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Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, geldigi iilke ekonomisini pek ¢ok
acidan etkileyebilmektedir. En 6nemli etkilerinden birisi milli gelire sagladig1 net
katkidan dolayidir. Yabanci sermaye yatirnmlar, gittigi iilkeye teknoloji transferi
yoluyla yeni is sahalarinin acilmasina ve istihdamin yiikselmesine katki saglayarak
gelir artis1 saglayabilmektedir. Bununla birlikte dogrudan yabanci yatirnmlarla
gelen yeni yonetim teknikleri, isletmecilik bilgisi, organizasyon ve teknik bilgi,
zamanla benimsenerek yerli yatirnmlarin verimliligini artirmakta ve iiretimi tesvik
etmektedir. Dolayisiyla dogrudan yabanci sermaye yatirnmlan iilkelerin ekonomik
biiyiimelerini etkileyen 6nemli unsurlardan birisidir.

Bu calismada, iilkeye gelen dogrudan yabanci sermaye yatirimlarimin
ekonomik biiyiime iizerindeki etkisi yeni nesil panel ekonometrik testlerle ampirik
olarak incelenmektedir. Diinya Bankasinin siniflandirilmasina gore secilen, iist-
orta gelir grubu iilkelerinin bazilan icin 1985-2017 donemindeki yillik verileriyle
ve ekonomik biiyiime ile dogrudan yabanci sermaye girislerinin temel degiskenler
olarak yer aldig1 ekonometrik modellere, sabit sermaye yatirnmlarn da kontrol
degiskeni olarak eklenerek ekonometrik tahminler yapilmistir.

Buna gore, secilmis iist-orta gelir grubu iilkelerinde, dogrudan yabanci
sermaye yatirnmlar ile ekonomik biiyiime arasinda uzun doénemli bir iliski
bulgulanamamistir. Baska bir ifadeyle degiskenler arasinda bir esbiitiinlesme
yoktur. Degiskenler icin yapilan nedensellik analizi de dogrudan yabanci sermaye
yatirnmlarinin ekonomik biiyiimenin nedeni olmadigini gostermektedir.

Anahtar Kelimeler: Makroekonomik Gostergeler, Dogrudan Yabanci Sermaye
Yatirnnmlari,, Ekonomik Biiyiime, Yeni Nesil Panel Ekonometrik Testler
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Foreign direct investments can affect host country’s economy in many
aspects. One of the most important effects is its contribution to national income.
Foreign direct investments can provide income growth in host country by
contributing to create new employment opportunities via technology transfer, and
to increase in employment. At the same time, new management techniques,
business knowledge, and organizational and technical knowledge came with
foreign direct investment are adopted in time, thus, increase efficiency of
investments and incentivize production. Therefore, foreign direct investment is one
of important factors effecting countries’ economic growth.

In this study, the effect of inflowing foreign direct investments on economic
growth is empirically investigated via new generation panel data analysis. For
high-middle income countries chosen according to World Bank classification,
econometric estimations are made by adding fixed capital investments as control
variable to econometric models that annual economic growth and foreign direct
investment data for 1985-2017 period are included as basic variables.

According to results, there is not a long-term relationship between foreign
direct investments and economic growth for chosen high-middle income countries.
In other words, there is not a cointegration between variables. The casuality
analysis performed for these variables also demonstrates that foreign direct
investments are not causes of economic growth.

Key Words: Macroeconomic Indicators, Foreign Direct Investments, Economic
Growth, New Generation Panel Econometric Tests.
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ON SOz

Yiiksek lisans tezi olarak hazirladigim bu c¢alismada, 6zellikle son yillarda
kullanilan panel ekonometrik yontemlerin kullanilmasma 6zen gostererek, dogrudan
yabanci sermaye giriglerinin ekonomik biiylime {izerine olan etkisini se¢ilmis
gelismekte olan tilkeler i¢in analiz ederek, s6z konusu tilkeler i¢in bir makroekonomik
performans karsilagtirmasi yapmaya calistim.
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ogretim iiyelerine ve yardimcilarina ayrica ¢ok tesekkiirler ediyorum.
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GIRIS Merve RUTBIL

1. GIRIS

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlar1 (DYY -foreign direct investment- FDI))
uluslararas1 sermaye hareketleri tiirlerinden birisidir. Uluslararas: sermaye hareketleri,
ulusal smirlar1 asarak tilkeye giren ya da iilkeden ¢ikan sermaye hareketleri olarak ifade
edilirler. Uluslar arasi, 6zel ve resmi sermaye hareketleri ile dogrudan yabanci sermaye
yatirimlari olarak kategorize edilebilirler.

Uluslararas1 6zel sermaye hareketleri; ticari kosullar altinda sermayenin bir
ilkeden bagka bir iilkeye hareketini ifade etmektedir. Sermaye sahiplerinden gelir
karsiliginda fon ihtiyaci olanlara aktarilmasina da mali islem denilmektedir. Mali
islemler {ilke icerisinde olmayip, bir lilkeden bagska iilkelere dogru hareket ettiginde ise
uluslararas1 mali islem olarak adlandirilmaktadir. Para ve sermaye piyasalarinda uluslar
aras1 mali islem seklinde gerceklesen, uluslararas1 6zel sermaye hareketleri vadesi bir
yildan azsa kisa vadeli; 1-5 yil arasinda olursa orta vadeli ve eger 5 yildan uzun olursa
da uzun vadeli sermaye hareketleri olarak kategorize edilirler. Sermaye piyasalarmdaki
islemler, tahvil, hisse senedi vb. gibi menkul kiymetlerin alim satimi yoluyla olur ve
portfoy yatirimlari olarak da adlandirilir (Kara, 2002).

Yabanci1 yatirimlar, kaynaklarin baska bir lilkeye tasmmasi seklinde ifade

edilebilir. Portfoy yatirimlar1 disinda kalan ve bir veya birden fazla uluslararasi
yatirimcinin tamamina sahip olarak veya yerli bir veya birka¢ firma ile ortaklik halinde
gerceklestirdigi yatirimlar, DYY olarak tanimlanmaktadir (DPT, 2000: 1). Baska bir
ifadeyle DYY, smir 6tesinde iiretimde bulunmak, yabanci iilkelerde fabrika, bina,
iretim tesisi kurmak ya da mevcut tesisleri satin almak yoluyla faaliyetlerde bulunmak
olarak ifade edilebilir. Cok uluslu sirketler tarafindan gergeklestirilen DY'Y ’ler, gittigi
iilkeye teknik bilgi, know how, patent, ticari marka, isletmecilik bilgisi ve denetim
yetkisi gibi bilgileri de gotiirmektedir.
Ekonomik Biiyiime kavramiyla anlatilmak istenen sey ise, bir ekonomide bir donemde
reel olarak iiretilen her seyin dnceki donem reel iiretiminden farkidir. Niceliksel bir
degerdir. Eger reel iiretim 6nceki donem reel liretiminden fazlaysa ekonomik biiyiime,
az ise de ekonomik kii¢iilmeden bahsedilir.

Ekonomik biiyiimenin saglanabilmesi c¢ok cesitli faktorlerin artirilmasiyla
miimkiindiir. Bununla birlikte ekonomik biiyiime uzun déonemi kapsayan bir siiregtir.
Isgiiciindeki artis ile sermaye birikimindeki artis eski biiyiime modellerinde (Neo-
Klasikler) ekonomik biiyiimenin belirleyicilerini  olustururken, yeni biiylime
modellerinde (igsel Biiyiime), Ornegin isgiiciiniin niteligindeki artis veya beseri
sermayenin artmasiyla yaratilan teknolojik yenilikler biiyiimenin belirleyicileri olarak
ileri siirlilmektedir. Bununla birlikte yatirimlar: karsilayabilecek tasarruf yetersizligi
durumunda, bir sekilde yurtdisi tasarruflarin yerli ekonomiye ¢ekilmesi gerekmektedir.
DYY ’nin ekonomik biiyiimedeki rolii, tasarruf aciklarinin kapatilmasiyla oldugu kadar
bunlarin yerli iilkeye getirdikleri bilgi birikimiyle de ilgilidir. Burada vurgulanmak
istenilen sey, DY Y 'nin, teknik bilgi, pazarlama yeteneginin organizasyonu ve yonetim
sistemleri, yeni meteryaller {iretimi ve pazar imkanlar1 saglamasi ile teknoloji transferi
yoluyla verimlilik ve etkinligin arttirilmasini ve ihracatin arttirilmasini saglamasidir.
Diger taraftan DYY’ler ihracatgilar1t ve yatirim yapmak isteyenleri 6zendirerek, 6zel
sektorii tesvik edirek beseri kaynaklarin kapasitesini arttirmaktadir (Gerni vd., 2014: 2).

Stireklilik kazanan DY'Y hareketleri ile DY'Y 'nin iiretimi arttirict mekanizmalari
uyarmast ekonomik biiylime i¢in Onemlidir. DYY nin beraberinde teknolojiyi de
transfer ederek yonetim becerisini arttirmasi yerli lilkede sermaye birikimini, rekabeti,
iirlin ¢esitlerini ve kalitesini de artirabilmektedir (Erdilek, 1998: 15).
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Bu yiiksek lisans tezinin amacini, DYY girislerinin gelismekte olan iilkelerde
ekonomik biiyiimeye katkismm arastirilmasi olusturmaktadir. Ilgili literatiir ¢ok ¢esitli
bilimsel ¢aligmalarla konuyu ampirik olarak arastirmis fakat ilgili degiskenlerin etkileri
iizerine bir konsenyiis ortaya konulamamistir. Bazi ¢alismalarda DYY’ler ekonomik
bliylimeye katki saglamiglarken, bazi ¢aligmalarda DYY’nin herhangi bir katkisina
rastlanilmadig1 anlagilmaktadir.

Bu caligmanin 1ilgili liretatiirden ilk farki, secili olan gelismekte olan tilkeler
orneginden olugsmaktadir. Buna gore gelismekte olan ve diinyanin degisik bolgelerinde
bulunan ve Diinya Bankasi’nin iilkeleri gelirlerine gore siniflandirilmasinda kullandigi,
iist orta gelir grubu iilkelerinden veri varligimm en fazla oldugu iilkeler iginden 20
(yirmi) tilke (analizlerdeki sirasiyla Cezayir, Belize, Bostvana, Brezilya, Cin,
Kolombiya, Kostarika, Dominik Cumbhuriyeti, Ekvator, Guyana, Jamaika, Urdiin,
Malezya, Mairutus, Meksika, Paraguay, Peru, Giiney Afrika, Tayland ve Tirkiye) i¢in
ampirik tahminler yer alacaktir. Diger bir farki ise gelisen panel ekonometrik
yontemlerin kullanilmasindan kaynaklanmaktadir. Buna gore, homojenite testleri, yatay
kesit bagimliligi testleri, yapisal kirilmalar1 dikkate alan panel birim kok testleri, yapisal
kirilmalar1 dikkate alan panel esbiitiinlesme testleri ve panel nedensellik testleri gibi
yeni nesil ekonometrik testlerin kullanilmasindan kaynaklanmaktadir.

Tez su asamalardan olusmaktadir. Oncelikte tezde tez yazim ydnergesinin
zorunlu kildig1 ana boliimlere yer verilmektedir. Giris kismi bu kisimlardan ilkini
olusturmaktadir. Giris’ten sonraki ana 2 numarali ana bashkta ise, tarafimdan
ulasilabilen ve 6zellikle de son yillarda yapilmis olan ampirik ¢aligmalarin yer verildigi
onceki ¢aligsmalar kismi yer almaktadir. Bu boliim ekonometrik tahminler i¢in de sag
ayagl olusturmaktadir. Sonraki boliimde, 3. ana bashk, DYY ile ilgili kavramsal
tartismalara yer verilerek, verilerine ulasilabilen iist orta gelir grubu iilkeleri i¢in bir
makroekonomik performans tartismasima yer verilmektedir. Sonraki ana boliimde ise, 4.
ana baslk, panel veri ekonometrisindeki son degisikliklerin de kullanilacagi
ekonometrik yontem ve tahminlerin yer aldigi zaman agisindan daha fazla verisine
ulagilabilen {ist orta gelir grubuna ait olan tiilkeler i¢in ampirik tahminler yer alacaktir.
Nihayet tez en son boliimde, 5. ana baslik, sonu¢ ve de Oneriler kismina yer verilerek,
tezin genel bir degerlendirilmesi ve sonu¢ ve Onerilere yer verilerek bitirilecektir.
Ampirik tahminlerin sonu¢ c¢iktilarinin yer alacagi ekler kisminda ise tahminlerin
diizenlenmemis halleri sunulmaktadir.

Ampirik calismalardan elde edilen sonuglar, iist orta gelir grubuna ait olan 20
ilkede DYY ile ekonomik biiylime goOstergesi arasmnda uzun donemli bir iligkinin
olmadigmi gostermektedir. Degiskenler arasindaki nedensellik iliskisinde ise, hem
DYY’den ekonomik biiylimeye, hem de ekonomik biiylimeden DY Y ’ye dogru nedensel
bir iliskinin olmadig1 sonucuna varilmistir. Bu sonug veri iilke grubu ve veri donemde
DY Y nin ekonomik biiyimeye katki yapmadigma kanit olarak sunulabilmektedir.
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2. KONU iLE ILGILIi ONCEKi ARASTIRMALAR

Ilgili yazinda DYY ile ekonomik biiyiime iliskisi iizerine genis bir literatiiriin
oldugu goriilmektedir. Konunun hem {ilke gruplari hem de iilke 6rnekleri seklinde ele
almdig1 baska bir ifadeyle zaman serileri ve panel ekonometrik analiz verilerinin
kullanildig1r ve birbirinden farkli degiskenler yardimiyla degisik ekonometrik
yontemlerle elde edilen sonuclarin literatiirii zenginlestirdigi anlasilmaktadir. Teorik
olarak beklenen durum DYY’nin eknomik biliyiimeyi pozitif etkileme yoOniindedir.
Bununla birlikte yapilan ampirik ¢alismalar arasinda tam bir goriis birliginin
bulunmadig1 da ortadadir. Caligmalardan bazilar1 DY'Y nin ekonomik biiyiimeyi olumlu
etkiledigi seklindeki sonuglara isaret ederken bazi caligmalar DYY’nin ekonomik
biiylimeyi etkilemedigi seklinde sonuclanmistir. Iki degisken arasmdaki ¢esitli
nedensellik analizlerinde de durum ayni seye isaret etmektedir: Buna gore degiskenler
arasinda DYY’den ekonomik biliylimeye dogru ya da ekonomik biiyiimeden DYY ’ye
dogru veya c¢ift yonlii nedensel iliskilerin ya da degiskenler arasinda nedensel bir
iliskinin olmadig1 seklinde raporlara rastlanabilmektedir. Ote yandan konu ile ilgili
ekonometrik arastirmalar, DYY ve ekonomik biiylime konusunu ele alwken, iki
degiskenli caligmalarla birlikte degisik makroekonomik degiskenlerle olan iligkilere de
yer vermektedirler. Ornegin bir kisim ¢alismalar, ekonomik biiyiime denklemlerinde
DYY’nin yaninda istihdam, tasarruflar, yatirimlar, gelir dagilimi gostergeleri vb. gibi
degiskenlere de yer verirken; bazi ¢alismalar da ise DYY’ler ile birlikte Ar-Ge
harcamalari, beseri sermaye, teknolojik yenilik, dis ticaret, sermaye piyasalari
degiskenleri vb. gibi degiskenlerin etkisini de aym1 ekonometrik modellerde
arastirmaktadirlar.

Ekonomik biiyiime lizerine DY Y’ nin etkilerini inceleyen ¢alismalar arasinda
tam bir goriis birligi olmamasiyla birlikte baskin goriis; iki degisken arasmda birbirine
yakin ya da paralel bir iliskinin oldugu yoniindedir. Ote yandan, DY Y nin biiyiime
iizerine etkilerini ele alan ¢aligmalarin sonuglari, genelde DYY 'nin ekonomik biiylimeyi
artirict etkilerinin ortaya c¢ikabilmesi i¢in gelismekte olan iilkelerin uygun-destekleyici
yatirim ortamini hazirlamast ve minimum bir kalkinma diizeyine erigsmis olmasi
gerekliligine isaret etmektedir (Arslan ve Kokocak, 2006).

Literatiir gdozden geg¢irildiginde, hemen her calismada konu ile ilgili onceki
calismalara deginildigi gorilmektedir. Alagoz vd., (2008)’in ¢alismalarinda yer verilen
literatiirde, birbirinden farkl tilkelerin durumlarini resmeden arastirmalarda, Carkovic
ve Levine (2002), iilkelerin farkli seviyelerde olmalar1 durumunda DY Y nin ekonomik
biiylime {izerinde gii¢lii bir etkisinin olmayacagini ileri stirmektedir. Akinlo (2004), 6zel
ve gecikmeli yabanci sermayenin ekonomik biiyiime iizerinde istatistiksel olarak
anlaml bir etkisinin olmadig1 bulgusunu ileri siirdiiglinii belirtmektedir. Buna karsilik
ampirik ¢calismalari ¢ogunda bazi sartlar altinda DY Y ’nin {ilke ekonomileri {izerinde
pozitif etkileri oldugu sonucu paylasilmaktadir. Borensztein vd. (1998) ile Xu (2000)
iilkelerin egitim diizeyinin yiiksek olmasi1 durumunda DYY 'nin biiylimeyi pozitif yonde
etkiledigi sonucuna ulagsmislardir. Alfaro vd., (2004), Durham (2004) ve Hermes ve
Lensink (2003), DY Y ’nin biiyiime {izerinde olumlu etkilerinin ancak {ilkelerin gelismis
finansal piyasalara sahip olmalar1 ile miimkiin olacagm ileri siirdiigiinii belirtmektedir.
Gruben ve Mclead (1998) ile Zhang (1999, 2001) ise DYY nin ekonomik biiyiimeyi
tesvik ettigini ortaya koymuslardir.

Dereli (2018) tarafindan derlenip rapor edilen ve farkli iilke Orneklerinden
olusan calismalarin genel sonuglar1 DYY nin biiylimeye olan etkisini isaret etmektedir.
Yazar, bu ¢alismalardan bazilar1 ve elde edilen bulgular1 su sekilde siralamaktadir:
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Simionescu (2016), 28 AB iilkesinde 2008-2014 doneminde DYY ile biiylime
arasindaki iligkiyi panel veri analiz yontemiyle arastirmis ve degiskenler arasinda
karsilikli ve pozitif bir iligki tespit etmistir. Batten ve Vo (2009), 1980-2003 déneminde
79 iilke 6rnegindeki panel veri analizinde DYY nin ekonomik biiyiime iizerinde giiclii
bir pozitif etkisi oldugu sonucuna ulagsmiglardir.  Ajaga ve Nunnenkamp (2008) ise
ABD’de 1997-2001 donemi i¢cin DYY ile biiyiime arasindaki iligkiyi, Johansen
esbiitiinlesme testi ve Toda-Yamamoto nedensellik testi ile incelemis, uzun dénemli
karsilikli bir nedensellik iliskisi tespit etmislerdir seklinde ifade etmistir. Hansen ve
Rand (2006), 31 gelismekte olan iilkeye yonelik olarak 1970-2000 donemini kapsayan
arastirmalarinda panel esbiitiinlesme ve Granger nedensellik testlerinden yararlanmislar
ve karsilikli nedensellik iliskisinin yani sira, uzun donemde yabanci sermaye
yatirimlarmin biiyiimeyi besledigi sonucuna ulagsmislardir. Li ve Liu (2005), 1970-1999
donemi icin 84 iilkeyi dahil ettikleri panel veri analizinde DYY’nin ekonomik
biiylimeyi pozitif etkiledigi sonucuna ulagmislardir. Chowdhury ve Mavrotas (2005) ise,
Toda-Yamomato nedensellik testini kullanarak 1969-2000 doneminde Malezya, Sili ve
Tayland’da ekonomik biiyiime ile DYY iliskisini Malzeya ve Tayland’da degiskenler
arasinda c¢ift yonlii nedensellik iliskisi vardir seklinde rapor etmislerdir. Choe (2003),
1971-1995 donemi verileriyle ulastigi panel analizi ile 80 iilkede DYY ile biiyiime
arasindaki iligskide, degiskenler arasinda karsilikli nedensellik iliskisi oldugu sonucuna
ulagmistir. Compos ve Kinoshita (2002), Orta ve Dogu Avrupa ile eski Sovyetler Birligi
olmak {tizere 25 ilke lizerine yaptiklar1 ¢aligmalarinda DYY nin ekonomik biiylimeyi
olumlu etkiledigini tespit ettiklerini, ¢alismalarinin literatiir kisminda rapor etmislerdir.

DYY ile ekonomik biiylime arasindaki iliski lizerine yapilan panel ekonometrik
calismalarin incelenmesinde bir kisim calismalarm DYY’nin ekonomik biiyliimeye
olumlu katkida bulundugunu ortaya koydugu sonucuna ulastigi anlasilmaktadir
(Y1ilmaz, 2008: 83-84): Blomstrom v.d. (1992), Balasubramanya m v.d. (1996), Shan
v.d. (1997) Barrell ve Pain (1997) Borensztein v.d. (1998) Bende-Nabende ve Ford
(1998) De Mello, Jr.(1999) Ito (1999) Konings (1999) Berthélemy ve Démurger (2000)
Nair-Reichert ve Weinhold (2001) Obwona (2001) Calvo ve Sanchez-Robles (2001),
Chakraborty Basu (2002), Choe (2003), Basu v.d. (2003), Hansen ve Rand (2004),
Chowdhury ve Mavrotas (2005), Khawar (2005) Kottaridi (2005). Diger taraftan, bazi
calismalarda ise degiskenler arasindaki iliskide belirsiz sonuglarin ortaya konuldugu
goriilmektedir: Kholdy (1995) Mbekeani (1997) Bashir (1998) Agosin ve Mayer (2000)
Ericsson ve Irandoust (2001), Carkovic ve Levine (2002).

Gerni vd., (2014) calismalarinda ise konu farkli bir sekilde ele alinarak,
DYY ’nin ekonomik ve siyasal liberalizasyona duyarliligi ifade edilmektedir. Buna gore,
demokratiklesme ve hukukun istiinliigline baghligin yabanci sermayeye giiven veren
temel unsur oldugu belirtilmektedir.

Agir ve Rutbil (2019), DYY ile ekonomik biiyiime iligkisini, sabit sermaye
yatrimlart kontrol degiskenini de kullanarak Tiirkiye ekonomisi Orneginde zaman
serileri ekonometrisinin, etki- tepki, varyans ayristrmasi ve Granger nedensellik
analizleri yardimiyla arastirmislardir. Tiirkiye ekonomisi i¢in, degiskenler arasinda uzun
donemli bir iligkinin olmadigini rapor ettikten sonra, yazarlar ilgili testler aracigiliyla
Tirkiye’de DYY’ler ile ekonomik biiylime arasinda bir iligkisinin olmadigint rapor
etmiglerdir. Bu durumun da Tiirkiye’ye gelen DYY nin yetersizligine vurgu yaparak
aciklamiglardir.

Oncii ve Celik (2018), ¢alismasinda DYY ile ekonomik biiyiime arasindaki
iligkiyir BRICT iilkeleri i¢cin 1998-2016 donemini ele alarak tahmin etmislerdir. GSYH
ve DYY degiskenlerinin kullanildigi c¢aligmada yatay kesit bagimliligina dayal
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testlerden sonra panel nedensellik analizleri uygulanmistir. Sonucta ise ekonomik
bliylimeden DYY’ye dogru tek yonlii nedensellik iligkisi rapor edilmistir.

Makun (2018), calismasinda DYY ve ekonomik biiylime iligkisini, Fiji adalar1
cumhuriyeti i¢in arastirmistir. Uzun donem ARDL esbiitiinlesme yaklasimi ve kisa
dénem ECM’nin kullanildig1 tahminlerde GSYIH, DY, isci gelirleri (Remittance) ve
ithalat degiskenleri kullanilarak 1980-2015 donemi verileriyle tahmin edilmis ve
degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisi bulgulanmistir. Sonugta ithalat gostergesi
ekonomik biiylimeyi olumsuz etkilerken, isci gelirleri ile DYY gostergeleri ise
ekonomik biiyliimeyi kisa ve uzun donemde olumlu etkilemistir.

Boquiong ve Benjamin (2018), c¢alismalarinda MINT iilkeleri (Meksika,
Endonezya, Nijerya ve Tiirkiye) icin DYY ile ekonomik biiyiime arasindaki iligkiyi
panel esbiitiinlesme ve panel ECM analizleriyle tahmin etmislerdir. DYY, GSYIH,
enerji tilketimi, hisse senedi stogu (capital stock) isgiicii ve enflasyon degiskenleri
kullanilmistir. 1990-2014 donemi yillik verilerin kullanildig1 ¢alismada iilkelere 6zgii
sonuclar elde edilmisken, degiskenler arasinda c¢ift yonlii ve tek yonlii iliskiler rapor
edilmistir.

Kili¢ ve Giilli (2018) konu ile ilgili ¢alismalarinda DYY ve ekonomik biiyiime
arasindaki iliskiyi, sermaye degiskeninin de modellerine ekleyerek Avusturalya, Rusya,
Kanada, Sili, Cin, Endonezya, Japonya, Kore, Malezya, Meksika ve ABD iilkeleri
olmak tizere 11 ekonomi i¢in 1990-2016 donemini ele alarak incelemistir. Johansen
Fisher Panel Esbiitiinlesme Testi ve Kao Esbiitiinlesme testi sonuclari, degiskenler
arasindaki iliskiye isaret etmektedir. Dumitrescu ve Hurlin (2012) panel Granger
nedensellik analizine gore ise de, DY'Y den ekonomik biiylimeye dogru bir nedensellik
iligkisi tespit edildigi goriilmektedir.

Nur ve Ilber (2017)’in ¢alismalari, 18 gelismekte olan iilkeye ait DYY girisleri
iizerinde etkili oldugu diistiniilen 12 farkli degiskenin, 1996-2014 donemi verileri igin
panel veri yontemiyle analiz edilmistir. Esbiitiinlesme analizinin yapildigi c¢alisma
sonucunda, yolsuzluk kontrolii, disa agiklik orani, teknoloji, toplam isgiicii ve hukukun
ustiinliigii degiskenlerinin DYY girislerini olumlu yonde etkiledigi, bor¢ stoku, gayri
safi sabit sermaye ve altyapr degiskenin ise DY'Y girislerini olumsuz yonde etkiledigi
sonucuna varilmistir

Alvarado, vd., (2017), calismalarinda 19 Latin Amerika {ilkesinde ekonomik
biiylime lizerinde DYY nin etkisi incelenmistir. 1980-2014 donemi verileriyle, Cobb-
Douglas tipi iiretim fonksiyonu, panel ekonometrik yontemlerle (random effect) tahmin
edilmistir. Modelde ekonomik biiylimeyi etkileyen DYY degiskeni ile fiziksel sermaye
ve isgiicii degiskenleri kullanilmistir. Bununla birlikte, ad1 gecen degiskenlere, sektorel
gostergelerin de eklendigi goriilmektedir. Sonug olarak DYY’ nin ekonomik biiyliime
iizerinde acik bir sekilde etkisi rapor edilememistir. Baska bir ifadeyle 19 Latin
Amerika ilkesinde, DYY ekonomik biiyime lizerinde pozitif etkiye sahip olmadigi
rapor edilmektedir.

Bostan vd., (2016), calismalarinda, Avrasya iilkelerindeki ekonomik biiyiime
sireci ile DYY’ler arasindaki nedensellik iliskisini incelemistir. Azerbaycan,
Kazakistan, Kirgizistan, Tacikistan, Ozbekistan ve Tiirkmenistan i¢in 1995-2015
donemine ait ekonomik biiyiime ile DYY verileri kullanilmustir. Iliski, panel nedensellik
analiziyle tahmin edilmistir. Degiskenler arasindaki nedensellik iligkisi ise hem yatay
kesit bagimliligit hem de yatay kesit bagimsizligi altinda kullanilabilen Dimutrescu-
Hurlin panel nedensellik testleri ile analiz edilmistir. Analiz sonuglarina gore, segilen 6
Avrasya 1lilkesi kapsaminda dogrudan yabanci sermaye girisi ile ekonomik biiyiime



KONU ILE ILGILI ONCEKI ARASTIRMALAR Merve RUTBIL

arasinda ekonomik biiylimeden dogrudan yabanci sermaye degiskenine dogru tek yonlii
bir nedensellik iliskisi tespit edilmistir.

Sunde (2016), ¢alismasinda DYY’ler ve ekonomik biiylime arasindaki iligki
Giliney Afrika i¢in analiz edilmistir. 1990-2014 doénemi verilerinin kullanildigi
calismada GSYIH, DYY ve ihracat verileri kullamilmistir. Degiskenlere, ARDL smir
testi ile Granger nedensellik analizleri uygulanmistir. Uygulanan analizler sonucunda
hem DYY hem de ihracatin ekonomik biliylimeyi tesvik edici oldugu yoniinde
cikarimlar ortaya konulmustur. Nedensellik analizi sonucu ise, DYY’den ekonomik
biiylimeye dogru tek yonlii nedensellik iliskisi tespit tespit edilmistir.

Hussain ve Haque (2016) calismasinda DYY ve ekonomik biiylime arasindaki,
kisa ve uzun donem iliskisini Johansen esbiitiinlesme ve ECM analizleriyle
arastirmiglardir. DYY’nin GSYIH i¢indeki orani, kisi basina GSYIH biiyiime orani ile
ticaret GSYIH oranlarinm kullamldig1 degiskenlerle Banglades ekonomisi igin 1973-
2014 donemi verileri kullanilmistir. Ug degisken icin kisa ve uzun donemde anlamli bir
iliskinin varlig1 rapor edilmistir.

Lamsiraroj (2016) ¢alismasinda 1971-2010 donemi icin ekonomik biiylime ve
DYY iligkisini 124 gelismis ve gelismekte olan iilke i¢in statik panel ekonometrik
yontemlerle incelemislerdir. Kisi basina GSYIH biiyiime orani ile DYY degiskeniyle
birlikte genis bir degisken setinin kullanildigi tahminlerde, de§iskenlerinin birbirlerinin
etkilediginin sonucuna varilmistir.

Abbes vd., (2015) calismalarinda dogrudan yabanci yatirinm ve ekonomik
bliylime arasindaki iliskiyi gelismekte olan 65 {ilke i¢in 1980-2010 donemi ig¢in
arastirilmugtir. Yillik verilerin kullamldigi ¢alismada DYY ve GSYIH degiskenleri
kullanilmistir. Degiskenler arasindaki iligkiyi analiz etmek i¢in Pedroni (1997) panel es
biitlinlesme ve panel Granger nedensellik testleri uygulanmistir. Sonucta dogrudan
yabanci yatirimlardan ekonomik biiylimeye dogru tek yonlii nedensellik iliskisi
bulunmustur.

Fadhil ve Klaid (2015) ¢alismasinda 1875-2010 donemi i¢cin DYY ile ekonomik
biiyiime arasaindaki iliskiyi analiz ederken, yillik GSYIH biiyiime orani, DYY nin
GSYIH igerisindeki payi, beseri sermaye gdstergesi, kamunun beseri sermayeye
aktardig1 pay ile DYY nin GSYIH igerisindeki paymdan olusan etkilesim degiskeni,
baslangic GSYIH degiskeni ve ticaret oranlarindan olusan degisken seti kullanlarak,
Johansen esbiitiinlesme analizi ile Hierarchical Multible regresyon tahminleri
yapilmistir. Sonugta, ev sahibi iilkenin ekonomik biiylime niteligi tizerindeki etkilerin
daha biiyiik kisminin, dogrudan yabanci yatirim giriglerine ve beseri sermaye birikimine
paralel oldugu bulunmustur. Bununla birlikte, DYY girislerinin teknoloji yayilimlari,
ekonomik biiylimeye katkida bulunmak i¢in hala beseri sermaye ile iligkili olmadigi
belirtilmektedir.

Erol ve Cimnar (2013) yapmus olduklar1 arastirmada, DY'Y 'nin ekonomik biiyiime
ve gelir esitsizligi lizerindeki uzun donem etkilerini ekonometrik tahminler yardimiyla
arastrmiglardir. Bu amacla, 17 gelismekte olan iilke i¢in (Arjantin, Brezilya, Sili,
Kolombiya, Kosta Rica, Honduras, Meksika, Paraguay, Peru, Filipinler, Polonya,
Romanya, Rusya, Tayland, Tiirkiye, Ukrayna, Uruguay) icin 1990-2011 donemini
kapsayan dengeli panel veri seti kullanililmistir. Kullanilan genis degisken seti olarak
da, Kisi basma gelir, gini katsayis1i, dogrudan yabanci yatirimlarm GSYIH’ya orani,
ihracatmn GSYIH’ya orani, ithalatin GSYIH’ya oran, briit sabit sermaye yatirimlari ve
isglicline katilim oranlar1 kullanilmaktadir. Yeni nesil panel esbiitiinlesme testlerinin
kullanildig1 ekonometrik yontemler sonucunda, dogrudan yabanci yatirimlarmn kisi
basina gelir lizerinde bir artisa yol actig1 bulgulanmastir.
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Ercakar ve Yilgor (2010), ¢aligmalarinda, gelismekte olan {ilkeler arasindan
secilmis 19 iilke ve bu iilkelerin 1980-2005 dénemine ait DYY ve gayrisafi yurtigi
hasila verilerinin uzun donem iliskisini incelemislerdir. Panel birim kok testlerinin
yapildig1 calismada, iilkelerin dogrudan yabanci yatirim akimlarinin ve gayrisafi yurtici
hasilalarinin birim koke sahip olmadigi yani duragan oldugu gorilmiistiir. Panel
esbiitiinlesme testleri sonucunda ise azgelismis lilkelerde DYY ve ekonomik biiyiime
arasinda uzun donemde birlikte iliski oldugu saptanmaistir.

Yilmaz (2008) ise, yiiksek lisans tezinde DYY ile ekonomik biiylime iligkisini
calismistir. Tezinde statik panel veri analiz yontemini kullanarak 102 gelismekte olan
iilkenin analizi yapilmistir. 1990-2006 dénemi igin, reel GSYIH, bilimsel ¢alisma
sayisi, isgiici miktari, ulusal sabit sermaye olusumu ve DYY degiskenlerinden
yararlanilarak yapilan analiz sonuglarma goére DYY’nin gelismekte olan {ilkelerin
ekonomik biiyiimeleri iizerinde pozitif etkisi sz konusu oldugu bulunmustur.

Okuyan ve Erbaykal (2007) calismasinda ise, DYY ile ekonomik biiylime
arasindaki nedensellik iligkisini, Brezilya, Singapur, Hindistan, Endonezya, Meksika,
Malezya, Giiney Kore, Tayland ve Tiirkiye ekonomilerinin verileriyle 1970-2006
donemi i¢in yillik veri olarak incelenmislerdir. Toda Yamamoto (1995) nedensellik
analizi kullanilarak elde edilen tahmin sonuglari; analize konu olan iilkelerden alt1
tanesinde ekonomik biiylimeden DY Y’lere dogru, bir tanesinde DYY’lerden ekonomik
biiylimeye dogru ve iki tanesinde ise karsilikli nedensellik iligskisine rastlanildigi rapor
edilmektedir. Yazarlar bu sonuglardan hareketle gelismekte olan tilkelerde dogrudan
yabanci sermaye yatiwrimlarmin ekonomik biiylimenin bir sonucu oldugunu ileri
stirmektedir.
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3. DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARI ve
MAKROEKONOMIK GOSTERGELERIN KARSILASTIRILMASI

Tezin bu ana bolimiinde Oncelikle DYY ile ilgili kavramsal ve terorik
tartigmalara yer verilerek konuya giris yapilmaktadir. Konunun se¢imi itibariyle
DYY nin ekonomik biiyiimeyi etkileme mekanizmasi ortaya konulmaktadir. Ikinci alt
baslikta, bazi makro ekonomik kavramlarin tartigsmalarina yer verilerek 9 farkh
makroekonomik biiyiikliik agiklanmaktadir. Ugiincii alt baslikta ise, iist orta gelir
grubundaki iilkelerden verilerine ulasilabilen 38 {ilke ekonomisi i¢in ve 1999-2017
araliginda bir makroekonomik gosterge seti olusturularak, bu gdstergelerin zaman
icerisindeki  goOriinlimleri {izerine bir makroekonomik performans tartigmasi
yapilmaktadir.

3.1. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirnmlan

Dogrudan yabanci sermaye yatmrimlar:t bir yabanci yatmrim tiriidiir. Yabanci
yatirim kavrami bir iilkede yerlesik kisi ve/veya kuruluslarin kendi tilkeleri disindaki
bolgelerde yatmrimlarini gergeklestirmesi olarak tanimlanmaktadir. Bu bakimdan
dogrudan yabanci sermaye yatirimlari literatiirde “0zel yabanci sermaye yatirimlar1”,
“dolaysiz yabanci sermaye yatirimi1”, “dogrudan dis yatirim”, bigiminde farkl: sekillerde
ifade edilmektedir (Aydm, 2015: 3-4). Kavramin farkh tlkelerde farkl sekillerde ifade
edilmesi ile ortaya cikan veri elde etme zorluklar1 ve tutarsizliklarinin ortadan
kaldirmasi icin OECD ve IMF’in yaptig1 calismalar kapsaminda DYY ortak bir tanim
kapsaminda kabul edilmistir. Bu tanima gore; bir ekonomide yerlesik isletmelerin,
baska bir iilkede iiretim tesisi kurmasi veya baska bir iilkede bulunan mevcut liretim
tesislerini satin alarak faaliyette bulmasi seklinde tanimlanmaktadir (Seyidoglu, 2017:
665).

Ekonomik kiiresellesme siireci ile birlikte yabanci sermaye yatirimlarinin 6nemi
giderek artmaktadir. DYY, diinya genelindeki kaynaklarin etkin ve verimli dagilimimni
saglamas1 agisindan oldukca ilgi gormektedir. Ozellikle Gelismekte Olan Ulkeler
(GOUY’in en 6nemli sorunlarindan birisinin yetersiz sermaye olmasi nedeniyle bu
iilkeler icin yabanci sermaye yatirimlar: kalkinmanin 6nemli bir dinamigi olarak kabul
edilmektedir (Sabir, 2001: 23). Bu bakimdan sermaye ihra¢ eden iilkeler i¢in sermaye
birikimi fazlaliginin degerlendirilmesi ve rekabet giiclerini artiran yabanci sermaye
yatirimlari, sermaye ithal eden {ilkelerde ekonomik biiylimeye, iiretime, ihracat
kapasitesinin artirilmasina, teknolojik gelismenin saglanmasina, istihdam ve isgiicii
niteliginin artmasina vb. katki saglamaktadir (Bayraktar, 2003: 2).

DYY, yatirimcinin yatirimda bulundugu iilke disindaki kurulusun miilkiyetine
kismen veya tamamen sahip olmasi, yonetim ve denetimini elinde bulundurmasi bu
yapimnin en Onemligi 6zelligi olarak goriilmektedir (Bal ve Goz, 2010: 452). DYY,
yatirim faaliyetlerini birden fazla tilkede yiirliten ve tiretimle ilgili temel kararlar1 tek
merkezden alan ve sirketlerin kararlarini etkileyen c¢ok uluslu sirketler tarafindan
yiriitilmektedir. Bu kuruluslarin tiretim faaliyetleri geriye bagintili tiretim faaliyetleri,
ileriye bagintili {iretim faaliyetleri ve yatay bagmntili iiretim faaliyeti olarak ii¢ grupta
toplanabilmektedir (Tandircioglu ve Ozen, 2003: 106): Geriye bagntili iiretim
faaliyetleri, daha cok dogal kaynaklar1 isletme agisindan faaliyette bulunan kuruluslarin
kendi sanayi liretimleri veya diinya pazarlarina acilan diger iilkelerdeki kuruluslar1 i¢in
gerekli olan hammadde kaynaklarmin  saglanmasi, islenmesi ve  satisi
gerceklestirilmektedir. Ileriye bagntili iiretim faaliyetleri, ana merkezin yabanci
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iilkelerdeki satis faaliyetlerinin diizenlenmesi veya ana merkezin bulundugu pazarlarmn
sinirlt olmas1 nedeniyle diger iilkelerde yatirimim yapilma durumlarmi kapsamaktadir.
Yatay bagintili lretim faaliyetleri ise, lretim faaliyetlerinin en yaygmn bi¢cimde
kullanildig1 kisim olarak nitelendirilmektedir. Yatirimda bulunan iilkedeki bagh sirkete
sermaye yoluyla birlikte lisans, teknik bilgi (know- how) ve emek giicii akisinin
gergeklesmesi ile liretim yapilmasi saglanmaktadir. Oligopolistik bir piyasa yapisina
sahip olan ve yabanci llkedeki diisiik maliyetli {iretim ve pazar imkanlarmdan
yararlanmaya calisan kuruluslarin temel amaci, karlarint diinya 6lgeginde maksimize
etmeye ¢alismalaridir.

Cok uluslu sirketler, yabanci sermaye yatirimlarindaki niteliksel degisikliklerin
yayginlasmasinda onemli bir paya sahiptir. Kiiresel rekabet ve hizli teknolojik
gelismeyle birlikte ¢ok uluslu sirketlerin temel amaci kiiresel rekabet avantaji olmustur.
Boylelikle emek ve sermaye yogunlugunun azalmaya basladigi gelismekte olan
iilkelerde bilgiye dayali bir ekonomik yap1 olusmaya baslamistir. Cok uluslu sirketler de
bu ekonomik yapiya uyum yaratacak sekilde iiretim konularmma gore pazara yakin
alanlarda yatirim yapmay1 amaclamislardir (Bayraktar, 2003: 11).

Yabanct sermaye yatmimlarinin, 1iyi bir sekilde planlanmast ve etkin
yonlendirilmesi beraberinde {iretim artisi, istthdam artisi, gelirde ve ihracatta
tyilesmeler, ucuz yabanci faktér kullanimi ve iiretim maliyetlerinin disiiriilmesi,
O0demeler dengesi agiginin kapatilmasi saglamaktadir. Cesitli tilkelere giden dogrudan
yabanci sermaye akimlarindaki artiglar, bu iilkelerin biiylime performanslarini 6nemli
olciide etkilemektedir (Ozdemir, 2011: 13). Yabanci sermaye yatirimlarinin miktar1 ve
niteligi lilkelerin gelisme diizeyleri tizerinde 6nemli bir etkiye sahiptir (Dereli, 2018:
146 ).

3.1.1. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Nedenleri

1950’11 yillarin sonlarma dogru diinyada yabanci sermaye yatirimlari
yayginlasmaya baslamistir. Yabanci sermaye yatirimlarmin nedenleriyle ilgili cok
sayida ekonomik, davranigsal ve stratejik etken lizerinde durulmaktadir. DY Y nin
nedeni olarak ileri siiriilen 6nemli etkenler vardir. Bu etkenler; hammadde kaynaklarma
yakinlik, tretim etkinliginde entegrasyon, sirket sirlari, sirket unvaninin korunmasi,
sirketlerin tanmirligi, i¢ piyasanin doyum noktasina gelmesi, nakit akiginda istikrar
saglayabilme, tarife ve kota kisitlamalarin kaldirilmasi, yatirimlarin gesitliligi, ucuz
emek ve dogal kaynak kullanimi yabanci sermaye yatmrimlarmin yapilma nedenleri
arasinda yer almaktadir (Seyidoglu, 2017: 669-671; Aydn, 2015: 9-10).

v/ Hammadde Kaynaklarma Yakinlik: Uretimin ana unsuru, islenecek bir
hammadde biitiiniintin varligidir. Bu bakimdan sirketler tiretimlerini artirabilmek
ve tesislerini biiyiitebilmek i¢in hammadde kaynaklarma yakin olmak
istemektedir. Hammadde kaynaklarinin dengeli bir bi¢imde dagilmamasindan
dolayi, sirketlerin ihtiyag duydugu hammadde ihtiyacini karsilamak icin
kaynaklarin bulundugu az gelismis tilkelere yatirimlarini yapmaktadirlar.

v" Uretim Etkinliginde Entegrasyon: Isletmelerin iiretim etkinliginde, iiriiniin ilk
asamasindan son asamasina kadar aym sirket altinda faaliyetini gerceklestirme
durumu s6z konusu iken entegrasyon ile iiretimin ayni1 asamadaki faaliyetlerini
ortak bir isletme yOonetimi altinda toplayabilmesidir.

v' Sirket Sirlart: Uretim siirecine ait bilgilerin lisans anlasmalari ile degil dogrudan
yabanci yatirimlar ile yapilmasi amaglanir.
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v' Sirket Unvanmin Korunmas:: Isletme markasma zarar gelmemesi igin yurt
disinda bagka bir firma tarafindan iiretiminin yapilmasin istemeyerek kendileri
iretmeyi tercih eder. Bu nedenle ana merkezin bulundugu iilke disinda yatirimda
bulunur.

v' I¢ Piyasanin Doyum Noktasina Gelmesi: i¢ piyasada yeni bir iiriiniin gelisim
siirecini tamamlanmasi ve bu piyasada daha fazla kar olanaginin bulunmamasi,
firma rekabetinin daha sinirli oldugu ve kar artisinin devamliliginin saglandigi
yabanci1 piyasalara itmektedir.

v’ Nakit Akisinda Istikrar Saglama: Yabanci sermaye yatirimlari, sirketlerin
iiretimlerini uluslar arasi diizeyde c¢esitlendirmesine olanak tanir. Bu durum
nakit akisindaki istikrarsizligini bir 6l¢iide azaltir.

v Tarife ve Kota Kisitlamalarmmm Kaldirilmast: Ihracat¢i firmanm tarife ve
kotalarin etkisini ortadan kaldirmak i¢in s6z konusu lilkeye yatirim yapip o
piyasada iiretim siirecine gegmesi gerekmektedir.

v Ucuz Emek ve Dogal Kaynak Kullanim:: Isletmelerin emek ve dogal kaynak
faktorlerinin bol ve ucuz oldugu yerlerde kurulmasi isletmeye uluslararasi
rekabet giicli kazandirmaktadir.

3.1.2. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarini A¢iklayan Teoriler

Dogrudan yabanci sermaye yatmimlarint acgiklayan teoriler dort grupta
toplanmaktadir. Bu teorilerin amaci belirli bir faktér lizerinden DYY, agiklamaya
calismaktir. Bu teoriler; tekel iistiinliigii teorisi, oligopolcii tepki teorisi, i¢sellestirme
teorisi ve OLI (Eklektik Paradigma) modelidir (Seyidoglu, 2017: 672-674 ).

3.1.2.1. Tekel Ustiinliigii Teorisi

1960 yilinda Stephan Hymer tarafindan ortaya atilan tekel {istiinliigli teoremi,
cok uluslu sirketin yerel sirketler karsisindaki tekel giicii bu sirketlerin iistiinliigiiniin
nedeni olarak goriilmektedir. Cok uluslu sirketler kendilerine tekel iistlinliigii saglayan
endiistrileri tercih etmektedirler. Tekel {istiinliigii olusturan bu durum yabanci sirkete
0zgii bir durumdur. Piyasadaki diger kuruluslar bu etkiden faydalanamamaktadir. Bu
nedenle tekel Ustiinliigii teorimi, ¢ok uluslu firmalarin yatirimlarini, bu firmalarin
faaliyet gosterdikleri yabanci piyasalarda rekabet¢i kosullarin bulunmamasi ile ifade
edilebilir (Oz, 2018: 82-84).

3.1.2.2. Oligopolcii Tepki Teorisi

Oligopolistik  Tepki Teorisi, Knickerbocker tarafindan 1973  yilinda
gelistirilmistir. Oligopol piyasasi nispi olarak daha az saticinin bulundugu piyasa
tirtidiir.  Oligopolcii tepki teorisine gore, oligopolistik piyasada, bir firma tarafindan
gergeklestirilen DY'Y, endiistrideki diger firmalarin piyasadaki paylarmi korumak i¢in
DYY yapma istegini olusturmaktadir. Ciinkii bu firmalar daha diisiik maliyetle iiretim
faaliyetlerini gerceklestirmekte, miisterilere yakinlik avantaji elde ederek yeni bilgi,
beceri ve farkli mal ve hizmet liretiminde rekabet iistiinliigii saglamaktadir (Seyidoglu,
2017: 673).
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3.1.2.3. I¢sellestirme Teorisi

I¢sellestirme Teorisi, Buckley ve Casson tarafindan 1976 yilinda gelistirilmistir.
Temeller1 Ronald Coase’nin islem maliyeti teorisine dayanmaktadir. Teoride ortaya
cikarilan amag, ekonomik faaliyetin neden firmalar i¢cinde organize edildigini ortaya
koymaktir. Teorinin ortaya koydugu baska bir taraf ise firmanin sahip oldugu gizli
bilgilerin diger firmalarinin eline ge¢cme tehlikesini dnlemek icin, lisans anlasmasi
yerine bu gizli bilgileri iiretimde kullanilmasidir. Bu sayede disa bagimliligin ve risk
diizeylerinin azalmas1 hedeflenmektedir (Oz, 2018: 86).

3.1.2.4. OLI Modeli (Eklektik Paradigma)

OLI modeli 1970’lerin sonunda Dunning’in gelistirdigi dogrudan yabanci
sermaye konusunu ayrmtili bir sekilde ortaya koyan teoridir. DYY nin lisanslama ve
thracata gore neden daha cok tercih edilen bir yabanci yatirim kanali oldugunu “OLI”
teorisinin Onemi ile aciklamaktadir. OLI modeline gore yurt disinda yatirimda
bulunacak isletmelerin piyasaya girmeden 6nce kendisine rekabet iistiinliigli saglayacak
olan teknikler, bilgi ve becerilerin (O) gelistirilmesi gerekmektedir. Yatirim yapilacak
ilkenin konumunun (L) yatrmmimn kar maksimizasyonunu saglayacak ozelliklerini
kapsamas1 gerekmektedir. Isletmenin piyasada ihracatla ve lisans anlasmas1 yapmak
yerine dogrudan yatmrimla girmesini saglayacak stiinliikleri (I) biinyesinde
barindirmalidir (Seyidoglu, 2017: 674).

3.1.3. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarini Etkileyen Unsurlar

Bir iilkede yatirim karar1 alan uluslararasi yatirimeilar pek ¢ok agidan yatirim
yapacagi iilkeyi incelenmekte ve gerekli degerlendirmeleri yaparak yatirim karari
almaktadir. DYYy1 ¢cekmek isteyen tilkeler ise yatirim silirecinin her asamasinda gerekli
olan hukuki giivenligi saglamak i¢in yeni diizenlemeler gelistirmektedir (Tandircioglu
ve Ozen, 2003: 110). DYY, gelmesi i¢in gereken sartlar; piyasa yapisi, etkinlik ve
iretkenlik, dogal kaynak yapisi, stratejik ozellikler ve kuramsal faktorler bakimindan
farkli maddeler olarak ayrilabilmektedir (Cakmak, 2017: 12).

v' Piyasa Yapisi Bakimmdan: Yatirim yapilacak olan iilkenin piyasasinin yeterli
biiyiiliikte olmasi, piyasasin biiylime potansiyeli icerisinde olmasi, bolgesel ve
kiiresel pazara yakin olma zorunlulugu, tlkeye 6zgi tiiketici tercih yapisi ve
yerli ig hayatmin giicii piyasa yapisi icerisinde degerlendirilmektedir.

v' Etkinlik ve Uretkenlik: Emegin iiretkenli§ine gore ayarlanmis kaynak ve varlik
maliyetleri, ulasim kolaylig1 ve ucuz ara iiriin girdileri, 6l¢cek ekonomisinden
faydalanabilmek ve kaynaklar1 etkin kullanilabilmek i¢in bolgesel bir birlige
iiyelik bu kapsamda yer almaktadir.

v' Dogal Kaynak Yapisi Bakimindan: Ucuz hammadde ve ucuz isgiiciiniin
bulundugu boélgelere yatirim yapmak bdylelikle kar maksimizasyonu artirmak
istemesi DY Y ’yi tilkeye ¢cekmek i¢cin 6nemli bir kriterdir.

v' Stratejik Ozellikler: Nitelikli is¢ci arzmnin genisligi, bilgiye dayali endiistrilerin
gelismesi ve yenilik, bilgi ve enformasyonun bulundugu yerlerde yatirim yapma,
kaliteli tiniversite ve arastrma kuruluslarn varligi stratejik ozellikler
kapsaminda yer almaktadir.

v Kuramsal Faktorler: DYY ’nin tilkeye gelmesi i¢in yatirimcilarin dikkat ettigi bir
diger faktor ise kuramsal yapidir. Kuramsal faktorler ekonomik gelismisligin bir

11



DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARI. .. Merve RUTBIL

gostergesidir. Hukuki sistem, hiikiimetin etkinligi, politik istikrar bu kapsamda

onem arz etmektedir.

DYY’nin bir ekonomiye yonelebilmesi i¢in gerekli olan faktorler bu sekilde
ifade edilebilirler. Diger taraftan, DYY icin hedef iilkenin, yatirimlara kendi iilkesinde
olmayan bazi olanaklar1 ya da imkanlar1 yatirim yapacak isletmeye vermesi de
gerekmektedir.

3.1.4. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirnmlarinin Ekonomik Etkileri

DYY, ev sahibi iilke ekonomisini pek ¢ok agidan etkileyebilmektedir. Ulke
ekonomileri lizerindeki en 6nemli etkisi milli gelire sagladig1 net katkisiyladir. Yabanci
sermaye yatwrimlari, {ilkeye teknoloji transferinde bulunarak yeni is sahalarmin
acilmasina ve istihdam seviyesini yiikselmesine katki saglayarak milli gelire dogrudan
etki yaratmaktadir. Bunun yani sira milli gelire sagladig1 dolayl etkisi, DYY ile gelen
yeni yonetim metodlari, organizasyon ve teknik bilgi zamanla diger yurt igindeki
yatrimlar tarafindan da benimsenerek {ilkedeki yerli yatirimlarin verimliligini
artirmaktadir. Yabanci sermaye yatirimlarinin ekonomik kalkinma ve biiylime {izerine
etkisi olusturulan yatirimlarla yakindan iligkilidir. Bu kapsam dogrultusunda yatirimlar
iilkelerin ekonomik kalkinma ve biiyiime gostergelerinin temel unsurudur. Yatirimimn
yapildig1 iilkeye sermaye ile birlikte teknoloji ve isletmecilik bilgisi de getirir. Ulkeler
aras1 teknoloji transfer yoluyla yeni liretim tekniklerinin ve ydntemlerinin tlkeye
olumlu katkis1 bulunmaktadir (Korucuoglu, 2006: 97). Dis ticaretin biiyiimesi ve
gelismesi ile birlikte bu yatirimlarin biiyiime ve kalkinma iizerine etkileri daha da
belirginlesmektedir. Yabanci sermaye yatiwrmmlar sadece yatirimm yapildig: iilkelerde
biiylime ve kalkinma iizerine etkileri bulunmayip ayn1 zaman da yatirimi yapan iilke
icinde ¢esitli avantajlar sunmaktadir (Aydemir vd., 2012: 70).

DYY, ihracat ve ithalat iizerinden {lkenin Odemeler dengesine katki
saglamaktadir. Yabanci sermaye yatirimlarinin getirdigi dovizler, uzun donemde ithalati
itkame edici ve ihracat1 arttiric1 etkiler olusturarak ev sahibi {ilkenin 6demeler
dengesinin diizelmesine katkida bulunmaktadir. Yabanci sermaye yatirimlarinin,
O0demeler dengesi iizerindeki olumlu etkisinin devam etmesi agisindan yabanci
sermayenin uzun dénemde doviz kazandiric1 6zelligini korumas: gerekmektedir (Ozkan,
2005: 61).

DYY ile birlikte iilkelerin diinya ile iligskilerinin ekonomik, siyasi ve sosyal
boyutlar1 giderek genisler. Ulkeler arasi iliskilerin yogunlasmasi sermaye ihra¢ eden
iilkelerle siyasi canliliklar meydana getirir. Ekonomiye sagladigi katkilardan dolay1,
diinyada yabanc1 sermaye yatirimlarinin 6nemi gittikce artmaktadir (Akyol, 2013: 24).

DYY, iilke ekonomilerine sagladig1 olumlu etkilerin yani sira olumsuz etkileri
de bulunmaktadir. DYY, ev sahibi iilkedeki iktisadi hayatta onemli sektorlerin
denetimini ele gecirerek ekonomik ydnetimde s6z sahibi olma ozelligi kazandirir.
Boylelikle iilke ekonomisinde biitiinkiigiin bozulmasina neden olabilir. Daha iistiin
teknoloji ile gelen yabanci yatirimcilar yerel firmalar iizerinde haksiz rekabet ortami
olusturabilmektedirler (Mucuk ve Demirsel, 2009: 366 ). DYY, yatirimin yapildig: tilke
ekonomisine girerken ve cikarken piyasalarda dalgalanmalara neden olabilir. Yabanci
sermaye yatmrimlar: isletme ev sahibi {ilkede borglanarak faiz oranlarini artmasina bu
durum beraberinde i¢ talebin daralmasma neden olabilir (Akyol, 2013: 25).

Kisa donemde DYY, ililkede bazi olumsuzluklara yol acabilecegi s6z konusu
olmasmna ragmen, uzun donemde hem yatirimct hem de ev sahibi iilkeye
kazandiracaktir. Bilgiye dayali, rekabet edilebilir ortamlar olusturmak, uygun yasal
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diizenlemeler sayesinde gerek yerli ve gerekse yabanci yatirimlarin ekonomiye olumlu
katki yapmasi olasiligini artiracaktir (Bayraktar, 2003: 19 ).

3.2. Makroekonomik Degerlendirmeler

Bu alt baslikta, cari islemler agiklari, ihracat, dis bor¢ stoku, dogrudan yabanci
sermaye yatirimlari, kisi basina gelir, yatirimlar, tasarruflar, issizlik oran1 ve enflasyon
orani gibi 9 makroekonomik degiskeninin terim olarak aciklamalarmna ve tartigsmalarina
yer verilerek ilgili degiskenler agiklanmaya ¢aligilmaktadir.

3.2.1. Cari islemler Dengesi (Current Account Balance- CA)

Cari islemler dengesi bir ekonomide dovizin nasil kazanildigmi ve nasil
harcandigin1 gostermektedir. Ag¢ik fazla ya da denge seklinde sonuglarinin olmasi
miimkiindiir. Cari islemler a¢ig1 bir iilkede tasarruf agig1 oldugunu ve bu agigin dis alem
tasarruflar1 araciligi ile (disaridan tasarruf ithal ederek) kapandigmi gostermektedir.
Aksine tilkede tasarruf fazlasi var ise iilkeler cari islemler fazlasi vermek suretiyle bu
tasarruf fazlalarimi disariya ihrag etmektedirler (Agir ve Sahbaz, 2016: 71). Dengede ise
acik ya da fazlanin olmadigi bir esitlik durumu s6z konusudur. Cari denge > 0 ise cari
hesap fazla verir, Cari denge =0 ise cari hesap denktir, Cari denge < 0 ise cari agik
verilmis anlamina gelir.

Cari islemler dengesi denildigi zaman, dis ddemeler bilangosu igerisindeki
hesaplardan (1. Cari Islemler Hesab1 2. Sermaye- Finans Hesab1 3. Net Hata Noksan 4.
Resmi Rezervler) birincisini akla getirmektedir. Cari islemler denildiginde bir iilkenin
baska tilkelerle yapmis oldugu, mal-hizmet ve gelir hesaplar1 sonucunda doviz
kazandirict ve kaybettirici islemler kastedilmektedir. Asagidaki kategorize cari islemler
hesabinin bilesenlerini gostermektedir (Yildirim ve Agir, 2019):

A. Cari Islemler Dengesi

1. Di1s Ticaret Dengesi
Mal Ihracati
Mal Ithalati
Parasal Olmayan Altin

2. Hizmetler Dengesi
Tasimacilik Turizm insaat Hizmetleri
Sigorta Hizmetleri
Finansal Hizmetler

3. Gelir Dengesi
Ucret Odemeleri
Dogrudan Yatirimlarin Gelirleri (faizler; kar payi; hisse geliri vs.)
Portfoy Yatirimlar: Gelirleri

4. Cari Transferler

Cari islemler hesab1 i¢in bu kategorize, baska bir ifadeyle net ihracat gelirleri,
mal ve hizmet ihracati ile mal ve hizmet ithalati; sermayenin yurtdisi hizmetlerinden
elde edilen net faiz, kira ve kar gelirleri yani net dis varliklardan saglanan gelir ile net
karsiliksiz transferler seklinde de ifade edilebilir. Bu islemler sonucunda eger bakiye
pozitifse, cari iglemler hesabmnin fazla (cari fazla) verdigi; eger bakiye negatifse cari
islemler hesabinin acik (cari acik) verdigi soylenir. Denklik durumu ise cari islemler
hesab1 dengesini ifade etmektedir.
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Cari acik bir problem olarak goriiliirken, iiretim yapis1 dis diinyaya bagimli olan
(ithalata bagimli) Tirkiye gibi ¢ogu ekonominin kendi dinamikleriyle dengeye
gelememesi (tasarruf yatirim dengesini saglayamamasi) ozellikle cari acigin ne kadar
olmas1 gerekliliginden ¢ok, siirdiiriilebilirlik kavramint 6n plana c¢ikartmaktadir.
Stirdiirtilebilirlik i¢in bazi gostergeler kullanilmakla birlikte, en 6nemlilerinden birini
Cari Agik/GSYIH degeri olusturmaktadir. iktisat yazininda bu oranm yaklasik % 3-4’e
yaklagmasi bir uyari sinyali olarak kabul edilirken, % 7-9 {izerine ¢ikan agiklar ise son
derece riskli bir duruma isaret etmektedir (Gerber, 2017: 199). Cari islemler aciginin
sirdiiriilebilirligi, 06diing alman kaynaklarin biiyiik sorunlar yasanmadan geri
Odenebilmesini saglayacak kosullarin olusturulup olusturulmadigma baglh olarak
tanimlanmaktadir (Subasat, 2010: 8).

3.2.2. ihracat (Export- “ihr.”)

Ihracat, iilkede iiretilen bir maln déviz karsiliginda yabanci bir iilkeye satilmasi
islemi olarak degerlendirilebilir. Baska bir ifadeyle digsatim da denilmektedir. Ihracat
isleminin gerceklestirilebilmesi i¢cin de satilacak bir malin ve bu mal1 satacak vergi
numarasi olan gercek veya tiizel bir kisinin olmas1 gereklidir (Kutluay, 2016:1). Diinya
Bankasi tilkelerin makroekonomik verilerini degerlendirirken mal ve hizmet ihracatina;
mal, navlun, sigorta, nakliye, seyahat, telif haklari, lisans iicretleri, iletisim, insaat,
finans, bilgi, is, kisisel ve devlet hizmetleri gibi diger hizmetleri dahil ederken
calisanlarin ticretlerini, yatirim gelirlerini ve transfer 6demelerini hari¢ tutmaktadir.

Bir iilkenin ihracati dig diinyanin gelirlerinin bir fonksiyonudur (X=f (Yd)).
Diger taraftan ihracatin arttirilabilmesi i¢in, diinyada rekabet edilebilir {iretim yapisinin
saglanabilmesi gerekmektedir. Bununla birlikte markalasma da ihracatta onemli diger
onemli bir konuyu olusturmaktadir. Giiniimiizde ihracatta 6ne ¢ikan iilkelerin teknoloji
yogun {iretimlerinin arttig1 gozlenmektedir. Ihracat artisin1 belirleyen diger dnemli
gostergeler ise, lilkelerin fiyat diizeyleri ile doviz kurlaridir. Eger bir {ilkenin fiyatlar
gorece diger iilkelere gore daha ucuz ise veya bir ililkenin para birimi diger tlkelerin
para birimlerine gore daha az degerli ise ihracatlar1 da yiiksek olabilecektir.

3.2.3. D1s Bor¢ Stoku (External Debt Stocks- DB)

D1s borg bir iilkenin, o iilkede yerlesik olmayanlar arasinda belirli bir zaman
dilimi igerisinde yapmis olduklar1 kisa, orta ve uzun vadeli krediler toplami1 olarak ifade
edilebilir (Zerenler, 1997: 190). Bir diger ifadeyle ulusal ekonomini disindakilerden
alman borc¢lardir. Dis bor¢ stokunda borcun yerli para veya yabanci para ile olmasi
onemli degildir, 6nemli olan borcun alacaklis1 kim olmast dnemlidir (Egilmez, 2018).
IMF ve Diinya Bankasi iilkelerin agir bor¢ yiikii altinda olmalarin1 dort gostergeye
baglamislardir. Dort gostergeden tligiinde kritik degerlerin iizerinde olmasi durumunda
iilke agir borg yiikii altinda demektir (Olcar, 2013: 28). Toplam Dis Bor¢ / GSMH > %
50; Toplam Dis Borg / Thracat > % 75; Borg Servisi / Ihracat > % 30; Faiz Servisi /
Ihracat > % 20

Net dis bor¢ stoku ayni zamanda uzun siiredir devam eden cari islemler aciginin
bir toplamidir. Eger ekonomide cari islemler dengesi stirekli acik veriyor ise, yabanci
yatrimceilarin s6z konusu ekonominin borglarin1 ddeyebilme gliciine olan giiveni
azalacaktir. Yabanci yatirimcilarin gliveninde meydana gelen bu azalma, faiz
oranlarmin yilikselmesine yol acarak hem dis bor¢ yiikiinii hem de cari islemler agigini
siirdiirtilemez hale getirecektir (Telatar ve Terzi, 2010: 162).
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3.2.4. Dogrudan Yabanci Yatirim (Foreign Direct Investment- DYY)

DYY’ler, yerlesik olmayan yatirimcilarin ilgili iilkede fabrika agarak iiretim
tesisi kurmak, isletmenin subesine ortak olmak, var olan bir sirkete tamamen veya
kismen ortak olmak gibi yatirimlar olarak tanimlanabilir (Tatlisoz, 2008: 8).
Uluslararas1 Yatirimcilar Dernegi (YASED) ise kavrami; baska bir iilkeye yapilan ve
yatirim yapilan iilkeye 6nemli ekonomik ve sosyal faydalar saglayan uzun vadeli
yatirim olarak tanimlarken, uluslararasi yatirimecinin s6z konusu iilkeye uzun vadeli bir
taahhiitte bulundugunu ve genellikle de elde ettigi karin belli bir kismin1 yeniden o
iilkeye yapacagi yatirimlarda degerlendirdigini belirtir (YASED, 2014: 6). DYY’ler i¢in
su Ozelliklerden bahsedilebilir (Egilmez, 2016)): DYY’ler kalicidir (uzun vadeli).
DYY’ler, karliligi artrmak icin verimliligi artirmaya dolayisiyla yeni teknoloji
getirmeye veya liretim bigiminde degisiklige gitmeye doniik degisiklikler yapabilirler.
Dogrudan yatirimlar yatirimeisina yonetim yetkisi verir. Biitiin bu nedenlerle 6zellikle
gelismekte olan iilkeler DYY cekmeye ugrasirlar. Gelismis iilkeler de gelistirmek
istedikleri sektorlere, benzer bicimde dogrudan yabanci sermaye ¢ekmeye g¢abalarlar.
Gelismekte olan {ilkelerin yiiksek miktarli dogrudan yabanci sermaye ¢ekebilmesinin
baz1 kosullar1 vardir (Egilmez, 2016).

Diger tilkelere gore daha cekici bir ekonomik ortamin bulunmasi énemli bir
kosuldur. Ucretlerin diger iilkelere gore diisiikliigii ya da verimliligin yiiksekligi, niifus
ve buna baglh i¢ talep yiiksekligi, potansiyel olarak biiylime egilimi gdstermesi bu
alanda ilk agizda siwralanacak kosullardir. Siyasal, sosyal ve ekonomik istikrarin
bulunmas: gereklidir. Istikrarsiz bir iilke, risklerin biiyiik oldugu bir iilke demektir ki,
yabanci sermayeyi en ¢ok tirkiitecek konu budur. Boyle bir durumda faizler artacag,
borsada hisseler once diislip sonra toparlanacagi i¢in yabanci sermaye, dogrudan yatirim
formundan sicak para olarak adlandirilan dolayl1 yatirim formuna gecer.

3.2.5. Kisi Basina GSYIH (GDP Per Capita — “GSYIH”)

Kisi basina diisen GSYIH, bir iilkede yasayan insanlarin ortalama refah diizeyini
ifade eden bir kavramdir. Ulkeleri karsilastirirken ¢cogu zaman Amerikan Dolar1 para
birimi cinsinden belirtilir. Diinya ortalamasi diizeyinin altinda kisi basina milli gelire
sahip olan iilkeler az gelismis iilke kabul edilirken, ortama tstiindekiler ise gelismis
iilkeler olarak kabul edilir. Kisi basma diisen milli gelir, sadece bir ortalamanin
gostergesidir. Bu gelir, bir iilkede yasan bireylerin ulusal gelirden aldiklar1 gergek geliri
gostermez. Kisi basma diisen milli gelir, bir iilkenin mevcut milli gelir degerinin o
iilkenin niifusuna boliinmesi yolu ile elde edilmektedir.

Diinya bankas1 dilkeleri kisi basma GSYIH degerleri ile sdyle
smiflandirmaktadir: 1.025$ ve daha diisiik = diisiik gelirli iilkeler, 1.026-4.035$ =diisiik
orta gelirli iilkeler, 4.036-12.475 $ = iist orta gelirli iilkeler ve 12.746 $ ve istii =
yiiksek gelirli tilkelerdir.

3.2.6. Yatirim (Gross Fixed Capital Formation- “Yat.”)

Yatirim, “Uretim kapasitesini arttiran ve iilkenin sermaye stokuna yapilan net
ilaveler” olarak tanimlanabilir” (Ay, 2005:177). Yatirim, reel iiretim vasitalarma belli
bir siire icerisinde yapilan eklerdir veya yapilan iiretimden tiiketilmeyen kisminin bir
amag icin kullanilmasidir. Makroekonomik bir gosterge olarak yatirimlarin belirleyicisi
iilkenin GSYIH’s1 ile iilkedeki fazi oranlaridir. Diger degiskenler sabitken eger iilkenin
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geliri artarsa tasarruflar1 ve dolayisiyla da yatirimlari artabilecektir. Diger yandan bir
iilkedeki faiz oranlar1 ile yatwrmmlar arasinda negatif bir iliski s6z konusudur. Faiz
oranlar1 distiiglinde yatirim oranlar1 artabilecek ya da faiz oranlar arttiginda faiz
gelirlerine ikame edilerek yatirimlar azabilecektir.

Niteliklerine gére yatirimlar iige ayrilir (Ustiindag, 2005: 5): Yeni Yatirim
Projeleri (Yeni bir tesis veya yeni bir iirlin i¢in yapilan yatirimlar, Tevsi Projeleri
(Kurulu bir tesiste kapasite artis1 saglayan yatirim), Yenileme ve Idame Yatirimlar:
(Uretimin kapasite ve niteligini degistirmeden tesis ve metotta yenileme amaciyla
yapilan yatirim). Ekonomik bakimdan yatirim, {ilkenin sermaye stoku, sermaye
donanimi ve iiretim kapasitesi ile alakalidir. Bu agidan, reel sermaye stokuna yapilan
net ilavelere yatirim denilmektedir. Bagka bir ifadeyle yatirim, reel varliklarin ya da
sermaye mallarmin satin alinmasi analamina da gelmektedir. Sermaye stoku, bir stok
degisken iken yatirim, belli bir zaman dilimiyle ifade edildigi i¢in akim degisken
niteligindedir.

3.2.7. Tasarruflar (Gross Saving- “Tas”)

Tasarruf anlam olarak, harcanabilir gelirin tiiketimden artan kismi seklinde
tanimlanabilir (S=Y-C). Tasarrufun bir amaci, gelirin yliksek oldugu donemlerde
birikim yaparak gelirin distiigii ozellikle emeklilik donemlerinde kisilerin refah
seviyelerinin azalmamasini1 saglayarak tiiketimi zamana yaymaktir. Makroekonomik
anlamda ise, iilkenin tasarruflar1 yatwrimlara kanalize edilecek fonlara ulasabilmek
acisindan Onem arzetmektedir. Yatirimlarm finansmani Oncelikle tasarruflar ile
saglandigindan ekonomik gelisme agisindan tasarruf diizeyi 6nem kazanmaktadir.

Tasarruf, ulusal ve yabanc1 tasarruf seklinde ikiye ayrilmaktadir. Ulusal tasarruf,
ozel sektor tasarrufu ve kamu sektorii tasarrufundan ibarettir. Bunlar toplam tasarruflar
olarak adlandirilabilirler. Ulusal tasarruf diizeyi ekonominin yeni sermaye olusturma
kapasitesini belirlemekte, bu nedenle de 6nemli bir makroekonomik 6l¢iit olarak kabul
edilmektedir.

Bir bagka deyisle, bir ekonominin saglikli biiylimesinde hayati bir 6neme sahip
olan yatmrimlarin gelisimi, ulusal tasarruflara baghdir. S6z konusu tasarruflar yetersiz
oldugunda ise, ya yatmwimlardan vazgegmek ya da disg tasarruflara basvurmak
gerekmektedir. Dolayisiyla, tasarruf dilizeyi diisiik olan {ilkelerin, biiylimeden
vazgecmeden yollarina devam etmeleri durumunda dis kaynaklara bagvurmalari
gerekmektedir. Bu ise, cari iglemler aciginin yiikselmesine neden olabilmekte ve
ekonomiyi digsal soklara maruz birakabilmektedir. (Karagdl ve Ozcan, 2014:9) .

3.2.8. issizlik (Unemployment- “isz.”)

Issizligi tanimlayacak cesitli kurumsal tanimlar bulunmaktadir. Buna gore
Uluslararas1 Calisma Orgiitii (ILO) kavram igin; “Issiz olan, belirli bir siire zarfinda is
aramak i¢in faaliyette bulunan ve su anda bir is firsat1 verilen islerde calismaya hazir
olan herkes olarak” ifadesini kullanmaktadir (http- 1). OECD, “Issiz insanlar, issiz
olduklarini, is i¢in uygun olduklarini ve son dort hafta icinde is bulmak icin aktif
adimlar attigm bildirenlerdir” tanimini kullanmaktadir (http- 2). Diinya Bankas; “Isi
olmayan ancak ¢alismaya uygun olan ve is arayan isgiicii” tanimmi kullanirken TUIK
ise; “referans donemi ic¢inde istihdam halinde olmayan (kér karsiligi, yevmiyeli, ticretli
ya da iicretsiz olarak hi¢ bir iste calismamis ve boyle bir is ile baglantis1 da olmayan)
kisilerden is aramak icin son li¢ ay i¢inde is arama kanallarindan en az birini kullanmis
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ve 15 giin iginde isbasi yapabilecek durumda olan kurumsal olmayan calisma ¢agindaki
kisiler” tanimu ile igsizlik kavramimin detaylarmi vermektedir (http-3).

Bu tanimlar 1s18mda issizlik orani ise issiz kisi sayismin calisabilir durumdaki
kisi sayisina (isgiicii) oram ifadesi kullamilmaktadir. Issizligin makroekonomik
anlamdaki 0nemi, biiylime iizerinde negatif etkiye sahip olmasindandir (Akay vd.,
2016: 211). Bagka bir ifadeyle, ekonomik biiyiimenin belirleyicilerinden biri olan ve
neo klasik iktisat modelindeki temel degiskenlerden biri olan isgiicii (L) azaldik¢a
ekonomik biiyiime de bundan olumsuz etkilenecektir.

Bir ekonomi i¢in olmasi gereken issizlik orani dogal issizlik orani olarak kabul
goriilebilir (Bir ekonomide is degistirmek i¢in isinden ayrilanlar, is begenmedigi i¢in is
arayanlar, gegici issizler vb. gibi issizlerin orani, dogal issizlik orani olarak alinabilir.)
Buradan yola ¢ikilarak bir iilkenin dogal issizlik orani tam olarak 6lclilemese de yillara
gore ortalamasi alinarak bir tahminde bulunulabilir (Egilmez, 2013).

3.2.9. Enflasyon (Inflation “Enf.”)

Enflasyon, mal ve hizmetlere iliskin genel fiyat diizeyinin yiikselmesi ve
dolayisiyla paranin satin alma giicliniin diismesi olarak ifade edilmektedir. Kaynagina
bagl olarak fiyat, maliyet ve yapisal enflasyon olarak c¢esitlenmektedir (Birinci, 1989:
19). TUIK’in tanimma gore ise; “Enflasyon, fiyatlar genel diizeyinin etkili bir sekilde
devamli ylikselmesi nedeniyle paranin siirekli olarak deger kaybetmesi, bunun sonucu
olarak da tiiketicilerin satin alma giiciinii yitirmesidir” diye betimlenmektedir (TUIK,
2008: 1).

Merkez bankalarin genellikle gorevleri fiyat istikrarina yoneliktir. Enflasyon da
fiyatlarla ilgili bir kavramdir. Buna gére TCMB, fiyat istikrarini, karar birimlerinin
kararlarmi degistirmeyecekleri diizeyde bir fiyat haraketi olarak ifade etmektedir.

Yiiksek enflasyon ekonomiler i¢in iyi olmayan bir gdstergedir. Enflasyonun 1yi
bir gosterge olmamasinin en Onemli 6zelligi, enflasyon ekonomilerde belirsizlik
yaratarak tiiketim ve yatirim kararlarmi etkilemektedir. Tiiketici ve {iretici fiyatlari
bakimimdan degerlendirilen enflasyonda, tiiketici fiyat endeksine gdre nihai tiiketiciyi
etkileyen fiyatlar1 yansittig1 diisliniildiigiinden enflasyon kavrami gegtiginde ilk akla
gelen endeks olarak yorumlanmaktadir (Tunali ve Ozkan, 2016: 55). Uretici fiyatlari ise
iiretim siireglerindeki hammadde ve isgiicli gibi maliyetler tizerinden hesaplanmaktadir.

Ilimli  bir enflasyon (ylizde 1-3 arasinda) ekonominin yag1 olarak
adlandirilmaktadir ve tretimi tesvik etmek i¢cin gerekli olarak goriilmektedir. Koti
olarak algilanan enflasyon ise, 0zellikle ¢ift haneli rakamlarla ifade edilen enflasyon
oranlarinadir.

Ekonomik biliylime ile birlikte, toplumun refah diizeyinin incelenmesi
bakimmdan, belirli bir bolgede yasayan topluluklarm iktisadi hosnutlugunun
belirlenmesi ¢ok biiylik 6nem tagimaktadir. Bir toplumun iktisadi agidan hosnutlugu,
ekonomik biiyiimeyle birlikte issizlik oran1 ve enflasyon oramyla oOlgiiliir. Iktisadi
hosnutluk, Artur Okun (1962) tarafindan ekonomik biiyliime ve issizlik oran1 arasindaki
baglantinin incelenmesi iizerine ortaya koyulan “Okun Kanunu'nu miiteakiben
gelistirilmistir. Bir ekonomideki genel performansi yansitan iktisadi hosnutsuzluk, bir
iilkede herhangi bir yil icinde issizlik ve enflasyon oranlarmin toplamimi ifade
etmektedir (Sentiirk ve Akbas, 2014: 5821).
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3.3. Ust-Orta Gelirli Ulkelerin Makroekonomik Géstergelerinin Degerlendirmesi

Bu béliimde, Diinya Bankasi tarafindan yapilan siniflandirmayla, {ist orta gelir
grubu iilkeler, icerisinde, secilmis makroekonomik gdstergelerinin verilerinin oldugu,
tim tlkeler i¢in bir makroekonomik performans tartismasi yapilacaktir. Bu sayede
iilkelerin makroekonomik anlamda hangi o6zellikleriyle birbirinden ayrildiklar1 ve
benzerlikleri ortaya konulmaya calisilacaktir. Bu bdliimdeki tiim tablolarda yer alan
makroekonomik degiskenlerin kisaltmalar1 su sekilde ifade edilmektedir: CA (Cari
Islerler Dengesi/ GSYIH), ihr. (Ihracat/ GSYIH, DB (Dis bor¢ stogu/ GSMH), DYY
(Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari/ GSYIH), GSYIH (Kisi basina gayri safi yurt i¢i
hasila $), Yat. (Sabit sermaye yatiwrmmlary GSYIH), Tas. (Gayri safi tasarruflar/
GSYIH), Enf. (Enflasyon orami yillik), Isz. (Issizlik oranlar1). Yer verilen tiim iilkeler
icin elde edilen veriler Diinya Bankasmin istatistiklerinin yer aldigi World Development
Indicatiors (WDI, 2019) istatistiklerinden elde edilerek tablolastirilmistir. Her veri
donemi 1999-2017 aralig1 i¢in olusturulmaktadir.

Tablo 3.1. Arnavutluk i¢in Makroekonomik Gostergeler (WDI, 2019).

CA ihr. DB DYY GSYIH Yat. Tas. Enf isz.
1999 4.8 168 22.1 1.3 10332 235 149 04 184
2000 45 201 300 41 11267 319 260 0.1 168
2001 55 213 276 53 12817 367 289 3.1 164
2002 94 209 260 3.1 14251 361 255 7.8 158
2003 272 208 263 32 18461 359 264 0.5 150
2004 5.0 222 215 48 2373.6 378 294 23 144
2005 7.1 23.0 252 33 26738 379 301 24 14.1
2006 7.5 252 266 37 29727 381 291 24 138
2007 -10.8 282 263 6.1 35950 364 239 29 16.0
2008 -15.6 253 327 9.7 43705 339 177 34 13.1
2009 -154 252 387 112 41141 327 173 22 137
2010 -11.4 28.0 455 9.1 40944 284 200 3.6 14.1
2011 -12.9 292 49.1 8.1 44372 294 205 34 135
2012 -102 289 587 7.5 42476 265 196 2.0 134
2013 93 289 679 98 44131 261 177 19 159
2014 -10.8 282 629 87 45787 242 159 1.6 175
2015 8.6 273 712 87 39528 244 169 19 17.1
2016 7.6 289  69.1 8.8 41319 245 167 1.3 .
2017 75 315 694 78 45376 . 168 20 138

Tablo 3.1.’de yer alan makroekonomik degiskenler Arnavutluk i¢in, dnemli
sayilabilecek olciide cari islemler agiklarina isaret etmektedir. Ozellikle uluslar arasi
fonlarm bol oldugu yillarda (ylizde 10’larin {izerinde cari islemler aciklarmin oldugu
goriilmektedir. Di1s bor¢ stoku gostergelerinin de son yillarda yiizde 70 civarinda
seyrettigi gozlenmektedir. Arnavutluk ekonomisi igin 1999-2017 yillar1 arasinda veri
donemin hepsinde yatirim oranlar1 iilkenin tasarruflarinin lizerinde seyretmekteyken,
son yillarda ayni oranda tasarruf agiklarmnin oldugu gézlenmektedir. GSYIH nin yiizde
30’u yakinlarinda ihracat oranlarina sahip olan Arnavutlukta, enfasyon bir sorun teskil
etmezken, issizlik oranlar1 oldukea yiiksek seviyelerdedir. Kisi basma GSYIH degerleri
diisiik olmakla beraber iist-orta gelirli iilkeler grubu smirinin biraz {stiindeki
seviyelerdedir. Bununla birlikte bu calismada yer verilen iilkeler arasinda DYY girisleri
onemli Olciide yiiksek oranlardadir.
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Tablo 3.2. Cezayir i¢cin Makroekonomik Gostergeler (WDI, 2019).
CA jhrr . DB DYY GSYIH Yat. Tas. Enf Isz.

1999 . 282 609 0.6 1581.0 244 . 26 .
2000 . 421 489 0.5 1757.0 20.7 . 03 298
2001 . 367 428 2.0 17329 228 .42 273
2002 . 355 422 1.9 17740 24.6 . 1.4 259
2003 . 382 364 09 20943 24.1 . 43 237
2004 40.1 274 1.0 2598.9 24.0 40 17.6

2005 205 472 174 1.1 3100.1 224 519 1.4 153
2006 2477 48.8 53 1.6 34646 232 544 23 123
2007 225 471 4.6 1.2 39352 263 568 3.7 138
2008 199 48.0 3.7 1.5 49053 292 575 49 113
2009 03 354 5.5 2.0 3868.8 382 473 57 102
2010 7.6 384 4.5 1.4 44634 363 499 39 100
2011 8.8 38.8 3.1 1.3 54324 31.7 485 45 100
2012 5.8 369 2.7 0.7 5565.1 30.8 472 89 11.0
2013 0.6 332 2.6 0.8 5471.1 342 454 33 9.8
2014 -43 302 2.6 0.7 54664 374 432 29 102
2015 -163 232 29 -03 41629 423 364 48 112
2016  -16.4 209 3.5 1.0 39435 430 374 64 102
2017 -13.2  22.6 34 0.7 40552 414 378 5.6

Cezayir, refah seviyesi yiiksek olmasa da son yillarda kisi basma GSYIH
degerlerinde ciddi artiglara isaret etmektedir. Veri donemin basinda 15008 civarindaki
deger, 55008 seviyelerine kadar yiikselmis son yillarda da Arnavutluk’a benzer bir
sekilde tilke grubu alt gostergesi civarina gerilemistir. 2013 yilina kadar cari islemler
fazlas1 veren Cezayir ekonomisi, 2014 yilindan itibaren cari islemler agiklariyla
yasamaya baslamis ve son ii¢ yilda oldukg¢a yiiksek oranlara ulasmistir. Tek haneli
yiiksek olmayan enflasyon oranlar1 ile buna karsin yiiksek sayilabilecek diizeyde ¢ift
haneli igsizlik oranlarma sahip olan Cezayir’e, DYY nin diisiik diizeylerde geldigi
anlasilmaktadir. D1s borg¢ oranlar1 ise, veri donem baslarinda yiiksek oranlardayken son
on yillarda oldukca diisiik diizeylerde gerceklesmistir. Yillar itibariyle ihracat
oranlarinda diisiis oldugu gozlenirken, tasarruf yatirim dengesi son yillarda kismen
bozulmustur.

2008 yilinda 40008 1n iizerine ¢ikan kisi bagina gelir degerleriyle, diinya bankasi
istatistiklerinde st orta gelir grubu iilkeleri igerisinde yer alan Ermenistan
ekonomisinin son yillarda cari islemler dengesinin iyilestigi, DYY istatistiklerinin ise
bir ¢cok orta {ist gelir grubu iilkesine gore iyi seviyerlerde oldugu anlasilmaktadir.
Ihracat oranlar1 yiizde 30 seviyelerinin iizerinde goriilen iilkede, enflasyon bir problem
olarak goriilmemekle birlikte 2013 yil1 istatistigi issizlik oranlarmmin oldukca yiiksek
olduguna isaret etmektedir. Veri donemin tiimiinde yatirim aciklarinin varhigi
gozlenirken, iilke ekonomisinin dis bor¢ stogu oranlarinin ¢ok yiiksek oldugu, yiizde 90
seviyelerinin asildig1 anlagilmaktadir.
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Tablo 3.3. Ermenistan i¢in Makroekonomik Gostergeler (WDI, 2019).

CA ihr. DB DYY GSYIH Yat. Tas. Enf Isz.
1999 -169 208 53.8 66 5974 164 28 06 112
2000 -158 234 518 55 622.7 184 28 -0.8
2001 -104 255 646 3.3 6944 177 94 3.1
2002 6.2 294 698 47 7833 21.1 143 1.1
2003 6.2 322 688 44 9302 230 199 47
2004 22 297 572 69 11920 239 220 7.0
2005 2.5 288 386 60 16438 298 274 0.6
2006 24 234 320 73 21580 355 315 29 .
2007 74 192 318 73 31388 369 316 44 9.8
2008 -142 150 292 81 4010.0 39.8 308 89 .
2009 -16.5 155 548 88 29938 364 172 34 184
2010 -13.6 208 649 57 32184 300 164 82 19.0
2011 -104 238 70.6 64 3527.0 258 146 1.7 .
2012 -100 276 692 47 36848 236 128 26 173
2013 7.3 284 735 3.1 38436 212 145 58 162
2014 7.6 28.6 704 35 39947 200 134 3.0
2015 2.6 297 812 1.7 36179 206 184 3.7
2016 23 331 924 32 36057 174 166 -1.4
2017 24 373 859 22 39368 173 182 1.0

Dogal kaynaklar1 agisindan zengin bir ekonomi olan Azerbaycan ekonomisinin
ilk goze ¢arpan gostergesi yliksek oranli DYY girislerinin oldugudur. Diger taraftan
iilke cari islemler fazlalarina sahip bir ekonomiye sahiptir. Tasarruf fazlasi olan bir tilke
olmasmin yani siwra dis bor¢ stogu oranlarinin da yiiksek oldugu goriilmektedir.
Enflasyon oranlarinin yiizde 10 seviyelerini asan ¢ift haneli degerlere ulastig: iilkede
issizlik oranlar1 diisiik seviyelerdedir. Refah seviyesi agisindan da 2017 yilinda 4135%
ki,si basina GSYIH verisi iilkenin refah seviyesinin yiiksek olmadigmni gdstermektedir.

Tablo 3.4. Azerbaycan i¢in Makroekonomik Gostergeler (WDI, 2019).

CA ihr. DB DYY GSYiH Yat. Tas. Enf Isz.
1999  -13.1 28.0 284 11.1 5739 285 94 -85
2000 3.2 402 318 25 6551 23.1 164 1.8
2001 0.9 415 282 144 7037 229 203 1.5
2002  -12.3 428 289 325 7631 341 197 28
2003 -27.8 42.0 284 55.1 883.6 529 234 22
2004 -29.8 488 272 544 10450 577 254 6.7
2005 1.3 629 194 338 15784 413 387 9.7
2006 17.7 665 153 214 24731 29.7 443 83
2007 273 68.1 140 139 38514 214 446 167
2008  33.7 65.8 103 82 55746 18.6 499 208 .
2009 230 51.6 11.1 6.5 49503 18.8 404 15 58
2010 284 543 146 6.3 5842.8 182 447 57 5.7
2011 260 56.4 126 6.8 7189.7 202 468 79 55
2012 21.5 53.0 16.6 7.6 74963 225 443 1.1 53
2013 165 484 152 35 7875.8 258 428 24 5.1
2014 13.6 433 169 59 78913 274 407 14 49
2015 04 378 27.0 7.6 55003 27.8 275 40 49
2016 3.6 464 424 119 38807 250 22.0 124 5.0
2017 4.1 487 39.1 7.0 41351 236 283 129 5.0
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Tablo 3.5. Belarus i¢in Makroekonomik Gostergeler (WDI, 2019).

CA ihr. DB DYY GSYiH Yat. Tas. Enf isz
1999 -1.6 592 223 3.7 12106 263 224 2937 2.1
2000 3.6 692 206 0.9 12763 252 245 1686 2.1
2001 43 667 227 0.8 12444 227 217 61.1 23
2002 2.2 636 233 1.7 14793 22.0 206 425 3.0
2003 2.6 652 212 1.0 1819.8 23.7 229 284 3.1
2004 5.1 679 199 0.7 2378.6 253 27.1 181 1.9
2005 1.5 59.8 175 1.0 31258 265 280 103 1.5
2006 3.8 60.1 17.8 1.0 38474 29.7 29.6 70 1.2
2007 6.7 609 279 4.0 47357 314 29.1 84 1.0
2008 82 609 253 36 63774 333 305 148 0.8
2009  -12.1 489 459 3.7 53514 355 260 129 6.1
2010  -14.1 50.1 50.6 24 61814 379 288 7.7 .
2011 82 785 56.1 6.5 65192 377 31.8 532 0.6
2012 2.8 788 526 22 69402 334 312 592 0.5
2013 -10.0 583 543 3.0 79789 372 284 183 05
2014 6.6 549 524 24 83185 332 274 181 0.5
2015 3.2 580 709 29 5949.1 28.7 288 135 1.0
2016 34 625 8.4 26 50254 254 265 118 58
2017 -1.7 67.0 756 2.3 57333 25.0 28.6 6.0 5.7

Kisi basina GSYIH gostergesinin 8000$ seviyelerine ulastig1 Belarus ekonomisi,
2017 yilt istatistiklerine gore enflasyon oranmi tek haneye g¢ekebilmis ve issizlik
oraninin da 5.7 oramiyla diisiik sayilabilecek bir seviyede oldugu goriilmektedir.
Bununla birlikte, yliksek oranli dis borg istatistikleri iilkenin makro ekonomik
gostergeleri arasinda olumsuz olarak goriinen bir istatistiktir. Ihracat oranlarmin
oldukea yiiksek oranlarda oldugu ve GSYIH igerisinde yiizde 80 seviyelerine yaklastig
goriilmektedir. Son yillarda tasarruf oranlarmin yatirim oranlarina gore fazla verdigi
ekonomide, cari islemler dengesi istatisitkleri son yillarda azalma egilimindedir.

Tablo 3.6. Belize icin Makroekonomik Gostergeler (WDI, 2019).

CA ihr. DB DYY GSYiH Yat. Tas. Enf isz.

1999 9.9 543  60.1 73 30655 246 88 12.8
2000 -19.4 53.0 809 3.6 33644 287 13.6 .
2001  -21.8 509 89.7 7.0 34193 251 5.6 9.1
2002 -17.7 52,6 982 2.7 3556.6 22.6 45 10.0
2003  -18.6 532 1179 -1.1 36799 189 28

2004  -14.6 50.6 1025 105 38315 17.6 4.1 .
2005  -13.6 547 1022 11.4 39333 185 79 10.9
2006 2.1 61.1 964 8.9 41873 185 153 9.4
2007 4.0 61.1 949 109 43248 188 13.6 8.5
2008  -10.6 624 1059 124 44702 238 155 8.2
2009 6.2 51.7 105.0 82 42532 192 128

2010 3.3 582 1051 6.9 43430 153 105

2011 -1.3 615 918 6.4 45159 152 13.3 .
2012 2.1 628 822 124 46446 146 128 14.3
2013 45 642 835 57 46732 175 112 8.3
2014 8.0 612 824 83 4813.7 176 11.7 8.2
2015 9.9 575 791 3.4 49055 202 13.7 7.6
2016 9.0 51.7 785 1.8 49234 21.0 102 7.0
2017 7.0 542 829 14 49712 184 9.6 6.6

Bir Orta Amerika {lkesi olan ve kisi basma
seviyelerine yaklastig1 goriilen Belize ekonomisinin enflasyon oranlarina ulagilamamis
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ancak igsizlik oranlarinin son yillarda tek haneli diizeylerde oldugu goriilmektedir.
Belize, veri donem igerisinde yiizde 10 seviyelerinin {izerinde DYY girisler yasamisken
son yilarda bu oranin diistiigii de anlasilmaktadir. Ulkenin 6nemli sayilabilecek
diizeyde cari islemler agiklar1 yasadigir ve tasarruf aciklarmin varhigi goriilmektedir.
Oldukga yiiksek diizeylerde dis bor¢ stogu oranma sahip olan iilkede, GSYIH igerisin de
dis bor¢ stoklarmin son yillarda ylizde 80 oranimi astigir goriilmektedir. Bununla
birliklikte Belize yiiksek sayilabilecek diizeylerde ihracat oranlarina sahip olan bir iilke
olarak goriilmektedir. Veri donem igerisinde ihracat oranlarmin ylizde 60 seviyelerini
ast1g1 ve ylizde 50 seviyelerinin de hep iistiinde seyrettigi anlagilmaktadir.

Kiiltiirii, yasayis1 ve inang ekseninde Tiirkiye’ye benzer bir olan Bosna Hersek
ekonomisinin veri donem igerisinde degerlendirilmesi yapildiginda ise, diisiik enflasyon
oranlarinin yam sira yiiksek oranlarda issizlik seviyelerinin oldugu anlasilmaktadir.
5000$ civarinda kisi basma GSYIH degerlerinin oldugu iilkede, diisiik sayilamayacak
diizeyde cari islemler agiklar1 yasanmaktadir. Ihracat oranlarinmn yiizde 40 seviyelerine
yaklastig1 ekonomi, dis bor¢ oranlarmin oldukga yiiksek oldugu anlagilmaktadir. 2017
yilina gére DYY girisi GAYIH nin yiizde 2.6’s1 kadardur.

Tablo 3.7. Bosna Hersek i¢in Makroekonomik Gdstergeler (WDI, 2019).

CA ihr. DB DYY GSYiH Yat. Tas. Enf Isz
1999 -10.7 276 445 3.8 12465 239
2000 =72 287 458 2.7 14618 206
2001 2129 284 424 21 15244 19.1
2002 -17.9 243 442 40 17615 186
2003 -19.5 303 504 46 22147 188 ..
2004 -155 278 524 84 28023 23.8 112
2005 -164 316 599 56 2967.8 27.1 62 " .
2006 7.8 350 650 6.6 3403.8 226 86 6.1 31.1

2007 92 271 712 117 41809 227 126 1.5 29.0
2008 -13.8  26.8 66.1 53 50783 241 107 74 234
2009 -6.4  25.0 76.6 0.8 4701.3 19.8 87 -04 24.1
2010 -6.0 29.7 819 26 46148 174 7.7 21 273
2011 95 320 763 25 50543 185 69 37 276
2012 -8.6 321 813 23 47220 18.6 55 2.1 280
2013 -53 337 79.8 1.7 5042.6 18.0 74 -0.1 275
2014 -7.4  34.0 73.1 29 52042 195 &1 -09 275
2015 -53 348 844 24 45842 178 93 -1.0 276
2016 -477 355 84.0 1.7 4808.6 174 11.1 -1.1 254
2017 -47 389 79.8 2.6 51482 18.0 129 1.2 20.5

Namibya ve Zimbabve’ye komsu olan ve bir Giiney Afrika iilkesi olan
Botsvana, 6nemli dlciide cari islemler fazlaliklar1 veren bir ekonomidir. Yiiksek ihracat
oranlarina sahip olan iilkede, Dis bor¢ stogu yiiksek degildir ve 2017 yilinda
GSYIH nin yiizde 2.3’ii oraninda DY girisi olmustur. Refah seviyesi agisindan 7600$
seviyelerine yaklasan kisi basma gelir rakamlar1 acisindan {iilke kotii seviyelerde
degildir. Yiksek oranda tasarruf fazlalarna sahip olan Botsvana, diisiik diizeyde
enflasyon oranlarinin yani sira, en son veri olarak 2010 yilmin istatistigine gore de
yiizde 18 diizeyinde oldukga yiiksek bir issizlik oraninin oldugu anlagilmaktadir.
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Tablo 3.8. Botsvana i¢in Makroekonomik Gdstergeler (WDI, 2019).

CA ihr. DB DYY GSYIH Yat. Tas. Enf Isz.
1999 106 552 9.8 0.7 32263 267 39.7 7.7 ..
2000 94 518 83 1.0 3349.1 251 394 86 159
2001 108 487 75 0.6 3128.1 259 434 6.6 185
2002 48 522 104 7.5 30556 275 314 8.0 .
2003 9.5 488 7.6 56 4163.1 28.0 357 92 238
2004 35 496 64 44 4896.6 278 343 69
2005 16.1 529 5.1 42 53513 253 404 8.6 .
2006 193 523 3.9 48 53746 262 444 116 178
2007 151 545 42 45 57140 284 462 7.1
2008 14 457 44 48 56234 306 39.6 127 .
2009 -63 348 164 2.0 51857 349 342 8.0 162
2010 -42 436 1438 1.7 63462 336 362 69 179
2011 1.7 500 154 8.9 74839 320 445 85
2012 -3.1 493 17.1 3.8 6902.0 362 447 15
2013 76 615 164 27 7001.0 33.5 385 59
2014 132 60.8 16.0 32 7493.8 305 417 44
2015 56 522 157 47 6521.1 340 374 3.1
2016 13.7 49.7 13.6 0.8 6954.1 31.1 381 28
2017 123 39.8 10.2 23 75956 29.0 394 3.3

Tablo 3.9. Brezilya i¢in Makroekonomik Gostergeler (WDI, 2019).

CA |ihr. |DB |[DYY |GSYIH |Yat. |Tas. |Enf. |isz.

1999 | 42| 9.6] 43.1 48| 3469.5| 17.0] 10.6] 49| 10.2
2000 | -3.7| 10.2] 38.7 50 3739.1] 18.3] 14.0| 7.0 ..
2001 | -4.2| 12.4] 43.0 42| 31469]| 184] 13.6] 68| 9.6
2002 | -1.5| 14.2] 47.7 33| 2819.6] 17.9| 154| 85| 94
2003 | 0.7] 15.2] 44.1 1.8] 3059.6| 16.6] 16.4| 14.7] 10.0
2004 1.8] 16.5] 34.3 2.7] 3623.0] 17.3] 189] 6.6] 9.1
2005 1.6] 15.2] 22.0 1.7] 4770.2] 17.1] 18.1] 6.9] 9.6
2006 1.2] 14.4] 183 1.7] 5860.1] 17.2] 18.4| 42| 86
2007 | 0.1] 13.3] 17.8 32| 7313.6] 18.0| 193] 3.6| 8.3
2008 | -1.7] 13.5] 16.3 3.0 8787.6] 19.4| 192| 57| 73
2009 | -1.5] 10.9] 17.7 19| 8553.4| 19.1| 16.4| 49| 85
2010 | -3.6] 10.9| 16.4| 4.0 112242 20.5| 18.0] 5.0 ..
2011 | -2.9| 11.6] 15.9 39| 13167.5] 20.6| 18.6] 6.6| 6.9
2012 | -3.4] 11.9] 183 3.5 12291.5] 20.7] 18.1| 5.4
2013 | -3.2| 11.7] 19.8 2.8] 12216.9] 20.9| 183| 6.2
2014 | -4.1] 11.0] 23.1 40| 12026.6] 19.9] 16.0| 6.3
2015 | -3.0| 12.9] 30.8 4.1 8750.2] 17.8] 143] 9.0 ..
2016 | -1.3]| 12.5] 30.9 43| 8650.4| 15.5] 13.5] 87| 11.6
2017 | -0.4| 12.6] 27.0 34| 98123] 15.0] 143| 3.4| 1238

2010’1u yillarin ilk yarisinda 10000$ seviyelerinin iistiine ¢ikan ve 2011 yilinda
13167$ seviyelerine ulasan kisi basina GSYIH verisiyle veri iilke grubu icerisinde
yiiksek refah seviyelerine ulasan Brezilya ekonomisinin 2017 yilinda 98128$ kisi basina
gelir degerine sahip oldugu goriilmektedir. Son yillarda diisiik sayilabilecek cari
islemler agiklarinin yasandigi iilkede, veri donemin hepsinde tasarruf agiklarmin oldugu
anlasilmaktadir. Diisiik ihracat oranlarma sahip olan tilkede dis borg¢ stoklarinin da
yiiksek olmadig1 goriilmektedir. Tek haneli enflasyon degerleriyle birlikte 6zellikle son
iki yilda yiizde 10’larin iizerinde igsizlik oranlar1t mevcuttur. DYY girisleri agisindan
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Brezilya ekonomisinin yaklasik yiizde 4 seviyelerinde bir dogrudan yabanci sermaye
girisinin olduiiu goriilmektedir.

Tiirkiye’nin sinir komsusu olan ve bir Avrpa Ulkesi olan Bulgaristan ekonomisi
makro ekonomik gostergeleri acisindan degerlendirildiginde ise, yliksek ihracat
oranlartyla birlikte cari islemler fazlaliklarmmn oldugu goriilmektedir. Ulkenin dis borg
stoklar1 oranlarmin yiiksek oldugu, tasarruf fazlaliklarinin oldugu enflasyon oranlarinin
diisiik seviyelerde seyrettigi ve issizlik oranlarinin ise son yillarda tek haneli degerlere
ulastig1 anlagilmaktadir. 2003-2008 doneminde DY'Y girislerinin yiizde 10’larin {istiinde
oldugu goriilen Bulgaristan ekonomisinde, 2017 yilinda GSYIH’nm yiizde 3.7’si
seviyesinde oldugu goriilmektedir.

Tablo 3.10. Bulgaristan icin Makroekonomik Gostergeler (WDI, 2019).

CA ihr. DB DYY GSYIH Yat. Tas. Enf Isz.
1999 48 43.1 83.6 6.1 16481 164 155 26
2000  -53 365 936 7.6 16099 168 13.6 103
2001  -57 351 8.0 58 17574 194 158 74
2002 20 339 741 56 20768 19.1 18.1 5.8
2003 49 347 669 100 2698.6 200 169 23
2004 64 413 633 118 33638 21.1 17.1 6.1
2005 -113 429 623 138 3869.5 259 169 5.0
2006 -17.2 473 842 231 44902 27.6 151 7.3
2007 258 524 1064 312 58859 283 97 84
2008 -21.8 525 101.9 189 72618 33.0 154 12.3 .
2000  -82 423 1093 75 6969.6 279 21.0 28 6.8
2010  -1.9 502 1022 3.6 68433 222 216 24 103
2011 0.5 59.1 857 3.7 7813.8 209 228 42 113
2012 -1.0 608 965 33 73780 213 225 3.0 123
2013 12 649 944 36 76468 212 241 09 129
2014 13 649 834 19 78648 21.1 236 -14 114
2015 00 641 81.6 52 6993.8 21.0 229 -0.1 9.1
2016 2.7 640 747 29 7469.5 18.6 265 -08 7.6
2017 32 674 706 37 82280 185 286 2.1 62

Tablo 3.11. Cin icin Makroekonomik Gostergeler (WDI, 2019).

CA Tfhr. DB DYY GSYIH Yat. Tas. Enf Isz

1999 19 182 13.8 35 8733 334 366 -14 3.1
2000 1.7 209 122 35 9594 334 358 03 3.1
2001 1.3 203 139 3.5 1053.1 343 374 07 3.6
2002 24 226 127 3.6 11485 36.0 390 -0.7 4.0
2003 2.6 27.0 125 35 12886 393 426 1.1 43
2004 3.5 31.1 126 3.5 1508.7 40.6 459 38 42
2005 5.8 33.8 125 46 17534 405 462 1.8 42
2006 84 36.0 11.8 45 20992 39.7 486 1.6 4.1
2007 9.9 354 105 44 26954 389 509 4.8 40
2008 9.1 325 82 3.7 34712 40.1 523 59 42
2009 4.8 245 8.8 2.6 38384 449 510 -0.7 43
2010 3.9 263 121 4.0 4560.5 45.0 521 32 4.1
2011 1.8 265 139 3.7 5633.8 449 501 56 4.1
2012 2.5 254 133 2.8 63379 453 496 2.6 4.1
2013 1.5 245 154 3.0 7077.8 455 486 2.6 4.1
2014 23 235 169 2.6 76835 450 492 19 4.1
2015 2.7 213 120 22 8069.2 438 469 14

2016 1.8 19.7 127 1.6 81173 428 458 2.0 .
2017 1.3 19.8 14.0 1.4 8827.0 419 470 1.6 39
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Trilyon $ rakamlariyla ifade edilecek GSYIH iiretim degerine sahip olan ve
diinyanin en fazla niifusuna sahip olan Cin Ekonomisinde ise 2017 yilinda kisi basina
gelirin  8827$ oldugu goriilmektedir. Tasarruf fazlaliklarina sahip olan Cin,
GSYIH’sinm yiizde 1’inden fazla cari islemler fazlaligma sahip oldugu goriilmektedir.
Enflasyon ve igsizlik oranlarinin oldukg¢a diisiik seviyelerde oldugu iilede, DYY
girislerinin yliksek diizeylerde oldugu anlasilmaktadir. 2017 yili verilerine gore ihracat
oranlarinin ylizdr 20 seviyelerine yaklastigi dis bor¢ stogunun ise yiizde 14
seviyelerinde oldugu anlagilmaktadir.

Tablo 3.12. Kolombiya i¢in Makroekonomik Gostergeler (WDI, 2019).

CA 1ihr. DB DYY GSYIH Yat. Tas. Enf isz.
1999 0.8 183 412 1.7 21644 132 135 109 20.1
2000 0.8 159 352 24 24722 141 136 92 205
2001  -1.1 154 383 2.6 23959 154 128 80 15.0
2002 -1.3 148 353 22 23557 167 139 6.4 156
2003 -1.0 16.6 40.9 1.8 22463 181 154 7.1 142
2004 -0.7 16.8 33.9 2.7 27402 188 168 59 137
2005 -1.3 17.0 26.6 7.1 33540 19.7 161 51 119
2006 -1.8 17.8 24.5 42 3677.1 215 174 43 .
2007 29 165 22.1 43 46357 232 17.1 55 112
2008 -2.7 18.1 20.0 44 5383.1 20.8 179 7.0 11.3
2009 2.0 164 23.7 35 51192 21.8 175 42 121
2010  -3.1 164 233 22 62307 21.0 172 23 11.0
2011 29 193 23.8 44 7207.0 214 182 3.4 10.1
2012 -3.1 188 224 41 79045 213 183 32 97
2013 -3.3 181 252 42 8066.0 21.5 182 20 9.1
2014 -52 16.6 284 42 79744 227 177 29 86
2015  -6.3 15.7 39.6 40 60852 234 166 50 83
2016 -43 145 434 49 58137 222 167 715 8.7
2017  -33 146 413 45 64089 212 164 43 89

Bir Giiney Amerika iilkesi olan Kolombiya ekonomisi, 2017 yilinda 6400$ kisi
basina gelir degerine ulasmustir. GSYIH nin yiizde 3’ii civarinda cari islemler agiklarina
sahip olan iilkede, yliksek olmayan ihracat oranlar1 ve yaklasik yiizde 40 seviyelerinde
dis bor¢ stoguna sahip oldugu anlasiimaktadir. GSYIH nmn yiizde 5’i civarinda DYY
giriglerinin yasandigi lilkede, tasarruf agiklarinin oldugu, diisiik sayilabilecek seviyede
enflasyon oranlarinin oldugu ve son yillarda tek haneli seviyelerdeki igsizlik oranlarinin
varlig1 gortilmektedir.

Kostarika bir Orta Amerika tilkesidir. Bu ¢alismada yer verilen iilkeler igerisinde
kisi basina GSYIH degerleri itibariyle en yiiksek kisi basmna gelirli iilkelerden birisi
olarak nispeten yliksek refah seviyelerine ulasildigi anlasilmaktadir. 2012 yilindan
itibaren 100008 degerinin {lizerinde kisi basina gelir tireten lilkenin 2017 yilindaki degeri
ise 11677$ olarak gozlenmektedir. Veri donem araliginda stirekli cari iglemler dengesi
aciklarmin oldugu iilkede, yiizde 33.3 oraninda 2017 y1l1 ihracat oranmin varhig: dikkat
cekerken, dis bor¢ stogunun GSYIH igerisindeki payr yiizde 40 seviyelerini astig
goriilmektedir. Son yillarda diistiigii anlagilan DYY giriglerinin ise yiizde 5
seviyelerinde seyrettigi goriilmektedir. 2011 yilindaki igsizlik oranmnin yiizde 10
seviyesini astig1 anlagilan iilkede, enflasyon orani bir sorun olarak goriilmemektedir.
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Tablo 3.13. Kostarika i¢cin Makroekonomik Gostergeler (WDI, 2019).

CA 1fhr. DB DYY GSYIH Yat. Tas. Enf Isz.

1999 47 427 34.1 44 36884 212 157 100 5.9
2000 -4.6 43.1 33.0 48 38084 19.8 158 11.0 5.1
2001  -3.2 40.7 322 39 39815 199 166 113 59
2002  -5.2 394 322 44 40620 199 144 92 63
2003  -5.2 409 345 45 41677 199 134 94 6.6
2004 -3.6 424 322 5.8 44255 200 149 123 64
2005  -4.3 43.7 339 7.7  4697.0 200 142 138 6.6
2006 -42 435 319 8.0 52452 204 16.6 115 57
2007 -5.6 40.8 323 8.4 61206 225 173 94 45
2008 -84 39.0 29.4 8.0 6911.1 239 154 134 438
2009 -1.8 34.8 263 53  6809.4 21.1 157 78 1.7
2010  -3.3 332 226 51 81994 197 156 57 172
2011  -54 329 252 6.5 91866 197 13.6 49 10.1
2012 -52 322 31.8 58 99854 206 144 45

2013 49 313 358 6.4 10569.7 195 13.1 52

2014 49 323 406 6.4 106310 195 129 4.5

2015  -3.5 30.8 45.0 54 113930 186 140 0.8

2016 2.4 32.1 469 46 117675 182 152 0.0

2017  -3.1 333 475 50 116773 17.1 142 1.6

Tablo 3.14. Dominik Cumhuriyeti icin Makroekonomik Gostergeler (WDI, 2019).

CA 1ihr. DB DYY GSYIH Yat. Tas. Enf isz.

1999 -1.9 350 23.1 6.0 26263 232 247 65 ..
2000 -42 355 20.1 4.1 28385 250 231 717 64
2001 29 319 219 42 29434 236 237 89 173
2002 29 30.7 259 34 3098.1 248 238 52 .
2003 4.8 422 36.6 2.8 24134 20.1 236 274 69
2004 4.6 41.1 387 4.1 24929 204 247 515 63
2005 -1.3 283 24.1 3.1 39100 226 220 42 6.6
2006 -3.4 282 27.0 4.0 40673 259 230 76 5.7
2007 49 26.8 25.6 51 46473 270 226 61 52
2008 -9.4 239 228 57 5011.0 28.1 200 106 4.8
2009 -48 21.0 254 35 49527 232 182 14 55
2010 -7.5 22.7 26.0 34 54539 252 185 63 52
2011 -7.5 242 272 3.8 57655 247 172 85 6.1
2012 -6.5 24.6 38.0 56 59732 241 176 37 6.7
2013 4.1 252 40.6 2.6 60947 223 183 48 74
2014 -33 254 424 36 63488 231 195 3.0 6.7
2015  -1.9 245 41.0 32 65349 228 203 08

2016  -1.1 249 41.1 3.5 6793.5 214 204 1.6 .
2017  -0.2 248 41.1 47 70523 219 214 33 58

Denizlerle cevrili bir Karayip iilkesi olan Dominik Cumhuriyeti, Hispanyola
adasinda yer alan bir iilkedir. 7000$ seviyelerinde kisi basma GSYIH degerlerine sahip
olan iilkede, cari islemler dengesi ile ilgili bir problem yoktur. Kiigiik sayilabilecek bir
tasarruf acigmmin var oldugu iilkede, enflasyon ve issizlik oranlar1 da diistik
seviyelerdedir. Son yillarda ihracat oranlarmin yaklasik ylizde 20 seviyelerini astig1, dis
borg stogunun ise GSYIH nin yiizde 40’ indan fazla oldugu goriilmektedir. 2017 yilinda
ylizde 4.7 seviyesindeki DYY girisleri olan Dominik Cumhuriyetinde DYY girisleri
veri donem i¢in ortalama yiizde 4 civarinda oldugu goriilmektedir.
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Tablo 3.15. Ekvator i¢in Makroekonomik Gostergeler (WDI, 2019).

CA ihr. DB DYY GSYIH Yat. Tas. Enf isz.
1999 47 264 1045 33 15845 16.7 22.1 522 14.0
2000 6.1 321 1012 -0.1 14513 19.0 26.8 96.1 4.8
2001 2.3 232 767 22 19037 19.1 19.7 37.7 43
2002 43 215 715 2.7 21840 20.7 18.7 125 .
2003  -1.2 226 643 2.7 24405 192 184 79 57
2004 -1.3 246 592 23 27086 19.7 192 27 5.0
2005 1.1 276 513 1.2 30219 204 228 24 3.8
2006 3.7 303 452 0.6 33508 209 26.1 33 35
2007 3.7 319 429 0.4 3590.7 208 26.8 23 3.1
2008 29 342 316 1.7 42750 224 296 84 39
2009 0.5 252 218 0.5 42556 22.8 264 52 46
2010 2.3 279 220 0.2 46573 246 256 3.6 4.1
2011  -0.5 31.1 204 0.8 52234 258 277 45 35
2012 -0.2 302 189 0.6 5702.1 27.0 27.7 51 32
2013  -1.0 28.6 199 0.8 6074.1 27.6 272 27 3.1
2014  -0.7 28.1 24.1 0.8 63966 272 273 3.6 35
2015 22 213 28.0 1.3 61502 266 244 40 3.6
2016 1.3 195 348 0.8 6099.3 25.1 263 1.7 46
2017 -0.4 20.8 393 0.6 6273.5 254 258 04 3.8

Giliney Amerika kitasinin kuzey bati kiyilarinda ve ekvator cizgisi iizerinde
bulunan Ekvator Cumhuriyeti, Kolombiya ve Peru ile komsu bir iilkedir ve batisinda
Pasifik Okyanusu ile ¢evrili bir iilkedir. Makro ekonomik gostergeler demeti agisindan
kisi basina GSYIH degerlerinin diisiikliigii dismnda sorun olmaya bir iilke olarak
goriilmektedir. Cari islemler hesabi, enflasyon oranlari ve issizlik oranlar1 diistik
seviyelerdedir. Yatirimlarini tasarruflariyla finansa edebilecek durumdadir. Yiizde 20
seviyelerinde ihracat oranlarina ve GSMH’nm yiizde 40’1 seviyelerinde dis borg
stoklarina sahip olan tlilkede, DYY girisleri ise diisiik seviyelerdedir. DYY girisleri
GSYIH nin yiizde 1’inin altinda degerler almaktadir.

Tablo 3.16. Fiji i¢in Makroekonomik Gostergeler (WDI, 2019).

CA ihr. DB DYY GSYiH Yat. Tas. Enf Isz.

1999 0.7 61.0 109 -1.7 24082 212 324 2.0

2000 -1.5 652 113 0.0 2076.0 154 33.0 1.1

2001 4.1 60.7 11.0 2.5 20389 153 320 43

2002 0.9 615 114 1.7 2259.1 192 37.7 08 .
2003 2.3 599 11.1 1.7 2836.0 214 374 42 82
2004 92 538 97 92 33329 185 392 28 47
2005 6.8 531 99 62 36586 21.0 169 24 39
2006 -163 499 125 148 37499 202 38 25

2007 -11.4 490 12.0 11.1 40788 178 80 48 .
2008  -149 57.1 121 9.6 41777 21.1 46 7.7 89
2009 43 495 19.4 56 3369.4 . . 32 87
2010 4.8 57.8 200 11.3 3652.0 . . 37 89
2011 52 62.8 243 107 43531 181 158 73 4.4
2012 -1.4  60.5 205 9.5 45467 149 158 34 9.0
2013 9.7 59.1 203 6.3 4763.1 260 180 29 .
2014 6.6 526 21.4 7.8 50614 174 157 05 62
2015 2.7 499 204 7.1 48895 164 199 14 .
2016 3.1 264 200 6.0 51975 . 163 39 43
2017 -5.9 . 187 59 55894 .. . 34
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Fiji Cumbhuriyeti Okyanusya’da Pasifik Okyanusu’nun giineyinde bulunan ¢ok sayida
adalardan olusan bir iilkedir. Kisi basina GSYIH degeri 5000$ seviyelerindedir. Kritik
seviyelerin tizerinde cari islemler agiklarina sahip olan bir iilkedir. DYY girisleri
yiiksektir. Son yillara kadar 6nemli oranda ihracat oranlarina sahip olan iilkede 2016
yilinda ylizde 26 diizeyinde bir ihracat orani s6z konusudur. Diisiik dis bor¢ stogu
oranlarinin yaninda enflasyon ve issizlik verileri de tilkede makroekonomik performans
anlaminda sorun olmadigini gostermektedir. Tasarruf yatirim dengesi baglaminda ise
istikrarli bir yapinin olmadig1 veri donem istatistiklerinden anlagilmaktadir.

Tablo 3.17. Gabon i¢cin Makroekonomik Gostergeler (WDI, 2019).

CA 1Ihr. DB DYY GSYIH Yat. Tas. Enf. isz.
1999 84 59.6 97.8 -3.4 38833 262 323 -1.9
2000 19.8 69.0 91.4 55 41165 219 417 05
2001 103 543 783 2.0 3976.1 22.7 33.8 2.1
2002 64 526 723 0.0 4102.6 25.1 347 0.0
2003 11.8 519 65.2 1.5 48920 22.6 327 22
2004 119 550 622 40 5685.6 215 321 04 .
2005  20.7 60.0 452 34 68269 210 446 3.7 169
2006 .. 60.6 469 26 71415 232 . -14
2007 22.1 585 458 57 8352.8 23.6 40.1 5.0
2008 24.7 622 16.1 49 10094.0 25.0 444 5.3
2009 6.7 522 21.7 55 7603.7 295 345 19 .
2010 17.1 57.7 202 3.6 8754.1 314 412 15 204
2011 143 61.7 178 48 107162 28.7 438 1.3
2012 115 61.0 186 -1.3 97742 27.7 439 2.7

2013 . 574 272 44  9679.8 299 .. 05
2014 . 445 247 5.8 96922 357 .47
2015 .. 460 384 6.9 7448.7 29.2 . =03
2016 .. 440 393 89 7078.7 27.0 w21
2017 .. 505 451 10.0 74138 214 .27

Gabon, bir Orta Afrika Ulkesi’dir. 10000$ diizeylerinin iistiine ulasan kisi basmna
GSYIH istatistiklerinin goriildiigii son yillarda diisme egilimiyle iilkede 2017 yilinda
deger 7413$ olarak goriilmektedir. Cari islemler fazlaliklarina sahiptir. Tasarruf
fazlaliklar1 mevcuttur. Thracat oranlar yiiksek, dis borg stoklar1 ise 2017 yilinda artarak
ylizde 45.1 diizeylerine ulasmistir. Son yillarda DYY girislerinde artis oldugu
anlagilmaktadir. 2017 yilinda ylizde 10 seviyelerini goren bir DYY istatistigine
ulagilmistir. 2010 yilinda Olgiilen igsizlik oraninin yiizde 20 oldugu buna karsilik
enflasyon sorununun yasanmadigi bir ekonomi olarak gériilmektedir.

Orta Amerika’da bir iilke olan Guatemala, denizlere kiyis1 olan ve Meksika’nin
komsusu olan bir iilkedir. 40008 seviyelerinde kisi basina hasilaya sahiptir. Cari
islemler dengesi fazla vermektedir. Makroekonomik gostergelerinden elde edilen
izlenim issizlik ve enflasyon oranlarinin diisiik oldugu, diisiik olmakla birlikte tasarruf
fazlaliklarmin oldugu yiiksek sayilmayacak diizeyde DYY girislerinin oldugu ve dis
bor¢ stogunun yliksek olmadigi seklindedir.
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Tablo 3.18. Guatemala i¢cin Makroekonomik Gostergeler (WDI, 2019).

CA 1ihr. DB DYY GSYIH Yat. Tas. Enf isz.
1999 5.6 19.0 214 08 16087 179 118 52
2000 54 202 207 -41 16556 161 124 6.0
2001 6.7 282 235 -50 15684 183 115 1713
2002 5.9 263 221 -49 1701.8 193 153 8.1 .
2003 47 258 239 0.1 17533 187 157 56 28
2004 49 270 344 13 18727 183 170 76 3.0
2005 4.6 251 356 20 20778 183 152 9.1
2006 5.0 249 370 2.1 22566 201 157 @ 6.6
2007 52 256 381 25 24900 196 158 6.8
2008 3.6 247 364 19 27942 179 122 114
2009 0.7 240 405 1.8 26358 151 136 19 .
2010 -14 258 375 20 28255 148 127 39 3.5
2011 34 266 354 24 31878 148 121 62 4.1
2012 2.6 249 313 25 3296 148 127 3.8 28
2013 2.5 237 332 25 34528 143 123 43 3.0
2014 2.1 232 342 20 36878 139 119 34 27
2015 0.2 212 328 1.8 39236 133 137 24 25
2016 1.5 195 320 1.7 41407 125 144 44 26
2017 1.6 188 31.0 13 44710 123 141 44 25

Niifusu bir milyonun altinda kiigiik bir Giiney Amerika Ulkesi olan Guyana,
Karayip Denizine kuzeyden kiyis1 olan bir iilkedir. Yiiksek ihracat oranlara sahiptir.
Issizlik oranlar1 yiiksek olmakla birlikte, enflasyon sorunu olmayan bir iilkedir. 2017
yilinda yiizde 5.9 oraninda DYY girisi olan tilkede, veri donemde yiizde 10’a yaklasan
oranlarm varhig1 goriilmektedir. Cari islemler dengesi istatistiklerinin yiiksek oldugu
donemler bir yana birakilirsa son yillarda oramin diistiigii hatta 20147 yilinda cari
islemler fazlalig1 verdigi anlagilmaktadir.

Tablo 3.19. Guyana i¢cin Makroekonomik Gostergeler (WDI, 2019).

CA ihr. DB DYY GSYIH Yat. Tas. Enf. Iisz.
1999 7.1 96.5 224.7 6.6 9199 250 127 175
2000 -11.5 96.1 208.1 94  946.1 238 96 6.1
2001  -12.8 929 208.4 79 9467 216 67 26 .
2002 -8.6 923 2084 6.0 9657 209 67 53 118
2003 6.0 89.7 2104 35 9883 210 112 6.0
2004 2.5 956 2025 3.8 1048.1 235 193 47
2005 -11.7 84.6 159.5 93 10985 248 175 6.9 .
2006 -12.4 504 774 7.0 19456 284 214 6.7 107
2007 9.5 512 478 8.8 23269 247 150 122
2008 -16.8 529  5l1.1 93 25686 240 9.1 8.1
2009 -112 489  69.8 8.0 27643 262 173 3.0
2010 -10.8 51.4 616 8.7 30449 252 133 3.7
2011  -145 553 782 9.6 34388 239 95 50
2012 -12.8 599  68.4 9.7 3799.8 248 11.0 2.4
2013 -153 516 777 6.7 3941.1 186 1.7 1.9
2014  -12.5 438 768 7.7 40315 287 144 09
2015 -1.2 409 521 43 41603 234 17.1 -1.0
2016 3.6 458 468 0.9 45312 296 302 08 .
2017 444 435 59 4655.1 30.5 1.9 12.0
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Tablo 3.20. iran i¢in Makroekonomik Gostergeler (WDI, 2019).

CA 1dhr. DB DYY GSYIH Yat. Tas. Enf Isz.
1999 58 193 86 00 17498 31.8 357 20.1
2000 114 215 74 02 16572 313 377 145

2001 . 193 6.0 0.3 1891.0 358 . 113 .
2002 . 244 69 2.7 1892.0 332 . 143 128
2003 . 246 93 1.9 22313 327 . 165 .
2004 . 253 11.0 1.6 2729.8 31.2 . 148 103
2005 . 303 95 1.3 32157 28.6 . 134 121
2006 . 299 77 0.9 3738.7 272 . 10.0 11.2
2007 . 288 59 0.6 48574 283 . 17.3 10.6
2008 . 266 39 0.5 55744 319 . 254 105
2009 . 227 45 0.7 5619.1 30.9 . 13.6 12.0
2010 . 244 41 0.7 65319 274 . 101 135
2011 . 256 3.0 0.7 7729.3 26.8 . 209 124
2012 . 241 1.2 0.8 78329 283 . 257 12.6
2013 . 269 15 0.7 6036.2 254 .. 393 104
2014 . 231 1.3 0.5 5541.0 26.1 . 17.2 10.6
2015 . 197 1.6 0.5 48623 22.7 . 137 111
2016 . 224 13 0.8 5219.1 203 . 87 124
2017 . 249 14 1.1 55939 19.7 . 10.0 12.1

Tiirkiye’nin smir komsusu ve bir Ortadogu iilkesi olan Iran, dogal kaynak
zengini bir ekonomidir ve kisi basina yaklasik 50008 civarina ulasmis bir {ilkedir.
Yiiksek enflasyon ve yiiksek issizlik oranlarina sahiptir. Dig bor¢ stogu yok denecek
kadar az olan iilkenin DYY girisleri ise GSYIH’ nin yiizde 1’i seviyelerindedir. Ihracat
oranlarmin son yillar icin GSYIH’nin yiizde 25’i kadar oldugu goriilen Iran
Ekonomisinde CA ve Tas. Istatistiklerine ulasilamamustir.

Tablo 3.21. Jamaika i¢cin Makroekonomik Gostergeler (WDI, 2019).

CA ihr. DB DYY GSYIH Yat. Tas. Enf. Iisz.
1999 24 390 473 59 33594 21.1 187 6.0 15.7
2000 4.1 388 559 47 33819 232 168 82 155
2001 83 356 628 6.3 34285 257 174 7.0 149
2002 -11.1 328 61.7 4.6 35965 272 159 7.1 142
2003 82 366 648 73 34652 26.1 18.0 10.1 11.7
2004 49 375 685 55 37200 264 208 135 11.4
2005 9.6 353 629 57 40822 267 151 151 11.3
2006 9.9 40.1 719 7.1 43119 281 175 85 103
2007 -159 39.7 86.6 6.3 46219 261 156 93 9.7
2008 204 419 79.6 10.1 49032 240 63 220 103
2009 93 345 978 40 43035 209 13.0 96 11.4
2010 7.1 313 1117 1.4 46856 199 134 126 124
2011  -143 304 102.5 1.2 50940 209 86 75 127
2012 9.7 302 98.0 2.8 5209.0 19.6 109 6.9 139
2013 9.6 306 929 3.8 49768 210 11.8 93 153
2014 -8.0 313 103.6 42 48399 220 137 83 137
2015 3.0 299 1027 6.5 49254 212 177 3.7 135
2016 -1.2 313 1047 6.6 48839 212 201 23 132
2017 4.8 34.1 1032 6.0 51140 221 209 44 117

Jamaika, Orta Amerika ve Karayiplerde bulunan bir ada iilkesidir. DY'Y girigleri
GSYIH'nin yiizde 6’s1 diizeylerindedir. Kisi basma GSYIH degerleri 5000$
seviyelerine ulasan iilkede, issizlik oranlar: ¢ift haneli yiiksek oranlardayken, enflasyon
seviyeleri diisme egilimde ve disiiktiir. Tasarruf agiklar1 olan iilkenin 2017 yili cari
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islemler ag1g1 GSYIH nin yiizde 5’ine yakindir. Yiizde 100’lerin iizerinde dis borg
stoguna sahip olan iilkede GSYIH nin yiizde 34’ii kadar ihracat oranlarmin oldugu
goriilmektedir.

Ortadogu’da bulunan bir arap iilkesi olan Urdiin Kralligi, yaklasik 10 milyon
niifusa sahiptir. Yiksek seviyelerde cari islemler agiklarina ve dig borg stogu oranlarina
sahiptir. GSYIH nin yiizde 35.7’si kadar ihracat oranma sahip olan iilkenin, 2000’li
yillarin ikinci yarisinda yiliksek oranlarda DY'Y girisi yasamasiyla birlikte, son yillarda
yilizde 5 civarlarinda DY'Y girisi yasandig1 anlasilmaktadir. Diisiik tasarruf oranlariyla
birlikte tasarruf agiklari, yliksek igsizlik oranlar1 ve disiik seviyelerde enflasyon
oranlarmin oldugu iilkenin refah seviyesi de yiiksek degildir. Veri donem i¢¢in kisi
basina GSYIH degerinin ulastig1 en yiiksek deger 2017 yilina aittir ve 4130$’dur.

Tablo 3.22. Urdiin icin Makroekonomik Géstergeler (WDI, 2019).

CA ihr. DB DYY GSYIH Yat. Tas. Enf. Iisz.

1999 50 433 101.4 1.9 16250 234 248 0.6 ..
2000 0.3 41.8 1292 10.8 16579 21.1 227 0.7 137
2001 0.3 42.1 130.1 3.0 17283 194 208 1.8 14.7
2002 52 475 1349 2.5 18123 189 252 1.8 153
2003 11.8 474 1225 54 18892 206 326 1.6 14.5
2004 0.3 526 111.7 82 20615 248 277 3.4 .
2005 -18.0 533 99.8 15.8 2203.1 30.6 16.1 3.5 148
2006 -11.5 545 90.1 235 25373 255 169 63 14.0
2007 -16.8 549 848 153 2762.8 275 128 47 13.1
2008 93 578 624 129 33856 279 193 140 127
2009 5.2 464  59.6 10.1 34921 252 205 -0.7 129
2010 7.1 483  65.1 6.4 36792 230 169 48 125
2011  -102 47.7 618 52 38073 245 152 42 129
2012 -152 462  60.5 50 3870.8 260 11.7 45 122
2013 -104 424  69.7 58 39929 272 176 48 126
2014 7.3 433 68.6 6.1 40669 272 207 29 119
2015 9.1 376 694 43 409.1 234 150 -09 13.1
2016 9.5 351 71.0 4.0 40879 214 126 -08 153
2017  -10.7 357 75.3 51 41298 223 122 33

Tablo 3.23. Kazakistan icin Makroekonomik Gostergeler (WDI, 2019).

CA ihr. DB DYY GSYiH Yat. Tas. Enf. isz.
1999 -1.0 425 405 9.4 1130.1 162 136 83
2000 2.0 56.6 757 7.5 12290 173 205 132
2001  -6.3 459 733 127 14909 237 242 84
2002 42 47.0 784 105 1658.0 24.0 29.7 5.8
2003  -0.9 484 799 8.1 2068.1 230 281 6.4
2004 0.8 525 825 13.0 28743 251 27.1 69
2005 -1.8 532 847 45 37713 28.0 288 7.6
2006 -2.5 51.0 104.0 9.4 5291.6 302 309 87
2007 -8.0 493 1047 114 67714 30.0 294 10.8
2008 4.7 57.1 935 12,6 8513.6 26.8 30.1 17.1 .
2009 -3.6 41.8 1069 124 71652 27.8 292 73 6.6
2010 0.9 442 926 50 90705 243 304 74 58
2011 53 465 754 7.1 116340 215 328 85 54
2012 0.5 441 753 6.6 123867 228 295 52 53
2013 0.5 386 708 42 13890.6 219 288 59 52
2014 2.8 393 793 3.3 128073 216 300 68 5.1
2015 2.8 285 885 3.5 105108 229 278 6.7 49
2016 -6.5 31.8 131.7 123 77148 227 24.1 144 5.0
2017  -3.3 344 1184 29 9030.3 219 259 74 49
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Orta Asya ve Dogu Avrupa’da yerlesen Kazakistan Cumhuriyeti, bir Tiirk
Ulkesi’dir ve diinyanm dokuzuncu biiyiik iilkesi konumundadir. Yaklasik 18 milyon
niifusa sahiptir. 14000$ seviyelerine yaklasan kisi bagina gelir istatistiklerinin
goriildigi verilerde, 2017 yili i¢in gelir 9000$ olarak rapor edilmektedir. Tasarruf
fazlaliklar1 olan iilkenin dis bor¢ stogu oranlar1 oldukca yiiksek seyretmektedir. Son
yillarda cari islemler agiklarma sahiptir. Issizlik oranlar1 diisiik olmakla birlikte 2017
yilinda enflasyon orani yiizde 7.4 degerini almistir. Ulke énemli dlgiide fakat diizensiz
DYY girisi almaktadir.

Tablo 3.24. Liibnan i¢in Makroekonomik Gostergeler (WDI, 2019).
CA dhr. DB DYY GSYIH Yat. Tas. Enf Isz.

1999 . 141 482 .. 55093 229
2000 . 142 573 5.8 53349 21.0
2001 156  77.1 82 5253.1 20.8

2002 -23.7 16.1  95.7 7.0 5436.6 194 42

2003  -25.6 16.7 1135 142 54257 19.8 -164 . .
2004 -20.8 357 112.0 9.0 54735 22.6 7.2 . 1.8
2005  -12.8 373 106.8 12.2 5390.2 222 8.2

2006 -5.1 36.1 1088 12.1 54343 221 109 . .
2007 -6.5 37.6 100.8 13.6 6086.8 24.7 154 .90
2008 -14.0 39.0 148.0 14.8 71095 27.5 8.7 . .
2009 -19.0 33.7 130.6 13.5 8481.0 28.2 &1 12 64
2010  -19.7 358 1258 11.1 88583 253 58 4.0
2011 -13.8 369 1244 7.8 87342 255 48 5.0
2012 -234 341 1274 7.1  8959.3 24.7 1.3 6.6
2013 -25.7 324 1354 5.7 8807.9 269 47 48
2014  -26.0 26.7 136.0 59 8660.0 233 14 19
2015 -17.1 26.1 138.4 43 8529.5 20.7 6.7 -3.7
2016  -20.3 24.0 144.0 5.0 8571.1 203 25 -0.8
2017  -23.1 239 1417 4.8 8808.6 20.0 1.8 43

Ortadogu’daki iilkelerden bir diger olan Liibnan, 9000$’a yaklasan kisi basina
gelir istatistigine sahiptir. Ciddi oranda tasarruf eksigi olan Liibnan’da, cari islemler
aciklar1 ve dig borg¢ stogu istatistikleri yiiksek seviyelerdedir. Yiizde 5 seviyelerinde
DYY girisi olan iilkede enflasyon yiiksek degilken, 2009 yilinda verisi olan igsizlik
orani ise yliksek sayilamayacak bir diizeydedir.

Gilineydogu Asya iilkesi olan Malezya, c¢ok sayida adanin birlesmesiyle
olusmustur. Yiiksek kisibasina geliriyle, refah seviyesi yiiksektir. Onemli dl¢iide ihracat
oranina sahiptir. Enflasyon, issizlik, cari iglemler dengesi gibi makroekonomik goriiniim
oldukca istikrarli ve iyidir. Malezya yiizde 3 civarinda da DYY girisine sahne
olmaktadir.
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Tablo 3.25. Malezya i¢in Makroekonomik Gostergeler (WDI, 2019).

CA  ihr. DB DYY GSYIH Yat. Tas. Enf Isz.
1999 159 1213 4.9 34935 219 383 27 34
2000 9.0 119.8 4.0 40452 253 359 15 3.0
2001 79 1104 0.6 3915.1 251 323 14 35
2002 7.1 108.3 3.2 41674 235 327 18 35
2003 12.1  106.9 2.9 44637 224 349 1.1 3.6
2004 12.1 1154 3.5 49555 21.0 351 14 35
2005 139 1129 2.7 5593.8 223 368 3.0 3.5
2006 16.1 1122 4.7 6223.0 22.0 388 36 33
2007 154 106.2 4.7 7269.2 224 388 20 32
2008 169 995 33 8513.6 20.6 385 54 33
2009 157 914 0.1 7326.7 22.0 334 06 3.7
2010 10.1 86.9 4.3 90714 224 335 16 33
2011 109 853 5.1 10405.1 222 341 32 3.0
2012 52 793 2.8 107795 254 309 1.7 3.0
2013 35 756 3.5 108823 265 294 2.1 3.1
2014 44 738 3.1 111837 260 294 3.1 29
2015 3.1 70.6 33 9655.1 26.1 282 2.1 3.1
2016 24 678 4.5 95152 257 283 21 3.4
2017 3.0 714 3.0 9951.5 253 285 39 34

Tablo 3.26. Mairutus i¢in Makroekonomik Gostergeler (WDI, 2019).

CA ihr. DB DYY GSYIH Yat. Tas. Enf sz

1999 29 639 303 12 36512 273 252 6.9

2000 0.8 614 212 58 3861.0 229 263 42

2001 6.1 685 191 -0.6 37922 227 284 54

2002 52 61.8 427 0.7 39575 218 276 6.4

2003 1.7 56.7 578 1.1 46233 227 247 3.9 .
2004 -1.8 540 523 0.2 52299 21.6 226 4.7 83
2005 52 599 579 0.7 5116.0 214 174 49 95
2006 8.6 584 496 1.5  5696.0 232 206 89 9.0
2007 53 559 680 42 65747 240 251 88 85
2008 9.8 51.1 643 3.8 8030.1 23.8 189 9.7 .
2009 72 477 804 2.8 73181 255 148 25 13
2010 -10.1 512 782 43 80004 242 160 29 177
2011 -13.5 524  86.2 3.8 9197.0 235 145 6.5 .
2012 7.1 53.8 908 50 92912 226 139 39 75
2013 -6.2 484 1022 24 96370 208 106 35 73
2014 54 51.1 884 33 101539 189 53 32 175
2015 3.6 488 717 1.8 92604 174 69 13 74
2016 40 446 859 29 96816 172 78 1.0 6.8
2017 5.7 423 776 22 104905 174 83 3.7 6.8

Mairutus, bir Afrika

iilkesidir ve Hint Okyanusunun giineybatisinda yer
almaktadir. 1,3 milyon niifusa sahiptir. Kisi basina gelir agisindan veri iilke 6rnekleri
icerisinde 100008 seviyelerini géren iilkelerden birisidir. Cari islemler agiklar1 dnemli
seviyelerdedir. Ihracat oranlar1 GSYIH’nmn yiizde 42’si kadarken, dis bor¢ stogo
GSMH’nin yiizde 80’ine yakindir. Enflasyon ve issizlik degerleri yiiksek degildir. DY'Y
girigleri ise son yillarsa GSYIH nin 3’ii civarindadir.
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Tablo 3.27. Meksika i¢in Makroekonomik Gostergeler (WDI, 2019).

CA 1ihr. DB DYY GSYIH Yat. Tas. Enf Isz.
1999 23 246 296 23 59843 21.1 224 166 25
2000 2.6 254 228 26 6959.4 215 214 95 26
2001 23 227 234 4.0 73419 199 206 64 25
2002 -1.9 226 216 3.1 7398.8 193 196 50 3.0
2003 1.1 244 226 25 6903.9 19.8 191 45 35
2004 09 284 218 32 7311.0 205 221 47 39
2005 -1.0 304 201 3.0 8089.4 20.7 213 40 3.6
2006 04 273 181 2.1 8859.7 215 235 3.6 3.6
2007 -1.0 275 187 3.1 9412.8 219 232 40 3.6
2008 -1.5 277 178 29 9765.7 232 232 51 39
2009 0.9 272 214 22 77922 22,1 230 53 54
2010 0.5 29.7 232 20 9016.5 21.6 237 42 53
2011 -1.1 310 249 2.1 9912.6 223 238 34 52
2012 -1.6 323 295 15 9940.5 22.8 233 41 49
2013 2.5 313 327 37 104006 213 20.1 3.8 49
2014 -1.9 319 343 24 105824 210 213 40 48
2015 2.6 346 373 3.1 92982 225 217 27 43
2016 23 37.1 406 33 8450.5 229 222 28 39
2017 -1.7 379 405 28 89103 223 229 60 3.4

Meksika kisi basmna geliri 2017 yilinda 8910$ olan ve daha 6nce 10000$
seviyelerini asan bir Kuzey Amerika ilkesidir. Nifusu 129 milyon civarindadir.
ABD’ye komsudur. Ulkede yasanan ekonomik krizler diinya tarihine ge¢mistir. 1999-
2017 arahiginda her yil diisiik olmakla birlikte cari islemler agiklar1 verdigi
goriilmektedir. DYY girisleri GSYIH nin yiizde 3’ii kadardir. Issizlik sorunu yoktur.
Enflasyon oranlarmin ise diisiik seviyelerde seyrettigi goriilmektedir. Thracat oranlar
son yillarda artis trendini gosterirken GSYIH nin yiizde 38’ine yakindir. Dis borg stogu
istatistiklerine gelince, son yillarda ciddi bir artisim olmasiyla birlikte GSMH’nin yiizde

40’1 civarindadir.

Tablo 3.28. Namibya i¢in Makroekonomik Gostergeler (WDI, 2019).

CA ihr. DB DYY GSYIH Yat. Tas. Enf. Isz.

1999 0.7 42.0 0.0 20554 20.6 24.0 ..
2000 50 41.7 51 2018.7 169 283 20.3
2001 0.3 42.0 109 17979 214 228

2002 26 472 45 16694 20.5 269 .

2003 5.5 445 14 24223 196 266 7.1 .
2004 6.9 40.6 3.4 32253 189 309 41 221
2005 47 412 55 35043 19.0 31.1 23

2006 13.8  46.3 7.8 38113 22.0 362 5.0

2007 8.6 50.5 7.7 42025 22.0 286 6.5

2008 0.1 54.4 8.8 4029.1 253 27.0 9.1

2009 3.5 523 9.4 41535 28.0 169 95 .
2010 4.8 47.8 2.5 5191.6 253 176 49 221
2011 -6.9 455 6.5 5601.0 22.7 143 5.0 .
2012 -6.9 43.4 8.4 57494 257 184 6.7 168
2013 7.7 412 6.2 5490.0 26.5 198 56 19.0
2014 9.5 387 3.5 53927 334 221 53 185
2015  -132 384 10.0 4803.3 333 151 3.4 .
2016  -132 41.1 32 45494 224 99 6.7 234
2017 6.3 36.7 45 5230.8 160 159 6.1
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2,5 Milyon niifusuyla Giiney Afrika’da bir iilke olan Namibya Cumhuriyeti,
tasarruf oranlarmin azligina paralel olarak 6nemli cari islemler aciklarina sahiptir.
Issizlik oranlar1 olduk¢a vyiiksektir. Enflasyon oran1 2017 yilinda vyiizde 6
seviyelerindedir. Bununla birlikte iilke 6nemli 6l¢iide DYY alabilmektedir.

Tablo 3.29. Kuzey Makedonya i¢in Makroekonomik Gostergeler (WDI, 2019).
CA ihrr. DB DYY GSYIH Yat. Tas. Enf Isz.

1999 -1.7 40.1 399 23 1908.6 158 243 -13

2000 =277 329  40.0 5.8 1854.1 203 219 6.6 .
2001 -6.3 292 407 127 18159 220 126 52 305
2002 94 263 424 28 19612 213 131 23 319
2003 -3.8 277 387 24 24088 20.1 157 09 36.7
2004 -7.9 30.7 50.1 54 27626 212 146 -04 372
2005 -2.5 348 485 23 30378 19.0 186 05 372
2006 -04 378 482 6.2 33256 20.1 219 32 36.0
2007 -7.3 441 525 8.8 4036.1 227 176 23 349
2008 -12.5 432 443 6.2 47933 258 162 83 338
2009 -6.5 328 56.2 2.8 45439 246 204 -07 322
2010 -2.1 398 55.6 32 45429 23.1 238 1.5 320
2011 25 471 595 4.8 50640 235 259 39 314
2012 -33 454 679 3.5 4698.7 234 267 33 .
2013 -1.6 434  63.8 3.7 52115 237 274 28 29.0
2014 -0.6 477 649 0.5 54692 234 297 -03 .
2015 -1.9 487 69.5 29 48403 238 285 -03 26.1
2016 -29 507 715 5.1 51280 244 300 -02 237
2017 -0.8 554 789 34 54146 219 324 13 224

Bir balkan {ilkesi olan Makedonya, Kuzey Makedonya olarak bilinmekte ce
niifusu da 2 milyon civarindadir. 54008 kisi basina gelirinin yaninda, yiiksek oranda
issizlik oranlari, diisiik enflasyon oranlary, yiiksek tasarruf diizeyleri ve kiigiik
sayilabilecek cari islemler aciklarina sahip olan bir iilkedir. Ulkede ihracar oranlari
yiiksek olmakla birlikte, dis bor¢ sogu da O6zellikle son yillarda artarak GSMH’ nin
yilizde 80’ine yaklasmistir.

Tablo 3.30. Paraguay i¢cin Makroekonomik Gostergeler (WDI, 2019).

CA ihr. DB DYY GSYIiH Yat. Tas. Enf isz.
1999 1.6 42.8 448 1.1 17004 159 20.7 6.8 9.4
2000 -2.8 433 438 12 1670.0 154 148 9.0 7.6
2001  -0.4 406 425 12 15714 156 177 7.3
2002 8.6 475 589 1.3 13064 152 269 10.5 .
2003 0.2 47.1 1250 -0.8 1371.5 177 21.0 142 6.8
2004  -0.1 45.7 109.3 1.0 16874 183 20.0 43 65
2005 -0.6 47.6 1128 0.1 18527 19.1 204 6.8 48
2006 1.2 463 102.6 14 22828 193 231 9.6 53
2007 44 434 837 0.6 29929 179 256 8.1 4.7
2008 0.8 399 72.0 1.4 40644 19.0 228 102 44
2009 2.7 362 947 0.1 36459 185 214 26 55
2010 0.2 404 854 2.0 43827 213 240 4.7
2011 0.6 392 654 14 5357.0 21.0 252 83
2012 -0.9 369 70.0 22 52174 195 205 3.7
2013 1.6 372 576 0.8 5967.7 19.0 239 2.7
2014  -0.1 348 562 14 61467 198 22,6 5.0
2015  -04 341 625 1.3 54471 19.1 21.7 3.1
2016 3.5 358 625 1.3 5361.0 188 23.5 4.1
2017 3.1 355 57.0 1.3 5823.8 18.6 240 3.6
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Yaklasik 7 Milyon niifusuyla kii¢iik bir Giiney Amerika Ulkesi olan Paraguay’in
kisi basma GSYIH’s1 6000$ seviyelerindedir. Makroekonomik gdstergeleri sorun
olmayacak seviyelerdedir. Hatta cari islemler dengesi son yillarda fazla vermistir. Son
yillarda dis borg stogundaki azalma dikkatleri ¢ekmektedir. 2005 yilinda yiizde 113 olan
gosterfe 2017 yilinda yariya inerek yiizde 57 seviyelerine kadar gerilemistir. Thracat
oranlarmin ise GSYIH nin yiizde 35’ini ast1g1 goriilmektedir.

6572$ kisi basma GSYIH degerine ulasan ve Giiney Amerika iilkesi olan Peru,
makroekonomik gostergeler agisindan iyi sayilabilir. CA oldukg¢a disiiktiir. DYY
girisleri GSYIH nin yiizde 3’iinden yiiksektir. Enflasyon oranlar1 da ilimli enflasyon
diizeyindedir. Issizlik oranlarina ulasilamayan istatistikler iilkenin 2001 yilinda yiizde
7.9 oraninda igsizlik oraninin oldugunu gdstermektedir.

Tablo 3.31. Peru i¢in Makroekonomik Gostergeler (WDI, 2019).

CA 1ihr. DB DYY GSYIH Yat. Tas. Enf Isz
1999 2.7 154 59.5 39 19634 212 184 35 8.0
2000 -3.0 16.8 57.0 1.6 19967 19.7 17.3 3.8 .
2001 2.3 16.6 542 22 19812 180 167 20 79
2002 2.0 173 53.1 39 20592 167 170 0.2
2003 -1.6 19.0 53.1 2.3 21803 169 168 2.3
2004 0.0 229 50.1 24 24481 168 178 3.7
2005 1.5 268 414 34 27548 17.1 197 1.6
2006 3.2 30.5 36.0 39 31715 17.8 233 20
2007 14 315 342 54 36112 20.0 241 1.8
2008  -44 29.7 309 57 42089 234 228 538
2009 -0.6 264 33.0 53  4166.1 22.1 209 29
2010 2.6 27.8 30.8 57 50225 235 224 15
2011  -1.7 30.5 283 43 5771.6 233 237 34
2012 2.8 274 34.1 6.1 6387.8 25.0 223 3.7
2013 47 248 332 49 6583.1 253 219 28
2014 44 22,6 354 22 6492.1 245 206 32
2015 48 213 36.6 44 6053.1 23.1 200 3.5
2016 2.8 224 385 3.6 60314 215 196 3.6
2017  -1.3 243 33.6 32 65719 20.6 202 2.8

Tablo 3.32. Romanya i¢in Makroekonomik Gostergeler (WDI, 2019).

CA ihr. DB DYY GSYIH Yat. Tas. Enf isz.
1999 3.6 277 255 29 1610.1 183 119 458 6.2
2000 3.6 327 303 2.8 16682 193 16.1 457 7.0
2001 5.5 330 315 2.8 1839.7 209 172 345 6.6
2002 3.3 352 367 2.5 21249 21.7 192 225 .
2003 -5.5 345 389 3.1 27750 223 161 153 6.9
2004 -84 356 406 8.5 35529 224 161 119 7.7
2005 8.6 329 402 6.5 46763 243 153 9.0 72
2006  -10.5 32.1 452 89 58287 264 169 66 7.3
2007 -13.6 28.4 49.6 57 84247 351 177 48 64
2008 -11.7 263 478 6.4 104005 374 215 79 58
2009 4.8 265 668 2.7 84749 254 219 56 6.9
2010 5.1 324 703 1.9 82099 26.1 21.7 6.1 7.0
2011 5.1 37.0  66.0 1.3 91050 272 228 58 172
2012 4.8 374 716 1.8 8535.0 274 22.1 33 68
2013 -1.1 399 66.1 2.0 95552 248 245 40 7.1
2014 0.7 412 568 1.9 10027.0 243 241 1.1 68
2015 -1.2 410 555 24 89775 248 239 -06 6.8
2016 2.1 412 526 33 9567.1 229 213 -15 59
2017 3.2 414 53.1 2.8 108192 226 21.1 13 49
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Bir gecis ekonomisi {lilkesiyken piyasa ekonomisi sistemini benimseyerek
AB’ye iiye olan Avrupa lilkesi Romanya, 2017 yilinsa 10000$ seviyelerinin iizerinde
kisi basmna GSYIH degerine sahip olmustur. Yiizde 50’nin iizerindeki dis borg stoklar
istatistiklerinin yani sira, ihracat oranlar1t GSYIH nimn yiizde 41.4ii kadardir. Enflasyon
ve igsizlik bir problem olarak goériilmezken, cari islemler dengesi ise 2017 yilinda ylizde
3.2 oranindadir.

Tablo 3.33. Rusya i¢in Makroekonomik Gostergeler (WDI, 2019).

CA ihr. DB DYY GSYIH Yat. Tas. Enf. Iisz.
1999 11.7 432 957 1.7 1330.8 144 282 857 13.0
2000 17.5 44.1 58.0 1.0 1771.6 169 362 208 10.6
2001 105 369 46.7 0.9 21004 189 325 215 9.0
2002 8.0 352 409 1.0 23775 179 288 158 79
2003 7.7 352 44.6 1.8 2975.1 184 283 137 82
2004 9.9 344 37.0 2.6 41024 184 303 109 7.8
2005 11.0 352 335 2.0 53235 17.8 305 127 7.1
2006 93 337 324 3.8 69202 185 307 9.7 7.1
2007 56 302 328 43 91013 21.0 313 9.0 6.0
2008 63 313 260 45 116353 223 30.1 141 62
2009 4.1 279 344 3.0 8562.8 220 209 11.6 83
2010 44 292 283 2.8 106750 21.6 263 68 74
2011 47 280 273 2.7 143512 215 293 84 65
2012 32 269 276 2.3 154346 215 279 51 54
2013 1.5 25.8 30.1 3.0 16007.1 21.8 247 68 55
2014 28 271 275 1.1 141259 212 250 78 52
2015 50 287 35.1 0.5 93145 20.8 266 155 56
2016 1.9 257 42.1 2.5 87450 219 253 70 56
2017 2.1 26.1 320 1.8 10749.1 223 26.1 3.7 52

Onemli yer alt1 kaynaklarma sahip olan Rusya, 16000$ kisi basma GSYIH
degerine ulasan ve 2017 yili itibariyle de 10750$ gelire sahip oldugu anlagilmaktadir.
Son yillar itibariyle issizlik ve enflasyon gibi gdstergeleri makroekonomik agidan iyi
gostergeler sergilemektedir. Tasarruf oranlar1 yliksektir. Veri donem baslarinda daha da
yiiksek oranlarda cari islemler fazlaliklarmnin oldugu Rusya, tiim yillar i¢in cari islemler
fazlaliklarina sahiptir ve 2017 yilindaki oran yiizde 2.1°dir. GSYIH’ smin yiizde 26’s1
kadar ihracat degerlerine sahip olan iilkede, dis bor¢ stogu istatistikleri de GSMH nin
yilizde 32’si civarindadir. Rusya’ya gelen DY Y ’ler ise 2008’deki yiizde 4.5 oranindan
2017 yilinda ytizde 1.8 olarak goriilmektedir.

Giiney Biiyiik Okyanusya’da yer alan Samoa bir ada iilkesidir. WDI’da yatirim
ve tasarruf verilerine ulasilamamistir. Refah seviyesi agisindan iilkenin kisi bagina geliri
4000$ seviyelerindedir. Yaklasik 7 yildir ayn1 seviyelerde kisi basma GSYIH oranlari
vardir. Diger taraftan son yillarda cari islemler dengesi istatistiklerinin kii¢iik diizeyde
acik verdigini ve yiizde 0.4 oldugunu gostermektedir. Yiiksek sayilmayacak seviyede
DYY girislerinin oldugu iilkede, yiiksek issizlik oranlarina ve diisiikk seviyelerde ve
iliml1 denilebilecek 6lgiide enflasyon oranlar1 s6z konusudur. GSMH’nin yiizde
50’sinden fazla dis bor¢ stogu goriiliirken, ihracat orani da GSYIH’nin yiizde 30’u
diizeylerindedir.
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Tablo 3.34. Samoa i¢in Makroekonomik Gostergeler (WDI, 2019).

CA ihr. DB DYY GSYIH Yat. Tas. Enf Iisz.
1999 7.3 57.1 0.8 1489.6 0.3
2000 517  -0.4 15407 1.0 .
2001 . 494 05 15555 3.8 5.0
2002 334 514 0.6 1631.4 8.1
2003 . 306 516 0.8 1907.2 0.1
2004 6.2 282 427 0.6 2351.0 16.3
2005  -10.3 292 38.6 0.8 25713 1.9 .
2006  -15.1 29.3 349 43  2808.0 37 1.3
2007 8.3 294 364 1.2 30226 5.6
2008 -84 289 345 7.1 3509.8 11.6
2009 2.0 30.1 476 1.8  3035.1 6.3
2010 6.8 293 520 -0.2 34534 0.8 .
2011  -11.3 28.6 51.7 1.2 3942.1 52 5.7
2012 0.1 27.0 553 1.7 4234.6 20 88
2013 5.6 27.6 58.0 1.7 4219.0 0.6 .
2014 -5.8 273 582 2.8 41872 04 87
2015 -1.6 27.8 555 3.3 4150.0 0.7
2016 49 309 544 03 40315 1.3 .
2017 04 31.1 535 1.1 4280.8 1.7 145

Tablo 3.35. Sirbistan icin Makroekonomik Gostergeler (WDI, 2019).

CA ihr. DB DYY GSYIH Yat. Tas. Enf. Iisz.
1999 11.7  60.0 0.6 24414 134 425 137
2000 99 1770 0.8  870.1 14.1 71.1  12.6
2001 224 101.7 1.4 16349 129 95.0 12.8
2002 206 71.0 3.0 21499 16.2 19.5 13.8
2003 220 677 6.9 28325 183 99 152
2004 242 591 3.9 33312 205 11.0 185
2005 27.1 623 6.0 3528.1 20.1 16.1 209
2006 . 303 659 139 41298 223 . 11.7 209
2007 -18.7 284 664 11.0 5458.1 253 126 6.4 18.1
2008 214 29.1  63.7 82 6701.8 249 10.1 124 13.7
2009 6.6 268 80.6 69 58213 197 134 81 16.1
2010 -6.8 329 853 43 54119 18.6 125 6.1 192
2011  -109 340 69.7 10.6 64233 184 11.6 11.1 23.0
2012 -11.6 369 874 3.1 56594 212 102 73 24.0
2013 6.1 412  83.1 45 6353.8 172 120 7.7 222
2014 6.0 434 7718 45 62002 167 116 2.1 192
2015 3.7 467 88.6 63 52373 177 141 1.4 177
2016 3.1 500 819 6.1 54262 17.7 149 1.1 153
2017 5.6 524 89.6 69 59012 185 148 3.1 13.5

2017 yilmda 6000$ seviyelerine ulasan kisi basina GSYIH degerinin daha
onceki yillarda bu seviyelerinin lizerine de ulastig1 goriilmektedir. Cari islemler dengesi
istatistikleri, aciklarin azalmasiyla birlikte yliksek oranlarda agik vermektedir. Dis borg
stogu istatistikleri oldukca yiiksek oranlara isaret etmektedir. Ulke GSYIH nin yiizde
7’sine yakin DYY girisini gostermektedir. Enflasyon oranlar1 kontrol altina alimmisken,
igsizlik oranlarinda hala yiiksek oranlarin korundugu goriilmektedir. Sirbistan’in ihracat
oranlar1 ise, GSYIH sinm yarisindan fazla deger sahiptir. 2017 yilinda ihracat oranlari
GSYIH nin yiizde 52.4’ii kadardur.
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Tablo 3.36. Giiney Afrika i¢in Makroekonomik Gostergeler (WDI, 2019).

CA 1fhr. DB DYY GSYIH Yat. Tas. Enf isz.
1999 -0.5 247 184 1.1 30323 16.1 150 52 254
2000 -0.1 27.2 19.1 0.7 2982.0 15.6 155 53 302
2001 03 294 209 6.0 2621.6 155 149 57 309
2002 09 31.8 299 1.3 24614 152 175 9.5 335
2003 -0.9 269 21.8 04 3678.1 160 17.2 57 325
2004 2.8 255 19.2 03 47451 16.5 164 -0.7 29.6
2005 3.1 264 17.7 25 52779 172 157 2.1 293
2006 44 293 223 0.2 55027 189 17.2 3.2 285
2007 -54 312 25.1 2.2 60019 206 16.7 6.2 26.7
2008 57 356 252 34 56885 235 174 101 224
2009 2.7 279 272 2.6 5806.0 21.5 17.5 7.3 235
2010 -1.5 28.6 29.5 1.0 72764 193 18.0 4.1 247
2011 -2.2 305 28.8 1.0 7967.7 19.1 17.5 5.0 247
2012 -5.1 29.7 37.6 1.2 7478.1 19.2 15.1 5.7 24.7
2013 -5.8 31.0 39.1 2.2 6819.1 204 154 58 246
2014  -5.1 31.5 415 1.7 6429.0 204 157 6.1 249
2015 -4.6 302 44.6 0.5 5743.0 204 16.6 45 252
2016 -2.8 30.7 50.8 0.7 52797 195 164 6.6 26.6
2017 2.6 29.8 52.0 04 6151.1 187 15.8 52 27.1
Afrika kitasinin 6nemli iilkelerinden birisi olan Giiney Afrika Cumhuriyeti,

6000%’m tuzerinde bir

kisi basina gelire sahiptir. Son yillarda yiizde 3’lin altina
diisiiriilmiis bir cari islemler agig1 goriilmektedir. Ulkeye gelen DYY’ler oldukca
disiiktiir. Enflasyon oranlarindaki diistikliikle birlikte issizlik oranlarinda oldukca
yiiksek seviyeler goriilmektedir. 2017 yilinda igsizlik orani yiizde 27 nin {lizerindedir.
Ciddi tasarruf agiklarmin yasandigi iilkede, GSMH’nin ylizde 52°si oraninda dis borg
stogu istatistikleri goriilmektedir.

Tablo 3.37. Tayland i¢cin Makroekonomik Gostergeler (WDI, 2019).

CA 1dhr. DB DYY GSYIH Yat. Tas. Enf. Iisz.
1999 9.8 564 789 48 2033.0 204 305 03 3.0
2000 74 648 644 27 2007.6 21.6 308 1.6 24
2001 42 633 576 42 1893.1 225 282 1.6 2.6
2002 35 60.6 486 25 209.1 219 281 07 18
2003 31 615 400 34 23589 230 280 1.8 15
2004 1.6 66.0 353 34 2659.8 249 279 28 15
2005 -40 684 323 43 28937 277 282 45 14
2006 1.0 687 293 40 33690 268 304 46 1.2
2007 59 689 247 33 39722 255 322 22 12
2008 03 714 237 29 43787 264 307 55 12
2009 79 644 297 23 42121 231 293 -08 15
2010 34 665 325 43 50753 240 296 32 06
2011 25 709 304 0.7 54912 258 314 38 0.7
2012 -04 69.8 354 32 58599 27.0 292 3.0 0.6
2013 -12 68.1 349 38 61684 254 275 22 05
2014 3.7 693 35.0 1.2 59538 247 277 19 06
2015 8.0 68.7 341 22 58464 245 284 -09 06
2016 11.7 685 31.0 0.7 59793 240 30.1 02 0.7
2017 110 682 298 1.8 65950 232 31.8 0.7

Bir krall1 olan Tayland, bir Giiney Dogu Asya Ulkesidir. Eski ad1 Siyam’dur.
Farkli denizlere kiyilar1 vardir. Issizlik ve enflasyon oranlari yiizde 1’in altinda
goriilmektedir. Cari iglemler fazlaliklar1 olan iilkede, tasarruf fazlaliklari istatistikleri de
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goriilmektedir. Kisi basina GSYIH degerinin son yillarda 6600$ seviyelerine yaklastig
goriilmektedir. GSYIH nin yiizde 2’si kadar DYY girisleri olan Tayland, dis borg stogu
acisindan da yiizde 30 seviyelerinde goriinmektedir. Onemli bir gosterge olarak ihracat
oraninim ise GSYIH nin yiizde 70’ine yaklastig1 anlasiimaktadir.

Tablo 3.38. Tiirkiye i¢in Makroekonomik Gostergeler (WDI, 2019).

CA 1ihr. DB DYY GSYIH Yat. Tas. Enf Isz.
1999 -0.4 18.6 40.3 0.3 4108.1 199 216 649 177
2000 -3.6 194 434 04 43166 223 21.0 549 6.5
2001 1.9 26.6 57.8 1.7 3119.6 18.1 209 544 8.4
2002 -0.3 245 554 05 3660.1 19.6 21.8 450 104
2003 -2.4 222 47.0 0.5 47185 20.8 199 216 105
2004 -3.5 22.8 40.0 0.7 60409 254 215 86 108
2005 -42 21.0 35.0 2.0 73843 267 229 82 106
2006 -5.6 21.7 38.6 3.7 80346 287 240 96 87
2007 -5.5 212 388 33 9709.7 28.1 232 88 89
2008 -52 228 384 2.6 108509 268 240 104 9.7
2009 -1.8 22.6 43.8 1.3 90363 224 214 63 126
2010 -5.8 204 393 1.2 106724 249 213 86 107
2011 -89 223 37.0 1.9 113408 28.1 225 65 88
2012 -5.5 23.7 39.1 1.6 117203 273 228 89 8.1
2013 -6.7 223 414 1.4 125427 285 232 75 87
2014 -4.7 238 439 1.4 121275 289 244 89 99
2015 -3.7 233 47.0 2.1 10984.8 297 248 7.7 102
2016 -3.8 22.0 479 1.5 10862.7 293 245 7.8 108
2017 -5.6 248 54.1 1.3 105462 30.0 255 11.1 108

Bir Avrupa Ulkesi olan ve AB ile tam iiyelik miizakerelerinde bulunan
Tiirkiye’nin kisi basma geliri 125008 seviyelerine ulastiktan sonra son yillarda diisiis
yasanarak 105008 seviyelerine geriledigi goriilmektedir. 2017 yilinda cari islemler
aciklar1 yiizde 5.6 oranindadir. Thracat orani yiizde 24.8 iken, yillar itibariyle git gide
artis sergileyen dis borg stogu istatistikleri ise GSMH nin yiizde 54’ii kadardir. Ulkede
tasarruf aciklar1 s6z konusuyken, issizlik ve enflasyon oranlar1 son yillarda ¢ift haneli
degerlere ulasmistir. Tiirkiye’ye gelen DYY girisleri ise 2006 yilinda GSYIH nin yiizde
3.7 seviyelerini géormekle birlikte sonraki yillarda azalmis ve 2017 yilinda yiizde 1.3’liik
oranda kalmustir.

3.5. Makroekonomik Performanslarimin Topluca Degerlendirilmesi

38 tane iist-orta gelir grubuna ait lilkenin makro ekonomik gostergeleri tilkeler
icin topluca degerlendirildiginde, dzellikle son yillar i¢in bunlarin kisi basina GSYIH
degerleri, alt1 tilkede 10 Bin$’n iizerine ¢ikabilmisken 10 iilkede ise 5000$’in altinda
kalmais, geriye kalan iilkeler ise bu deger araliginda oldugu goriilmektedir.

Ulkeler i¢in son yillarda -%3 seviyelerinin iizerinde olan CA istatistiklerine
sahip olan iilke sayis1 (CA istatistikleri bulunan {ilkeler icerisinde), 14 olarak
goriilmektedir. S6z konusu 14 iilke igerisinde CA’nin GSYIH igerisinde pay1 ¢ok
yiiksek olan iilkelerin varligi da gozlenirken, veri iilke grubu i¢in genel olarak onemli
bir —CA sorunu bulunmadig: ifade edilebilir.

DB verisi olan tilkeler agisindan iilkeler degerlendirildiginde, 12 tilkenin yiiksek
oranli DB’ye sahip oldugu goriilmektedir. Bununla birlikte GSMH’nin %100 {iniin
iizerinde DB istatistikleri olan iilkeler ise Liibnan, Kazakistan ve Jamaika olarak
goriilmektedir.
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Ulkelere genel olarak DYY ’nin geldigi fakat diizenli bir DYY girisinin olmadig
goriilmektedir. DYY ag¢isindfan heterojen bir yap1 sergileyen tilkeler i¢in, %1 civarinda
veya %1’in altinda DYY girisi olan iilke sayist1 olduk¢a azdir. Bununla birlikte
GSYIH nin %3’iiniin {izerinde DYY alan iilke sayis1 iilke ortalamasimin iizerinde iken,
veri iilkeler arasinda GSYIH nin %10’unun iizerinde DYY c¢ekebilen iilkeler de soz
konusudur.

Ulkelerin enflasyon oranlar1 degerlendirildiginde, enflasyonlar1 ¢ok yiiksek
birkag iilke disinda veri iilke grubunun enflasyon ile ilgili bir sorunlarinin olmadigi
goriilmektedir. Ancak issizlikte durum bdyle degildir. Issizlik oranlar1 agisindan bazi
iilkelerin ylizde 20 degerinin lizerinde igsizlik oranlarmna sahip oldugu goériiliirken, veri
iilkelerin genel olarak yiiksek igsizlik oranlarina sahip olan tilkeler oldugu ifade
edilebilir.
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4. GELISMEKTE OLAN ULKELERDE DOGRUDAN YABANCI SERMAYE
YATIRIMLARI iLE EKONOMIK BUYUME IiLiSKiSININ TAHMINi

Ekonometrik tahminlerde kullanilacak panel veri seti olusturulurken, Diinya
Bankas1 siniflandirmasmin {ist-orta gelir grubuna ait iilkeleri icerisinde, caligmada
kullanilacak degiskenlerin zaman agisindan en fazla verilerinin oldugu {lkeler
secilmeye dikkat edilmisitir. Baska bir ifadeyle, iist orta gelir grubuna ait olan iilkeler
icerisinde zaman boyutu 0n plana ¢ikartilarak en fazla zamanl veriye sahip olan iilkeler
secilmiglerdir. Bu baglamda 20 iilke (analizlerdeki siralarina gore, Cezayir, Belize,
Bostvana, Brezilya, Cin, Kolombiya, Kostarika, Dominik Cumbhuriyeti, Ekvator,
Guyana, Jamaika, Urdiin, Malezya, Mauritus, Meksika, Paraguay, Peru, Giiney Afrika,
Tayland ve Tiirkiye) i¢cin 1985-2017 araligindaki veriye ulasilabilmis ve ampirik
analizler i¢in secilmislerdir.

Bu boliimde oncelikle ekonometrik yontem kismi yer almaktadir. Metodolojik
sunumlardan sonar, ekonometrik uygulama kismma yer verilmektedir. Ampirik
calismalarda kullanilacak degisken setinin bir tanimlanmasi1 yapilacak ve
smiflandirilacaktir. Degiskenler belirlendikten sonra kurulan ekonometrik modele,
birinci olarak homojenite testi uygulanacaktir. Daha sonra kesit boyutu i¢in, yatay kesit
bagimliligmin varligma yonelik testlere yer verilecektir. Sonrasinda yatay kesit
bagimlilig1 testlerinin sonucu dikkate alinarak degiskenler i¢in panel birim kok testleri
tahmin edilecektir. Panel birim kok testlerinden sonra ise, panel esbiitiinlesme ve panel
nedensellik testlerine yer verilerek elde edilen sonuglar tartigilacaktir.

4.1. Ekonometrik Metodoloji

Ekonometrik tahminlerde ilk 6nce homojenite testi uygulanacaktir. Ekonometrik
modeldeki katsayilarin homojenligi; Pesaran ve Yamagata (2008) tarafindan gelistirilen
Slope Homogeneity Test (A testi) ile incelenmektedir. Daha sonra yatay kesit
bagimlilig: test edilmektedir. Modelde kesitler aras1 bagimlilik olup olmadigma karar
vermek i¢in Breusch ve Pagan (1980) LM (Lagrange Multiplier) testi, CD (Cross
Section Dependent) testi ve CDLM (Cross Section Dependent Lagrange Multiplier)
testi (Pesaran (2004)) ile Pesaran vd. (2008) tarafindan gelistirilen LM,q4; (Bias-
Adjusted Cross Sectionally Dependence Lagrange Multiplier) testlerinden
yararlanilmaktadr. Bu analizler sonucunda, birim kok testleri uygulanarak serilerin
durumu incelenecektir. Giincel ikinci nesil panel birim kok testlerinden biri olan,
kesitler aras1 bagimlilig1 ve yapisal kirilmalar1 dikkate alan Fourier LM (Nazlioglu ve
Karul, 2017) birim kok testi uygulanacaktirr. Birim kok testinden sonra sira
esbiitlinlesme  iligkisinin  arastirilmasma gelmektedir. Degiskenler arasinda es
biitiinlesme 1liskisinin olup olmadigi da Westerlund ve Edgerton (2008)’in yapisal
kirilmalar1 dikkate alan es biitiinlesme testi kullanilarak analiz edilmektedir. Son olarak
da nedensellik iliskisi incelenecektir. Nedensellik analizi yontemi olarak da, Konya
(2006) tarafindan ortaya konulan panel nedensellik analizleri kullanilacaktir.

4.1.1. Katsay1 Homojenlik Testi
Pesaran ve Yamagata (2008) tarafindan egim katsayilarinin homojen olup

olmadigmin test edilmesi amaciyla delta “A” testi gelistirilmistir (Pesaran ve Yamagata,
2008: 67-69):

42



GELISMEKTE OLAN ULKELERDE DOGRUDAN YABANCI... Merve RUTBIL

1Sk
E=VN (*=*) 2
(N, T)—> oo’a giderken sifir hipotezi hata terimi normal dagilim gostermektedir.

Delta testi asimptotik normal dagilima sahiptir ve test istatistigi Denklem 3’teki gibi
hesaplanmaktadir:

= _ o (NT1S-E(Zip)
Alaaj= N( var(Zir) ) ®)
R 5 5 2k(T-k-1)\,
Denklem 3’te, ortalama E (ZiT) =k ve varyans, Var(ZiT) = (T—-I-l) a
esittir.

Egim homojenliginin test edilmesi ile ilgili olarak, Pesaran ve Yamagata (2008),
alternatif heterojenite hipotezine -H;:f#p, 1 # j olan ¢ift bazli egimlerin sifir olmayan
bir kismi i¢in- karsilik homejenligin bos hipotezini -Hy:f;=pf tiim 1’ler i¢in- Delta testi
olarak Onermistir. Delta testi, hata terimleri normal olarak dagitildiginda N ve T’nin
goreceli genisleme hizlar1 tizerinde higbir kisitlama olmaksizin (N, T) — oo olarak
gecerlidir. Delta test yaklasiminda, ilk adim Swamy testinin degistirilmis halini
hesaplamaktlr (Pesaran ve Yamagata, 2008: 69-72):

Z(ﬁl B ——5 (B — Bure) @

burada Bi, genellestlrllmls EKK ve BWFE eslthk (1)’in agirlikl sabit etki tahmini, Mz, T
srrasinmn bir kimlik matrisidir, ve ~o;*, o 'nin tahmincisidir. Test istatistiginin tanimi ise
sOyledir:

NS -k
4= \/IV(\/Zk(T —k—1)/T + 1) ~ W )

‘L'xl

4.1.2. Yatay Kesit Bagimhihig: Testi

Yatay kesit bagimliliginin test edilmesinde g¢esitli testler kullanilmaktadir
(Breusch ve Pagan, 1980; Pesaran, 2004; Pesaran vd., 2008). Yatay kesit bagimliliginin
test edildigi Breusch ve Pagan (1980) calismasindaki test istatistigi Denklem 6.’daki
gibi ifade edilmektedir (Pesaran vd., 2008):

IM=TYN ¥ ., ~X2N(N-1)/2 (6)

j=i+1P7;

Sifir hipotezi altinda LM testi N(N-1)/2 serbestlik derecesinde asimptotik X2
(kikare) dagilimina sahiptir. LM testi N kiiciik ve T yeterince biiyliik oldugunda
gecerlidir. Pesaran (2004) tarafindan gelistirilen test istatistigi Denklem 7°deki gibi
ifade edilmektedir:

— N-1\VN
CD= ,’N(N 1) (Z J=i+1Py; ) )

H, hipotezi altinda, T yeterli biiyilikliikte iken CD — N(0,1) fonksiyonun limiti
N — oo’dur. Ayrica LM testinden farkli olarak sabit ve T ve N degerlerinde ortalamasi
sifirdir.

Pesaran (2004), bagimli ve bagimsiz degiskenlerin kosulsuz ortalamalar1
zamanla degismedigi ve yenilikleri simetrik dagilimlara sahip oldugu siirece, CD
testinin sabit T ve N icin sifir ortalamaya sahip oldugunu ve e§im katsayilar1 ve/veya
hata varyanslarinda ¢oklu kirilma da igeren heterojen dinamik modeller i¢in gii¢li
oldugunu gostermektedir. CD testi, ¢ift-bazli korelasyonlarin popiilasyon ortalamasinin
sifir oldugu, ancak temel alinan bireysel popiilasyon cift-bazli korelasyonlarin sifir
olmadig1 belli durumlarda gii¢siizdiir (Pesaran vd., 2008: 106). Biiyiik paneller i¢cin 6nce
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T — o ve sonra N — oo oldugu zaman, Pesaran vd. (2008), LM istatistiginin tam
ortalamasini ve varyansiu kullanarak LM testinin degistirilmig bir versiyonu olan
Onyargiya gore diizeltilmis bir test Onermektedir. Onyargiya ayarli LM testi:

& (T—k)p% —u .
Z Z ( )% = Moy ~NO1) @

i=1 j=i+1 v2

LM

2

adj (N(N — 1))
Tij
Burada £, regresorlerin sayisidir, urij ve v Pesaran vd. (2008) tarafindan saglanan (7-k)
P2, nin sirastyla ortalamasi ve varyansidir (Pesaran vd., 2008: 108).

Yatay kesit bagimlilik testlerinde hipotezler; Hy: Kesitler aras1 bagimlilik yoktur,
Hi: Kesitler aras1 bagimlilik vardir, seklinde olusturulmaktadir. Test sonuglarina gore,
Ho hipotezi kabul edilirse analize birinci nesil panel birim kok testleri ile devam
edilmektedir. Ancak, Ho hipotezi reddedildiginde ve iilkeler arasinda yatay kesit
bagimliligmin oldugu tespit edilirse, analize ikinci nesil panel birim kok testleri ile
devam edilmektedir (Baltagi, 2008: 284).

4.1.3. Panel Birim Kok Testleri

Herhangi bir zaman serisinin bir stokastik veya tesadiifi siire¢ ile ortaya ¢iktigi
diistiniilebilir. Ana kiitleden elde edilen Orneklemenin ana kiitlenin Ozelliklerini
yansitmasimnin beklenildigi gibi, belli bir doneme iliskin zaman serisi verileri de ana
siirecin Ozelliklerini gostermesi beklenir. Bu tiir siirece duragan olasilikli siire¢ adi
verilir. Teknik bir ifadeyle “ortalamasiyla varyansi zaman i¢inde degismeyen ve iki
donem arasindaki ortak varyansit bu ortak varyansin hesaplandigi doneme degil de
yalnizca iki donem arasindaki uzakliga baglh olan olasilikli bir siire¢ i¢in duragandir”
denir (Gujarati, 1999: 713). Eger Y serisi duragan ise su Ozellikleri tagimasi

gerekmektedir.
Sabit aritmetik ortalama : E(Yy)=pn
Sabit varyans : var(Yy) = E(Ye p)* = o
Gecikme mesafesine bagli kovaryans : Yk = E[(Yi- 1) (Y- W]

Biitiin t degerleri igin, k = gecikme mesafesi.
Bu ozellikler, kisaca, eger bir zaman serisi duragansa, ortalamasi, varyansi ve
kovaryansi ne zaman 6lgiiliirse 6l¢iilstin degismeden ayni kalacagini ifade etmektedir.

Olusturulan ekonometrik modellerde kullanilan degiskenler arasinda anlamli
iliskiler elde edilebilmesi i¢in ise zaman serilerinin duragan olmasi gerekmektedir (Tar1,
2010: 374). Analizde kullanilan degiskenlere ait duragan olmayan zaman serilerine
analiz uygulandiginda elde edilen iliskiler gercek olmaktan ziyade sahte regrasyon
seklinde ortaya ¢ikabilmektedir (Tatoglu, 2012: 199; Tar1, 2010: 374).

Panel veri ekonometrisi literatiiriinde kesitler aras1 bagimlilik tartigmalari
olduk¢a 6nemli bir yer tutmaktadir. Bu tartisma panel birim kok testlerinde de kendini
gostermektedir. Zira testlerin giivenilirlikleri, yatay kesit bagimliliginin varligina ve test
modellerinin bunu dikkate alip almamasina gore degisiklik gostermektedir. Kesitler
aras1 bagimlilig1 dikkate almayan testlerin (birinci nesil birim kok testleri), bagimliligin
varlig1 halinde, gilivenilirlikleri azalmaktadir. Buna karsilik literatiirde kesitler arasi
bagimliliga izin veren panel birim kok testleri (ikinci nesil birim kok testleri) hizla
gelismektedir.

Panel birim kok testleri, kesitler aras1 bagimlilik olup olmamasma bagl olarak
birbirinden ayrilmaktadir. Bu yiizden testler ii¢ farkli sekilde kategorize edilebilir:
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Birinci Nesil Panel Birim Kok Testleri, Ikinci Nesil Panel Birim Kok Testleri ve
Yapisal Kirilmali Panel Birim K6k Testleri.

4.1.3.1. Birinci Nesil Panel Birim Kok Testleri

Birinci nesil panel birim kok testleri paneli olusturmakta olan yatay kesit birimlerinin
bagimsiz oldugu ve bu birimlerden biri iizerinde yasanan sok etkisinin tiim yatay kesit
birimleri {lizerinde ayni derecede etkilendikleri varsayimi iizerine hareket etmektedir.
Dolayisiyla birinci nesil panel birim kok testleri yatay kesit bagimliligmi dikkate
almamaktadirlar. Bahsedilen baslica birinci nesil panel birim kok testleri ise; Levin,
Lin&Chu (LLC) (2002) Testi, Breitung () Testi, Im, Pesaran&Shin (IPS) Testi, MW
(Maddala-Wu) ve Choi Testi, Hadri Testi (2000) olarak 6zetlenebilir.

4.1.3.2. ikinci Nesil Panel Birim Kok Testleri

Birinci nesil birim kok testleri paneli olusturmakta olan yatay kesit birimlerinin
bagimsiz oldugu ve bu birimlerden biri iizerinde yasanan sok etkisinin tiim yatay kesit
birimleri {lizerinde ayni derecede etkilendikleri varsayimi iizerine hareket etmektedir.
Fakat giiniimiizde uluslararasi ekonomilerin birbirleriyle siki iliski icerisinde oldugu
disiiniildiigiinde paneli olusturan yatay kesit birimlerinden herhangi birinde ortaya
cikan soktan diger birimlerin farkl etkilenmesi durumu daha gergek¢i bir yaklasimi
temsil etmektedir. Bu eksikligin giderilmesi amaciyla yatay kesit birimleri arasindaki
bagimlilig1 dikkate alan ikinci nesil birim kok testleri gelistirilmistir. Dolayisiyla ikinci
nesil panel birim kok testleri, birinci nesil panel birim testlerinin aksine yatay kesit
bagimliligmi dikkate almaktadirlar. Bahsedilen ikinci nesil panel birim kok testleri ise;
SURADF Testi, Phillips ve Sul (2003) Testi, Bai ve Ng (2004) Testi, Pesaran (2007)
CADF Testi olarak 6zetlenebilir.

4.1.3.3. Yapisal Kirilmah Panel Birim Kok Testleri

Son yillarda artan kiiresellesme egilimleri, iktisadi aragtirmalarda kesitler arasi
bagimliligin 6nemini artirirken, diger yandan da diinya ekonomisinde meydana gelen
krizler ve iilkelerin ekonomik yapilarindaki doniisiimler, yapisal kirilmalar1 son derece
onemli hale getirmektedir. Farkli iilkelerin zaman araliklarinda gegirdikleri ekonomik
siregle birlikte global ekonomik dalgalanmalar, soklar veya krizler, yatay kesit
bagimhiligm yani sira yapisal kirilmalara da izin veren ydntemlerin uygulanmasi
geregini dogurmaktadir.

Kesitler aras1 bagimlilig1 ve yapisal kirilmalar1 dikkate almasi ve ¢ok sayida
yapisal kirilmaya izin vermesi itibari ile son yillarda bir¢ok arastirmacinin ilgi odagi
olan; Carrion-i-Selvestre vd. (2005) tarafindan gelistirilmis PANKPSS panel birim kok
testi ile Nazlioglu ve Karul (2017) tarafindan ileri siiriilen, kademeli gec¢ise (ani
olmayan kirilmalara) ve kesitlerareas1 bagimliga izin veren LM tipi Fourier panel birim
kok testleri 6n plana ¢ikmaktadir.

4.1.3.3.(1). Nazhoglu ve Karul (2017) Fourier Panel LM Testi
Zaman serileri analizindeki gelismeler panel c¢ercevesine kolayca

genisletilebildiginden, zaman serileri baglaminda Fourier yaklasimma dayanan birim
kok testleri panel birimi kok literatiirlinde yeni bir yonelime yol agmustir. Lee vd.,
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(2015) bu agidan, yapisal degisikliklerin deterministik agidan diizeltilmesine olanak
saglamak i¢in Enders ve Lee (2012b) tarafindan yapilan Fourier DF tipi testte panel
versiyonunu gelistirmistir (Nazlioglu ve Karul, 2017: 2).

Yapisal kirilmali birim kok testlerinin giivenilirligi i¢in en 6nemli husus kirilma
tarihlerinin, sayilarmin ve formlarmin isabetli bir sekilde dnceden tespit edilebilmis
olmasidir. Burada meydana gelebilecek giicliikler Fourier birim kok testleri ile asilmaya
calisiimaktadir. Zira bu tip testler sadece sert kirilmalara degil kademeli (gradual)
kirilmalara (yumusak ge¢islere) da izin vermektedir ve testin modellenmesi asamasinda
kirilma formunun ve tarihlerinin 6nceden biliniyor olmasina gerek kalmamaktadir. Bu
calismada uygulanan nihai test yontemi de Nazlioglu ve Karul (2017) tarafindan ileri
stiriilen, kademeli gegise ve kesitlerareas1 bagimliga izin veren LM tipi panel duraganlik
testidir Nazlioglu ve Karul (2017), Becker vd. (2006)'nin Fourier duraganlik testine
dayanan kademeli yapisal kirilma ile bir panel duraganlik testi onermektedir (Nazlioglu
ve Karul, 2017: 2).

Nazlioglu ve Karul (2017), asamal1 yapisal degisimler, yatay kesit bagimlilig1 ve
heterojenite igeren bir panel LM testi Onererek panel birim kok literatiiriinii ani olmayan
kirilmalar ile genisletmektedir. Test prosediirii, yapisal kaymalarm bir Fourier yaklasimi
ile modellendigi Enders ve Lee (2012a) tarafindan gelistirilen zaman serisi LM testinin
bir panel versiyonudur. Onerilen Fourier panel LM (bundan sonra FP-LM) testi, zaman
serisi ve panel veri literatliriindeki mevcut prosediirlere dayanmaktadir. Bununla
birlikte, FP-LM testi, yapisal degisimlerin keskin bir siire¢ olarak modellendigi Im vd.
(2005 ve 2012) ve Westerlund (2012) tarafindan gelistirilen panel LM birim kok
testlerinden elde edilen sonuglar1 karsilastirarak soklarin yapisini daha iy1 analiz etmeye
yardimci1 olmaktadir. Bireysel istatistigin dagilimi sadece Fourier frekansina baghdir ve
panel istatistigi standart bir normal dagilima sahiptir. Testin kii¢iik 6rneklem 6zellikleri,
farkl1 veri tiretme siirecleri i¢in Monte Carlo simiilasyonlari ile incelenmistir (Nazlioglu
ve Karul, 2017: 3). Nazlioglu ve Karul (2017) su sonuca ulasmislardir:

1.  Zaman (T) ve yatay kesit (N) boyutlarindan bagimsiz olarak testin boyutu
nominal boyuta yakindir.
it.  Testin giicii T veya N veya her ikisi de arttikca artar.
1. Test tutarhdir.

S6z konusu testin bos hipotezi “birim kok vardur” varsayimi iizerine kuruludur.
Bahsedilen bu bos hipotezi varsayimi altinda test prosediirii sdyle agiklanmistir;
Yie = apn(0) + 1y + LiFe + & 9)
Tie = Ry + Wit (10)

9. ve 10 numarali denklemlerde, 1, rassal yliriiylis silirecini, F,
gozlemlenemeyen ortak faktorii, A;, agirliklart temsil etmektedir ve denklemin
deterministtik terimi, zamanin bir fonksiyonu olan a;;(t) olarak tanimlanmaktadir. 11
numarali denklemde ise, k, fourier frekans olmak iizere, b; # 0 iken de sabit terimde ve
trendde olusacak, formu oOnceden bilinmeyen yapisal kirilmalarm fourier siirecini
gostermektedir.

Qe = a; + bit + Xy VkiSin(znT—Kt) + Xk=1 Vkicos(g) ,n<T/2 (1D
Kesitler aras1 bagimliligin varligi halinde, (31) numarali denklem,
Z, = [l,sin (?),cos (?) ] ' 8; = [aibiy1ivail, 6, = 8; —§A;ve A= % olmak

iizere ve ortak faktoriin (F;) yerini bagimli degiskenin kesit ortalamasima (y;) birakmasi
suretiyle asagidaki forma doniismektedir (Nazlioglu ve Karul, 2017:189-190);
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Vit = ar(t) + Ar:)_’t + & (12)
Enders ve Lee (2012a) tarafindan 6nerilen LM istatistigi;

Ti(k) = ¢"/(¢"), PLm(k) panel istatistigi, k tane bireysel istatistiklerin ortalamasi ile elde
edilir ve Ppy(k)=N" ¥7_, 7i(k), seklinde hesaplanur.

T "—- o ve N — o oldugu durumda yani Lindberg-Levy merkezi limit
teoreminden, Ppm(k), ortalama & k ve varyans {7 (k) ile standart normal dagilima
yakinsayabilir. Yani;

Zu () = LD - y(0,1) (13)

Denklemi elde edilir. Burada; é(x) ve {(x), k. frekanstaki bireysel istatistiklerin
sirastyla ortalama ve varyanslarin ortalamasini ifade etmektedir ve bu degerler, kapal
form ifadesi mevcut degilse, test istatistiginin sinirlayici dagilimina iliskin Monte Carlo
simiilasyonu gergeklestirilerek elde edilebilir (Westerlund, 2012).

4.1.4. Panel Esbiitiinlesme Testi

Panel veri analizi uygulamalar1 yapan arastirmacilar tarafindan, makroekonomik
serilerin birim kok igermesi analiz sonuglarinin gercek¢i olmasini engellemekte ve
sapmali sonuclar ortaya ¢ikmasma yol agmaktadir. Serilerin duraganliginin tespiti
yapilacak esbiitiinlesme testleri icin temel olusturmaktadir. (Gujarati, 2003: 822).

Ekonometrik analizlerde degiskenler arasinda esbiitiinlesmenin, bir baska

deyisle uzun donem iliskisinin var olup olmadigim tespit etmek i¢in kullanilan gesitli
yontemler bulunmaktadir. Bunlardan ilki literatiirde birinci nesil panel esbiitiinlesme
testi olarak gegen yatay kesit bagimliligin1 gz ardi eden calismalardir (Kao (1999),
Pedroni (1999; 2004), Westerlund (2005) ve Breitung (2005)). Bununla birlikte, veri
setlerindeki yapisal kirilmalar1 dikkate almayan ikinci nesil panel esbiitiinlesme testleri
de mevcuttur. ikinci nesil testler yatay kesit bagimliligini dikkate almakta, ancak yapisal
kirilmalar1 yok saymaktadir (Westerlund (2007; 2008), Westerlund ve Edgerton (2007),
Gengenbach, Urbain ve Westerlund (2008)). Yapisal kirilmalarin dikkate alimmasi
uygulanacak esbiitiinlesme testlerinde sapmali sonuglar elde etmemek i¢in oldukc¢a
onemlidir. Bu nedenle calismada, paneldeki serilerin diizeyde birim kok icerdigi g6z
oniine alinarak, Westerlund ve Edgerton (2008)’un yapisal kirilmali esbiitiinlesme testi
uygulanmaktadir. Bu test, LM temelli, (Schmidt ve Phillips (1992), Ahn (1993) ve
Amsler ve Lee (1995)) birim kok testlerinden gelistirilmistir ve degisen varyans, serisel
korelasyona da izin vermektedir. Ote yandan Westerlund ve Edgerton tarafindan
gelistirilen bu test sabit terimde ve egimde (trend) her bir iilke i¢in farkli tarihlerdeki
kirilmalara da olanak saglamaktadir. Bos hipotezi, esbiitiinlesme yoktur olarak kurulan
testin, test istatistigi Denklem 14’deki gibidir:
Yi= o+ pit + CiDye + XiBi + (Dixin)yi + Zig (14)
Xit = Xjt1 T Wit (15)
Burada 1=1,2,...,N panel iiyelerini, t=1,2,...,T ise zaman periyodunu gostermektedir.
Denklem (14) de ki D;; kukla degiskent,

1,t > Ti
Dit= { 0, diger (16)
Bi¢iminde tanimlanmaktadir. Ayrica o; ve P kirilmadan onceki sabit terim ve egim
(trend) katsayisin1 gostermektedir. []; ve y; kirilmadan sonraki degisimi ifade eder. wi;
1se, hata terimidir.

Denklem (13)’teki zi; hata terimi ortak faktorlerin kullanilmasi yoluyla yatay
kesit bagimliligina izin veren asagidaki denklem ile elde edilmektedir.
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Ziy =N Fet+ vy (17)
Fio =pj Fii t (13)
Oy(L)A viy= Di vip1 + €y (19)

Burada F; ve Fj; k-boyutlu ortak faktor vektori (j=1,2,....k) ve A; faktor
yiiklerinin uyumlu vektorii olarak tanimlanir. Biitlin j’ler i¢in p; varsayimi altinda F;
duragandir. Boylelikle ®@; <0 kosulu altinda denklem (13) esbiitiinlesiktir.

Yatay kesit bagimliliginin oldugu durumunda, S;; hata terimi esitlik (20)’deki gibi

hesaplanmaktadir:

Si = yi« - o —mt - 07 Dy - Xite BT - Die xi)) 1 — M Fo
(20)

A Sy =sabit + ®; Sy + X2, @i,j Si,t—j + hata 1)

Westerlund ve Edgerton (2008) yukaridaki istatistiksel hesaplamalar
dogrultusunda panel esbiitiinlesme testlerini elde etmek i¢in asagidaki istatistikleri
tanimlamigtir:

LMa(i) == Tqﬁ_(g ) (22)
LM(i) = SE";;D) (23)

Esitlik (22)’de &1 , esitlik (21)’deki @i 'nin EKK tahminidir ve o7 tahminin standart
hatasidir. Ayrica wio , Avj, ’nin tahmini uzun dénem varyansidir. Esitlik (23)’deki
SE (@) ise @i 'nin tahminin standart hatasidir.

Westerlund ve Edgerton (2008) LMg(1) ve LM.(i) istatistiklerini temel alarak, iki
test onermistir. Bunlar;

LMy(N) === ZI, LM (i) (24)
LM (N) = ZiL, LMe() (25)
Sonug olarak standartlastirilmis test istatistikleri de Denklem 26-27°deki gibidir.

Zo(N) = VN (L Mu(N)- E(Bo)) (26)
Z. (N) =N (UM (N)- E(B)) (27)

4.1.5. Nedensellik Testi: Konya (2006)

Zellner (1962) tarafindan olusturulan goriiniirde iliskisiz regresyon (GIR)
tahmincilerine dayanan, Koénya (2006) panel nedensellik testinde, diger panel
nedensellik testlerinden farkli olarak her bir yatay kesit birimi i¢in hesaplanan
bootstrapl kritik degerler kullanilmaktadir. Konya (2006) nin nedensellik analizindeki
bir baska farklilik ise duragan olmayan veya esbiitiinlesik olmayan seriler ile testin
yapilabilmesidir. Boylece birim kdk ve esbiitiinlesme analizleri yapilmaksizin serilerin
diizey degerleri ile analiz yapilabilmektedir (Konya, 2006). Yatay kesit bagimliliginin
olmas1 durumunda, panel veri analizlerinde GiR tahmincileri, EKK tahmincilerine gore
daha etkin sonuglar ortaya koymaktadir. Bundan dolay1 Konya (2006) panel nedensellik
testinin tercih edilmesi daha giivenilir sonuclar vermektedir. Konya (2006) panel
nedensellik testi i¢in kullanilacak denklem sistemi su sekildedir (Konya, 2006).

lyg Ixq
Yie=a, + Z .Bl,l,iyl,t—i + Z 51,1,iX1,t—i + €11
lyg Ixq

Yor=a.,+ § .31,2,iY2,t—i + § 51,2,iX2,t—i + &1t
i=1 i=1
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— lyl lx1
Yve=ayn + Zizl .Bl,N,iYN,t—i + Zizl 51,N,iXN,t—i + &Nt
lyz le

Xie=az;+ § .32,1,iY1,t—i + § 52,1,iX1,t—i + &1t
i=1 i=1

(28)
ly2 )

Xor =0z, + § .BZ,Z,iYZ,t—i + § 52,2,iX2,t—i + &2t
i=1 i=1

Ly Lx;
Xne=ayy + Z .BZ,N,iYN,t—i + Z 52,N,iXN,t—i + Ent

Denklem sistemindeki [ Akaike ve Schwarz bilgi kriterleri yardimiyla belirlenen
uygun gecikme uzunlugunu ve N yatay kesit birim sayismi (j=1,.., N ) j, t ise zaman
boyutunu (t = 1,..,T) ifade etmektedir (Konya, 2006: 982-983). Konya testi igcin Wald
test istatistigi hesaplanmaktadir. Bu sistemde &, ;; degiskeni tiim birimler i¢in sifira esit
degil iken f5, ;; degiskeni tiim birimler i¢in sifira esit ise X ten Y’ye dogru tek yonlii bir
Granger nedensellik s6z konusudur. &, j; ve f ;; degiskenlerinin her ikisi de sifira esit
degil ise X ile Y arasinda ¢ift yonli bir nedensellik s6z konusu iken &y ;;, Boj;
degiskenlerinin her ikisi de sifira esit ise X ile Y arasinda bir nedensellik iligkisi s6z

konusu degildir (Aydin, 2018: 1-2).

4.2. Ekonometrik Tahminler

Ekonometrik tahminlerde kullanilacak olan degiskenler, cesitli aciklayici
bilgilerle Tablo 4.1.’de sunulmaktadir.

Tablo 4.1. Degiskenlerin A¢iklanmasi

Simge Agiklama Doénem Kaynak
LGDP Logaritma . 1985-2017 Diinya Bankasi
Kisi Bagina GSYIH Yillik WDI
LEDI Logaritma . 1985-2017 Diinya Bankasi
Dogrudan Yabanci Sermaye Girisi / GSYIH  Yillik WDI
LIN Logaritma . 1985-2017 Diinya Bankasi
Sabit Sermaye Yatirimlari / GSYIH Yillik WDI

Tablo 4.1.de aciklamalar1 verilen degiskenler kullanilarak olusturulan
ekonometrik model ise Denklem 29.’da verilmektedir:

LGDP,'[: o + ﬂ],’LFDL’[ + ﬂg,’LH\]ﬁ + Eit (29)
(i=1...,20) ve (= 1985..., 2017)
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4.3. Homojenite Testi

Ekonometrik modelin homojenlik testleri, Tablo 4.2.’de sunulmaktadir.

Tablo 4.2. Homojenite Test Sonuglari

Bi B>
Testler Test Istatistigi Olasilik Degeri Test Istatistigi Olasilik Degeri
Delta Tilde 14.010%** 0.000 18.402%** 0.000
Delta Tilde,g; 14.694*** 0.000 19.300%** 0.000

Not: ¥ 041, “H%7 045 ve “*” %10 seviyesinde anlamlilig1 ifade etmektedir.

Delta testlerinde modelin homojen oldugu tizerine kurulu Hy hipotezi %1, %5 ve
%10 anlamlilik diizeylerinde reddedilmektedir. Bu durum, secilen iilke grubunda
dogrudan yabanci yatmrimlarda ve sabit sermaye yatirimlarinda meydana gelen bir
degisikligin, iilkelerin ekonomik biiyiimeleri lizerinde farkl etkiler dogurdugunu ortaya
koymaktadir. Dolayisiyla elde edilen bulgular, sec¢ilen iilke grubunun heterojen bir
yapiya sahip oldugunu gostermektedir.

4.4. Yatay Kesit Bagimhihig Testi

Seriler arasinda yatay kesit bagimliligin bulunmasi durumunda, bu durumun goz
oniinde bulundurulmasi elde edilen analiz sonuglarmi 6nemli dlciide etkilemektedir
(Breusch ve Pagan, 1980). Ampirik bulgulara gore sifir hipotezinin (Hy: “Kesitler arasi
bagimlilik yoktur”) reddedilememesi, lilkeler arasinda yatay kesit bagimliligmnin
olmadigmi yani bir iilkede ortaya c¢ikan makroekonomik bir sokun diger iilkeleri
etkilemedigini gostermektedir. Bu durumda modele birinci nesil panel birim kok testleri
uygulamak gerekmektedir. Ancak, sifir hipotezi reddedilir ve kesitler arasi
bagimliligmin oldugu tespit edilirse bu durumda da modele ikinci nesil panel birim kok
testlerinin uygulanmasi1 gerekmektedir (Baltagi, 2008:284). Bu anlamda, yatay kesit
bagimlilig1 testleri, serilerin birim kok icerip icermedigini, birinci nesil mi yoksa ikinci
nesil testlerle mi sinamanin dogru olacagma karar vermeye olanak saglamaktadir.

Degiskenlerde kesitleraras1 bagimlilig1 test etmek i¢in i¢in Breusch ve Pagan
(1980) LM testi, Pesaran (2004) tarafindan gelistirilen CD ve CDLM testleri ile Pesaran
vd. (2008) tarafindan gelistirilen LMadj testi kullanilmastir.

Tablo 4.3. Yatay Kesit Bagimlilig1 Testi

Testler Ististik Degeri  Olasilik Degeri

CDy; (BP,1980) 1330.346 0.000
CDyp (Pesaran, 2004) 58.499"" 0.000
CDyy3 (Pesaran, 2004) 32.345™ 0.000
LM, (PUY, 2008) 57.458"" 0.000

Not: “*#%2 041, “**” 045 ve “*” %10 seviyesinde anlamlilig1 ifade etmektedir.

Tablo 4.3.’de yer alan yatay kesit bagimlilig1 test sonuglarina gére %1 anlamlilik
diizeyinde kesitler arasi bagimlilik oldugu sonucuna ulasilmistir. Elde edilen sonuca
gore, bir iilkede ortaya ¢ikan bir degisiklik (sok) diger iilkeleri de etkilemektedir.

Kesitler arasi1 bagimliligi dikkate almamak, makro ekonomik soklarm paneli
olusturan tiim iilkeleri etkilemedigini varsaymaktir. Ancak bu karsilasilan bir durum
degildir. Bu sebeple, bulgularin etkinligi i¢cin kesitler arasi bagimlilig1 dikkate alan
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ikinci nesil panel birim kok testlerinin uygulanmasi gerekmektedir (Nazlioglu, 2010:
142).

4.5. Panel Birim Kok Testleri

Yapisal kirilmali birim kok testlerinin giivenilirligi i¢in en 6nemli husus kirilma
tarihlerinin, sayilarmin ve formlarmin isabetli bir sekilde dnceden tespit edilebilmis
olmasidir. Burada meydana gelebilecek gii¢liikler Fourier birim kok testleri ile asilmaya
calisiimaktadir. Zira bu tip testler sadece sert kirilmalara degil kademeli (gradual)
kirilmalara (yumusak ge¢islere) da izin vermektedir ve testin modellenmesi asamasinda
kirilma formunun ve tarihlerinin 6nceden biliniyor olmasina gerek yoktur. Analiz
sonugclari, ikinci nesil panel birim kok testlerini uygulamaya olanak saglamaktadir. Bu
calismada uygulanan nihai test yontemi de Nazlioglu ve Karul (2017) tarafindan ileri
siiriilen, kademeli gecise ve kesitlerareas1 bagimliga izin veren Ikinci Nesil Panel
Fourier LM tipi panel birim kok testidir (Fourier Panel LM). S6z konusu testin bos
hipotezi “birim kok vardir” varsayimi tiizerine kuruludur. Tablo 4.4.°de LGDP
degiskeninin Fourier LM birim kok testi sonuglar: yer almaktadir.

Tablo 4.4. LGDP Degiskeni Fourier LM Birim K&k Testi Sonuglari

Ulkeler k=1 k=2 k=3
Cezayir -0.492 0.001 1.625
Belize -1.074 -2.917 -1.828
Botsvana -1.061 -2.489 -2.962
Brezilya -0.960 -1.360 -0.637
Cin 0.883 1.584 0.588
Kolombiya -0.073 0.042 -0.727
Kosta Rika -0.859 -0.158 -1.182
Dominik Cumhuriyeti -0.773 -1.541 -1.746
Ekvador -0.044 0.685 0.057
Guyana -0.314 0.050 -0.221
Jamaika -1.951 -3.191 -2.553
Urdiin -1.882 -0.739 -0.546
Malezya 0.487 0.402 -0.252
Mauritius -2.741 -3.178 -2.379
Meksika -0.569 -1.128 -1.013
Paraguay -1.043 -0.934 -0.021
Peru -0.387 -0.385 -0.736
Giiney Afrika -1.314 -0.343 -1.366
Tayland -0.807 -0.196 -1.490
Tiirkiye -1.265 -1.175 -0.641
Panel Sonuclar

Ziy (Istatistik 15.564 8.430 7.980
Degeri)

Olasilik Degeri 1.000 1.000 1.000

Tablo 4.4.’te verilen istatistikler, H, bos hipotezinin %90, %95 ve %99 giliven
araliginda reddedilemez sonucunu gostermektedir. Dolayisiyla LGDP degiskeni
seviyede birim kok icermektedir.

Tablo 4.5.°de ise LFDI degiskeninin Fourier LM birim kok testi sonuglar1 yer
almaktadir.
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Tablo 4.5. LFDI Degiskeni Fourier LM Birim Kok Testi

Ulkeler k=1 k=2 k=3
Cezayir -1.731 -0.438 -0.276
Belize -3.621 -0.772 -0.886
Botsvana -1.315 -0.259 0.011
Brezilya 0.373 -0.135 0.440
Cin 0.319 1.132 1.704
Kolombiya -3.169 -0.924 -0.732
Kosta Rika -4.377 -1.230 -1.414
Dominik Cumhuriyeti -1.822 -2.001 -3.126
Ekvador -2.255 -3.654 -4.579
Guyana -1.394 -2.062 -2.188
Jamaika -0.871 -2.251 -2.213
Urdiin -4.796 -1.581 -1.431
Malezya -4.480 -3.199 -3.381
Mauritius -3.464 -1.185 -1.567
Meksika -1.876 -4.101 -2.329
Paraguay -1.876 -1.422 -1.308
Peru -0.047 0.476 0.951
Giiney Afrika -0.940 -0.454 -0.233
Tayland -3.752 -4.398 -2.211
Tiirkiye -3.458 -0.957 -1.437
Panel Sonuclar

Zuy (Istatistik Degeri) 5.266 4.594 5.193
Olasilik Degeri 1.000 1.000 1.000

Tablo 4.5’te sunulan istatistikler, H, bos hipotezinin %90, %95 ve %99 giliven
araliginda reddedilemez oldugu sonucunu vermektedir. Dolayisiyla LFDI degiskeni de
LGDP degiskeninde oldugu gibi, seviyede birim kok icermektedir.

Tablo 4.6.°da ise ii¢lincii degisken olan LIN degiskeninin Fourier LM birim kok
testi sonuglar1 yer almaktadir.

Tablo 4.6. LIN Degiskeni Fourier LM Birim Kok Testi

Ulkeler k=1 k=2 k=3
Cezayir -1.763 -1.393 -0.976
Belize -2.191 -1.694 -2.084
Botsvana -3.282 -2.744 -4.523
Brezilya -3.127 -3.260 -3.993
Cin -2.316 -2.612 -2.186
Kolombiya -3.241 -2.779 -3.502
Kosta Rika -1.078 -2.145 -1.261
Dominik Cumhuriyeti -2.327 -1.575 -3.541
Ekvador -1.424 -1.873 -1.697
Guyana -3.158 -2.968 -3.398
Jamaika -3.876 -1.632 -2.135
Urdiin -2.967 -2.471 -2.126
Malezya -0.673 -2.338 -0.431
Mauritius -1.284 -1.683 -2.505
Meksika -3.369 -4.316 -3.422
Paraguay -2.766 -1.615 -1.938
Peru -1.321 -2.175 -0.121
Giiney Afrika -0.729 -1.091 -1.854
Tayland -1.703 -1.972 -2.546
Tiirkiye -1.217 -2.288 -0.462
Panel Sonuclar

Zuy (Istatistik Degeri) 5.536 -0.096 -1.113
Olasilik Degeri 1.000 0.462 0.133
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Tablo 4.6.’dan elde edilen olasilik istatistikleri, bos hipotezin kabul edilerek LIN
degiskeninin de seviyede birim kok icerdigini géstermektedir. Dolayistyla Fourier LM
Birim Kok Testi Sonuglari, analizlerde kullanilacak olan degiskenlerin hepsinin
seviyelerinde birim kok icerdiklerini ortaya koymaktadir.

4.6. Panel Es Biitiinlesme Testleri

Analizde, paneldeki serilerin diizeyde birim kok igerdigi goz Oniine alinarak,
Westerlund ve Edgerton (2008)’un yapisal kirilmali  esbiitiinlesme  testi
uygulanmaktadir. Bu test, Lagrange Multiplier (LM) temelli, (Schmidt ve Phillips
(1992), Ahn (1993) ve Amsler ve Lee (1995)) birim kok testlerinden gelistirilmis ve
degisen varyans, serisel korelasyona da izin vermektedir. Ote yandan Westerlund ve
Edgerton (2008) tarafindan gelistirilen bu test sabit terimde ve egimde (trend) her bir
iilke i¢in farkl tarihlerdeki kirilmalara da olanak saglamaktadir. Tablo 4.7.’de secilmis
iilkeler iizerine uygulanan yatay kesit bagimliliin1 ve yapisal kirilmalar1 géz 6niinde
bulunduran yapisal kirilmali es biitiinlesme test sonuglarina yer verilmektedir.

Elde edilen Z,(N) istatistik sonuclarina gore es biitlinlesmenin olmadig: iizerine
kurulu sifir hipotezi reddedilememektedir. Benzer sekilde Zy(N) istatistik sonuglarina
gore es biitiinlesmenin olmadig1 tizerine kurulu sifir hipotezi reddedilememektedir.
Dolayisiyla her iki istatistik degerine gore degiskenler arasinda uzun donemli bir iliski
olmadig1 bulgusu elde edilmistir. Bagka bir ifadeyle degiskenler esbiitiinlesik degildir ve
birlikte hareket etmemektedirler.

Tablo 4.7. Yapisal Kirilmal1 Es Biitiinlesme Testi (Westerlund & Edgerton, 2008)

. ZN) , Z,(N)

Model Ist. Degeri Olasilik Degeri Ist. Degeri Olasilik Degeri
Kirilmasiz -0.113 0.454 0.207 0.582
Sabitte Kirilma 0.225 0.589 1.220 0.888
Rejim Kirtlmasi 0.280 0.610 1.521 0.936

4.7. Panel Nedensellik Testleri

Panel nedensellik testleri olarak Konya (2006) nedensellik testlerinden
yararlanilmaktadir. Elde edilen istatistikler Tablo 4.9.’da sunulmaktadwr. Elde edilen
bulgulara gore secilmis iilke gruplarinda LGDP’den LFDI’ye ve LFDI’den LGDP’ye
nedensellik iligkisi tespit edilmemistir. Ancak sonuglar iilke bazinda incelendiginde
Cezayir, Cin, Kosta Rika, Guyana, Peru ve Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatirimlardan
ekonomik biiyiimeye dogru nedensellik iliskisi oldugu bulgusu elde edilmistir.
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Tablo 4.9. Panel Granger Nedensellik Test Sonuclar1 - Konya (2006)

LFDI—-LGDP LGDP—LFDI

Ulke Sonuglart ~ Wald Olasilik  Wald Olasilik
Istatistigi Degeri Istatistigi Degeri

Cezayir 6.840** 0.010 0.140 0.570
Belize 11.487 0.240 0.086 0.920
Botsvana 3.248 0.730 0.029 0.900
Brezilya 0.709 0.620 10.144 0.130
Cin 90.460%** 0.000 3.953** 0.020
Kolombiya 0.618 0.770 20.268 0.150
Kosta Rika 8.797* 0.070 0.193 1.000
Dominik Cumhuriyeti 1.659 0.450 9.738 0.310
Ekvador 3.805 0.390 2.284 0.410
Guyana 29.366%** 0.000 0.001 0.960
Jamaika 2.165 0.280 5.204 0.750
Urdiin 34.024 0.360 0.675 1.000
Malezya 5.335 0.730 0.278 0.700
Mauritius 10.250 0.580 8.956 0.450
Meksika 0.311 0.760 30.159* 0.080
Paraguay 4.562 0.220 1.306 0.550
Peru 16.814* 0.060 2.785 0.650
Giiney Afrika 0.236 0.680 9.112 0.120
Tayland 0.009 0.970 0.145 0.800
Tiirkiye 50.217%** 0.000 10.599 0.740
Panel Fisher 39.316 0.501 36.691 0.620
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5. SONUC VE ONERILER

Bu yiiksek lisans tezinde Diinya Bankasmin siniflandirilmasma gore kategorize
edilen tist-orta gelirli iilkeler icerisinden secilen gelismekte olan 20 {ilke icin, bu
iilkelere gelen dogrudan yabanct sermaye yatirimlarinin {ilkelerin ekonomik
biiylimelerine olan etkisi arastrilmistir. Oncelikle, kavramsal tartismalara yer
verildikten sonra, adi gecgen iilke grubu icerisinden sec¢ilen 38 iilke i¢in bir makro
ekonomik gostergeler seti olusturularak iilkelerin makroekonomik performanslari
tartisilmigtir. Daha sonra, kullanilacak ekonometrik yontemlere iliskin metodolojik
tartismalara yer verildikten sonra da ampirik tahminler yapilarak sonuglar rapor
edilmistir. Ampirik sonuglarin tablolastiriimamis sekli bu tezin Ek kisminda
sunulmaktadir.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarimin teorik olarak gittigi tilkelerde
ekonomik biiyiimeye olumlu katki saglamasi beklenmekle birlikte, literatiirden elde
edilen sonuclarda bir biitiinliikk bulunmamaktadir. Literatiirde yer alan ve birbirinden
onemli derecede farkliliklar1 bulunan ¢alismalarda bir goriis birligi bulunmamaktadir.
Dogrudan yabanci sermaye yatirimlar1 bazi iilke Orneklerinde teorik beklentilerle
ortlislir nitelikte, ekonomik biiylimeye katki vermisken, bir kisim iilkelerde ekonomik
biiylimeyi etkilemedigi ortaya konulmaktadir.

DYY’nin nedenleri olarak ¢ok c¢esitli etkenler sayilabilmektedir: hammadde
kaynaklarmna yakinlik, iiretim etkinliginde entegrasyon, sirket sirlari, sirket unvanmin
korunmasi, sirketlerin taninirligi, i¢ piyasanin doyum noktasina gelmesi, nakit akiginda
istikrar saglayabilme, tarife ve kota kisitlamalarin kaldirilmasi, yatirimlarin gesitliligi,
ucuz emek ve dogal kaynak kullanimi bunlardan bazilar1 olarak siralanabilmektedir.

Ekonomik biiyiime lizerine DY Y ’nin etkilerini inceleyen calismalar arasinda
tam bir goriis birligi olmamasiyla birlikte baskin goriis; iki degisken arasinda birbirine
yakin ya da paralel bir iliskinin oldugu yoniindedir. Ote yandan, DYY nin biiyiime
iizerine etkilerini ele alan ¢aligmalarin sonuglari, genelde DY'Y 'nin ekonomik biiylimeyi
artirict etkilerinin ortaya c¢ikabilmesi i¢in gelismekte olan iilkelerin uygun-destekleyici
yatirim ortamini hazirlamast ve minimum bir kalkinma diizeyine erigsmis olmasi
gerekliligine isaret etmektedir.

Bazi sartlar altinda DY'Y 'nin ekonomik biiylimeye neden oldugu da ileri siiriilen
diger seyler arasindadir. Buna gore, iilkelerin egitim diizeyinin yliksek olmasi
durumunda; iilkelerin belirli bir gelisme diizeyine ulasabildiklerinde, iilkelerin gelismis
finansal piyasalara sahip olmalar1 durumunda, demokratiklesme ve hukukun
istiinliigiine bagliligina inanildiginda, DY'Y tesvik edilebilmektedir.

Bu calismada yeni nesil panel ekonometrik analizlerden yararlanilarak sec¢ilmis
gelismekte olan lilkelerde dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ile ekonomik biiyiime
arasindaki iliski, yeni nesil panel ekonometrik testler kullanilarak ve esbiitiinlesme ve
nedensellik analizleri yardimiyla ortaya konulmustur. Elde edilen sonuclar s6z konusu
iilkelerde dogrudan yabanci sermaye yatirimlarmin ekonomik biiyiimeye katki
saglamadig1 seklindedir. Bu durum, veri iilkelerin birbirinden farkli makroekonomik
ozelliklere sahip olmalarindan, s6z konusu {ilkelere dogru gelen dogrudan yabanci
sermaye yatmrimlarinin, 1iyi bir sekilde planlanamamasindan, etkin bir sekilde
yonlendirilememesinden ve dahasi dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin
yetersizliginden de kaynaklaniyor olabilir.

Gelismekte olan iilkeler daha fazla dogrudan yabanci sermaye yatirimlarini
alabilmeleri i¢in, demokratiklesme ve hukukun dstiinliigline bagli olmali, gelismis
finansal piyasalara sahip olmali ve egitim diizeyi de yiiksek olmalidir. DYY’lerin
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ekonomik biiylimeyi artirici etkilerinin ortaya ¢ikabilmesi i¢in gelismekte olan tilkelerin
uygun-destekleyici yatirim ortammi hazirlamasi ve minimum bir kalkimma diizeyine
erismis olmasi gerekmektedir.
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EKLER

LFDI KATSAYI HOMOJENITE TESTi

N= 20, Average of Ti= 33.00

Min(Ti): 33.00, Max(Ti): 33.00

VALUES OF TEST STATISTICS

Delta tilde:  14.010 prob= 0.000

Delta_tilde adj: 14.694 prob= 0.000

b2 wfe (k2):0.1754830000

Ho: Katsayr homojendir. LFDI bagimsiz degiskeninin katsayisi heterojendir.
LIN KATSAYI HOMOJENITE TESTI

N= 20, Average of Ti= 33.00

Min(Ti): 33.00 , Max(Ti): 33.00

VALUES OF TEST STATISTICS

Delta tilde:  18.402 prob= 0.000

Delta_tilde adj: 19.300 prob= 0.000

b2 wfe (k2):0.586249

Ho: Katsayr homojendir. LIN bagimsiz degiskeninin katsayis1 heterojendir.
YATAY KESIT BAGIMLILIGI

CD Tests Stat  prob

LM (Breusch & Pagan 1980) 1330.346 0.000
CDIm (Pesaran 2004) 58.499 0.000
CD (Pesaran 2004) 32.345 0.000
LMadj 57.458 0.000

Ho: Kesitler arasi bagimhlik yoktur. Kesitler arasi bagimhhk vardir.
Yatay Kesit bagimliligi oldugundan 2. Nesil birim kok, esbiitiinlesme ve tahminci testleri uygulanmalidir.
BIRIM KOK TESTI (Yapisal kirllmalar: dikkate alan fourier birim kok testi)

LGDP degiskeni igin;
Fourier 1.0000 Fourier 2.0000 Fourier 3.0000
tau LM tau LM tau LM
-0.4928 0.0006 1.6251
-1.0740 -2.9175 -1.8285
-1.0613 -2.4893 -2.9621
-0.9601 -1.3608 -0.6370
0.8830 1.5843 0.5882
-0.0733 0.0425 -0.7274
-0.8590 -0.1589 -1.1823
-0.7730 -1.5412 -1.7464
-0.0445 0.6850 0.0574
-0.3149 0.0502 -0.2210
-1.9518 -3.1917 -2.5539
-1.8823 -0.7396 -0.5460
0.4879 0.4024 -0.2527
-2.7410 -3.1789 -2.3798
-0.5691 -1.1283 -1.0138
-1.0438 -0.9344 -0.0218
-0.3876 -0.3855 -0.7363
-1.3148 -0.3430 -1.3663
-0.8073 -0.1960 -1.4905
-1.2657 -1.1751 -0.6413
PLM -0.8123 PLM -0.8488 PLM -0.9018
ZIM 15.5643 ZIM 8.4307 ZIM 7.9805
p-value 1.0000 p-value 1.0000 p-value 1.0000
Ho: birim kok yoktur. LGDP degiskeni seviyede birim kok icerir.
LFDI degiskeni i¢in;
Fourier 1.0000 Fourier 2.0000 Fourier 3.0000
tau LM tau LM tau LM
-1.7318 -0.4384 -0.2764
-3.6214 -0.7720 -0.8863




-1.3151 -0.2591 0.0107
0.3737 -0.1352 0.4405
0.3196 1.1328 1.7046
-3.1696 -0.9245 -0.7326
-4.3776 -1.2300 -1.4147
-1.8227 -2.0013 -3.1268
-2.2552 -3.6546 -4.5797
-1.3945 -2.0628 -2.1883
-0.8717 -2.2516 -2.2138
-4.7969 -1.5816 -1.4312
-4.4802 -3.1992 -3.3810
-3.4644 -1.1859 -1.5668
-1.8762 -4.1007 -2.3298
-1.8765 -1.4222 -1.3083
-0.0474 0.4765 0.9508
-0.9405 -0.4539 -0.2336
-3.7527 -4.3985 -2.2116
-3.4585 -0.9575 -1.4372
PLM -2.2280 PLM -1.4710 PLM -1.3106
ZIM 5.2665 ZIM 4.5939 ZIM 5.1929
p-value 1.0000 p-value 1.0000 p-value 1.0000

Ho: birim kok yoktur. LFDI degiskeni seviyede birim kok icerir.

LIN degiskeni i¢in;

Fourier 1.0000

Fourier 2.0000

Fourier 3.0000

tau LM tau LM tau LM
-1.7634 -1.3934 -0.9758
-2.1908 -1.6942 -2.0847
-3.2826 -2.7447 -4.5235
-3.1274 -3.2600 -3.9932
-2.3165 -2.6128 -2.1862
-3.2410 -2.7793 -3.5020
-1.0787 -2.1457 -1.2610
-2.3271 -1.5754 -3.5409
-1.4244 -1.8733 -1.6976
-3.1583 -2.9686 -3.3982
-3.8761 -1.6322 -2.1349
-2.9671 -2.4713 -2.1264
-0.6733 -2.3385 -0.4313
-1.2841 -1.6831 -2.5057
-3.3693 -4.3164 -3.4222
-2.7665 -1.6158 -1.9382
-1.3209 -2.1751 -0.1208
-0.7292 -1.0914 -1.8541
-1.7037 -1.9725 -2.5464
-1.2177 -2.2882 -0.4626

PLM -2.1909 PLM -2.2316 PLM -2.2353

ZILM 5.5361 ZIM -0.0961 ZIM -1.1136

p-value 1.0000

p-value 0.4617

p-value 0.1327

Ho: birim kok yoktur. LIN degiskeni seviyede birim kok icerir.

ES BUTUNLESME TESTI (Yapisal kirllmalar ve yatay kesit bagimlihgim dikkate alan
Westerlund & Edgerton (2008) Regime Shifts Es biitiinlesme Testi)

Kirilmasiz

tau n =-0.11357

p-value = 0.45479

phi n = 0.20753

p-value = 0.58220

#Factors = 1.00000

Ho: Es biitiinlesme yoktur. Sifir hipotezi reddedilemez; degiskenler arasinda es biitiinlesme yoktur.
NEDENSELLIK TESTi (KONYA(2006)



FDI den GDP ye
i Wald Boot-pval Critical Values
1% 5% 10%

1.000 6.840 0.010 5.761 3.991 2.830
2.000 11.487 0.240 30.528 24.360 18.685
3.000 3.248 0.730 101.203 54.909 41.573
4.000 0.709 0.620 20.723 14.770 12.044
5.000 90.460 0.000 44.494 30.267 26.807
6.000 0.618 0.770 53.864 34.105 22.753
7.000 8.797 0.070 13.107 9.243 6.458
8.000 1.659 0.450 15.741 14.048 9.242
9.000 3.805 0.390 21.126 17.155 12.749
10.000 29.366 0.000 13.724 9.921 9.119
11.000 2.165 0.280 12.436 9.111 8.227
12.000 34.024 0.360 101.638 69.618 54.236
13.000 5.335 0.730 112.615 54.145 37.905
14.000 10.250 0.580 122.675 53.970 43.319
15.000 0.311 0.760 72.012 21.751 12.847
16.000 4.562 0.220 22.310 9.662 6.684
17.000 16.814 0.060 28.553 17.070 13.941
18.000 0.236 0.680 12.261 9.209 4.471
19.000 0.009 0.970 32.606 22.491 11.820
20.000 50.217 0.000 36.304 24.647 18.145

Panel Fisher 39.316
p-value 0.501

FDI den GDP ye nedensellik yoktur. FDI GDP nin nedeni degildir.

GDP den FDI ye
i Wald Boot-pval Critical Values

1% 5% 10%

1.000 0.140 0.570 4.780 3.082 2.261
2.000 0.086 0.920 22.594 15.998 9.094
3.000 0.029 0.900 10.803 5.704 3.466
4.000 10.144 0.130 19.629 13.463 10.548
5.000 3.953 0.020 4.335 2.857 2.664
6.000 20.268 0.150 36.520 31.551 22.643
7.000 0.193 1.000 44.504 25.988 22.735
8.000 9.738 0.310 30.747 23.397 21.941
9.000 2.284 0.410 15.962 12.780 7.346
10.000 0.001 0.960 11.843 4.720 3.714
11.000 5.204 0.750 39.480 23.997 18.221
12.000 0.675 1.000 72.394 49.994 40.389
13.000 0.278 0.700 13.010 5.740 3.616
14.000 8.956 0.450 36.026 29.544 20.617
15.000 30.159 0.080 43.250 32.736 28.839
16.000 1.306 0.550 14.594 9.812 7.783
17.000 2.785 0.650 19.532 12.615 9.521
18.000 9.112 0.120 22.097 12.585 9.524
19.000 0.145 0.800 14.716 8.391 4.627
20.000 10.599 0.740 63.187 42.049 34.476

Panel Fisher 36.691
p-value 0.620

GDPden FDI ye nedensellik yoktur.
(Konya, L.(2006). Exports and growth: Granger causality analysis on OECD Countries
with a panel data approach. Economic Modelling 23: 978-992.)



