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Oz

Bu ¢alismada Tiirkiye’nin de i¢inde yer aldig1 26 OECD iilkesinde, DYY ile ekonomik &6zgiirlitk ve secili degiskenler
arasindaki nedensellik iligkisi 1996-2019 dénemi y1llik verileri kullanilarak analiz edilmistir. Caligmada yéntem olarak
Dumitrescu Hurlin panel nedensellik testi kullanilmistir. DH (2012) panel nedensellik test istatistigi sonuglarina gore;
DYY ile ekonomik 6zgiirliikler, isgiicti ve GSYH biiyiime oran1 arasinda tek yonlii nedensellik iligkisi oldugu sonucuna
ulasilirken, DYY ile gayrisafi sabit sermaye olusumu ve ticaret arasinda ¢ift yonlii nedensellik oldugu sonucuna
varilmstir. Elde edilen sonuglara gore politika yapicilarin dogrudan yabanct yatirim girislerini artirmak igin tilkelerin
finansman firsatlarini genisletmeleri, rekabet ve girisimciligi tesvik etmeleri ve verimli bir finans ortami saglamalari
gerektigi soylenebilir. Ayrica iilkeler ekonomik 6zgiirliigiin iyilestirilmesine ve gelistirilmesine 6nem vermeli, hem i¢
hem de dis DYY’lar1 tegvik etmelidirler.

Anahtar Kelimeler: Ekonomik 6zgiirlik, DYY, Dumitrescu Hurlin panel nedensellik testi

Jel Kodlari: C33, F21, E02

Analysis of The Causal Relationship Between Direct Foreign Investments and
Economic Freedom: An Evidence on OECD Countries

Abstract

In this study, the causality relationship between FDI and economic freedom and selected variables in 26 OECD countries, including
Turkey, is analyzed using annual data for the 1996-2019 period. Dumitrescu Hurlin panel causality test is used as a method in the
study. According to DH (2012) panel causality test statistics; It is concluded that there is a one-way causality relationship between
FDI and economic freedoms, labor force and GDP growth rate, while there is a bidirectional causality between FDI and gross fixed
capital formation and trade. According to the results, it can be said that policy makers should expand financing opportunities,
encourage competition and entrepreneurship, and provide an efficient financial environment in order to increase foreign direct
investment inflows. In addition, countries should attach importance to the improvement and development of economic freedom and
encourage both internal and external FDI.

Keywords: Economic freedom, foreign direct investment, Dumitrescu Hurlin panel causality test.
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1. Giris

Ekonomik 6zgiirliik, toplumlarin ekonomik faaliyetlerine devlet tarafindan minimum diizeyde diizenleme
ve miidahalelerin yapilarak, devletin buiyiikliigiinii, yasal sistemini, uluslararasi ticaret yapma dzgtirliigtinti
ve miilkiyet haklarini diizenlemeyi 6lgmektedir (Xu, 2019). Ozgiirliik kavranmi bircok sekilde ifade
edilmesine ragmen temelinde siyasi, sivil ve ekonomik haklarin biitiiniinti ifade etmektedir. Bu nedenle
ozgiirliikler iilkeler ve toplumlar arasinda farkliliklar gostermektedir. Ozgiirliiklerin tilkelerin gelismesi
izerindeki etkilerinin incelenmesi icin 6zgirliiklerin sayisal olarak dl¢iilmesi gerekmektedir. Bu dl¢timler
endeksler yardimiyla Amerika Birlesik Devletleri’nde faaliyet gosteren Heritage Vakfi ile Wall Street
Journal ve Kanada’da yer alan Fraser Enstitiisii tarafindan yapilmakta ve bu 6l¢timler sonucunda ekonomik
ozgiirliklerdeki  gelismelerin  lilke ekonomilerini ne yonde etkiledikleri hakkinda yorumlar
yapilabilmektedir (Tungsiper ve Bigen, 2014: 26). Ornegin 2021 yil1 Heritage Vakfi ekonomik 6zgiirliik
endeks verilerine gore Singapur (89.7) ekonomik 6zgiirlik puaniyla diinyada en serbest ekonomi
konumundadir. Singapur’u, Yeni Zelanda (83.9) ve Avustralya (82.4) takip etmektedir (Heritage Vakfi,
2021).

1995°ten beri yapilan calismalarla Heritage Foundation, bir iilkenin politikalarinin ve kurumlarinin
ekonomik 6zgiirliikle tutarliligini 6lgen bir endeks olusturulmaktadir. Olusturulan bu ekonomik 6zgtirliik
endeksin temel bilesenleri; bireysel se¢im, piyasalar tarafindan koordine edilebilen goniillii miibadele,
rekabet 6zgiirligti ve bireylerin ve miilkiyetlerin korunmasidir. Bu bilesenler mevcut oldugunda bireyler
hangi mal ve hizmetlerin nasil iiretilecegine, kimlere satacaklarina karar verebilecektir (Gwartney ve
Lawson, 2003). Bu kapsamda, yatirimcilarin sinir 6tesi {ilkelerde yapacaklari sirket satin alma, birlesme
veya yeni tesis kurma gibi yatirimlari agisindan riskin diistik oldugu ve ekonomik 6zgiirliigiin saglandigi bir
yatirim ortaminin daha cazip olmasi beklenebilmektedir. OECD tarafindan, diger bir tilkede uzun vadeli
ekonomik bir ¢ikar elde etmek amaciyla yapilan yatirim olarak ifade edilen dogduran yabanci yatirim
(DYY), sermaye biriktirmeye yardimci olmakta, is imkénlar1 saglamakta ve yatirim yapilan tilkedeki
rekabeti canlandirmakta, hatta ev sahibi iilkede biiylimenin motoru olarak da goriilebilmektedir (Moussa vd.

2016).
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DYY, hem gelismis hem de gelismekte olan iilkeler agisindan 6nemlidir. Clink{i bu yatirimlar {ilkelerde
stirdiiriilebilir gelisme, ekonomik biiytime, modern tiretim ve yonetim uygulamalarini gelistirmektedir. Bu
nedenle DYY’lar ekonomik ve finansal soklara karst onemli bir dig finansman kaynagi olarak
goriilmektedir. Aym1 zamanda DYY girislerinin iilkelere girisini etkileyen unsurlarin belirlenmesi
hiiktimetler tarafindan 6zel bir 6neme sahiptir (Economou, 2019). Ayrica ekonomik 6zgirliikler, sermaye
hareketinin kontrolii, yabanci para cinsinden hesaplara sahip olma 6zgiirliigli gibi DY ilgili baz1 6nemli

hususlari da 6lgmektedir (Xu, 2019).

Konu hakkindaki literatiir incelendiginde DY'Y konusunda birg¢ok faktor etkili olmasi séz konusu olmakla
birlikte, bu calismanin temel amaci verilerine ulasilabilen 26 OECD iilkesi (Avustralya, Avusturya, Sili,
Cekya, Estonya, Finlandiya, Fransa, Almanya, Macaristan, Irlanda, Italya, Japonya, Litvanya, Meksika,
Hollanda, Yeni Zelanda, Norveg, Polonya, Portekiz, Slovenya, Ispanya, Isveg, Isvigre, Tiirkiye, Birlesik
Krallik, Amerika Birlesik Devletleri) i¢cin 1996-2019 déneminde ekonomik 6zgiirlikk ve DY'Y arasindaki
nedensellik iliskisini incelemektir. Genellikle iilkeler ekonomik biiylime amaciyla gerekli olan kaynaklarin
yetersizligi sorunu kargisinda DYY’lar1 {ilkelerine ¢ekmek ig¢in caba gostermektedirler. Ekonomik
ozgirlikler de, ev sahibi tilkelerde DYY’lar1 ¢ekmede veya caydirmada kritik bir rol oynamaktadir.
Dolayistyla bu endeks, bir ekonominin serbest piyasa ilkelerini ne 6lgiide takip ettigini genis bir sekilde
yansitabilmektedir. Ayrica GSYH’daki biiyiime orani, ticaret, isgiicli ve gayrisafi sabit sermaye olugumu
gelecekte ekonominin biiyliyecegi beklentisi olusturacagi ve DYY girisi saglayacagi diistincesiyle analize

dahil edilerek incelenmektedir.

DYY ve ekonomik 6zgiirliik iligkisini ele alan ¢alismalar degerlendirildiginde, ¢aligmalarin tilkeler, analiz
yontemi ve kullanilan degiskenler bakimindan farkliliklar icerdigi goriilmektedir. Bu ¢aligmanin, OECD
tilke grubunda DYY ve segili degiskenler arasindaki nedensellik iligkisinin incelenmesi i¢in DH (2012)
panel nedensellik testi kullanilarak hem yontem hem de kullanilan degiskenler bakimindan literatiire katki
saglayacagi disiinlilmektedir. Kullanilan degiskenler igerisinde odaklanilan iki degisken ekonomik
ozgiirlik ve DY Y’lardir. Fakat literatiirde yer alan ¢aligmalarda kisi basina diigen GSYH ntifus ve ticari
aciklik degiskenlerinin de analizlerde kullanildigi goriilmektedir (bknz. Kizilkaya vd. (2016), Tungsiper ve
Bicen (2014), Aziz ve Makkawi (2012), Zghidi vd. (2016)). Bu baglamda ¢alismada kullanilacak
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degiskenlerin 6nceki ¢alismalardan farkli olmasi ve sanayilesmis ve gelismekte olan tilkelerden olusan
OECD ilkeleri i¢in degiskenlerin analiz sonuglarinin degerlendirilmesiyle literatiire katki saglayacagi
dustiniilmektedir. Calismanin diger boliimlerinde ekonomik o6zgiirliikler ve DYY hakkinda literatiir
incelemesi, veri seti, degiskenlerin tanimlanmasi, ekonomik yontem, bulgular, sonu¢ ve Oneriler

sunulmaktadir.

2. Literatiir incelenmesi

Ekonomik biiytimenin saglanmasinda bir¢ok faktor etkili olurken, son dénemlerde ekonomik 6zgiirltikleri
de konu alan ampirik ¢alismalarin sayisi da artig gostermektedir. S6z konusu ¢alismalar iilkeler arasindaki
ekonomik farkliliklart 6zgtirlik baglaminda agiklayarak literatiire katki saglamaktadir (bknz. E. Vanssay ve

Spindler (1994), Alesina (1998), De Haan ve Siermann (1998), Nelsion ve Singh (1998)).

Ekonomik 6zgiirliigiin ekonomik biiylimeye katkisinin olduguna isaret eden ¢aligmalara 6rneklerden biri
olarak, De Haan ve Sturm (2000) tarafindan yapilan ¢alisma ele alinabilir. Bu ¢alismada ekonomik 6zglirlitk
degiskenin, cesitli degiskenler ile arasindaki iliski analiz edilmis ve elde edilen sonuca gore 6zgiirliigiin
ekonomik bliytimeyi destekledigi goriilmistiir. Diger bir ¢alismada 2000-2006 doneminde Tiirkiye ve bazi
Latin Amerika tilkelerinde 6zgtirliikklerin kalkinma tizerindeki etkilerini panel veri regresyon analiziyle ele
alinmistir. Yonan Yalman vd. (2011) tarafindan bu analize gore, miilk edinme, ticari ve riisvet vermeme
ozgiirligtiniin kalkinmay1 olumlu, sermaye ve yatirim &zgirliigiintiin ise kalkinmay1 olumsuz etkiledigi
sonucuna vartlmistir. 81 tilkede 2000-2010 dénem araliginda ekonomik 6zgirliigiin gelir tizerine etkileri
incelemeyi amaglayan Cetin (2013), panel veri analiz y6ntemlerinden sabit ve rassal etkiler tahmin
metodunu kullanarak, ekonomik 6zgiirliikkte gerg¢eklesen artislarin tilkelerin gelir diizeylerini olumlu ve

anlamli etkiledigi sonucuna varmistir.

Cetenak ve Isik (2016) tarafindan yapilan baska bir caligmada, 1995-2014 donemlerinde OECD iilkelerinde
ekonomik 6zgiirliiklerin ekonomik biiylime tizerine etkisi incelenmistir. Panel VAR yontemi ile yapilan
analiz sonucuna gore biitiin ekonomik 6zgiirliik indekslerinin ekonomik biiylime tizerinde etkili oldugu,

ekonomik biiyiimenin ise mali, ticari ve parasal 6zgiirltikler tizerinde etkili oldugu tespit edilmistir.
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Genel olarak literatiir incelendiginde caligmalarin ekonomik 6zgiirliik ve ekonomik biiytime arasindaki
iliskiyi inceledigi goriilmektedir (bknz. Justesen (2008), Yenipazarli (2009), Compton vd. (2011), Cetin ve
Baylan (2012), Giiney (2017)). Literatiirde agirlikli olarak DY'Y hakkinda yapilan ¢alismalarda DYY’larin
ekonomik biiyiime iizerine etkileri ampirik olarak ele alinmustir. Ornegin; Borensztein vd. (1998), De Mello
(1999), Obwona (2001), Li ve Liu (2005), Yilmaz vd. (2011), Kelleci vd. (2016), Kahveci ve Terzi (2017),
Felek vd. (2018) bu ¢alismalar DYY’larin ekonomik biiylime tizerinde pozitif bir etkiye sahip oldugu

goriistinii savunmuslardir.

Bunun yani sira DYY ile ekonomik 06zgiirlik arasindaki iliskiyi inceleyen c¢alismalar da literatiirde
bulunmaktadir. Bu ¢alismalar, lilke, iilke grubu, kullanilan y1l araligi, analiz yontemleri ve farkli degiskenler

kullanilarak olusturulmaktadir. Bu ¢alismalardan son déneme ait bazi ¢caligmalar asagida yer almaktadir.

Kapuria-Foreman (2007), DYY belirleyicilerini incelemek i¢in gelismekte olan iilkelerde 1995-1997 ve
1990-1997 arasindaki ekonomik 6zgiirliik endeksi verilerini kullanarak bir ¢alisma yapmistir. Caligmada
yabanci yatirimin ekonomi 6zglirliik seviyesindeki degisikliklere cevap verip vermedigi degerlendirmistir.
Analiz sonucunda DY'Y’larin, ekonomik 6zgtirliigiintin bazi bilesenlerinde yasanan artiglarla birlikte olumlu
yonde degistigi bulunmustur. Serin ve Caligkan (2010), ise ¢alismalarinda 1995-2006 yillar1 arasinda dokuz
Giineydogu Avrupa iilkesinde ekonomik 6zgiirliik ve alt bilesenlerinin DY'Y tizerindeki etkisini inceleyerek,

kesin sonuglar olmadigini belirtmiglerdir.

Sambharya ve Rasheed (2015), 1995-2000 dénemlerinde 95 tilkede ekonomik 6zgiirligiin DY Y’lar tizerine
etkisi incelenmistir. Elde edilen sonuglara gore ekonomik ve politik 6zgtirlik seviyelerinin iyilestirilmesi

icin tilkelerin DY'Y girislerini kolaylagtirmalart gerektigi vurgulanmustir.

Dellis vd. (2017), 2005-2014 yillart arasinda, 21 gelismis OECD ekonomisindeki DY girisleri tizerindeki
cesitli kurumsal faktorlerin etkisini incelemistir. Ulkelerin ekonomik yapilarmin DYY girisleri iizerinde
olumlu etkisinin oldugu sonucuna varilmistir. Saini ve Singhania (2018), 2004-2013 y1l araliginda 20 {ilkede

statik ve dinamik modelleme kullanarak panel veri analizine dayanarak Hausman (1978) testi ve
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genellestirilmis yontemler (GMM) ile ekonomik 6zgiirlitk ve DY'Y arasinda pozitif bir etki oldugu sonucuna

varilmigtir.

Sayari vd. (2018), bu makalede 30 Orta, Dogu ve Bati Avrupa iilkesinde ekonomik 6zgiirliikler, DYY ve
Gayrisafi Yurti¢i Hasila arasindaki iliski arastirilmistir. Calismada uzun donemli iligkileri degerlendirmek
icin yillik verileri kullanilarak Pedroni ve Kao panel esbiitiinlesme analizleri ile iliski incelenmistir.
Sonuglar, kullanilan degiskenler arasinda uzun dénemli bir iliskinin oldugu goériilmistiir. Bununla birlikte,

onceki literatiirtin aksine, ekonomik 6zgiirliikler ve DY'Y arasinda negatif bir iliski oldugu gézlemlenmistir.

Sahin (2018), calismada 1995-2014 doneminde BRICS-T iilkelerinde dogrudan yabanci sermaye
yatirimlari, ekonomik 6zgiirliikkler ve ekonomik bliylime arasindaki iligki incelenmistir. Caligmada Konya
(2006) tarafindan gelistirilen bootstrap panel nedensellik analizi kullanmistir. Elde edilen sonuglara gore
sadece Turkiye’de ekonomik 6zgiirliiklerden dogrudan yabanci sermaye yatirimlarina dogru nedenselligin

bulundugu goriilmistiir.

Cetenak ve Uzlasir (2019), calismada DYY ile ekonomik 6zgiirliik arasindaki nedensellik iliskisi
incelenmigtir. 1997-2016 y1l araliginda 32 OECD f{iyesi tilke i¢in DH (2012) tarafindan gelistirilen heterojen
panel nedensellik testi yapilmistir. Analiz sonucu elde edilen verilere gére DY Y ’lardan ekonomik 6zgiirliige
dogru nedensellik olmadigi ve ekonomik 6zgiirlikten DYY’lara dogru bir nedensellik oldugu sonucuna

ulagilmistir.

Economou (2019) ¢alismasinda ekonomik 6zgiirliigiin ve krizlerin DY'Y {izerine etkisini Yunanistan, italya,
Portekiz ve Ispanya’da 1996-2017 donem araliginda incelemistir. Elde edilen sonuglara gére ekonomik
Ozgiirligtin dogrudan yabanci yatirim girisleri tizerinde olumlu bir etkiye sahip oldugu bulunmustur. Ayrica
miilkiyet haklarinin korunmasinin, devletin biitlinliigtiniin, parasal 6zgiirligiin ve finansal 6zgiirligiin DYY
tizerinde pozitif etkiye sahip olduguna ulagilmistir. Bulgulara gore hiikiimetlerin kriz dénemlerinde

DYY’lan iilkeye ¢gekmek igin politikalar olugturmalart gerektigi vurgulanmistir.
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Sofuogluvd. (2019), caligma 1995-2015 donemini kapsamakta olup, en ¢ok dogrudan yabanci yatirim ¢eken
10 tilkede (ABD, Hong Kong, Cin, irlanda, Hollanda, Isvigre, Singapur, Brezilya, Kanada, Hindistan)
analizde kullanilan degiskenler arasindaki iligkiyi tespit etmeyi hedeflemistir. Calismanin analizi igin
Pedroni esbiitiinlesme testi, panel FMOLS ve panel DOLS yontemleri kullanilmistir. Elde edilen sonuglara
gore ekonomik dzgiirliikkler ve DYY arasinda uzun dénemli bir iliski ve hem panel FMOLS hem de panel
DOLS uzun dénem katsay1 tahminlerinde ise ekonomik 6zgiirliikklerde meydana gelen pozitif gelismelerin

tilkelerde DYY’lar1 arttirdig1 belirtilmistir.

Ozcan ve Akar (2020), ¢alismada i E7 iilkeleri olarak ifade edilen Cin, Hindistan, Brezilya, Rusya,
Endonezya, Meksika ve Tirkiye iilkelerinde 1996-2018 dé6neminde ekonomik 6zgiirliiklerin DY'Y girisinde
o6nemli bir belirleyici olup olmadig: arastirilmistir. Calismada kullanilan DH (2012) Granger nedensellik
testi sonuglarina gére ekonomik 6zgtirliiklerden dogrudan yabanci sermaye yatirimlarina dogru herhangi bir

nedensellik iliskisi tespit edilememistir.

Onder ve Zarify (2021), 1996-2016 y1l araliginda Orta ve Giiney Asya iilkelerinde DYY’larin iilkeye
cekilmesinde ekonomik 6zglirliigtin rolii panel veri analizi ile incelenmistir. Elde edilen sonuglara gore
ekonomik ozgiirliiklerin DY Y’ lart tilkeye ¢ekmede istatistiki olarak anlamli ve pozitif bir iliskisi olduguna

ulasilmigtir.

Ozetle literatiirde yer alan ¢alismalar incelendiginde ekonomik 6zgiirliik ve biiyiime iizerine bir¢ok
calismanin oldugu ve bu calismalarda daha yiiksek ekonomik 6zgiirliige sahip iilkelerin hizli buyudigi
tespit edilmistir. Ayrica yapilan bazi ¢alismalarda da ekonomik dzgiirliik ve DY'Y arasinda pozitif ve anlamli

bir iligkinin oldugu tespit edilmistir.

3. Metot ve Ampirik Bulgular

3.1. Veri Seti ve Degiskenler

Calismada veri seti 1996-2019 donemlerinde verilerine ulasilabilen OECD f{ilkeleri i¢in olusturulmustur.
Verilerine ulagilabilen 26 OECD iilkesi “Avustralya, Avusturya, Sili, Cekya, Estonya, Finlandiya, Fransa,
Almanya, Macaristan, irlanda, Italya, Japonya, Litvanya, Meksika, Hollanda, Yeni Zelanda, Norveg,

Polonya, Portekiz, Slovenya, Ispanya, Isveg, Isvigre, Tiirkiye, Birlesik Krallik, Amerika Birlesik
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Devletleri”dir. Calismada DY'Y (fdi; net girisler GSYH %’si), ekonomik 6zgtirliik (ef) ve GSYH biiytime
oranint (gdpgrw; yillik %), Ticaret (trade; GSYH’ nin yiizdesi), Is giicii (labor; toplam) ve Gayrisafi sabit
sermaye olusumu (gfcapital; GSYH nin yiizdesi) degiskenleri kullanilmustir. ® fdi, gdpgrw, trade, labor ve
gfcapital degiskenleri i¢in kullanilan veriler Diinya Bankasi Veri Tabanindan (World Bank, 2021)
alinmistir. Tim degiskenlerin logaritmasi alinarak analize dahil edilmistir. Analizde kullanilan verilerin
biiyiik olmasindan ve veriler arasindaki farklari azaltarak serileri duraganlastirdigindan dolay1 logaritmik
degerler kullanilmustir. Ekonomik Ozgiirliik Endeksi verileri ise Heritage Vakfi tarafindan olusturulan veri

tabanindan alinarak analize dahil edilmistir (www.heritage.org, Erisim Tarihi: 25.04.2021). Ekonomik

ozgiirlik endeksinde yer alan degerler 0 ile 100 arasindadir. En diisiik ekonomik 6zgiirliikk seviyesi 0 ile

gosterilirken, 100 ise en yliksek ekonomik 6zgiirliik seviyesini gostermektedir.

3.2. Ekonometrik Yontem ve Ampirik Sonuglar

Caligmada, OECD iilke grubunda DYY ve segili degiskenler arasindaki nedensellik iliskisinin
incelenebilmesi i¢in oncelikle verilere iligkin onsel testler yapilmaktadir. Sabit ve egim parametrelerinin
birimlere gére homojen ya da heterojen olmasi durumuna goére esbiitiinlesme testleri ve tahmin yontemleri
secilmektedir. Bu nedenle homojenlik testlerinin kullanilacak yontemlerin se¢ilmesinden &nce yapilmast
onem arz etmektedir. Bu nedenle caligmada ilk olarak serilerin homojenliginin sinanmasi amaciyla Pesaran
ve Yamagata (2008) tarafindan gelistirilen Delta homojenlik testine yer verilmektedir. Ikinci olarak, seriler
arasindaki yatay kesit bagimliliginin test edilmesi amaciyla Pesaran’in CD testi kullanilmaktadir. Calismada
serilerin duraganliklar1 yatay kesit bagimliligina bagli olarak ikinci kusak Pesaran (2007) CIPS ve CADF
panel birim kok testleriyle kontrol edilmektedir. Bu testlerden sonra, degiskenler arasindaki nedensellik

iliskisinin incelenmesi icin DH (2012) panel nedensellik testi kullanilarak analiz tamamlanmaktadir.
3.2.1. Homojenite Testi ve Sonuclari

Panel veri analizlerinde homojenite testi ile ilgili ilk ¢alismalar Swamy (1970) tarafindan yapilmigtir. (1)

nolu esitlikte Swamy testini (5') gostermektedir:

5= XE,:N_” = E}-‘"-:ﬂ}?i = E*}"fa;_l '[ﬁz‘ = Eb}' (1

3 Calismada kullanilan degiskenlerin birimleri DY'Y ’larin belirleyicileri dikkate alinarak literatiirde yer alan ¢alismalar
g0z Oniinde bulundurularak analize dahil edilmistir. (Bknz. Sofuoglu vd. (2019), Nur ve Dilber, (2016), Acaravci vd.
(2018), Sahin (2018) ).
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Swamy S testi, Pesaran ve Yamagata (2008) tarafindan delta (A) testi olarak gelistirilmistir. Delta testine ait
hipotezler su sekilde kurulmaktadir:

HO:Bi = B ise egim katsayilart homojendir.

H1: g # Bj ise egim katsayilart homojen degildir.

Pesaran ve Yamagata (2008), biiyiik orneklemler ve kiiclik Orneklemler igin 2 delta istatistigi

gelistirmiglerdir. Bunlar:

§ = () g
Ry W (22) g

burada N; yatay kesit sayisini, S; Swamy test istatistigini, k; aciklayici degisken sayisini géstermektedir. Bu
esitliklerde, HO hipotezi altinda (N, T) — oo, VNIT > o oldugunda hata terimleri serbest dagilim

gostermektedir (Pesaran, Yamagata, 2008; Kogbulut ve Altintas, (2016)).

Tablo 1. Homojenlik Testi

Test Test Istatistigi Prob
A -7.927 0.000%**
A -9.504 0.000%**

Not: *, ** ve *** girasiyla %10, %5 ve %1 anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.

Tablo 1°de gosterilen sonuglara gére homojenlik testlerinin olasilik degerleri %5°ten kiigiik oldugundan
dolay1 HO hipotezi reddedilmis ve parametrelerin heterojen oldugu kabul edilmistir. Bu durumda heterojen

paneller i¢cin uygun yontemleri kullanmak uygun olacaktir.

3.2.2. Yatay Kesit Bagimlilig1 Testi ve Sonuclari
Caligmada serilerin yatay kesit bagimliliginin incelenmesi i¢in Pesaran’in CD testi kullanilmaktadir. Hata

teriminde birimler arasi korelasyon varsa birinci kusak esbiitiinlesme testleri ve tahmin yontemleri bu
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korelasyonu dikkate almadiklari ig¢in zayif kalmakta, bu nedenle yapilacak tahmin ydntemlerinden
hangilerinin kullanilmas1 gerektiginin belirlenmesi asamasinda dncelikle birimler arasi korelasyonun test
edilmesi gerekmektedir. Pesaran (2004), birimler aras1 korelasyonu test etmek amaciyla dnerdigi testte ADF
regresyonun tahmininden elde edilen kalintilar1 kullanmaktadir. Her bir birimin kendisi disinda kalan tiim
birimlerle korelasyonu, dolayisiyla N birim boyutu iken N*N-1 adet korelasyon hesaplanmaktadir.

Hipotezler su sekildedir (Yerdelen Tatoglu, 2018):

HO: pij=0  ve  HI: pij#0 4)

burada pij, i ve j birimlerin kalintilar1 arasindaki korelasyon katsayisini ifade etmektedir. Pesaran dengeli

paneller i¢in birimler arasi korelasyonu test etmek tizere;

D=

{Eh : _;l |:+J_pi_:I:l (5)

\‘['H;\l 1)

Dengesiz paneller igin,

Ch =

N-1 =
N NN- J_:I{E _;| =i+l I!_;l' pt_il} (6)

gelistirilmistir. Caligmada panelin yatay kesit boyutu (N) zaman boyutundan (T) biiyiik oldugundan dolay1
kullanilan Pesaran (2004) CD test sonuglar1 Tablo 1°de gosterilmektedir:

Tablo 2. CD Test Sonuglari

Degiskenler CD test istatistigi Olasilik Degeri
logfdi 11.18 0.000%**
logef 34.14 0.000%**
loggdpgrw 50.06 0.000%***
logtrade 50.29 0.000%***
loglabor 54.43 0.000%**
loggfcapital 14.08 0.000***

Not: *, ** ve *** girasiyla %10, %5 ve %1 anlamlhilik diizeylerini ifade etmektedir.
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Tablo 2’de yer alan sonuglara gore HO hipotezi reddedilmis ve birimler arasinda korelasyon oldugu
sonucuna ulastlmistir. Panelde yatay kesit bagimliliginin bulunmasi, bir tilkede serilerin karsilasacagi soklar

karsisinda diger tilkelerinde bu soktan belli derecede etkilenecegini gostermektedir.

3.2.2. Birim Kok Testleri ve Sonuc¢lar:

Serilerin duraganligini kontrol etmek i¢in literatiirde bazi testler yer almaktadir. Panel birim kok testleri
birinci ve ikinci kusak birim kok testleri olmak {izere iki grup altinda toplanmaktadir. Birinci kusak testler
birimler arasi1 yatay kesit bagimlilig1 olmadigimi varsaymakta iken ikinci kusak testlerin temel 6zelligi
birimler arasinda yatay kesit bagimliliginin bulundugunu varsaymasidir. Bu ¢alismada da yapilan birimler
arast yatay kesit bagimlilig1 testinden elde edilen sonucglar dogrultusunda birimler arasinda yatay kesit

oldugu sonucuna varildigindan ikinci kusak panel birim kok testlerinin kullanilmasi gerekmektedir.

Pesaran (2007), yatay kesit genisletilmis Dickey Fuller (CADF) regresyon modelindeki g;’nin En Kii¢tik

Kareler tahminin ¢ oranina bagli olarak birim kok hipotezinin test etmistir. CADF regresyonu,

AY;, = a;+ p; Yy + do¥eoy +dy ¥y + &5, (7N

seklinde tanimlanabilmektedir. Pesaran (2007), ¥;:’nin yatay kesit ortalamasi, ¥. ve gecikmeli degerlerini

Y. 1,Y:—4,... ara¢ degisken olarak kullanmistir (Tatoglu, 2018). IPS testinin yatay kesit genisletilmis tiirii

olarak dustintilebilecek CIPS istatistigi CADF istatistiginin ortalamasidir ve,

CIPS(N,T) = t — bar = —=x—(N,T) (8)
Bitont — 40

ya da,

CIPS = N~'YX CADF, €))
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seklindedir (Pesaran,2007). Sadece sabite izin verildigi, her bir birim i¢in tahmin edilen modelde maksimum
gecikme uzunlugu 1 iken, birimler bazinda uygun gecikmeye F testi ile karar verildigi ve otokorelayon

mertebesinin 1 oldugu durumda Pesaran (2007) CIPS testi sonuclar1 Tablo 3’te goriilmektedir.

Tablo 3. Panel Birim K6k Testi Sonuglart

Degiskenler CADF Test Istatistigi CIPS Test Istatistigi

Sabitli Sabit+Trendli Sabitli Sabit+Trendli
logfdi 2211 °%* -2.419 -3.697*** -3.852%**
logef -2.110 * -2.351 -2.392%** -2.697**
loggdpgrw -2.669 *** -2.739%* -3.057%** -3.116 ***
logtrade -2.085 * -2.327 -1.659 -1.853
loglabor -2.262 ** -2.118 -2.123* -2.101
loggfcapital -2.047 -2.393 -1.913 -2.088
A logfdi -4.107%** -4.05]%** -5.408%** -5.511%**
A logef -3.142%** -3 131%** -4.672%** -4.660%**
A logtrade -2.947%** -3.113%** -3.593%** -3.754%**
A loglabor -2 T8TH** -3.044%** -3.545%** -3.760%**
A loggfcapital -3.116%** -3.244%** -3.707*** -3.770%**

Not: *, ** ve *** girastyla %10, %5 ve %1 anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir. CADF ve CIPS birim kok testinde %10, %5 ve
%1 anlamlilik diizeylerinde sabitli icin tablo kritik degeri -2.07, -2.15 ve -2.30; Sabit +Trendli i¢in tablo kritik degerleri -2.58, -2.66

ve -2.81 olarak alimustir. “A” degiskenlerin farkini1 gostermektedir. Ho: tiim serilerin birim koke sahiptir. Ha: Seriler duragandir.

Tablo 3’te yer alan Pesaran (2007) CIPS ve CADF panel birim kok testi sonuglarina gore diizey degerlerinde
sabit ve sabit+trendli modellerde loggdpgrw degiskeni %1 anlamlilik diizeyinde sifir hipotezi reddedilerek
duragan (I1(0)) oldugu goriilmektedir. logfdi, logef, logtrade, loglabor ve loggfcapital degiskenlerine
bakildiginda, Pesaran (2007) CIPS ve CADF panel birim kok testi sonuglarina gore diizey degerlerinde sabit
ve sabit+trendli modellerde sifir hipotezini reddeden tek tip sonug¢ vermemektedir. Ancak birinci farklarinda
sifir hipotezi sabit ve sabit+trendli modellerde gii¢lti bir sekilde reddedilerek bu serilerin birinci farkinda

(I(1)) duragan oldugu goriilmektedir.4

4 Bknz. Nazlioglu, S. & Soytas, U. (2012). Oil price, agricultural commodity prices, and the dollar: A panel cointegration and
causality analysis. Energy Economics, 34, 1098-1104.
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3.2.3. DH Panel Nedensellik Testi ve Sonug¢lari

Calismanin bu kisminda heterojen panellere uygulanmasi nedeniyle degiskenler arasindaki nedensellik
iliskiyi gozlemlemek i¢in DH panel nedensellik testi uygulanacaktir. DH (2012), Granger nedensellik testini
heterojen paneller i¢in genisletmislerdir. DH (2012), panel verilerinde Granger nedenselligini test etmek
icin asagidaki denklemi 6nermislerdir:

(k)

k) Y
Yie =@ + Dpeil, Yoo+ Tkei B Xiie +Eir (10)

burada gecikme uzunlugu (k) panelin her bir birimi i¢in ayni1 ve panel dengeli iken, Otoregresif parametre

J'\Irk\ I"‘ .« . . . . . . . .
o 've ﬁ{rﬂ birimlere gore degismektedir. Yukaridaki denklem i¢in kurulan temel hipotezler soyledir

(Dumitrescu ve Hurlin, 2012):

Ho= Bi=0 (11)
H1:Bi:O Vi= ],...,N (12)
Bi#0 Vi=Ni+1, Ni+2, ..., N

DH (2012) temel ve alternatif hipotezleri test etmek amaciyla yatay kesit birimleri i¢in bireysel Wald
istatistiklerini (Wi,T) hesaplamis ve bu istatistiklerin ortalamasini alarak panele ait Wald istatistigini (W.f{f 3
) elde etmislerdir (Kilig vd., 2014). (Wi, T) ifadesi i. Ulkede Granger nedenselligini test etmek i¢in kullanilan
Wald istatistigidir. Bu durumda T ve N’ nin sonsuza gittigi asimptotik test istatistigi ve T’ nin sabit oldugu
yari asimptotik test istatistigi ele alinmalidir. T ve N’ nin sonsuza gittigi durum i¢in (N, T — o) asimptotik
dagilimin gegerli oldugu {Z {fri:l 3 } ortalama istatistigi, T’ nin sabit oldugu durumda ise (N>T) yar1 asimptotik

dagilima sahip (Z{T:; c} ortalama istatistigi kullanilmaktadir. T ’nin kiigiik degerlerinde bireysel Wald

istatistikleri, ayni ki-kare dagilimina yakinsamadigi i¢in bu dagilimin ortalama ve varyansinin tahmini
degerlerini kullanarak gelistirilmis olan test istatistigi kullanilmaktadir. (Celik ve Unsiir, 2020). Bu

calismada serilere uygulanan DH (2012) panel nedensellik testi sonuglar1 Tablo 4’te gosterilmektedir.
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Tablo 4. DH Panel Nedensellik Testi Sonuglari

Panel Bos Hipotez (Nedensellik yok)
W-bar istatistik Z-bar istatistik Olasiik

Alogfdi — Alogef 0.8068 -0.6964 0.4862
Alogef — Alogfdi 7.0201 3.2573%** 0.0011
Alogfdi — Alogtrade 7.9062 4.6860%** 0.0000
Alogtrade — Alogfdi 7.5346 4.0869*** 0.0000
Alogfdi — Aloglabor 1.5020 1.8101* 0.0703
Aloglabor — Alogfdi 1.1629 0.5873 0.5570
Alogfdi — Aloggfcapital 10.1767 8.3472%** 0.0000
Aloggfcapital — Alogfdi 11.4866 10.4593**x* 0.0000
Alogfdi — loggdpgrw 1.0335 0.1207 0.9040
loggdpgrw— Alogfdi 6.2631 2.0367** 0.0417

Not: *, ** ve *** girasiyla %10, %5 ve %1 anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir. Gecikme uzunluklar1 AIC, BIC ve HQ bilgi
kriterine gore ¢cogunlukla 5 olarak belirlenmistir. DH orijinal testlerinde gecikme uzunlugunun belirlenmesi konusunda herhangi
bir se¢im yer almamaktadir. Fakat analizde {i¢ bilgi kriterine gére de maksimum gecikme uzunlugu ¢ogunlukla 5 olarak belirlenmis
ve sonuglar AIC bilgi kriterlerine gore degerlendirilmistir.

Tablo 4’te DH panel nedensellik testi sonuglari yer almaktadir. Test sonuglarina gore 6ne ¢ikan noktalar

sOyle ifade edilebilir.

Ekonomik 6zgtirliikkler, DYY’larin nedeni degildir seklinde kurulan bos hipotez reddedilmekte, ekonomik
ozgiirliklerden DYY’lara dogru tek yonlii nedensellik oldugu kabul edilmektedir (Alogef — Alogfdi). Bu
kapsamda OECD f{ilkeleri icin dogrudan yabanci yatirim girislerinde ekonomik 6zgiirliiklerin 6nemli bir
belirleyici oldugu varsayilabilmektedir. Bu dogrultuda rnegin Singapur, Yeni Zelanda, Avustralya, Isvigre
ve Irlanda i¢in 0-100 araliginda deger alan ekonomik 6zgiirliik endeks degerinin sirasiyla en yiiksek (89.7),
(83.9), (82.4), (81.9) ve (81.4) bandinda olmasi, Macaristan, Fransa, Meksika, Italya ve Tiirkiye igin
strastyla (67.2), (65.7), (65.5), (64.9) ve (64.0) degerlere sahip olmasinin bu durumun ortaya ¢ikmasinda
etkili oldugu duistintilmektedir. Ayrica ekonomik 6zgiirliikler derecesinin se¢ili OECD iilkelerinde yiiksek
olmasi dogrudan yabanci sermaye yatirimlarint gergeklestirecek ¢ok uluslu sirketler i¢in bu tilkelerin daha

cazip hale gelmesinde rol oynamaktadir.
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DYY ve ticaret degiskenleri arasinda ¢ift yonlti nedensellik iligkisi bulunmaktadir (Alogfdi <> Alogtrade).
Ulkelerin ticaretleri tizerindeki gelismeler OECD iilkelerine dogrudan yabanci sermaye girislerini

artirmaktadir.

DYY ve isgiicii degiskeni arasinda tek yonlil iligki bulunmaktadir. DYY isgiiniin nedeni degildir bos
hipotezi reddedilmektedir (Alogfdi — Aloglabor). Dogrudan yabanci yatirim giriglerini arttirmak isteyen
tilkelerde isgiicli yogunlugunun bulunmasi, tilkeye dogrudan yabanci yatirim girisleri saglanmasinda temel

bir belirleyici olabilmektedir.

DYY ve Gayrisafi sabit sermaye olusumu (GSYH’nin ylizdesi) arasinda ¢ift yonlii nedensellik vardir
(Alogfdi — Aloggfcapital). Sabit sermaye yatirimlarinin {ilkelerin teknoloji diizeylerinin ve {iretim giictiniin

artmasina, boylece DY Y’larin artmasina da neden oldugu sdylenebilmektedir.

GSYH biiyiime orani ile DY'Y arasinda nedensellik vardir ve bos hipotez reddedilmektedir (loggdpgrw —
Alogfdi). GSYH biiyiime orani ile DYY arasindaki tek yonlii nedensellik sonucuna gore, yliksek ekonomik

biiylime oranina sahip tilkelere yapilan DYY’larin artacagi sdylenebilmektedir.

Yabanc1 sermaye tiirleri arasinda bulunan DY'Y, tilkelerin teknolojik diizeylerini yiikseltme, istihdam artisi
saglama, altyapi diizeylerini gelistirme, tilkelerin i¢ ve dis piyasalarini genisletme ve hammaddelerin etkin
dagilmasini saglama gibi bir takim avantajlara sahiptir. DY'Y yapan ¢ok uluslu sirketler karlarini en yiiksek
diizeye ¢ikarmak igin, yatirim yapilacak tilkeler konusunda se¢ici davranmaktadirlar (Tungsiper ve Bigen,
2014). Elde edilen panel DH nedensellik analizi sonuglarina gore {ilkelere DYY giriglerinde ekonomik
ozgiirliklerin beklenildigi gibi 6nemli bir belirleyici oldugu goériilmektedir. OECD iilkelerinde ticaret
konusunda ozgiirlik¢ti politikalarin izlenmesi dogrudan sermaye yatirimlart {izerinde olumlu etki
olusturmaktadir. Yiiksek ekonomik biiyime oranlari ise hem i¢ hem de dig yatirimlarin artmasina ve bu

tilkelere yapilacak yatirimlarla imkanlar elde etmelerine neden olacaktir. Ayrica OECD iilkelerine gelen
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DYY’larin isgiicli yaratict etkisinin oldugu elde edilen sonuglardan goriilmektedir. Elde edilen sonuglar

dogrultusunda OECD f{ilkeleri i¢in panel nedensellik iligkileri sematik olarak Sekil 1°de gosterilmektedir.

Sekil 1: Ele alinan degiskenler agisindan nedensellik analizi sonuglari

Ekonomik

Biiyiime
Ekonomik
Gayrisafi Sabit Ozgiirliik
Sermaye

Olusumu

Dogrudan
Yabanci
Yatirnmlar

Ticaret

isgiicii

Cift yonlii iliski <—»
Tek yonltiligki

Kaynak: Yazarlar tarafindan gorsellestirilmistir.

Calismada DH panel nedensellik testinin iilkeye 6zgii sonuglar1 Tablo 5’te yer almaktadir. Tablo 4’te yer
alan sonuglar incelendiginde Sili ve Almanya’da DY Y’lardan ekonomik 6zgtirliiklere dogru tek yonld, Yeni
Zelanda ve Tiirkiye’de ise ekonomik 6zgirliikklerden DYY’lara dogru tek yonlii nedensellik iliskisi oldugu
goriilmektedir. Avusturya, Cekya ve Italya’da DYY’dan ticarete dogru tek yonlii, Estonya ve Polonya’da
ticaretten DYY’lara dogru tek yonlii ve Avustralya’da ise ¢ift yonlii nedensellik iligkisi oldugu
goriilmektedir. Meksika, Slovenya, Ispanya ve ABD’de DY Y dan isgiiciine dogru tek y&nlii, Avusturya,
Sili ve Fransa’da isgiiciinden DYY’a dogru tek yonlii nedensellige ulasiimistir. Almanya, Italya ve Yeni
Zelanda’da DYY’dan, Gayrisafi sabit sermaye olusumuna dogru tek yonlii, Hollanda, Polonya ve
Portekiz’de ise Gayrisafi sabit sermaye olusumundan DYY’a dogru tek yonlii, Macaristan ve Japonya’da
ise ¢ift yonlii nedensellik oldugu goriilmektedir. GSYH biiyiime orani ile DY'Y arasinda nedensellik iliskisi
incelendiginde italya ve Isvigre’de DYY’dan GSYH biiyiime oranina dogru tek yonlii, Fransa’da ise GSYH
biiylime oranindan DYY’a dogru tek yonlii nedensellik iliskisine ulasilmistir. Diger iilkelerde ise segili

degiskenler arasinda nedensellik iligkisine rastlaniimamuistir.
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Tablo 5. DH Panel Nedensellik Testi Ulke Bazli Sonuglar
Bos HO: Alogidi, | HO: Alogef, | H0: Alogidi, | HO: HO: Alogidi, | HO: HO: Alogidi, | HO: HO: Alogid, | HO: loggdpgrw,
Hipotez{Ned | Alogefnin Alogfdi’nin Alogtrade’in | Alogtrade, Aloglabor'm | Aloglabor Aloggfeapital | Aloggfeapital, | loggdpgrw™n | Alegfdi'nin
ensellik yok) | medeni nedeni nedeni Alogfdi’nin nedeni Alpgfdi’nin ‘in  nedeni | Alogfdi’nin n nedeni | nedeni degildir.
degildir. degildir. degildir. nedeni degildir. nedeni degildir. nedeni degildir.
Panel degildir. degildir. degildir.
Avustralya | 0.76(0.393) | 2586 (0.737) | L4445(0.099) | 24.6255(0.02) | 0.10(0.668) | 1.31(0263) | 150(0.897) | 14.00(0.106) | 021(0.640) | 7.36(0.308)
Avistrye | 000(0972) | 278 (0731 | L4009 | 390(0594) | 0.06(0.801) | 927==(0.00) | 1126(0.159) | 5.05(0.696) | 100(0328) | 443(0.536)
il 4807 (0.04) | 5320045y | 525 (0670) | 524(045%) | 080(0332) | 3555 (00T) | 1038(0.17D) | 743(0304) [ 03400366 | 1077 (0179
Calya 074 (0.357) | 234 (0789 | 350657000 | 5.76 (0.610) | 0.07 (0.780) | 0.16(0.683) | 1238 (0.134) | 5.35(0.638) | 1.80(0.104) | 5.9 (0.428)
Estonya 0.04(D543) | 9.66(0206) | 204 (0.828) | IS91=(0.081) | 0.03 (0844) | O80(0379) | 535(0451) | 186(083D) | 0.13(0696) | L30(0.02D)
Finlandiya | 0.2900392) | 4260354 | 5070414 | 406(0.573) | Li0(0207) | 000 (0981) | 0.81(0968) | 1133(0.157) | #.07(0.788) | 8.86(0.236)
Fravsa 0.00(D.353) | 6.02(0305) | 8.44(0259) | 564(0.623) | 0.16(0687) | 310=(0.090) | 251(0.766) | 468(0511) | 026 (0.600) | 223155(0.03T)
Almaya 4015 (005) | L40(0009) | 200(0822) | 202(0.141) | 057 (0458) | 045(0518) | 69.5==(0.00) | 401(0581) | 237(0.150) | 200(0715)
Macarisian | 2.416(0.136) | 570 (0.413) | 338(0.446) | 320(0.663) | 0.14(0710) | 000 (0.030) | 2006%=(0.00) | 19.275(0.053) | 0.08(0.762) | 208 (0.903)
Trianda 066(0425) | 5O1(040d) | 534(0660) | 405(0577) | 098(0334) | 0.00(0063) | 300(070L) | 628(0370) | 050(048d) | 600 (0300)
Jtaha 0011 (0014) | 105 (0.843) | 2L.845%(0.0F) | 442(0537) | 164(0215) | O.02(0884) | 20.62%=(0.04) | 0.07(0071) | O.05=(0.00) | 386(0.507)
Japonya 066(0424) | 527 (0456) | 277(0.432) | 427(0533) [ 123(D281) | 201(0171) | 18.14%(0.061) | 1418 (0.10) | 001 (0.010) | 644 (0.366)
Litvamya 008 (0.769) | 6.60(0.533) | 1229 (0.136) | 5.63(0.624) | 1.63 (0215) | 0.05(08L7) | 406(0373) | 4360054) | 126(0.273) | 293 (0.708)
Meksiba 031(0382) | 587 (0507) | 464 (0515) | 471(0508) | 425% (0.053) | 078 (0387) | 0.66(0.070) | 86200246 | 017 (0677) | 522(046D)
Hollanda 003 (0.823) | 0.63 (0980) | 647 (0.368) | 5.87(0407) | 032(0372) | 0.07(0787) | 611(0.389) | 36.50-*(0.01) | 0.02(0.868) | 200(0.713)
Toni Zelanda | 0.08 (0.967) | 3425(0.012) | 5.13 (0.469) | 1050 (0.180) | 0.76(0.302) | 0.36 (03300 | 20.81%(0.04) | 4.06(0.48D) | 011 (0.737) | 9.09 (0.220)
Norveg 001(0515) | 485(04%4) | 629(D376) | 367 (06200 | 172(0204) | 146(0240) | 1038(0.183) | 409(0572) | 108(0308) | 192(0.893)
Folorya 003 (0813) | 5.91(0.403) | 623 (0.380) | 418=5(0.01) | 0.61(0440) | 037(0.438) | 236(0.760) | 17.745(0.06) | 0.70(0382) | 921 (0.225)
FPorickiz 0635 (0436) | 090 (008d) | 521(0461) | 441(0538) | 0.62(D457) | O01(0809) | 108(D837) | 8.8 (0.00) | 0.68(0417) | 1000 (D.168)
Slovenya 007(0333) | 080(0202) | 150(0.886) | 110(0.041) | 1L6==+(0.00) | 0.14(0707) | 0.60(0082) | LIL(0.871) | 0.00(0.096) | 195 (0.80D)
Lpanya 0035 (0820) | 275(0738) | 616(D383) | 181(0830) | 3.75% (0.06T) | 036(0450) | U30(0210) | 196(088) | 0.80(0581) | 513 (0.689)
Jveg 004(0834) | 965(0207) | 143(0.900) | 312(0686) | 239 (0141) | 115(0295) | 093 (0956) | 494(0523) | 0.03(0.812) | 1401 (0103
Isvigre 068 (0418) | 272(0738) | 046(0214) | 340(0632) | 002 (DR7E) | 008(05333) | B15(0268) | 1262(0120) | 3A4T=(D.077) | 5.14(0.689)
Tarkiye 0.40(0330) | ISI8=(0.01) | 558 (0.447) | 502(0403) | 059 (0467) | 245(0135) | 095 (0.058) | 1329 (0.118) | 0.04(0.820) | 1143 (0-153)
K 000(0051) | A4 (0182) | 715(D522) | 046(0213) | 0.03(D840) | 073(0401) | U61(D208) | 702(0279) | 028 (06H) | 205 (0708
ABD 152(0264) | 110(0.042) | S11(0688) | 715 (0.321) | 2.99% (0.099) | 006 (0.805) | 370(0617) | 153(0.893) | 123({0281) | 187(0.851)

Not: *, ** ve *** girasiyla %10, %5 ve %1 anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir. Tablodaki degerler Wald istatistiklerini
gostermektedir. Parantez i¢indeki degerler ise p - olasilik degerlerini ifade etmektedir. Gecikme uzunluklar1 AIC, BIC ve HQ bilgi
kriterine gore cogunlukla 5 olarak belirlenmistir. DH orijinal testlerinde gecikme uzunlugunun belirlenmesi konusunda herhangi
bir se¢im yer almamaktadir. Fakat analizde {i¢ bilgi kriterine gore de maksimum gecikme uzunlugu ¢ogunlukla 5 olarak belirlenmis

ve sonuglar AIC bilgi kriterlerine gore degerlendirilmistir.

SONUC

Ekonomik 6zgiirliik énemli bir kurumsal kavramdir ve DY Y larin 6nemli bir belirleyicisidir. DYY’larin

belirleyicilerinin incelenmesi ekonomiler tizerindeki dogrudan ve dolayl olarak etkileri nedeniyle dikkat

¢ekmektedir. Bu ¢alisma, OECD f{ilkelerinde DYY ve ekonomik ozgiirliikkler {izerine dikkat ¢ekmek

amaciyla yapilmistir. Calismada verilerine ulasilabilen 26 OECD iilkesinde 1996-2019 déneminde DY'Y ile

ekonomik 6zgiirliik ve segili degiskenler arasindaki nedensellik iliskisi analiz edilmistir.
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DH (2012) panel nedensellik test istatistigi sonuglarina gore; DYY ile ekonomik 6zgiirliikler, isgiicti, ve
GSYH biiytime orani arasinda tek yonlii nedensellik iligkisi oldugu sonucuna ulasilirken, DY ile Gayrisafi
sabit sermaye olusumu ve ticaret arasinda ¢ift yonlii nedensellik oldugu sonucuna varilmistir. Ticarette
ozgiirlik saglanmasiyla iilkelerin daha fazla dogrudan yabanci yatirim c¢ekecegi diislincesi, DYY ile ticaret
degiskeni arasinda bulunun ¢ift yonlii iliskiyi dogrulamaktadir. Isgiicii degiskeni literatiirde tartismali
degiskenlerden bir tanesidir. Isgiictiniin bol ve ucuz oldugu iilkelerde daha fazla DYY yapildiginin ve bu
durumun aksine egitimli isglictiniin DY Y’lar1 tilkeye ¢ekmede daha etki oldugu goriisleri bulunmaktadir.
Bunun yani sira isgiicli maliyetlerinin diisiik diizeyde kalmasinin da isgiicii degigskeninin DYY degiskeni
tizerinde etkili olmayacagi goriistinii desteklemektedir (Nur ve Dilber, 2017). Analiz sonucu DYY dan
isglicti degiskenine dogru tek yonlii nedensellik iliskisi bulunmustur. Bu sonugla DY Y’ 1n artmasiyla lilkede
isglicinlin artacag:r goriisii desteklenmektedir. GSYH’deki biiylime orani, yatirimcilarda ekonominin
gelecekte biiyliyecegi beklentisi yaratarak pazar odakli DYY girisini hizlandirabilecektir. Elde edilen
sonuglara gore ekonomideki bilytime orani arttikca DY'Y girisi artmaktadir. Boylece, 6zellikle pazar odakl
olan DYY’larin biiytimekte olan {ilkelere yoneldigi tezi dogrulanmaktadir. Yiiksek biliylime oranlari,
ekonomideki istikrarli ve kredibilitesi yiiksek makroekonomik politikalar uygulandigina isaret ederek
yabanci yatirimeilart cezbetmektedir. Calisma daha 6nce OECD iilkeleri i¢in yapilan Cetenak ve Uzlagir
(2019)’1n galismasini ve Sahin (2018)’in ¢aligmalarint desteklemektedir. Bu ¢alismalarda bulunan sonug

ekonomik 6zgiirliiklerin DYY nedeni oldugu yoniindedir.

Politika yapicilarin kriz ve durgunluk donemlerinde yabanci yatirimcilarin ilgisini ¢ekebilmek igin
politikalar gelistirmeleri ve ekonomik o6zgiirliigiiniin gelismesini ilk O©ncelik olarak belirlemeleri
gerekmektedir. Ekonomik ozgiirligiin gelismesi iilkeye yabanci sermaye ¢ekmekle kalmamakta ayni
zamanda {ilkelerin yabanci yatirimlardan maksimum fayda saglamalarina olanak tanimaktadir (Zghidi vd.,
2016). Ayrica dogrudan yabanci yatirim girislerini artirmak icin analizde kullanilan tilke hiikiimetlerinin
finansman firsatlarini genisletmeleri, rekabet ve girisimciligi tesvik etmeleri ve verimli bir finans ortami
saglamalari gerekmektedir. Kisaca tilkeler ekonomik 6zgiirliigiin iyilestirilmesine ve gelistirilmesine 6nem
vermeli, hem i¢ hem de dig DYY’lart tegvik etmelidirler. Sonug olarak, bir tilke, ekonomik 6zgiirluigi
gelistirme siirecinde DY Y’larin dalgalanmasini azaltmak i¢in dnlemler almalidir. Bundan sonra yapilacak

calismalarda ekonomik 6zgiirliigiin alt basliklar1 “kamu harcamalari, ticari, mal, yatirim, parasal, is, isgiicii
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ve finansal 6zgirliikler, yolsuzluktan sakinma ve miilkiyet haklar” kullanilarak, farkli yontem ve tilke

gruplari kullanilarak ¢aligsmalar yapilabilir.
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Arastirma ve Yayin Etigi:

Bu c¢alismada, arastirma ve yayin etigi kurallarmma uyuldugu yazarlar tarafindan taahhiit

edilmektedir.
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