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MENAT ULKELERINDE DOGRUDAN YABANCI
YATIRIMIN BELIRLEYICILERI VE EKONOMIK
OZGURLUK SEVIYESININ ONEMI

Emrah OGET!

1. GIRIS

Gelismekte olan tilkeler genellikle yetersiz teknoloji ve yetersiz beseri ve fiziki
sermaye nedeniyle dogal kaynaklarini etkin bir sekilde kullanamamakta ve so-
nug olarak sermaye birikimi saglayamamaktadirlar. Dolayisiyla Diinyada atilan
finansal serbestlesme adimlari ile birlikte 6zellikle az gelismis ve gelismekte olan
tilkelerde kalkinma yardimlari, krediler, portfoy akislar1 ve dogrudan yabanci
yatirimlar (DYY) gibi uluslararasi bitylime kaynaklar1 olduk¢a 6nemli maddeler
haline gelmistir (Iamsiraroj & Ulubagoglu, 2015: 200). Uluslararasi sermaye ha-
reketlerinin en 6nemli kalemlerinden birisi DYY olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
Clinkii ekonomideki tasarruf yetersizliginden kaynaklanan yoksulluk ve igsizlik
gibi sorunlarin ¢éziimiinde siirdiiriilebilir bityiime, sosyal ve ekonomik refah
seviyesinin artirilmasi ve finansman kaynaklar: bakimindan DYY’ler girdikleri
tilkeye onemli katkilar saglamaktadirlar (Aytekin, 2019: 257). DYY, kendi iilke-
sinden farkli bir iilkede kalic1 bir ¢ikar olusturmak amaciyla yapilan sinir 6tesi
yatirim olarak ifade edilmektedir (OECD, 2008: 17). Diger bir ifadeyle DYY, bir
isletmenin, mevcut iilke sinirlarini asarak bagka bir iilkede tiretim tesisi kurmasi
ya da satin almasi olarak ifade edilebilmektedir (Yilmazer, 2010: 242). DYY ler
tilkeye birkag farkli yatirim geklinde girebilmektedirler. Bu tiir yatirimlar sifirdan
bir yatirim seklinde olabilecegi gibi, sirket birlesmeleri, ortaklik, ortak girisim,
yap-islet devret modeli, zorunlu yatirimlar ve montaj sanayi seklinde de olabil-
mektedirler (Oztan, 2012: 16-22).

DYY lerin girdikleri iilkeye sagladig1 sosyal ve ekonomik faydalari; dogal kay-
naklarin etkin kullanimy, istihdamin artirilmasi, yonetim ve iiretim bilgisinin ge-
listirilmesi, dis ticaret agiginin azaltilmasi, ekonomik biiylimeye katk: vb. olarak
siralamak mimkiindiir (Karagoz, 2007: 930). Girdikleri tilkeye sagladiklar: fay-
dalar1 nedeniyle gelismekte olan {ilkeler gelismis iilkelerden daha fazla DYY’ye
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ihtiyag duymaktadirlar. DYY’ler girdikleri iilkede sermaye birikimini artirarak
ekonomik bitylimeyi tesvik ederlerken ayrica gelismis tilkelerden gelismekte olan
tilkelere dogru bir bilgi transferi gergeklestirirler. Bilgi transferi yolu ile aktarilan
bu bilgiler teknik bilgi, know how, patent, ticari marka, isletmecilik bilgisi ve de-
netim yetkisi gibi bilgileri icermektedir. Bu aktarilan bilgiler tiim iilkeye yayildi-
ginda tilkenin bilgi stokunda 6nemli bir artis gerceklesmektedir (Agir & Rutbil,
2019: 288; Iamsiraroj & Ulubasoglu, 2015: 200). DYY’lerin diger 6nemli bir fay-
dasi ise istihdam {tizerinedir. Ozellikle gelismekte olan iilkelerde DYY lerin istih-
dami artiracagi beklenmektedir (Acaraver & Akyol, 2017: 18; Sahin, 2016: 106).

DYY’lerin girdikleri iilkeye sagladig1 faydalar nedeniyle, tilkeler bu yatirim-
lar1 kendilerine ¢ekebilmek igin bir dizi politikalar {iretmektedirler. Ulkelerin bu
politikalarina 1s1k tutabilmek adina literatiirde DYY girislerini etkileyen faktorler
siklikla ¢alisiimistir ve galisilmaya devam etmektedir. Bu alanda yapilmis ilk calis-
malardan birisi Root & Ahmed’e (1979) aittir. Root & Ahmed (1979), gelismekte
olan iilkeler iizerine yaptig1 ¢calismada DYY nin belirleyicilerini altyap: kalitesi,
biiyiime orany, politik istikrar ve kisi basina diisen GSYIH olarak ortaya koymus-
tur. UNCTAD, 1998 yilinda yayinladig1 raporda DYY igsel belirleyicilerini politik
faktorler, yatirim ortamina iliskin faktorler ve ekonomik faktorler olmak iizere ti¢
grupta toplayarak agiklamistir. Politik faktorler, ekonomik ve politik istikrar ile
genel olarak piyasa politikalarini kapsamaktadir. Yatirim ortamina iliskin faktor-
ler ise genel olarak yatirim tesvikleri ile ilgili uygulamalari igerisine almaktadur.
Son olarak ekonomik faktorler, pazar biytikligii, baska pazarlara ulasim, ham-
madde ve insan kaynag: gibi diger faaliyetler tizerinde durmaktadir (UNCTAD
1998). UNCTAD 1n ¢aligmasina ek olarak DYY icsel belirleyicileri bircok aragtir-
mact tarafindan ¢alisilmistir. Yapilan ¢alismalarda genel olarak, ekonomik biiyii-
me, ticari agiklik, enflasyon orani, altyap kalitesi, isgiicii maliyeti, egitim seviyesi,
finansal gelisme, faiz orani, cari agik, reel déviz kuru, GSYIH, piyasa biytkligi,
kamu harcamalari, bir déonem 6nceki DYY girisleri, dogal kaynaklar, yatirim tes-
vik politikalar1 ve kurumsal vergi politikalar gibi faktorler DYY igsel belirleyici-
leri olarak tespit edilmistir (Onyeiwu & Shrestha, 2004; Janicki & Wunnava, 2004;
Tsen, 2005; Yol & Teng, 2009; Vijayakumar, Sridharan & Rao 2010; Azam & Luk-
man, 2010; Anyanwu, 2011; Ibrahim & Hassan, 2013; Kariuki, 2015; Economou
& ark., 2017; Kumari & Sharma, 2017; Asongu, Akpan & Isihak, 2018; Obayori &
Chioma Chidinma, 2018; Asiamah, Ofori & Aftul, 2019; Ngo & ark., 2020; Mei-
vitawanli, 2021).

Tablo 1°de konuyla ilgili olarak gegmis yillarda yapilan bazi galigmalara yer ve-
rilmis ve inceleme donemleri ve incelenen tilkeler itibariyle DYY belirleyicilerine
iliskin bulunan sonuglar gosterilmistir.

- 184 -



Gtincel Ekonomi Calismalari I1

Tablo 1. DYY’nin belirleyicileri iizerine gerceklestirilen bazi ¢alismalar

Yayin
yili

2004

2004

2005

2009

2010

2010

2011

Yazar/yazarlar

Steve Onyeiwu,
Hemanta Shrestha

Hubert P. Janicki,
Phanindra V.
Wunnava

Wong Hock Tsen

Marial Yol,
Ngie Teng Teng

Narayanamurthy
Vijayakumar,
Perumal Sridharan,
Kode C. S. Rao

Muhammad Azam,
Ling Lukman

John Anyanwu

Orneklem

e . Orneklem
donemi
Afrika
YIRS tilkeleri
AB iiye
ulkeleri
1997 ve CEE
ulkeleri
1980-2002  Malezya
1975-2006  Malezya
BRICS
1975-2007 Ulkeleri
Pakistan
1971-2005 Hindistan
Endonezya
Afrika
1980-2007 Ulkeleri
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DYY Belirleyicileri

Ekonomik biiytime
Enflasyon

Ekonominin disa agiklig
Uluslararasi rezervler
Dogal kaynaklar

Ekonomik bityiiklik
Ulke riski

Isgiicii maliyetleri
Ekonominin disa agiklig
Egitim

Altyap1

Pazar buytkligi

Cari islemler dengesi
Enflasyon

Déviz kuru

Doviz kuru

GSYIH

Altyap1

Thracat

Bir donem 6nceki DYY
girisleri

Ekonominin disa agiklig
Pazar buytklugi
Isgiicti maliyeti

Altyap1

Para birimi degeri

Briit sermaye olusumu

Pazar buytikiigi
Dis borg

I¢ yatirim
Ticari aciklik
Fiziksel altyap1

Pazar buytkligi
Ticari agiklik
Finansal gelisme
Hiiktimet harcamalar:
Dogal kaynaklar



2013

2015

2017

2017

2018

2018

2019

2020

2021
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Omer Ali Ibrahim,
Hisham Mohamed
Hassan

Caroline Kariuki

Fotini Economou,
Christis Hassapis,
Nikolaos Philippas,
Mike Tsionas

Reenu Kumari,
Anil Kumar
Sharma

Simplice Asongu,
Uduak S. Akpan,
Salisu R. Isihak

Joseph Bidemi
Obayori
George-Anokwuru
Chioma Chidinma

Michael Asiamah,
Daniel Ofori
Jacob Afful

Minh Ngoc Ngo,
Huy Hoang Cao,
Long Ngoc
Nguyen,

Thuc Ngoc Nguyen

Bryna Meivitawanli

1970-2010

1984-2010

1980-2012

1990-2012

2001-2011

1980-2015

1990-2015

2000-2019

2010-2019
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Sudan

Afrika
ulkeleri

OECD ve
OECD dist
gelismekte
olan tilkeler

Asya
tulkeleri

BRICS
ve MINT
ulkeleri

Nijerya

Gana

Vietnam

Endonezya

Pazar buyuklugi
Enflasyon

Déviz kuru
Yatirim tesvik
politikalari

Ekonomik risk

Politik risk

Finansal risk

Emtia fiyat endeksi
Gelismis iilkelerin hisse
senedi piyasasi
Altyap1

Ticarete agiklik
Gecikmeli DYY

Pazar buyukligi

Briit sermaye olusumu
Kurumlar vergisi
Isgiicii maliyeti
Kurumsal degiskenler
Pazar buyuklugi
Ticari agiklik

Faiz oran1

Beseri sermaye

Pazar biytkligi
Ticari agiklik
Altyap1

Doviz kuru

Siyasi istikrar
Ekonomik bityiime
Kurumlar vergisi

Enflasyon

Doviz kuru

Faiz orani

GSYIH

Elektrik tiiketimi
Telefon Kullanimi

Pazar buytkligi

Isgiicii

Makroekonomik Politika
Makroekonomik istikrar
Ticari aciklik

Ekonomik soklar

Pazar buyuklagi
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Bu galismalara ek olarak, ekonomik 6zgiirligiin DYY girisleri iizerindeki et-
kileri literatiirde birkag¢ arastirmaci tarafindan incelenmistir. Quazi (2007), Ka-
puria-Foreman (2007), Beheshtitabar, (2008), Azman-Saini, Baharumshah &
Law (2010), Ghazalian & Amponsem (2019) yaptiklar: ¢alismalarda, ytiksek bir
ekonomik 6zgiirlitk seviyesinin DYY girislerini pozitif yonde etkiledigini ortaya
koymuslardir. Ekonomik 6zgiirliik, kisisel se¢im, goniillii degisim, rekabet 6zgiir-
lagi ve kisiler ile miilkiin korunmasi bilesenlerinden olugsmaktadir (Gwartney &
Lawson, 2003: 406). Baska bir ifade ile ekonomik 6zgiirliik, topluma ait ekonomik
faaliyetlerin devletin ve diger bireylerin bask: ve sinirlamalari olmaksizin gergek-
lesmesi ve bireylere miilkiyet haklarinin taninarak korunmasi: anlamini tagimak-
tadir (Tungsiper & Bigen, 2014: 28). Cok uluslu sirketler (CUS), DYY yaparken
miilkiyet haklar1 ve saglam bir hukuk sistemi beklemektedirler, aksi halde yati-
rim yapma konusunda istekli olmayacaklardir. Higbir kisi ve kurum, kendi hak
ve ozgiirlugii tehlikede olan bir yere yatirim yapmak istememektedir. Hitkiimetin
ticaret ve yatirim tizerinde kisitlayict uygulamalar: da yatirim yapacak sirketler
i¢in stiphesiz ki 6nemlidir (Ghazalian & Amponsem, 2019: 1115-1116). Tim bu
agiklamalardan yola ¢ikilarak DYY nin igsel belirleyicilerinin tespit edilmesi ve
ekonomik 6zgiirlitk seviyesinin 6neminin aragtirilmas1 DYY ¢ekmek isteyen iil-
keler i¢in son derece dnemlidir.

Bu ¢alismanin amaci, Orta Dogu, Kuzey Afrika ve Tiirkiye (Middle East, North
Africa and Turkey (MENAT)) iilkelerinde DYY nin igsel belirleyicileri ve ekono-
mik 6zgiirliik seviyesinin DYY girislerindeki 6neminin arastirilmasidir. Literatiir
incelendiginde MENAT f{ilkelerinde DYY nin belirleyicilerini ve ekonomik &z-
giirliik seviyesinin DYY girislerindeki 6nemini arastiran herhangi bir ¢alismaya
rastlanilmamigtir. Bu nedenle her iilke grubu i¢in DYY nin belirleyicileri degise-
bileceginden, DYY ’nin sagladig: faydalara ihtiyaci olan gelismekte olan MENAT
tilkeleri i¢in DYY nin belirleyicilerinin arastirilmas: 6nem arz etmektedir.

Calismanin geri kalani su sekilde organize edilmistir; ikinci bolimde MENAT
tilkelerinin ekonomik 6zgiirlitkk seviyeleri ve aldiklar1 DYY miktarlar1 hakkinda
genel bilgilere yer verilmistir. Ugiincii béliimde ¢aligmanin yéntemi olan Sistem
Genellestirismis Momementler Metodu (Sistem-GMM) a¢iklanmigtir. Dordiin-
cii boliimde arastirmanin modeli ve veri setine deginilmistir. Besinci boliimde
¢alismanin bulgularina yer verilmistir ve altinci bolimde sonuglara yer verilerek
bundan sonraki ¢aligmalar i¢in 6nerilerde bulunulmustur.
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2. MENAT ULKELERINDE EKONOMIiK OZGURLUK VE DOGRUDAN
YABANCI YATIRIMLAR

Bu boliimde Washington merkezli kamu politikalarina yonelik arastirmalar ya-
pan Heritage Kurulusundan saglanan veriler dogrultusunda MENAT iilkelerinin
yillara gore ekonomik 6zgiirliik seviyeleri ve WorldBank’tan saglanan veriler dog-
rultusunda MENAT iilkelerinde yillara gore DYY girisleri gosterilecektir. MENA
tilkelerinin sinirlar1 FAS’tan Pakistan’a kadar uzanmakta ve yaklagik 20 tilkeyi
kapsayarak genis bir bolgeye yayilmaktadir (Kalayci, 2011: 177). MENAT ise bu
tilkelere Tiirkiye’nin eklenmesi ile olusturulmus bir kisaltmadir.

Sekil 1’de Diinya ekonomik 6zgiirlitk ortalamasi ve MENAT iilkelerinin yillar
itibariyle ortalama ekonomik &zgiirliik seviyelerine yer verilmistir. Cezayir, Iran,
Maistr ve Tunus Diinya ortalamasindan daha az ekonomik 6zgiirliik seviyesine sa-
hiptir. Ayrica MENAT iilkeleri arasinda ortalama olarak en az ekonomik 6zgiirlitk
seviyesine sahip olan iilke iran’dur. Iran ekonomisini Cezayir ve Misir ekonomileri
takip etmektedir. Bahreyn ise MENAT {ilkeleri arasinda yillar itibari ile en yiiksek
ekonomik ozgiirliik seviyesine sahip tilkedir. Bahreyn’i Birlesik Arap Emirlikleri
ve Urdiin ekonomileri takip etmektedir. Tiirkiye ise Diinya ortalamasinin biraz
tistiinde bir ekonomik 6zgiirliik seviyesine sahiptir.

85
75
65
55
45
35
25
1995 1999 2003 2007 2011 2015 2019
e D{inya e Bahreyn s Birlesik Arap Emirlikleri
Cezayir e ran e [ s 11|
e \1511 s Syudi Arabistan e Tunus
e T{irkiye e Jmman e Urd(in

Sekil 1: MENAT Ulkelerinin Yillara Gére Ekonomik Ozgiirlitk Seviyeleri (1995-2019)
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Milyar Dolar

1995 1999 2003 2007 2011 2015 2019

= RBahreyn = Birlegik Arap Emirlikleri == Cezair

iran e fsrail e MISIT
e S U Arabistan o TUNUS w Tiirkiye
| Jmman e (Jrdliin

Sekil 2: MENAT Ulkelerinde Yillara Gére DYY Girisleri (1995-2019 Milyar $)

Sekil 2°de MENAT iilkelerine ait net DYY girisleri gosterilmektedir. MENAT
tilkelerinde DYY net girisleri 2008 kiiresel krizinden 6nce zirveye ulagmigstir. ME-
NAT iilkeleri arasinda yillar itibar ile ortalama en yiiksek DYY girislerinin Suudi
Arabistan’a ait oldugu goriilmektedir. Suudi Arabistan’a 2007 ve 2008 yillarinda
yaklagik 65 milyar dolar DYY girisi ger¢eklesmistir. Yillar itibari ile en yiiksek
DYY girisi kaydeden ikinci ve ii¢iincii iilke sirasiyla Tiirkiye ve Israil’dir. Tiirkiye
2011-2019 yillar1 arasinda yaklasik 123 milyar dolar DYY girisi ile MENAT iilke-
leri arasinda en fazla DYY girisine sahip olan tilke konumundadir.

3. YONTEM

Bu ¢aliygmada MENAT iilkelerinde DYY nin igsel belirleyicileri ve ekonomik 6z-
giirliik seviyesinin DYY girislerindeki 6neminin arastirilmasi i¢in dinamik panel
veri yontemlerinden Sistem-GMM kullanilmistir. Ekonomik iligkilerin dinamik
bir yapiya sahip oldugu ve dolayisiyla bir donemde meydana gelmis bir olayin
etkisinin belirli bir siire gectikten sonra ortaya ¢ikabilecegi belirtilmektedir. Bu
nedenle ekonomik iligkiler incelenirken modele bagimli degiskenin ge¢mis dege-
rinin eklenmesi tutarli sonuglar elde edebilmek adina olduk¢a 6nem tagimaktadir
(Ustaoglu 2021: 681).

Panel veri modeline bagimli degiskenin gecikmeli degerinin bagimsiz degis-
ken olarak dahil edilmesi ¢oziilmesi zor korelasyon (igsellik) problemine neden
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olmaktadir. Panel veri modellerinin sahip oldugu bu igsellik problemini ortadan
kaldirmadan yapilan tahminler sapmali olabilmektedirler. Geleneksel panel veri
tahmincileri bagimli degisken ile hata terimi arasinda yasanacak igsellik proble-
mini ortadan kaldiramamaktadir. Arellano & Bover’in (1995) ileri stirdiigii ve
Blundell & Bond’un (1998) gelistirdigi Sistem-GMM, igsellik problemini ¢6zerek
tutarli sonuglar tiretmeye olanak tanimaktadir. Sistem-GMM tahmincisi hem ba-
gimli degiskenin gecikmeli degerlerini hem de bagimli degiskenin gecikmeli fark-
larini arag degisken olarak modele dahil ederek igsellik problemini ¢6zmektedir
(Akt: Ustaoglu, 2020: 722).

Sistem-GMM tahmin sonuglarin1 yorumlayabilmek igin kullanilan arag de-
giskenlerinin gegerli olmas1 (Sargan test) ve birinci mertebeden otokorelasyona
sahip olsa bile modelin ikinci mertebeden otokorelasyona (AR(2) test) sahip ol-
mamas1 gerekmektedir. Bu iki temel kriterin haricinde modelde kullanilan arag
degisken sinirlandirilmali ve gozlem sayisindan az olmalidir. Ayrica daha giigli
sonuglar elde edebilmek i¢in iki asamali Windmeijer (2005) kovaryans matris dii-
zeltmesi yapilmalidir (Roodman, 2009a: 141; Roodman, 2009b: 87).

4, ARASTIRMA MODELI VE VERI SETI

Caligmada, 1995-2019 donemi MENAT iilkelerinde DYY nin belirleyicileri Sis-
tem-GMM tahmincisi ile arastirilmistir. Caliymanin donemi ve analize déhil edi-
len iilkeler verilerin bulabilirligine gore se¢ilmistir. Bu kapsamda ¢aligmaya 10
MENA iilkesi ve Tiirkiye dahil edilmistir. Caligma kapsaminda kullanilan tilkeler
Tablo 2’de gosterilmistir.

Tablo 2. Caliyma Kapsamindaki MENAT Ulkeleri

Bahreyn Israil

Birlesik Arap Emirlikleri Misir Tiirkiye
: . . Umman

Cezayir Suudi Arabistan e

i Urdiin

Iran Tunus

Caligmanin amaci dogrultusunda toplam bes adet model olusturulmustur.
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FDI; = a;; + B1(FDI;s_,) + B2(GDP;,) + B3(T0;,) + BA(INF;,) + B5(HCy) + (1)
B6(INFRS;,) + B7(FD1;,) + &,

FDI, = ay, + B1(FDI,_4) + f2(GDP;,) + B3(T0;,) + BA(INF;,) + B5(HC;) + 2)
B6(INFRS;,) + B7(FD2;,) + &,

FDI; = a;; + B1(FDI;s_,) + B2(GDP;,) + B3(T0;,.) + B4(INF;,) + B5(HC;) + (3)
B6(INFRS;;) + B7(FD3;,) + &,

FDI; = @y + PL(FDI;_;) + B2(GDP; ;) + B3(HC; ) + BA(INFRS; ) + B5(EFie) +  (4)
Eit

FDIi,t =a;;:+ ﬁl(FDIi,t—l) + ﬁZ(GDPi,t) + 63(HCI'I) + ﬁ4(]NFRSirt) + ﬁS(RLi't) + (5)
B6(GSic) + B7(RE;.) + B8(OP,,) + &,

(1), (2) ve (3)’nolu modellerde, DYY nin temel belirleyicilerine odaklanil-
maktadur. FDI, ; i. iilkenin ¢ yilindaki net DYY girislerinin GSYIH’ye oranini (%),
FDIt,,t_ K tilkenin ¢-1 yilindaki net DYY girislerinin GSYIH’ye oranini (%), GDPI,’ 5.
iilkenin ¢ yilindaki kisi bagina diigen GSYIH deki yillik degisim oranini (%) gos-
termektedir. TOi, s disa agikligin (trade openness) bir temsilci olarak, i. iilkenin
t yilindaki ithalat ve ihracat toplamimin GSYIH’ye oranini (%), INF, , ; tilkedeki
para ve maliye politikas1 gostergesinin bir temsilcisi olarak, i. tilkenin ¢ yilindaki
GSYIH deflatoriindeki (inflation) degisim oranini (%), HC,, ; beseri sermayenin
(human capital) bir gostergesi olarak, i. iilkenin ¢ yilindaki yiiksek 6gretime briit
kayit oranini (%), INFRS, ; tilkedeki altyapinin (infrastructure) bir gostergesi ola-
rak, 100 kisiye diigen telefon abonelikleri sayisini (%) gostermektedir. Ulkedeki
tinansal gelismisligin DYY girisleri tizerindeki etkilerini daha iyi yakalayabilmek
icin her ti¢ modelde farkli bir finansal gelisme gostergesi (FD1,,, FD2, ve FD3,)
kullanilmugtir. FD1,; i. tlkenin ¢ yilindaki bankalar tarafindan 6zel sektore akta-
rilan yurt igi kredilerin GSYIHye oranini (%), FD2, ; i. iilkenin ¢ yilindaki yurt
ici 6zel sektor kredilerinin GSYIH ye oramim (%) ve FD3, ; i. iilkenin ¢ yilindaki
genis para arzinin (M3) GSYIH’ye oranini (%) temsil etmektedir.

Son olarak ¢alismanin amaci dogrultusunda, modele ekonomik 6zgiirlitk en-
deksi ve bu endeksi olusturan alt faktorler dahil edilmistir. Heritage kurumu ta-
rafindan olgiilen ve yayinlanan ekonomik 6zgiirlitk endeksi uluslararas1 gegerli
bir endekstir. Kurum ekonomik 6zgiirlitkk endeksini, dort ana kategori ve bu kate-
gorileri 6l¢en iig alt kategoriden olusturmustur. Bunlar Tablo 3’te gosterilmistir.
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Tablo 3. Ekonomik Ozgiirliik Endeksini Olusturan Kategoriler

Hukukun Ustiinliigii (Rule of Law)  Diizenleyici Verimlilik (Regulatory

Miilkiyet haklar1 Efficiency)
Devlet biitiinliigii Is ozgtirlagii
Yarg etkinligi Calisma 6zgiirligi
Devlet Biiyiikliigii (Government Parasal 6zgiirlitk
Size) Agcik Piyasalar (Open Markets)
Devlet harcamalari Ticaret ozgiirligi
Vergi ytikii Yatirim 6zgiirligi
Mali saglik Finansal o6zgiirliik

Kaynak: Miller, Kim & Roberts (2021: 13). 2021 index of Economic Freedom. Washington, DC:
The Heritage Foundation, Erisim Adresi: https://www.heritage.org/

Tabloda 3’te gosterilen on iki kategorinin her biri 0-100 arasinda derecelen-
dirilmektedir. Bir iilkenin genel ekonomik 6zgiirliik puani, her birine esit agirlik
verilerek bu on iki ekonomik 6zgiirliigiin ortalamasi alinarak elde edilmektedir.
Hukukun iistiinliigii; (i) milkiyet haklari, milkiyet haklarinin taninmasi ve bun-
lar1 korumak igin etkin bir hukuk kuralinin etkinligini incelemektedir. (ii) Devlet
biitiinliigii, Devlet kurumlarinin riisvet, adam kayirma, zimmete para gegirme ve
riisvet gibi uygulamalar: arastirmaktadir. (iii) Yarg: etkinligi, yasalara tam olarak
uyulmas: ve ihlallere karsi uygun yasal islemlerin yapilmasini saglamak icin ve-
rimli ve adil yarg: sistemlerini belirlemektedir. Devlet biiyiikliigii; (i) hitkiimet
harcamalari, verimsiz yatirim kalabaligina yol agabilecek hiikiimet harcamalari,
(ii) vergi yiiki, bireyler ve firmalar {izerindeki vergi yiikiine bakan mali 6zgiirliik
seviyesini ve (iii) mali saglik, birikmis kamu borcunu 6l¢mektedir. Diizenleyici
verimlilik; (i) is 0zgiirliigii, bireylerin ve firmalarin diizenleyici miidahalesi ol-
maksizin is kurma ve yliriitme derecesini yansitan 6zgirliigiind, (ii) ¢alisma 6z-
glrlagi, bir tilkenin isglicli piyasasinin yasal ve diizenleyici ¢ercevesini ve ticret
oranlari, ¢alisma kosullari, ise alma, isten cikarma ve isten ¢ikarma diizenlemeleri
tizerinden degerlendirilen 6zgiirliigiinii ve (iii) parasal 6zgiirliik, fiyat istikrarinin
derecesini, fiyat kontrollerini ve enflasyonu degerlendiren 6zgiirligii kapsamak-
tadir. Pazar a¢ikligs; (i) ticaret 6zgiirligii, piyasa engellerinin mal ve hizmetlerin
ithalat ve ihracatini ne derece etkiledigini, (ii) yatirim 6zgiirliig, yatirim ortami-
nin girisimci tesviklere ve firsatlara ne 6lgiide elverisli oldugunu ve (iii) finansal
ozgiirlik, erisilebilir ve verimli isleyen bir resmi finansal sistem, bireylere ve islet-
melere ¢esitlendirilmis tasarruf, kredi, 6deme ve yatirim hizmetlerinin mevcudi-
yetini 6l¢mektedir (Miller, Kim & Roberts, 2021; 13-17).

DYY ’nin belirleyicilerinden literatiirde siklikla kullanilan ticari agiklik ve enf-
lasyon degiskeni, ekonomik 6zgiirlitk endeksi hesaplanmasinda kullanilmaktadir.
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Ekonomik 6zgiirlitk endeksi enflasyon ve ticari agiklik degiskenlerini yakaladi-
gindan, hem ekonomik 6zgiirliik endeksi hem de ticari aciklik ve enflasyon de-
giskenlerini ayn1 anda modele dahil etmek modelde ¢oklu baglant1 sorunu olus-
turacagi i¢in uygun olmayacaktir (Quazi; 2007: 336). Bu nedenle denklem (4) ve
(5)’te, enflasyon ve ticari agiklik degiskenleri modele d4hil edilmemistir. Bu bilgi-
ler 1s1g1nda denklem (4)’te yer alan EF ; i. tilkenin ¢ yilindaki ekonomik 6zgiirliik
seviyesidir (%). Denklem (5)’te RL,, GS,, RE,, OP, sirasiyla i. iilkenin t yilinda-
ki hukukun dstiinligiing, i. iilkenin ¢ yilindaki devlet biyiikligiind, i. iilkenin
t yilindaki diizenleyici verimliligini ve i. iilkenin t yilindaki agik piyasa oranini
gostermektedir. Calismada ekonomik 6zgiirliik endeksi The Heritage Foundation
internet sitesinden, geri kalan tiim degiskenler ise World Bank’tan elde edilmistir.

5. BULGULAR

MENAT iilkelerinde dogrudan yabanci yatirimin belirleyicilerinin arastirildig:
Sistem-GMM tahmincisi analiz sonuglar1 Tablo 4 teki gibidir.

Tablo 4. Sistem-GMM Tahmin Sonuglar1

(1) (2) (3) (4) (5)
L.FDI 0.844%  0.845%%%  (0.858%%¢ 0918 (7320
(6.226) (6.291) (5.818) (11.421)  (9.165)
GDP 0.137* 0.136* 0.144* 0.133* 0.122
(1.690) (1.660) (1.711) (1.821) (0.890)
TO 0.0287  0.031%*  0.025*
(3.466) (3.821) (4.869)
INF -0.007 -0.008 -0.006
(-0.398)  (-0.319)  (-0.412)
HC -0.023 -0.027 -0.039 -0.025 -0.019
(-1.033)  (-1.184)  (-1.467)  (-1.082)  (-1.502)
INFRS 0.035 0.042 0.042 0.029 0.037**

(1.001) (1.325) (1.357) (0.874) (1.984)
FDI -0.004

(-0.195)
FD2 -0.009
(-0.527)
FD3 0.013
(0.928)
Bl 0.052*
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(1.815)
RL 0.002
(0.180)
GS 0.029**
(2.387)
RE 0.096***
(2.715)
oP -0.001
(-0.074)
Sabit -1.177 -1.129 -1.634 -2.326 -7.764%%*
(-1.511)  (-1.340)  (-1.376)  (-1.528)  (-2.892)
Gozlem Sayist 179 175 177 189 189
Ulke Sayist 11 11 11 11 11
?:;‘;Deg‘§kenl 10 10 10 8 11
Chi2(p) 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000
AR2(p) 0.495 0.498 0.614 0.671 0.718
Sargan(p) 0.840 0.868 0.787 0.920 0.706

Not: * , **, *** sembolleri sirastyla %10, %5 ve %1 seviyelerindeki anlamlilik diizeyini gostermek-
tedir. t-istatistik degerleri parantez icerisinde gdsterilmistir. Ilgili testler Stata 15 paket programi
ile Roodman, (2009b) tarafindan gelistirilen xtabond2 kodu ile birlikte collapse ve robust twostep
kodlar: kullanilarak gergeklestirilmistir.

Tablo 4’tin birinci, ikinci ve tiglincii stitunlarinda yer alan tahmin sonugla-
r1 incelendiginde, kisi bagina diigen GSYIH nin %10 &nem seviyesinde, ticari
agikligin %1 6nem seviyesinde ve bagimli degiskenin bir donem gecikmeli de-
gerinin %1 6nem seviyesinde anlaml oldugu ve bagimli degisken olan DYY’yi
pozitif etkiledigi goriilmektedir. Sonuglar bu faktorlerin DYY girisleri tizerinde
6nemli belirleyiciler oldugunu bulan Yol & Teng (2009), Azam & Lukman (2010),
Anyanwu (2011), Kariuki (2015), Kumari & Sharma (2017), Economou & ark.
(2017), Asongu, Akpan & Isihak (2018), Asiamah, Ofori & Afful (2019) ve Ngo &
arkdaslarinin (2020) sonuglarini desteklemektedir.

Ekonomik 6zgiirlitk seviyesinin DYY’ler {izerindeki etkilerinin aragtirildig:
model (4) tahmin sonuglar1 incelendiginde, kisi bagina diigen GSYIH ile iilkenin
ekonomik ozgiirliik seviyesinin %10 seviyesinde ve bagimli degiskenin bir donem
gecikmeli degerinin %1 6nem seviyesinde anlamli ve pozitif oldugu anlagilmak-
tadir. Bu sonuglar {ilkenin ekonomik 6zgiirliik seviyesinin DYY nin 6nemli bir
belirleyicisi oldugunu tespit eden Quazi (2007), Kapuria-Foreman (2007), Be-
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heshtitabar (2008), Azman-Saini, Baharumshah & Law (2010) ve Ghazalian &
Amponsem’in (2019) ¢alismalari ile tutarlidir. Ulkenin ekonomik 6zgiirliik se-
viyesinin DYY nin 6nemli bir belirleyicisi oldugu tespit edildikten sonra model
(5) tahmin edilebilir. Model (5), ekonomik 6zgiirliik bilesenlerinden hangisi veya
hangilerinin DYY girislerinde 6nemli oldugu sorusuna cevap verecektir. Model
(5) tahmin sonuglari incelendiginde, bagimli degiskenin bir donem gecikmeli de-
gerinin %1 6nem seviyesinde ve tilkedeki altyap: kalitesinin %5 6nem diizeyin-
de anlamli ve DYY girisleri tizerinde pozitif etkiye sahip oldugu goériilmektedir.
Bu sonuglar iilkedeki altyap: kalitesinin DYY giriglerinin 6nemli bir belirleyicisi
oldugunu tespit eden Root & Ahmed (1979), Tsen (2005), Yol & Teng (2009),
Vijayakumar, Sridharan & Rao (2010), Kariuki (2015) ve Asongu, Akpan & Isi-
hak’in (2018) ¢alismalarini desteklemektedir. Ek olarak model (5)’te, ekonomik
ozgiirliigiin alt bilesenlerinden devlet biiytikliigiiniin (government size) %5 dnem
seviyesinde, yine ekonomik 6zgiirliigiin diger bir alt bileseni olan diizenleyici ve-
rimliligin (regulatory efficiency) ise %1 6nem seviyesinde ve bagimli degiskenin
bir dénem gecikmeli degerinin %1 6nem seviyesinde anlamli ve DYY girisleri
tizerinde pozitif bir etkiye sahip oldugu goriilmektedir. Caliymanin sonuglarina
gore MENAT iilkelerinde enflasyon oraninin, beseri sermaye ve finansal gelisme
seviyesinin DYY tizerinde anlamli bir etkisi tespit edilememistir.

6. SONUC

Calismada 11 MENAT tilkesinde, DYY 'nin belirleyicileri 1995-2019 donemi te-
mel alinarak dinamik panel veri tahmincisi olan Sistem-GMM araciligiyla aras-
tirlmustir. Calismanin bulgular: dogrultusunda, MENAT iilkelerinde DYY nin
belirleyicileri; GSYIH, ticari agiklik, altyap: kalitesi, bir énceki DYY girisleri ve
ekonomik o6zgiirliik seviyesi olarak bulunmugstur. Ek olarak ekonomik 6zgiirlii-
glin alt bilesenlerden olan Devlet biiyiikligii (government size) ve diizenleyici
verimlilik (regulatory efficiency) DYY ’nin belirleyicileri olarak tespit edilmistir.

MENAT iilkelerinde GSYIH nin artirilmast i¢in ekonomik biiyiimeyi tegvik
edici politikalarin gelistirilmesi ve uygulanmasi gerekmektedir. Diger taraftan ti-
cari agiklik, bityiik bir pazarla iligkilendirilmektedir ve hesaplanmasinda ithalat ve
ihracat rakamlar1 kullanilmaktadir. Dolayisiyla DYY girislerini artirmak isteyen
MENAT iilkelerinin ithalat ve ihracat: tesvik edici politikalar gelistirmesi ve bu
konudaki sinirlamalar1 en aza indirmesi gerekmektedir. Milli gelire ve iiretim ka-
pasitesine olan katkilarindan dolay iilkelerin altyap: yatirimlar: da DYY girigleri
i¢in son derece 6nemli bir konudur. Ciinkii altyap: yatirimlarinin gelir ve kapasite
artirici etkisi diger gesitli yatirimlar: da beraberinde getirmektedir. Calismanin en
onemli sonuglarindan biri de MENAT {ilkelerindeki ekonomik 6zgiirliik seviye-
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sinin DYY girislerindeki belirleyici roliidiir. Dolayisiyla DYY girislerini artirmak
isteyen MENAT {ilkelerinin, ekonomik 6zgiirliik seviyesinin 6l¢tilmesinde kul-
lanilan devlet biytikligi kategorisi igerisinde yer alan devlet harcamalari, vergi
yiikil ve mali saglik konulari ile diizenleyici verimlilik kategorisinde yer alan is 6z-
glirligii, calisma 6zgiirliigii ve parasal 6zgiirliik konularina odaklanarak iyilesti-
rici 6nlem ve politikalar gelistirmeleri tavsiye edilmektedir. Konuyla ilgili bundan
sonra yapilacak olan ¢aligmalar i¢in farkli degiskenlerin de modele dahil edilmesi
onerilmektedir. Ozellikle Kovid-19 salgininin DYY ’nin belirleyicileri iizerindeki
etkileri arastirilarak igerisinde bulundugumuz salgin déneminde dogrudan ya-
banci yatirimlar artirmak igin tilkelerin tizerinde durmasi gereken konularin tes-
piti 6nemli olacaktir.
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