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HUZUR VE DOGRUDAN YABANCI SERMAYE iLiSKiSi: GELISMEKTE OLAN
ULKELER ACISINDAN BiR INCELEME

Kemal EYUBOGLU!
Enis TUYSUZ?
OZET

Liberallesmenin ticari hayatta etkisini gostermesiyle birlikte dogrudan yabanci yatirimlarin 6nemi
iilkeler tarafindan anlasilmaya baslanustir. Ozellikle gelismekte olan iilkeler, yabanci sermaye akisini kendi
tilkelerine ¢ekebilmek igin buna uygun strateji ve politikalar uygulamaya koymaktadir. Calismada, gelismekte
olan iilkelerde (Tiirkiye, Rusya, Brezilya, Hindistan, Nijerya, Pakistan ve Endonezya) huzur ile dogrudan
yabanci yatirim girisleri arasindaki iligki, 2006-2017 donemi ele alinarak analiz edilmistir. Huzura iliskin veriler
Ekonomi ve Huzur Enstitiisii tarafindan 2007’den beri yayinlanan Kiiresel Huzur Endeksi ile 6l¢iilmiistiir.
Ayrica caligmada ekonomik bilylime, pazar biyiikliigli ve ticari agiklik kontrol degiskenleri de modele
eklenmistir. Degiskenler arasindaki uzun dénemli iliski Westerlund (2007) panel esbiitiinlesme testi ile analiz
edilmistir. Esbiitiinlesme testi sonuglari, degiskenlerin uzun dénemde birlikte hareket ettiklerini gostermistir.
FMOLS ve CCEMG tahmincileri ise, lilkede huzur seviyesinin artmasinin, gelismekte olan iilkelerdeki dogrudan
yabanci girisleri lizerinde pozitif bir etkisi oldugunu ortaya koymustur. Buna gore huzur seviyesinin artmasi
iilkeye yabanci sermaye girigini hizlandiracaktir.

Anahtar Kelimeler: Kiiresel Huzur Endeksi, Dogrudan Yabanci Sermaye, Gelismekte Olan Ulkeler,
Panel Veri Analizi

THE RELATIONSHIP BETWEEN PEACE AND FOREIGN DIRECT INVESTMENT:
A STUDY ON DEVELOPING COUNTRIES

ABSTRACT

With the effect of liberalization in commercial life, the importance of foreign direct investments has
started to be understood by countries. Especially developing countries are implementing appropriate strategies
and policies in order to attract foreign capital flow to their countries. In this study the nexus between peace and
foreign direct investment inflows are analyzed covering the 2006-2017 period in developing countries (Turkey,
Russia, Brazil, India, Nigeria, Pakistan and Indonesia). The data on peace have been measured by the Global
Peace Index published since 2007 by the Institute of Economy and Peace. In addition, economic growth, market
size and trade openness control variables are also added to the model in the study. The long-term relationship
between variables has been analyzed by Westerlund (2007) panel cointegration test. The cointegration test
results showed that the variables move together in the long run. FMOLS and CCEMG estimators have found that
increasing the peace level has a positive effect on foreign direct inflows in developing countries. Accordingly,
increasing the level of peace will accelerate the foreign capital entry into the country.

Keywords: Global Peace Index, Foreign Direct Investment, Developing Countries, Panel Data Analysis

1.GIRIS
Dogrudan yabanci yatirnm (DYY), bir iilkedeki firmalarin veya bireylerin bagka bir

iilkede bulunan is alanlarina yaptigi yatirimlardir. Genel olarak, bir yatirimci yabanci ticari
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faaliyetler kurdugunda veya yabanc1 bir sirkete sahip olma ya da menfaatin kontrolii de dahil
olmak iizere ticari varlik edindiginde DYY gerceklesir. Diinya genelinde kiiresellesme
siirecinin baglamasiyla birlikte ekonomi ve ticarette liberallesme hareketleri de hiz
kazanmustir. Bu siireg ile birlikte siirdiiriilebilir ekonomik biiyiime ve kalkinma i¢in DY'Y 'nin
tagidigr onem oOzellikle gelismekte olan iilkeler igin fark edilmistir. DYY’nin Oneminin
anlagilmasiyla beraber iilkeler bu yatirimlart kendi biinyelerine ¢ekmek i¢in mevcut pazar
ortamlarin1 daha cazip hale getirecek strateji ve politikalar uygulamaya baslamislardir (Ozcan

ve Ari, 2010: 66).

DYY ler, ilk donemlerinde gelismis iilkelere yogun olarak gitmelerine karsin; 1980°1i
yillardan sonra gelismekte olan iilkelere dogru bir yonelme s6z konusu olmustur. Birlesmis
Milletler’ in Diinya Yatirim Raporuna (2015) gore, gelismekte olan iilkeler diinya ¢apindaki
DYY’lerin %55’ini kendilerine ¢ekmektedir (Nur ve Dilber, 2017: 16). DYY hem sermaye
sahibi iilkeye hem de yatinm yapilan iilkeye birgok avantaj saglamaktadir. Ozellikle
gelismekte olan {ilkeler siirdiiriilebilir kalkinma igin tasarruflara ihtiya¢ duyarlar ve bu
tasarruflar1 sadece kendi kaynaklarindan degil yurt dis1 kaynaklardan da saglamaya calisirlar.
Ulkeler DYY ’nin sagladig1 avantajlara sahip olmak ve iktisadi belirsizliklere karsi ayakta
kalabilecek bir ekonomik yapiya kavusmak i¢in DYY leri kendi pazarlarina ¢cekmeye yonelik
cesitli politika ve stratejiler gelistirirler. DY'Y, yatirim yapilan iilke i¢in issizlik sorununu
gidermeye yonelik katkida bulunur, iilkeye yeni teknoloji girisi gergeklesmesini ve mevcut
dogal kaynaklarin etkin kullanimi saglar. Bunlarin yaninda dis ticaret agiginin azaltilmasina
ve ekonomik biiylimenin hizlanmasina destek olur. DYY, yatirimi yapan iilkeye ise yeni dig
pazarlara acilma ve hammaddeye yakinlik gibi faydalar saglamaktadir (Ciit¢ii ve Kan, 2018:
2).

Yatinm yapmak isteyen sermaye sahipleri, yatirim yapacag iilke seciminde karar
verirken goz Oniinde bulunduracag: baz1 6nemli faktorler vardir. Fakat bu faktorler iilkeden
iilkeye ve donemden doneme farkliliklar gosterebilmektedirler. Ciinkii her iilkenin yatirim
icin aradig1 uygun sartlar birbirinden farklilik gdsterebilmektedir. Gelismekte olan tilkelere
yapilan DYY’leri etkileyen faktorlere yonelik literatiirde birgok calisma yapilmistir. Bu
caligmalardan elde edilen sonuglara gére sermaye sahibi iilkelerin yatirim yapmak istedikleri
iilkelerde dikkat ettikleri faktorler ekonomik istikrar, vergiler, ekonomik biiylime, hukuk,
giivenlik, doviz kurlari, enflasyon, ucuz hammadde ve enerji, pazara yakinlik durumu ve
biirokrasinin yogunlugu gibi faktorlerdir (Dawson, 1998; Busse, 2003; Yang, 2007; Bahar,
2010, Satorvic ve Muslija, 2017; Yorulmaz vd., 2018; Acaravci vd., 2018). Bu faktorlerin
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yaninda yatirimin yapilacagi lilkenin piyasa hacmi, isgiicli maliyeti ve sahip oldugu mevcut
altyap1 sistemleri de dnem arz etmektedir. Tiim bu faktorlerin yatirimin gelecegi ile ilgili

belirleyici unsurlar oldugu bilinmektedir (Nur ve Dilber, 2017: 17).

Literatiirde DYY ile bir¢cok faktoriin (demokrasi, ekonomik 6zgirliik, turizm gibi)
iligkisi arastirilmistir. Bu calismada ise diger calismalardan farkli olarak yatirim yapilacak
tilkedeki huzur ortammin DYY girisleri iizerindeki etkisi incelenmistir. Yazarlarca yapilan
literatiir taramasma gore huzur-DYY iliskisine yoOnelik bir calisma bulunamamistir.
Calismada iilkelerdeki huzurun Olciisii olarak Ekonomi ve Huzur Enstitiisii tarafindan
2007’den beri yayinlanan Kiiresel Huzur Endeksi (Global Peace Index) kullanilmistir. Yiiksek
huzur endeksi puani, iilkede huzur ortaminin diisiik oldugu anlamina gelirken, diisiik huzur
puani lilkedeki huzur ortaminin yiiksek oldugunu ifade etmektedir. Ayrica calismada yatay
kesit bagimliligin1 ve heterojenligi dikkate alan ikinci nesil panel esbiitiinlesme testi
kullanilmistir. Boylece sonuglarinin daha gilivenilir olmasi saglanmistir. Calismadan elde
edilecek sonuglarin politika yapicilara 6nemli ipuglar1 saglayacagi diisiiniilmektedir. Ciinkii
DYY girisleri icin ev sahibi iilkede yatirim dostu ve elverisli bir ortam gereklidir (Buckley
vd., 2002).

Calismanin geri kalan1 su sekilde diizenlenmistir. Bir sonraki boliimde DY'Y ile iliskisi
arastirilan calismalar 6zetlenmistir. 3. bolimde c¢alismada kullanilan veri ve metodoloji
aciklanmigtir. 4. boliimde ise calismadan elde edilen bulgular sunulmustur. Son boliimde ise

calisma 6zetlenmis ve politika 6nerilerinde bulunulmustur.

2. LITERATUR TARAMASI

Literatiirde DYY ile baz1 degiskenler arasindaki iliski farkli tilkeler ve farkli zaman
dilimleri agisindan ele alinmistir. Literatiirde demokrasi ile DY'Y arasindaki iliskiyi inceleyen
caligmalarin bir¢ogunda iki degisken arasinda pozitif yonlii bir iliski oldugu belirlenmistir.
Ornegin, Busse (2003) DYY ile demokrasi arasindaki iliskiyi panel veri analizi ile
incelemistir. Gelisen 69 iilkenin ele alindigi ¢alismanin analiz donemi 1972-1999 yillan
arasin1 kapsamaktadir. Analiz sonucunda DYY’lerin demokratik iilkelere daha yogun sekilde
girdigi tespit edilmistir. Li ve Resnick (2003) demokratik kurumlarin DYY iizerinde bir
etkisinin olup olmadigii arastirmislardir. Bu dogrultuda 1982-1985 donemi verilerinin
kullanildig1 ¢aligmada gelismekte olan 53 iilke ele alinmis ve demokrasinin DYY girislerini
etkiledigi sonucuna ulagmiglardir. Guerin ve Manzocchi (2009) 1992-1994 dénemi igin
gelismekte olan tilkelere yapilan DYY’lerde ev sahibi {ilkelerdeki siyasi rejimin etkisinin olup
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olmadigini incelemislerdir. Analiz sonuglar1 ev sahibi iilkedeki demokrasi oraninin DYY
miktarm pozitif yonde etkiledigini gdstermistir. Arslan ve Okten (2010) 1970-2010 donemi
icin Johansen esbiitiinlesme yontemini kullanarak DYY ile demokrasi arasindaki iliskiyi
analiz etmislerdir. Analiz sonuglart DYY ile demokrasi arasinda uzun dénemli bir iligki
oldugunu gostermistir. Ayrica, demokrasiden dogrudan yabanci yatirimlara dogru tek yonlii
bir nedensellik iliskisi oldugu belirlenmistir. Asiedu ve Lien (2011) ev sahibi iilkenin sahip
oldugu dogal kaynaklarin demokrasi ve DYY arasindaki iliskiyi degistirip degistirmedigini
incelemislerdir. Demokrasi ile DYY arasindaki iligkinin, kaynak ihracati yapan ve yapmayan
ilkeler i¢in ayni oldugu sonucuna ulagmislardir. Panel veri analizi ile 112 gelismekte olan
tilke icin 1982-2007 donemi verilerinin kullanildig1 ¢alismada, 90 iilkede demokrasi artiginin
DYY leri arttirdig, 22 iilkede ise bu artisin DY 'Y ’leri azalttig1 sonucuna varilmistir. Buna ek
olarak, demokrasinin DY iizerindeki etkisinin dogal kaynaklarin tiiriine degil biiyiikliigline

bagli oldugu tespit edilmistir.

Molaei ve Ahmadi (2013) demokrasi ve DYY arasindaki iligskiyi 36 gelismis, 68
gelismekte olan ve en az gelismis iilke gruplart agisindan incelemistir. 1995-2010 déneminin
ele alindig1 ¢alismada panel veri yontemi kullanilmistir. Calisma sonucunda elde edilen
bulgulara gore demokrasinin DY'Y iizerindeki etkisi gelismis tilkeler i¢in pozitif, gelismekte
olan {ilkeler i¢in negatif, en az gelismis iilkeler igin ise istatistiksel agidan anlamsizdir.
Derbali vd. (2015) yaptiklar1 ¢alismada demokratik gecis ile DY'Y arasindaki iliskiyi analiz
etmislerdir. 1980-2010 yillar1 arasinda 173 iilke (44 tanesi demokratik ge¢is yasamis) verileri
ele alinmistir. Calisma sonucunda demokratik gecislerin DY'Y ’leri pozitif yonde etkiledigi ve
dogrudan yabanci yatirnmlarda 6nemli artisa sebep oldugu tespit edilmistir. DYY ile
demokrasi arasinda herhangi bir iligki olmadigini tespit eden ¢aligmalar da literatiirde yer
almaktadir. Resnick (2001) ¢alismasinda demokrasi ile DYY iligkisini Asya, Latin Amerika
ve Karayipler 0zelinde arastirmistir. Calisma sonucunda demokrasi ile dogrudan yabanci
yatirimlar arasinda negatif bir iliski tespit edilmistir. Yang (2007) 1983-2002 doénemi i¢in
siyasi rejimler ile DYY iligkisini 134 iilkeden olusan bir 6érneklem icin incelemistir. Analiz
sonucunda demokrasi ve DYY arasinda iliski olduguna dair herhangi bir bulgu elde
edilememistir. Okafor vd. (2011) Sahraalt1 Afrika iilkeleri i¢cin DYY ve demokrasi arasindaki
iliskiyi test etmislerdir. EKK ile 1996-2008 donemi verileri kullanilmis ve 6rneklem 48
Afrika tilkesinden olusturulmustur. Calisma sonucunda demokrasi ile DYY arasinda negatif

bir iligki oldugu belirlenmistir.
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Literatiirde bazi ¢aligmalar ise DYY ile turizm arasindaki iliskiyi incelemistir. Tang
vd. (2007) DYY ile turizm arasindaki iligskiyi Cin agisindan arastirmiglardir. Degiskenler
arasindaki olas1 nedensellik iliskisinin analizi i¢in Granger nedensellik testi kullanilmistir.
Yapilan ¢alisma sonucunda DYY’den turizme tek yonli bir nedensellik bulunmustur.
Craigwell ve Moore (2007) calismalarinda Gelismekte Olan Ada Devletleri’nde (SIDS), DYY
ve turizm arasindaki iliskiyi test etmislerdir. Bu dogrultuda ¢alismalarinda panel nedensellik
analizi uygulamiglardir. Analiz sonuglarina gore, degiskenler arasinda ¢ift yonlii nedensellik
oldugu belirlenmistir. Fakat bu iligki lilke gruplar ic¢in farklilik gostermistir. Degiskenler
arasindaki nedensellik iligkisi ¢ogunlukla DYY’den turizme dogrudur. Bahar (2010)
calismasinda turizmden elde edilen DYY ile ekonomik biiyiime arasinda uzun dénemde bir
iliski olup olmadigini Tiirkiye 6rnekleminde arastirmistir. Calismada EKK yontemi ve 1986-
2006 yillarina ait yillik veriler kullanilmistir. Caligmanin sonucunda Tiirkiye’nin turizmden

elde ettigi DY'Y ile ekonomik biiyiime arasinda pozitif yonlii bir iligki oldugu belirlenmistir.

Can ve Coban (2013) 1963-2010 donemi Tiirkiye icin yaptiklar: ¢aligmada turizm ile
ekonomik biiyiime arasinda iligskiyi arastirmiglardir. Calismada degiskenler arasinda uzun
donemde bir iliski olmadig: tespit edilmistir. Ayrica turizmin ekonomik biiyiimenin nedeni
oldugu belirlenmistir. Rajapakse (2016) ¢alismasinda Sri Lanka i¢in DYY ile gayri safi yurt
ici hasila (GSYIH) ve turist sayis1 arasindaki iliskiyi arastirmistir. Analiz icin 1985-2014
donemi verilerini kullanmis ve DYY, GSYIH ve turist sayis1 arasinda esbiitiinlesme olmadig
tespit edilmistir. Ayrica, Granger nedensellik testi sonucuna gore DYY ile turist sayist ve
DYY ile GSYIH arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik iliskisi oldugu sonucuna varilmistir. Istk
(2016) 1985-2014 donemi i¢in turizm harcamalari, DYY ve ekonomik biiyiime arasindaki
iliskiyi Tiirkiye acisindan ele almistir. Elde edilen sonuglar turizm harcamalarindan ekonomik
bliyiimeye ¢ift yonlii; turizm harcamalarindan DYY’ye dogru tek yonlii ve DYY’den
ekonomik biiyiimeye dogru cift yonli bir iliski oldugunu gostermistir. Satrovic ve Muslija
(2017) 1995-2015 donemini ele alarak Johansen testi kullanmig ve turizm ile DY'Y arasindaki
iliskiyi Tiirkiye i¢in incelemislerdir. Calisma sonucunda elde edilen bulgulara gore DYY ile
turizm arasinda uzun dénemli bir iliski oldugu belirlenmistir. Ayrica Granger nedensellik testi
sonuglarina gore turizmden DYY’ye dogru bir nedensellik iliskisi oldugu tespit edilmistir.
Sahbaz ve Mizrak (2017) 1974-2014 donemi i¢in esbiitiinlesme ve nedensellik testleri
kullanarak Tiirkiye’de DY ile turizm gelirleri arasinda kisa ve uzun donemli bir iliski olup

olmadig1 arastirilmistir. Calismanin sonucunda turizm gelirleri ile DYY arasinda uzun
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donemli bir iliski oldugu tespit edilmistir. Bunun yaninda, DYY lerdeki artisin turizm

gelirlerini pozitif yonde etkiledigi sonucuna varilmaistir.

Literatiirde DY ile iliskisi incelenmis bir diger degisken ise ekonomik 6zgurliiktiir.
Bu calismalarin bir¢gogunda ekonomik ozgiirliik ile DYY arasinda pozitif iliski oldugu
sonucuna varilmistir. Ornegin Dawson (1998) calismasinda 1975-1990 dénemi igin tiim
ilkelerde kurumlar, yatirimlar ve biiylime arasindaki iliskiyi incelemistir. Verilerin analizi
icin panel regresyon modelini kullanmistir. Analiz sonuglarina gére ekonomik 6zgiirliigiin
yatirimlar tlizerinde dolayl bir etkiye sahip oldugu ve bu etki yoluyla da ekonomik biiyiimeyi
de etkiledigi tespit edilmistir. Bengoa ve Sanchez-Robles (2003) 1970-1999 donemi verileri
ile panel regresyon analizi kullanarak ekonomik &zgiirliik ile DYY ve ekonomik biiyiime
arasindaki iliskiyi Latin Amerika’da bulunan 18 iilke agisindan arastirmislardir. Calismada ev
sahibi iilkenin ekonomik 6zgiirliigii ile ev sahibi {lilkeye gerceklestirilen DYY arasinda pozitif
bir iligski oldugu sonucuna varmistir. Ayni zamanda ev sahibi iilkenin ekonomik biiylimesi ile

ev sahibi iilkeye yapilan DYY arasinda pozitif bir iligki oldugu belirlenmistir.

Dawson (2003) yaptig1 calismasinda ekonomik o6zgiirlik ve ekonomik biiylime
arasinda bir nedensellik iligkisi olup olmadigini arastirmistir. Analiz i¢in 1970-2000 yillart
arasinda verisi olan tiim {ilkeler ornekleme dahil edilmis ve panel nedensellik analizi
kullanilmistir. Analiz sonucunda, degiskenler arasinda karsilikli etkilesim oldugu tespit
edilmistir. Diger bir ifade ile genel ekonomik 6zgiirliik seviyesinin biliylimeye neden oldugu

ve Ozgiirliikteki degisimlerin biiyiime ile belirlendigi ifade edilmistir.

Kobeissi (2005) 1990-2001 dénemi i¢in panel regresyon analizi kullanarak MENA
iilkeleri i¢in yoOnetisim, yasal cerceve ve ekonomik Ozgiirliikler gibi faktorlerin DYY
tizerindeki etkilerini incelemistir. Analiz sonucunda ekonomik 6zgiirliigiin DYY iizerinde
pozitif etkiye sahip oldugu ifade edilmistir. Gvartney vd. (2006) 1980-2000 verileri dikkate
almarak 94 iilke i¢in ekonomik ozgiirlik seviyesi ile DYY diizeyi arasindaki iliskiyi
incelemek i¢in panel regresyon analizi uygulamislardir. Analiz sonucunda ekonomik 6zgiirliik
seviyesi ile DYY diizeyi arasinda pozitif bir iliski oldugu tespit edilmistir. Ayrica ekonomik
ozgiirliik ile ekonomik biiylime arasinda da pozitif bir iligki oldugu, ekonomik biiylimenin
Ozgiirliik tizerinde pozitif bir etkisi oldugu sonucuna ulasilmigtir. Savasan ve Dursun (2006)
101 tlke icin DYY ile ekonomik 6zgiirliikler arasindaki etkilesimi incelemislerdir. Calisma
sonucunda, ekonomik 6zgiirliik seviyesi yliksek olan iilkelerin, seviyesi diisiik olanlara oranla

daha fazla DYY ¢ektikleri belirlenmistir.
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Tintin (2013) panel regresyon analizi kullandig1 ¢alismasinda 18 iilke i¢in dogrudan
yabanci yatirimlarini belirleyen ekonomik ve kurumsal faktorleri 1996-2009 donemi verilerini
ele alarak analiz etmistir. Calismadan elde edilen bulgular, GSYIH, cari acik, AB iiyeligi ve
ekonomik 6zgiirliik faktorlerinin DY'Y {izerinde pozitif bir etkiye sahip oldugunu gostermistir.
Acaraver vd. (2018) Tirkiye’de 1995-2015 donemi verileri icin ARDL modeli kullanarak
ekonomik 6zgiirliik ile DYY ve yurt i¢i yatirim harcamalart arasindaki uzun dénemli iligkiyi
incelemistir. Yapilan analizler sonucunda degiskenler arasinda uzun donemli bir iligki oldugu
sonucuna varitlmistir. Ayrica kisi basi reel gelir ile ekonomik 6zgiirliikklerin yurt igi

harcamalar pozitif yonde etkiledigi tespit edilmistir.

3. VERI SETI VE YONTEM

Calismada 2006- 2017 donemi icin 7 gelismekte olan iilkenin (Tiirkiye, Rusya,
Brezilya, Hindistan, Nijerya, Pakistan ve Endonezya) yillik verilerini kullanmaktadir.
Calismada bu 7 iilkenin seg¢ilmesinin nedeni ilgili donem itibariyle bu iilkelere ait
degiskenlerde herhangi bir eksik veri bulunmamasidir. Diger gelismekte olan iilkelerde ise
bazi1 yillara ait veriler eksik veya tiim donem icin hesaplanmamistir. Dogrudan yabanci
yatirnm girislerine iligkin veriler, Diinya Bankasi veri tabanindan elde edilmistir. Baris
diizeyini belirlemek i¢in Ekonomi ve Baris Enstitiisii tarafindan yayinlanan Kiiresel Barig
Endeksi verileri kullanilmistir. Kiiresel Baris Endeksi verileri 2006 yilindan itibaren
hesaplandigindan ¢alismanin analiz dénemi 2006 yilindan itibaren baslatilmistir. Kiiresel
Baris Endeksi yazarlarin bildigi kadariyla makroekonomik acidan sadece Kollias ve
Papadamou (2019) tarafindan turizm ile huzur arasindaki iliskiyi arastirmak i¢in
kullanilmistir. Yiiksek huzur puani diisiik huzur ortami anlamina gelirken, diisiik huzur puani
tilkede yiiksek huzur ortami oldugu anlamina gelmektedir.

Huzurun varliginin ya da yoklugunun tespiti i¢in 23 gdsterge belirlenmistir ve bu
gostergeler 3 ana baglik altinda boliimlendirilmistir. Bu 3 ana baslik su sekildedir:

» Devam eden ulusal ve uluslararasi ¢atigsmalar,

* Toplumdaki emniyet ve giivenlik orani

* Askerilesme durumu

Her bir gosterge 1-5 arasi bir skalada puanlanmistir. Endeksteki nitel gostergeler
Ekonomi Istihbarat Birimi (Economics Intelligence Unit’s) tarafindan puanlandiriimistir.
Nicel verilerde yine ayni ekip tarafindan yapilan tahminlere dayanmaktadir. Endeksin

hesaplanmasinda kullanilan ana ve alt basliklar agagida ifade edilmistir.
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a) Devam eden ulusal ve uluslararasi ¢atigmalar

Endeksin hesaplanabilmesi i¢in géz oniinde bulundurulan 23 goéstergeden 5 tanesi bu
ana baslik altinda ele alinmistir. Bunlar:

« I¢ ve dis catismalarin sayis1

* D1s kaynakli ¢atismalarin neden oldugu tahmini 6liim sayist

« i¢ kaynakli ¢atismalarin neden oldugu &liim sayisi

« Orgiitlii i¢ catisma seviyesi

* Komsu tilkelerle iliskiler

b) Toplumdaki emniyet ve giivenlik orani

23 gostergenin 10 tanesi bir iilkenin, toplumdaki sucluluk algisindan insan haklarina
sayglya ve cinayet ve siddet icerikli su¢ oranina kadar olan giivenlik seviyesini 6lgmektedir.
Bu gostergeler:

* Toplumdaki sugluluk algis1

« Ulkedeki miilteci ve yerinden edilmis insan sayisinin niifusa orani

» Siyasi istikrarsizlik

» Siyasi teror 6lgegi

* Potansiyel terdr eylemleri

* 100.000 kisi basina diisen cinayet sayisi

* Siddet icerikli su¢ seviyesi

* Siddet gosterileri ihtimali

* 100.000 kisi basina diisen hapsedilmis kisi sayis1

+ 100.000 kisi basina diisen giivenlik gorevlisi ve polis sayis1

c) Askerilesme Gostergeleri

Gostergelerden 8 tanesi askerilesme ve silaha erisim seviyesinin 6lgiimiine dayalidir.
Bunlar:

* GSYH’nin ylizdesi olarak askeri harcamalar

* 100.000 kisi basina diisen silahl1 kuvvet elemani

* 100.000 kisi basina diisen ana konvansiyonel silahlarin ithalat hacmi

* 100.000 kisi basina diisen ana konvansiyonel silahlarin ihracat hacmi

* Birlesmis Milletler koruma misyonu i¢in biit¢e destegi

* 100.000 kisi bagina diisen toplam agir silah sayis1

« Hafif silahlara erisimin kolaylig1

* Askeri imkan ve kabiliyet

Endeksin Agirliklandiriimasi
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Gostergelerin  her biri gorece Onem diizeylerine gore 1-5 Olgek araliginda
puanlandirilir. Bu puanlama Tablo 1’de gosterilmistir. Kiiresel Huzur Endeksi (KHE),
gosterge grubundan iki alt bilesen hesaplanmistir:

* Yurt i¢i huzur ol¢iisii

* Yurt dis1 huzur dl¢iisii

Endeks hesaplanirken i¢ huzur oOlgiisiine %60, dis huzur Olglisiine %40 agirlik
uygulanarak formiile edilmistir. I¢ huzur 8l¢iisiine daha biiyiik bir agirlik verilmesinin sebebi
i¢ huzur seviyesinin yiliksek oldugu iilkelerde dis ¢atismalarin seviyesinin diisiik olacagi
goriisiiniin hakim olmasidir.

Tablo 1. Kiiresel Huzur Endeksi Gostergeleri ve Onem Diizeyleri

Gostergeler Agirhik
(1-5)
i¢ Huzur 60%
Dis Huzur 40%
Toplumdaki Sugluluk Algisi 4

100.000 kisi basina diisen glivenlik gorevlisi ve polis sayisi

100.000 kisi basina diisen cinayet sayisi

100.000 kisi basina diisen hapsedilmis kisi sayisi

Hafif silahlara erisimin kolayligi

Orgitlii ic catisma seviyesi

Siddet gosterileri ihtimali

Siddet icerikli sug seviyesi

Siyasi istikrarsizhk

Siyasi teror oOlcegi

100.000 kisi basina diisen ana konvansiyonel silahlarin ithalat hacmi
Potansiyel ter6r eylemleri

i¢c kaynakl catismalarin neden oldugu 6liim sayisi

GSYIH’nin ylizdesi olarak askeri harcamalar

100.000 kisi basina diisen silahli kuvvet elemani

Birlesmis Milletler koruma misyonu i¢in blitce destegi

100.000 kisi basina diisen toplam agir silah sayisi

100.000 kisi basina diisen ana konvansiyonel silahlarin ihracat hacmi
Askeri imkan ve kabiliyet

Ulkedeki miilteci sayisinin, niifusun yiizdesine orani

U A N W W NN MM N OO RPN DD DD PDw o Ww w Pk w

Komsu ulkelerle iliskiler
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ic ve dis catismalarin sayisi 5

Dis kaynakli catismalarin neden oldugu tahmini 61im sayisi 5

Kaynak: Institute for Economics and Peace, Global Peace Index Report

Sonuglarin ihmal edilen degisken yanliliga (omitted bias problem) maruz kalma
olasiligin1 en aza indirmek i¢in 3 kontrol degiskeni (ekonomik biiyiime, pazar biiyiikliigii ve
ticari agiklik) modele eklenmistir. Analizlerde degiskenlerin dogal logaritmik halleri

kullanilmistir.

Ik kontrol degiskeni ekonomik biiyiimedir. Ekonomik biiyiime, biiyiime potansiyeli,
yeni teknolojilere adaptasyon ve bir iilkenin i¢ dinamikleri, yabanci yatirimcilar1 ve ¢okuluslu
sirketleri, karli is firsatlarindan yararlanma konusunda motive etmektedir. Bu nedenle, teorik
olarak, bliylime ve DYY birbirine baghdir (Shahzad vd., 2016). Biiylime verisi olarak 2010
sabit fiyatli kisi basina GSYIH kullanilmustur.

Ikinci kontrol degiskeni iilkenin pazar biiyiikliigiidiir. Daha biiyiik piyasalarin daha
fazla DYY ¢ekmesi muhtemeldir, ¢ilinkii yabanci yatirimcilar yatirnmlarindan daha fazla gelir
elde edeceklerini varsayabilir (Li ve Resnick, 2003). Buna karsin, kiiciik piyasalar,
yatirimlarin biiyliyebilecegi elverisli bir iklim saglayamayabilir. Bu degisken toplam niifus ile

Olctilmiistiir.

Son kontrol degiskeni ise ticari agikliktir. Bir lilkedeki DYY seviyesi iilkenin sermaye
hareketliligine agikligmin derecesine de baglidir (Abadie ve Gardeazabal, 2008). Onceki
calismalar, daha fazla uluslararas: ticaret yapan iilkelerin daha fazla DYY alma egiliminde
olduklarimi gostermistir (Biithe ve Milner, 2008). Bu degiskeni dlgmek i¢in, ticari agiklik
(ihracat ve ithalat toplammin GSYIH’ya orani) verisi kullamlmistir. Kontrol degiskenlerine

iligkin veriler Diinya Bankasi veri tabanindan elde edilmistir.

Degiskenler arasindaki uzun donemli iliskiyi test etmeden once her bir degiskenin
duragan olduklart seviyeler belirlenecektir. Ancak panel veri analizlerinde paneli olusturan
yatay kesitler (iilkeler) arasinda bagimlilifin ve katsayilarin homojen olup olmamas: elde
edilecek sonuclar1 6nemli 6lciide etkileyebilecektir. Bu nedenle degiskenler arasinda yatay
kesit bagimliliginin var olup olmadiginin ve ayn1 zamanda egim katsayilarinin homojenliginin

incelenmesi gerekmektedir.

Degigkenler arasinda yatay kesit bagimliligmin var olup olmadigi, Berusch-Pagan
(1980) LM ve Pesaran (2004) CD testleriyle analiz edilebilmektedir. Berusch-Pagan (1980)
LM testi donem sayis1 lilke sayisindan biiyiik oldugunda (T>N), Pesaran (2004) CD testi ise
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hem donem sayisi iilke sayisindan biiyiik hem de {ilke sayis1 donem sayisindan biiyiik oldugu

durumlarda (T>N, N>T) kullanilabilmektedir.

Her 2 testte de Ho hipotezi paneli olusturan birimler arasinda yatay kesit bagimlilig:
olmadigimi ifade etmektedir. Testler sonucunda elde edilecek degerlerin 0,10 seviyesinde
anlamli olmas1 durumda Ho hipotezi reddedilecektir. Diger bir ifade ile birimler arasinda

yatay kesit bagimliligi olduguna karar verilecektir.

Katsayilarinin homojenligi ise Pesaran ve Yamagata (2008) tarafindan gelistirilen
Swamy testi ile incelenmistir. Bu testte Ho hipotezi egim katsayilarinin homojen oldugunu
ifade etmektedir. Hesaplanan degerin 0,10 seviyesinde anlamli olmasi durumda Ho hipotezi
reddedilecektir. Diger bir ifade ile egim katsayilarinin heterojen olduguna kanaat

getirilecektir.

Calismada degiskenler arasinda yatay kesit bagimliligi bulunmasi ve katsayilarin
heterojen olmasi durumunda, 1. nesil birim kok ve esbiitiinlesme testleri ile yapilan analiz
sonuglar1 sapmali ve tutarsiz olabilecektir. Bu yiizden degiskenlerin duragan olduklari
seviyeler Pesaran (2007) tarafindan gelistirilen ve 2. nesil bir birim kok testi olan Cross-

Sectionally Augmented Dickey Fuller (CADF) panel birim kok testi ile incelenmistir.

Yatay kesit bagimliligin1 ve heterojenligi dikkate alan CADF testi, T>N ve N>T
durumlarinda kullanilabilmektedir. CADF testinde hesaplanan degerin CADF kritik tablo
degerinden biiyiik olmas1 durumunda Ho hipotezi reddedilir ve degiskenin duragan oldugu

sonucuna ulagsilir.

Westerlund (2007) panel esbiitiinlesme testi, yatay kesit bagimliligin1 ve heterojenligi
g6z Oniinde bulunduran bir testtir. Westerlund (2007) testi hata diizeltme modeline dayalidir
ve bu test i¢in 4 istatistik Onerilmistir. Egim katsayilarinin heterojen olmasi durumunda Gt ve

Ga; egim katsayilarinin homojen olmasi durumunda ise Pt ve P, sonuglart dikkate alinmalidir.

Calismada uzun donem katsayilart Pedroni (2001) tarafindan gelistirilen Tam
Uyarlanmis Panel EKK (Panel FMOLS) ve Pesaran (2006) tarafindan gelistirilen Ortak
Miskili Etkiler Ortalama Grup (CCEMG) tahmincileri ile hesaplanmustir. Panel FMOLS panel
modelinde heterojenligi géz Oniinde bulundurabilirken yatay kesit bagimliligini ihmal
etmektedir. CCEMG tahmincisi ise yatay kesit bagimliligimi ve heterojenligi dikkate
almaktadir. Ayrica, CCEMG tahmincisi yapisal kirilmalar olmasi durumunda da giivenilir

sonuglar vermektedir (Atasoy, 2017: 736).
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4. AMPIiRiK BULGULAR

Panel geneline ve iilkelere iligkin tanimlayici istatistikler Tablo 2°de gosterilmistir.
Buna gore ¢alisma donemi cercevesinde en diisiik ortalama DYY girisinin Pakistan’a, en

yiiksek ortalama DY'Y girisinin ise Brezilya’ya oldugu goriilmektedir.

Huzur ortami agisindan ise ortalama en diisiik huzur ortaminin Pakistan’da, en yiliksek
huzur ortaminin ise Endonezya’da oldugu belirlenmistir. En yliksek ortalama ekonomik
bliylimenin Tiirkiye’ye, en diisiik bliylimenin Pakistan’a ait oldugu belirlenmistir. Ortalama en
yiiksek pazar biiyiikliigii Hindistan’a, en diisiik pazar biiyiikligi ise Tiirkiye’ye aittir.
Ortalama ticari acikligin en yiikksek ve en diisiik oldugu iilkeler sirasiyla Tiirkiye ve

Brezilya’dir.

Tablo 2. Panel Geneline ve Ulkelere Iligskin Tanimlayici Istatistikler

Degiskenler  Ortalama Maksimum Minimum :';c:a Garpikhk  Basikhk

HUZ 0.91 1.15 0.57 0.17 -0.39 1.97

DYY 23.43 25.34 20.57 1.18 -0.38 2.28

Panel EKO 8.30 9.61 6.92 0.96 -0.04 1.37
PAZ 19.17 21.02 18.05 0.81 1.19 3.81

TiC 3.67 4.07 3.03 0.29 -0.67 2.09

HUZ 0.91 1.06 0.82 0.08 1.16 0.13

DYY 23.38 23.82 22.87 0.31 -0.26 -0.87

Turkiye EKO 9.39 9.61 9.21 0.14 0.20 -1.55
PAZ 18.12 18.21 18.05 0.05 0.20 -1.27

TiC 3.90 3.99 3.83 0.05 0.12 -1.27

HUZ 1.07 1.15 0.82 0.09 -2.59 7.49

DYY 24.34 25.04 22.65 0.64 -1.74 4.02

Rusya EKO 9.31 9.38 9.18 0.06 -0.97 0.31
PAZ 18.78 18.79 18.78 0.00 1.33 -0.33

TiC 3.89 4.00 3.83 0.06 0.81 -0.59

HUZ 0.74 0.79 0.70 0.03 0.03 -1.79

DYY 24.84 25.34 23.69 0.50 -1.35 1.31

Brezilya EKO 9.31 9.39 9.19 0.06 -0.53 -0.57
PAZ 19.11 19.16 19.06 0.03 -0.16 -1.10

TiC 3.21 3.31 3.10 0.06 -0.29 -0.18

HUZ 0.92 0.94 0.86 0.03 -1.82 2.54

DYY 24.21 24.52 23.72 0.27 -0.44 -1.04

Hindistan EKO 7.29 7.59 7.01 0.19 0.20 -1.07
PAZ 20.95 21.02 20.87 0.05 -0.15 -1.02

TiC 3.87 4.02 3.69 0.12 -0.09 -1.35
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HUZ 1.01 1.07 0.82 0.07 -2.11 5.37

DYY 22.45 22.90 21.87 0.34 -0.24 -0.86

Nijerya EKO 7.74 7.85 7.56 0.10 -0.74 -0.64
PAZ 18.92 19.07 18.78 0.10 0.00 -1.22

TiC 3.54 3.98 3.03 0.30 -0.55 -0.65

HUZ 1.09 1.15 0.99 0.06 -0.79 -0.76

DYY 21.55 22.44 20.57 0.58 0.19 -0.61

Pakistan EKO 6.99 7.11 6.92 0.06 1.04 0.14
PAZ 18.99 19.10 18.87 0.08 -0.04 -1.29

TiC 3.44 3.57 3.23 0.11 -1.00 -0.18

HUZ 0.64 0.75 0.57 0.05 0.85 1.21

DYY 23.23 23.95 22.24 0.68 -0.51 -1.70

Endonezya EKO 8.11 8.33 7.87 0.15 -0.08 -1.24
PAZ 19.33 19.39 19.25 0.05 -0.15 -1.24

TiC 3.86 4.07 3.62 0.14 -0.29 -0.49

Tablo 3’te panel modelinin yatay kesitsel bagimliligina ve homojenligine iliskin
bulgular raporlanmistir. Bulgular, yatay kesit bagimliligini test istatistiklerinin olasilik
degerlerinin 0,10’dan kiiciik oldugunu gostermektedir. Bu durumda panelin yatay kesit
bagimlilig1 icermedigini ifade eden HO hipotezi reddedilmistir. Swamy testi sonuglari ise 0.01
seviyesinde istatistiksel agidan anlamli bulunmustur. Dolayisiyla model i¢in Ho hipotezi

reddedilmis ve egim katsayilarinin heterojen olduguna karar verilmistir.

Tablo 3. Yatay-kesit Bagimlilik ve Homojenlik Testi Sonuglari

Yatay-kesit Bagimlilik Testleri ist-degeri p-degeri
Breusch-Pagan LM 54.48440 0.000
Pesaran CD 3.65432 0.001
Homojenlik Testi ist-degeri p-degeri
A 4.1209 0.000

4.4328 0.000
A adj

Panel modeli yatay kesitsel bagimlilik ve heterojenlige sahip oldugunun degiskenlerin
duragan olduklar1 seviyelerin belirlenmesinde CADF panel birim kok testi kullanilmustir.
CADF bulgular1 Tablo 4’te rapor edilmistir. Buna gore test degiskenlerin seviye hallerine
uygulandiginda Ho hipotezi reddedilememistir. Ancak test, degiskenlerin ilk farklarina
uygulandiginda, Ho hipotezi tiim degiskenler i¢in reddedilmistir. Baska bir ifade ile

degiskenlerin birinci farkinda duragan olduklar tespit edilmistir.

Tablo 4. CADF Panel Birim Kok Testi
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t-bar Z[t-bar] Olasilik Degeri
Huzur -1.128 1.413 0.921
AHuzur -2.295 -1.420 0.078
DYY -2.121 -0.997 0.159
ADYY -2.555 -2.0520 0.020
Biiyiime -0.992 1.744 0.959
ABiiyiime -2.408 -1.695 0.045
Pazar biyikliigi -1.710 1.286 0.901
APazar buyikligi -3.429 -2.811 0.002
Ticari Agiklik -1.803 -0.226 0.410
ATicari Aciklik -2.615 -2.196 0.014

Not: % 1, % 5 ve % 10 anlamlilik seviyelerinde Pesaran (2007) nin kritik degerleri sirasiyla  -2.66, -2.37 ve -
2.22’dir.

Calismada degiskenler arasindaki uzun doénemli iliskinin varligi yatay kesit
bagimliligin1 ve heterojenligi dikkate alan Westerlund (2007) panel esbiitiinlesme testi ile de
analiz edilmis ve test sonuglart Tablo 5’te gosterilmistir. Buna gore her bir test istatistigi

istatistiksel agidan 0.10 seviyesinde anlamlidir. Diger bir ifade ile Westerlund (2007) panel

esbiitiinlesme sonuglar1 degiskenlerin esbiitiinlesik olduguna dair kanitlar sunmaktadir.

Tablo 5. Westerlund (2007) ECM Esbiitiinlesme Testi Sonuglari

Istatistikler [statistik Degeri Z-degeri Bootstrap p-degeri
Gt -3.432 -2.135 0.062
Ga -3.938 1.641 0.043
Pt -5.958 -1.887 0.050
Pa -4.448 -0.075 0.030

Not: Westerlund (2007) Ho hipotezi esbiitiinlesme iligkisinin olmadigim varsaymaktadir. Test sabitli model i¢in
tahmin edilmistir. Bootstrap degerleri 400 replikasyon ile elde edilen olasiliklari gostermektedir.

Degiskenler arasindaki esbiitiinlesme iliskisi belirlendikten sonra Pedroni (2001)
FMOLS ve Pesaran (2006) CCEMG tahmincileri ile uzun donem katsayilar1 tahmin
edilmistir. FMOLS ve CCEMG tahmincilerine iligkin katsayilar Tablo 6’da gosterilmistir.
Buna gore hem FMOLS ve hem de CCEMG tahmincilerine gére huzur endeksindeki diisiis
gelismekte olan tilkelere DY'Y girislerini arttirmaktadir. Yani, huzur ortaminin arttig iilkelere
DYY girisi hizlanmaktadir. Dolayisiyla, huzurun bu iilkelerde dogrudan yabanci yatirim girisi
icin ¢ok 6nemli bir faktor oldugu goriilmiistiir.

Tablo 6. Uzun Donem Katsayilari

. FMOLS CCEMG
Model: DYYi=f (HUZi, EKOw, PAZi , TIC) Katsay1 Olasilik Katsay1 Olasilik
Huzur Ortami -0.568 0.000 -0.683 0.097
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Ekonomik Biiyiime 0.761 0.000 0.793 0.090
Pazar Biiytikligi 0.484 0.000 0.677 0.416
Ticari Agiklik 0.135 0.000 0.051 0.515

Ayni sekilde her iki tahminciye gore ekonomik biiylimedeki artig DYY girisini
arttirmaktadir. Sonugclar, biiylimekte olan ekonomilerin daha fazla getiri elde etmek i¢in daha
1yl firsatlar sagladigi icin yatirimcilar tarafindan tercih edildigi goriisiinii desteklemektedir.
Bu sonuglar Demirhan ve Masca (2008), Ranjan ve Agrawal (2011), Guesmi ve Teulon
(2013) ve Shah and Faiz (2015) 'in ¢alismalarinda elde ettikleri sonuglar ile uyumludur.
FMOLS tahmincisine gore pazar biiylikliiglindeki ve ticari agikliktaki artis DYY girislerine
olumlu yonde katki saglamaktadir. Bu sonuclar bu sonu¢ Mughal ve Akram (2011), Rehman
vd. (2011), Anitha (2012) ve Anwar ve Afza (2014) ile ortiismektedir. Gelismekte olan
iilkelerinin daha biiyilk pazarlari mal ve hizmetlere talep yaratilmasinda ve oOlgek
ekonomilerinden yararlanilmasinda yardimci olmaktadir. Daha biiyiik pazar biiyiikliigii daha
fazla potansiyel tiiketiciye yol acacak ve daha fazla firsat saglayacaktir. Ticari agiklik
bulgulart da beklenen sonuglarla tutarlidir. Ticari agiklik katsayisi, disa agikliktaki artigin
DYY giriglerinin artmasina neden oldugunu gostermektedir. Bu sonuglar Ranjan ve Agrawal
(2011), Shah (2011), Srinivasan (2012), Anwar ve Afza (2014) ve Guesmi ve Teulon (2013)
ve Shah ve Faiz (2015) bulgulariyla uyumludur. Sonuglar, ticari agikligin gelismekte olan
ilkelere DYY girislerini ¢ekmede Onemli bir faktor oldugunu ortaya koymaktadir.
Yatirimcilar daha acik ve yabanci yatirimlart kabul etmeye istekli ekonomilere yatirim
yapmay1 tercih etmektedirler. Ancak CCEMG tahmincisine gore her iki degiskenin DYY

tizerindeki etkisi istatistiksel agidan anlamsiz bulunmustur.

SONUC

Liberallesmenin ticari hayattaki etkisini gostermesiyle birlikte DY'Y nin 6nemi iilkeler
tarafindan anlasilmaya baslanmistir. Ozellikle gelismekte olan iilkeler yabanci sermaye
akisin1 kendi ekonomilerine ¢ekmek i¢in buna uygun strateji ve politikalar uygulamaya

koymaktadir.

DYY gelismekte olan iilkelerde verimlilik, istihdam ve ticaret artisi, yeni teknolojilere
ulagsma (Shah, 2009; Mughal ve Akram, 2011; Azam ve Ather, 2015) gibi pek ¢ok olumlu etki
yaratmaktadir. Mevcut kiiresellesme egilimleri, gelismekte olan iilkeleri, ekonomilerini
bliylitmek ic¢in nasil daha fazla dogrudan yabanci yatirim cekeceklerine odaklanmalarini
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tesvik etmektedir. Bu durum, ancak yatirimeilar belirli bir ekonomiye yatirim yapmaya hazir
olduklarinda miimkiindiir. Yabanci yatirimcilar yatirimlarinin =~ glivende  oldugunu

diisiindiikleri tilkelere yatirim yapmay tercih ederler.

Bir {ilkedeki huzur ve giivenlik ortami, yabanci yatirimcinin yatirimi gergeklestirecegi
tilke icin onemli bir husustur. Ciinkii yatirimer her seyden 6nce hem kendini ve hem de
yatirimini giivende hissetmek istemektedir. Huzur ve emniyetin olmadigi bir ortamda yatirim

yapilmasi rasyonel degildir.

Bu c¢alismada huzur ile dogrudan yabanci sermaye girisleri arasindaki olasi iliskiler,
2006-2017 donemi i¢in baz1 gelismekte olan iilkeler (Tiirkiye, Rusya, Brezilya, Hindistan,
Nijerya, Pakistan ve Endonezya) acisindan analiz edilmistir. Calismada ekonomik biiylime,
pazar biyiikliigli ve ticari aciklik degiskenleri kontrol degiskenleri olarak kullanilmistir.
Oncelikle degiskenlerin duragan olduklar1 seviyeler CADF panel birim kok testi ile
belirlenmistir. Birinci farklarinda duragan olduklari belirlenen degiskenlere Westerlund
(2007) panel esbiitiinlesme testi uygulanarak olasi esbiitiinlesme iliskileri analiz edilmistir.
Yapilan analizler sonucunda DYY girisleri ile huzur ortami, ekonomik biiyiime, pazar
biiyiikliigii ve ticari aciklik arasinda esbiitiinlesme iliskisi oldugu tespit edilmistir. Ardindan
FMOLS ve CCEMG tahmincileri ile uzun donem katsayilar1 tahmin edilmistir. Buna gore
elde edilen sonuglar gelismekte olan iilkelerde huzur ortaminin iyilegsmesinin iilkeye giren

DYY leri arttirdigin1 gostermistir.

Yatirimcinin goziinde bir iilkenin huzur ve giivenlik durumunu tespit etmeye yonelik
bazi1 gostergeler bulunmaktadir. Bir iilkenin, komsu iilkeler ile olan iligkileri bu gdstergelerin
onemlilerinden birisidir. Komsu tilkelerle iyi iligkilerde bulunan iilkeler, yatirnmcinin goziinde
pozitif izlenim birakmaktadirlar. Ulkedeki i¢ ve dis kaynakli catismalarin ve bu catismalarin
sebep oldugu oliim sayis1 da yine &nemli bir gostergedir. Ulkedeki huzur ortammnin
saglanabilmesi i¢in ¢atisma ve bu ¢atismalardan kaynaklanan 6liim sayisinin diisiik olmasi
gerekmektedir. Catigma ortaminin ¢ok uluslu isletmelerinin yatirim kararlarini etkileme
olasilig1 yiiksektir, cilinkii bu gibi ortamlar yatirim firsatlart ve karlilik tizerinde dogrudan

zarar verici bir etki yaratmaktadir.

Yatirimin yapilacagi lilke toplumunun asayis durumu ve sucluluk orani gostergeleri de
yatirimeinin goziinde giivenli yatirim ortami i¢in dnem arz etmektedir. Ulkedeki suc oranmin
yiiksek olmasi, boyle bir ortama yatirim yapma konusunda tereddiitler yasatabilecektir. Bir

tilkede huzur ortaminin saglanamamasi ¢aliganlarin giivensiz bir ortamda daha yiiksek maas
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talep etmelerini saglayabilir. Ayrica ek gilivenlik Onlemlerine ihtiya¢ duyan yabanci
yatirnmcilar i¢in ¢ekici bir yatirim ortami olusturmak oldukca zorlu bir hale gelecektir.
Dolayisiyla gelismekte olan iilkeler yatirimcilarin arzu ettigi huzurlu ve giivenli yatirim
ortamini1 sagladiklar1 takdirde, diger faktorler sabit iken, iilkelerine yabanci sermaye
cekebileceklerdir. Hiikiimetler bu dogrultuda, yoksulluk, okur-yazarlik, gelir esitsizligi, vb.
gibi olumsuz faktorleri ortadan kaldirmaya yonelik tedbirleri devreye sokmalidir. Dis yatirimi
cekmek i¢in hiikiimetler, iilkelerin uluslararasi alandaki imajin1 olumlu yonde etkileyecek

tanitimlar yapmali ve kamu yatirimlarini arttirmalidir.

Ilerleyen calismalarda farkli donem, iilke/iilke gruplari icin farkli degiskenler

kullanilarak literatiire katk1 saglanabilir.

400

Sivas Cumbhuriyet Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi



Huzur ve Dogrudan Yabanct Sermaye liskisi: Gelismekte Olan Ulkeler Agisindan Bir Inceleme

KAYNAKCA

Abadie, A., & Gardeazabal, J. (2008). Terrorism and the world economy. European Economic Review, 52(1), 1-
27.

Acaravcel, A., Artan, S., Erdogan, S., & Goktiirk, T. B. (2018). Tiirkiye’de kurumsal kalite, reel gelir ve dogrudan
yabanci yatirimlar iliskisi. Mehmet Akif Ersoy Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi,
5(2), 132-145.

Anitha, R. (2012). Foreign direct investment and economic growth in India. International Journal of Marketing,
Financial Services & Management Research, 1(8), 108-125.

Anwar, Z., & Afza, T. (2014). Impact of terrorism, gas shortage and political instability on FDI inflows in
Pakistan. Science International, 26(1), 507-511.

Arslan, U., & Okten, N. Z. (2010). The relations between FDI and democracy: Evidence from Turkey.
International Research Journal of Finance and Economics, 56, 111-123.

Asiedu, E., & Lien, D. (2011). Democracy, foreign direct investment and natural resources. Journal of
international economics, 84(1), 99-111.

Atasoy, B. S. (2017). Testing the environmental Kuznets curve hypothesis across the US: Evidence from panel
mean group estimators. Renewable and Sustainable Energy Reviews, 77, 731-747.

Azam, M., & Ahmed, A. M. (2015). Role of human capital and foreign direct investment in promoting economic
growth. International Journal of Social Economics. 42, 98-111.

Bahar, O. (2010). Turizm Sektoriine Saglanan Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin (DYSY) Ekonomik
Biiyiime Uzerine Olan Olas1 Etkisi: Tiirkiye Ornegi (1986-2006). Anatolia: Turizm Arastirmalari Dergisi,
21(1), 27-40.

Bengoa, M., & Sanchez-Robles, B. (2003). Foreign direct investment, economic freedom and growth: new
evidence from Latin America. European journal of political economy, 19(3), 529-545.

Breusch, T. S., & Pagan, A. R. (1980). The Lagrange multiplier test and its applications to model specification in
econometrics. The review of economic studies, 47(1), 239-253.

Buckley, P. J., Clegg, J., Wang, C., & Cross, A. R. (2002). FDI, regional differences and economic growth:
panel data evidence from China. Transnational corporations, 11(1), 1-28.

Busse, M. (2003). Democracy and FDI. Hamburgisches Welt-Wirtschafts-Archiv (HWWA) Hamburg Institute
of International Economics, Discussion Paper, 220, 1-27.

Biithe, T., & Milner, H. V. (2008). The politics of foreign direct investment into developing countries: increasing
FDI through international trade agreements? American journal of political science, 52(4), 741-762.

Craigwell, R., & Moore, W. (2008). Foreign direct investment and tourism in SIDS: Evidence from panel
causality tests. Tourism analysis, 13(4), 427-432.

Coban, O., & Ozcan, C. C. (2013). Tiirkiye’de turizm gelirleri-ekonomik biiyiime iliskisi: nedensellik analizi
(1963-2010). Eskisehir Osmangazi Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, 8(1), 243-261.

Ciitcii, 1., & Kan, E. (2018). Dogrudan yabanc1 sermaye yatirimlarim etkileyen faktorler: Tiirkiye Ornegi.
Sakarya Iktisat Dergisi, 7(3), 1-21.

Dawson, J. W. (1998). Institutions, investment, and growth: New cross-country and panel data evidence.
Economic inquiry, 36(4), 603-619.

Dawson, J. W. (2003). Causality in the freedom—growth relationship. European Journal of Political Economy,
19(3), 479-495.

Demirhan, E., & Masca, M. (2008). Determinants of foreign direct investment flows to developing countries: a
cross-sectional analysis. Prague economic papers, 4(4), 356-369.

Derbali, A., Trabelsi Masmoudi, L., & Zitouna, H. (2015). Democratic transition and foreign direct investment:
Transition process matters. MPRA paper.

Guerin, S. S., & Manzocchi, S. (2009). Political regime and FDI from advanced to emerging countries. Review
of World economics, 145(1), 75-91.

401

Sivas Cumbhuriyet Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi



Huzur ve Dogrudan Yabanct Sermaye liskisi: Gelismekte Olan Ulkeler Agisindan Bir Inceleme

Teulon, F., & Guesmi, K. (2013). Determinants of foreign direct investments in the South Asian Association for
regional Cooperation. Journal of Applied Business Research (JABR), 29(6), 1791-1798.

Gwartney, J. D., Holcombe, R. G., & Lawson, R. A. (2006). Institutions and the Impact of Investment on
Growth. Kyklos, 59(2), 255-273.

Isik, C. (2016). Tirkiye’de Turizm Harcamalari, Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari ve Ekonomik Biytime
Hiskisinin Sinir Testi Yaklasimiyla Analizi. Uluslararasi Tiirk Diinyas1 Turizm Arastirmalart Dergisi,
1(1), 1-8.

Kobeissi, N. (2005). Impact of governance, legal system and economic freedom on foreign investment in the
MENA region. Journal of Comparative International Management. 8, 20-41.

Kollias, C., & Papadamou, S. (2019). Peace and Tourism: A Nexus? Evidence from developed and developing
countries. The Singapore Economic Review, 64(02), 323-339.

Li, Q., & Resnick, A. (2003). Reversal of fortunes: Democratic institutions and foreign direct investment inflows
to developing countries. International organization, 57(1), 175-212.

Molaie, B., & Ahmadi, A. (2013). The Effect Of Democracy, Economic Stability and Political Stability on
Foreign Direct Investment, Economic and Social Development: Book of Proceedings, 37-44.

Mughal, M. M., & Akram, M. (2011). Does market size affect FDI? The Case of Pakistan. Interdisciplinary
Journal of Contemporary Research in Business, 2(9), 237-247.

Nur, H. B., & Dilber, 1. (2017). Gelismekte Olan Ulkelerde Dogrudan Yabanci Yatirimlar1 Belirleyen Temel
Unsurlar. Dokuz Eyliil Universitesi Iktisadi Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 32(2), 15-45.

Okafor, C. E., Ujah, N. U., Elkassabgi, A. Y., & Ajalie, W. U. (2011). Democracy and FDI inflow: Evidence of
discordance in Sub-Saharan Africa. International Research Journal of Finance and Economics, 63, 140-
149.

Ozcan, B., & Ari, A. (2010). Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Belirleyicileri Uzerine Bir Analizz OECD
Ornegi, Ekonometri ve Istatistik e-Dergisi, 12, 65-88.

Pedroni, P. (2001). Fully modified OLS for heterogeneous cointegrated panels. In Nonstationary panels, panel
cointegration, and dynamic panels. Emerald Group Publishing Limited. PESARAN, Hashem (2004),
“General Diagnostic Tests for Cross Section Dependence in Panels”, Cambridge Working Papers in
Economics, 435-454.

Pesaran, M. H. (2006). Estimation and inference in large heterogeneous panels with a multifactor error structure.
Econometrica, 74(4), 967-1012.

Pesaran, M. H. (2007). A simple panel unit root test in the presence of cross-section dependence. Journal of
applied econometrics, 22(2), 265-312.

Pesaran, M. H., & Yamagata, T. (2008). Testing slope homogeneity in large panels. Journal of econometrics,
142(1), 50-93.

RAJAPAKSE, R. (2016), (2016). The relationship between foreign direct investment and tourism development:
An analysis of Granger causality. Imperial Journal of Interdisciplinary Research, 2, 987-993.

Ranjan, V., & Agrawal, G. (2011). FDI inflow determinants in BRIC countries: A panel data analysis.
International Business Research, 4(4), 255-263.

Rehman, C. A, llyas, M., Alam, H. M., & Akram, M. (2011). The impact of infrastructure on foreign direct
investment: The case of Pakistan. International Journal of Business and Management, 6(5), 268.

Resnick, A. L. (2001). Investors, turbulence, and transition: Democratic transition and foreign direct investment
in nineteen developing countries. International Interactions, 27(4), 381-398.

Satrovic, E., & Muslija, A. (2017, October). Foreign direct investments and tourism: Empirical evidence from
Turkey, International Congress on Politic, Economic and Social Studies, 3, 88-100.

Savasan, F., & Dursun, 1. (2006). Ekonomik &zgiirliikler ve dogrudan yabanci yatirimlar: istatistiksel bir analiz,
Selcuk Universitesi IIBF Sosyal ve Ekonomik Arastirmalar Dergisi, 6, 29-52.

Shah, M. H. (2009). FDI induced growth in developing countries: does human capital matter. in PhD
Conference, Economics Department, University of Leicester, Leicester, UK.

402

Sivas Cumbhuriyet Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi



Huzur ve Dogrudan Yabanct Sermaye liskisi: Gelismekte Olan Ulkeler Agisindan Bir Inceleme

Shah, M. H. (2015). Terrorism and foreign direct investment: An empirical analysis of SAARC countries. City
University Research Journal, 5(2), 219-233.

Shah, M. H. (2010). Bilateral Linkages with OECD and FDI Inflows in Leading Developing Countries.
International Journal of Interdisciplinary Social Sciences, 5(7), 255-270.

Shahzad, S. J. H., Zakaria, M., Rehman, M. U., Ahmed, T., & Fida, B. A. (2016). Relationship between FDlI,
terrorism and economic growth in Pakistan: pre and post 9/11 analysis. Social Indicators Research,
127(1), 179-194.

Srinivasan, P. (2011). Determinants of Foreign Direct Investment in SAARC Nations: An Econometric
Investigation. IUP Journal of Managerial Economics, 9(3), 26-42.

Sahbaz, A., & Mizirak, Z. (2017). Turizm gelirleri ve dogrudan yabanci yatirimlar arasindaki iligki: Tiirkiye
ornegi. KMU Sosyal ve Ekonomik Arastirmalar Dergisi, 19, 107-114.

Tang, S., Selvanathan, E. A., & Selvanathan, S. (2007). The relationship between foreign direct investment and
tourism: empirical evidence from China. Tourism economics, 13(1), 25-39.

Tintin, C. (2013). The determinants of foreign direct investment inflows in the Central and Eastern European
Countries: The importance of institutions. Communist and Post-Communist Studies, 46(2), 287-298.

Westerlund, J. (2007). Testing for error correction in panel data. Oxford Bulletin of Economics and statistics,
69(6), 709-748.

Yang, B. (2007). Autocracy, democracy, and FDI inflows to the developing countries. International Economic
Journal, 21(3), 419-439.

Yorulmaz, O., Yakut, S. G., & Gacar, B. K. (2018). Dogrudan Yabanci Yatirnmlar1 Etkileyen Faktorlerin Cok
Degiskenli Istatistiksel Yéntemler ile Incelenmesi. Uluslararasi Insan Calismalari Dergisi, 1(2), 63-73.

403

Sivas Cumbhuriyet Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi



