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OZET

Bu calismada dogrudan yabanci yatirimi etkileyen ekonomik faktorlerle ihracat
ve ithalat arasindaki iliski panel veri analizi ydntemiyle agiklanmustir. Incelemeler
sonucunda iki adet model olusturulmustur. Olusturulan iki modele de uygulanan testler
sonucunda istatistiki olarak anlamlilik elde edilmistir. Calismanin 6rneklem alanmi 31
OECD lkesi ve donem olarak 2000-2019 yillart arasindaki yillik verilerle
olusturulmustur. Orneklem alanina ait veriler Diinya Bankasmnin ve OECD’nin veri

havuzundan alinmustir.

Anahtar Kelimeler: Panel Veri Analizi, Thracat, Ithalat, Dogrudan Yabanci Yatirim



ABSTRACT

In this study, the relationship between economic factors affecting foreign direct
investment with exports and imports was explained by panel data analysis method. Two
models were created as a result of the examinations. Statistical significance was obtained
as a result of the tests applied to both models. The sampling area of the study was
established for all OECD countries and the year between 2000-2019. The data of the
sampling area were taken from the data pool of the World Bank and OECD.

Anahtar Kelimeler: Panal Data Analysis, Export, Import, Foreign Direct

[nvestment
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1. GIRIS

Kiiresellesmenin etkisiyle kiiciilen diinyada devletler arasindaki siir ¢izgileri
giderek esnek yapilara doniismiistiir. Kiiresellesmenin etkisiyle birlikte devletler kurulan
bu yeni Diinya diizeninde rekabet¢i olmak zorundadirlar. Ulusal diizeyde olan bu
rekabetcilik en basit anlamiyla, devletlerin mevcut kaynaklarini en verimli sekilde

kullanip diger devletlerle rekabet edebilme sansi yakalamasi olarak degerlendirilebilir.

Ulkeler mevcut kaynaklarini kullanarak ekonomilerini gelistirmeye galigirken
beseri ve fiziki sermayeye ihtiya¢ duyarlar. Devletler ihtiya¢ duyulan bu sermayeyi ig
ve/veya dis kaynaklardan temin edebilirler. Eger ki ihtiya¢ duyulan sermaye ig
kaynaklardan karsilanamazsa devletler dis kaynaklara yonelirler. Dis kaynaklardan temin
edilen bu sermayeye de yabanci yatirim denilmektedir. Yabanci yatirimlar dolayli ve

dogrudan olmak tizere iki ye ayrilirlar.

Yabanci yatirimci1 dolayli ve/veya dogrudan yatirima yonelmeden Once o
iilkenin ekonomik, siyasi ve kiiltiirel yapisin1 degerlendirip yatirimlarmi  bu
degerlendirmeler sonucunda bu iilkelere yonlendirmektedirler. Calismamizin konusunu
olusturan dogrudan yabanci yatirimlar ve dogrudan yabanci yatirimlar etkileyen
ekonomik faktorler bu calismada detayli olarak incelenmistir. Literatiir incelemesi
yapildiginda iizerinde kesin bir goriis birligi olmamasiyla birlikte biiytik bir cogunlugun
ortak fikri olan dogrudan yabanci yatirimlart etkileyen ekonomik faktorler alt1 baglik
altinda toplanmistir. Bunlar doviz kuru, enflasyon, kisi bas1 milli gelir, disa aciklik orani

ve ekonomik biyumedir.

Calismamizda dogrudan yabanci yatirimlar etkileyen ekonomik faktorler ile
ithracat ve ithalat arasindaki iliski test edilip tahminlerde bulunulacaktir. Bu analizler

EViews programindan yardim alinarak yapilacaktir.

Analizlerimizi uygularken yararlanacagimiz yontem panel veri analizi
yontemidir. Panel veri analizi, yatay Kkesit verilerinin ve zaman serisi verilerin

birlestirilerek bir veri setinde kullanilan bir analiz yontemidir. Panel veri analizinde hem



yatay kesit verileri hem de zaman serisi verileri ayn1 anda incelenerek verilerin etkin

olarak kullanilmasina imkan vermektedir.

Calismamizin 6rneklem boyutunu 31 OECD iilkesi olusturmaktadir. Zaman
olarak 2000-2019 yillar arasindaki yillik verilerle ¢alisilmistir. Calismamizda kullanilan

veriler OECD ve Diinya Bankasinin veri havuzundan temin edilmistir.



2. YABANCI YATIRIM

Dogrudan yabanci yatirim kavramini agiklamadan dnce yabanci yatirim kavrami
tanimlanmalidir. Devletler ekonomilerini gelistirmek i¢in beseri ve fiziki sermayeye
gereksinim duyarlar. Ulkeler bu sermayeyi i¢ ve/veya dis kaynaklardan elde edebilirler.
I¢ kaynaklardan temin edilen sermayenin yetersizligi durumunda ekonomilerini
gelistirmek icin dis kaynaklara basvurabilirler. Dis kaynaklardan temin edilen bu
sermayeye “yabanci sermaye” denilmektedir.*

Yabanci yatinmlar genel tanimiyla, ana lilkede bulunan sermaye sahibi sahis
ve/veya kurumlarin ev sahibi iilkeye sahip olduklari sermayeyi aktarmasi olarak ifade
edilmistir.?

Ev sahibi iilkeden bahsedildigi zaman sermaye girisinin oldugu baska bir
ifadeyle yatirnmin degerlendirilecegi iilke olarak kabul edilir. Genellikle bu iilkeler
ekonomik gelisimini heniiz tamamlayamamistir. Ana iilke denildiginde ise sermayenin
ev sahibi iilkede yatirima doniismesi igin ¢ikisinin gergeklesecegi iilke anlasiimaktadir.®

Milletlerarasi bir ekonomi teskilat1 olan Ekonomik Gelisim ve Isbirligi Orgiitiine
(OECD) gore ise yabanc1 yatirim tanimi:*

- Yabanci yatirimcinin, sirketin pay edilmeyen ve yatirima yeniden doniisen

kazancglarindaki payini,

- Yabanci yatirnmcinin likit veya ayni sermaye araciligiyla asil sirketten
borg senetleri (farkli vadelerde) ve hisse alimin,

- Yabanc1 yatirnmcinin sirkete tedarik ettigi kredileri,

- Yabanci yatirirmcinin sirketten likit dis1 makine ve tiretim haklari alimlar,

! Muhammet Meliksah Baykal, “Dogrudan Yabanci Yatirrmlarin Makroekonomik Etkilerinin Segilmis Ulkeler ile
Analizi”,(Yaymlanms Yiiksek Lisans Tezi, Marmara Universitesi SBE , 2019), s.3.

2UNCTAD, World Investment Report 1999: Foreign Direct Investment and the Challenge of Development, New
York ve Geneva. 1999, s.167

3 Elif Aslan, “ Dogrudan Yabanci Yatirimlar fle Déviz Kuru Iliskisi: Tiirkiye Ornegi” (Yaymlanms Yiiksek Lisans
Tezi, Dicle Universitesi SBE, 2019), s.34

4 Fulya Bayraktar, Diinya ve Tiirkiyede Dogrudan Yabanc1 Sermaye Yatirimlari, Tiirkiye Kalkinma Bankasi A.S
Genel Arastirmalar, Ankara, Ocak 2003, s.4



- Yabanci yatirnmcinin tedarik ettigi ticari ve diger kredileri igermektedir.

Bagka bir tanimina gore ise yabanci sermaye, bir devletin karsiligin1 6demek
veya belirli bir miiddet sonra 6demek amaciyla yabanci devletlerden temin ettigi

ekonomik kaynaktir.®
2.1. YABANCI YATIRIM TURLERI

Yabanci yatirimlar ikiye ayrilmaktadir. Bunlar dolayli yabanci yatirim ve

dogrudan yabanci yatirimdir.
2.1.1.Dolayh Yabanci Yatirim

Portfoy yatirimlart olarak da isimlendirilen dolayli yatirimlar, yabanci
yatirnmeimnin kendi devleti disinda farkli bir devletin borsasinda iglem goren menkul
kiymetleri satin almast sonucunda olusan yatirim tiiridiir. Dolayli yatirimin ii¢
karakteristik 6zelligi mevcuttur. Ayrica bu 6zellikler dolayli yatirimi dogrudan yabanci
yatirimdan ayirt edilmesini saglar. Bu 0zelliklerden ilki, bu tip yatirimin kisiler ve/veya
yabanci sirketler, hissesini satin aldigi firmanin yonetiminde séz sahibi olmay1
hedeflememektedir yalnizca finansal getiri amaglamaktadir. Dolayli yatirimda yabanci
yatirimcidan yerliye aktarilan sey yalnizca mali sermayedir. Ikincisi, bu tiir yatirimlar
piyasalar vasitasiyla iki farkl iktisadi kurum araciligiyla yapalir. Ugiinciisii ve sonuncusu

ise portfdy yatirimlar1 genel olarak kisa vadelidir.®

Dolayli yatirimlar tasarruf sahibinin; siyasi risk, iktisadi risk, kur ve kambiyo
kur riski, Ulke riski, bilgi edinebilme riski gibi turli riskleri yiklenerek hisse senedi,
devlet tahvili, hazine bonolar1 veya bir baska sermaye piyasasi araglarini satin almasi

seklinde olusan yatirimlardir.’

5 Javid Siileymanh, “ Azerbaycan’da Dogrudan Yabanci Yatirmlar ve Dogrudan Yabanci Yatirmmlan Etkileyen
Faktorlere {liskin Bir Uygulama”, ( Yaymlanmus Yiiksek Lisans Tezi, Uludag Universitesi SBE, 2015), 5.3

® Nuri Yavan, “Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatirimlarin lokasyon se¢imi iizerine uygulamali bir arastirma”,(
Yayinlanmis Doktora Tezi, Ankara Universitesi SBE, 2006), s.45.

7 Ufuk Basoglu,  Finansal Serbestlesme ve Uluslararasi Portfoy Yatirimlari”, Balikesir Universitesi SBE, Cilt 3,
Say1.4,(2000), .89



Sicak para olarak da bilinen dolayli yatirimlar, yabanci yatirimcinin menkul
kiymetleri satin almasiyla iilke igerisine sermayeyi getirmesi olarak tanimlanmaktadir.

Bu yatirimcilarin ana amaci faiz veya gelir artis1 farki elde edebilmektedir.®

Portfoy teorisi, uluslararasi portfoy yatirimlarinin yorumlanmasinda énemli bir
yere sahiptir. Bu teoriye gore, yatirim portfoyiiniin olusturulmasindaki ana sebep, risk
birimi basina yatirnmin sagladig1 getiriyi azami seviyeye cikarmaktir. Bundan dolay1
yatirimcinin ana amaci olan en yiiksek getiriyi elde etmek i¢in elinde bulunan fonlarin
hepsini tek bir menkul kiymete aktarmak yerine, riskten korunmak maksadiyla menkul
degerlerde cesitlendirmeye yonelecek ve bu sebepten 6tlrl yatirimer yerli yatirim
araglartyla birlikte yabanci yatirim araglarini da portfoylinde bulunmast igin satin

alacaktir.®
2.1.2.Dogrudan Yabanci Yatirnm

Portfoy yatirimlarmin aksine, dogrudan yabanci yatirimlar, muhtemel bir kriz
durumun da iilkeyi hizli bir sekilde terk etmemeleri ve ev sahibi iilkenin fon ihtiyacin
uzun vadeli olarak karsilayan yatirim tiiriidiir. Dogrudan yabanci yatirim, ev sahibi
tilkenin sermayeye duydugu ihtiyacin birikiminin saglanmasi, iktisadi biliylimeye ve
iiretime destek olmasi nedeniyle en fazla tercih edilen yatirrmdir.!® Dogrudan yabanci

yatirimla ilgili birden fazla tanim mevcuttur. Bunlarin birka¢1 asagida verilmistir.

Dogrudan yabanci yatirimin tanimlanmasinda, yatirimi yapan devlet yani ana
tilke noktasindan bakildiginda, bir sirketin liretimini kendi memleketinin digina dagitmak
maksadiyla, diger bir memlekette liretim tesisi kurmasi veya diger memlekette bulunan
iretim tesislerini satin almasiyla gerceklesen yatirimlardir. Ev sahibi iilke yani yatirimi
alan tilke noktasinda degerlendirildigi zaman ise dogrudan yabanci yatirim, bagka iilkede

yerlesik olarak yasayan kisilerin veya baska iilke merkezli sirketlerin ev sahibi iilke

8 Fatih Mehmet Ocal ve Melike Atay Polat, “Kiiresel Diizeyde Sermaye Hareketlerini Yénetmede Tobin Vergisi:
Tiirkiye Ornegi”, Erciyes Universitesi iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Say1.40, (Haziran-Aralik 2006),
s.70.

9 Halil Seyidoglu, Uluslararasi iktisat Teori Politika ve Uygulama, 15. Basim, Istanbul: Giizem Can Yaynlari, 2003,
$.697.

10 Muhammet Meliksah Baykal, “Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Makroekonomik Etkilerinin Se¢ilmis Ulkeler ile
Analizi”,(Yaymlanmis Yiiksek Lisans Tezi, Marmara Universitesi SBE , 2019), s.5.



topraklarinin icerisinde yeni bir sirket kurmasi, mevcut olan bir sirkete kismen ortak

olmas1 veya tamamen satin almasi seklinde tanimlanir.'?

Birlesmis milletler ticaret ve kalkinma konferansinin (UNCTAD) tanimlamasina
gore ise dogrudan yabanci yatirimlar (DYY) bir ekonomide yerlesik olan yatirimeinin
diger bir ekonomide daimi kontrol hakkini elinde bulunduracak sekilde uzun vadeli bir

tesebbiiste bulundugu yatirim tiiriidiir.*?

Devlet Planlama Teskilatina (DPT) gore ise DY'Y, kaynak iilkenin ev sahibi
ulkede faaliyet icerisinde bulunan bir veya birden ¢ok firmay1 tamamen satin almasi veya

yerli bir veya birden fazla firma ile ortaklik yaparak meydana gelen yatirnmdar.*®
2.2. DOGRUDAN YABANCI YATIRIM TURLERI

Dogrudan yabanci yatirimlar, bir¢cok sekilde iilke sinirlar1 igerisine giris
yapabilmektedir. Yabanci yatirimcilar kendi {ilkesi disina ¢ikmaya karar verdikten sonra

yatirimin nasil gergeklesecegine karar verirler.
2.2.1. Gerc¢eklesme Tiiriine Gore Dogrudan Yabanci Yatirnmlar
2.2.1.1. Yeni Yatirimlar

Sifirdan yatirimlar olarak da bilinen yeni yatirimlar, ev sahibi iilkede yeni bir is
alan1 olusturan veya hali hazirda devam eden is alani genisleterek yapilan yabanci
yatirimlardir. Bu tiir yatirnmlar sonucunda ev sahibi iilkenin sermaye stogunda artma
gerceklesmektedir. Bu ¢esit yatirimlar literatiirde Greenfield Investment ya da yesil alan

yatirimi olarak gegmektedir.**

1 Muhammed Akif Kara, “Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Yatirimlarm s Giicii Piyasasma Etkileri: Mikro Veri
Analizi”,( Yaymlanmis Doktora Tezi, Istanbul Universitesi SBE, 2019).s.6.

2. UNCTAD, World Investment Report 2007: Transnational Corporations, Extractive Industries And
Development, New York and Geneva, 2007, s.245

13 Devlet Planlama Teskilati, Sekizince Bes Yilhk Kalkinma Plani: Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar: Ozel
ihtisas Komisyonu Raporu, Ankara, 2000, s.1.

14 Selma Durgan, Tiirkiye’nin Dogrudan Yabanci Yatirnm Potansiyelinin Cekim Modeli Kullanilarak
Belirlenmesi, Kalkinma Bakanligi, Uzmanlik Alan Tezi, Yayin No:2954, 2016, s.7.



2.2.1.2. Sirket Birlesmeleri

Sirket evlilikleri diye de isimlendirilen sirket birlesmeleri, birden fazla sirketin
piyasada daha giiclii bir yapiya kavusup rekabet iistiinliigiinii elde etmek maksadiyla
sahip olduklar1 kaynaklar1 bir araya getirip yeni bir sirket kurmasidir. Bu tarz sirket
evliliklerinde sirketler kendi tiizel kisiliklerini kaybedip yeni bir sirket biinyesinde
faaliyetlerine devam ederler. Yabanc1 yatirimci genellikle yerel bir firmayla birlesmesinin
sebebi, yerel firmanin bulundugu piyasadaki tecriibelerinden faydalanmaktir. Bu
faydalanma esnasinda da yabanci yatirimet, kurulan yeni firmaya teknoloji ve kurumsal
becerisini aktarir. Boylece yeni yatirim yapmanin yiiksek maliyetine katlanmak zorunda
kalmay1p ayn1 zamanda piyasadaki giiclinii sirket evliligi sayesinde artirmis olur. Bu tiir

yatirimlar iilkenin sermaye stokuna fayda saglamaz.*®

Sirket birlesmeleri ti¢ sekilde gergeklesir. Bunlardan ilki yatay birlesmedir. Bu
tarz birlesmeler ayn1 mal ve hizmeti iireten sirketlerin birlesmesidir. Ikincisi, dikey
birlesmedir. Bu yatirim tiirii ise ayn1 sektorde faaliyet gosterip birbirleriyle alakali iiriin
iireten sirketlerin birlesmesidir. Ornegin otomobil iiretimi yapan bir sirket ile tekerlek
{iretimi yapan bir sirketin birlesmesi. Ugiinciisii ve sonuncusu ise karma birlesmedir. Bu
tarz birlesmeler ise farkli sektorlerde ve birbirleriyle baglantisiz iirlin {ireten firmalarin
birlesmesidir. Ornek vermek gerekirse otomobil iireticiyle televizyon iireticisinin

birlesmesi buna 6rnek olabilir.®
2.2.1.3. Sirket Satin Alinu

Sirket satin alimi adindan da anlasilacagi gibi ev sahibi iilkeye yatirim yapmak
isteyen yabanci yatirimci, mevcut olarak faaliyetlerine devam eden yerli bir firmanin
varliklarmin veya hisselerinin tamamini veya bir kismimni satin alarak gergeklestirilen

yatirim tiiriidiir. Bu yatirimin amaci sirket birlesmelerinde oldugu gibi yabanci yatirimci

15 Sebnem Keskin, “Dogrudan Yabanci Yatirimlar ve Belirleyicileri: Tiirk Finans Sektérii Uzerine Bir Uygulama”,
(Yaymlanms Yiiksek Lisans Tezi, Zonguldak Biilent Ecevit Universitesi SBE, 2000 ), s.23.

16 Ozge Fatma Yurt, “Avrupa Birligi Ulkelerinde Dogrudan Yabanci Yatirimlarin ihracat Performansina Etkisi (1990-
2018)”,(Yaymlanms Yiiksek Lisans Tezi, Tokat Gaziosmanpasa Universitesi SBE, 2019), s.8.



girecegi piyasaya sliratle adapte olup yerli firmanin deneyimlerinden yararlanmaktir.

Ozellestirmelerde bu yatirim tiiriine drnek teskil eder.*’

Ev sahibi iilke agisindan dikkat edilmesi gereken husus ise bebek endiistrilerinin
korunmasidir. Eger bu endiistriler korunmazsa ev sahibi tlkenin disa bagimlilig: artar ve

tlke ekonomisine zarar verir.18

Sirket satin alimlarmi sirket birlesmelerinden ayiran temel nokta sirket
birlesmelerindeki gibi sirketi satin alan firmanin tiizel kisiligi ortadan kalkmaz, miilkiyet

ve yonetim haklarin yerli firmadan devir alip tiizel kisilikleri devam eder.®
2.2.1.4. Ortak Girisim

Birden fazla firmanin belirli bir tiriinii tiretmesi veya belirli bir pazarda ortak
hareket etmek maksadiyla is birligine gitmelerine ortak girisim yatirimlari denmektedir.
Bu yatirim tiirinde firmalarin tiizel kisilikleri devam etmektedir. Yabanci yatirimeilarin
ve yerli firmalarin kendilerine gore art1 ve eksi noktalar1 vardir. Yerli firmanin pazarda
tecriibesi olmasinin yani sira gerekli finansal kaynagi ve teknolojisi yoktur. Yabanci
yatirrmeinin ise gerekli finansal kaynagi ve teknolojisi olmasina ragmen girecegi pazarda
tiretim tesisi, miisteri portfoyli veya insan kaynagi mevcut degildir. Boylece firmalar art1
yonlerini birlestirerek belirlenen pazardaki biiyiik firmalara karsi rekabet avantaji elde
edebilirler. Ayn1 zamanda yatirimcilar bu girisim sayesinde risklerini azaltmaktadirlar.
Bu tarz yatirim tiiriinde yerel firmalar ve yabanci firmalar sadece belirleyecekleri pazarda

veya Uriinde ortak hareket ederler geri kalan faaliyetlerine bireysel devam ederler.?°
2.2.1.5. Stratejik Birlikler

Son donemlerde popiilerligi artan stratejik birlesmeler genellikle ii¢ sekilde
karsimiza ¢ikar. Bunlardan ilki, iki firmanin birbirlerinin hisselerini degis tokus
yapmastyla gergeklesir. Bunun temel amaci, sirketlerin hisselerini glivenilir ellere teslim

etmek istemesidir. Eger bu stratejik birlesme tiirii sadece bu degis tokusla kalirsa bu

7Yurt, s.8.

18 Baykal, s.7.

19 Keskin, s.24.

2 Ahmet Kurtaran, “ Dogrudan Yabanci Yatirrm Kararlar ve Belirleyicileri ”, Atatiirk Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitusu Dergisi, Cilt.10, Say1.2, (Subat 2007), $.368.



yatirim tiiri DYY dan ziyade portfdy yatirmmlarinda amilir. Ikincisi ise sirketlerin
hisselerini degis tokus yapmalarina ek olarak birlikte mal ve hizmet tiretmek maksadiyla
ortak bir girisim olusturmalaridir. Ugiinciisii ve sonuncusu ise iki sirket birbirleriyle ortak
pazarlama ve hizmet anlasmasina gider. Bu stratejik birligin sonucunda bir firma diger

bir firmay1 énceden belirlenen piyasalarda temsil eder.?!
2.2.2.Yatirimin Tiirlerine Gore Dogrudan Yabanci Yatirnmlar

Dogrudan yabanci yatirimlar tiirlerine gore iki sinifa ayrilir bunlar yatay yatirim

ve dikey yatirimdir.
2.2.2.1. Yatay Yatirim

Sirketler iirettikleri iirlinleri baska bir tilkeye ihra¢ etmek istediklerinde birtakim
zorluklarla karsilagirlar. Ticari engeller, giimriikk vergileri veya tasima maliyetleri
bunlardan bir kagidir. Bu sebepten dolay1 firmalar bu zorluklarla karsilasmamak i¢in
yatay yatirirm yapmaya yonelirler. Yatay yatirim kisaca bir firmanin kendi iilkesinde
tirettigi bir iiriinii bagka bir iilkede iiretmek amaciyla yatirimlarini tagimasidir. Bunun
temel amaci ara mallara ve girdiye yonelik asgari maliyet ve firsatlardan yararlanmak
olup pazara yakin olmak istemektedirler. Yatay yatirimlar pazar arayan yatirimlar olarak

da anilmaktadir.?
2.2.2.2. Dikey Yatirim

Cok uluslu sirketlerin iiretiminin her asamasini bagka tilkelere dagitmasina dikey
yatirim denir. Buradaki temel amag maliyet avantaji elde etmektir. Yabanci yatirimet bu
yatirim tiirtinde ev sahibi {ilkenin ucuz is giicli potansiyelini, girdi maliyet avantajini veya

dogal kaynaklara ulasimdaki avantajlarin1 kullanir.

2L Kurtaran, s.368.

22 World Trade Organization, The Relationship Between Trade and Foreign Direct Investment. Note by The
Secretariat, 1997, s.13.

2 Ayse Tuncer, “Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Gelir Dagilim Uzerine Etkileri: Gelismekte Olan Ulkeler Uzerine
Bir Uygulama”,( Yaymlanms Yiiksek Lisans Tezi, Pamukkale Universitesi SBE, 2019) s.8.



2.2.3.Yatirnmin Amacina Gore Dogrudan Yabanci1 Yatirnmlar
2.2.3.1. Kaynaga Yonelik Yatirimlar

Diinyadaki dogal kaynaklar yeryiiziine dengeli bir sekilde dagilmadigindan
dolay1 yabanci yatirimcilar dogal kaynaga sahip tilkeye diisiik maliyet avantaji nedeniyle
yatirim yapmak isterler. Firmalarin bu yatirim tiiriine yonelmesi piyasadaki rakiplerine

rekabet yoniinden avantaj elde etmesini saglar.?*

Dunning ve Lundan’in tanimina gore firmalar {i¢ cesit kaynak arayisinda
bulunur. Bunlardan birincisi fiziki dogal kaynak arayisidir. Genellikle birincil
tireticilerinin tercih ettigi bu yatirim tiirii dogal kaynaga ulasarak maliyetlerin azalmasi
ve arz giivenliginin saglanmas1 amaciyla yapilir. ikincisi ise maliyeti diisiik, yar1 nitelikli
veya niteliksiz isgiicli arayisidir. Bu tiir yatirnmlar genellikle hizmet ve iiretim alanlarinda
faaliyetlerine devam eden ve isgiicii maliyetlerinin ¢ok yiiksek oldugu ana iilkenin
firmalarinin tercihte bulundugu DY'Y tiiriidiir. Uglinciisii ve son aray1s ise, calisanlarinin

kalifiyeli eleman olmasin1 isteyen firmalarin ev sahibi iilkede yatirim yapmasidir.?®
2.2.3.2. Pazara Yonelik Yatiruimlar

Pazara yonelik dogrudan yabanci yatirimlar, yeni pazarlari bulmay1 veya mevcut
pazar1 korumay1 amaglayan yatirim tiiriidiir. Yatirimlar, ihracatin karsisinda herhangi bir
zorlayic1 engellerin olmadigi ve ev sahibi iilkenin yatirimceiy: tesvik edecek politikalarin
uygulandig1 iilkelere yapilir. Bu tiir yatirnmlar 1980’lerde sirket evliliklerinin

verimliligini arttirp sirketlerin karliligini yiikseltmistir?

24 John H. Dunning ve Sarianna M. Lundan, Multinational Enterprises and the Global Economy, Second Edition,
Edward Elgar, 2008, s.68.

25 Dunning ve Lundan, s.69.

% Betiil Giileg, “ Tiirkiye ve Segilmis Ulkelerde Uluslararasi Sermaye Hareketleri ve Dogrudan Yabanci Yatirim ile
Ekonomik Biiyiime iliskisi”, ( Yaymlanms Yiiksek Lisans Tezi, Manisa Celal Bayar Universitesi, SBE,2019), s.16.
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3. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARI ETKIiLEYEN
EKONOMiK FAKTORLER

Yabanci yatirimcilarin ev sahibi iilkeye yatirimlarim1 kaydirmasi veya ilgili
iilkede yatirim yapmasinda en 6nemli unsurlardan biri ekonomik faktorlerdir. Calismanin
bu bolimiinde dogrudan yabanci sermaye yatirimlarini etkileyen ekonomik faktorler

aciklanmistir.
3.1. PiYASA BUYUKLUGU VE KiSi BASI MiLLi GELIiR

Cok uluslu sirketler dogrudan yabanci yatirimi ihracata gore iki farkli unsurdan
dolayi tercih ederler. 11k nedeni, iiriinlerini ihrag ettigi iilkenin piyasalarinin yeteri kadar
biiyiik ve genis olmasindan dolayidir. Ikinci unsur ise giris maliyetlerinin ihracati
gerceklestirdigi iilkedeki iiretim faaliyetlerinden daha fazla olmasit durumunda ilgili

iilkeye dogrudan yabanci yatirrmda bulunmayi tercih ederler.?’

Sirketler kendi iilkelerinde iiretim yaparak iiriinlerini ithra¢ ederek mi yoksa ev
sahibi {lilkede dogrudan yabanci yatirim yaparak iiriinlerini satmanin uygun olacagini
hesaplayarak hareket ederler. Bu hesaplamayr yaparken sirketler i¢in en Onemli
unsurlardan biri o iilkenin satin alma giicii ve gayri safi yurti¢i hasilasinin yiiksek
olmasidir. Ev sahibi iilkenin kisi bas1 milli geliri ve gayri safi yurtici hasilasinin ytliksek
olmasu ilgili iilkede iiretilecek iiriinlere olan talep potansiyelinin de fazla olmasi anlamina

gelmektedir.?®
3.2. EKONOMIK BUYUKME

Dogrudan yabanci yatirimlarin bir iilkeye girmesiyle o lilkenin ekonomilerindeki
biiylime hizlanirken, ekonominin biiylime hiz1 arttik¢a yeni gelecek yabanci yatirimlari

da etkileyip onlara cazip gelecektir bdylelikle ¢ift yonlii bir iliski meydana gelecektir.?®

2" Aykan Candemir, “ Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarmi Etkileyen Faktorler”, Ege Akademik Bakas, Cilt 9,
Sayi 2, ( Nisan 2009), s.668.

28 Giirkan Cunda, “Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Tiirkiye nin [hracatiiriin Cesitliligi Uzerine Etkisi”, ( Yaymlanmis
Doktora Tezi, Siilleyman Demirel Universitesi, SBE, 2019), 5.28.

29 Faik Bilgili ve Digerleri, “ Bilylime, Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari ve Yurtigi Yatirrmlar Arasindaki iligki”,
Erciyes Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, say1.25 (Subat 2007), s.129.
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Ekonomik biiyiimeyle birlikte tasarruflar iizerinde olumlu bir etki olusur, bu
etkiyle beraber yurt icinden de yerel yatirimlarin gozle goriliir bir sekilde arttig1 yapilan
arastirmalarda tespit edilmistir. Hizli bir sekilde biiyliyen ekonomi sermaye birikimlerine

neden olup, iilkeye tekrar yatirim bigiminde geri donmesi saglanmaktadir.*
3.3. FIYATLAR GENEL DUZEYI

Yatinm yapilacak iilkedeki fiyatlar genel diizeyindeki belirsizlik durumu ve
yuksek inis ve ¢ikis gibi dalgalanmalar yatirim sahipleri tarafindan riskli degerlendirilip
ev sahibi iilkenin yabanci yatirimeilara olan cazibesini azaltma egilimi gosterir. Fiyatlar
genel seviyesindeki siirekli yukari yonlii hareket piyasada olusturacagi belirsizlik
ekonomik istikrarsizliga neden olacagindan dolay1 yabanci yatirimeiy1 ev sahibi iilkeye
kars1 yapacagi yatirimi olumsuz yonde etkileyecektir. Yabanci yatirimcilar genel olarak
enflasyon oranmin diisiik ve istikrarli olmasini istemektedir. Bdoylelikle piyasada
muhtemel olusacak yiiksek enflasyon ve belirsizlige karsi kendilerini muhafaza etmis

olurlar.®!
3.4. DOVIiZ KURU

Dogrudan yabanci yatirim kararlarini biiyiik 6l¢iide etkileyen bir diger faktor ise
doviz kurudur. Cok uluslu sirketler bircok iilkede yatirimlarini gergeklestirdiklerinden
dolay1 farkli para birimleriyle dogrudan iliskileri mevcuttur. Bu yiizden dogrudan yabanci
yatirrmlarin kararlar1 almirken ev sahibi iilkenin doviz kuru bu kararlarin alinip
alinmamasinda etkili bir ekonomik faktordiir. Doviz kurlarindaki belirsizlik ve asiri
dalgalanmalar firmalar i¢in risk teskil etmektedir. Bundan dolay1 yatirim kararlan
verilirken ev sahibi Ulkedeki doviz kurunun istikrarli bir sekilde hareketinin olmasi
istenmektedir. Ev sahibi iilkenin para birimi ekonomideki soklar karsisinda hizli bir diisiis
veya artis gostermesi firmalarin gelirlerine dogrudan etki yapmaktadir. Ornegin yatirrm

yapilacak iilkenin para biriminin deger kazanmasi1 emek maliyetlerini arttirip sirketler i¢in

3 Bekir Polat, “Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari ve Yatirim Ortamu lyilestirme Calismalarimin
Etkinligi”, (Yaymlanms Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul Ticaret Universitesi, SBE, 2018), s.48.
31 Candemir, s.669
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olumsuzluk teskil etmektedir. Tersi durumda ise yani ev sahibi {lilkenin para birimindeki

degersizlesme emegin maliyetini azaltip sirketler i¢in olumlu bir gelisme olmaktadir.
3.5. EMEK MALIYETI

1970’lerden bu yana yabanci yatirimlarin gelismekte olan iilkelere yonelmesinde
en onemli etkenlerden biri iggiicii maliyetlerinin gelismis {ilkelere gore ucuz olmasidir.
Gelismekte olan iilkelerdeki hatir1 sayilir derecedeki niifus artisi sonucunda isgucl
maliyetlerin ucuzlamasi yabanci yatirimcilarin yatirinmlarini bu iilkelere yoneltmesinde

etkili olmustur.®

Sirketler yogun bir emek gerektirmeyen iirtinlerin iiretilmesinde igin isgiicli
maliyetinin ucuz oldugu iilkelere yatirirmda bulunmay1 daha ¢ok tercih ederler. Yatirimda
bulunacak sirketler emegin ucuz olmasinin yaninda isgiiciiniin egitim seviyesiyle de
ilgilenirler. Ciinkii kaliteli bir egitime sahip olan isgiicii tiretimin siiresini azaltip etkinligi
de arttirmaktadir. Yatirimeilar diger bir dikkat ettii unsur ise emegin siirekliligidir.
Firmalarin rekabetci bir yapida olmasindan dolay1 verimliligin stireklilik gdstermesi diger

firmalar ile rekabet edebilmesi i¢in énemli bir unsurdur.®*
3.6. DISA ACIKLIK

Disa aciklik kavrami genel olarak soyle tamamlanir: Bir iilkenin diger iilkelerle
olan iligkisinin nasil oldugunu ice ve disa doniik ekonomik politikalardan hangisini daha
fazla kullandigin1 belirten kavramin adi disa acikliktir. Disa agiklik kavrami bir iilkenin
diger iilkelerle yaptig1 ticaret iligskisinde serbest politikalar m1 veya sert politikalar m1
izlendigine gore yabanci yatirimcilarin kararini etkileyen bir kavram olarak karsimiza
cikmaktadir. Eger ev sahibi iilke ticaret iliskilerini serbestlik derecesinde yapiyorsa

yabanci yatirimel igin cazip bir iilke olarak goriilebilir.®®

% Mehmet Lamih Badur, “Dogrudan Yabanci Yatirimlar1 Etkileyen Faktorler: Istanbul, Izmir, Bursa ve Manisa
fllerinde Bir Alan Arastirmas1”, (Yaymlanmis Yiiksek Lisans Tezi, Sirnak Universitesi, SBE, 2019), s.15.

33 Badur, s.15.

% Cunda, s.30.

3% Sinem Yapar Sagik, “ Bilyiimenin Bir Kaynagi Olarak Ticari Disa Ag¢iklik”, Sosyal Ekonomik Arastirmalar
Dergisi, Cilt 9, Say1 17, ( Haziran 2009), s.526
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Disa aciklik orani ise bir devletin ihracat ve ithalat verilerinin toplaminin gayri
safi milli hasilaya béliinmesiyle 6l¢iilmektedir. Disa agiklik oran1 yapanci yatirimcilar
icin giiven veren bir goOsterge oldugundan bu oranin artmasi dogrudan yabanci

yatirimlarinda artmasina neden olur.%

36 Cunda, s.36.
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4. PANEL VERI ANALIZi

Ekonometrik veriler tige ayrilir. Bunlar zaman serileri, yatay kesit verileri ve
panel verilerdir. Yatay kesit verisi birden fazla birimin belirli bir zamana ait bilgileri veri
olarak alinirken, zaman serilerinde ise yalniz bir birimin farkli zamanlara ait bilgileri veri
olarak ele alinir. Eger ki hem birden fazla birimlerle hem de o birimlere ait farkli zaman
verilerine gore bilgi edinilmesi gerekiyorsa panel veri kullanilmasi uygun olacaktir.%’
Panel veri analizi, yatay kesit verilerinin ve zaman serisi verilerin birlestirilerek bir veri
setinde kullanilan bir analiz yontemidir. Panel veri analizinde hem yatay kesit verileri
hem de zaman serisi verileri ayn1 anda incelenerek verilerin etkin olarak kullanilmasina

imkan vermektedir.3®

Panel veri analizi iki sekilde karsimiza ¢ikar. Kesit verilerine ait verilerin esit bir
zaman boyutunda elde edilmesi dengeli panel veriyi, farkli zaman boyutlarinda elde

edilmesi dengesiz panel veriyi tanimlamaktadir.>

37 Ferda Yerdelen Tatoglu, Panel Veri Ekonometrisi, 3. Basim, Istanbul: Beta, 2016, s.3

3 Badi H. Baltagi, Econometric Analysis of Panel Data, 3. Basim, Chichester: John Wiley & Sons, Ltd, 2005, s.4.
39 Karahan Kara, “ Ulusal Yenilik, Ulusal Rekabet ve Ulusal Yiiksekogretim Basar1 Iliskisi: Panel Veri
Analizi” (Yaymlanmis Doktora Tezi, Canakkale Onsekiz Mart Universitesi, SBE,2019),5.116
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Tipik bir panel veri seti Tablo 1. de gosterilmistir

Tablo 1

Panel Veri Analizi Ornegi

i T Yit Xait o kit
1 1 Y11 X111 ) Xk11
1 T Y it Xiit . Xkt
N 1 Yn1 Xint . Xint
N T Ynt Xlnt . ant

Panel verinin diger analiz tiirlerine gore avantajlar1 asagidaki gibi siralanabilir.*°

e Zaman ve kesit verilerin birlestirilmesi ile daha fazla veriyle calisma

imkan1 olusup daha fazla bilgi elde etme imkan1 olugsmaktadir.

40 Baltagi s.5
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Gozlem sayisinin ve serbestlik derecesinin artmasiyla agiklayici
degiskenler arasindaki baglanti sorunu azalip parametrelerinin tahmin
giicli ve glivenirligi artmaktadir.

Panel veri analizinde kullanilan veriler genellikle heterojen yapidadir.
Boylelikle analizde heterojenligin kontrolii kolaydir ve bu da zaman
serileri ve yatay kesit analizlerinde heterojenligin kontrol edilmemesine
kars1 bir avantaj olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Heterojenligin kontrolii
olmayan analizlerde yanlis sonuclarla karsilasma riski fazladir.
Zamansal ve mekansal verilerin eksik olmasi halinde istatistiksel tahmin
modellerinin olusmasi igin gerekli veri setinin olusturulmasma imkan
saglar.

Modellerin tahminin de hata oranin en diisiik seviyeye inmesinde

yardimet olur.

Panel verilerin dezavantajlari ise sunlardir:**

Karmagik olan modellerin kurulmasina olanak saglarken, karmasik
olarak kurulan modellerin istatistiksel olarak tahmin edilmesi de zorlasir.
Bu da karsimiza dezavantaj olarak ¢ikmaktadir.

Modellerin kurulurken verilerin toplanmasi dezavantaj olarak karsimiza
cikar.

Zaman doneminin kisa olmasi modelin tahminini zorlastirmaktadir.
Zamanin arttirilmasi ¢ok maliyetli olabilir.

Kesit donemlerinin azlig1 modelin olusturulmasinda korelasyon sorunu
dogurmaktadir.

Zaman serilerinin kesit miktarlarinin yetersiz olmasi Yyatay kesit

bagimlilig1 sorununu olusturmaktadir.

41 Baltagi, s.8
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4.1. PANEL VERi MODELLERI

Panel wveri analizi biinyesinde bagimsiz ve bagimh degiskenleri
bulundurdugundan dolay1 zaman ve kesit sayilarina gore ifade edilerek olusturulur.

Dogrusal temel panel veri regresyon modeli asagidaki denklem de verilmistir.
Yie = o+ Xief + uit
Denklem de gosterilen ifadelerin tanimlar1 asagidaki gibidir:
[= yatay kesit birimlerini ifade eder. Ornegin hane halki birey sirket iilke,
T=zaman donemlerini temsil eder,
Yit= bagiml degiskenin “t” zamaninda i’inci gozlemin aldig1 degeri gosterir,
Xit=bagimsiz degiskenin “t” zamaninda i’inci gézlemin aldig1 degeri gosterir,
f = Egim katsayin1 gosterir,
uir= hata terimini ifade eder,

o = Sabit terimi ifade eder.

Panel veri analizi tahmininde kullanilan ii¢ adet model vardir bunlar:

1. Havuzlanms en kiglk kareler yontemi
2. Sabit etkiler yontemi
3. Rassal etkiler yontemi
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4.1.1. Havuzlanms En Kiiciik Kareler Yontemi

Havuzlanmis en kiiclik kareler yonteminde goézlemlerin homojen oldugu
varsayilir. Bagka bir deyisle veriler kosul olmadan basit bir yontemle havuzlanir. Bu
modelin panel veri analizinde kullanilabilmesi i¢in kesitlere ait degiskenler ve zamanlara
ait tim degiskenlerin katsayilarin sabit olmasi gerekir. Yani tuim parametrelerin zamana

ve kesitlere gore farklilik gostermeyip sabit kalmas1 gerekmektedir.*?

Havuzlanmis en kiiglik kareler yontemine ait genel ifade asagidaki denklemde

verilmigtir.

Yie = o+ Xieff + wie

4.1.2.Sabit Etkiler Yontemi

Panel veri analizi yontemiyle yapilan ¢aligmalarda zaman igerisinde olusan
farkliliklardan veya birimler arasindaki farklilardan veya hem birimler arasindaki
farkliliklar hem de zaman gore farkliliklardan kaynaklanan degismeleri modele
eklemenin bir yolu; hali hazirdaki degismenin modelin katsayilarinin tiimii veya
bazilarindaki degigsmeye yol agtifini varsaymaktadir. Katsayilarin birimlere ya da
birimlerle birlikte zamana gore degismis oldugunun varsayildigi modellere sabit etkili

modeller denir. *

Sabit etkiler modeli, birimler arasinda farklilagmalar1 gézlemliyorsa tek yonlii,
birimler ve zaman arasindaki iliski farklilagmalarin1 gozlemliyorsa ¢ift yonlii sabit etkiler
modeli olarak tanimlanmaktadir. Sabit etkilerde sabit katsayilarin farklilagmasi ve

egimlerin sabit olmasi esas olarak alinmaktadir.

42 Kara s.120
43 M.Vedat Pazarlioglu ve Ozlem Kiren Giirler, “ Telekomiinikasyon Yatirimlar: ve Ekonomik Biiyiime: Panel Veri
Yaklagim1”, Finans Politik & Ekonomik Yorumlar, Cilt 44, Say1.508 (2007), .38
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Sabit etkiler modeline ait genel denklem asagida gosterilmistir.

Yit= Biit B2Xzit + B3Xit +... + BrXkit+ Uit

4.1.3.Rassal Etkiler Modeli

Panel veri analiziyle yapilan caligmalarda modeller sabit etkiler modeliyle
incelenebilecegi gibi tesadiifii etkiler modeli ile de incelenebilmektedir. Rassal etkiler
modelinde birimlerde meydana gelen degisiklikler veya hem birimler hem de zamana
gore olusan degisiklikler, modele hata teriminin bir tiir bileseni olarak eklenmektedir.
Bunun ana unsuru sabit etkiler yontemin de karsilasilan serbestlik derecesi kaybinin
onlenmek istenmesidir. Clinki rassal etkiler modelinde asil istenen birime veya hem
birime hem de zamana 6zel hata bilesenlerinin bulunmasidir. Ayrica rassal etkiler modeli,

ornegin disindaki unsurlar1 da dikkate almaktadir.*

Rassal etkiler modelinin matematiksel gosterimi asagidaki denklemde

verilmistir

Yii= B1+ B2Xeit + B3Xit+... + PricXkit+ Uie

Rassal etkiler modeli iki sekilde adlandirilir. Bunlardan ilki tek yonli rassal
etkiler modeli. Eger ki rassal etkiler modeli yalnizca kesit birimler arasindaki farkliliklara
deginiyorsa bu tek yonlii rassal etkiler modeli olarak adlandirilir. Eger ki her iki boyutta
da meydana gelen farkliliklara deginiyorsa buna da iki yonlii rassal etkiler modeli olarak

isimlendirilir.

4 Pazarlioglu ve Giirler s.38
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4.2. BIRIM KOK TESTLERI

Zaman seri analizlerinin uygulamaya konulabilmesi i¢in iizerinde calisilan
serilerin duragan olup olmadiginin saptanmasi gerekmektedir. Analizlerin en dogru
sonuglar1 vermesi i¢in analizleri yapilacak serilerin duragan olmasi gereklidir aksi
taktirde duragan olmayan serilerde uygulanacak analizlerin sonuglar1 gilivenilir

olmamaktadir. Bagka bir degisle sahte regresyonla karsilagilmaktadir.

Birim kok testlerinin uygulanmasinda iki farkli grup vardir. Bunlar birinci nesil
birim kok testler ve ikinci nesil birim kok testleridir. Birinci nesil birim kok testleri
kesitler arasinda korelasyon olmadigini varsayarken ikinci nesim birim kok testleri
kesitler arasindaki korelasyona izin vermektedir. Tablo 2 de birinci ve ikinci nesil birim

kok testleri gosterilmektedir.
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Tablo 2

Panel Birim Kok Testlerinin Gruplandirilmasi

PANEL BIiRIM KOK TESTLERI
1. BIRIM KOK TESTLERI 2. BIRIM KOK TESTLERI
HOMOJEN HETEROJEN 1. O’Connell (1998)
2. Peseran (2003)
1. Brei 1. M I )
reitung addala ve 3. Bai ve Ng (2004)
(2000) HE999) 4. Moon ve Perron
2. Hadri (2000 2. Choi (2001
adri ( ) oi ( ) (2004)
. LLC (2002 . IPS (2 ]
3 L 3 S (2003) 5. Breitung ve Das
(2005)

Bu calismada birinci nesil birim kok testlerinden Levin, Lin ve Chu (LLC) birim

kok testi ve Im, Pesaran ve Shin (IPS) panel birim kok testi kullanilmigtir.
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4.3. PANEL ES BUTUNLESME TESTLERI

Modern zaman serilerinde oldugu gibi panel veri analizlerinde de uzun déonem
esbiitiinlesme testleri énemli bir yer tutmaktadir®®. Diizeyde duraganligi bulunmayan
panel  verilerle ekonomik modeller olusturuldugunda sahte regresyonla
karsilasilabilmektedir. Bu sartlarda olusturulan regresyon modellerinde testler yanlis ve
R? degerleri yaniltici olabilmektedir. Bunun oniine gecip Onceden tahminlerde
bulabilmek icin esbiitiinlesme testlerine basvurulur. Esbiitiinlesme testleri kisaca modelin
icerisinde bulunan degiskenlerin arasindaki uzun donemli iligkilerin varliklarinin
stnanmast i¢in kullanilir. Mekanizmay1 etkileyebilecek uzun donemli sok etkilerine
ragmen degiskenler arasinda uzun doénemli bir baglantinin varligi olabilir ve ayrica bu

baglantiin varlig1 teste tabi tutulabilmektedir. 46

Bu c¢aligmada sadece birinci kusak panel esbiitiinlesme testleri yapilacaktir.

Bunlar Kao esbiitiinlesme testi ile Pedroni esbiitiinlesme testidir.

4 Aziz Kutlar, Adum Adim EViews ile Panel Veri Ekonometrisi Uygulamalari, 3.Basim, Kocaeli: Umuttepe
Yaynlari, 2017, s.101.

46 Harun Furkan Biiyiik, “Panel Veri Analizi Yéntemi ile Finansal Basarisizligin Modellenmesi: Bist imalat Sektérii
Sirkeleri Uzerine Uygulama”,( Yaymlanmis Yiiksek Lisan Tezi, Marmara Universitesi, SBE, 2020), s.29
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5. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMI ETKILEYEN
DEGISKENLERIN IHRACATA VE ITHALATA ETKISI

5.1. ARASTIRMANIN KAPSAMI VE YONTEMIi

Arastirmada dogrudan yabanci yatirimlari etkileyen faktorlerin ihracat ve ithalat
tizerine etkisini 6lgmek maksadiyla iki farkli konuda nicel bir yontem olan panel veri
analizi yontemi uygulanacaktir. Literatiir arastirmasi yapildiginda dogrudan yabanci
yatirimlari etkileyen belirleyiciler iizerinde kesin bir karara varilmamakla birlikte genel
olarak alt1 tane belirleyici lizerinde ortak goriis birligi saglanmistir. Bunlar enflasyon
orani, isgiicli maliyeti, ekonomik blyilime, doviz kuru, kisi bast milli gelir ve disa agiklik
oranidir. Modellerimizden ilki dogrudan yabanci yatirimlar: etkileyen faktorlerin ihracat
lizerine etkisini Olgmek iizerine olusturulmustur. Ikinci modelimiz ise yukarida
bahsettigimiz degiskenlerin ithalat {izerine etkisini 6lgmek amaciyla olusturulmustur.
Tahmin edilecek modellere ait veri setleri OECD ve Diinya Bankasinin web sayfalarindan

elde edilmistir.

Aragtirmada kullanilacak yontemlerde 6rneklem olarak toplam 37 OECD
ulkesinden 31 OECD (ilkesi modele dahil edilmis olup 2000-2019 yillar1 arasindaki yillik
thracat, ithalat, doviz kuru, enflasyon, kisi bas1 milli gelir, disa agiklik orani, isgiicii
maliyeti ve ekonomik biiyiime verileri kullanilacaktir. Orneklem diginda kalan 6 OECD
tilkesinin baz1 yillarindaki verilerine ulasilamadigindan dolayr modellere dahil

edilmemislerdir.

Modellerin olusturulmasindaki ana amag her bir kavramin diger alt1 kavram ile
iligkilerini meydana ¢ikartip modeller dogrultusunda olusturulacak hipotezlerin test edilip

elde edilen bulgularin yorumlanmasini yapmaktir.
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Birinci modelimizin bagimli degiskeni ihracat (ih), bagimsiz degiskenleri ise
doviz kuru (d), enflasyon (e), kisi bas1 milli gelir (kbg), disa aciklik oran1 (dao), isgiicii
maliyeti (ig) ve ekonomik biliylime (eb) olarak belirlenmistir. Birinci modele ait

matematiksel gosterim asagidaki gibidir:
Model-1: ih =f ( d, e, kbg, dao, ig, eb)
Birinci modelin hipotezleri asagidaki gibidir:

Hia: Thracat ile déviz kuru arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski soz

konusudur.

Hip: Ihracat ile enflasyon arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski so6z

konusudur.

Hic: Ihracat ile kisi basi milli gelir arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iligki

s6z konusudur.

Hig: Thracat ile disa agiklik orami arasinda istatistiksel olarak anlaml bir iliski

s6z konusudur.

Hie: Thracat ile isgiicii maliyeti arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski s6z

konusudur.

Has: Thracat ile ekonomik bllylime arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski

s6z konusudur.

Ikinci modelimizin bagimli degiskeni ithalat (it), bagimsiz degiskenleri ise doviz
kuru (d), enflasyon (e), kisi bas1 milli gelir (kbg), disa agiklik orani (dao), isglicii maliyeti
(ig) ve ekonomik biliyiime (eb) olarak belirlenmistir. Birinci modele ait matematiksel

gosterim asagidaki gibidir:
Model-2: it =f ( d, e, kbg, dao, ig, eb)

Birinci modelin hipotezleri asagidaki gibidir:
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Haa: Ithalat ile doviz kuru arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski s6z

konusudur.

Hop: Ithalat ile enflasyon arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski s6z

konusudur.

Hac: ithalat ile kisi basi milli gelir arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iligki

s6z konusudur

Haq: Ithalat ile disa aciklik oran1 arasinda istatistiksel olarak anlaml1 bir iliski s6z

konusudur.

Hae: Ithalat ile isgiicii maliyeti arasinda istatistiksel olarak anlaml1 bir iliski s6z

konusudur.

Ho: Ithalat ile ekonomik biiyiime arasinda istatistiksel olarak anlaml bir iliski

s6z konusudur

5.2. ARASTIRMA MODELLERININ UYGULANMASI VE
HIiPOTEZLERIN TEST EDILMESI

Aragtirmanin kapsaminda olusturulan iki adet modelin panel veri testlerinin
uygulanmas1 EViews9 programu ile yapilmis olup iki modele ait analiz sonuclar1 asagida

verilmistir
5.2.1.Dogrudan Yabanc1 Yatirimi Etkileyen Faktorlerin Thracata Etkisi

Birinci modelimizdeki temel amacimiz dogrudan yabanci yatirimlar etkileyen
ekonomik faktorlerin iilkelerinin ihracat rakamlariyla arasinda istatistiksel olarak bir
iliskinin mevcut olup olmadigini tespit etmektir. Model-1 e ait degiskenler tablo 3’de

verilmistir.
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Tablo 3

Model-1 e Ait Degiskenler

Model numarasi

Bagimh degisken

Bagimsiz degiskenler

Model-1

Ihracat (ih)

Doviz (d)
Enflasyon (e)
Kisi bast GSYIH (kbg)
Ekonomik Buytime (eb)
Isgiicti maliyeti (ig)

Disa agiklik orani (dao)
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Degiskenlere ait tanimlayici istatistikler asagidaki tablo 4. de sunulmustur

Tablo 4

Model-1 e Ait Degiskenlerin Tanimlayic Istatistikleri

" D E KBG EB iG DAO

Ortalama 18.9497 0.44277 4.481392 10.40645 2.45640 4.50278 | -0.08852

Medyan 18.9970 | -0.09457 | 4.527931 10.44268 2.42400 453916 | -0.17539

Maksimum 21.6120 4.88218 5.078286 11.70338 25.3810 5.12346 1.49599

Minimum 15.1460 | -0.69360 | 2.646139 8.989364 | -14.8386 | 3.82369 | -1.37088

Standart 1.31394 1.11671 0.191603 0.460398 3.20909 0.52296
sapma 0.17451

Carpikhk -0.4241 2.04436 -3.056119 -0.491278 | -0.28344 -1.2229 0.41766

Basikhik 2.9000 7.15422 22.73654 3.668808 11.2083 6.07718 3.76601

Jarque-Bera | 18.8489 877.694 11028.00 36.49530 1748.87 386.285 33.1841

Olasihik 0.00008 0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 0.00000
Gozlem 620 620 620 620 620 620 620
Sayisi

Tablo 4. de gosterildigi gibi OECD iilkelerine ait 2000-2019 dénemi ihracat
ortalamas1 18.94977 olarak gergeklesirken standart sapmasi 1.313949 olarak tespit

edilmistir. Kullanilan degiskenler i¢inde en fazla degiskenlik sirastyla ekonomik biylime
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(3.209099), doviz kuru (1.116710), disa aciklik orani (0.522969), kisi bast milli gelir
(0.460398), isgiicii maliyeti (0.17451) ve enflasyon (0.191603) seklindedir. Jarque-Bera
normallik testi yapildiginda olasilik degerlerinin hepsi %10 giiven araliginin altinda
kalmaktadir. Normal dagilim varsayimi ihracat, doviz, enflasyon, kisi bast milli gelir,

ekonomik biyime, disa agiklik oran1 ve isgiicli maliyetleri igin reddedilmektedir.

Model-1’¢e ait degiskenlerin OECD iilkelerine dagilimlarini gosteren grafikler

asagidaki sekiller de verilmistir.
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Sekil 1

Model-1 e ait Degiskenlerin Devletlere Gore Grafiksel Gosterimi
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Sekil 2

Model-1 e ait Degiskenlerin Devletlere Gore Grafiksel Gosterimi
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Sekil 3

Model-1 e ait Degiskenlerin Devletlere Gore Grafiksel Gosterimi
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Sekil 4

Model-1 e ait Degiskenlerin Devletlere Gore Grafiksel Gosterimi
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Model-1’¢ ait degiskenlerin korelasyon matrisi tablo 5. de gosterilmistir
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Tablo 5

Model-1 e Ait Degiskenler Arasindaki Korelasyon Matrisi

IH D E KBG EB iG DAO
iH
1.0000
D
0.0183 1.0000
E
0.1882 -0.0246 1.0000
KBG
0.3427 -0.1226 0.6203 1.0000
EB
-0.1435 0.0468 -0.2323 -0.1621 1.0000
iG
0.2875 -0.0893 0.8008 0.5314 -0.3026 1.0000
DAO
-0.3740 -0.1748 -0.0089 0.0960 0.1698 -0.0197 1.0000

OECD iilkelerinin ihracat verileriyle dogrudan yabanci yatirimlart etkileyen
faktorler arasindaki korelasyon iliskisi incelendiginde en yiiksek iligkinin disa agiklik
oraninda (-0.3740) oldugu goriilmektedir. Diger iliskiler sirasiyla kisi bast milli gelir
(0.3427), isgiicii maliyeti ( 0.2875), enflasyon orani (0.1882), ekonomik biiyiime (-
0.1435) ve ddviz kuru (0.0183) olarak gerceklesmistir.
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Panel veri analizi ¢ergevesinde arastirilan degiskenler arasinda sahte iligkilerin
Oonlemek amaciyla birim kok testlerine bagvurulmaktadir. Bu testlerin asil amaci serinin
duraganligini ve birim kok igerip igcermedigini kontrol etmektir. Calismada uygulanan
testler sirastyla; Levin, Li ve Chu (2002) testi ve Im,Peseran ve Shin (2003) testleridir.

Uygulanan bu testlerde hipotezler asagidaki gosterildigi gibi olusmaktadir.

Ho: Seride birim kok vardir ve duragan degildir.

Hi: Seride birim kok yoktur ve duragandir.

Model-1 e ait birim kok test sonuglar1 Tablo 6. da verilmistir

Tablo 6

Model-1 Panel Duraganhk ve Birim Kok Test Sonuglar:

iH D E KBG EB iG DAO

LLC [statistik -3.1284 | -3.6583 | -9.3984 | -2.1040 | -13.010 | -4.7579 | -2.7058

Olasilik degeri | 0.0009 | 0.0001 | 0.0000 0.0177 0.0000 | 0.0000 0.0034

IPS [statistik -1.4602 | -1.3327 | -3.2720 | -1.4714 | -11.682 | -4.2968 | -1.5041

Olasilik degeri | 0.0721 | 0.0913 | 0.0005 0.0706 0.0000 | 0.0000 0.0663

Tablodaki degiskenlere ait olasilik (P) degerleri incelendiginde LLC ve IPS
olasilik degerlerinin tiimii %10 anlamlilik seviyesinden diisiik oldugundan dolay1 Ho

hipotezinin reddedilmesine H: hipotezinin kabul edilmesini yani LLC ve IPS yontemine

gore degiskenlerin birim kokii yoktur ve seriler duragandir.
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Model-1 ¢ ait esbiitiinlesme testleri sonuglari tablo 7 de verilmistir

Ho: Esbiitiinlesme yoktur.

H1: Esbiitiinlesme vardir.

Tablo 7

Model-1 e Ait Esbiitiinlesme Testi Sonuglari

Pedroni Egbiitiinlesme Testi

Test Istatistigi Olasilik Degeri

Panel v-istatistigi -0.72433 0.76560
Panel rho-istatistigi 4.62604 1.00000
Panel PP-istatistigi -3.16770 0.00080
Panel ADF-istatistigi -4.79031 0.00000
Group rho-istatistigi 6.53574 1.00000
Group PP-istatistigi -9.54612 0.00000
Group ADF-istatistigi -8.26538 0.00000

Kao Esbiitiinlesme Testi

Test Istatistigi Olasilik Degeri
ADF -9.36337 0.0000
Residual Variance 0.00058
HAC variance 0.00061

36




Yukarida verilen tabloda 2 farkli esbiitiinlesme testi sonug¢lari mevcuttur. Bunlar
sirasityla Pedroni esbiitiinlesme testi ve Kao egsbiitiinlesme testleridir. Pedroni
esbiitiinlesme testinin sonucuna gore degiskenlere ait 7 adet istatistikten 4 i %5 anlamlilik
seviyesinin altindadir yani Ho hipotezi reddedilmis alternatif hipotez kabul edilmistir. Kao
esbiitiinlesme testi sonucuna gore yine olasilik degeri %5 anlamlilik seviyesinin altinda

olup Ho hipotezi reddedilmis ve alternatif hipotez olan H; kabul edilmistir.

Yapilan test sonuglarma gore kurdugumuz model de degiskenler arasinda

esbiitiinlesmenin oldugu sonucuna varilmaktadir.

Panel veri analizinin uygulanmasi icin ilk 6nce havuzlanmis en kiiciik kareler
analizinin kabul edilip veya edilmemesi durumunun incelenmesi gerekmektedir. Bunun
icin model-1 e ait birim ve zaman etkisinin incelenip olasilik degerinin %5 anlamlilik
seviyesinden biiyiik veya kiiciik olup olmadigmin degerlendirilmesi gerekir. Bu

dogrultuda hipotezler asagidaki gibi olusturulmustur.
Ho: Birim ve zaman etkisi yoktur
Hai: Birim ve zaman etkisi vardir.

Model-1 e ait birim ve zaman etkisinin sonuglari tablo 8. de verilmistir

Tablo 8

Model-1 e Ait Birim ve Zaman Etkisi Sonug¢lari
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Istatistik | Serbestlik derecesi | Olasilik

Yatay kesit 81.0662 (-30583) 0.00000

Yatay kesit ki-kare | 1018.7616 30 0.00000

Olasilik degeri (P) incelendiginde %35 anlamlilik diizeyinden kiiglik oldugu
goriilmektedir. Bundan dolay1 Ho hipotezi reddedilir ve alternatif hipotez olan H1 kabul
edilir. Boylece model-1 e ait test sonucunda birim ve zaman etkisine rastlanmis olup
klasik modelin anlamli olmadig1 ortaya ¢cikmistir. Sabit etkiler modelin veya rassal ettiler

modelinin model-1 i¢in anlaml olacagi ortaya ¢ikmustir.

Panel veri analizinde sabit etkiler veya rassal etkiler modelinin segiminin
yapilmasinda Hausman testine basvurulur. Hausman testine ait hipotezlerimiz asagida

sunulmustur.
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Ho: Rassal etkiler modeli segilir

Hi:: Rassal etkiler modeli model-1 i¢in uygun degildir. Sabit etkiler modeli

secilir.

Tablo 9

Model-1 e Ait Hausman Testine Ait Sonuclar

Ki-kare istatistigi | Serbestlik derecesi | Olasilik

Yatay kesit rassal 150.67544 6 0.00000

Model-1 ait hausman testi sonucuna gore olasilik degeri %5 anlamlilik diizeyinin
altinda oldugu i¢in Ho hipotezi reddedilir ve bdylece sabit etkiler modeli model-1 igin

sec¢ilmis olur.
e Modelin olusturulmasi

Yapilan analizler sonucunda model-1 e ait en uygun modelin sabit etkiler modeli

oldugu goriilmiistiir. Sabit etkiler modelinin genel olarak denklemi asagida verilmistir.
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Tablo 10

Sabit Etkiler Modeli Sonuclar:

Standart
Katsayilar Hata T istatistigi Olasilik
D 0.031803 0.014222 2.236180 0.025700
KBM 1.097943 0.019189 | 57.216910 | 0.000000
DAO 0.764446 0.029658 | 25.775630 | 0.000000
= 0.236148 0.029034 8.133598 0.000000
IG -0.286146 0.030519 -9.376106 0.000000
EB -0.002072 0.000815 -2.541595 0.011300
Sabit 7.936192 0.099625 | 79.660520 | 0.000000
R? 0.998278
Ayarli R? 0.998171
F 9343.566
Olasilik 0.0000

40




Model-1:

IHit = 7.93619237625 - 0.286146196184*1G it - 0.00207189898312*EB it +
0.236148063184*E it + 0.764445771569*DAO i+ + 0.0318026749116*D it +
1.09794308811*KBG it

Model-1 i tablodaki verilerle inceledigimizde ihracat bagimli degiskenini
aciklayan bagimsiz degiskenlerin tUmi 0.05 anlamlilik diizeyi kapsaminda bagimli
degiskeni agiklamaktadir. Bagimsiz degiskenlerin katsayilari incelendiginde bagimsiz
degiskeni kisi bagt milli gelir, disa agiklik oran1, doviz ve enflasyon pozitif yonde anlamli
bir sekilde etkilemektedir. Ekonomik biyime ve isgiici maliyeti ise negatif yonde
anlamli bir sekilde etkilemektedir.

Kisi bas1 milli gelir degiskeni tiim degiskenler arasinda bagimsiz degiskene en
fazla etkisi olan degiskendir. Isaretinin pozitif olmasi bagimsiz degiskenle aymi
dogrultuda hareket ettigini gostermektedir. Disa aciklik orani degiskenindeki her 1
birimlik artis modelde 1.097943’liik bir artisa neden olmaktadir.

Ikinci en yiiksek katsayrya sahip olan disa agiklik oranidir. Yine pozitif bir
katsay1ya sahip olan disa agiklik degiskeninde her 1 birimlik artigta modelde 0.765556’11k

bir artisa neden olacaktir.

Isglicti maliyeti en yiiksek iciincii katsayiya sahip olan bagimsiz degiskendir.
Isgiicii maliyetindeki 1 birimlik artis negatif etki olarak bagimli degiskende 0.286146°1ik

bir azalisa sebep olacaktir.

En yuksek dordlnct kat say1r degerine sahip olan enflasyon bagimsiz
degiskenidir. Enflasyon oranindaki 1 birimlik artis bagimli degiskende pozitif yonde
0.236148’lik bir artisa neden olmaktadir.
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Doéviz kuru bagimsiz degiskenimiz modelimizde pozitif bir etkiye sahiptir.
DoOviz kuru oranindaki 1 birimlik artis modelimizde 0.031803’liik bir artisa neden

olmaktadir.

En disiik katsay1 degerine sahip olan ekonomik blyume oranin katsay1 degeri
negatif yonlidir. Ekonomik blylime oraninda 1 birimlik artis modelde 0.002072’1ik bir

azalisa neden olacaktir.

R? degeri modeldeki bagimsiz degiskenlerin bagimli degiskeni hangi oranda
acikladigin1 gostermektedir. 6 adet bagimsiz degiskenin bagimli degisken olan ihracati
aciklamadaki oran1 %99,827°dir. Bagimsiz degiskenlerce acgiklanamayan %0,01 lik bir
etki vardir. Bu etki diisiik oldugundan dolay1 baska bir degisle R>’miz yiiksek oldugundan
dolay1 bagimsiz degiskenlerimi bagiml degiskenimizi yiiksek oranda agiklamaktadir.
Ayarl1 R¥’nin R? degeriyle neredeyse ayni olmasi 6rnek biiyiikliigiiniin yeteri kadar bilyiik

oldugunu isaret etmektedir.

42



Model-1 ait hipotezlerin kabul veya ret durumlari asagida tabla seklinde

sunulmustur.

Tablo 11

Model-1’e Ait Hipotezlerin Kabul Veya Ret Olma Durumu

Hipotez | A¢iklama | Olasilik | Kabul/Ret | Agiklama

Numarasi | katsayis1 | (P<0.01) | Durumu

Doviz kurunun ihracat lizerine

pozitif ve anlaml1 bir etkisi

Hia Kabul
0.031803 0.0000 mevcuttur

Kisi bas1 milli gelirin ihracat

tizerine pozitif ve anlaml1 bir etkisi

Haib Kabul
1.097943 0.0000 mevcuttur

Disa aciklik oraninin ihracat

iizerine pozitif ve anlaml1 bir etkisi

Hic Kabul
0.764446 0.0000 mevcuttur

Enflasyonun ihracat tzerine pozitif

ve anlamli bir etkisi mevcut degildir
Had 0.236148 | 0.0010 Kabul

Isgiicii maliyeti ihracat iizerine

negatif ve anlamli bir etkisi

Hae Kabul
-0.28615 0.0000 mevcuttur
Ekonomik bilyiimenin ihracat
Uzerine negatif ve anlamli bir etkisi
Has Kabul

mevcut degildir.

-0.00207 0.0015
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5.2.2.Dogrudan Yabanci Yatirimi Etkileyen Faktorlerin Ithalata Etkisi

Ikinci modelimizde temel ama¢ dogrudan yabanci yatirimlar etkileyen
faktorlerin tilkelerin ithalat rakamlariyla arasinda istatistiksel olarak bir iliskinin mevcut

olup olmadigini tespit etmektir. Model-2 ye ait degiskenler tablo 3-x de verilmistir.

Tablo 12

Model-2 e Ait Degiskenler

Model Bagiml Bagimsiz degiskenler

numarasi degisken

Doviz (d)
Enflasyon (e)
Model-2 Ithalat (it) Kisi bast GSYIH (kbg)
Ekonomik Buytime (eb)

Isgiicii maliyeti (ig)

Disa aciklik oran1 (dao)
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Degiskenlere ait tanimlayici istatistikler tablo 13. de sunulmustur.

Tablo 13

Model-1 e Ait Degiskenlerin Tanimlayic Istatistikleri

iT D E KBG EB iG DAO

Ortalama | 18.92912 | 0.442772 | 4.481392 | 10.40645 2.4564 4502784 | -0.08853

Medyan 18.94494 | -0.09457 4527931 10.44268 2.424002 4.539165 -0.1754

Maksimum | 21.86294 | 4.882186 | 5.078286 | 11.70338 | 25.38104 | 5.123466 | 1.495995

Minimum | 15.33922 | -0.6936 2.646139 | 8.989364 | -14.8386 | 3.823691 | -1.37089
Standart

sapma 1.321447 | 111671 0.191603 | 0.460398 | 3.209099 | 0.174513 | 0.522969

Carpikhik -0.30541 | 2.044364 -3.05612 -0.49128 -0.28345 -1.22294 0.417662

Basiklik 2.816105 | 7.154222 | 22.73654 | 3.668808 | 11.20835 | 6.077189 | 3.766016
Jarque-

Bera 10.51215 | 877.6941 11028 36.4953 1748.874 386.2858 33.18411
Olasiik 0.005216 | 0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 0.00000
Gozlem

Sayisi 620 620 620 620 620 620 620
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Tablo 13 de gosterildigi gibi OECD iilkelerine ait 2000-2019 ddnemi ithalat
ortalamas1 18.92912 olarak gergeklesirken standart sapmasi 1.321447 olarak tespit
edilmistir. Kullanilan degiskenler iginde en fazla degiskenlik sirasiyla ekonomik biyiime
(3.209099), doviz kuru (1.116710), disa agiklik orani1 (0.522969), kisi bas1 milli gelir
(0.460398), isgiicu maliyeti (0.17451) ve enflasyon (0.191603) seklindedir. Jarque-Bera
normallik testi yapildiginda olasilik degerlerinin hepsi %10 giiven araliginin altinda
kalmaktadir. Normal dagilim varsayimi ihracat, doviz, enflasyon, kisi bas1 milli gelir,

ekonomik biylime, disa agiklik oran1 ve isgiicli maliyetleri icin reddedilmektedir.

Model-2’¢ ait degiskenlerin OECD iilkelerine dagilimlarint gosteren grafikler

asagidaki sekiller de verilmistir.
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Sekil 5

Model-2 e ait olan degiskenlerin devletlere gore grafiksel gosterimi

47



ALMANYA AMERIKA AVUSTRALYA
% 20 P —
201 151
151
o
101
.
AN AW SN I TATN A ——
W | VLV\/\/\ )
TT T T T T T T T T T T T T T T TTT '5\I\I\I\I\I\I\I\I\I\ 5

00 02 04 06 08 10 12 14 16 18

00 02 04 06 08 10 12 14 16 18

L B O O B
00 02 04 06 08 10 12 14 16 18

00 02 04 06 08 10 12 14 16 18

0 02 04 06 08 10 12 14 16 18

kbg

——dao

Sekil 6

AVUSTURYA BELGIKA DANIMARKA
e — 5 S ———
161 201 151
121 151 101
[ —
81 101 S'XC_\/\/\
49 5- 01 \/
N 0,%& 5
B o e STT T T T T T T T T T T T T T T 77177 /L e e e e B
00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18
ESTONYA FINLANDIYA FRANSA
20 2 25
[ — N —
151 201
v —
\ yA 101 151
01 /\\7 51
101 //\/_/\
51 01
V Vo
/A0 e e e B /L0 e e e e e e T e e

00 02 04 06 08 10 12 14 16 18

Model-2 e ait olan degiskenlerin devletlere gore grafiksel gosterimi

48




HOLLANDA INGILTERE [RLANDA
25 30
201
151
101 101 =
5 T
.
@Wm N Vr/\ \/
TT T T T T T T T T T T 1T T 1T T 1 o7 '5\I\I\I\I\I\I\I\I\I\ '10\I\I\I\I\I\I\I\I\I\

00 02 04 06 08 10 12 14 16 18

00 02 04 06 08 10 12 14 16 18

00 02 04 06 08 10 12 14 16 18

ISPANYA ISRALL ISVEC
2 S —
——
151 151
101 101
\
(I ASVAYAYES B (A
|\ I ——
TTTTTTTTT T T T T T T T T '5||\I\I\IIIII\IIIII\ 'sll\l\l\l\l\l\l\l\l\

00 02 04 06 08 10 12 14 16 18

00 02 04 06 08 10 12 14 16 18

00 02 04 06 08 10 12 14 16 18

ISVICRE TALYA IZLANDA
R — )
iy ]
51 5
151
I 101
‘] 0] N
51— "
51 5 \/
M [ P 0
g V 5 V o)
'S\I\I\I\I\I\I\I\I\I\ '10\I\I\I\I\I\I\I\I\I\ 'lo\l\l\l\l\l\l\l\l\l\

00 02 04 06 08 10 12 14 16 18

00 02 04 06 08 10 12 14 16 18

kb
—(ao

eb

Sekil 7

00 02 04 06 08 10 12 14 16 18

Model-2 e ait olan degiskenlerin devletlere gore grafiksel gosterimi

49




KANADA LETONYA LITVANYA
% 0 2
— S —
201
| M —AA——
] /&ﬁ&’w 4\>
101 o o Wi
5
R VA I 101
=
'5\'\'\'\'\'\'\'\'\'\ '20\|\|\|\|\|\|\|\|\|\ '20\|\|\|\|\|\|\|\|\|\
W @ 0406 08 10 12 W 16 18 W 0 0406 08 10 12 W 16 18 W @ 040 0B 10 12 W 16 18
LUKSEMBURG MEKSIKA NORVEC
0 % 2
[ — [
20
15 15
15
- A
10 /\ o] 101
A ‘] .
o] [
0 o
5
'5\|\|\|\|\|\|\|\|\|\ '1D\|\|\|\|\|\|\|\|\|\ '5\|\|\|\|\|\|\|\|\|\
W @ 0406 08 10 12 W 16 18 W 2 0406 08 10 12 W 16 18 W © 0406 0B 0 12 W 16 18
POLONYA PORTEKIZ SLOVAKYA
% ) 2
—
0 5 15
15 10 __/—f(—’——
1
101 51 \
5]
51 \ o
01 ] \/\ 5
'5\|\|\|\|\|\|\|\|\|\ '5\|\|\|\|\|\|\|\|\|\ '10\|\|\|\|\|\|\|\|\|\

00 02 04 06 08 10 12 14 16 18

00 02 04 06 08 10 12 14 16 18

it d

kbg —eb

——dao

Sekil 8

50

00 02 04 06 08 10 12 14 16 18




Model-2 e ait olan degiskenlerin devletlere gore grafiksel gosterimi

T
00 02 04 06 08 10 12 14 16 18

SLOVENYA TURKIYE
20 25
157 20,
15 |
10
10 A
5|
\ "
0. e
\/ 07 —
5 5 \/

-10 T T T T T T T T T T T T T T T T T -10 T T T T T T T T T T T T T T T T T T
00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 0 02 04 06 08 10 12 14 16 18
YENIZELLANDA YUNANISTAN

20 20
" 16|
12|
12
8 |
8 4 NN
o~ 0]
\M N
0
3
4 -12
T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T

T
00 02 04 06 08 10 12 14 16 18

— 1t
— Kby
——dao

Model-2’ye ait degiskenlerin korelasyon matrisi tablo 14 de gosterilmistir

51




Tablo 14

Model-2’te Ait Degiskenler Arasindaki Korelasyon Matrisi

IT D E KBG EB G DAO
IT 1.0000
D -0.0079 | 1.0000
E 0.1611 | -0.0246 | 1.0000
KBG | 0.2848 | -0.1226 | 0.6203 | 1.0000
EB |-0.1319 | 0.0468 | -0.2323 | -0.1621 | 1.0000
IG 0.2813 | -0.0893 | 0.8008 | 0.5314 | -0.3026 | 1.0000
DAO | -0.4218 | -0.1748 | -0.0089 | 0.0960 | 0.1698 | -0.0197 | 1.0000

OECD Iiilkelerinin ithalat verileriyle dogrudan yabanci yatirimlar etkileyen
faktorler arasindaki korelasyon iliskisi incelendiginde en ytiksek iliskinin disa agiklik
oraninda (-0.4218) oldugu goriilmektedir. Diger iliskiler sirasiyla kisi bast milli gelir (-
0.2848), isgiicli maliyeti (0.2813), enflasyon (0.1611), ekonomik biyume (-0.1319) ve
doviz kuru (-0.0079) seklindedir.

Panel veri analizi ¢ergevesinde arastirilan degiskenler arasinda sahte iligkilerin
onlemek amaciyla birim kok testlerine bagvurulmaktadir. Bu testlerin asil amaci serinin
duraganligint ve birim kok igerip icermedigini kontrol etmektir. Calismada uygulanan
testler sirastyla; Levin, Li ve Chu (2002) testi ve Im,Peseran ve Shin (2003) testleridir.
Uygulanan bu testlerde hipotezler asagidaki gosterildigi gibi olugsmaktadir.
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Ho: Seride birim kok vardir ve duragan degildir.
H1: Seride birim kok yoktur ve duragandir.
Model-1 e ait birim kok test sonuglar1 Tablo 15°de verilmistir

Tablo 15

Model-2 Panel Duraganlhik ve Birim Kok Test Sonuclari

iT D E KBG EB IG DAO

Istatistik -2.451 -3.6583 | -9.3984 | -2.1040 | -13.010 | -4.7579 | -2.7058

LLC Olasilik degeri 0.0071 0.0001 0.0000 0.0177 0.0000 0.0000 0.0034

Istatistik -2.0966 | -1.3327 | -3.2720 | -1.4714 | -11.682 | -4.2968 | -1.5041

IPS Olasilik degeri 0.0180 0.0913 0.0005 0.0706 0.0000 0.0000 0.0663

Tablodaki degiskenlere ait olasilik (P) degerleri incelendiginde LLC ve IPS
olasilik degerlerinin tiimii %10 anlamlilik seviyesinden diisiik oldugundan dolay1r Ho
hipotezinin reddedilmesine Hi hipotezinin kabul edilmesini yani LLC ve IPS yontemine

gore degiskenlerin birim kokii yoktur ve seriler duragandir.
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Ho: Esbiitiinlesme yoktur.
Hsi: Esbiitiinlesme vardir.

Tablo 16

Model-2 ye Ait Esbiitiinlesme Testi Sonugclari

Pedroni Egbiitiinlesme Testi

Test Istatistigi Olasilik Degeri

Panel v-istatistigi -1.5812 0.9431
Panel rho-istatistigi 45991 1.0000
Panel PP-istatistigi -5.1261 0.0000
Panel ADF-istatistigi -7.5904 0.0000
Group rho-istatistigi 6.2406 1.0000
Group PP-istatistigi 8.3912 0.0000
Group ADF-istatistigi -8.6903 0.0000

Kao Esbiitiinlesme Testi

Test Istatistigi Olasilik Degeri
ADF -9.382827 0.0000
Residual Variance 0.000557
HAC variance 0.000607
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Yukarida verilen tabloda 2 farkli esbiitiinlesme testi sonug¢lart mevcuttur. Bunlar
sirastyla Pedroni esbiitiinlesme testi ve Kao esbiitiinlesme testleridir. Pedroni
esbiitlinlesme testinin sonucuna gore degiskenlere ait 7 adet istatistikten 4 i %5 anlamlilik
seviyesinin altindadir yani Ho hipotezi reddedilmis alternatif hipotez olan Hi: kabul
edilmistir. Kao esbiitiinlesme testi sonucuna gore yine olasilik degeri %5 anlamlilik

seviyesinin altinda olup Ho hipotezi reddedilmis alternatif hipotez kabul edilmistir.

Yapilan test sonuglarina gore kurdugumuz model-2 de degislenler arasinda

esbiitiinlesmenin oldugu sonucuna varilmaktadir.

Panel veri analizinin uygulanmasi i¢in ilk 6nce havuzlanmis en kiiciik kareler
analizinin kabul edilip veya edilmemesi durumunun incelenmesi gerekmektedir. Bunun
icin model-2 ye ait birim ve zaman etkisinin incelenip olasilik degerinin %5 anlamlilik
seviyesinden biiylik veya kii¢iik olup olmadiginin degerlendirilmesi gerekir. Bu

dogrultuda hipotezler asagidaki gibi olusturulmustur.
Ho: Birim ve zaman etkisi yoktur
Hi: Birim ve zaman etkisi vardir.
Model-2 ¢ ait birim ve zaman etkisinin sonuglari tablo 17 de verilmistir

Tablo 17

Birim ve zaman etkisi Sonuclari

[statistik Serbestlik derecesi Olasilik
Yatay kesit 97.387 (-30,583) 0.0000
Yatay kesit ki-kare 1112.063 30 0.0000
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Olasilik degeri (P) incelendiginde %35 anlamlhilik diizeyinden kiiciik oldugu
goriilmektedir. Bundan dolay1 Ho hipotezi reddedilir ve alternatif hipotez olan Hi kabul
kabul edilir. Boylece model-2 ye ait test sonucunda birim ve zaman etkisine rastlanmis
olup klasik modelin anlamli olmadig1 ortaya ¢ikmuistir. Sabit etkiler modelin veya rassal

ettiler modelinin model-2 igin anlamli olacag1 ortaya ¢ikmustir.

Panel veri analizinde sabit etkiler veya rassal etkiler modelinin se¢iminin
yapilmasinda Hausman testine bagvurulur. Hausman testine ait hipotezlerimiz asagida

sunulmustur.
Ho :Rassal etkiler modeli segilir

Hi:: Rassal etkiler modeli model-1 i¢in uygun degildir. Sabit etkiler modeli

secilir.
Tablo 18 Hausman Testine Ait Sonuglar
Ki-kare istatistigi | Serbestlik derecesi Olasilik
Yatay kesit rassal 59.661868 6 0.0000

Model-2 ye ait hausman testi sonucuna gore olasilik degeri %5 anlamlilik
diizeyinin altinda oldugundan dolay1 Ho hipotezi red edilip alternatif hipotez olan H;

hipotezi kabul edilmistir. Buna model-2 i¢in en uygun model sabit etkiler modelidir.
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Tablo 19

Sabit Etkiler Modeli

Standart | T

Katsayilar Hata istatistigi | Olasilik
D -0.093782 | 0.012934 | -7.250917 | 0.0000
KBM 0.953201 | 0.015625 | 61.005270 | 0.0000
DAO 0.746045 | 0.030851 | 24.182100 | 0.0000
5 -0.055858 | 0.024604 | -2.270291 | 0.0236
iG 0.791845 | 0.038048 | 20.811860 | 0.0000
EB 0.005657 | 0.000708 | 7.990198 | 0.0000
Sabit 2.548542 | 0.301494 | 8.453034 | 0.0000
R? 0.998831
Ayarli R? | 0.998759
F 13842.46
Olasilik 0.000000
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Model-2

IT it = 2.54854196844 - 0.0937818391067*D it + 0.953200630962*KBG it +
0.746044873276*DA0O it - 0.0558577857884*E it + 0.791845035688*IG it +
0.00565704915015*EB it

Model-2 ye ait tablodaki veriler incelendiginde ithalat bagimli degiskenini
aciklayan bagimsiz degiskenlerin tiimii 0.05 anlamlilik diizeyinde bagimli degiskeni
aciklamaktadir. Bagimsiz degiskenlerin kat sayilari incelendiginde doviz kuru ve
enflasyon disinda tiim bagimsiz degiskenlerimiz bagimli degiskenimizi pozitif yonde

anlamli bir gekilde etkilemektedir.

Kisi bast milli gelir degiskenimiz tiim degiskenler arasinda bagimsiz degiskene
en fazla etkisi olan degiskendir. Isaretinin pozitif olmasi bagimsiz degiskenle aymi
dogrultuda hareket ettigini gostermektedir. Kisi bast milli gelir degiskenindeki her 1
birimlik artis modelde 0.953201°lik bir artisa neden olmaktadir.

Ikinci en yiiksek katsayiya sahip olan isgiicii maliyetidir. Yine pozitif bir
katsaytya sahip olan isgilicli maliyeti degiskeninde her 1 birimlik artista modelde
0.791845’lik bir artisa neden olacaktir.

Disa aciklik orani en yiiksek tigiincii katsayiya sahip olan bagimsiz degiskendir.
Disa aciklik oranmindaki 1 birimlik artis pozitif etki olarak bagiml degiskende
0.746045°1ik bir artiga sebep olacaktir.

En yiiksek dordiincii katsayiya sahip olan doviz kurunun modelimize etkisi
negatif yonlidir. D6viz kurundaki her 1 birimlik artis modelde 0.093782’lik bir azalisa

neden olacaktir.
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Ekonomik biiylime den sonra en diisiik katsaytya sahip olan enflasyon oraninin
modelimize etkisi negatif yonliidiir. Enflasyon oranindaki her 1 birimlik artis modelde

0.069754 lik bir azalisa sebep olmaktadir.

En diisiik katsay1 degerine sahip olan ekonomik blyume oranin katsay1 degeri
pozitif yonludur. Ekonomik biuyume oraninda 1 birimlik artis modelde 0.005657°1lik bir

artisa neden olacaktir.

R? degeri modeldeki bagimsiz degiskenlerin bagimli degiskeni hangi oranda
acikladigin1 gostermektedir. 6 adet bagimsiz degiskenin bagimli degisken olan ithalati
aciklamadaki orani %99.8831°dir. Bagimsiz degiskenlerce agiklanamayan %0,0013’lik
bir etki vardir. Bu etki ¢ok diisiik oldugundan dolay1 baska bir degisle R? miz ¢ok yiiksek
oldugundan dolayr bagimsiz degiskenlerimi bagimli degiskenimizi yiiksek oranda
aciklamaktadir. Ayarli R? nin R? degeriyle neredeyse ayni olmasi 6rnek biiyiikliigiiniin

yeteri kadar biiyiik oldugunu isaret etmektedir.

Model-2 ait hipotezlerin kabul veya ret durumlari asagida tabla seklinde

sunulmustur
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Tablo 20

Model-2’e Ait Hipotezlerin Kabul Veya Ret Olma Durumu

Hipotez

Numarasi

Agiklama

katsayisi

Olasilik
(P<0.01)

Kabul/Ret

Durumu

Agiklama

Hoa

-0.093782

0.0000

Kabul

Doviz kurunun ithalat Gzerine
negatif ve anlamli bir etkisi

mevcuttur

Hop

0.953201

0.0000

Kabul

Kisi bas1 milli gelirin ithalat
tizerine pozitif ve anlaml1 bir

etkisi mevcuttur

H2c

0.746045

0.0000

Kabul

Disa agiklik oraninin ithalat
tizerine pozitif ve anlaml1 bir

etkisi mevcuttur

Haqg

-0.055858

0.0236

Kabul

Enflasyonun ithalat Gizerine
negatif ve anlamli bir etkisi

mevcuttur

Hoe

0.791845

0.0000

Kabul

Isgiicii maliyeti ithalat
iizerine pozitif ve anlaml1 bir

etkisi mevcuttur

Hos

0.005657

0.0000

Kabul

Ekonomik blylmenin ithalat
izerine pozitif ve anlaml1 bir

etkisi mevcuttur
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6. SONUC

Calismamizin amaci dogrudan yabanci yatirimlari ekonomik olarak etkileyen
degiskenlerle ihracat ve ithalat arasindaki iliskiyi tahmin etmektir. Dogrudan yabanci
yatirimi etkileyen ekonomik faktorler olarak doviz, enflasyon, kisi bast milli gelir, disa
aciklik orani, iggilicii maliyeti ve ekonomik biiylime oranlar1 se¢ilmistir. Bu veriler OECD
ve Diinya Bankasinin veri havuzundan alinmistir. Yukarida sayilan degiskenler
calismamizda bagimsiz degiskenler olarak kabul edilmistir. Orneklem seciminde 31
OECD dilkesi ve 2000-2019 yillar1 aras1 veriler kullanilmistir. Yontem olarak panel veri
analizi tercih edilmistir. Calismada iki adet model olusturulmustur. Birinci modelimizde
bagimli degiskenimiz olan ihracat ile bagimsiz degiskenler arasindaki iligki tahmin
edilmeye calisiimustir. Ikinci modelimizde ise bagimli degiskenimiz ithalat olarak segilip
bagimsiz degiskenlerle arasindaki iliski tespit edilmeye calisilmistir. Calismanin
uygulanmasi tamamlanmasiyla birlikte elde edilen bulgular ¢aligmanin sonug¢ kismini

olusturmaktadir.

o Dogrudan yabanci yatirinmlari etkileyen ekonomik faktorlerin ihracat
iizerine etkisini inceleyen model 1 kapsaminda elde edilen sonuclarin

degerlendirilmesi:

Bagimsiz degiskenlerin bagimli degisken iizerine etkisinin Olgiilmesine
gegmeden 6nce OECD ve Diinya Bankasinin veri havuzundan elde ettigimiz veriler
lizerine analizler yapilmistir. Bunlardan ilki bagimsiz ve bagimli degiskenlerin
duraganligin 6lciilmesidir. Alt1 adet bagimsiz degiskenimize iki adet birim kok testi
uygulanmistir. Bu birim kok testlerinin sonucu olarak degiskenlerimizde herhangi bir
birim kdke rastlanmamis olup serilerimiz duragan oldugu sonucu elde edilmistir. Bagimh
degiskenimiz olan ihracat verilerine bu iki adet birim kok testi uygulanmis olup ihracat

verilerinde de birim kok e rastlanmamastir.

Ikinci uyguladigimiz analiz panel esbiitiinlesme testidir. Bu testin amaci
degiskenler arasinda uzun donemde herhangi bir birlikteligin olup olmadiginin test

edilmesidir. Kao esbiitiinlesme testinin sonucunda serimizde uzun donemde bir birliktelik
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olmaktadir. Pedroni esbiitiinlesme testi sonucunda ise 7 adet istatistiksel sonug arasinda

4’1 degiskenlerimizin uzun dénemde birlikteligi oldugu sonucunu vermistir.

Daha sonra model-1 i¢in uygun modelin secilmesi gerekmektedir. Yatay kesit
analizi sonucunda model-1 i¢in klasik modelin anlamli olmadig: sabit etkiler veya rassal
etkiler modelinin anlamli oldugu sonucu dogmustur. Bu iki model arasinda se¢im
yapmaya yarayan Hausman testi sonucuna gore ise model-1 i¢in en uygun modelin sabit

etkiler modeli oldugu sonucuna varilmastir.

Sabit etkiler modeli sonucunda karsimiza ¢ikan sonugta model-1 de ekonomik
biiylime haricinde tiim degiskenlerimiz model-1 pozitif bir etki saglamaktadir. Model-1

in matematiksel gosterimi asagida verilmistir.

IHit = 7.93619237625 - 0.286146196184*1G it - 0.00207189898312*EB it +
0.236148063184*E it + 0.764445771569*DAO i + 0.0318026749116*D it +
1.09794308811*KBG it Kisi bas1 milli gelir degiskeni tiim degiskenler arasinda bagimsiz
degiskene en fazla etkisi olan degiskendir. Isaretinin pozitif olmas1 bagimsiz degiskenle
ayni dogrultuda hareket ettigini gostermektedir. Disa aciklik orani degiskenindeki her 1
birimlik artis modelde 1.097943’liik bir artisa neden olmaktadir.

Ikinci en yiiksek katsayiya sahip olan disa agiklik oramidir. Yine pozitif bir
katsay1ya sahip olan disa agiklik degiskeninde her 1 birimlik artigta modelde 0.765556’11k

bir artisa neden olacaktir.

Isglicti maliyeti en yiiksek iiciincii katsayiya sahip olan bagimsiz degiskendir.
Isgiicti maliyetindeki 1 birimlik artis negatif etki olarak bagimli degiskende 0.286146’lik

bir azalisa sebep olacaktir.

En yiiksek dordiincii kat sayr degerine sahip olan enflasyon bagimsiz
degiskenidir. Enflasyon oranindaki 1 birimlik artis bagimli degiskende pozitif yonde
0.236148’lik bir artisa neden olmaktadir.
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Doéviz kuru bagimsiz degiskenimiz modelimizde pozitif bir etkiye sahiptir.
Do6viz kuru oranindaki 1 birimlik artis modelimizde 0.031803°liik bir artisa neden

olmaktadir.

En diisiik katsay1 degerine sahip olan ekonomik blyume oranin katsay1 degeri
negatif yonlidir. Ekonomik blylime oraninda 1 birimlik artis modelde 0.002072’1ik bir

azalisa neden olacaktir.

R? degeri modeldeki bagimsiz degiskenlerin bagimli degiskeni hangi oranda
acikladigin1 gostermektedir. 6 adet bagimsiz degiskenin bagimli degisken olan ihracati
aciklamadaki oran1 %99,827°dir. Bagimsiz degiskenlerce agiklanamayan %0,01 lik bir
etki vardir. Bu etki diisiik oldugundan dolay1 baska bir degisle R>’miz yiiksek oldugundan
dolay1 bagimsiz degiskenlerimi bagiml degiskenimizi yiiksek oranda agiklamaktadir.
Ayarl1 R¥’nin R? degeriyle neredeyse ayni olmasi 6rnek biiyiikliigiiniin yeteri kadar biiyiik

oldugunu isaret etmektedir.

o Dogrudan yabanci yatirimlar etkileyen ekonomik faktorlerin ithalat
Uzerine etkisini inceleyen model 2 kapsaminda elde edilen sonuclarin

degerlendirilmesi:

Alt1 adet bagimsiz degiskenimize iki adet birim kok testi uygulanmistir. Bu birim
kok testlerinin sonucu olarak degiskenlerimizde herhangi bir birim koke rastlanmamis
olup serilerimiz duragan oldugu sonucu elde edilmistir. Bagimli degiskenimiz olan ithalat
verilerine bu iki adet birim kok testi uygulanmis olup ithalat verilerinde de birim kok e
rastlanmamuistir.

Ikinci uyguladigimiz analiz panel esbiitiinlesme testidir. Kao esbiitiinlesme
testinin sonucunda serimizde uzun donemde bir birliktelik olmaktadir. Pedroni
esbiitiinlesme testi sonucunda ise 7 adet istatistiksel sonug arasinda 4’1 degiskenlerimizin

uzun donemde birlikteligi oldugu sonucunu vermistir.
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Daha sonra model-2 i¢in uygun modelin segilmesi gerekmektedir. Birim ve
Zaman etkisi sonucunda model-2 igin klasik modelin anlamli olmadig sabit etkiler veya
rassal etkiler modelinin anlamli oldugu sonucu dogmustur. Bu iki model arasinda se¢im
yapmaya yarayan Hausman testi sonucuna gore ise model-2 i¢in en uygun modelin sabit
etkiler modeli oldugu sonucuna varilmistir.

Sabit etkiler modeli sonucunda karsimiza ¢ikan sonugta model-2 de enflasyon
oran1 ve doviz kuru haricinde tiim degiskenlerimiz model-2 ye pozitif bir etki

saglamaktadir. Model-2 in matematiksel gosterimi asagida verilmistir.

IT it = 2.54854196844 - 0.0937818391067*D it + 0.953200630962*KBG it +
0.746044873276*DAO it - 0.0558577857884*E i+ + 0.791845035688*IG it +
0.00565704915015*EB it

Model-2 ye wveriler incelendiginde ithalat bagimli degiskenini agiklayan
bagimsiz degiskenlerin timi 0.05 anlamlilik diizeyinde bagimmli degiskeni
aciklamaktadir.

Kisi bas1 milli gelir degiskenimiz tiim degiskenler arasinda bagimsiz degiskene
en fazla etkisi olan degiskendir. Kisi bas1 milli gelir degiskenindeki her 1 birimlik artis
modelde 0.953201°lik bir artisa neden olmaktadir.

Ikinci en yiiksek katsaytya sahip olan isgiicii maliyetidir. Pozitif bir katsayiya
sahip olan isgiicii orani degiskeninde her 1 birimlik artista modelde 0.791845’lik bir artiga

neden olacaktir.

Disa aciklik oranindaki 1 birimlik artis pozitif etki olarak bagimli degiskende
0.746045°1ik bir artiga sebep olacaktir.

Doviz kurunun modelimize etkisi negatif yonlidir. Déviz kurundaki her 1

birimlik artis modelde 0.093782’lik bir azalisa neden olacaktir.

Enflasyon oranindaki her 1 birimlik artis modelde 0.069754 lik bir azalisa sebep

olmaktadir.
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En diislik katsay1 degerine sahip olan ekonomik biiylime oranin katsay1 degeri
pozitif yonliidiir. Ekonomik biiyiime oraninda 1 birimlik artis modelde 0.005657°1ik bir

artisa neden olacaktir.

R? degeri modeldeki bagimsiz degiskenlerin bagimli degiskeni hangi oranda
acikladigin1 gostermektedir. 6 adet bagimsiz degiskenin bagimli degisken olan ithalati
aciklamadaki oran1 %99.8831’dir. Bagimsiz degiskenlerce agiklanamayan %0,01°lik bir
etki vardir. Bu etki ¢ok diisiik oldugundan dolayr bagimsiz degiskenlerimi bagimli
degiskenimizi yiiksek oranda agiklamaktadir. Ayarli R? nin R? degeriyle neredeyse ayni

olmas1 drnek biiyiikligiiniin yeteri kadar biiylik oldugunu isaret etmektedir.
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EKLER
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EK 1: Arastirmada Kullanilan Veriler

1D T ih it d e kbg eb ig dao

ALMANYA 2000 | 20.6163 | 20.5772 | 0.0795 | 4.3813 | 10.2205 | 3.1423 | 10.5849 | -0.2382

ALMANYA 2001 | 20.6714 | 20.5857 | 0.1102 | 4.4010 | 10.2636 | 1.8149 | 10.5887 | -0.2496

ALMANYA 2002 | 20.7126 | 20.5592 | 0.0560 | 4.4151 | 10.2923 | -0.1687 | 10.5898 | -0.2694

ALMANYA 2003 | 20.7314 | 20.6140 | -0.1232 | 4.4254 | 10.3168 | -0.7107 | 10.5923 | -0.2581

ALMANYA 2004 | 20.8405 | 20.6894 | -0.2183 | 4.4419 | 10.3645 | 0.6982 | 10.5974 | -0.2112

ALMANYA 2005 | 20.9053 | 20.7474 | -0.2184 | 4.4572 | 10.3809 | 0.9002 | 10.6197 | -0.1646

ALMANYA 2006 | 21.0212 | 20.8531 | -0.2276 | 4.4729 | 10.4523 | 4.0018 | 10.6315 | -0.1228

ALMANYA 2007 | 21.1063 | 20.9133 | -0.3152 | 4.4956 | 10.5138 | 3.0928 | 10.6356 | -0.1083

ALMANYA 2008 | 21.1255 | 20.9361 | -0.3858 | 4.5216 | 10.5567 | 0.6840 | 10.6377 | -0.1274

ALMANYA 2009 | 20.9715 | 20.8341 | -0.3327 | 4.5247 | 10.5321 | -5.6409 | 10.6382 | -0.2296

ALMANYA 2010 | 21.1061 | 20.9552 | -0.2820 | 4.5357 | 10.5892 | 4.0421 | 10.6174 | -0.1558

ALMANYA 2011 | 21.1863 | 21.0259 | -0.3307 | 4.5562 | 10.6582 | 3.9858 | 10.6259 | -0.1489

ALMANYA 2012 | 21.2149 | 21.0269 | -0.2506 | 4.5761 | 10.6773 | 0.6209 | 10.6299 | -0.1539

ALMANYA 2013 | 21.2249 | 21.0533 | -0.2838 | 4.5910 | 10.7143 | 0.5520 | 10.6386 | -0.1761

ALMANYA 2014 | 21.2717 | 21.0918 | -0.2841 | 4.6000 | 10.7581 | 2.2063 | 10.6445 | -0.1811

ALMANYA 2015 | 21.3247 | 21.1481 | -0.1039 | 4.6052 | 10.7723 | 1.2364 | 10.6492 | -0.1493

ALMANYA 2016 | 21.3491 | 21.1921 | -0.1016 | 4.6101 | 10.8310 | 2.1423 | 10.6699 | -0.1837

ALMANYA 2017 | 21.3955 | 21.2438 | -0.1219 | 4.6251 | 10.8783 | 2.9084 | 10.6756 | -0.1857

ALMANYA 2018 | 21.4180 | 21.2796 | -0.1663 | 4.6422 | 10.9052 | 1.2952 | 10.6778 | -0.1878

ALMANYA 2019 | 21.4276 | 21.3049 | -0.1129 | 4.6566 | 10.9346 | 0.5900 | 10.6867 | -0.2026

AMERIKA 2000 | 20.9978 | 21.2781 | 0.0000 | 4.2857 | 10.4997 | 4.1275 | 11.8677 | -1.2117

AMERIKA 2001 | 20.9383 | 21.2497 | 0.0000 | 4.3136 | 10.5214 | 0.9983 | 11.8757 | -1.2851

AMERIKA 2002 | 20.9207 | 21.2854 | 0.0000 | 4.3293 | 10.5448 | 1.7417 | 11.8835 | -1.3045

AMERIKA 2003 | 20.9423 | 21.3334 | 0.0000 | 4.3517 | 10.5822 | 2.8612 | 11.8948 | -1.3139

AMERIKA 2004 | 21.0346 | 21.4414 | 0.0000 | 4.3782 | 10.6370 | 3.7989 | 11.9009 | -1.2761

AMERIKA 2005 | 21.1035 | 21.5046 | 0.0000 | 4.4115 | 10.6929 | 3.5132 | 11.9138 | -1.2758

AMERIKA 2006 | 21.1928 | 21.5688 | 0.0000 | 4.4433 | 10.7414 | 2.8550 | 11.9279 | -1.2594

AMERIKA 2007 | 21.2762 | 21.5935 | 0.0000 | 4.4714 | 10.7769 | 1.8762 | 11.9390 | -1.2554

AMERIKA 2008 | 21.3313 | 21.5710 | 0.0000 | 4.5091 | 10.7854 | -0.1366 | 11.9466 | -1.2624

AMERIKA 2009 | 21.2436 | 21.4308 | 0.0000 | 4.5055 | 10.7585 | -2.5368 | 11.9456 | -1.3610

AMERIKA 2010 | 21.3581 | 21.5541 | 0.0000 | 4.5218 | 10.7872 | 2.5638 | 11.9440 | -1.2785

AMERIKA 2011 | 21.4271 | 21.6089 | 0.0000 | 4.5529 | 10.8160 | 1.5508 | 11.9422 | -1.2533

AMERIKA 2012 | 21.4606 | 21.6356 | 0.0000 | 4.5734 | 10.8501 | 2.2495 | 11.9510 | -1.2648

AMERIKA 2013 | 21.4957 | 21.6510 | 0.0000 | 4.5879 | 10.8789 | 1.8421 | 11.9537 | -1.2760

AMERIKA 2014 | 21.5370 | 21.6997 | 0.0000 | 4.6040 | 10.9150 | 2.5260 | 11.9571 | -1.2740

AMERIKA 2015 | 21.5412 | 21.7502 | 0.0000 | 4.6052 | 10.9468 | 3.0755 | 11.9648 | -1.2827

AMERIKA 2016 | 21.5442 | 21.7666 | 0.0000 | 4.6177 | 10.9662 | 1.7114 | 11.9778 | -1.2984

AMERIKA 2017 | 21.5826 | 21.8121 | 0.0000 | 4.6388 | 11.0018 | 2.3327 | 11.9849 | -1.2997
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AMERIKA 2018 | 21.6120 | 21.8522 | 0.0000 | 4.6629 | 11.0485 | 2.9965 | 11.9958 | -1.3156
AMERIKA 2019 | 21.6109 | 21.8629 | 0.0000 | 4.6809 | 11.0841 | 2.1612 | 12.0048 | -1.3709
AVUSTRALYA | 2000 | 18.6747 | 18.3846 | 0.5451 | 4.1954 | 10.2488 | 3.3110 | 9.1586 | -0.8695
AVUSTRALYA | 2001 | 18.6692 | 18.3980 | 0.6593 | 4.2385 | 10.2913 | 2.6958 | 9.1768 | -0.9222
AVUSTRALYA | 2002 | 18.6742 | 18.5219 | 0.6101 | 4.2679 | 10.3334 | 4.0019 | 9.1912 | -0.9174
AVUSTRALYA | 2003 | 18.6870 | 18.6486 | 0.4330 | 4.2949 | 10.3811 | 2.8935 | 9.2088 | -0.9097
AVUSTRALYA | 2004 | 18.7210 | 18.7663 | 0.3073 | 4.3180 | 10.4299 | 3.9654 | 9.2204 | -0.8932
AVUSTRALYA | 2005 | 18.7503 | 18.8445 | 0.2696 | 4.3446 | 10.4793 | 3.0631 | 9.2496 | -0.9002
AVUSTRALYA | 2006 | 18.7908 | 18.9450 | 0.2837 | 4.3795 | 10.5412 | 2.7577 | 9.2714 | -0.9033
AVUSTRALYA | 2007 | 18.8302 | 19.0799 | 0.1782 | 4.4025 | 10.5865 | 4.4294 | 9.2975 | -0.8749
AVUSTRALYA | 2008 | 18.8539 | 19.0450 | 0.1758 | 4.4451 | 10.5990 | 2.5408 | 9.3239 | -0.9162
AVUSTRALYA | 2009 | 18.8998 | 19.1140 | 0.2486 | 4.4627 | 10.6362 | 1.8896 | 9.3449 | -0.9154
AVUSTRALYA | 2010 | 18.9084 | 19.2117 | 0.0863 | 4.4914 | 10.6640 | 2.4462 | 9.3611 | -0.8998
AVUSTRALYA | 2011 | 18.9534 | 19.3193 | -0.0310 | 4.5239 | 10.7014 | 2.7322 | 9.3770 | -0.8697
AVUSTRALYA | 2012 | 19.0051 | 19.3221 | -0.0348 | 4.5414 | 10.6892 | 3.9303 | 9.3907 | -0.8518
AVUSTRALYA | 2013 | 19.0629 | 19.2985 | 0.0352 | 4.5656 | 10.7740 | 2.1002 | 9.4048 | -0.9423
AVUSTRALYA | 2014 | 19.1290 | 19.3080 | 0.1038 | 4.5902 | 10.7715 | 2.5502 | 9.4153 | -0.9199
AVUSTRALYA | 2015 | 19.1951 | 19.3069 | 0.2860 | 4.6052 | 10.7644 | 2.2919 | 9.4348 | -0.8970
AVUSTRALYA | 2016 | 19.2487 | 19.3540 | 0.2966 | 4.6179 | 10.8254 | 2.7583 | 9.4486 | -0.9241
AVUSTRALYA | 2017 | 19.2891 | 19.4242 | 0.2660 | 4.6372 | 10.8454 | 2.4977 | 9.4705 | -0.9052
AVUSTRALYA | 2018 | 19.3281 | 19.4263 | 0.2915 | 4.6561 | 10.8912 | 2.7745 | 9.4941 | -0.9498
AVUSTRALYA | 2019 | 19.3094 | 19.3500 | 0.3636 | 4.6721 | 10.9324 | 1.8142 | 9.5148 | -0.9835
AVUSTURYA | 2000 | 18.7248 | 18.7109 | 0.0795 | 4.3126 | 10.2883 | 3.6801 | 8.2733 | 0.1344
AVUSTURYA | 2001 | 18.7809 | 18.7615 | 0.1102 | 4.3387 | 10.2994 | 1.2275 | 8.2638 | 0.1728
AVUSTURYA | 2002 | 18.8229 | 18.7644 | 0.0560 | 4.3567 | 10.3475 | 1.7305 | 8.2810 | 0.1426
AVUSTURYA | 2003 | 18.8282 | 18.7989 | -0.1232 | 4.3701 | 10.3773 | 0.9884 | 8.2933 | 0.1279
AVUSTURYA | 2004 | 18.9113 | 18.8757 | -0.2183 | 4.3905 | 10.4268 | 2.4860 | 8.2787 | 0.1520
AVUSTURYA | 2005 | 18.9758 | 18.9288 | -0.2184 | 4.4133 | 10.4638 | 2.4236 | 8.2867 | 0.1672
AVUSTURYA | 2006 | 19.0488 | 18.9857 | -0.2276 | 4.4276 | 10.5353 | 3.5677 | 8.3034 | 0.1557
AVUSTURYA | 2007 | 19.1218 | 19.0405 | -0.3152 | 4.4490 | 10.5813 | 3.6981 | 8.3246 | 0.1707
AVUSTURYA | 2008 | 19.1433 | 19.0500 | -0.3858 | 4.4807 | 10.6290 | 1.4951 | 8.3347 | 0.1355
AVUSTURYA | 2009 | 18.9882 | 18.9233 | -0.3327 | 4.4857 | 10.6205 | -3.7659 | 8.3441 | 0.0002
AVUSTURYA | 2010 | 19.1115 | 19.0363 | -0.2820 | 4.5037 | 10.6466 | 1.7244 | 8.3476 | 0.0901
AVUSTURYA | 2011 | 19.1692 | 19.0942 | -0.3307 | 4.5360 | 10.7026 | 3.1163 | 8.3538 | 0.0886
AVUSTURYA | 2012 | 19.1835 | 19.1034 | -0.2506 | 4.5606 | 10.7467 | 0.7420 | 8.3648 | 0.0518
AVUSTURYA | 2013 | 19.1899 | 19.1103 | -0.2838 | 4.5804 | 10.7776 | -0.0339 | 8.3747 | 0.0215
AVUSTURYA | 2014 | 19.2183 | 19.1394 | -0.2841 | 45963 | 10.7958 | 0.8125 | 8.3797 | 0.0243
AVUSTURYA | 2015| 19.2484 | 19.1751 | -0.1039 | 4.6053 | 10.8189 | 0.9379 | 8.3894 | 0.0240
AVUSTURYA | 2016 | 19.2778 | 19.2117 | -0.1016 | 4.6141 | 10.8707 | 1.9854 | 8.4097 | -0.0076
AVUSTURYA | 2017 | 19.3256 | 19.2638 | -0.1219 | 4.6347 | 10.9087 | 2.4979 | 8.4137 | -0.0028
AVUSTURYA | 2018 | 19.3796 | 19.3129 | -0.1663 | 4.6545 | 10.9489 | 2.5169 | 8.4205 | 0.0034
AVUSTURYA | 2019 | 19.4086 | 19.3370 | -0.1129 | 4.6697 | 10.9873 | 1.4450 | 8.4250 | -0.0120
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BELCIKA 2000 | 19.4158 | 19.4038 | 0.0795 | 4.3169 | 10.2326 | 3.7241 | 8.3896 | 0.6352
BELCIKA 2001 | 19.4196 | 19.3962 | 0.1102 | 4.3413 | 10.2681 | 1.0927 | 8.3762 | 0.5944
BELCIKA 2002 | 19.4535 | 19.4067 | 0.0560 | 4.3576 | 10.3183 | 1.7063 | 8.3895 | 0.5621
BELCIKA 2003 | 19.4695 | 19.4212 | -0.1232 | 4.3733 | 10.3385 | 1.0380 | 8.3968 | 0.5531
BELCIKA 2004 | 19.5296 | 19.4823 | -0.2183 | 4.3941 | 10.3746 | 3.5703 | 8.4158 | 0.5733
BELCIKA 2005 | 19.5833 | 19.5446 | -0.2184 | 4.4215 | 10.4096 | 2.3267 | 8.4394 | 0.5906
BELCIKA 2006 | 19.6387 | 19.5948 | -0.2276 | 4.4393 | 10.4693 | 2.5532 | 8.4440 | 0.5772
BELCIKA 2007 | 19.6916 | 19.6491 | -0.3152 | 4.4574 | 10.5119 | 3.6724 | 8.4624 | 0.5807
BELCIKA 2008 | 19.7096 | 19.6864 | -0.3858 | 4.5013 | 10.5423 | 0.4450 | 8.4720 | 0.5700
BELCIKA 2009 | 19.5899 | 19.5715 | -0.3327 | 4.5007 | 10.5397 | -2.0180 | 8.4764 | 0.4472
BELGIKA 2010 | 19.6892 | 19.6639 | -0.2820 | 4.5224 | 10.5933 | 2.8643 | 8.4959 | 0.4804
BELCIKA 2011 | 19.7345 | 19.7187 | -0.3307 | 4.5571 | 10.6199 | 1.6947 | 8.4880 | 0.4907
BELGIKA 2012 | 19.7296 | 19.7119 | -0.2506 | 4.5851 | 10.6523 | 0.7391 | 8.4955 | 0.4463
BELCIKA 2013 | 19.7331 | 19.7097 | -0.2838 | 4.5962 | 10.6845 | 0.4593 | 8.5066 | 0.4102
BELGIKA 2014 | 19.7838 | 19.7635 | -0.2841 | 45996 | 10.7129 | 1.5788 | 8.5105 | 0.4295
BELGIKA 2015| 19.8203 | 19.8019 | -0.1039 | 4.6052 | 10.7410 | 2.0413 | 8.5119 | 0.4330
BELCIKA 2016 | 19.8805 | 19.8738 | -0.1016 | 4.6247 | 10.7916 | 1.2666 | 8.5124 | 0.4453
BELGIKA 2017 | 19.9338 | 19.9247 | -0.1219 | 4.6458 | 10.8342 | 1.6081 | 8.5155 | 0.4462
BELCIKA 2018 | 19.9396 | 19.9372 | -0.1663 | 4.6661 | 10.8638 | 1.8124 | 8.5283 | 0.4283
BELGIKA 2019 | 19.9498 | 19.9448 | -0.1129 | 4.6803 | 10.9068 | 1.7435 | 8.5381 | 0.3909
DANIMARKA | 2000 | 18.4196 | 18.1645 | 2.0898 | 4.3339 | 10.2639 | 3.7422 | 7.9533 | 0.1471
DANIMARKA | 2001 | 18.4526 | 18.1882 | 2.1190 | 4.3570 | 10.2908 | 0.8228 | 7.9619 | 0.1456
DANIMARKA | 2002 | 18.4952 | 18.2500 | 2.0662 | 4.3810 | 10.3301 | 0.4672 | 7.9566 | 0.1537
DANIMARKA | 2003 | 18.4830 | 18.2396 | 1.8852 | 4.4015 | 10.3349 | 0.3885 | 7.9593 | 0.1349
DANIMARKA | 2004 | 18.5128 | 18.3087 | 1.7903 | 4.4130 | 10.4018 | 2.6678 | 7.9717 | 0.1129
DANIMARKA | 2005 | 18.5881 | 18.4167 | 1.7912 | 4.4310 | 10.4386 | 2.3358 | 7.9697 | 0.1632
DANIMARKA | 2006 | 18.6865 | 18.5474 | 1.7828 | 4.4501 | 10.5265 | 3.9176 | 7.9790 | 0.1853
DANIMARKA | 2007 | 18.7224 | 18.6041 | 1.6945 | 4.4669 | 10.5707 | 0.9129 | 7.9774 | 0.1825
DANIMARKA | 2008 | 18.7604 | 18.6507 | 1.6289 | 4.5005 | 10.6282 | -0.5162 | 7.9771 | 0.1610
DANIMARKA | 2009 | 18.6636 | 18.5235 | 1.6791 | 45134 | 10.6059 | -4.9053 | 7.9742 | 0.0669
DANIMARKA | 2010 | 18.6926 | 18.5289 | 1.7271 | 45363 | 10.6698 | 1.8676 | 7.9672 | 0.0167
DANIMARKA | 2011 | 18.7621 | 18.6007 | 1.6806 | 4.5635 | 10.7012 | 1.3419 | 7.9668 | 0.0517
DANIMARKA | 2012 | 18.7736 | 18.6275 | 1.7566 | 4.5872 | 10.7102 | 0.2234 | 7.9615 | 0.0576
DANIMARKA | 2013 | 18.7896 | 18.6421 | 1.7257 | 45950 | 10.7524 | 0.9351 | 7.9538 | 0.0267
DANIMARKA | 2014 | 18.8204 | 18.6803 | 1.7250 | 4.6007 | 10.7770 | 1.6106 | 7.9593 | 0.0311
DANIMARKA | 2015 | 18.8556 | 18.7249 | 1.9063 | 4.6052 | 10.8010 | 2.3484 | 7.9692 | 0.0397
DANIMARKA | 2016 | 18.8958 | 18.7609 | 1.9068 | 4.6077 | 10.8583 | 3.2475 | 7.9848 | 0.0125
DANIMARKA | 2017 | 18.9429 | 18.8018 | 1.8875 | 4.6191 | 10.9159 | 2.8193 | 7.9934 | -0.0082
DANIMARKA | 2018 | 18.9748 | 18.8483 | 1.8429 | 4.6272 | 10.9546 | 2.1809 | 8.0015 | -0.0225
DANIMARKA | 2019 | 19.0239 | 18.8724 | 1.8975 | 4.6347 | 10.9992 | 2.8458 | 8.0162 | -0.0624
ESTONYA 2000 | 16.1692 | 16.0366 | 0.0811 | 4.0878 | 9.1493 | 9.8929 | 6.5302 | 0.4040
ESTONYA 2001 | 16.2306 | 16.1532 | 0.1107 | 4.1437 | 9.2391 | 5.9408 | 6.5189 | 0.4079
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ESTONYA 2002 | 16.2584 | 16.2779 | 0.0599 | 4.1788 | 9.3618 | 6.8581 | 6.4990 | 0.3675
ESTONYA 2003 | 16.3553 | 16.4090 | -0.1215 | 4.1921 | 9.4789 | 7.7723 | 6.5110 | 0.3707
ESTONYA 2004 | 16.5148 | 16.5586 | -0.2169 | 4.2221 | 9.5806 | 6.5726 | 6.5071 | 0.4299
ESTONYA 2005 | 16.6965 | 16.7130 | -0.2178 | 4.2621 | 9.7156 | 9.3108 | 6.5062 | 0.4681
ESTONYA 2006 | 16.7875 | 16.9012 | -0.2273 | 4.3055 | 9.8655 | 9.8315 | 6.5406 | 0.4655
ESTONYA 2007 | 16.9063 | 17.0232 | -0.3137 | 4.3694 | 10.0048 | 7.1974 | 6.5356 | 0.4525
ESTONYA 2008 | 16.9152 | 16.9597 | -0.3805 | 4.4680 | 10.0349 | -4.5662 | 6.5423 | 0.3970
ESTONYA 2009 | 16.6882 | 16.5943 | -0.3292 | 4.4673 | 9.9328 | -14.0658 | 6.5323 | 0.2058
ESTONYA 2010 | 16.9051 | 16.7870 | -0.2816 | 4.4965 | 9.9887 | 2.3260 | 6.5249 | 0.3571
ESTONYA 2011 | 17.1216 | 17.0275 | -0.3307 | 4.5452 | 10.1160 | 7.2608 | 6.5338 | 0.4604
ESTONYA 2012 | 17.1687 | 17.1200 | -0.2506 | 4.5837 | 10.1713 | 3.1901 | 6.5271 | 0.4775
ESTONYA 2013 | 17.1964 | 17.1442 | -0.2838 | 4.6112 | 10.2254 | 1.2570 | 6.5221 | 0.4530
ESTONYA 2014 | 17.2224 | 17.1742 | -0.2841 | 4.6101 | 10.2788 | 2.7719 | 6.5138 | 0.4310
ESTONYA 2015| 17.2073 | 17.1551 | -0.1039 | 4.6052 | 10.2903 | 2.2776 | 6.5267 | 0.4044
ESTONYA 2016 | 17.2544 | 17.2181 | -0.1016 | 4.6067 | 10.3491 | 3.1393 | 6.5387 | 0.3975
ESTONYA 2017 | 17.2949 | 17.2475 | -0.1219 | 4.6403 | 10.4302 | 5.2098 | 6.5494 | 0.3558
ESTONYA 2018 | 17.3342 | 17.3029 | -0.1663 | 4.6740 | 10.5033 | 4.3508 | 6.5545 | 0.3286
ESTONYA 2019 | 17.3946 | 17.3395 | -0.1129 | 4.6966 | 10.5678 | 4.9063 | 6.5548 | 0.3019
FINLANDIYA | 2000 | 17.9384 | 17.7939 | 0.0795 | 4.3710 | 10.1960 | 5.7587 | 7.8591 | -0.1856
FINLANDIYA | 2001 | 17.9565 | 17.8077 | 0.1102 | 4.3965 | 10.2331 | 2.5960 | 7.8651 | -0.2089
FINLANDIYA | 2002 | 17.9955 | 17.8497 | 0.0560 | 4.4121 | 10.2613 | 1.7070 | 7.8669 | -0.1992
FINLANDIYA | 2003 | 17.9854 | 17.8900 | -0.1232 | 4.4208 | 10.2757 | 2.0030 | 7.8631 | -0.2024
FINLANDIYA 2004 | 18.0692 | 17.9681 | -0.2183 | 4.4227 | 10.3473 | 3.9880 | 7.8607 | -0.1958
FINLANDIYA | 2005 | 18.1364 | 18.0741 | -0.2184 | 4.4289 | 10.3751 | 2.7785 | 7.8711 | -0.1412
FINLANDIYA 2006 | 18.2300 | 18.1379 | -0.2276 | 4.4445 | 10.4462 | 4.0286 | 7.8815 | -0.1369
FINLANDIYA | 2007 | 18.3161 | 18.2091 | -0.3152 | 4.4692 | 10.5400 | 5.2995 | 7.8917 | -0.1559
FINLANDIYA 2008 | 18.3800 | 18.2858 | -0.3858 | 4.5091 | 10.5987 | 0.7825 | 7.9021 | -0.1493
FINLANDIYA 2009 | 18.1554 | 18.0995 | -0.3327 | 4.5091 | 10.5456 | -8.0747 | 7.8929 | -0.3071
FINLANDIYA | 2010 | 18.2154 | 18.1606 | -0.2820 | 4.5209 | 10.5709 | 3.1865 | 7.8905 | -0.2764
FINLANDIYA 2011 | 18.2355 | 18.2208 | -0.3307 | 4.5545 | 10.6193 | 2.5475 | 7.8945 | -0.2897
FINLANDIYA | 2012 | 18.2378 | 18.2320 | -0.2506 | 4.5822 | 10.6182 | -1.3989 | 7.8973 | -0.2867
FINLANDIYA 2013 | 18.2435 | 18.2332 | -0.2838 | 4.5968 | 10.6333 | -0.9020 | 7.8921 | -0.3028
FINLANDIYA | 2014 | 18.2238 | 18.2242 | -0.2841 | 4.6072 | 10.6395 | -0.3644 | 7.8933 | -0.3277
FINLANDIYA | 2015 | 18.2277 | 18.2437 | -0.1039 | 4.6051 | 10.6573 | 0.5446 | 7.8969 | -0.3371
FINLANDIYA 2016 | 18.2659 | 18.2993 | -0.1016 | 4.6087 | 10.7129 | 2.8132 | 7.8954 | -0.3483
FINLANDIYA | 2017 | 18.3505 | 18.3415 | -0.1219 | 4.6162 | 10.7685 | 3.2683 | 7.9036 | -0.3449
FINLANDIYA 2018 | 18.3648 | 18.3962 | -0.1663 | 4.6270 | 10.8072 | 1.5141 | 7.9163 | -0.3500
FINLANDIYA | 2019 | 18.4414 | 18.4261 | -0.1129 | 4.6372 | 10.8477 | 1.1437 | 7.9192 | -0.3432
FRANSA 2000 | 20.1607 | 20.0860 | 0.0795 | 4.3811 | 10.1699 | 4.0874 | 10.1948 | -0.3694
FRANSA 2001 | 20.1909 | 20.1096 | 0.1102 | 4.3974 | 10.2222 | 1.9999 | 10.2054 | -0.4020
FRANSA 2002 | 20.2107 | 20.1288 | 0.0560 | 4.4164 | 10.2586 | 1.0968 | 10.2146 | -0.4262
FRANSA 2003 | 20.2011 | 20.1377 | -0.1232 | 4.4372 | 10.2452 | 0.8453 | 10.1992 | -0.4205
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FRANSA 2004 | 20.2533 | 20.1979 | -0.2183 | 4.4584 | 10.2764 | 2.6185 | 10.2074 | -0.4030
FRANSA 2005 | 20.2923 | 20.2592 | -0.2184 | 4.4757 | 10.3256 | 1.7072 | 10.2148 | -0.4099
FRANSA 2006 | 20.3505 | 20.3137 | -0.2276 | 4.4923 | 10.3870 | 2.6256 | 10.2209 | -0.4218
FRANSA 2007 | 20.3780 | 20.3697 | -0.3152 | 4.5071 | 10.4368 | 2.4180 | 10.2295 | -0.4363
FRANSA 2008 | 20.3824 | 20.3825 | -0.3858 | 4.5348 | 10.4660 | 0.1181 | 10.2363 | -0.4624
FRANSA 2009 | 20.2670 | 20.2843 | -0.3327 | 4.5357 | 10.4551 | -2.7868 | 10.2447 | -0.5633
FRANSA 2010 | 20.3504 | 20.3695 | -0.2820 | 4.5509 | 10.4895 | 1.8462 | 10.2483 | -0.5184
FRANSA 2011 | 20.4121 | 20.4263 | -0.3307 | 4.5718 | 10.5307 | 2.2292 | 10.2488 | -0.5053
FRANSA 2012 | 20.4401 | 20.4283 | -0.2506 | 4.5911 | 10.5370 | 0.3773 | 10.2570 | -0.5015
FRANSA 2013 | 20.4613 | 20.4521 | -0.2838 | 4.5997 | 10.5848 | 0.6063 | 10.2620 | -0.5319
FRANSA 2014 | 20.4935 | 20.5000 | -0.2841 | 4.6048 | 10.6002 | 0.9846 | 10.2888 | -0.5122
FRANSA 2015 | 20.5389 | 20.5573 | -0.1039 | 4.6052 | 10.6174 | 1.0303 | 10.2920 | -0.4820
FRANSA 2016 | 20.5565 | 20.5861 | -0.1016 | 4.6070 | 10.6655 | 1.0295 | 10.2943 | -0.5106
FRANSA 2017 | 20.5995 | 20.6300 | -0.1219 | 4.6173 | 10.7076 | 2.4250 | 10.2962 | -0.5127
FRANSA 2018 | 20.6429 | 20.6607 | -0.1663 | 4.6356 | 10.7450 | 1.8069 | 10.3004 | -0.5161
FRANSA 2019 | 20.6618 | 20.6858 | -0.1129 | 4.6466 | 10.8025 | 1.4873 | 10.2983 | -0.5545
HOLLANDA 2000 | 19.8357 | 19.7235 | 0.0795 | 4.3182 | 10.3698 | 4.2811 | 9.0007 | 0.4291
HOLLANDA 2001 | 19.8503 | 19.7479 | 0.1102 | 4.3589 | 10.4101 | 2.3318 | 9.0185 | 0.4005
HOLLANDA 2002 | 19.8568 | 19.7507 | 0.0560 | 4.3913 | 10.4472 | 0.2180 | 9.0359 | 0.3618
HOLLANDA 2003 | 19.8750 | 19.7709 | -0.1232 | 4.4120 | 10.4374 | 0.2125 | 9.0398 | 0.3860
HOLLANDA 2004 | 19.9539 | 19.8326 | -0.2183 | 4.4245 | 10.4851 | 1.7607 | 9.0470 | 0.4057
HOLLANDA 2005 | 20.0099 | 19.8855 | -0.2184 | 4.4413 | 10.5354 | 2.0552 | 9.0264 | 0.4075
HOLLANDA 2006 | 20.0792 | 19.9592 | -0.2276 | 4.4522 | 10.6205 | 3.6175 | 9.0331 | 0.3922
HOLLANDA 2007 | 20.1314 | 20.0344 | -0.3152 | 4.4683 | 10.6895 | 3.7692 | 9.0527 | 0.3840
HOLLANDA 2008 | 20.1474 | 20.0274 | -0.3858 | 4.4928 | 10.7455 | 2.1774 | 9.0706 | 0.3293
HOLLANDA 2009 | 20.0570 | 19.9461 | -0.3327 | 4.5046 | 10.7055 | -3.6731 | 9.0785 | 0.2781
HOLLANDA 2010 | 20.1499 | 20.0279 | -0.2820 | 45173 | 10.7161 | 1.3014 | 9.0739 | 0.3500
HOLLANDA 2011 | 20.2002 | 20.0659 | -0.3307 | 4.5405 | 10.7493 | 1.5378 | 9.0740 | 0.3566
HOLLANDA 2012 | 20.2322 | 20.0875 | -0.2506 | 4.5647 | 10.7637 | -1.0308 | 9.0894 | 0.3658
HOLLANDA 2013 | 20.2567 | 20.1096 | -0.2838 | 4.5895 | 10.8045 | -0.0827 | 9.0974 | 0.3454
HOLLANDA 2014 | 20.3012 | 20.1417 | -0.2841 | 45992 | 10.8043 | 1.4317 | 9.0933 | 0.3807
HOLLANDA 2015 20.3725 | 20.2774 | -0.1039 | 4.6052 | 10.8258 | 1.9577 | 9.0975 | 0.4563
HOLLANDA 2016 | 20.3891 | 20.2574 | -0.1016 | 4.6083 | 10.8644 | 2.1414 | 9.1011 | 0.4116
HOLLANDA 2017 | 20.4520 | 20.3175 | -0.1219 | 4.6221 | 10.9214 | 3.0145 | 9.1097 | 0.4104
HOLLANDA 2018 | 20.4944 | 20.3636 | -0.1663 | 4.6389 | 10.9606 | 2.3167 | 9.1213 | 0.4095
HOLLANDA 2019 | 20.5211 | 20.3955 | -0.1129 | 4.6649 | 10.9939 | 1.6299 | 9.1374 | 0.3987
INGILTERE 2000 | 20.0793 | 20.0521 | -0.4141 | 4.2959 | 10.1817 | 3.5063 | 10.2744 | -0.4151
INGILTERE 2001 | 20.1009 | 20.1118 | -0.3643 | 4.3121 | 10.2314 | 2.7303 | 10.2780 | -0.4321
INGILTERE 2002 | 20.1117 | 20.1632 | -0.4046 | 4.3268 | 10.2775 | 2.1788 | 10.2865 | -0.4497
INGILTERE 2003 | 20.1347 | 20.1817 | -0.4903 | 4.3399 | 10.3178 | 3.3219 | 10.2947 | -0.4722
INGILTERE 2004 | 20.1802 | 20.2420 | -0.6048 | 4.3541 | 10.3730 | 2.2863 | 10.3027 | -0.4802
INGILTERE 2005 | 20.2562 | 20.3088 | -0.5978 | 4.3745 | 10.3940 | 2.9557 | 10.3147 | -0.4370
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INGILTERE 2006 | 20.3760 | 20.4071 | -0.6097 | 4.3994 | 10.4566 | 2.6938 | 10.3314 | -0.4008
INGILTERE 2007 | 20.3556 | 20.3754 | -0.6936 | 4.4224 | 10.4801 | 2.3605 | 10.3381 | -0.4582
INGILTERE 2008 | 20.3595 | 20.3515 | -0.6089 | 4.4567 | 10.5092 | -0.2787 | 10.3506 | -0.4986
INGILTERE 2009 | 20.2719 | 20.2681 | -0.4433 | 4.4762 | 10.4642 | -4.1139 | 10.3554 | -0.5418
INGILTERE 2010 | 20.3285 | 20.3443 | -0.4351 | 4.5009 | 10.5015 | 2.0741 | 10.3604 | -0.5200
INGILTERE 2011 | 20.3983 | 20.3605 | -0.4714 | 4.5390 | 10.5226 | 1.2757 | 10.3685 | -0.5068
INGILTERE 2012 | 20.4047 | 20.3798 | -0.4572 | 4.5643 | 10.5534 | 1.4303 | 10.3775 | -0.5324
INGILTERE 2013 | 20.4132 | 20.4101 | -0.4468 | 4.5870 | 10.5963 | 2.1862 | 10.3856 | -0.5588
INGILTERE 2014 | 20.4156 | 20.4431 | -0.4980 | 4.6012 | 10.6279 | 2.8627 | 10.3941 | -0.5749
INGILTERE 2015 | 20.4432 | 20.4958 | -0.4238 | 4.6052 | 10.6578 | 2.3631 | 10.4025 | -0.5677
INGILTERE 2016 | 20.4702 | 20.5345 | -0.3002 | 4.6151 | 10.6951 | 1.7224 | 10.4117 | -0.5780
INGILTERE 2017 | 20.5229 | 20.5606 | -0.2523 | 4.6405 | 10.7361 | 1.7403 | 10.4167 | -0.5785
INGILTERE 2018 | 20.5527 | 20.5874 | -0.2883 | 4.6634 | 10.7573 | 1.2526 | 10.4253 | -0.5896
INGILTERE 2019 | 20.5801 | 20.6197 | -0.2441 | 4.6803 | 10.7937 | 1.2609 | 10.4331 | -0.5860
IRLANDA 2000 | 18.7752 | 18.6556 | 0.0795 | 4.3152 | 10.3153 | 8.2860 | 7.4780 | 0.8493
IRLANDA 2001 | 18.9063 | 18.7787 | 0.1102 | 4.3628 | 10.3911 | 6.0646 | 7.5047 | 0.8854
IRLANDA 2002 | 18.9691 | 18.8308 | 0.0560 | 4.4079 | 10.4692 | 5.7953 | 7.5282 | 0.8476
IRLANDA 2003 | 18.9519 | 18.8063 | -0.1232 | 4.4422 | 10.4978 | 3.6848 | 7.5499 | 0.7821
IRLANDA 2004 | 19.0151 | 18.8251 | -0.2183 | 4.4640 | 10.5635 | 6.4337 | 7.5775 | 0.7418
IRLANDA 2005 | 19.0684 | 18.9449 | -0.2184 | 4.4880 | 10.6075 | 5.5138 | 7.6210 | 0.7591
IRLANDA 2006 | 19.1272 | 19.0339 | -0.2276 | 4.5266 | 10.6973 | 5.0178 | 7.6677 | 0.7163
IRLANDA 2007 | 19.2125 | 19.1232 | -0.3152 | 4.5744 | 10.7524 | 5.5628 | 7.7570 | 0.7183
IRLANDA 2008 | 19.1737 | 19.0950 | -0.3858 | 4.6142 | 10.6969 | -4.5884 | 7.7659 | 0.7185
IRLANDA 2009 | 19.2191 | 19.0778 | -0.3327 | 4.5684 | 10.6363 | -5.0241 | 7.7432 | 0.7855
IRLANDA 2010 | 19.2775 | 19.0823 | -0.2820 | 4.5591 | 10.6766 | 1.4844 | 7.7200 | 0.7744
IRLANDA 2011 | 19.3090 | 19.1091 | -0.3307 | 4.5844 | 10.7115 | 0.2880 | 7.7102 | 0.7647
IRLANDA 2012 | 19.3002 | 19.0989 | -0.2506 | 4.6012 | 10.7424 | -0.0048 | 7.7071 | 0.7206
IRLANDA 2013 | 19.3291 | 19.1093 | -0.2838 | 4.6062 | 10.7776 | 1.6191 | 7.7171 | 0.7011
IRLANDA 2014 | 19.4656 | 19.2464 | -0.2841 | 4.6081 | 10.8420 | 8.5070 | 7.7215 | 0.7658
IRLANDA 2015 | 19.7967 | 19.5274 | -0.1039 | 4.6052 | 11.1440 | 25.3810 | 7.7335 | 0.7661
IRLANDA 2016 | 19.8374 | 19.7002 | -0.1016 | 4.6053 | 11.1847 | 1.7086 | 7.7524 | 0.8123
IRLANDA 2017 | 19.9257 | 19.7114 | -0.1219 | 4.6087 | 11.2672 | 9.4061 | 7.7630 | 0.7719
IRLANDA 2018 | 20.0311 | 19.7507 | -0.1663 | 4.6135 | 11.3454 | 9.2891 | 7.7811 | 0.7255
IRLANDA 2019 | 20.1314 | 20.0312 | -0.1129 | 4.6229 | 11.3907 | 5.8788 | 7.8012 | 0.8591
ISPANYA 2000 | 19.6682 | 19.7250 | 0.0795 | 4.2667 | 9.9804 | 5.2457 | 9.7988 | -0.2004
ISPANYA 2001 | 19.7068 | 19.7609 | 0.1102 | 4.3019 | 10.0435 | 3.9331 | 9.8009 | -0.2315
ISPANYA 2002 | 19.7209 | 19.7970 | 0.0560 | 4.3321 | 10.1014 | 2.7310 | 9.8501 | -0.2798
ISPANYA 2003 | 19.7560 | 19.8556 | -0.1232 | 4.3621 | 10.1272 | 2.9819 | 9.8905 | -0.2768
ISPANYA 2004 | 19.7981 | 19.9479 | -0.2183 | 4.3920 | 10.1719 | 3.1227 | 9.9221 | -0.2684
ISPANYA 2005 | 19.8169 | 20.0152 | -0.2184 | 4.4251 | 10.2256 | 3.6521 | 9.9589 | -0.2955
ISPANYA 2006 | 19.8631 | 20.0941 | -0.2276 | 4.4597 | 10.3323 | 4.1028 | 9.9887 | -0.3537
ISPANYA 2007 | 19.9363 | 20.1733 | -0.3152 | 4.4872 | 10.3868 | 3.6047 | 10.0180 | -0.3512

72




ISPANYA 2008 | 19.9272 | 20.1166 | -0.3858 | 4.5271 | 10.4116 | 0.8871 | 10.0461 | -0.4278
ISPANYA 2009 | 19.8125 | 19.9145 | -0.3327 | 4.5242 | 10.3772 | -3.7631 | 10.0545 | -0.5634
ISPANYA 2010 | 19.8992 | 19.9746 | -0.2820 | 4.5421 | 10.3645 | 0.1629 | 10.0590 | -0.4820
ISPANYA 2011 | 19.9778 | 19.9687 | -0.3307 | 4.5735 | 10.3695 | -0.8145 | 10.0619 | -0.4551
ISPANYA 2012 | 19.9871 | 19.9086 | -0.2506 | 4.5977 | 10.3648 | -2.9593 | 10.0624 | -0.4757
ISPANYA 2013 | 20.0300 | 19.9064 | -0.2838 | 4.6117 | 10.3875 | -1.4356 | 10.0515 | -0.4732
ISPANYA 2014 | 20.0742 | 19.9722 | -0.2841 | 4.6102 | 10.4206 | 1.3839 | 10.0413 | -0.4489
ISPANYA 2015 | 20.1165 | 20.0217 | -0.1039 | 4.6052 | 10.4613 | 3.8353 | 10.0399 | -0.4430
ISPANYA 2016 | 20.1688 | 20.0479 | -0.1016 | 4.6031 | 10.5270 | 3.0313 | 10.0355 | -0.4696
ISPANYA 2017 | 20.2225 | 20.1136 | -0.1219 | 4.6225 | 10.5873 | 2.9736 | 10.0320 | -0.4724
ISPANYA 2018 | 20.2448 | 20.1547 | -0.1663 | 4.6391 | 10.6101 | 2.4300 | 10.0348 | -0.4727
ISPANYA 2019 | 20.2674 | 20.1621 | -0.1129 | 4.6461 | 10.6500 | 1.9502 | 10.0444 | -0.5014
ISRAIL 2000 | 17.8935 | 17.8566 | 1.4054 | 4.3269 | 10.1214 | 9.0123 | 7.7977 | -0.3024
ISRAIL 2001 | 17.7694 | 17.8006 | 1.4364 | 4.3384 | 10.1207 | -0.1661 | 7.8236 | -0.4157
ISRAIL 2002 | 17.7484 | 17.7881 | 1.5556 | 4.3942 | 10.1324 | -0.1460 | 7.8426 | -0.4647
ISRAIL 2003 | 17.8262 | 17.7802 | 1.5160 | 4.4014 | 10.0746 | 1.1295 | 7.8671 | -0.3903
ISRAIL 2004 | 17.9877 | 17.8922 | 1.5001 | 4.3973 | 10.1309 | 4.7520 | 7.8930 | -0.3271
ISRAIL 2005 | 18.0334 | 17.9264 | 1.5013 | 4.4103 | 10.1154 | 4.0255 | 7.9157 | -0.2894
ISRAIL 2006 | 18.0821 | 17.9600 | 1.4942 | 4.4313 | 10.1480 | 5.5886 | 7.9408 | -0.2986
ISRAIL 2007 | 18.1808 | 18.0652 | 1.4130 | 4.4359 | 10.2152 | 6.0702 | 7.9703 | -0.2823
ISRAIL 2008 | 18.2367 | 18.0896 | 1.2776 | 4.4808 | 10.2137 | 3.3151 | 7.9919 | -0.2579
ISRAIL 2009 | 18.1068 | 17.9409 | 1.3692 | 4.5136 | 10.2219 | 0.7860 | 8.0304 | -0.4224
ISRAIL 2010 | 18.2470 | 18.0830 | 1.3188 | 4.5403 | 10.2693 | 5.3085 | 8.0542 | -0.3477
ISRAIL 2011 | 18.3258 | 18.1890 | 1.2748 | 45744 | 10.3271 | 4.8251 | 8.0722 | -0.3331
ISRAIL 2012 | 18.3234 | 18.2103 | 1.3496 | 4.5911 | 10.3643 | 1.7941 | 8.1904 | -0.3807
ISRAIL 2013 | 18.3722 | 18.2234 | 1.2839 | 4.6067 | 10.4388 | 4.2703 | 8.2101 | -0.4421
ISRAIL 2014 | 18.3798 | 18.2438 | 1.2748 | 4.6115 | 10.4408 | 4.1726 | 8.2370 | -0.4502
ISRAIL 2015 | 18.3556 | 18.2454 | 1.3576 | 4.6052 | 10.4759 | 2.0918 | 8.2547 | -0.5211
ISRAIL 2016 | 18.3638 | 18.3441 | 1.3456 | 4.5997 | 10.5415 | 3.8264 | 8.2752 | -0.5555
ISRAIL 2017 18.3981 | 18.3907 | 1.2808 | 4.6022 | 10.5709 | 3.5703 | 8.2923 | -0.5600
ISRAIL 2018 | 18.4602 | 18.4528 | 1.2783 | 4.6103 | 10.6033 | 3.5865 | 8.3108 | -0.5537
ISRAIL 2019 | 18.4996 | 18.4930 | 1.2710 | 4.6186 | 10.6504 | 3.4045 | 8.3245 | -0.5537
ISVEC 2000 | 18.6767 | 18.5998 | 2.2151 | 4.4217 | 10.2965 | 4.9132 | 8.3934 | -0.0548
ISVEC 2001 | 18.6826 | 18.5853 | 2.3350 | 4.4454 | 10.3070 | 1.5811 | 8.4203 | -0.0718
ISVEC 2002 | 18.6994 | 18.5749 | 2.2759 | 4.4668 | 10.3394 | 2.2168 | 8.4240 | -0.1035
ISVEC 2003 | 18.7416 | 18.6059 | 2.0902 | 4.4859 | 10.3666 | 2.4386 | 8.4282 | -0.0975
ISVEC 2004 | 18.8483 | 18.6720 | 1.9945 | 4.4896 | 10.4290 | 3.8338 | 8.4315 | -0.0759
ISVEC 2005 | 18.9103 | 18.7382 | 2.0113 | 4.4941 | 10.4413 | 2.8524 | 8.4526 | -0.0282
ISVEC 2006 | 18.9929 | 18.8182 | 1.9985 | 4.5076 | 10.5370 | 4.8945 | 8.4693 | -0.0481
ISVEC 2007 | 19.0379 | 18.8954 | 1.9108 | 4.5295 | 10.6180 | 3.5634 | 8.4844 | -0.0767
ISVEC 2008 | 19.0562 | 18.9255 | 1.8857 | 4.5633 | 10.6492 | -0.6088 | 8.4967 | -0.0919
ISVEC 2009 | 18.9001 | 18.7684 | 2.0352 | 4.5583 | 10.6046 | -4.2395 | 8.4989 | -0.2124
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ISVEC 2010 | 19.0012 | 18.8771 | 1.9751 | 4.5699 | 10.6514 | 5.6678 | 8.5071 | -0.1630

ISVEC 2011 | 19.0663 | 18.9456 | 1.8708 | 4.5990 | 10.7057 | 3.2520 | 8.5207 | -0.1582

ISVEC 2012 | 19.0774 | 18.9556 | 1.9132 | 4.6079 | 10.7240 | -0.2761 | 8.5293 | -0.1733

ISVEC 2013 | 19.0663 | 18.9536 | 1.8739 | 4.6074 | 10.7432 | 1.1510 | 8.5402 | -0.2077

ISVEC 2014 | 19.1091 | 19.0155 | 1.9258 | 4.6056 | 10.7618 | 2.7554 | 8.5534 | -0.1845

ISVEC 2015 | 19.1654 | 19.0744 | 2.1324 | 4.6052 | 10.8019 | 4.2381 | 8.5612 | -0.1776

ISVEC 2016 | 19.1892 | 19.1181 | 2.1473 | 4.6150 | 10.8282 | 1.8436 | 8.5715 | -0.1832

ISVEC 2017 | 19.2296 | 19.1643 | 2.1458 | 4.6328 | 10.8731 | 2.8111 | 8.5911 | -0.1983

ISVEC 2018 | 19.2712 | 19.2018 | 2.1625 | 4.6521 | 10.8920 | 2.0304 | 8.6022 | -0.1892

ISVEC 2019 | 19.3066 | 19.2138 | 2.2469 | 4.6698 | 10.9304 | 1.3626 | 8.6139 | -0.2159
ISVICRE 2000 | 19.1265 | 18.9825 | 0.5240 | 4.5375 | 10.4752 | 4.0764 | 8.2936 | 0.3632
ISVICRE 2001 | 19.1276 | 18.9931 | 0.5233 | 4.5474 | 10.5046 | 1.6415 | 8.3079 | 0.3334
ISVICRE 2002 | 19.1099 | 18.9715 | 0.4438 | 4.5538 | 10.5303 | 0.0313 | 8.3173 | 0.2781
ISVICRE 2003 | 19.0979 | 18.9755 | 0.2976 | 4.5601 | 10.5303 | -0.0763 | 8.3288 | 0.2664
ISVICRE 2004 | 19.1921 | 19.0185 | 0.2179 | 4.5681 | 10.5684 | 2.6255 | 8.3307 | 0.2885
ISVICRE 2005 | 19.2553 | 19.1121 | 0.2193 | 45798 | 10.6041 | 2.8540 | 8.3330 | 0.3242
ISVICRE 2006 | 19.3178 | 19.1420 | 0.2262 | 4.5903 | 10.7099 | 4.1446 | 8.3476 | 0.2592
ISVICRE 2007 | 19.4250 | 19.1986 | 0.1826 | 4.5976 | 10.8079 | 4.0607 | 8.3613 | 0.2369
ISVICRE 2008 | 19.4663 | 19.2440 | 0.0798 | 4.6216 | 10.8644 | 2.6525 | 8.3838 | 0.2111
ISVICRE 2009 | 19.3751 | 19.2122 | 0.0845 | 4.6168 | 10.8507 | -2.0509 | 8.4009 | 0.1386
ISVICRE 2010 | 19.4937 | 19.2899 | 0.0420 | 4.6236 | 10.8784 | 3.1987 | 8.3939 | 0.2046
ISVICRE 2011 | 19.5326 | 19.3762 | -0.1187 | 4.6259 | 10.9364 | 1.9157 | 8.4109 | 0.2033
ISVICRE 2012 | 19.5423 | 19.3523 | -0.0643 | 4.6190 | 10.9656 | 1.3382 | 8.4241 | 0.1575
ISVICRE 2013 | 19.6716 | 19.4703 | -0.0759 | 4.6168 | 11.0039 | 1.8527 | 8.4364 | 0.2424
ISVICRE 2014 | 19.6075 | 19.3944 | -0.0876 | 4.6167 | 11.0333 | 2.4244 | 8.4544 | 0.1297
ISVICRE 2015 | 19.6479 | 19.4409 | -0.0383 | 4.6052 | 11.0657 | 1.6356 | 8.4695 | 0.1198
ISVICRE 2016 | 19.7110 | 19.4926 | -0.0147 | 4.6008 | 11.0932 | 1.9852 | 8.4852 | 0.1401
ISVICRE 2017 | 19.7077 | 19.4838 | -0.0154 | 4.6061 | 11.1145 | 1.6519 | 8.4909 | 0.1058
ISVICRE 2018 | 19.7414 | 19.4879 | -0.0224 | 4.6155 | 11.1470 | 3.0363 | 8.4983 | 0.0804
ISVICRE 2019 | 19.7394 | 19.4873 | -0.0062 | 4.6191 | 11.1698 | 1.1139 | 8.5015 | 0.0469
ITALYA 2000 | 20.0746 | 20.0413 | 0.0795 | 4.3183 | 10.2066 | 4.0546 | 10.0679 | -0.4049
ITALYA 2001 | 20.1000 | 20.0653 | 0.1102 | 4.3457 | 10.2415 | 1.7779 | 10.0766 | -0.4157
ITALYA 2002 | 20.0715 | 20.0709 | 0.0560 | 4.3701 | 10.2652 | 0.2494 | 10.0854 | -0.4531
ITALYA 2003 | 20.0585 | 20.0783 | -0.1232 | 4.3965 | 10.2790 | 0.2232 | 10.0920 | -0.4752
ITALYA 2004 | 20.1180 | 20.1230 | -0.2183 | 4.4183 | 10.2903 | 1.2264 | 10.0985 | -0.4420
ITALYA 2005 | 20.1496 | 20.1568 | -0.2184 | 4.4379 | 10.3095 | 0.9975 | 10.0976 | -0.4343
ITALYA 2006 | 20.2295 | 20.2334 | -0.2276 | 4.4586 | 10.3815 | 1.8807 | 10.1028 | -0.4322
ITALYA 2007 | 20.2896 | 20.2865 | -0.3152 | 4.4768 | 10.4313 | 1.3457 | 10.1013 | -0.4315
ITALYA 2008 | 20.2574 | 20.2454 | -0.3858 | 4.5097 | 10.4709 | -0.9628 | 10.1168 | -0.5155
ITALYA 2009 | 20.0612 | 20.1048 | -0.3327 | 45174 | 10.4445 | -5.3235 | 10.1107 | -0.6629
ITALYA 2010 | 20.1724 | 20.2196 | -0.2820 | 4.5326 | 10.4590 | 1.6735 | 10.1098 | -0.5686
ITALYA 2011 | 20.2251 | 20.2252 | -0.3307 | 4.5600 | 10.4964 | 0.8439 | 10.1129 | -0.5808
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ITALYA 2012 | 20.2453 | 20.1405 | -0.2506 | 4.5899 | 10.4914 | -3.0122 | 10.1369 | -0.6114

ITALYA 2013 | 20.2490 | 20.1132 | -0.2838 | 4.6021 | 10.4932 | -1.8632 | 10.1369 | -0.6292

ITALYA 2014 | 20.2748 | 20.1471 | -0.2841 | 4.6045 | 10.4967 | 0.0694 | 10.1470 | -0.6054

ITALYA 2015 | 20.3167 | 20.2097 | -0.1039 | 4.6049 | 10.5162 | 0.6604 | 10.1464 | -0.5724

ITALYA 2016 | 20.3352 | 20.2482 | -0.1016 | 4.6039 | 10.5947 | 1.4051 | 10.1570 | -0.6212

ITALYA 2017 | 20.3881 | 20.3074 | -0.1219 | 4.6161 | 10.6403 | 1.7302 | 10.1632 | -0.6093

ITALYA 2018 | 20.4097 | 20.3419 | -0.1663 | 4.6274 | 10.6641 | 0.8230 | 10.1647 | -0.6041

ITALYA 2019 | 20.4196 | 20.3358 | -0.1129 | 4.6335 | 10.6951 | 0.3393 | 10.1636 | -0.6296
IZLANDA 2000 | 15.1461 | 15.4720 | 4.3646 | 3.8382 | 10.2995 | 4.8916 | 5.0756 | 0.0819
IZLANDA 2001 | 15.2114 | 15.3669 | 4.5791 | 3.9003 | 10.3660 | 3.8988 | 5.0920 | -0.0288
IZLANDA 2002 | 15.2463 | 15.3392 | 4.5181 | 3.9510 | 10.3895 | 0.6812 | 5.0876 | -0.0601
IZLANDA 2003 | 15.2537 | 15.4368 | 4.3400 | 3.9713 | 10.3934 | 2.2681 | 5.0774 | -0.0134
IZLANDA 2004 | 15.3322 | 15.5733 | 4.2512 | 4.0024 | 10.4785 | 8.0422 | 5.0731 | -0.0036
IZLANDA 2005 | 15.4009 | 15.8188 | 4.1428 | 4.0415 | 10.5278 | 6.3300 | 5.1000 | 0.1117
IZLANDA 2006 | 15.3527 | 15.9125 | 4.2511 | 4.1062 | 10.5719 | 5.2488 | 5.1517 | 0.0794
IZLANDA 2007 | 15.5627 | 15.8896 | 4.1597 | 4.1555 | 10.6257 | 9.3653 | 5.1906 | 0.0705
IZLANDA 2008 | 15.5968 | 15.6625 | 4.4767 | 4.2750 | 10.6701 | 1.9920 | 5.2063 | -0.1092
IZLANDA 2009 | 15.6767 | 15.4310 | 4.8174 | 4.3884 | 10.6417 | -6.7772 | 5.1884 | -0.1591
IZLANDA 2010 | 15.6862 | 15.4539 | 4.8060 | 4.4410 | 10.5869 | -3.4359 | 5.1892 | -0.0760
IZLANDA 2011 | 15.7196 | 15.5195 | 4.7532 | 4.4802 | 10.6157 | 1.8816 | 5.1849 | -0.0602
IZLANDA 2012 | 15.7549 | 15.5645 | 4.8290 | 4.5307 | 10.6437 | 1.2964 | 5.1853 | -0.0538
IZLANDA 2013 | 15.8207 | 15.5655 | 4.8055 | 4.5687 | 10.6954 | 4.1339 | 5.2100 | -0.0785
IZLANDA 2014 | 15.8589 | 15.6610 | 4.7602 | 4.5890 | 10.7301 | 2.0826 | 5.2298 | -0.0655
IZLANDA 2015 | 15.9446 | 15.7880 | 4.8822 | 4.6052 | 10.7966 | 4.7490 | 5.2536 | -0.0359
IZLANDA 2016 | 16.0485 | 15.9243 | 4.7942 | 4.6220 | 10.8786 | 6.6270 | 5.2796 | -0.0132
IZLANDA 2017 | 16.0981 | 16.0361 | 4.6713 | 4.6394 | 10.9253 | 4.5183 | 5.2949 | -0.0003
IZLANDA 2018 | 16.1147 | 16.0410 | 4.6849 | 4.6659 | 10.9638 | 3.8588 | 5.3175 | -0.0531
IZLANDA 2019 | 16.0671 | 15.9433 | 4.8090 | 4.6956 | 11.0051 | 1.9421 | 5.3391 | -0.1933
KANADA 2000 | 19.9106 | 19.7007 | 0.3957 | 4.3222 | 10.2875 | 5.1776 | 9.6704 | -0.1148
KANADA 2001 | 19.8811 | 19.6504 | 0.4375 | 4.3472 | 10.3161 | 1.7900 | 9.6862 | -0.1929
KANADA 2002 | 19.8934 | 19.6688 | 0.4513 | 4.3695 | 10.3406 | 3.0181 | 9.7148 | -0.2133
KANADA 2003 | 19.8761 | 19.7103 | 0.3372 | 4.3967 | 10.3839 | 1.8015 | 9.7377 | -0.2564
KANADA 2004 | 19.9299 | 19.7919 | 0.2633 | 4.4151 | 10.4315 | 3.0870 | 9.7496 | -0.2467
KANADA 2005 | 19.9524 | 19.8628 | 0.1918 | 4.4370 | 10.5003 | 3.2042 | 9.7580 | -0.2796
KANADA 2006 | 19.9612 | 19.9147 | 0.1261 | 4.4568 | 10.5482 | 2.6343 | 9.7701 | -0.3080
KANADA 2007 | 19.9725 | 19.9708 | 0.0714 | 4.4780 | 10.5854 | 2.0718 | 9.7896 | -0.3215
KANADA 2008 | 19.9260 | 19.9797 | 0.0649 | 4.5014 | 10.6060 | 1.0043 | 9.8049 | -0.3713
KANADA 2009 | 19.7871 | 19.8474 | 0.1324 | 4.5044 | 10.5686 | -2.9260 | 9.8119 | -0.4808
KANADA 2010 | 19.8518 | 19.9766 | 0.0297 | 4.5220 | 10.5995 | 3.0899 | 9.8228 | -0.4244
KANADA 2011 | 19.8989 | 20.0310 | -0.0108 | 4.5507 | 10.6375 | 3.1461 | 9.8320 | -0.4212
KANADA 2012 | 19.9267 | 20.0674 | -0.0006 | 4.5658 | 10.6523 | 1.7610 | 9.8421 | -0.4145
KANADA 2013 | 19.9510 | 20.0880 | 0.0297 | 4.5751 | 10.6987 | 2.3291 | 9.8542 | -0.4492
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KANADA 2014 | 20.0123 | 20.1130 | 0.0996 | 4.5940 | 10.7310 | 2.8700 | 9.8587 | -0.4495
KANADA 2015 | 20.0459 | 20.1205 | 0.2459 | 4.6052 | 10.7071 | 0.6592 | 9.8667 | -0.4130
KANADA 2016 | 20.0599 | 20.1210 | 0.2819 | 4.6194 | 10.7468 | 1.0014 | 9.8751 | -0.4570
KANADA 2017 | 20.0742 | 20.1662 | 0.2608 | 4.6352 | 10.7921 | 3.1707 | 9.8865 | -0.4860
KANADA 2018 | 20.1104 | 20.1992 | 0.2591 | 4.6576 | 10.8213 | 2.0136 | 9.8941 | -0.5013
KANADA 2019 | 20.1231 | 20.2027 | 0.2828 | 4.6769 | 10.8463 | 1.6560 | 9.9134 | -0.5315
LETONYA 2000 | 16.1744 | 16.3154 | -0.1474 | 4.0077 | 8.9894 | 5.6720 | 7.0009 | 0.1827
LETONYA 2001 | 16.2609 | 16.4608 | -0.1127 | 4.0323 | 9.1068 | 6.3228 | 6.9880 | 0.1964
LETONYA 2002 | 16.3100 | 16.4875 | -0.1283 | 4.0515 | 9.2155 | 7.0828 | 6.9955 | 0.1363
LETONYA 2003 | 16.3491 | 16.5996 | -0.2069 | 4.0805 | 9.3066 | 8.4345 | 6.9929 | 0.1344
LETONYA 2004 | 16.4779 | 16.7874 | -0.2631 | 4.1406 | 9.4092 | 8.5013 | 6.9959 | 0.2070
LETONYA 2005 | 16.6890 | 16.9449 | -0.2188 | 4.2059 | 9.5351 | 10.7251 | 6.9855 | 0.2713
LETONYA 2006 | 16.7617 | 17.1427 | -0.2264 | 4.2692 | 9.6640 | 11.9864 | 7.0111 | 0.2942
LETONYA 2007 | 16.8915 | 17.3035 | -0.3133 | 4.3654 | 9.8048 | 10.0271 | 7.0260 | 0.3088
LETONYA 2008 | 16.9145 | 17.1854 | -0.3796 | 45086 | 9.8762 | -3.3273 | 7.0418 | 0.1913
LETONYA 2009 | 16.7766 | 16.8159 | -0.3294 | 45433 | 9.7371 | -14.2597 | 7.0043 | 0.0780
LETONYA 2010 | 16.9028 | 16.9364 | -0.2813 | 45324 | 9.7758 | -4.4068 | 6.9627 | 0.1818
LETONYA 2011 | 17.0215 | 17.1416 | -0.3380 | 45752 | 9.8933 | 6.4688 | 6.9356 | 0.2406
LETONYA 2012 | 17.1122 | 17.1928 | -0.2509 | 4.5975 | 9.9664 | 4.2517 | 6.9380 | 0.2519
LETONYA 2013 | 17.1188 | 17.1915 | -0.2834 | 45972 | 10.0297 | 2.3102 | 6.9219 | 0.2059
LETONYA 2014 | 17.1793 | 17.2204 | -0.2841 | 4.6034 | 10.0791 | 1.0736 | 6.9000 | 0.2115
LETONYA 2015 | 17.2085 | 17.2367 | -0.1039 | 4.6052 | 10.1200 | 4.0069 | 6.9020 | 0.2017
LETONYA 2016 | 17.2473 | 17.2717 | -0.1016 | 4.6066 | 10.1814 | 2.3729 | 6.8963 | 0.1875
LETONYA 2017 | 17.3090 | 17.3539 | -0.1219 | 4.6355 | 10.2578 | 3.2507 | 6.8878 | 0.1916
LETONYA 2018 | 17.3513 | 17.4163 | -0.1663 | 4.6605 | 10.3307 | 4.0243 | 6.8898 | 0.1771
LETONYA 2019 | 17.3722 | 17.4454 | -0.1129 | 4.6882 | 10.3795 | 2.0541 | 6.8787 | 0.1560
LITVANYA 2000 | 16.5508 | 16.6121 | 0.1471 | 4.2360 | 9.0431 | 3.6955 | 7.4280 | 0.0727
LITVANYA 2001 | 16.7665 | 16.7920 | 0.1471 | 42496 | 9.1540 | 6.5261 | 7.4048 | 0.1675
LITVANYA 2002 | 16.9504 | 16.9754 | 0.0629 | 4.2524 | 9.2586 | 6.7514 | 7.3938 | 0.2545
LITVANYA 2003 | 17.0373 | 17.0670 | -0.1205 | 4.2410 | 9.3983 | 10.5660 | 7.4288 | 0.2122
LITVANYA 2004 | 17.1072 | 17.2364 | -0.2165 | 4.2526 | 9.4751 | 6.5695 | 7.3741 | 0.2413
LITVANYA 2005 | 17.2882 | 17.4159 | -0.2189 | 4.2788 | 9.5837 | 7.7324 | 7.3554 | 0.3349
LITVANYA 2006 | 17.4087 | 17.5495 | -0.2268 | 4.3155 | 9.7100 | 7.4141 | 7.3242 | 0.3512
LITVANYA 2007 | 17.4401 | 17.6507 | -0.3134 | 4.3713 | 9.8571 | 11.1075 | 7.3238 | 0.2861
LITVANYA 2008 | 17.5500 | 17.7534 | -0.3818 | 4.4750 | 9.9400 | 2.6144 | 7.3234 | 0.3337
LITVANYA 2009 | 17.4030 | 17.4158 | -0.3293 | 45186 | 9.8070 | -14.8386 | 7.3318 | 0.2401
LITVANYA 2010 | 17.5547 | 17.5712 | -0.2812 | 4.5317 | 9.9062 1.6512 | 7.3252 | 0.3119
LITVANYA 2011 | 17.6905 | 17.7041 | -0.3305 | 4.5722 | 10.0356 | 6.0390 | 7.3009 | 0.3395
LITVANYA 2012 | 17.7935 | 17.7545 | -0.2510 | 4.6026 | 10.1124 | 3.8439 | 7.2948 | 0.3530
LITVANYA 2013 | 17.8637 | 17.8110 | -0.2833 | 4.6130 | 10.1917 | 3.5501 | 7.2898 | 0.3473
LITVANYA 2014 | 17.8453 | 17.7942 | -0.2836 | 4.6141 | 10.2455 | 3.5370 | 7.2978 | 0.2844
LITVANYA 2015| 17.8692 | 17.8836 | -0.1039 | 4.6052 | 10.2690 | 2.0246 | 7.2923 | 0.3267
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LITVANYA 2016 | 17.9173 | 17.9232 | -0.1016 | 4.6142 | 10.3393 | 2.5188 | 7.2981 | 0.3124
LITVANYA 2017 | 18.0441 | 18.0288 | -0.1219 | 4.6507 | 10.4288 | 4.2826 | 7.2848 | 0.3548
LITVANYA 2018 | 18.1097 | 18.0872 | -0.1663 | 4.6774 | 10.4866 | 3.9368 | 7.2894 | 0.3664
LITVANYA 2019 | 18.2003 | 18.1487 | -0.1129 | 4.7004 | 10.5489 | 4.3389 | 7.2933 | 0.3825
LUKSEMBURG | 2000 | 17.8767 | 17.6372 | 0.0795 | 4.2947 | 10.9201 | 8.2127 | 5.2214 | 1.4575
LUKSEMBURG | 2001 | 17.9334 | 17.7013 | 0.1102 | 4.3210 | 10.9305 | 2.5243 | 5.2402 | 1.4960
LUKSEMBURG | 2002 | 17.9592 | 17.7120 | 0.0560 | 4.3415 | 10.9803 | 3.8362 | 5.2642 | 1.4545
LUKSEMBURG | 2003 | 17.9870 | 17.7578 | -0.1232 | 4.3618 | 11.0014 | 1.6612 | 5.2689 | 1.4568
LUKSEMBURG | 2004 | 18.0891 | 17.8676 | -0.2183 | 4.3838 | 11.0665 | 3.6426 | 5.2908 | 1.4834
LUKSEMBURG | 2005 | 18.1430 | 17.9237 | -0.2184 | 4.4084 | 11.1293 | 3.1907 | 5.3117 | 1.4599
LUKSEMBURG | 2006 | 18.2664 | 18.0404 | -0.2276 | 4.4347 | 11.2631 | 5.1730 | 5.3230 | 1.4312
LUKSEMBURG | 2007 | 18.3443 | 18.1056 | -0.3152 | 4.4575 | 11.3368 | 8.3373 | 5.3541 | 1.4135
LUKSEMBURG | 2008 | 18.3976 | 18.1940 | -0.3858 | 4.4910 | 11.3690 | -1.3063 | 5.3620 | 1.4326
LUKSEMBURG | 2009 | 18.2739 | 18.0469 | -0.3327 | 4.4947 | 11.3177 | -4.3729 | 5.4333 | 1.3314
LUKSEMBURG | 2010 | 18.3725 | 18.1618 | -0.2820 | 4.5172 | 11.3572 | 4.8569 | 5.4420 | 1.3793
LUKSEMBURG | 2011 | 18.4122 | 18.2137 | -0.3307 | 4.5507 | 11.4275 | 25492 | 5.4652 | 1.3311
LUKSEMBURG | 2012 | 18.4393 | 18.2602 | -0.2506 | 4.5770 | 11.4244 | -0.3600 | 5.5170 | 1.3471
LUKSEMBURG | 2013 | 18.4906 | 18.3100 | -0.2838 | 4.5942 | 11.4642 | 3.6557 | 5.5356 | 1.3322
LUKSEMBURG | 2014 | 18.6424 | 18.4878 | -0.2841 | 4.6004 | 11.5222 | 4.2982 | 5.5641 | 1.4143
LUKSEMBURG | 2015 | 18.6883 | 18.5212 | -0.1039 | 4.6052 | 11.5501 | 4.3119 | 5.6199 | 1.4070
LUKSEMBURG | 2016 | 18.7141 | 18.5374 | -0.1016 | 4.6081 | 11.6105 | 4.5766 | 5.6275 | 1.3425
LUKSEMBURG | 2017 | 18.7213 | 18.5436 | -0.1219 | 4.6252 | 11.6325 | 1.8030 | 5.6621 | 1.3055
LUKSEMBURG | 2018 | 18.7260 | 18.5402 | -0.1663 | 4.6404 | 11.6667 | 3.1258 | 5.6920 | 1.2526
LUKSEMBURG | 2019 | 18.7343 | 18.5493 | -0.1129 | 4.6577 | 11.7034 | 2.3033 | 5.7245 | 1.2040
MEKSIKA 2000 | 19.8180 | 19.9858 | 2.2466 | 3.9707 | 9.2938 | 4.9425 | 10.5710 | -0.2169
MEKSIKA 2001 | 19.8128 | 19.9774 | 2.2346 | 4.0324 | 9.2994 | -0.4044 | 10.5829 | -0.2415
MEKSIKA 2002 | 19.8168 | 19.9894 | 2.2676 | 4.0815 | 9.3056 | -0.0398 | 10.5963 | -0.2520
MEKSIKA 2003 | 19.8356 | 20.0142 | 2.3785 | 4.1260 | 9.3328 1.4464 | 10.6226 | -0.2696
MEKSIKA 2004 | 19.9298 | 20.0770 | 2.4236 | 4.1718 | 9.3861 | 3.9206 | 10.6519 | -0.2574
MEKSIKA 2005 | 19.9910 | 20.1294 | 2.3886 | 4.2109 | 9.4367 | 2.3078 | 10.6835 | -0.2613
MEKSIKA 2006 | 20.0662 | 20.2127 | 2.3887 | 4.2465 | 9.5267 | 4.4951 | 10.7140 | -0.2833
MEKSIKA 2007 | 20.0858 | 20.2598 | 2.3913 | 4.2854 | 9.5633 | 2.2914 | 10.7343 | -0.2981
MEKSIKA 2008 | 20.0755 | 20.2921 | 2.4096 | 4.3354 | 9.6082 1.1436 | 10.7530 | -0.3434
MEKSIKA 2009 | 19.9606 | 20.1184 | 2.6037 | 4.3870 | 9.5841 | -5.2857 | 10.7793 | -0.4804
MEKSIKA 2010 | 20.1625 | 20.2758 | 2.5366 | 4.4278 | 9.6328 | 5.1181 | 10.7938 | -0.3637
MEKSIKA 2011 | 20.2368 | 20.3305 | 2.5196 | 4.4613 | 9.7139 | 3.6630 | 10.8142 | -0.3930
MEKSIKA 2012 | 20.3000 | 20.3832 | 2.5779 | 45016 | 9.7538 | 3.6423 | 10.8441 | -0.3870
MEKSIKA 2013 | 20.3136 | 20.4042 | 2.5473 | 45389 | 9.7678 1.3541 | 10.8549 | -0.3949
MEKSIKA 2014 | 20.3811 | 20.4617 | 2.5872 | 45783 | 9.8074 | 2.8498 | 10.8575 | -0.3833
MEKSIKA 2015 | 20.4619 | 20.5193 | 2.7631 | 4.6052 | 9.8222 | 3.2932 | 10.8763 | -0.3402
MEKSIKA 2016 | 20.4971 | 20.5474 | 2.9266 | 4.6330 | 9.8785 | 2.6305 | 10.8908 | -0.3754
MEKSIKA 2017 | 20.5378 | 20.6090 | 2.9406 | 4.6917 | 9.9046 | 2.1131 | 10.9005 | -0.3601
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MEKSIKA 2018 | 20.5961 | 20.6714 | 2.9572 | 4.7395 | 9.9359 | 2.2021 | 10.9251 | -0.3438
MEKSIKA 2019 | 20.6108 | 20.6641 | 2.9582 | 4.7752 | 9.9381 | -0.3041 | 10.9507 | -0.3310
NORVEC 2000 | 18.4988 | 17.8828 | 2.1750 | 4.3235 | 10.5173 | 3.2049 | 7.7548 | 0.0038
NORVEC 2001 | 18.5414 | 17.9000 | 2.1963 | 4.3531 | 10.5395 | 2.0748 | 7.7612 | 0.0102
NORVEC 2002 | 18.5386 | 17.9099 | 2.0774 | 4.3659 | 10.5449 | 1.4463 | 7.7683 | 0.0012
NORVEC 2003 | 18.5375 | 17.9222 | 1.9573 | 4.3904 | 10.5597 | 0.9101 | 7.7634 | -0.0160
NORVEC 2004 | 18.5477 | 18.0084 | 1.9082 | 4.3950 | 10.6575 | 3.9694 | 7.7687 | -0.0822
NORVEC 2005 | 18.5523 | 18.0846 | 1.8629 | 4.4102 | 10.7748 | 2.6255 | 7.7779 | -0.1747
NORVEC 2006 | 18.5442 | 18.1715 | 1.8584 | 4.4332 | 10.8984 | 2.3998 | 7.7980 | -0.2769
NORVEC 2007 | 18.5577 | 18.2670 | 1.7684 | 4.4403 | 10.9309 | 2.9942 | 7.8226 | -0.2718
NORVEC 2008 | 18.5590 | 18.2985 | 1.7299 | 4.4771 | 11.0304 | 0.4764 | 7.8553 | -0.3694
NORVEC 2009 | 18.5171 | 18.1896 | 1.8387 | 4.4989 | 10.9226 | -1.7270 | 7.8554 | -0.3449
NORVEC 2010 | 18.5227 | 18.2704 | 1.7991 | 45228 | 10.9675 | 0.7018 | 7.8602 | -0.3644
NORVEC 2011 | 18.5145 | 18.3091 | 1.7236 | 4.5356 | 11.0361 | 0.9815 | 7.8708 | -0.4334
NORVEC 2012 | 18.5315 | 18.3373 | 1.7609 | 4.5425 | 11.0875 | 2.7031 | 7.8894 | -0.4759
NORVEC 2013 | 18.5136 | 18.3858 | 1.7707 | 45635 | 11.1118 | 1.0341 | 7.8987 | -0.4997
NORVEC 2014 | 18.5471 | 18.4056 | 1.8408 | 4.5837 | 11.0958 | 1.9695 | 7.9089 | -0.4677
NORVEC 2015 | 18.5896 | 18.4248 | 2.0874 | 4.6052 | 11.0082 | 1.9671 | 7.9228 | -0.3587
NORVEC 2016 | 18.6002 | 18.4512 | 2.1282 | 4.6401 | 10.9839 | 1.0715 | 7.9258 | -0.3253
NORVEC 2017 | 18.6171 | 18.4698 | 2.1128 | 4.6586 | 11.0499 | 2.3233 | 7.9225 | -0.3815
NORVEC 2018 | 18.6048 | 18.4837 | 2.0959 | 4.6859 | 11.1219 | 1.1189 | 7.9345 | -0.4527
NORVEC 2019 | 18.6100 | 18.5296 | 2.1748 | 4.7074 | 11.1099 | 0.8519 | 7.9443 | -0.4159
POLONYA 2000 | 19.0030 | 19.1403 | 1.4693 | 4.2532 | 9.2739 | 4.4732 | 9.7593 | -0.0622
POLONYA 2001 | 19.0331 | 19.0867 | 1.4095 | 4.3059 | 9.3148 1.2779 | 9.7628 | -0.1170
POLONYA 2002 | 19.0802 | 19.1134 | 1.4061 | 4.3248 | 9.3742 1.4446 | 9.7534 | -0.1388
POLONYA 2003 | 19.2119 | 19.2026 | 1.3582 | 4.3316 | 9.4141 | 3.4984 | 9.7374 | -0.0661
POLONYA 2004 | 19.2586 | 19.2847 | 1.2968 | 4.3648 | 9.4987 | 4.9828 | 9.7424 | -0.0872
POLONYA 2005 | 19.3536 | 19.3459 | 1.1742 | 4.3864 | 9.5395 | 3.5067 | 9.7504 | -0.0502
POLONYA 2006 | 19.4966 | 19.5103 | 1.1324 | 4.3992 | 9.6253 | 6.1311 | 9.7373 | 0.0203
POLONYA 2007 | 19.5925 | 19.6569 | 1.0181 | 4.4235 | 9.7285 | 7.0615 | 9.7327 | 0.0392
POLONYA 2008 | 19.6606 | 19.7473 | 0.8793 | 4.4643 | 9.8155 | 4.2000 | 9.7416 | 0.0322
POLONYA 2009 | 19.5994 | 19.6128 | 1.1379 | 45016 | 9.8572 | 2.8323 | 9.7573 | -0.1167
POLONYA 2010 | 19.7202 | 19.7457 | 1.1037 | 45270 | 9.9429 | 3.7406 | 9.7482 | -0.0749
POLONYA 2011 | 19.7941 | 19.8006 | 1.0862 | 4.5686 | 10.0247 | 4.7576 | 9.7539 | -0.0908
POLONYA 2012 | 19.8358 | 19.7970 | 1.1807 | 4.6035 | 10.0665 | 1.3249 | 9.7608 | -0.1117
POLONYA 2013 | 19.8898 | 19.8126 | 1.1508 | 4.6134 | 10.1033 | 1.1364 | 9.7620 | -0.1090
POLONYA 2014 | 19.9547 | 19.9073 | 1.1488 | 4.6139 | 10.1385 | 3.3786 | 9.7658 | -0.0643
POLONYA 2015 | 20.0320 | 19.9742 | 1.3269 | 4.6052 | 10.1860 | 4.2363 | 9.7635 | -0.0418
POLONYA 2016 | 20.1206 | 20.0500 | 1.3719 | 4.5985 | 10.2381 | 3.1418 | 9.7562 | -0.0138
POLONYA 2017 | 20.2125 | 20.1472 | 1.3295 | 4.6190 | 10.3023 | 4.8307 | 9.7565 | 0.0142
POLONYA 2018 | 20.2797 | 20.2190 | 1.2842 | 4.6370 | 10.3568 | 5.3537 | 9.7494 | 0.0303
POLONYA 2019 | 20.3299 | 20.2512 | 1.3453 | 4.6590 | 10.4295 | 4.5410 | 9.7421 | -0.0054
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PORTEKIZ 2000 | 18.0739 | 18.3300 | 0.0795 | 4.2955 | 9.8461 | 3.8162 | 8.5665 | -0.1815
PORTEKIZ 2001 | 18.0966 | 18.3400 | 0.1102 | 4.3382 | 9.8799 1.9437 | 8.5834 | -0.2067
PORTEKIZ 2002 | 18.1292 | 18.3372 | 0.0560 | 4.3736 | 9.9212 | 0.7709 | 8.5968 | -0.2406
PORTEKIZ 2003 | 18.1775 | 18.3350 | -0.1232 | 4.4053 | 9.9441 | -0.9305 | 8.6004 | -0.2465
PORTEKIZ 2004 | 18.2124 | 18.4066 | -0.2183 | 4.4287 | 9.9739 1.7887 | 8.5981 | -0.2239
PORTEKIZ 2005 | 18.2150 | 18.4282 | -0.2184 | 4.4512 | 10.0312 | 0.7818 | 8.6055 | -0.2700
PORTEKIZ 2006 | 18.3323 | 18.5010 | -0.2276 | 4.4818 | 10.1127 | 1.6250 | 8.6124 | -0.2603
PORTEKIZ 2007 | 18.3947 | 18.5555 | -0.3152 | 4.5060 | 10.1545 | 2.5066 | 8.6185 | -0.2459
PORTEKIZ 2008 | 18.3905 | 18.5776 | -0.3858 | 4.5316 | 10.1911 | 0.3192 | 8.6188 | -0.2740
PORTEKIZ 2009 | 18.2847 | 18.4778 | -0.3327 | 4.5232 | 10.1843 | -3.1221 | 8.6100 | -0.3706
PORTEKIZ 2010 | 18.3728 | 18.5529 | -0.2820 | 4.5371 | 10.2139 | 1.7376 | 8.6106 | -0.3197
PORTEKIZ 2011 | 18.4393 | 18.4891 | -0.3307 | 4.5730 | 10.1950 | -1.6962 | 8.5994 | -0.3017
PORTEKIZ 2012 | 18.4697 | 18.4243 | -0.2506 | 4.6003 | 10.1826 | -4.0573 | 8.5909 | -0.3024
PORTEKIZ 2013 | 18.5392 | 18.4701 | -0.2838 | 4.6031 | 10.2377 | -0.9226 | 8.5726 | -0.2941
PORTEKIZ 2014 | 18.5813 | 18.5463 | -0.2841 | 4.6003 | 10.2661 | 0.7922 | 8.5613 | -0.2584
PORTEKIZ 2015 | 18.6421 | 18.6237 | -0.1039 | 4.6052 | 10.2979 | 1.7920 | 8.5555 | -0.2170
PORTEKIZ 2016 | 18.6854 | 18.6726 | -0.1016 | 4.6112 | 10.3611 | 2.0195 | 8.5522 | -0.2310
PORTEKIZ 2017 | 18.7661 | 18.7505 | -0.1219 | 4.6248 | 10.4069 | 3.5063 | 8.5601 | -0.1950
PORTEKIZ 2018 | 18.8066 | 18.7990 | -0.1663 | 4.6347 | 10.4441 | 2.8493 | 8.5627 | -0.1808
PORTEKIZ 2019 | 18.8415 | 18.8447 | -0.1129 | 4.6381 | 10.5036 | 2.2360 | 8.5665 | -0.1956
SLOVAKYA 2000 | 17.4553 | 17.6117 | 0.4240 | 4.0967 | 9.3375 1.1665 | 7.8582 | 0.2982
SLOVAKYA 2001 | 17.5601 | 17.7846 | 0.4732 | 4.1675 | 9.4246 | 3.2538 | 7.8742 | 0.3571
SLOVAKYA 2002 | 17.6316 | 17.8380 | 0.4085 | 4.1983 | 9.4961 | 4.5094 | 7.8674 | 0.3472
SLOVAKYA 2003 | 17.8118 | 17.9159 | 0.1994 | 4.2804 | 9.5575 | 54991 | 7.8717 | 0.4108
SLOVAKYA 2004 | 18.0036 | 18.1194 | 0.0683 | 4.3531 | 9.6280 | 5.2789 | 7.8826 | 0.5377
SLOVAKYA 2005 | 18.1226 | 18.2585 | 0.0292 | 4.3799 | 9.7169 | 6.6235 | 7.8805 | 0.5776
SLOVAKYA 2006 | 18.3282 | 18.4338 | -0.0143 | 4.4237 | 9.8431 | 8.4932 | 7.8852 | 0.6402
SLOVAKYA 2007 | 18.4633 | 18.5261 | -0.1988 | 4.4509 | 9.9577 | 10.8320 | 7.8836 | 0.6374
SLOVAKYA 2008 | 18.4929 | 18.5664 | -0.3438 | 4.4959 | 10.0694 | 55749 | 7.8971 | 0.5591
SLOVAKYA 2009 | 18.3142 | 18.3568 | -0.3327 | 45119 | 10.0419 | -5.4555 | 7.8972 | 0.3898
SLOVAKYA 2010 | 18.4741 | 18.5105 | -0.2820 | 4.5214 | 10.1263 | 5.7208 | 7.9035 | 0.4598
SLOVAKYA 2011 | 18.5751 | 18.5858 | -0.3307 | 4.5599 | 10.1678 | 2.8644 | 7.8937 | 0.5123
SLOVAKYA 2012 | 18.6626 | 18.6066 | -0.2506 | 4.5953 | 10.2014 | 1.8958 | 7.9036 | 0.5317
SLOVAKYA 2013 | 18.7210 | 18.6614 | -0.2838 | 4.6092 | 10.2389 | 0.6708 | 7.9067 | 0.5496
SLOVAKYA 2014 | 18.7572 | 18.7058 | -0.2841 | 4.6084 | 10.2748 | 2.7524 | 7.9091 | 0.5529
SLOVAKYA 2015 | 18.8216 | 18.7876 | -0.1039 | 4.6052 | 10.3067 | 4.8219 | 7.9151 | 0.5932
SLOVAKYA 2016 | 18.8707 | 18.8348 | -0.1016 | 4.6000 | 10.2973 | 2.1233 | 7.9226 | 0.6492
SLOVAKYA 2017 | 18.9061 | 18.8731 | -0.1219 | 4.6130 | 10.3389 | 3.0463 | 7.9210 | 0.6430
SLOVAKYA 2018 | 18.9566 | 18.9214 | -0.1663 | 4.6378 | 10.3914 | 3.8967 | 7.9180 | 0.6390
SLOVAKYA 2019 | 18.9643 | 18.9421 | -0.1129 | 4.6641 | 10.4395 | 2.3986 | 7.9162 | 0.6107
SLOVENYA 2000 | 16.9041 | 16.9754 | -0.0735 | 4.1400 | 9.7983 | 3.6724 | 6.8728 | 0.2399
SLOVENYA 2001 | 16.9734 | 17.0110 | 0.0129 | 4.2204 | 9.8499 | 3.2166 | 6.8841 | 0.2390
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SLOVENYA 2002 | 17.0484 | 17.0657 | 0.0025 | 4.2926 | 9.9152 | 3.5056 | 6.8782 | 0.2369
SLOVENYA 2003 | 17.0795 | 17.1284 | -0.1459 | 4.3465 | 9.9562 | 2.9603 | 6.8684 | 0.2424
SLOVENYA 2004 | 17.2021 | 17.2591 | -0.2197 | 4.3818 | 10.0318 | 4.3592 | 6.9145 | 0.2931
SLOVENYA 2005 | 17.3097 | 17.3299 | -0.2180 | 4.4061 | 10.0795 | 3.7980 | 6.9229 | 0.3325
SLOVENYA 2006 | 17.4418 | 17.4467 | -0.2267 | 4.4303 | 10.1533 | 5.7464 | 6.9295 | 0.3795
SLOVENYA 2007 | 17.5716 | 17.6042 | -0.3152 | 4.4663 | 10.2231 | 6.9802 | 6.9422 | 0.4481
SLOVENYA 2008 | 17.6126 | 17.6443 | -0.3858 | 4.5212 | 10.2953 | 3.5098 | 6.9486 | 0.4148
SLOVENYA 2009 | 17.4315 | 17.4411 | -0.3327 | 4.5296 | 10.2233 | -7.5484 | 6.9486 | 0.2850
SLOVENYA 2010 | 17.5283 | 17.5054 | -0.2820 | 4.5474 | 10.2343 | 1.3437 | 6.9483 | 0.3510
SLOVENYA 2011 | 17.5947 | 17.5571 | -0.3307 | 4.5653 | 10.2727 | 0.8613 | 6.9269 | 0.3699
SLOVENYA 2012 | 17.5997 | 17.5211 | -0.2506 | 4.5909 | 10.2767 | -2.6394 | 6.9210 | 0.3490
SLOVENYA 2013 | 17.6299 | 17.5420 | -0.2838 | 4.6085 | 10.3083 | -1.0293 | 6.9154 | 0.3418
SLOVENYA 2014 | 17.6882 | 17.5828 | -0.2841 | 4.6104 | 10.3376 | 2.7682 | 6.9225 | 0.3613
SLOVENYA 2015 | 17.7345 | 17.6250 | -0.1039 | 4.6052 | 10.3622 | 2.2101 | 6.9155 | 0.3805
SLOVENYA 2016 | 17.7944 | 17.6860 | -0.1016 | 4.6046 | 10.4304 | 3.1919 | 6.9023 | 0.3751
SLOVENYA 2017 | 17.8997 | 17.7880 | -0.1219 | 4.6188 | 10.5095 | 4.7935 | 6.9339 | 0.3939
SLOVENYA 2018 | 17.9605 | 17.8577 | -0.1663 | 4.6361 | 10.5658 | 4.3845 | 6.9407 | 0.3961
SLOVENYA 2019 | 18.0005 | 17.9012 | -0.1129 | 4.6522 | 10.6125 | 3.1843 | 6.9357 | 0.3835
TURKIYE 2000 | 19.0803 | 19.2573 | -0.4697 | 2.6461 | 9.1519 | 6.9332 | 9.9718 | -0.3772
TURKIYE 2001 | 19.1285 | 18.9824 | 0.2034 | 3.0805 | 9.1136 | -5.7500 | 9.9882 | -0.4708
TURKIYE 2002 | 19.2067 | 19.1741 | 0.4103 | 3.4518 | 9.1279 | 6.4477 | 10.0021 | -0.3670
TURKIYE 2003 | 19.2810 | 19.3832 | 0.4061 | 3.6474 | 9.1593 | 5.7632 | 9.9947 | -0.2713
TURKIYE 2004 | 19.3958 | 19.5757 | 0.3545 | 3.7299 | 9.2841 | 9.7959 | 9.9931 | -0.2537
TURKIYE 2005 | 19.4758 | 19.6903 | 0.2953 | 3.8085 | 9.3755 | 8.9923 | 10.0131 | -0.2589
TURKIYE 2006 | 19.5312 | 19.7602 | 0.3566 | 3.9002 | 9.5114 | 6.9480 | 10.0161 | -0.3404
TURKIYE 2007 | 19.5987 | 19.8522 | 0.2646 | 3.9841 | 9.5974 | 5.0435 | 10.0332 | -0.3566
TURKIYE 2008 | 19.6368 | 19.8242 | 0.2635 | 4.0834 | 9.6747 | 0.8150 | 10.0636 | -0.4460
TURKIYE 2009 | 19.5999 | 19.6657 | 0.4382 | 4.1441 | 9.6387 | -4.8232 | 10.0992 | -0.5245
TURKIYE 2010 | 19.6170 | 19.8427 | 0.4074 | 4.2263 | 9.7553 | 8.4271 | 10.1381 | -0.5517
TURKIYE 2011 | 19.7385 | 19.9823 | 0.5158 | 4.2890 | 9.8754 | 11.2001 | 10.1820 | -0.5505
TURKIYE 2012 | 19.8739 | 19.9884 | 0.5856 | 4.3742 | 9.9269 | 4.7885 | 10.2044 | -0.5488
TURKIYE 2013 | 19.9221 | 20.0921 | 0.6438 | 4.4464 | 10.0081 | 8.4858 | 10.2386 | -0.5959
TURKIYE 2014 | 19.9905 | 20.0951 | 0.7832 | 4.5313 | 10.0851 | 4.9397 | 10.2672 | -0.6525
TURKIYE 2015 | 20.0223 | 20.1017 | 1.0006 | 4.6052 | 10.1553 | 6.0845 | 10.2973 | -0.7072
TURKIYE 2016 | 20.0048 | 20.1312 | 1.1053 | 4.6800 | 10.1853 | 3.3231 | 10.3263 | -0.7398
TURKIYE 2017 | 20.1217 | 20.2323 | 1.2942 | 4.7857 | 10.2474 | 7.5020 | 10.3615 | -0.7098
TURKIYE 2018 | 20.2078 | 20.1664 | 1.5745 | 4.9370 | 10.2561 | 2.9590 | 10.3811 | -0.7377
TURKIYE 2019 | 20.2552 | 20.1116 | 1.7359 | 5.0783 | 10.2496 | 0.9165 | 10.3898 | -0.7480
YENIZELLANDA | 2000 | 17.2571 | 16.9301 | 0.7890 | 4.2673 | 9.9747 | 4.0615 | 7.5584 | -0.4328
YENIZELLANDA | 2001 | 17.2894 | 16.9719 | 0.8666 | 4.2933 | 10.0164 | 2.2177 | 7.5761 | -0.4469
YENIZELLANDA | 2002 | 17.3620 | 17.0429 | 0.7711 | 4.3197 | 10.0510 | 5.1162 | 7.6063 | -0.4275
YENIZELLANDA | 2003 | 17.3885 | 17.1666 | 0.5435 | 4.3371 | 10.0801 | 4.5936 | 7.6259 | -0.4068
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YENIZELLANDA | 2004 | 17.4197 | 17.2920 | 0.4112 | 4.3597 | 10.1265 | 4.4269 | 7.6532 | -0.3928
YENIZELLANDA | 2005 | 17.4153 | 17.3396 | 0.3508 | 4.3896 | 10.1500 | 2.5647 | 7.6801 | -0.4073
YENIZELLANDA | 2006 | 17.4494 | 17.3227 | 0.4331 | 4.4227 | 10.2284 | 2.7481 | 7.7039 | -0.4875
YENIZELLANDA | 2007 | 17.4879 | 17.4230 | 0.3080 | 4.4462 | 10.2856 | 3.9422 | 7.7184 | -0.4860
YENIZELLANDA | 2008 | 17.4607 | 17.3908 | 0.3526 | 4.4850 | 10.3017 | -0.4209 | 7.7262 | -0.5401
YENIZELLANDA | 2009 | 17.5002 | 17.2926 | 0.4706 | 4.5060 | 10.3286 | 0.3512 | 7.7318 | -0.6025
YENIZELLANDA | 2010 | 17.5281 | 17.4014 | 0.3277 | 45287 | 10.3474 | 2.0113 | 7.7397 | -0.5667
YENIZELLANDA | 2011 | 17.5507 | 17.4650 | 0.2357 | 4.5682 | 10.3945 | 1.9360 | 7.7524 | -0.5785
YENIZELLANDA | 2012 | 17.5807 | 17.4782 | 0.2105 | 45788 | 10.4020 | 2.5408 | 7.7549 | -0.5697
YENIZELLANDA | 2013 | 17.5820 | 17.5563 | 0.1984 | 4.5900 | 10.4941 | 2.2072 | 7.7674 | -0.6324
YENIZELLANDA | 2014 | 17.6275 | 17.6279 | 0.1868 | 4.6022 | 10.5223 | 3.1978 | 7.7966 | -0.6175
YENIZELLANDA | 2015 | 17.6881 | 17.6504 | 0.3605 | 4.6052 | 10.5295 | 4.1052 | 7.8178 | -0.6015
YENIZELLANDA | 2016 | 17.7035 | 17.7010 | 0.3622 | 4.6116 | 10.5943 | 4.1814 | 7.8576 | -0.6531
YENIZELLANDA | 2017 | 17.7384 | 17.7708 | 0.3417 | 4.6300 | 10.6348 | 3.7987 | 7.8897 | -0.6588
YENIZELLANDA | 2018 | 17.7663 | 17.8094 | 0.3683 | 4.6458 | 10.6601 | 3.2083 | 7.9066 | -0.6664
YENIZELLANDA | 2019 | 17.7638 | 17.8197 | 0.4173 | 4.6619 | 10.6868 | 2.2176 | 7.9180 | -0.7465
YUNANISTAN | 2000 | 18.0274 | 18.3120 | 0.0698 | 4.2718 | 9.8794 | 3.9198 | 8.4364 | -0.2568
YUNANISTAN | 2001 | 18.0286 | 18.3218 | 0.1102 | 4.3050 | 9.9505 | 4.1316 | 8.4576 | -0.3270
YUNANISTAN | 2002 | 17.9525 | 18.2869 | 0.0560 | 4.3406 | 10.0264 | 3.9229 | 8.4675 | -0.4586
YUNANISTAN | 2003 | 17.9452 | 18.3582 | -0.1232 | 4.3753 | 10.0804 | 5.7946 | 8.4817 | -0.4754
YUNANISTAN | 2004 | 18.1153 | 18.4015 | -0.2183 | 4.4039 | 10.1440 | 5.0610 | 8.4989 | -0.4463
YUNANISTAN | 2005 | 18.1482 | 18.4100 | -0.2184 | 4.4387 | 10.1495 | 0.5991 | 8.5045 | -0.4358
YUNANISTAN | 2006 | 18.1990 | 18.5349 | -0.2276 | 4.4702 | 10.2582 | 5.6524 | 8.5123 | -0.4538
YUNANISTAN | 2007 | 18.2999 | 18.6790 | -0.3152 | 4.4987 | 10.2850 | 3.2737 | 8.5137 | -0.3567
YUNANISTAN | 2008 | 18.3340 | 18.6921 | -0.3858 | 4.5394 | 10.3371 | -0.3352 | 8.5169 | -0.3898
YUNANISTAN | 2009 | 18.1292 | 18.4646 | -0.3327 | 4.5514 | 10.3218 | -4.3007 | 8.5253 | -0.5954
YUNANISTAN | 2010 | 18.1767 | 18.4297 | -0.2820 | 4.5975 | 10.2460 | -5.4791 | 8.5230 | -0.5210
YUNANISTAN | 2011 | 18.1831 | 18.3288 | -0.3307 | 4.6302 | 10.1713 | -10.1493 | 8.5043 | -0.4997
YUNANISTAN | 2012 | 18.2025 | 18.2721 | -0.2506 | 4.6451 | 10.1379 | -7.0824 | 8.4950 | -0.5060
YUNANISTAN | 2013 | 18.2202 | 18.2389 | -0.2838 | 4.6359 | 10.1696 | -2.7417 | 8.4854 | -0.5355
YUNANISTAN | 2014 | 18.2995 | 18.3042 | -0.2841 | 4.6227 | 10.1976 | 0.6981 | 8.4786 | -0.4825
YUNANISTAN | 2015 | 18.3484 | 18.3798 | -0.1039 | 4.6052 | 10.2000 | -0.4119 | 8.4780 | -0.4612
YUNANISTAN | 2016 | 18.3443 | 18.4011 | -0.1016 | 4.5969 | 10.2336 | -0.4899 | 8.4773 | -0.4985
YUNANISTAN | 2017 | 18.4260 | 18.4723 | -0.1219 | 4.6080 | 10.2781 | 1.2808 | 8.4721 | -0.4741
YUNANISTAN | 2018 | 18.5132 | 18.5491 | -0.1663 | 4.6143 | 10.3207 | 1.5590 | 8.4644 | -0.4526
YUNANISTAN | 2019 | 18.5605 | 18.5782 | -0.1129 | 4.6168 | 10.3550 | 1.8567 | 8.4617 | -0.4491
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EK 2: Model-1 e Ait Tammlayic: Istatistikler EViews Ekram

82

H | D01 £ | KBG EB | 16 | DAO |

Mean 18.94977 | 0442772 4481392 | 1040645 | 2456400 5.594024  -0.088525
Median 18.99708 | -0.094570 = 4527931 | 1044268 | 2424002 = 8450610  -0.175396
Maximum 2161203 | 4882186 = 5078286 | 1170338 2538104 | 1200480 1495995
Minimum 1514608 | -0.693603 = 2.646139 | B.989364 | -14.83861 | 5.073140 | -1.370887
Std. Dev. 1313949 | 1116710 | 0.191603 | 0460398 = 3200009 | 1537240  0.522959
Skewness 0424158 | 2.044364 | -3.056119 | -0.491278  -0.283446 | -0.121910  0.417662
Kurtosis 2.000025 | 7.154222 | 2273654 | 3.668808 | 11.20835 | 2756226 | 3.766016
Jarque-Bera 18.84892 | 6776941 1102800 | 23649530 = 1748674 | 3070908 = 33.18411
Probability 0.000081 | 0000000 = 0.000000 | 0000000 = 0000000 | 0215358 0.000000
sum 11748.86 | 2745186 | 2778463 | 6451996 @ 1522.068 | 5328.295 | -54.88551
Sum Sq. Dev. 1068.681 | 7719185 @ 2272456 | 1312072 | 6374.656 | 1462763 | 169.2045
Obsenations 620 620 620 620 620 620 620



EK 3: Model-1 e ait Korelasyon Matrisi Sonuclar1 EViews Ekram
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H | oM | E | K6 | EB | & | D
H | 1000000 | -0298423 0239269 | 0262303 0144205 074546 -0.340979
D01 | 0298423 | 1000000 -D.M0925 | 0024824 | 0057213 208602 | -0.115907
E | 0239269 -DA10925 1000000 0590405 0233290 | 0.044085  -0.015150
KBG | 0262303 | 0024824 0590405 1000000 015335 009843 0096214
B | 014425 | 0057213 023320 015336 1000000 013944 0170526
G| 087445 | -D20S602  00A085 | -D09431 | 0136044 1000000 067533
DAD | 030979 | 05007 0015150 | 0096214 | 0170526 0675335 1000000



EK 4: Thracat Bagimh Degiskenine Ait Birim Kok Testi Sonuclar

Levin, Lin & Chu Unit Root Test on IH

Mull Hypothesis: Unit root (commaon unit root process)

Series: H

Date: 0120021 Time: 09:43

Sample: 2000 2018

Exogenous variables: Individual effects, individual linear trends
Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on AIC: 0to 3
Mewey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel
Total number of ocbservations: 578

Cross-sections included: 21

Method Statistic Prob.**

Levin, Lin & Chu t* -3.12842 0.0009
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EK 4: DEVAM
Levin, Lin & Chu Unit Root Test on |H

Mull Hypothesis: Unit root (common unit root process)

Series: H

Date: 01/30621 Time: 09:43

Sample: 2000 2019

Exogenous variables: Individual effects, individual linear trends
Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on AIC:; Oto 3
Mewey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel
Total number of observations: 578

Cross-sections included: 31

Method Statistic Frob.™

Levin, Lin & Chu t* -3.12842 0.0009
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EK 5: Doviz Kuru Bagimsiz Degiskenine Ait Birim Kok Testi Sonuclar:

Mull Hypothesis: Linit root (commaon unit root process)

Series: D01

Drate: 01427121 Time: 18:08

Sample: 2000 2019

Exogenous variables: Individual effects

Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on SIC: 0to 3
Mewey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel
Total number of observations: 566

Cross-sections included: 30 (1 dropped)

Method Statistic Prob.**
Levin, Lin & Chu t* -3.65831 0.0001

** Probabilities are computed assuming asympaotic normality
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EK 5: DEVAM

Mull Hypothesis: Unit root (individual unit root process)
Series: DO

Date: 01/27/21 Time: 18:09

Sample: 2000 2019

Exogenous variables: Individual effects

Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based an SIC: 0to 3
Total number of observations: 566

Cross-sections included: 30 (1 dropped)

Method Statistic

Prob.**

Im, Pesaran and Shin W-stat -1.33276

0.0813

** Probabilities are computed assuming asympotic normality

87



EK 6: Enflasyon Bagimsiz Degiskenine Ait Birim Kok Testi Sonuclar:

Panel unit root test: Summary

Series: E

Date: 0142721 Time: 13:09

Sample: 2000 2019

Exogenous variables: Individual effects

Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on SIC: 0to 4
Mewey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-

Method Statistic Prob* sections Obs
Mull: Unit root (assumes common unit root process)

Levin, Lin & Chu t* -9 39847 0.0000 31 571
Mull: Unit root (assumes individual unit root process)

Im, Pesaran and Shin W-stat -3.27207 0.0005 ity 571
ADF - Fisher Chi-square 124 537 0.0000 31 571
PP - Fisher Chi-square 331.368 0.0000 31 589

** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi
-square distribution. All other tests assume asymptotic normality.
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EK 7: Kisi Bas1 Milli Gelir Bagimsiz Degiskenine Ait Birim Kok Testi Sonuclar:

Full Hypothesis: Unit root (common unit root process)

Series: KBG

Date: 0127121 Time: 18:11

Sample: 2000 2019

Exogenous variables: Individual effects, individual linear trends
Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on HQC: 010 3
Mewey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel
Total number of observations: 562

Cross-sections included: 31

Method Statistic Prob **
Levin, Lin & Chu t* -2.10408 00177

** Probabilities are computed assuming asympotic normality
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EK7: DEVAM

Im, Pesaran and Shin Unit Root Test on KBG

Mull Hypothesis: Unit root (individual unit root process)

Series: KBG

Date: 01/30/21 Time: 09:54

Sample: 2000 2019

Exogenous variables: Individual effects, individual linear trends
Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on HQC: 010 3

Total number of observations: 562

Cross-sections included: 31

Wethod Statistic Prob.**

Im, Pesaran and Shin W-stat -1.47140 0.0706

** Probabilities are computed assuming asympaotic narmality
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EK 8: Ekonomik Buylime Bagimsiz Degiskenine Ait Birim Kok Testi Sonuclar:

Panel unit root test: Summary

Series: EB

Date: 0127121 Time: 1814

Sample: 2000 2019

Exogenous variables: Individual effects

Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on HQC: 0to 4
Mewey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-

Method Statistic Prob.** sections Obs
Mull: Unit root (assumes common unit root process)

Levin, Lin & Chu t* -13.0103 0.0000 31 570
Mull: Unit root fassumes individual unit root process)

Im, Pesaran and Shin W-stat -11.6821 0.0000 3 570
ADF - Fisher Chi-square 246 266 0.0000 a1 570
PP - Fisher Chi-sguare 275.381 0.0000 ch 5849

** Probahbilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi
-square distribution. All other tests assume asymptotic narmality.
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EK 9: s Giicii Bagimsiz Degiskenine Ait Birim Kok Testi Sonuclar

Mull Hypothesis: Lnit root (common unit root process)

Series: |G

Diate: 012721 Time: 1816

Sample: 2000 20149

Exogenous variables: Individual effects, individual linear trends
Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on HQC: 0to 3
Mewey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel
Total number of observations: 542

Cross-sections included: 31

Method Statistic Prab **
Levin, Lin & Chu t* -4 75790 0.0000

** Probabilities are computed assuming asympaotic normality
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EK 9: DEVAM

Mull Hypothesis: Lnit root (individual unit root process)

Series: 1G

Date: 01427121 Time: 1817

Sample: 2000 20149

Exogenous variables: Individual effects, individual linear trends
Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on HQC: 0to 3

Total number of observations: 542

Cross-sections included: 31

Method Statistic

Prop.**

Im, Pesaran and Shin W-stat -4 29683

0.0000

** Probabilities are computed assuming asympotic normality
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EK 10: Disa Aciklik Orani Bagimsiz Degiskenine Ait Birim Kok Testi Sonuclari

Mull Hypothesis: Unit root (commaon unit root process)

Series: DAD

Diate: 01/27/21 Time: 18:19

Sample: 2000 20149

Exogenous variables: Individual effects

Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on HQC: 0to 4
Mewey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel
Total number of observations: 565

Cross-sections included: 31

Method Statistic Prab.**
Levin, Lin & Chu t* -2.70585 0.0034

** Probabilities are computed assuming asympaotic narmality
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EK 10: DEVAM

Mull Hypothesis: Unit root (individual unit root process)
Series: DAD

Diate: 01/27/21 Time: 18:19

Sample: 2000 20149

Exogenous variables: Individual effects

Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on HQC: Oto 4
Total number of observations: 565

Cross-sections included: 31

Method Statistic

Prob.**

Im, Pesaran and Shin W-stat -1.50414

0.0663

** Probabilities are computed assuming asympotic narmality
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EK 11: Model-1 e Ait Esbiitiinlesme Sonuglar1 EViews Ekran Goriintiisii

Pedroni Residual Cointegration Test

Series: IH G EB E DAC D01 KBG

Date: 01527121 Time: 18:20

Sample: 2000 2019

Included observations: 620

Cross-sections included: 30 (1 dropped)

Mull Hypothesis: Mo cointegration

Trend assumption: Mo deterministic trend

Automatic lag length selection based on SIC with a max lag of 2
Mewey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Alternative hypothesis: commaon AR coefs. (within-dimensian)

Weighted
Statistic Prab. Statistic Prob.
FPanel v-Statistic -0. 724326 07656 -1.884676  0.9703
Panel rho-Statistic 4 626036 1.0000 4289360  1.0000
Panel PP-Statistic -3.167698 0.0008 -6.001884  0.0000
Panel ADF-Statistic -4.790314 0.0000 -6.326055  0.0000

Alternative hypothesis: individual AR coefs. (between-dimension)

Statistic Prab.

Group rho-Statistic G.535742 1.0000
Group PP-Statistic -0 546123 0.0000
Group ADF-Statistic -3.265382 0.0000
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EK 11: DEVAM

Kao Residual Cointegration Test

Series: IHI1G EB E DAD D01 KBG

Date: 01/20/21 Time: 09:59

Sample: 2000 2019

Included observations: 620

Mull Hypothesis: Mo cointegration

Trend assumption: Mo deterministic trend

Iser-specified lag length: 1

Mewey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

t-Statistic Prob.

ADF -9.363373 0.0000
Residual variance 0.000582
HAC variance 0.000611

97



EK 12: Model-1 e Ait Birim ve Zaman Etkisi Sonu¢lar1 EViews Ekran Goriintiisii

Fedundant Fixed Effects Tests
Equation: Untitled
Test cross-section fixed effects

Effects Test Statistic d.f Frob.
Cross-section F 81.066265 (30,583) 0.0000
Cross-section Chi-sguare 1018 761636 30 0.0000

Cross-section fixed effects test equation:
Dependent Variable: IH

Method: Panel Least Squares

Diate: 0127121 Time: 18:24

Sample: 2000 2019

FPeriods included: 20

Cross-sections included: 31

Total panel (balanced) observations: 620

Yariable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

IG 1.0353849 0.004288 2414559 0.0000

EB -0.001864 0.001458  -1.278678 0.2015

E -0.073856 0.029674  -2.488833 0.0131

DAo 1.119793 0.012504 8955325 0.0000

Do1 0.0116549 0.004405 2 646976 0.0083

KBG 0.983357 0.012206 a0.56599 0.0000

C 0.247891 0126492 1.959746 0.0505

R-squared 0.882904 Mean dependentwvar 18.94977

Adjusted R-squared 0882334 S5.0D. dependentvar 1.313949

S.E. ofregression 0111225  Akaike info criterion -1.6543292

Sum squared resid 7.583459 Schwarz criterion -1.493279

Log likelihood 4354206 Hannan-Cuinn criter. -1.523852

F-statistic 1429542 Durbin-\Watson stat 0.074976
Prob(F-statistic) 0.000000
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EK 13: Model-1 Ait Hausman Testi Sonuclar1 EViews Ekran Goriintiisii

Correlated Random Effects - Hausman Test
Equation: Untitled
Test cross-section random effects

Test Summary Chi-3q. Statistic  Chi-Sq. d.f. Prob.

Cross-section random 150675439 G 0.0000
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EK 14: Model-1 i Tahmin Sonuclar1 EViews Ekran Goriintiisii

Cependent Variable: IH

Method: Panel Least Squares

Date: 01/27/21 Time: 18:32

Sample: 2000 2019

Periods included: 20

Cross-sections included: 31

Total panel (balanced) observations: 620

Variable Coefficient Std. Erraor t-Statistic Praob.
Do 0072915 0013936 5.232209 0.0000
KBG 0.8986681 0.016835 5860737 0.0000
DAD 1.069315 0.033241 3216822 0.0000

E 0.087554 0.026510 3.302697 0.0010
|G 0571033 0.040994 13.92913 0.0000
EB -0.002436 0000763 -3.193204 0.0015
cC 3450461 0.324853 10.62161 0.0000

Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared (0.998628 Mean dependentwvar 18.94877
Adjusted R-sgquared 0998543 35.D. dependentvar 1.3139849
S.E. ofregression 0.050152 Akaike info criterion -3.089682
Sum squared resid 1466393 Schwarz criterion -2.825328
Log likelihood 9948014 Hannan-Cuinn criter. -2.986926
F-statistic 11786.03  Durbin-Watson stat 0.291566
Prob{F-statistic) 0.000000
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EK 15: Model-2 e Ait Tamimlayici Istatistikler EViews Ekrani

IT | D01 | E |  keBG | EB | Ie] | Dao
Mean 18.92912 0442772 4431392 10.40645 2456400 8594024 | -0.088525
Median 18.94494 | -0.094570 4527931 10.44268 2.424002 8.459610 | -D.175396
Maximum 21.86294 4382186 5.078286 11.70333 2533104 12.00480 1.495995
Minimum 1533922 | -0.693603 2.646139 8.989364 | -14.838651 5073140 | -1.370887
Std. Dev. 1.321447 1116710 0.1971603 0.460308 3.209099 1.537240 0.522969
Skewness -0.305411 2044364 | -3056119 | -0491278 | -0.283446 | -0.121910 0417662
Kurtosis 2.816105 7.154222 2273654 3.668808 11.20835 2756226 3766016
Jarque-Bera 1051215 B77 6941 11028.00 36.49530 1748874 3.070908 3318411
Probability 0.005216 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.215358 0.000000
Sum 11736.05 2745186 2778.463 451.996 1522.968 5328.205 | -54.88551
Sum Sq. Dev. 1080.912 771.9185 2272456 131.2072 B374.656 1462.763 169.2945
Observations 620 620 20 20 620 620 20
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EK 16: Model-2 e ait Korelasyon Matrisi Sonugclar1 EViews Ekrani

Correlation
IT D01 E |  KkBG | EB | IG DAQ
T 1.000000 | -0.310665 0.208825 0212187 | -0.130744 0902838  -0.384700
D04 -0.310665 1.000000 | -0.110925 | -0.024824 0057213 | -0.205602 | -0.115907
E 0.208825  -0D.110925 1.000000 0590405 | -0.233290 0.044085  -D.015159
KBG 0212197 | -0.024824 0.690405 1000000 | -0.153438 | -0.098431 0.096214
EB -0.130744 0057213 | -0.233290 | -0.15343f 1.000000 | -0.136044 0.170526
IG 0002838 | -0.205602 0.044085 | -0.098431 | -0.136044 1000000 @ -D675335
DAC -0.384700 | -0115907 @ -0.015159 0.096214 0170526 @ -0.675335 1.000000
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EK 17: ithalat Bagimh Degiskenine Ait Birim Kok Testi Sonuclar

Mull Hypothesis: Unit root {commaon unit root process)

Series: IT

Date: 01528121 Time: 1747

Sample: 2000 2019

Exogenous variables: Individual effects

Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on HQC: O to 4
Mewey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel
Total number of observations: 571

Cross-sections included: 31

Method Statistic Prob.**
Levin, Lin & Chu t* -2.45122 0.0071

** Probabilities are computed assuming asympaotic narmality

103



EK17: DEVAM

Im, Pesaran and Shin Unit Root Test on IT

Mull Hypothesis: Unit root (individual unit root process)

Series: IT

Date: 01/28/121 Time: 17:51

Sample: 2000 2019

Exogenous variables: Individual effects, individual linear trends
Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on HQC: 010 3

Total number of observations: 568

Cross-sections included: 31

Wethod Statistic Prob.**
Im, Pesaran and Shin W-stat -2 09667 0.0180

** Probabilities are computed assuming asympaotic narmality
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EK 18: Model-2 e Ait Esbiitiinlesme Sonuglar1 EViews Ekran Goriintiisii

Pedroni Residual Cointegration Test

Series: IT KBG |G EB E DAD DO

Date: 01/28/21 Time: 17:55

Sample: 2000 2019

Included observations: G20

Cross-sections included: 30 {1 dropped)

Mull Hypothesis: Mo cointegration

Trend assumption: Mo deterministic trend

Automatic lag length selection based an SIC with a max lag of 2
Mewey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Alternative hypothesis: common AR coefs. (within-dimension)

Weighted
Statistic Praob. Statistic Prob.
Panel v-Statistic 0291126 0.3855 -1.581212 0.9431
Panel rho-Statistic 4201642 1.0000 4599119  1.0000
Panel PP-Statistic -4.349177 0.0000 -5.126051  0.0000
FPanel ADF-Statistic -5.907683 0.0000 -7.590353  0.0000

Alternative hypothesis: individual AR coefs. (between-dimensian)

Statistic Praob.

Group rho-Statistic 6240642 1.0000
Group PP-Statistic -8.391178 0.0000
Group ADF-Statistic -3.690294 0.0000
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EK 18: DEVAM

Kao Residual Cointegration Test

Series: [T KBG G EB E DAD DO

Date: 01/28/21 Time: 1758

Sample: 2000 2019

Included observations: 620

Mull Hypothesis: Mo cointegration

Trend assumption: Mo deterministic trend

Automatic lag length selection based on SIC with a max lag of 4
Mewey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

{-Statistic Prab.

ADF -9 382827 0.0000
Residual variance 0.000557
HAC variance 0.000607
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EK 19: Model-2 e Ait Birim ve Zaman Etkisi Sonu¢lar1 EViews Ekran Goriintiisii

Redundant Fixed Effects Tests
Equation: Untitled
Test cross-section fixed effects

Effects Test Statistic df. Prob.
Cross-section F 97 387404 (30,583) 0.0000
Cross-section Chi-sguare 1112063492 30 0.0000
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EK 20: Model-2 Ait Hausman Testi Sonuclar1 EViews Ekran Goriintiisii

Carrelated Random Effects - Hausman Test

Equation: Untitled
Test cross-section random effects

Test Summary Chi-5q. Statistic  Chi-5qg. d.f. Prob.

Cross-section random 59 661868 i} 0.0000
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EK 21: Model-2 i Tahmin Sonuclar1 EViews Ekran Goriintiisii

Dependent Variable: IT

Method: Panel Least Squares

Date: 01428421 Time: 14:57

Sample: 2000 2019

FPeriods included: 20

Cross-sections included: 31

Total panel (balanced) observations: G20

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
Do -0.093782 0012934  -7.250017 0.0000
KBG 0.8953201 0.015625 61.00527 0.0000
DA 0.746045 0.030851 2418210 0.0000
E -0.055858 0.024604  -2.270291 0.0236
IG 0.791845 0.038048 20.81186 0.0000
EB 0.005657 0.000708 7.990198 0.0000
C 2548542 0.301494 8.453034 0.0000
Effects Specification
Cross-section fixed (dummy variables)
R-squared 0.998831 Mean dependentvar 18.92812
Adjusted R-sguared 0998759 35.0. dependentwvar 1.321447
S.E. ofregression 0046546 Akaike info criterion -3.238924
Sum squared resid 1.263093 Schwarz criterion -2.974570
Log likelihood 1041.066 Hannan-Cluinn criter. -3.136168
F-statistic 1384246 Durbin-Watson stat 0.412120
Prob(F-statistic) 0.000000
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