max (l", r+ 1) =-n ln(l - //i'r-*—l) (6)

Denklem (5)'te verilen Iz istatistigi, koentegre vektor yoktur bos hipotezine karsilik koentegre vektor
vardir hipotezini test etmektedir. Eger bos hipotez reddedilirse bu kez bir tane koentegre vektor vardir bos
hipotezini test eder. Denklem (6)'da verilen maksimum 6zdeger istatistigi ise esbiitiinlesen vektdr yoktur
hipotezine karsilik bir tane koentegre vektoriin bulundugu hipotezini test etmektedir.

Es biitiinlesme analizine gegmeden 6nce tahminlerin dogru bir bigimde yapilabilmesi igin 6ncelikle
optimal gecikme uzunluklarinin belirlenmesi gerekmektedir. VAR gecikme uzunlugu rakamlar: tablo 3'te
gosterilmistir. VAR modelinin gecikme uzunlugunun tespiti i¢in LogL, LR, FPE, AIC, SC ve HQ kriterleri
uygulanmistir. Johansen testi icin secilecek VAR modeli en uygun gecikme uzunlugu dort olarak

belirlenmistir.
Tablo 3: VAR Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi

Log LogL LR FPE AIC SC HQ
0 17.94033 NA 2.73e-07 -0.924310 -0.686416 -0.851583
1 167.7622 235.4344 3.79%e-11 -9.840160 -8.412798 -9.403801
2 201.9471 41.51019 2.38e-11 -10.49622 -7.897391 -9.696231
3 253.2657 43.98734 6.34e-12 -12.37612 -8.569821 -11.21250
4 346.8780 46.80614* 2.01e-13* -17.27700* -12.28123* -15.74974*

*Kriterler tarafindan belirlenen uygun gecikme uzunlugunu gostermektedir. FPE (Final PredictionError); Son Tahmin Hata Kriterini,
AIC (Akaike Information Criterion); Akaike Bilgi Kriterini, SC (Schwarz Information Criterion); Schwarz Kriterini, HQ (HannanQuin
Information Criterion); Hannan-Quin Bilgi Kriterini gostermektedir.

Ele alinan donemde degiskenler arasinda uzun donemli bir iliskinin bulunup bulunmadig: tespit
etmek amaciyla Johansen Esbiitiinlesme testi uygulanarak sonuglar tablo 4'te gosterilmistir. Koentegrasyon
testi bulgular1 degiskenler arasinda esbiitiinlesme vektoriiniin bulundugunu dolayisiyla iliski olmadig:
seklinde kurgulanan bos hipotezin % 5 anlamlilik diizeyinde reddedilmesi gerektigini gostermektedir..
Ortaya ¢ikan sonuca gore; soz konusu donemde degiskenler arasinda uzun dénemli iliski bulunmakta, diger
bir ifadeyle degiskenler birlikte hareket etmektedir. ki test istatistiginin de aym yonde sonug vermesi

modelin kararlilig1 i¢in olumlu bir durum olarak yorumlanabilir.
Tablo 4: Trace ve Max-Eigenvalue Istatistik Degerleri Sonuglart

Hipotez Trace (iz istatistik) 0.05 (%5) Kritik Deger Olasilik
r=0* 131.2974 69.81889 0.0000
r<1* 65.57310 47.85613 0.0005

Hipotez Max-Eigenvalue (Maksimum 0.05 (%5) Kritik Deger Olasilik

Ozdeger)
r=0* 65.72434 33.87687 0.0000
r<1* 39.73934 27.58434 0.009

Not. r=Koentegrasyon vektor sayisini ifade etmektedir.

4.3. Vektor Hata Diizeltme Modeli (VECM) ve Degiskenler Arasinda Nedenselligin Arastirilmasi

Nedensellik analizi iki degisken arasindaki nedensel bir iliskinin varligini ve tek veya cift yonlii
iliskiyi test etmek amaciyla kullamilmaktadir. Engle ve Granger (1987), degiskenler arasinda esbiitiinlesme
iligkisinin bulundugu durumda standart Granger nedensellik modelinin sadece kisa donem iligkileri
gostermesi nedeniyle uygun olmadigini ifade etmistir. Engle ve Granger (1987) tarafindan gelistirilen Vektor
Hata Diizeltme Modeli (VECM) ile diizeyinde duragan olmayan ancak farki alindiginda ayni derecede
duragan olan biitiinlesik zaman serilerinin nedenselligi sinanabilmektedir. VEC ile nedenselligin kaynag:
hem uzun hem de kisa dénem acisindan ayr1 ayr1 tespit edilebilmektedir.

Ele alinan degiskenler arasindaki kisa donemli dinamik davraniglari saptamak icin kullanilan vektor
hata diizeltme modelleri asagidaki gibidir:

k k k k k
ADYY, zl% +2h l[pADYYltfp +ZblszAmmp +zh3ile—;fp +zbl4ipAY Oitfp +2hspm (LLEUVIML{M @)
p=l p=l p=l p=l p=l

k k k k k
Amz't :bZJ +ZbZlipAm—p +Zb22wADYth—p +Zl%ipAM;—p +Zb24ipAY0it—p +Zb5ipw+@im4’t—l%it (8)
pl p=l pl p=l =l
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Denklemlerde; A degiskenin birinci dereceden fark operatoriinti, ECM hata diizeltme terimini, ve
p gecikme sayisini gostermektedir. @, 4,,, 4, @,;, @5, swasiyla ADYY ,AEO, AMT ,AYO, ASO'nmn

AEO, ,, AMT,

it—-p 7/ it—-p 7/

AN O+ @iECﬂ/[it—luSiz (11)

uzun donem iligkisini gosteren hata diizeltme terimlerinin katsayilaridir. ADYY,

it-p’/
AYO,_,, ASO,

i ., Kisa donem dinamiklerini gostermekte, onlerinde yer alan katsayilar da kisa donem

iliskilerini yansitmaktadir. Son olarak t zamani, #, otokorelasyonu olmayan hata terimini gostermektedir.

Tablo 5'te nedensellik iliskisi hata diizeltme modeline dayali (VECM) Granger Nedensellik testi
yardimi ile incelenmistir. Tablo 5'te degiskenler arasindaki kisa ve uzun donemli iliskiyi gostermektedir.
Dogrudan yabanci sermaye girisleri ile ekonomik biiytime, mal ticareti, sermaye birikimi ve yiiksek
ogretimde okullasma orani arasinda kisa donemde iliski oldugu goriilmektedir. Uzun donemde ise
dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ile sermaye birikimi ve yiiksek 6gretimde okullasma orami arasinda

nedensellik iligkisi oldugu gortilmektedir.
Tablo 5: Hata Diizeltme Modeli (ECM) Sonuglar:

Bagimsiz Degiskenler ECM (Uzun dénemli
Bagimli Degisken (Kisa donemli Nedensellik) Nedensellik)
DYY EO MT SO YO
DYY Ki-Kare - 35.9546 7.3910 7.5464 8.2313 -0.4571
Degeri (-4.772)
Olasilig - 0.0000** 0.0604* 0.0564* 0.0415**
Ki-Kare 1.0302 - 3.7827 6.8127 1.9404 0.1998
EO Degeri (0.888)
Olasilig 0.7939 0.2859 0.0781* 0.5849
Ki-Kare 2.6646 2.1975 - 2.7095 1.9690 0.1114
MT Degeri (1.525)
Olasilig: 0.4463 0.5324 - 0.4386 0.5789
Ki-Kare 1.3284 4.8448 4.3388 2.8753 - 0.0901*
YO Degeri (0.6777)
Olasilig 0.7224 0.1835 0.2271 0.4112 -
Ki-Kare 0.2997 4.5290 1.9964 - 0.7700 0.0306**
SO Degeri (0.7488)
Olasilig: 0.9601 0.2097 0.5731 - 0.8566
Not: (***), (**), (*) sirasiyla %1 seviyesinde anlamli, %5 seviyesinde anlamli ve %10 seviyesinde anlaml1 oldugunu gostermektedir.
SONUC

Kiiresellesme egilimi ile birlikte ekonomi ve ticarette liberallesme egilimleri hiz kazanmis, yabanci
sermayeye ilgi artmis ve yabanci sermaye yatirimlari gelismis ve gelismekte olan tilkelerin ilgi odag: haline
gelmistir. Bu durum Cin’de de ortaya g¢ikmistir. Cin ekonomisi 6zellikle 1992 yilindan itibaren yabanci
sermaye ¢ekme konusunda biiyiik basari yakalamistir. Bu basarida Cin'de yabanci sermayeyi ¢ekmek
amactyla 6zellikle kiy1 bolgelerinde kurulan 6zel ekonomik bolgeler 6nemli rol tistlenmistir. Cin yabanci
sermaye girislerini teknolojik gelisme, yonetsel uzmanlik, isttihdam ve beseri sermayeyi artirmanin araci
olarak gormiistiir. Bu nedenle bu bolgelerde vergi indirimi, uygun kosullarda borg, kredi ve siibvansiyonlar
gibi ayricaliklar taninmistir.

Calismamizda Cin’de 1982-2013 donemleri arasinda dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, kisi
basma GSYH, mal ticareti, sermaye birikimi ve yiiksek 6gretimde okullasma orani arasindaki iliski analiz
edilmistir. Tlk olarak modeldeki degiskenlere ait serilerin duraganlig1 sisnanmistir. Birim kok testi sonuglarina
gore serilerin seviye diizeyinde birim kok icerdikleri, birinci farklar1 alindiginda ise duragan olduklari
gozlemlenmistir. Degiskenler arasinda uzun dénemli iliski Johansen es biitiinlesme testi ile incelenmis ve
degiskenler arasinda uzun dénemli bir iliskinin varlig: tespit edilmistir. Son olarak degiskenler arasindaki
nedensellik iligkisi hata diizeltme modeline dayali nedensellik testi ile incelenmistir. Nedensellik analizi
sonuglarina gore dogrudan yabanci sermaye girisleri ile ekonomik bitytime, mal ticareti, sermaye birikimi ve
yiiksek ogretimde okullasma orani arasinda kisa donemde iliski oldugu gortilmiistiir. Uzun donemde ise
dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ile sermaye birikimi ve yiiksek 6gretimde okullasma orami arasinda
nedensellik iliskisi oldugu gorilmiistiir.
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