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Bu ¢alismada, 1990-2023 donemlerinde, gelismis 11 iilkeye (Belgika, Kanada, Fransa, Almanya, ftalya, Japonya,
Hollanda, Isve¢, Isvigre, Birlesik Krallik ve Amerika Birlesik Devletleri) ait ticaret acikligi (export+import/GDP),
dogrudan yabanci yatrumlar (DYY), enflasyon oranlari ve ekonomik biiyiime arasimdaki uzun donemli iligkiler
panel veri analiz yontemleriyle incelenmistir. Ampirik bulgular, ticaret agiklig ile soz konusu makroekonomik
degiskenler arasinda uzun vadeli egbiitiinlesik iliskilerin varligina isaret etmektedir. Panel kantil regreSyon
analizine dayanan momentler metoduna gore, DYY'nin tiim kantillerde ticaret agikligini azaltict yonde istatistiksel
olarak anlamli ve negatif yonlii bir etkisi bulunmustur. Bu etkinin, ozellikle ticaret a¢ikligimin diigiik oldugu
kantillerde daha belirgin oldugu gériilmektedir. Ayrica, enflasyon oranlarimin ticaret aciklig iizerindeki etkisi ise
alt kantillerde daha giiglii iken, iist kantillere ¢ikildikca azaldigi ve ekonomik biiyiimenin etkisinin ters yonlii
oldugu, ticaret agikligmn diisiik seviyelerinde daha zayif, yiiksek seviyelerinde ise daha kuvvetli oldugu tespit
edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Ticari Biiyiime, Dogrudan Yabanci Yatirumlar, Ekonomik Biiyiime, Panel Kantil Regresyon
Abstract

In this study, the long-term relationships between trade openness (exports + imports/GDP), direct foreign
investment (DFI), inflation rates, and economic growth over the period 1990-2023. Empirical findings indicate
the existence of long-term cointegration relationships between the trade balance and the aforementioned
macroeconomic variables. According to the moments method based on panel cantilever regression analysis, DYY
has been found to have a statistically significant and negative effect in reducing the trade gap across all
cantilevers. This effect is particularly pronounced in quantiles where the trade balance is low. Furthermore, it
was found that the effect of inflation rates on the trade deficit is stronger in lower quantiles and diminishes as one
moves to higher quantiles, while the effect of economic growth is inversely related, being weaker at low levels of
the trade deficit and stronger at high levels.
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1. Giris

Ticaret a¢iklig1, bir lilkenin kiiresel ekonomisinin entegrasyon diizeyini yansitan ve dis ticaret hacminin
milli gelir igindeki payiyla dlgiilen temel makroekonomik gostergelerden biridir. Gelismis iilkelerde
liretim yapisinin ¢esitlenmesi, sermaye hareketlerinin serbestlesmesi ve disa acgik sektorlerin
biliytimesiyle birlikte ticaret agikligi, ekonomik rekabet giicii ve yatirim ¢ekiciligi yoniinden dnemlidir.
Ayrica, ticaret acikligi sadece dis ticaret politikalarini degil, ayn1 zamanda iilkenin makroekonomik
istikrarini, kurumsal kalitesini ve disa duyarliligini da yansitan ¢ok boyutlu bir yapiya sahiptir.

Ticaret agiklig1, uzun siiredir iilkelerin ekonomik biiyiime siireclerini etkileyen temel faktorlerden biri
olarak incelenmekte ve ¢ogu zaman ekonomik biiyiime lizerindeki ¢iktilari modellenmektedir. Bu
caligmalarda ticaret politikalarinin serbestlestirilmesinin, kaynak tahsisini iyilestirdigi, rekabeti artirdig:
ve teknoloji transferi gibi kanallarla toplam faktor verimliligini artirdig1 varsayilmaktadir (Grossman ve
Helpman, 1993; Edwards, 1998). Ancak Rodriguez ve Rodrik (2000), bahsi gegen varsayimlarin
cogunlukla sorgulanmadan kabul edildigini, ticaret agikligint dogrudan biiylimenin belirleyicisi gibi
konumlandirmanin ise siipheli oldugunun altii ¢izmektedir. Ozellikle kullanilan agiklik gdstergelerinin
cogu zaman farkli ekonomik sorunlarla birlikte hareket ettigi, dolayisiyla ticaret acikliginin gergekten
bliylimeyi mi etkiledigi, yoksa kotii makroekonomik performansin bir yansimasi mi oldugu sorusunun
yamtsiz kaldig1 vurgulanmaktadir (Sachs, Warner, Aslund and Fischer, 1995; Dollar, 1992). Ayrica,
temel eksiklikler arasinda, biiylime modellerinde ticaret agikliginin siklikla digsal ve bagimsiz bir
politika tercihi olarak modellenmesi, fakat agikli§in kendisinin iilkenin enflasyon, dogrudan yabanci
yatirimlar, kurumsal yap1 ve genel makroekonomik istikrar gibi faktorlerden etkilenen endojen bir
degisken olabilecegi hususu da mevcuttur (Ben-David, 1993; Frankel ve Romer, 2017; Harrison, 1996).
Dolayistyla, literatiirde hakim olan tek yonlii ve ticaret agikliginin ekonomik bilylimeyi yonlendirdigi
varsayimi, ticaret acikliginin olusum siirecine yonelik miithim bir bosluk birakmaktadir: Ticaret agikligi
neyin sonucudur? Hangi ekonomik veya yapisal kosullar bir {ilkenin digsa agikligin1 artirmakta yahut
smirlamaktadir? Bu gercevede ele alimdiginda, acikligin salt bir belirleyici degil, belirlenen bir sonug
olarak tartisilmasi gerektigi de goz ardi edilemeyecek bir argiiman olarak karsimiza c¢ikmaktadir.
Acikligin biiylimeyi hangi kanallar araciligiyla etkiledigi kadar, hangi kosullar altinda ve hangi
ekonomik yapilarin etkisiyle agikligin ortaya ¢iktigi da ekonomik analiz siiregleri agisindan 6nemlidir
(Rodriguez ve Rodrik, 2000).

Bu ¢alismada, bahsi gegen bosluklar1 doldurabilmek amaciyla, diger tilkelere nazaran makroekonomik
gostergelerinin daha istikrarli, kurumsal yapinin giigliiliigii ve veri kalitesinin daha iyi olmasi dolayisiyla
gelismis ekonomilerde ticaret agikligini etkileyen degiskenlere odaklanilmaktadir.

Arastirmanin devami su sekilde organize edilmistir: Tkinci boliimde, ticari agikligin dogrudan yabanci
yatirimlar, enflasyon orani ve ekonomik biiylime ile iligkilerini ele alan mevcut literatiir kapsamli
bigimde incelenmektedir. Ugiincii boliimde, ¢calismada kullanilan ekonometrik yéntemler ayrintili olarak
tartisilmaktadir. Dordiincii boliimde, elde edilen ampirik bulgular sunulmakta; besinci boliimde ise genel
sonuclar ve degerlendirmeler yer almaktadir.

2. Literatiir Taramasi

Ampirik ¢caligmalara dayanan literatiir dogrudan yabanci yatirimlar, enflasyon orani, ekonomik biiytime
ve ticaret agiklig1 arasindaki iligskiye dair ¢esitli bulgular ortaya koymaktadir. Bu faktorler arasindaki
iliskiyi incelemek icin literatiir ii¢ boliimde ele almmstir. Ik béliimde, ticaret aciklig: ve ekonomik
biiyiime arasindaki iliskiye odaklanilmaktadir. Ikinci bdliim, dogrudan yabanci yatirimlar ile ticaret
acikligi arasindaki baglantiyr ve son bolim ise enflasyon ile ticaret agikligi arasindaki iliski
incelemektedir.

2.1. Ticaret Agikhg1 ve Ekonomik Biiyiime

Ticaret agikliginin ekonomik biiylime tizerindeki etkisinin ampirik sonuglar1 kesin olmasa dahi bu
iligkiyi inceleyen genis bir literatiir mevcuttur. Ticaret agiklig1 ile ekonomik biiylime arasindaki iliskiye
dair en temel hipotez, ticaret agikligin biiylimeyi tetikledigini savunmaktadir. Bu goériise gore, artan disa
aciklik ihracati tegvik ederek d6viz gelirlerini artirmakta, {iretim girdilerine erisimi kolaylastirmakta ve
Olgek ekonomilerinden yararlanma imkani saglayarak ekonomik biiyiimeyi desteklemektedir (Huchet-
Bourdon, Huchet-Bourdon, Le Mouél, ve Vijil, 2017; Keho, 2017). Bu akista dig ticaretin
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serbestlesmesi, teknolojik yayilim ve rekabet araciligiyla verimliligi artirmaktadir (Pradhan ve Arvin,
2015). Ancak literatiirde yalnizca agikligin biiyiimeye etkisi degil, ayn1 zamanda biiyiimenin agiklig
belirleyebilecegi yoniinde de bulgular bulunmaktadir (Rodriguez ve Rodrik, 2000). Bu kapsamda,
ekonomik genislemenin {iiretkenlik artis1 ve yatirnm getirilerinde iyilesme yarattigi, bunun da iilkeyi
kiiresel deger zincirinde daha cazip hale getirdigi ifade edilmektedir. S6z konusu karsilikli etkilesim
literatiirde ““geri besleme hipotezi” olarak tanimlanmakta ve ticaret agikligi ile biiylime arasindaki ¢ift
yonlii nedensellige vurgu yapilmaktadir (Arvin ve ark., ,2021). Dollar (1992), Sachs ve ark, (1995),
Harrison (1996), Edwards (1998), Frankel ve Romer (2017), Ezeani (2013), Tahir ve Khan (2014), Tahir
ve Azid (2015) calismalarinda, ticaret agikliginin ekonomik biiyiime iizerindeki olumlu etkisini
tartismistir. Benzer sekilde, Andersen ve Babula (2008) da uluslararasi ticaret ile ekonomik biiyiime
arasinda muhtemel bir pozitif iligki oldugunu ifade etmektedir. Ancak bu yazarlar, gelismekte olan
tilkelerin ticaret serbestlesmesi yoluyla verimlilik artigt saglayabilme kapasiteleri ve ampirik
caligmalarda endojenlik ile 6l¢iim sorunlarinin nasil ele alindigi konularinin da énemli oldugunu
vurgulamaktadirlar. Marelli ve Signorelli (2011), ara¢ degisken yaklagimi ve iki asamali en kiigiik
kareler (EKK) yontemi kullanarak Hindistan ve Cin gibi iki yiikselen ekonomide ticaret agikligr ile
ekonomik biiyiime arasindaki temel iligkiyi incelemis ve ticaret acikliginin ekonomik biiylime iizerinde
pozitif ve anlamli bir etkisi oldugunu bulmuslardir. Briickner ve Lederman (2012)’de benzer bulgulara
isaret ederek, ticaret agikligindaki artislarin hem kisa hem de uzun donemde ekonomik biiyiimeyi olumlu
yonde etkiledigini ifade etmistir. Gries ve Redlin (2012) ise 158 {ilkenin 1970-2009 donemine ait
verilerini kullanarak Genisletilmis Momentler Yontemi (GMM) ile yaptiklar1 analiz sonucunda, uzun
donemde agikligin biiyiimeyi arttirdigini ifade etmislerdir. Tahir, Ruiz Estrada, Khan ve Afridi (2016),
1971-2011 donemine ait SAARC fyesi iilkeleri kapsayan calismalarinda, makroekonomik
belirleyicilerin ticaret aciklig1 {izerindeki etkisini incelemistir. Panel veri analizi ydntemlerinden
faydalanilan ¢alismada iki asamali EKK yontemi kullanilmistir. Bulgular, kisi basina diisen GSYIH ile
fiziksel ve beseri sermaye yatirimlarinin ticaret agikligini pozitif yonde etkiledigini gosterirken; isgiicii
biiytikligii ve doviz kurunun agiklik iizerinde negatif etkiler yarattigin1 gostermektedir.

Ticaret aciklig1 ve ekonomik biiylime arasindaki nedensel iligkileri de aragtiran ampirik caligmalar
mevcuttur. Riezman, Whiteman ve Summers (1996), Cezayir, Misir ve Tunus i¢in Granger nedensellik
testini uygulayarak ihracatin biiyiimeyi tetikledigini ancak Israil, Urdiin, Fas, Sudan ve Tiirkiye i¢in
boyle bir iligkinin bulunmadigini belirtmislerdir. Hatemi (2002), Japonya i¢in 1960-1999 doneminde
ihracat onciiliigiinde biiylime hipotezini test etmis ve Granger nedensellik testini uygulayarak ihracat ile
biiyiime arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik oldugunu ortaya koymustur. Awokuse (2007) ise
Bulgaristan, Cek Cumhuriyeti, Polonya ve diger Dogu Avrupa iilkeleri i¢in Granger ve Sims nedensellik
testlerini uygulamis ve ticaretin biliylimeyi tetikledigi bulgusuna ulasmistir. Saad (2012), Liibnan
verilerini kullanarak 1970-2011 dénemini vektor hata diizeltme modeli (VECM) ve Granger nedensellik
analizi ile incelemis ve elde edilen sonuclarda, ihracat dnciiliigiinde biiylime hipotezinin desteklendigi
bildirilmistir. Amadou’nun (2013) Bati Afrika Ekonomik ve Parasal Birligi iilkeleri tizerine yaptigi
calismada, Fildisi Sahili'nde ekonomik biiylimenin ticaret acikligi lizerinde bir etkisi olmadigi
gorilmiistiir.

Sanayilesmis tlkelerin konu oldugu ¢aligmalarda daha ¢ok ¢ift yonli nedensellik iligkileri oldugu
goriilmektedir. Ornegin, ticari aciklik ve biiyiime iliskisini nedensellik analizi cercevesinde ve G7
tilkelerinde Ozelinde arastiran Zeren ve Ari (2013), 1970-2011 donemini Granger nedensellik testi
kullanarak incelemistir. Bulgular, ticaret agikligi ile ekonomik biiyiime arasinda ¢ift yonli bir
nedensellik iliskisinin varligin1 ortaya koymustur. Arvin ve ark., (2021) ise bilgi ve iletigim
teknolojilerinin, uluslararas: ticaretin ve dogrudan yabanci yatirimlarin bitylimenin baglica itici gii¢leri
arasinda yer aldigini belirtmekte ve bu ii¢ degisken arasindaki kisa ve uzun donemli etkilesimleri analiz
etmektedir. Calisma, 1961-2019 donemine ait G-20 iilkeleri verilerine dayali olarak gerceklestirilen
panel Granger nedensellik testleri ile uzun donemde ticaret agikligi ve ekonomik biiyiime arasinda ¢ift
yonlil bir nedensellik iligkisi tespit etmistir. Diger yandan Tahir, Hasnu ve Ruiz Estrada (2018) gibi daha
giincel ampirik ¢aligmalarda, ozellikle gelismekte olan iilkeler i¢in yatirim, doviz kuru, kisi basina
GSYH gibi gostergelerin agiklik iizerindeki etkisi agik bigimde ortaya konmustur. Bu bulgular, agikligin
sadece bilylimeye etki eden degil, ayn1 zamanda biiyiimeden ve diger makroekonomik gdstergelerden
etkilenen bir degisken oldugunu gostermistir.
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2.2. Ticaret Acikhgi ve Dogrudan Yabanci Yatirimlar

Ulkelerin i¢ makroekonomik kosullar1 gogunlukla dogrudan yabanci yatirimlarla iliskilendirilmis
olmasina ragmen, ticaret agiklig1 lizerindeki etkisinin literatiirde yeterince gozardi edildigi (Malik ve
Malik, 2013; Zafar, 2013) ifade edilmektedir. Dogrudan yabanci yatirimlarin ihracat kapasitesini
artirarak veya ithalati ikame ederek dis ticaret hacmini doniistiirebilecegi hususu olduk¢a 6nemlidir. Bu
cercevede, Goldberg ve Klein (1997), dogrudan yabanci yatirimlarin ihracati tesvik etme, ithalat ikamesi
saglama ve ara mal ticaretini genisletme yoluyla dis ticaret hacmini artirabilecegini ifade etmektedir.
Dolayistyla, dogrudan yabanci yatirimlarin sadece yatirim hacmini degil, ek olarak dig ticaretin yapisini
ve yoOniinii de etkileyebileceginin alt1 ¢izilmistir. Kosteletou ve Liargovas (2000), disa acik politikalarin
dogrudan yabanci yatirimlari ihracata doniik yatirimlar biciminde yonlendirdigini, bu yatirimlarin da
hem firetim kapasitesini hem de dis pazarlara erisimi artirarak ticareti arttirabilecegini One
stirmektedirler. Boylelikle dogrudan yabanci yatirimlar, sadece bir sonu¢ degil, ayn1 zamanda diga
acikligin bir belirleyicisi olarak da degerlendirilebilmektedir. Bu kanal tizerinden, yabanci yatirimlarin
altyapi, iiretim teknolojisi ve ihracata yonelik iiretim kapasitesine yaptig1 katkilar, iilkenin dis ticaret
hacmini biiyiitmekte ve sonucunda agiklik diizeyini yukar ¢ekebilmektedir (Tekin, 2012; Rehman ve
Ding, 2020).

Diger yandan literatiirde yaygin bicimde desteklenen goriise gore, ticaret acikligi, ithalat ve ihracat
tizerindeki kisitlar1 azaltarak dig yatirimcilar agisindan cazip bir ortam olusturabilir ve bu durum
dogrudan yabanci yatirim girislerini tesvik eder (Liargovas ve Skandalis, 2012; Seyoum, Vu ve Lin,
2015). Bu durumda ise dogrudan yabanc1 yatirimlarda artislar meydana gelecektir. Ozellikle gelismekte
olan iilkelerin ekonomik kalkinma siirecinde, dogrudan yabanci yatirimlar 6nemli bir dig kaynak unsuru
olarak nitelendirilmistir. Bu yatirimlarin iilkelerin ekonomisi iizerindeki etkileri ¢cok boyutlu olarak
tartisilmaktadir. Bu baglamda disa agiklik (ticaret agikligi), DY Y nin temel belirleyicilerinden biri
olarak siklikla ele alinmistir. Furceri ve Borelli (2008), agik ticaret rejimlerinin yatirim kararlarim
kolaylastirdigin1 ve 6zellikle uzun vadeli sermaye akimlarim tegvik ettigini ifade etmektedir. Benzer
sekilde Asiedu (2002), ticaret agikliginin DYY iizerindeki etkisinin Ozellikle Sahra Alti Afrika
iilkelerinde daha belirgin oldugunu ve kapali ekonomilerin DYY agisindan dezavantajli konumda
bulundugunu ifade etmektedir. Gastanaga, Nugent ve Pashamova (1998) ise daha liberal ticaret
politikalarinin, yabanci yatirimci giivenini artirarak yatirim hacmini biiyiittiigiinii savunmustur.
Biglaiser ve DeRouen (2006), Latin Amerika iilkeleri ¢alismasinda, ticaret acikliginin ve ekonomik
ozgiirliik diizeyinin DYY tizerinde belirleyici oldugunu vurgulamaktadir. Liargovas ve Skandalis’in
(2012) calismasi, 36 gelismekte olan {ilkede 1990-2008 donemine ait panel veri setiyle
gerceklestirilmistir. Sekiz farkli agiklik gostergesi kullanilarak yapilan analizlerde, ticaret agikliginin
DYY iizerinde genel olarak pozitif ve anlamli bir etkisi oldugu sonucuna ulasilmistir.

Ancak literatiirde farkli goriisler de mevcuttur. Ornek olarak Seim’in (2009) calismasi, gecis
ekonomilerinde ticaret agikliginin DYY’yi olumsuz etkileyebilecegini ifade etmis ve bu iki faktor
arasindaki iliskinin baglama duyarli olabilecegine vurgu yapmistir. Markusen ve Maskus (2002),
DY Y nin motivasyonlarina bagl olarak ticaret agikliginin etkisinin yon degistirebilecegini, verimlilik
arayisindaki yatirimlarin agik rejimlerden fayda elde ederken, pazar arayisindaki yatirimlarin ise
acikliklardan olumsuz etkilenebilecegini ifade etmektedir. Benzer sekilde Chakrabarti (2001) ise, daha
farkli bir agidan olsa dahi ticaret agikligi, déviz kuru, giimriik tarifeleri, bilylime orani ve dig ticaret
dengesinin de igerisinde oldugu bir dizi degiskenin, DYY ile olan iliskisinin ¢ok hassas oldugunu ve
kiigiik model degisikliklerinde bile yon degistirebilme potansiyeli olduguna vurgu yapmistir.

2.3. Ticaret Acikhg ve Enflasyon iliskisi

Ticaret acikligi ile enflasyon arasindaki iliski genel hatlariyla Romer (1993) hipotezi ¢ergevesinde
incelenmektedir. Romer (1993), dis ticarete entegre olmus iilkelerde uygulanan genisleyici para
politikalarinin daha temkinli sekilde yiiriitiildiigiinii ve dogru tasarlanmuis dis ticaret stratejileriyle diistik
enflasyon oranlarinin saglanabilecegini belirtmigstir. Ticaret agikligindaki artisin enflasyon iizerinde
baskilayict bir etkisi oldugu ve bunun da merkez bankalarinin duruma gore hareket ettigi politika
yapilaryla iliskili oldugu ifade edilmektedir. Boyle bir yapida, para otoritesinin éngoriilemeyen fiyat
artiglarini kisa vadeli tiretim kazanimlari igin kullanmasi miimkiin hale gelir (Joshi ve Acharya, 2010).
Ancak ekonominin diga daha fazla agilmasiyla birlikte, beklenmedik parasal genislemelerin yol agacagi
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enflasyon maliyetleri daha agirlagsmakta ve dolayisiyla iiretim artis1 beklentilerini zayiflatmaktadir. Bu
sebeple, merkez bankalar1 Ongoriilemeyen enflasyon iizerinden ekonomik genisleme yaratma
stratejilerinden uzaklagmaktadir (Kim ve Beladi, 2005). Sonug itibartyla, dis ticarete entegrasyon diizeyi
yiikseldikg¢e ortalama enflasyon seviyeleri diisiis egilimi gostermektedir. Bir bagka ifadeyle, disa agik
ekonomilerde fiyat istikrar1 daha giilii bir sekilde korunmaktadir.

Ticari agiklik ile enflasyon oranlar1 arasindaki iliskinin yonii hususunda ortak bir goriis birligi literatiirde
mevcut degildir. Teorik agidan bakildiginda, uluslararasi uzmanlasma ve 6l¢ek ekonomilerinin iiretim
maliyetlerini azaltabilecegi, bu kanal ile dis ticaretin dezenflasyonist sonuglar dogurabilecegi yoniinde
goriigler mevcuttur. Romer (1993), agikligin arttigi ekonomilerde genisletici para politikalarin
uygulanmasinin zorlagtigini, ¢iinkii yerel paranin hizli deger kaybinin i¢ fiyatlara da dogrudan
yansiyarak daha acgik ekonomilerde politika otoritelerini daha ihtiyath davranmaya zorladigini
savunmaktadir. Lane (1997) ise, disa acikligin kisa donem Phillips egrisini diklestirerek, daha diisiik
enflasyon oranlarina katki sundugunu iddia etmektedir. Benzer sekilde, Rogoff (2003) da
kiiresellesmenin deregiilasyon ve Ozellestirme siireclerini hizlandirarak iilkelerdeki fiyat istikrarini
pekistirdigini vurgulamaktadir. Buna karsilik bazi calismalarda disa agikligin enflasyonist etkiler
yaratabilecegi de dile getirilmistir. Ornegin, Evans (2007), ithal edilen ara mallarin maliyetindeki
artiglarin, para otoritesinin tekelci giicliyle birleserek enflasyonu tetikleyebilecegini belirtmektedir.
Cooke (2010) ise, dis ticaret hadlerinin tekellesmis fiyat yapilariyla iligkilendirilebilecegini ve daha agik
ekonomilerde, politika otoritelerinin kisa donem Phillips egrisi mekanizmasina daha fazla
bagvurabilecegini 6ne siirmektedir.

Romer (1993), hipotezini test ederken 114 iilkeye ait 1973—1988 donemi verilerini incelemistir. Bu
analizde, kisi basmna diisen gelir kontrol degiskeni olarak kullanilmis ve sonuglar, daha acik
ekonomilerde disa agiklik ile enflasyon arasinda negatif bir iliski oldugunu gdstermistir. Ayni veri
kiimesini kullanan Lane (1997) de benzer yonde sonuglar elde etmistir. Diger yandan Terra (1998), bu
iligkiyi iilkelerin dig borg¢luluk diizeyine gore farklilastirarak analiz etmis ve yalnizca asirt borglu
tilkelerde negatif, digerlerinde ise pozitif yonli etkiler oldugunu ileri siirmiistiir. Romer hipotezini, Neiss
(2001), Hanif ve Batool (2006), Mukhtar (2010), Giines ve Konur (2013), Afzal, Malik, Butt ve Fatima
(2013) ile Bowdler ve Malik (2017) destekleyen ¢aligmalar ger¢eklestirmiglerdir. Diger taraftan ise ticari
aciklik ile fiyat artis1 arasinda pozitif iliski bulan calismalar da mevcuttur. Tas¢1, Esener ve Darici
(2009), Zakaria (2010), Thomas (2012), Samimi, Ghaderi, Hosseinzadeh ve Nademi, (2012), Sahu ve
Sharma (2018) gibi arastirmalarda bu yonde bulgular elde edilmistir.

Bu c¢alismada, Rodriguez ve Rodrik (2000) elestirileri temel alinarak, ticaret agikliginin dissal bir
politika tercihi degil, makroekonomik ortamin bir yansimasi oldugu varsayimi dogrultusunda bir model
spesifikasyonu benimsenmistir. Bu baglamda dogrudan yabanci yatirimlar, enflasyon orani ve
ekonomik bilyiimenin, ticaret agiklig1 tizerindeki etkilerini degerlendirmek suretiyle mevcut literatiire
katki sunmak amaglanmaktadir. Ayrica, 1990-2023 donemi igin olusturulan panel veri seti ile 11
gelismis tilkenin, ticaret acikligi biiyiikliikleri yalnizca ticaret acikliginin potansiyel Onemini
gostermekle sinirlandirilmamig ayn1 zamanda bahsi gecen makroekonomik faktorlerin, agikligin
seviyesinden bagimsiz hareket edemeyecegi hipotezi de momentler metodu panel kantil regresyon
teknigi vasitasiyla incelenmistir.

3. Ekonometrik Metodoloji
3.1. Panel veride yatay kesit Bagimhihig: ve Tespiti

Yatay kesit bagimlilligi, paneli olusturan birimlerin birbirinden bagimsiz olmamasi, bu birimlerden
birine gelen bir soktan, tiim yatay kesit birimlerinin etkilendigini ifade eden bir kavramdir. Ozellikle
tilke ekonomilerinin arastirildigi uygulamali aragtirmalarda, ulus ekonomilerinin esasen birbiriyle
iligkili oldugu dikkate alindiginda, yatay kesit bagimliligi1 oldukca gercekgi bir yaklagimdir (Mercan,
2014). Yatay kesit bagimliligmin géz ardi edildigi durumlarda panel veri analizinde benimsenen
testlerin yahut tahminleme siireglerinin gtivenilirligi zedelenmektedir (Pesaran, 2007; Pesaran, Ullah ve
Yamagata, 2008). Kesitler arasindaki bagimlilik iligkisini belirlemek iizere gelistirilmis ¢esitli testler
bulunmaktadir. Breusch ve Pagan (1980) LM (BPyw) testi, Pesaran ve ark. (2008) sapmasi diizeltilmig
LM testi (LMagj.) ve Pesaran (2015) tarafindan gelistirilen ve zayif yatay kesit bagimliligini sinayan CD
testi literatiirde siklikla tercih edilen testler arasinda yer almaktadir. Birbirine rakip testlerin birlikte
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kullanilmasi, kesitler aras1 bagimlilig1 daha saglam bir sekilde tespit etmeye olanak vererek birim kdk
ve esbiitlinlesme analizleri yahut regresyon modelinin tahmininin giivenilir bir siire¢ igerisinde
islemesine katkida bulunmaktadir (Guliyev ve Yerdelen Tatoglu, 2025).

3.2. Panel Birim Kok Testleri

Zaman serilerinde oldugu gibi, panel veri analizinde de birim kdk ve duraganlik analizleri 6nemli bir
yere sahiptir. Panel birim kok testleri, zaman serileri analizinin standart birim kok testlerine gore daha
yiiksek istatistiki giice sahip olmalar1 dolayisiyla giderek daha fazla kullanilmaktadir. Panel veri analizi
literatiiriinde birim kok testleri iki baglik altinda incelenmektedir (Hurlin ve Mignon, 2007; Hurlin,
2010). Birinci nesil panel birim kok testleri, kesit birimlerinin birbirinden bagimsiz oldugu varsayimina
dayanir (Baltagi ve Pesaran, 2007). Ancak, birimler arasinda bagimlilik s6z konusuysa, birinci nesil
testlerin uygulanmasi énemsenemeyecek yanli sonuglar tiiretebilir ve testin giic ve boyut 6zelliklerinin
dejenere olmasina sebep olur (O’Connel, 1998). Bu simirlamalar1 agmak amaciyla gelistirilen ikinci nesil
testler yatay kesit bagimlilig1 varsayimi altina birim kdk varligini test eder. Bu baglamda, Pesaran (2007)
tarafindan Onerilen CIPS testi yatay kesit bagimlilig1 faktorlere dayali modellemesi ve kiiciik 6rnek
ozelliklerinin giicliiliigii ile one ¢ikmaktadir. Temel hipotezinde birim kdk varligini sinayan CIPS testi,
Im-Pesaran-Shin (IPS) yaklasimini kesitsel olarak genisleten bir versiyonudur. Hadri ve Kurozumi
(2012) tarafindan gelistirilen panel birim kok testi ise zaman serilerindeki KPSS testinin panel veri
setlere uyarlanmis halidir. Testin temel hipotezinde duraganlik savi sinanmaktadir. Test siirecinde iki
farkli test istatistigi hesaplanmakta ve ZA_SPC (Zivot-Andrews yapisal kirilma testi — tek kirilma, sabit
terim ve trend modeli) kiigiik 6rneklemlerde, ZA LA (Zivot-Andrews yapisal kirilma testi — tek kirllma,
yalnizca sabit terim modeli) ise biiyiik 6rneklemler i¢in daha uygun boyut ve gii¢ 6zelliklerine sahiptir.
ZA SPC, uzun donem varyansmin Philiphs ve Sul (2003) yontemiyle hesaplanan test istatistigi ve
ZA LA uzun dénem varyansin Choi (2001) ve Toda ve Yamamato (1995) yontemleriyle hesaplandig:
test istatistikleridir (Hadri, Kurozumi ve Yamazaki, 2015).

3.3. Panel Esbiitiinlesme Analizi

Duragan olmayan degiskenlerin dogrudan regresyon analizine dahil edilmesi sahte regresyon sorununa
yol agabilecegi gerekgesiyle elestirilmistir (Granger ve Newbold, 1974). Bu sorunun {istesinden gelmek
amactyla serilerin birinci farklarinin alinarak duraganlastirilmasi ve fark serilerinin modele dahil
edilmesi benimsenen yaklagimlar arasinda yer alsa da bu yontem uzun doénemli bilgi kaybi riskini
beraberinde getirmekte ve degiskenler arasindaki kalici iligkilerin goz ardi edilmesine neden
olabilmektedir. Bu nedenle, seriler arasindaki uzun donemli denge iligkilerini fark almaya gerek
kalmadan analiz etmeye olanak taniyan ve diizey degerleriyle modelleyebilen egbiitiinlesme kavrami
gelistirilmis ve esbiitiinlesme iliskilerinin tespitine yonelik testler 6nerilmistir (Engle ve Granger, 1987;
Pedroni, 2004). Westerlund’un (2008), gelistirdigi Durbin-Hausman panel esbiitiinlesme testi hem grup
hem de panel diizeyinde esbiitiinlesme iliskisini smayabilmekte ve degiskenlerin duraganlik
derecelerine iliskin 6n bilgi gerektirmeden, yatay kesit bagimlilig1 iceren yapilar altinda uzun dénemli
iligkileri test etme avantaji sunmaktadir. DH testinde kullanilan panel ve grup istatistikleri, sirasiyla
otoregresif parametrenin yatay kesitler arasinda homojen ve heterojen oldugu varsayimlari altinda
tiretilmektedir. Panel istatistigi temel hipotez reddedildiginde tiim birimlerde esbiitiinlesmenin
varligina, grup istatistigi reddedildiginde ise en az bazi birimlerde esbiitiinlesme iliskisine isaret
etmektedir (Westerlund, 2008). DH testine ait panel (DHp) ve grup (DHg) istatistikleri Westerlund
(2008) tarafindan agagidaki sekilde tanimlanmaktadir:

DH,=5,0-0)23Y1 Y1585, ve DH,=3Y".85(0 —0)*¥1_ 867 4 1)
Denklem 1°de yer alan &2, hata diizeltme modeline ait denklemin kalintilarma karsilik gelmektedir
(Westerlund, 2008).

3.4. Momentler Metodu Panel Kantil Regresyon Teknigi

Koenker ve Basset’in (1978) onerdigi kantil regresyon yaklasimi, klasik EKK metodunun yalnizca
ortalamay1 hedef alan teorik temeline bir alternatif olarak ortaya atilmistir. Kantil regresyon bagiml
degiskenin ¢esitli kosullu kantillerinde agiklayict degiskenlerin etkisini degerlendirerek, alternatifi olan
EKK’ye gore daha ayrintili ve esnek bir siirece karsilik gelmektedir. Kantil regresyon yaklagiminin
gelistirilmesiyle, bu metodolojiyi temel alan farkli yaklagimlar da nerilmistir. Machado ve Santos-Silva
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(2019) tarafindan gelistirilen momentlere dayali kantil regresyon yontemi, temel olarak yine kantil
regresyon cergevesini benimsemekte ancak ek olarak, sabit etkiler ve kosullu heterojenlik altinda
bagimli degiskenin belirleyicileri ile bireysel sabit etkiler arasindaki kovaryans yapisini da dogru sekilde
modellemeyi amaglamaktadir. Modelde igsellik sorunu oldugunda, bir diger ifadeyle aciklayici
degiskenler ve bireysel etkilerin bagimsiz olmamasi halinde de etkindir. Lokasyon ve scale degisim
cercevesinde, momentler metodu panel kantil regresyonun kosullu kantilleri Qy(z/X) Denklem 2’de
gosterilmektedir:

Yi=a; +X B+ (6 +Z' VU 2)

Burada, {6; +Z' ;Y >0} =1 sartin1 yerine getirmekte ve (a,B’,8,Y')" modelde tahminlenen
parametre setini ifade etmektedir. (ai, 6i ), i = 1,2,...,n sabit etkilere, Z bilinmeyen X bagimsiz
degiskenlerinde yer alan k-boyutlu bir vektdre karsilik gelmekte ve X modiilleri i’nin farkli
bigimlerinden olusarak Denklem 3’teki sekilde yazilmaktadir:

Zl = Zl(X),l = 1, ,k (3)

Xy ve U sirasiyla bireysel etkiler ve zaman boyutlarinin 6tesinde benzer dagilima sahip
varsayilmaktadir. Sabit bir U;; ve X;; normal dagilim sergilemekte ve zaman boyutundan bagimsizdir.
Machado ve Santos-Silva’nin (2019) belirttigi sekilde, U, X;;’ye ortogonal olan standartlastirilmis
moment kosullaridir ve Denklem 4°te gosterilmektedir:

Qy(T | Xie) = (a; + 8;q(0)) + X + Z;;Yq(7) (4)

Denklem 4’te X;; bagimsiz degiskenler vektoriinii ifade etmekte ve bu aragtirmada sirasiyla, InFDI,
InINF ve InGDP’ye karsilik gelmektedir. Ticari agiklik (InTR) olan bagimli degisken Y i:’nin ¢eyreklik
dagilimi Q,,(z | X;¢) ile temsil edilmekte ve agiklayici degiskenlerin konumu olan X{, tzerine kisit
getirilmektedir. Ayrica, X;, — ai(r) = ai + §;q(7) esitligi, birimler aras1 ¢eyreklik & sabit etkilerini
aciga cikaran skaler yapiyi ifade etmektedir.

3.5. Panel Nedensellik Testi

Dumitrescu ve Hurlin (2012), Granger nedensellik testinin sonucunda ulasilan ikili regresyonlardaki
regresyon katsayilarinin birimlere gore farklilasabilecegini varsayan daha ileri bir panel nedensellik testi
Oonermistir (Dumitrescu ve Hurlin, 2012). Heterojen panel nedensellik testi siirecinin temelinde sabit
etkiler modeli mevcuttur:

K . K (5)
Vie = 0; + Z BOyi ey + Z 6%+ i =12, Nt =12,...,T
k=1 k=1

Bu denklemde y ve X, sirasiyla duraganlik kosuluna tabi olan bagimli ve bagimsiz degiskenleri ifade

etmektedir. ﬁi(k) otokorelasyon katsayilarini, Si(k) regresyon katsayilarinin egim parametrelerini, 6;
bireysel etkileri ve k gecikme uzunlugunu temsil etmektedir. {1k olarak Granger’m (1969), ifade ettigi
nedensellik tanimina gore X, Y degiskeninin tahminini iyilestiriyorsa y’nin nedenidir ve bu testte de ayni
hipotez temeldedir. Farkli olarak Dumitrescu ve Hurlin (2012) testi, bu kavrami panel veriye
uyarlayarak birimler aras1 heterojenlige izin verir. Testin temel hipotezinde paneldeki tiim birimler igin
aciklayici degiskenin bagimli degiskenin nedeni olmadig: ifade edilirken alternatif hipotezde bazi
birimlerde nedensellik iliskisi oldugu 6ne siiriilmektedir. Birimlere 6zgii Wald istatistiklerinin ¢apraz
kesit ortalamalaria gére W istatistigi ve sabit T ye sahip olan 6rnek gruplari i¢in standartlastirilmis Z
istatistigi ise agagida gosterildigi sekilde hesaplanmaktadir:

(6)

HNC _ pnj—1 VN SHNC _ | N T—-2K-5 T—2K-3
WN’T - N Zi=1 I/I/i,T ve ZN,T - — X T2K-1

HNC
2K T-K-3 Wynr™ — K] - N1
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Temel hipotez altinda, her bir birimden gelen Wald istatistigi (T—o0) durumunda, k serbestlik dereceli
y* dagilimina yakinsamaktadir (Dumitrescu ve Hurlin, 2012).

4. Veri Seti, Degiskenler ve Ekonometrik Model

Bu arastirma, 11 gelismis iilke (Belcika, Kanada, Fransa, Almanya, italya, Japonya, Hollanda, Isvec,
Isvigre, Birlesik Krallik ve Amerika Birlesik Devletleri) ekonomisinin ticaret agiklig1 (TR) ile dogrudan
yabanci yatirimlar (DYY), enflasyon oranlari (INF) ve ekonomik biiyiime (GDP) iliskiyi 1990-2023
periyoduna ait  verileri  kullanarak  arastirmaktadir.  Arastirmada kullanilan  veri  seti
www.theglobaleconomy.com veri tabanindan derlenmistir. Ticaret agikligi GDP yiizdesi, enflasyon
oranlart tiiketici fiyatlar1 endeksindeki yiizde degisim, ekonomik biiyiime GSYH’nin reel biiylimesi ve
dogrudan yabanci yatirimlar ise milyar ABD dolar1 cinsindendir. Degiskenlerin birimlerinden
kaynaklanan 6l¢iim farkliliklarini elimine etmek ve model bulgularimi yiizdesel ¢ikarimlar {izerinden
yapabilmek amaciyla degiskenlerin dogal logaritmas1 alinmistir. Negatif deger iceren degiskenlere ise
log-modiiliis dontisiimii (John ve Draper, 1980) yapilarak logaritma alma islemi uygulanmustir.
Arastirmanin panel veri modelinin agik formu Esitlik 7°de gosterilmektedir:

lnTRl't = aoi + allnINFl't + azlnFDIl't + a3lnGDPl't + Sl't (7)
Esitlik 7°de gosterilen modelin tahmini igin Sekil 1’de gdsterilen analiz siireci benimsenmistir.

Sekil 1. Ekonometrik Analiz Siireci

' Sonuglar

Nedensellik analizi Onsel analizler
(modelleme 6ncesi)

‘ Saglamlik i¢in FE atay kesit bagimlilik
modelinin tahmini simamast

[5] [1]

Panel MM kantil Birim kok analizleri
regresyonun tahmini 2]

\ | Esbiitiinlesme

liskisinin arastiriimas: § gl

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.
4.1. Onsel Analizler

Aragtirma kapsaminda incelenen degiskenlerin ilgili donem araligindaki genel davranislar1 hakkinda
bilgi sahibi olunabilmesi amaciyla tanimlayici istatistikler hesaplanmis ve Tablo 1’de sunulmustur.
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Ortalama ticaret agikliginin yaklagik olarak 73 milyar ABD dolari, ortalama enflasyonun %2 civarinda,
ortalama dogrudan yabanci yatirimlarin 57 milyar dolar ve ortalama biiylime oranlarmin %]1.7
dolaylarinda oldugu gortilmistiir. Buna karsilik, ticari agiklikta en yiiksek deger 192 milyar ABD dolar1
ve en diigiik 15.72 milyar ABD dolan seviyeleri goriilmiistiir. Bu durum arastirmanin bagimli degiskeni
olan ticaret acikliginin genis bir aralikta degistigini gostermektedir. JB (Jarque—Bera normallik testi)
istatistikleri incelendiginde, tiim degiskenler i¢in normal dagilim varsayimini ifade eden sifir hipotezinin
%1 onem seviyesinde reddedildigi goriilmektedir. Boylelikle, analiz edilen tiim degiskenlerin normal
dagilimdan sapmali hareket ettigi anlagilmaktadir.

Tablo 1: Tamimlayici istatistikler

Degiskenler | Ortalama | St. sapma Medyan En kiiciik gozlem | En biiyiik gozlem | JB istatistigi
TR 73.4233 39.7298 63.535 15.72 192.00 40.85***
INF 2.0773 1.8347 1.80 -1.40 10.40 433.1%**
FDI 57.5806 104.6515 25.325 -309.01 733.83 1248***
GDP 1.7269 2.2811 1.90 -10.30 8.93 404.5***

Not: i. Degiskenlerin gergek ortalama, minimum ve maksimum degerlerini gozlemleyebilmek amaciyla
yvalmizeca bu asamada degiskenlerin ham hallerine yer verilmigtir. ii. ***, %1 onem seviyesini
belirtmektedir.

Iki degisken arasindaki dogrusal iliskinin yonii ve giicii korelasyon analizi ile elde edilebilmektedir.
Tablo 2’de yer alan Panel A’da standart korelasyon matrisi izerinden hesaplanan korelasyon katsayilari
ve Panel B’de de kismi korelasyon katsayilar1 gosterilmektedir. Standart korelasyon analizine gére InTR
ile InINF ve InGDP arasinda pozitif yonlii korelasyon mevcutken InFDI ile InTR arasinda negatif yonlii
korelasyon s6z konusudur. Diger degiskenlerin etkisini elimine ederek hesaplanan kismi korelasyon
katsayilarinda ise yine InTR ile InINF ve InTR ile InGDP arasinda pozitif yonlii iligki mevcutken InTR
ve InFDI arasinda negatif yonlii korelasyon bulunmaktadir.

Tablo 2: Korelasyon Analizinin Sonuclari

Panel A. Standart korelasyon katsayilari Panel B. Kismi korelasyon katsayilari
Degiskenler | |nTR InINF InFDI INGDP | Degiskenler | INTR

InTR 1 InINF 0.0562

InINF 0.1538 1 InFDI -0.2600

InFDI -0.1046 | 0.0221 1 InGDP 0.0932

InGDP 0.1358 0.1432 0.1359 1

4.2. Ampirik Bulgular
4.2.1. Yatay Kesit Bagimhiligin Test Edilmesi

Aragtirmada benimsenen analiz siirecine yonelik akig1 gosteren Sekil 1’in panel veri analizine 6zgii olan
ilk adimlarin1 gergeklestirmek iizere yatay kesitsel bagimlilik testleri uygulanmaktadir. Tablo 3, yatay
kesit bagimlilik testlerinin sonucunu gostermektedir. InNTR, InFDI ve InINF degiskenleri arasinda yatay
kesit bagimsizligini 6ne siiren temel hipotezinin gii¢lii bir sekilde reddedildigini gostermektedir. Cilinkii,
BPLwm testi ve LMag;. testi sonuglarinda sifira yakin olasilik degerleri tiretildigi gorilmiistiir. Ayrica, CD
testinde hesaplanan ve 1’e yakin yiiksek alfa degerleri de iilkeler aras1 giiglii bir korelasyonun varligina
isaret etmektedir. Diger yandan InGDP degiskeninde BP v ve CD testleri yatay kesit bagimlilik yoniinde
olasilik degerleri iiretirken LMag;. testi ise yatay kesit bagimlilik yoklugu hipotezini reddedememistir.
Bu asamada iki testin cogunlugu dikkate alinarak yatay kesit bagimliligin var oldugu yoniinde bir karar
verilmistir. Yatay kesit bagimliliginin var olmasi, panel veri setinde yer alan her bir iilkenin analiz
yoniinden bagimsiz bir grup olarak ele alinamayacagini gostermektedir. Bu nedenle bir sonraki asgamada
yer alan birim kok arastirmasi agamasinda, kesitsel bagimlilig1 dikkate alan ikinci nesil panel birim kok
testleri kullanilarak birim kok analizlerinin gergeklestirilmesi gerekmektedir.
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Tablo 3: Yatay Kesit Bagimhlik Testlerinin Sonuclar:

Variables Breusch-Pagan (1980) LM testi Pesaran ve ark. (2008) L Madj. testi Pesaran (2015) CD testi
InNTR 1230.504*** 22.926*** 32.65***(a=1.0062)
InFDI 190.7207*** 3.188*** 6.33*** (a=0.6133)
InINF 880.3997*** 5.551*** 28.98***(a=1.0060)
InGDP 983.4794*** -1.049 30.88***(a=1.0062)

“_

Not: i. ***, %1 énem seviyesini belirtmektedir. ii. Parantez igindeki degerler CD testine ait “a
parametreleridir.

4.2.2. Birim Kok Arastirmalari

Panel regresyon modelini tahmin etme asamasindan Once degiskenlerin duraganligini belirlemek
amactyla panel birim kok testi uygulanmaktadir. Zira bir seri, zaman i¢inde sabit olmayan bir ortalama
ve varyans sergiliyorsa, duragan olmadigi kabul edilir ve bu degisken ya da degiskenlerin regresyonu
yaniltici regresyon sonuglarina yol agabilir (Granger ve Newbold, 1974). Bu sorunun 6niine gegmek ve
saglam sonuglara ulasabilmek i¢in kiigiik 6rnek 6zellikleri giiclii olan CIPS ve HK testi kullanilmis ve
sonuclar1 Tablo 4 ve Tablo 5’te gosterilmistir.

Tablo 4: CIPS Panel Birim Kok Testinin Sonuglari

Degiskenler CIPS istatistigi CIPS istatistigi
Sabitli Sabitli & trendli

InTR 2.136 2.132

AInTR -4 535*** -4.564***

InFDI -3.515%** -4.224***

InINF -3.935%** -4.061***

InGDP -3.707*** -3.726***

Not: i. *** %1 , ** %5 ve * %10 onem seviyelerini belirtmektedir. ii. Gecikme uzunlugu “1” olarak
alinmigtir. iii. “A” birinci fark alma islemini géstermektedir.

CIPS testinin bulgularina gore, %1 6nem seviyesinde, InFDI, InINF ve InGDP degiskenlerinde birim
kok varligini ifade eden temel hipotez reddedilmektedir. Diger yandan InTR degiskeni i¢in birim kdk
temel hipotezi diizey degerlerde reddedilemezken birinci farklarda reddedilmektedir. Tablo 5’te HK
testinin sonuglar1 paylagilmistir. %1 6nem seviyesinde, InGDP ve InFDI degiskenleri i¢in duraganlik
temel hipotezi reddedilememektedir. Buna karsilik, InTR ve InINF degiskenlerinin diizey degerleri igin
duraganlik hipotezi reddedilirken bu degiskenlerin birinci farklar1 igin duraganlik hipotezi
reddedilememektedir. Sonu¢ olarak, birim kdk testleri sonuglar1 dogrultusunda diizeyde ve birinci
farklarda duragan degiskenlerin birlikte var oldugu anlagilmstir.

Tablo 5: HK Panel Birim Kok Testinin Sonuglari

Degiskenler ZA_SPC istatistigi ZA LA ZA _SPC istatistigi | ZA_LA
Sabitli Sabitli Sabitli & trendli Sabitli & trendli

INTR 3.4975%** 3.4708*** 2.5391*** 2.6257***
AInTR -1.7700 -1.5062 -1.1120 -1.2508

InFDI -1.0243 -0.9401 -0.4784 -0.2664

InINF 0.6453 0.8020 1.8665** 1.9876**
AInINF -2.2466 -1.8498 -1.4192 -0.4420

InGDP -1.7176 -1.9031 -0.8718 -1.4579

Not: *** %1 , ** %5 ve * %10 onem seviyelerini belirtmektedir. ii. Gecikme uzunlugu “1” olarak
alimmigtir. iii. ”A” birinci fark alma islemini gostermektedir.

4.2.3. Esbiitiinlesme Iligkisinin Arastirilmasi

Arastirmanin bu asamasinda farkli dereceden biitiinlesik degiskenlerin varliginda uygulanabilen
Westerlund (2008) panel esbiitlinlesme testine bagvurularak esbiitiinlesme iliskileri arastirilmistir. Tablo
6’da panel esbiitiinlesme testinin sonuglart gosterilmektedir. Durbin-h panel ve durbin-h grup
istatistiklerinin her ikisine gore de esbiitiinlesme iliskisinin olmadigini ifade eden temel hipotez %1
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onem seviyesinde reddedilmektedir. Bu baglamda, uzun donemde ticaret agikligi ile dogrudan yabanci
yatirimlar, enflasyon oranlari ve ekonomik biiyiime arasinda esbiitiinlesme iliskisi mevcuttur.
Tablo 6: Westerlund (2008) Panel Esbiitiinlesme Testinin Sonug¢lari

Durbin-h panel istatistigi (Olasilik) Durbin-h grup istatistigi (Olasilik)

13.647*** [ (0.0000) 11.328%** | (0.0000)
Not: ***, %1 onem seviyesini belirtmektedir.
4.2.4. Panel Kantil Regresyon Modelinin Tahmini
Arastirmanin bu agamasina kadar, denklem 7’°de tanitilan modelin degiskenlerinin normal dagilmadig:
ve asimetri sorununa maruz kaldigi, farkli dereceden biitiinlesik degiskenlerin birlikte var oldugu
goriilmiis ve ardindan esbiitiinlesme iligkileri arastirilmigtir (bkz. Sekil 1). Tiim bu bulgularin regresyon
tahmini agamasinda goz ardi edilmemesi 6nemlidir. Ciinkii varsayimlariin yerine getirilmesi halinde
giivenilir bulgular saglayan standart EKK ya da EKK tipi regresyonlara dayali tahmin islemleri
ortalamaya dayanan hesaplama siireglerini benimsemektedir. Ancak bu asamaya kadar yapilan onsel
analizler, degiskenlerin ortalamaya dayali tahminlerinin, tiim dagilimi temsil etme giicliniin sinirh
olabilecegine isaret etmistir. Bu baglamda, degiskenlerin dagilimsal 6zellikleri dikkate alindiginda
kantil regresyon uygulamalarinin gerekliligi ortaya ¢ikmis ve bu arastirmada ise kantil regresyonun
farkli bir versiyonu olan ve Machado ve Santos-Silva’nin (2019) momentler metodu teknigi ile
regresyon tahmini yapilmistir. Momentler metodu teknigi, asagida siralanan ozellikleri dolayisiyla
aragtirmanin kapsamina uygundur: i. Momentler metodu da kantil regresyon ailesindendir ve kantil
regresyon modelleri genel olarak u¢ degerlerden daha az etkilenmektedir. Boylelikle dagilimin ug
noktalarinda giivenilir tahminler yapilmasini saglar ve veri setinin anormalliklerden kaynakli sapmalar
minimuma indirgenir. ii. Momentler metodu ¢oklu sabit etkileri modelleme siirecine dahil edebildigi
icin standart kantil regresyon yapilarina gére daha esnektir. Bireysel veya grup seviyesinde degismeyen
ozelliklerin etkisi izole edilerek daha dogru sonuglar elde edilebilir. iii. GMM temelinde tahminleme
yaparak kiigiik 6rneklem boyutlarinda etkinligi saglar. iv. Kantil regresyon ozelliklerini de tagimasi
dolayisiyla verinin tiim dagilimini inceleyebilir. Bu 6zelligi sayesinde, dogrudan yabanci yatirimlar,
enflasyon oranlar1 ve ekonomik biiyiime arasindaki iligkinin farkli ticari agiklik seviyelerinde ticari
aciklik tizerindeki etkisini gozlemlemeye imkan verir.
Tablo 7: Momentler Metodu Panel Kantil Regresyon Sonuglar:

Bagimh Degisken: LTR Kantiller

Degiske Locatio Scale 0.10 0.20 0.30 0.40 0.50(LA

nler n D) 0.60 0.70 0.80 0.90
Sabit 4.0280* 0.4333* 3.3015* 3.5026* 3.8034* 3.9135* 4.0354** | 4.1705 4.3177* 4.5825*

'[el'lm *k *k *k *k *x *k * *kk *k *k 4.7876***
Standart

hata 0.1005 0.0465 0.1474 0.1485 0.1242 0.1100 0.1023 0.0978 0.0967 0.0882 0.0823

t

istatistigi | 40.10 9.31 22.40 23.58 30.63 35.58 39.46 42.64 44.66 51.98 58.19

Olasilik 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 | 0.0000 0.0000 0.0000
InINF

0.2689* 0.1247* 0.4779* 0.4201* 0.3335* 0.3018* 0.2667** | 0.2278 0.1855*
*% **k *k * *

*k *K *k *kk

0.1093 0.0503

Standart

hata 0.0794 0.0339 0.1092 0.1038 0.0890 0.0835 0.0797 0.0773 0.0766 0.0765 0.0797
t

istatistigi | 3.39 -3.68 4.38 4.05 3.75 3.61 3.35 2.95 2.42 1.43 0.63

Olastlik 0.0010 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0010 0.0030 | 0.0150 0.1530 0.5280
InGDP 0.1580* 0.1551* 0.1565* 0.1581** | 0.1598 | 0.1616* 0.1650*
*k * * * Kk *k

0.0055 0.1488 0.1514* ol 0.1675**
Standart
hata 0.0572 0.0325 0.0912 0.0795 0.0648 0.0606 0.0570 0.0546 0.0540 0.0585 0.0659
t
istatistigi 2.76 0.17 1.63 1.90 2.40 2.58 2.77 2.93 2.99 2.82 2.54

Olasibk | 00060 | 0.8660 | 0.1030 | 00570 | 0.0170 | 0.0200 | 0.0060 0.0030 | 0.0030 | 0.0050 | 0.0110
InFDI

0.0944* 0.0302* 0.1450* 0.1309* 0.1100* 0.1023* 0.0939** | 0.0844 0.0742* 0.0558*
*% *k *x *k *k *% * *% *k

fuieded -0.0415%**
Standart
hata 0.0121 0.0069 0.0200 0.0177 0.0143 0.0129 0.0120 0.0115 0.0116 0.0123 0.0132
t
istatistigi | -7.82 4.37 -7.26 -7.39 -7.70 -7.92 -7.80 -7.33 -6.41 -4.52 -3.14

Olasihk | 00000 | 0.0000 | 0.0000 | 0.0000 | 0.0000 | 0.0000 | 0.0000 | 0.0000 | 0.0000 | 0.0000 | 0.0020
Not: i. *** 1% , ** 5% ve * 10% onem seviyelerini belirtmektedir. ii. Location (konum) ve Scale (6lgek)
parametreleri sabittir. iii. Robust standart hatalar hesaplanmistir. iv. “LAD” medyan regresyonunu
belirtmektedir.
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Tablo 7°de sunulan Momentler Metodu panel kantil regresyon tahmin sonuglarina gore, InFDI
degiskeni, ticari acikligin tiim kantillerinde istatistiksel olarak anlamli ve negatif yonde iliski
gostermektedir. Ticari agikligin diisiik kantillerinde, bir diger ifadeyle ticari agikligin en diisiik oldugu
durumlarda, dogrudan yabanci yatirimlarin etkisi maksimum seviyededir. %1°lik bir dogrudan yabanc1
yatirim artigl, ticari agiklig1 yaklasik olarak %0.15 azaltmaktadir. Ancak bu iliski, orta ve yiiksek
kantillere geciste giderek azalmaktadir. Medyan regresyonunda %1’lik bir dogrudan yabanci yatirim
artis1 ticari agiklig1 yaklasik olarak %0.09 azaltirken, iist kantillere dogru geciste bu deger daha da
azalmakta ve son kantilde %0.04’e kadar gerilemektedir. Dolayistyla, ticari agikligin dogrudan yabanci
yatirimlara verdigi tepki ayn1 zamanda ticari agiklik seviyesinden de bagimsiz degildir ve ticari agiklik
seviyesi arttikga dogrudan yabanci yatirimlarin etkisi kademesel olarak azalis géstermektedir. Tam tersi
bir etki ekonomik biiyiime degiskeninde s6z konusudur. Ticaret agikliginin diisiik oldugu kantillerde,
ekonomik bilylime artiglart minimum etkiye sahiptir. %1°lik ekonomik biiyiime artis1 en diisiik kantilde
yaklasik olarak %0.15’lik bir artis etkisine sahipken, en yliksek kantile dogru bu deger giderek artmakta
ve son kantilde yaklasik olarak %0.17 olarak gerceklesmektedir. Enflasyon artiglari da ticaret agikligini
arttirmaktadir. Enflasyon artiglarinin ticaret acgikligi lizerindeki maksimum etkisi, ticaret agikliginin
diisiik oldugu alt kantillerdedir. Buna karsilik bu etki, orta ve yliksek kantillere dogru gegildiginde
azalmaktadir. %1’lik enflasyon artis1 ticaret agikligini, en diisiik kantilde yaklasik olarak %0.48
arttirirken yiiksek kantilde (0.70) bu katsaymin %0.19’a kadar geriledigi goriilmektedir.

4.2.4.1. DYY Negatif Aciklamasi:

DYY artislarinin ticaret agikligini diisiirebilecegi yoniindeki bulgu, 6zellikle DY Y ’nin ithalat ikamesi,
yerel iiretimi destekleyici yapisi ve teknoloji transferi gibi etkileri {izerinden temellendirilebilir. Arvin
ve ark., (2021), DY Y nin sadece ticaret hacmini artiran degil, ayn1 zamanda ticaret dinamiklerini
doniistiiren noktada oldugunu da belirtmektedir. Yani, DYY her zaman ticaret agikligini genisletici
yonde degil, bazi durumlarda ithalata olan bagimliligi azalmak suretiyle olumsuz yonde de etki
etmektedir. Bu durumun birkag olas1 sebebi mevcuttur:

e DYY gelisiyle yerli tiretim artabilir ve daha 6nce ithal edilen tiriinler artik yurt i¢inde tiretilebilir
hale gelir. Dolayisiyla ithalat azalir ve ticaret agiklig1 daralabilir.

e Yabanci yatirimlar, 6zellikle sanayi iiretiminde teknolojik modernlesme sagladiginda, yerli
iiretim ithalata gdre daha rekabetci hale gelir (Arvin ve ark., 2021).

e Bazi DYY tiirleri ihracat kapasitesini degil, i¢ talebi kargilamay1 hedef alabilir. Bu ¢eregvede
ise net ihracat etkisi yaratmadigi gibi ithalatin da azalmasiyla sonuglanabilir.

e Arvin ve ark., (2021), dogrudan yabanci yatirimlarin ticaret agikligi {izerindeki etkisini
degerlendirirken, bazi iilkelerde bu yatirimlarin disa acgiklig1 artirmak yerine yerel iiretim kapasitesini
gelistirdigini ve bunun sonucunda ithalatin azaldigini vurgulamaktadir. Bu durum, disa agiklik
gostergesi olan (ihracat + ithalat) / GSYH oraninin teknik olarak diismesine yol agmaktadir. Ciinkii
ithalat azalmaktadir.

4.2.4.2. Sabit Etkiler Modelinin Tahmini

Sabit etkileri modele dahil eden momentler metodu panel kantil regresyon modelinden elde edilen
bulgularm, ortalamada saglamligimi degerlendirebilmek amaciyla tek yonlii (birim etki) sabit etkiler
modeli, modelin heteroskedastisite, otokorelasyon ve yatay kesit bagimlilik sorunlarina maruz kalmasi
sebebiyle Driscoll ve Kraay (1998) direncli standart hatalar ile tahminlenmistir. Ancak standart bir panel
regresyon tahmincisi (kantil regresyon metodolojisi haricinde) kullanildigr i¢in bu modellerin
ortalamaya dayali oldugu unutulmamali ve dogru bir kiyaslama yapabilmek i¢in kantil regresyonun
medyan denklemiyle degerlendirilmelidir. Tablo 8, Panel A’da Driscoll-Kraay (1998) standart hatalar
ile tahminlenen tek yonlii sabit etkiler modelinin tahmin sonuglar1 yer almaktadir.
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Tablo 8: Tek Yonlii Sabit Etkiler (FE) Modelinin Tahmin Sonuclar1 ve Momentler Metodu Kantil
Regresyon Sonuclari

Panel A. Sabit etkiler modeli Panel B. MMQR medyan modeli

Degiskenler Katsay1 DK St. Hata z Istatistigi Olasihk Katsay1 St. Hata t istatistigi | Olasilik
InINF 0.2689*** 0.0657 4.09 0.0000 0.2667*** 0.0797 3.35 0.0010
InGDP 0.1580** 0.0764 2.07 0.0460 0.1581*** 0.0570 2,77 0.0060
InFDI -0.0944*** | 0.0115 -8.22 0.0000 -0.0939*** | 0.0120 -7.80 0.0000
Sabit terim 3.4785*** 0.1384 25.14 0.0000 4.0354*** 0.1023 39.46 0.0000

Not: *** 1% ve ** 5% onem seviyelerini belirtmektedir.

Sabit etkiler modelinin tahmin sonuglarina gore, dogrudan yabanci yatirimlar, enflasyon oranlar1 ve
ekonomik bilylime, uzun donemde ticaret agikligin istatistiki olarak agiklamaktadir. Enflasyon oranlari
ve ekonomik biiyiimenin %1’lik artis1 dis ticareti yaklasik olarak sirasiyla %0.27 ve %0.16 arttirirken
dogrudan yabanci yatirnmlardaki %1 °lik bir ticaret acikligini yaklasik olarak %0.09 azaltmaktadir. Panel
B’de de kantil regresyonun medyan denkleminin sonuglari paylasilmis ve katsayilarin oldukga birbirine
yakin oldugu goriilmiistiir. Sonug olarak, kantil regresyondan elde edilen bulgular bu asamada kuvvetli
bir sekilde desteklenmektedir.

4,25, 4.2.5. Nedensellik Analizi

Nedensellik iligkilerini incelemek amaciyla Dumitrescu ve Hurlin (2012) heterojen panel nedensellik
testi uygulanmis ve Tablo 9’da sonuglar1 gdsterilmistir. Bu agamada, nedensellik testlerinde saglanmasi
sart olan duraganlik kosulu i¢in InTR ve InINF degiskenlerine birinci fark alma iglemi uygulanarak
duraganlastirilmustir. Ikili nedensellik iliskileri dogrultusunda, AInNINF—InFDI, AInNINF— AInTR ve
InGDP—AInTR arasinda tek yonlii nedensellik iliskilerinin var olduguna dair kanitlar elde edilmistir.

Tablo 9: Dumitrescu-Hurlin Panel Nedensellik Testinin Sonuglari

Temel hipotez W istatistigi Olasihk | Nedensellik | Temel hipotez W istatistigi Olasihk | Nedensellik
INGDP— AInINF 2.8735 0.3196 Yok InFDI — InGDP 2.9868 0.2413 Yok
AInINF — InGDP 2.5926 0.5487 Yok InGDP — InFDI 1.7966 0.6066 Yok
INFDI — InINF 2.2541 0.9020 Yok AInTR — InGDP 1.2293 0.1869 Yok
AInINF — InFDI 4.3235%** 0.0024 Var INnGDP — AInTR 6.4761*** 0.0000 Var
AInTR— InINF 2.4460 0.6941 Yok AInTR— InFDI 2.0471 0.8663 Yok
AInINF— AInTR 3.4928* 0.0618 Var InFDI— AInTR 3.0902 0.1935 Yok

Not: *** 1% ve ** 5% énem seviyelerini belirtmektedir.
5. Sonuc¢

Bu arastirmada, gelismis 11 iilkenin (Belcika, Kanada, Fransa, Almanya, italya, Japonya, Hollanda,
Isveg, Isvigre, Birlesik Krallik ve Amerika Birlesik Devletleri)1990-2023 donem araligindaki ticaret
aciklig1, dogrudan yabanci yatirimlar, enflasyon oranlar1 ve ekonomik biiyiime arasindaki uzun dénemli
iliskileri panel veri analizi yontemiyle incelenmistir. Oncelikle, yatay kesit bagimlhiligi sinamasi
yapilmig ve veriler arasindaki olasi eszamanli iliskiler degerlendirilmistir. Daha sonra birim kok testleri
ile degiskenlerin duraganlik 6zellikleri incelenmis, bu sayede modelin saglikli tahminler yapmasi igin
gerekli 6n kosullar saglanmistir. Esbiitiinlesme iliskisi arastirilarak uzun dénemli denge iliskileri analiz
edilmistir. Ardindan, panel momentler metodu kullanilarak model parametrelerinin tutarli ve etkili
tahminleri elde edilmistir. Ayrica, sabit etkiler (FE) modeli ile bireysel heterojenliklerin kontrolii
saglanmistir. Son olarak, nedensellik analizi ile degiskenler arasindaki nedensel iliskiler tespit edilmistir
(Bknz. Sekil 1).

Arastirmanin ilk ampirik bulgulari, ticaret agikliginin uzun dénemde dogrudan yabanci yatirimlar,
enflasyon oranlar1 ve ekonomik biiyiime ile esbiitlinlesik bir yapiya sahip oldugunu gostermektedir.
Momentler metodu kullanilarak gergeklestirilen panel kantil regresyon sonuglarina gore, dogrudan
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yabanc1 yatirimlar tiim kantil diizeylerinde istatistiki agidan anlamli ve negatif yonlii bir etkiye sahiptir.
Ancak, ticaret agikligmin diisiik seviyelerinde bu etki daha giiclii bir bicimde ortaya ¢gikmaktadir.
Enflasyon oranlarinin etkisi dagilimin alt kantillerinde en yiiksek diizeydeyken, daha iist kantillere
cikildikca azalis egilimine girmektedir. Ekonomik biiyiimenin etkisi ise ters yonlil bir yapida olmakla
birlikte ticaret a¢ikligmin diisiik oldugu kantillerde daha zayifken, {ist kantillere dogru etkisi giderek
artmaktadir. Momentler metodu panel kantil regresyon sonuglari, hem dagilimsal asimetriyi géz 6niinde
bulundurmast hem de sabit etkileri modelleme kapasitesi sayesinde geleneksel ortalamaya dayali
modellerden farklilagmaktadir. Bu dogrultuda, kantil regresyonun medyan denklemiyle
karsilastirildiginda sabit etkiler modelinden elde edilen sonuglar yon ve biiylikliik bakimindan yiiksek
diizeyde ortiismektedir. Ayrica panel nedensellik testinden elde edilen bulgular, enflasyon oranlar1 ve
ekonomik biiyiimeden ticaret agikligina ve enflasyondan dogrudan yabanci yatirimlara dogru tek yonlii
nedensellik iligkilerinin varligina isaret etmektedir.

Bu ¢alisma, gelismis ekonomilerde dogrudan yabanci yatirimlarin ticaret agikligi {izerinde kayda deger
yapisal etkiler tagidigini ortaya koymaktadir. Ozellikle, DY'Y nin ticaret agikliginin diisiik oldugu kantil
diizeylerinde negatif ve belirgin bir etkiye sahip oldugu gézlemlenmistir. Bu durum ise yerel iiretimin
giiclendirilmesi ve ithalat bagimliliginin azaltilmasiyla agiklanabilir. Benzer sekilde, Borensztein ve ark.
(1998) ile Alguacil ve ark. (2011) ¢alismalarinda da DY Y nin ekonomik yapiy1 doniistiirerek ithalati
ikame edici etkiler gosterebilecegi vurgulanmaktadir. Bununla birlikte, enflasyon ve ekonomik
bliylimenin ticaret agiklig1 tizerindeki etkileri kantil diizeyinde farklilik arz etmekte olup, bu asimetrik
etkilesimler politika yapicilarin para ve maliye politikalarin1 daha hassas ve kantil duyarl bir sekilde
bi¢imlendirmelerini gerektirmektedir (Bahmani-Oskooee ve Kara, 2005; Lee ve Chang, 2008).

Elde edilen bulgular, DYY tesviklerinin yalnizca sermaye akis1 saglama isleviyle sinirli kalmayip, dis
ticaret dengesini yapisal olarak etkileyebilecegine isaret etmektedir. Bu baglamda, politika yapicilarin
yatirim tegvik politikalarini gelistirirken DY 'Y 'nin ithalat ikamesi potansiyelini dikkate alarak sektorel
onceliklendirme yapmasi bilylik 6nem tagimaktadir (Aizenman ve Noy, 2006). Ayrica, makroekonomik
degiskenlerin ticaret aciklig lizerindeki dagilima bagh farkl etkilerinin gz 6niinde bulundurulmasi,
siirdiiriilebilir dis ticaret ve biiylime politikalarinin olusturulmasinda temel bir gereklilik olarak ortaya
cikmaktadir. Momentler metodu panel kantil regresyon yaklagimini kullanarak, degiskenler arasindaki
iligkileri yalnizca ortalama etkilerle sinirlt birakmayip, dagilimin farkli kesimlerinde nasil farklilastigini
ortaya koymaktadir. Bu yontem, 6zellikle ekonomik biiylime ve enflasyonun ticaret agikligi tizerindeki
etkilerinin kantil bazinda yon ve biiyiikliik agisindan degistigini gozler dniine sermektedir. Bu yoniiyle,
geleneksel ortalamaya dayali modellerin g6z ardi ettigi asimetrik yapilari agiga ¢ikarmakta ve literatiire
onemli katkilar sunmaktadir. Ayrica, momentler metodu panel kantil regresyon yaklagiminin tercih
edilmesi, ticaret politikalarinin ve makroekonomik diizenlemelerin daha etkin ve hedefe yonelik
tasarlanabilmesine olanak taniyan degerli bir analiz araci olarak 6ne ¢ikmasini saglamistir. Bu yoniiyle
caligma, gelecekte yapilacak arastirmalar icin hem yontemsel hem de igerik bakimindan zenginlestirici
bir baglangi¢ noktas1 sunmaktadir.
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Extended Summary

Trade deficit is one of the key macroeconomic indicators that reflects a country's level of integration
into the global economy and is measured by the share of foreign trade volume in national income. The
trade deficit has long been studied as one of the key factors influencing countries' economic growth
processes and is often modelled for its impact on growth. In these studies, it is assumed that the
liberalisation of trade policies improves resource allocation, increases competition, and enhances total
factor productivity through channels such as technology transfer (Grossman and Helpman, 1993;
Edwards, 1998). However, Rodriguez and Rodrik (2000) emphasise that the aforementioned
assumptions are often accepted without question, and that positioning trade deficit as a direct
determinant of growth is questionable. In particular, it is emphasised that the deficit indicators used
often move in tandem with other economic issues, leaving unanswered the question of whether trade
deficit actually affects growth or is merely a reflection of poor macroeconomic performance (Sachs et
al., 1995; Dollar, 1992). Additionally, among the fundamental shortcomings is the fact that trade deficit
is often modelled as an exogenous and independent policy choice in growth models, whereas the deficit
itself may be an endogenous variable influenced by factors such as inflation, foreign direct investment,
institutional structure, and overall macroeconomic stability (Ben-David, 1993; Frankel and Romer,
2017; Harrison, 1996). Thus, the one-sided assumption prevalent in the literature that the trade deficit
drives economic growth leaves a significant gap in understanding the formation process of the trade
deficit: What is the trade deficit a result of? What economic or structural conditions increase or limit a
country's deficit to the outside world? In this context, the argument that the deficit should be discussed
not merely as a determinant but as a determined outcome cannot be overlooked. It is important for
economic analysis processes not only to examine how deficit affects growth through which channels but
also under what conditions and through the influence of which economic structures deficit emerges
(Rodriguez and Rodrik, 2000).

In this study, to fill the aforementioned gaps, the focus is on the agents affecting the trade deficit in
developed economies, which have more stable macroeconomic indicators, stronger institutional
structures, and better data quality compared to other countries.

In this study, the long-term relationships between the trade deficit, economic growth, foreign direct
investment, and inflation rates of 11 developed countries between 1990 and 2023 were examined using
panel data analysis techniques. The initial empirical findings of the study indicate that the trade deficit
exhibits a cointegrated structure with direct foreign investment, inflation rates, and economic growth in
the long term. According to the results of the panel quantile regression using the moments method,
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which includes quantile-sensitive estimates, direct foreign investment has a negative and statistically
significant effect across all quantiles. However, this effect is more pronounced at lower levels of the
trade deficit. The impact of inflation rates is most pronounced in the lower quantiles of the distribution
and diminishes as the quantiles ascend. The effect of economic growth, on the other hand, is inversely
related and weaker at lower levels of the trade deficit but increases as the quantiles increase. The panel
quantile regression results obtained using the moments method differ from traditional average-based
models due to their ability to account for distributional asymmetry and model fixed effects. In this
regard, the results obtained from the fixed effects model show a high degree of overlap in terms of
direction and magnitude when compared to the median equation of the quantile regression. Additionally,
the findings from the panel causality test indicate the existence of one-way causality relationships from
inflation rates and economic growth to the trade gap and from inflation to direct foreign investment.

The effect of foreign direct investment (FDI) in reducing the trade deficit can be attributed to the fact
that such investment promotes import substitution, supports local production, and strengthens the
production structure through technology transfer. Arvin, Pradhan, and Nair (2021) note that FDI is not
only a factor that increases trade volume but also transforms the direction and structure of trade. In this
context, the fact that some types of FDI are not export-oriented but rather aimed at meeting domestic
demand may also lead to a decrease in imports and a narrowing of the trade deficit. In some countries,
FDI reduces import dependency by strengthening local production capacity rather than increasing the
deficit to the outside world, thereby playing a role in narrowing the trade deficit.

The findings indicate that in developed economies, foreign direct investment should not be evaluated
solely as capital inflows but also as having structural effects on the trade balance. Therefore, it is
important for policymakers to consider the import substitution capacity of FDI when determining
sectoral priorities in the formulation of investment incentive policies. In addition, the asymmetric effects
of macroeconomic variables such as inflation and growth on the trade deficit require monetary and fiscal
policies to be designed in a manner sensitive to the quantile level.

The preference for the moments method of panel quantile regression contributes significantly to the
literature by revealing how the relationships between variables change in different parts of the
distribution, rather than being limited to average effects. In particular, the effects of economic growth
and inflation, which differ in direction and magnitude across different quantiles, reveal asymmetric
structures that traditional panel regression models overlook.
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