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Oz

Bu calismada 1990-2012 arasi yillik verileri ile 23 OECD iilkesi (Avusturya, Kanada,
Sili, Danimarka, Finlandiya, Fransa, Almanya, Yunanistan, Izlanda, Irlanda, Israil,
Italya, Japonya, Hollanda, Yeni Zelanda, Norve¢, Portekiz, Ispanya, Isveg, Isvicre,
Tiirkiye, Birlesik Krallik ve Amerika) icin dogrudan yabanci yatirumlarin
belirleyicilerinden sosyo-politik faktorlerin etkisi panel veri analizi kapsaminda En
Uygun Genellestirilmis En Kiiciik Kareler Yontemi (FGLS) ile degerlendirilmistir. Bu
cercevede dogrudan yabanci yatirimlart etkileyen sosyo-politik faktorlerden etkin
miilkiyet haklari, yasal sistemin bagimsizligi, rekabet kogullarimn adil ve uygunlugu,
uygulanan politikalarin seffafligi ve siyasi istikrar degiskenleri kullanilarak bir model
olusturulmustur. Istatistiki olarak anlaml ¢ikan tahmin sonuglarina gore; sosyo-politik
faktorler ile dogrudan yabanct yatirimlar arasinda pozitif bir iliski gozlenmistir.

Anahtar Kelimeler: Dogrudan Yabanci Yatirimlar, Sosyo-Politik Faktérler, FGLS.

Abstract

In this study, the effects of socio-political determinants of foreign direct investments have
been evaluated with Feasible Generalized Least Square (FGLS) method within the scope
of panel data analysis for 23 OECD countries (Austria, Canada, Chile, Denmark,
Finland, France, Germany, Greece, Iceland, Ireland, Israel, Italy, Japan, Netherlands,
New Zealand, Norway, Portugal, Spain, Sweden, Switzerland, Turkey, United Kingdom,
United States) by using data between 1990-2012. In this context, a model has been
established by using effective property rights, independency of legal system, fairness of
competition conditions, transparency of politics and political stability variables which
affects foreign direct investments in socio-politically. Depending on statistically
meaningful forecast results, we have seen a positive correlation between socio-political
factors and foreign direct investments.

Keywords: Foreign Direct Investments, Socio-Political Factors, FGLS.
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1. GIRIS

Dogrudan yabanci yatirimlart  (DYY), ¢ok uluslu isletmelerin
davraniglarmdan kaynaklanan sermaye akimlar1 olarak tanimlanabilmekte olup,
cok uluslu igletmelerin kararlarmi etkileyebilecek herhangi bir faktoriin DYY
biiyilikliglinii ve yonelimini de etkileyecegi soylenebilir. S6z konusu faktorler
arasinda Ol¢ek ekonomilerinden faydalanma, spesifik avantajlarin kullanimi ve
irlinlerin yasam donemi kaliplar1 on plana c¢ikmaktadir. Bununla birlikte,
iilkelerindeki dogrudan yabanci yatirim faaliyetlerini gelistirmek isteyen
hiikkiimetlerin uyguladiklar1 yerel isgiicii piyasasi kosullari, kurumlar vergisi,
tarife engelleri, siibvansiyonlar, dzellestirme ve mevzuata iliskin politikalar da
yabanci sermayenin hareket alanini belirlemede olduk¢a énemli bir yere sahiptir
(Agiomirgianakis, 2003:356).

Sermayenin diger olusumlara kiyasla DYY, iilkelerin uzun dénemli
bliyime ve kalkinma programlarinda daha o6nemli bir faktdr olarak kabul
edilmektedir. Kiiresel iiretimin yeniden yapilanmasinda ve uluslararasi gelir
dagiliminin gelismis ve gelismekte olan lilkeler arasinda sekillenmesinde rol
iistlenmektedir. Ayrica DY ile yatirim alan iilkeye yabanci teknoloji ve yonetim
becerilerinin daha kolay geldigi yoniinde literatiirde genel bir diisiince hakimdir
(Walsh ve Yu, 2010:3; Dhar ve Joseph, 2012:5-6). Ayrica DYY’nin yatirim
yapilan iilkedeki ekonomik, sosyal ve politik faktorler ile baglantili oldugu
sOylenebilir. Literatiirde en fazla ugrasi alan1 bulan ekonomik belirleyiciler
arasinda teknoloji, isgiicii maliyeti, disa aciklik, dis ticaret agigi, doviz kuru,
enflasyon orani, vergiler, ticaret engelleri, bilyiime orani, piyasa bilyiikliigii ve alt
yap1 yatirimlar: sayilabilir. Bunun yani sira yolsuzluk, siyasi istikrarsizlik ve
zay1f kurumsal nitelikler gibi faktorler ise iilkelerin dogrudan yabanci yatirimlar
icin yer seciminde dikkat ettigi belli bashi sosyal ve politik faktorler olarak
karsimiza ¢ikmaktadir (Gedik, 2013:121-126).

Bu c¢alismanin amaci; sosyal ve politik faktorlerin DYY iizerindeki
etkisinin incelenmesi ve elde edilen sonuglar dogrultusunda da politika
onerilerinde  bulunulabilmesidir. ~ Sosyo-politik  faktorler — olarak da
isimlendirebilecek bu faktorlerden etkin miilkiyet haklari, yasal sistemin
yansizligl, istikrarli hiikkiimet, rekabet ve seffaflik ¢alismada temel degiskenler
olarak yer alacaktir. Calismada Oncelikle ev sahibi iilkenin sosyo-politik
faktorlerinin DY'Y kararlari {izerindeki etkisi baglaminda, bu faktdrlerin DYY ile
iliskisi daha ayrintili bicimde ortaya konmaya calisilacaktir. izleyen boliimlerde
ise konuya iligkin literatiir taramasi, model ve ekonometrik yaklasim, son
boliimde ise analiz sonuglar1 ve 6nerilere yer verilecektir.

2. SOSYO-POLITIiK FAKTORLER
2.1. Siyasi Istikrar

Yatirim alan tilkedeki siyasal kosullar ve risk faktorleri, dogrudan yabanci
yatirim kararlarii1 6nemli derecede etkilemektedir. Pozitif bir yatirim ortaminin
bulundugu ve siyasal riskin en alt diizeyde yer aldig: iilkelerde sermaye girisi
daha kolay bir sekilde ger¢eklesmektedir (Kimino vd. 2007:453). Buna karsin
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siyasi karigikliklara sahip veya kamusal yatirimlarin bir tehdit oldugu iilkeler
daha fazla riskli kabul edilmekte ve miilkiyet hakki garantisi ve politik istikrara
sahip diger lilkelere gore dogrudan yabanci yatirimlari ¢gekmesi anlaminda daha
basarili olduklar1 goriillmektedir (Schneider ve Fray, 1985:161).

2.2. Etkin Miilkiyet Haklar

Etkin miilkiyet hakkini korumaya yonelik izlenen politikalar temel bir
tartigma konusudur. Gelismekte olan filkelerde, giicli bir miilkiyet hakki
politikasinin iki olumsuzlugu beraberinde getirecegi savunulmaktadir. Bunlardan
ilki; yenilik¢i firmalar tekel giiglerini gelistirerek toplumsal refahi olumsuz
etkileyebilir seklindedir. Ikincisi ise; yabanci teknolojiler yerel piyasada herhangi
kayda deger bir etkiye yol agmadan piyasayi ele gegirebilir goriisiidiir. Diger
taraftan giiclii bir miilkiyet politikasini savunanlara gore ise, bu tiir bir politikanin
bir yandan iilke igerisindeki yenilik akimlarini hizlandiracagini, diger taraftan
sanayi sektoriine bir itici giic saglayarak, isletmeleri g¢okuluslu iretime
yonlendirebilecegini savunmaktadir (Branstetter ve Saggi, 2009:1). Bununla
birlikte miilkiyet haklar1 dogrudan yabanci yatirimlarin iilke igerisine
cekilmesinde oldukga 6nemli bir yere sahip olmasina ragmen, tek basina yeterli
olmayan bir diizenlemedir. Etkin miilkiyet hakki kapsaminda vergiler, yatirim
mevzuati, liretim tegvikleri, ticaret politikalar1 ve rekabet kosullarini bulunduran
genel diizenleyici sistemin bir unsurudur (Maskus, 1997:13).

2.3. Yasal Sistemin Yansizhgi

Yasal sistemin bagimsizlig1 genel olarak sdzlesmelerin yerine getirilmesi
ve millkiyet haklarmin korunmasi anlaminda Onemli bir koruyucu gorev
iistlenerek, ekonomik kalkinma i¢in kritik degerdeki ¢ok miktarda yatirim {ilke
icine tesvik etmektedir. Ozellikle gelismis iilkelerde yargi bagimsizligi, yasal
sistemin etkinliginin 6nemli bir yonii olarak kabul edilmektedir. Bu durum
mahkemelerin, kamulastirma ile ilgili ¢ikan anlagmazliklarda hiikiimet Iehine
caligmamasi anlaminda 6nemli bir yere sahiptir. Benzer sekilde bagimsiz bir
yargi sistemi, sdzlesme ile ilgili anlagsmazliklarda siyasi giice sahip olanlar ile hak
sahipleri arasmdaki esitligi de etkin bir sekilde saglayabilmektedir (Klerman,
2007:427-428).

2.4, Seffafhk

Yabanci yatirimeilar igin seffaf ekonomi politikalari da olduk¢a énemli bir
yere sahiptir. Bunlarin bazi nedenleri su sekilde siralanabilir: (a) Eger firmalar
hitkiimetlerin veya kurumlarin uyguladigi politikalar agisindan yeterli bilgiye
sahip degilse, diger bir ifade ile bilgi eksikligi ile karsilasiyorlarsa, bu durumda
bir risk ile kars1 karstya kalacaklar1 agiktir. (b) Ulkelerin piyasalardaki tekel
olusumlarmi engellemek adina olusturduklari mevzuatlarinin birbirinden
farklilik gostermesi, firmalarin sinir Gtesi birlesme ve satin alma konusunda
zorluklar ile karsilasmasina neden olabilmektedir. (c) Etkin miilkiyet
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politikalarinin uygulanma derecesi yatirimcilar igin oldukca 6nem arz etmektedir.
(d) Ulkelerin temel makro gostergeleri olan issizlik, enflasyon, dis ticaret vb.
konularda verilerin gergek bir sekilde yansitilmasi firmalarm yatirim kararlarinin
sekillenmesinde olduk¢a Onemli bir yere sahiptir. (e¢) Son olarak rekabet
kosullarinin etkin sekilde yiiriitiilmesini saglayacak yasal mevzuatlar da yatirimei
icin temel bir gosterge niteligindedir (Drabek ve Payne, 1999:7-9).

2.5. Rekabet

Cok uluslu sirketlerin yabanci iilkelere yatirim yapmadan 6nce dikkat
ettikleri diger 6nemli bir husus, yatirim alan iilkede is yapabilmek i¢in adil ve
ongoriilebilir bir rekabet sisteminin olup olmadigidir. Rekabet yasalarinin
yerinde ve diizenli olarak uygulanmasi durumunda, potansiyel yatirimcilar,
pozisyonlarina zarar verebilecek yerli karteller ve tekeller ile miicadele
edebilmek i¢in gerekli yasal zemine sahip olabileceklerdir. Seffaf ve etkili bir
rekabet yasasi veya politikasimin uygulanmasi, yatirim alan tilke ekonomilerinin
cazibesini artirmada 6nemli bir rol oynayabilmektedir. Benzer sekilde, ayni
yasalar yerel firmalarin yabanci firmalar karsisinda karsilasacaklari olumsuz
rekabet kosullarmi engellemede de oldukg¢a 6nemlidir. Buna karsin yatirim alan
iilkeler etkin bir anti-trst yasasina sahip degiller ise, bu durumda yabanci
sermaye kendisine yeni pazarlara yonlendirecektir (Kennedy, 2001:16).

3. LITERATUR

Drabek ve Payne (2002), calismasinda seffaf olmayan politikalarin yabanci
yatirimeilarin kararlarim etkileyen oldukc¢a 6nemli bir degisken oldugunu ortaya
koymaktadir. 1992-1995 dénemleri arasinda aylik verilere dayali olarak 162 iilke
icin yaptiklar1 ampirik ¢aligma sonucunda, seffaflik derecesi diisiik olan iilkelerin
dogrudan yabanci sermaye akimlarini, beklediklerinden daha gecikmeli olarak
ilke i¢ine ¢ekebildigi sonucuna ulasmislardir. Biithe ve Milner (2008) de
caligmalarinda dogrudan yabanci yatirimlarin politik belirleyicilerinden olan
uluslararas: ticaret anlagmalarina iiyelik (GATT ve WTO) degiskeni iizerine
odaklanmiglardir. 1970-2000 yillarimi kapsayan ve 122 iilkenin modele dahil
oldugu bu calismada, uluslar arasi ticaret anlagmalarma iiye olan iilkelerin
dogrudan yabanci yatirimlar iilkelerine ¢gekme anlaminda diger iilkelere gore
daha basarili olduklar1 sonucunu elde etmislerdir.

Azam ve Khattak (2009), calismalarinda Pakistan’daki sosyo-politik
faktorlerin, DYY {izerindeki etkisini agiklamaya calismislardir. 1971-2005
periyodunu kapsayan ve basit bir lineer model ile hareket edilen bu ¢aligmada,
sosyo-politik faktorleri temsil eden iki degisken olan beseri sermaye ve politik
istikrar {izerinde durmuglar ve beseri sermaye ile dogrudan yabanci yatirim
arasinda pozitif, politik istikrar ile negatif iliski elde etmislerdir. Martinez ve
Allard (2009), ¢alismalarinda sosyal politikaya yonelik olarak kurumsal ekonomi
teorisi ve kamu tercihi teorisi ile dogrudan yabanci yatirnmlar arasindaki iligkiyi
aciklamay1 amaglamiglardir. 59 gelismekte olan iilke i¢in yaptiklar1 ampirik
caligmalarmin sonucunda, kamu kaynaklarmin kullanimindaki esitlik ve sosyal
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koruma politikalarinin, iilkelerin dogrudan yabanci yatirimi ¢ekme anlaminda
pozitif katk: sagladigi bulgularmi elde etmislerdir.

Adams (2010) caligmasinda fikri miilkiyet haklarin1 korunmasinin,
dogrudan yabanc1 yatirimlari {izerindeki etkisini agiklamaya ¢alismistir. 1985-
2003 yillarmi kapsayan ve 75 gelismekte olan iilkenin dahil oldugu ¢alismada,
fikri miilkiyet haklarmin giiclendirilmesinin dogrudan yabanci yatirimlari
lizerinde pozitif etkiye sahip oldugu ve bu yonde izlenecek bir politikanin
gelismekte olan iilkelerin yabanci sermaye c¢ekme konusunda daha yararl
olacagini ortaya koymaktadir. Bununla birlikte disa agiklik, biiylime orani ve
yatirimlarinda dogrudan yabanci yatirimlar: belirlemede Kkilit rol oynadigini da
ifade etmektedir.

Kim (2010), ¢caligmasinda politik istikrar ile dogrudan yabanci yatirimlar
arasindaki iliskiyi incelemistir. 1990-2002 yillar1 arasin1 kapsayan ve 28 iilkeyi
ele alan ¢aligmasinda, yiiksek politik haklara sahip olan iilkelerin daha yiiksek
sermaye cikigia sahip oldugu, hiikiimet yolsuzlugunun yiiksek ve demokrasi
seviyesinin diigiik oldugu iilkelerin ise yiliksek sermaye girislerine sahip oldugu
sonuglarina ulagmustir. Bununla birlikte, dogrudan yabanci yatirim girisi
performansinin, hiikiimetlerin yolsuzluk diizeyleri ile pozitif, siyasi haklar ile
negatif iligkiye sahip oldugu bulgularina da yer vermektedir.

Julio, Alves ve Tavares (2011), calismalarinda dogrudan yabanci
yatirimlarini cografik, ekonomik ve kurumsal faktorler agisindan 2006-2008
donemleri arasmmda hem Avrupa Birligi iilkeleri hem de Portekiz igin
incelemislerdir. Sosyo-politik anlamda, finansal sistemin bagimsizligi, yolsuzluk
seviyesi, isgiicli piyasasmin esnekligi, yasal sistemin giicii ve bagimsizligi,
hukukun tistlinliigii ve caligma mevzuatinin, dogrudan yabanci yatirimlari gekme
anlaminda olduk¢a 6nemli rol oynadigini ortaya koymuslardir. Anyanwu (2012)
ise ¢aligmasinda 1996-2008 donemleri arasinda 53 Afrika iilkesi i¢in dogrudan
yabanci yatirimlar ile ekonomik ve politik belirleyiciler arasindaki iligkiyi
incelemistir. Calismasinda hukukun {iistiinliigii ile dogrudan yabanci yatirim
arasinda pozitif bir iligskinin oldugu sonucuna ulasmistir. Alexander (2014) da
benzer caligmasinda gelismekte olan iilkelerde ve Amerika Birlesik Devletlerinde
hukukun istiinliigii ile dogrudan yabanci yatirimlari arasindaki iligkiyi
incelemistir. 1980-2010 yillar1 arasinda zaman serisi analizine dayanarak yaptigi
calismada hukukun Ustiinliigii ile dogrudan yabanci yatirimlari arasinda anlamli,
yargl bagimsizlig1 ve isgiicli haklari ile anlamsiz sonuglar elde etmistir.

4. MODEL VE VERI SETIi

Dogrudan yabanci yatirim kararlarmin ekonomik, altyapisal ve politik
acgidan birgok degiskenle iligkili oldugu noktasindan hareketle ¢alismada 1990-
2012 aras1 yilik verileri ile 23 OECD iilkesi (Avusturya, Kanada, Sili,
Danimarka, Finlandiya, Fransa, Almanya, Yunanistan, izlanda, Irlanda, Israil,
Italya, Japonya, Hollanda, Yeni Zelanda, Norveg, Portekiz, Ispanya, Isveg,
Isvigre, Tiirkiye, Birlesik Krallik ve Amerika) i¢in dogrudan yabanc1 yatirimlarin
belirleyicilerinden sosyo-politik degiskenlerin etkisi panel veri analizi
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kapsaminda degerlendirilmistir. Literatiir ve veri derleme imkanlar1 gozetilerek,
bu iilkelerde sosyo-politik faktérlerden DYY kararlarmi en ¢ok etkiledigi
diistiniilen degiskenlere yer verilmistir. Ayrica ¢alisma kapsaminda sosyo-politik
faktorler disinda DYY’nin yer secim kararlarim etkileyen en Onemli
degiskenlerden biri olarak diisiiniilen pazar biiyiikliigii degiskeni de modele dahil
edilmistir. Literatiirde DY'Y ile pazar bilyiikliigii arasinda giiclii bir iliski oldugu
diisiiniilmektedir. Ciinkii pazar biiylkliigii ne kadar artarsa, firmalarin satig
diizeyi o kadar artacak ve dolayisiyla da firma, yatirimlarini arttirma yoluna
gidecektir (Asiedu, 2002:110). Bir¢ok iilke drneginde yapilan analizler sonucu
pazar biyiikliigiiniin, talep artis1 ve 6lgek ekonomisinden faydalanma imkani
saglamasi nedeniyle DYY girisi iizerinde pozitif bir etki sagladigi sonucuna
vartlmistir (Bouoiyour, 2003; Faeth, 2005). Bu baglamda DYY belirleyicilerini
tespit edebilmek lizere model asagidaki sekilde olusturulmustur:

DYY= po + 1Y + B2PROPA [3IMPART, + p4STAB: + fsCOMP; + BsTRANS; +
Ut

Modelde; DYY dogrudan yabanci yatirimlar;; Y yillik yiizdesel
GSYIH’daki biiyiimeyi; PROP bir iilkenin 6zel miilkiyet haklarini koruyan
yasalar1 ve bu yasalarin hiikiimet tarafindan ne derecede uygulandigini gosteren
Ozel miilkiyet haklar1 degiskenini; IMPART yasal sistemin yansizligi
degiskenini; STAB siyasi istikrar degiskenini; COMP rekabet kosullarinin adil
ve uygunlugu degiskenini ve son olarak TRANS ise iilkede uygulanan
politikalarin seffaflig degiskenini temsil etmektedir. Analize konu olan GSYIH
biiyiimesi ve DY'Y, OECD veri tabamindan elde edilmistir. Ozel miilkiyet haklari,
yasal sistemin yansizligi, siyasi istikrar, uygun rekabet kosullar1 ve seffaflik
degiskenleri ise Ziirih Universitesi ve Berlin Sosyal Bilimler Arastirma Merkezi
tarafindan hazirlanmis “Democracy Barometer” adli veri derlemesinden
almmustir. Calismada kullanilan degiskenlerin 2012 sonrasinda hesaplanmamasi
nedeniyle ele aliman donem 1990-2012 yili ile sinirli kalmugtir.

5. YONTEM VE AMPiRiK BULGULAR

Panel veri regresyon modelleri birimler arasinda yatay kesit bagimsizligi
varsayimina dayanmakta olup, Baltagi (2005) panel veri analizinde uzun
donemde serilerde rastlanacak yatay kesit bagimliliginin standart sabit etki (FE)
ve rassal etki (RE) tahminlerinin tutarli ancak etkin olmamalarina ve tahmin
edilen standart hatalarin sapmali olmasina neden oldugunu belirtmistir. Bu
nedenle panel veri analizlerinde yatay kesit bagimliligini test eden birkag farkl
test kullanilmaktadir. Caligmada bu testlerden birimler arasinda korelasyon
varligina bakan Pesaran (2004) testi, Spearman’in rank korelasyon katsayisini
kullanarak ortalama deger hesaplayan ve parametrik olmayan Friedman (1937)
testi ve rank korelasyon katsayilarmin karelerinin toplamina dayanan Frees
(1995) testi kullanilmis olup, sonuglara asagidaki tabloda yer verilmistir
(Tatoglu, 2013:218-219).
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Tablo 1: Yatay Kesit Bagimlilig1 Test Sonuglar

Test Istatistik Degeri Olasihk
Pesaran Testi 13,103 0,0000
Friedman Testi 102,136 0,0000

Q Dagihm Kritik Degerleri
Frees Testi 1,507 0,10 i¢in 0,1124
0,05 i¢in 0,1470
0,01 i¢in 0,2129

Modele uygulanan Yatay Kesit Bagimlilig1 test sonuglari i¢in temel ve
alternatif hipotez; “Ho = Yatay kesit bagimliligi yoktur ve H. = Yatay kesit
bagimlilig1 vardir” seklindedir. Tablo 1°de belirtildigi iizere Pesaran, Friedman
ve Frees Yatay Kesit Bagimlilig1 testlerine gore bu 6rneklem grubunda yatay
kesit bagimliligi tespit edilmistir. Calismanin bundan sonraki kisminda Degisen
Varyans Testi, daha sonrasinda da Otokorelasyon Testi uygulanacaktir. Bu testler
dogrultusunda son asamada ise FGLS regresyon sonuclari elde edilecektir.

Tablo 2: OtoKorelasyon ve Degisen Varyans Test Sonuglari

Hesaplanan - Temel
Test Test Istatistigi Olasiik Degeri Hipotez Sonug
Birinci Sira Birinci Sira
Wooldridge Oto 1,856 0.1869 Otokorelasyon | Otokorelas-
korealsyon Testi yon Sorunu
Sorunu Yok
Yok.

Degistirilmis 1,200 0.000 Degisen Degisen

Wald Testi Varyans Varyans
Sorunu Yok Sorunu Var.

Tablo 2’de goriildiigii iizere yapilan Wooldridge Otokorelasyon testi
sonucu temel hipotez kabul edilmis ve birinci derece otokorelasyon sorununun
olmadig tespit edilmistir. Calismada degisen varyans sorununun tespiti i¢in ise
Degistirilmis Wald Testi Yontemi kullanilmig, temel hipotez reddedilmis ve
degisen varyans sorununun oldugu tespit edilmistir.

FGLS yontemi ile panel veri modellerinde, degisen varyans sorunu
yaninda donemsel ve uzamsal korelasyonu dikkate alan ilk ¢alisma Parks (1967)
tarafindan yapilmistir. Parks daha sonra Kmenta (1986) tarafindan tanitilan

' Frees yatay kesit bagimlilig1 testine gore hesaplanan test istatistigi degeri, kritik
degerlerden biiyiik oldugu durumda yatay kesit bagimlilig1 tespit edilmis olur.
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uygun genellestirilmis en kiiglik kareler yontemi temelli bir algoritma dnermistir.
Bu yaklasimda once incelenen model en kiigiik kareler yontemi ile tahmin
edilmekte, daha sonra elde edilen kalintilar otokorelasyon ve degisen varyansi
hesaplamak i¢in kullanilmakta ve tekrar genellestirilmis en kiigiik kareler
yontemi ile tahmin yapilmaktadir (Tatoglu, 2013:253). Elde edilen bulgular
dogrultusunda, FGLS tahmincisi ile yatay kesit bagimliligina ve degisen varyansa
direngli tahminci ile katsayilar tahmin edilmis ve sonuglarma Tablo 3’de yer
verilmistir.

Tablo 3: FGLS Regresyon Test Sonuglari

Degisken Katsayl Standart Hata Z P> |z|
Y 0,2716833 0,0000221 1,2e+04 0,000%*
PROP 0,0152594 6,72e-06 2269,82 0,000*
IMPART 0,024458 5,01e-06 4878,40 0,000*
STAB 0,0061165 1,89¢-06 3237,52 0,000*
COMP 0,0747133 0,0000132 5666,99 0,000*
TRANS 0,0312722 7,63e-06 4096,40 0,000*
Sabit -7,274684 0,001471 -4945,26 0,000*

FGLS analizi sonucunda modelin genelinin anlamli oldugu tespit
edilmistir. Tablo 3 de yer alan FGLS sonuglarina bakilacak olursa; GSYIH’daki
%1 birimlik artis DYY’yi 0,27 oraninda arttirmaktadir. Etkin miilkiyet haklar1
lizerine yapilabilecek diizenleyici bir politikada % 1 birimlik artis DYY iizerinde
0,02 oraninda; yasal sistemin bagimsizligi i¢in hesaplanan endeks degerde %1
birimlik artis 0,03 oraninda; rekabet kosullarinin adil ve uygunlugunu temsil eden
endeks degerde %1 birimlik artis 0,08 oraninda, uygulanan politikalarin
seffafligini temsil eden endeks degerde ise %1 birimlik artig 0,03 oraninda artiga
neden olmaktadir. Siyasi istikrar i¢in hesaplanan endeks degerde yasanabilecek
artis ise en diisiik etkiye sahip olup, %1 birimlik degisim 0,006 oraninda artisa
neden olmaktadir.

6. SONUC

Dogrudan yabanci yatirimlar (DYY); ekonomik kalkinma ve bilylime
hedeflerinin ~ gerceklestirilmesi  i¢in  Onemli araglardan biri  olarak
degerlendirilmektedir. Bu nedenle hiikiimetler, hem daha uygun siyasi ve
ekonomik ¢evre kosullar1 saglayarak, hem de tiirlii tegvik tedbirleri uygulayarak,
DYY’yi kendi topraklarma ¢ekme g¢abasi i¢indedirler. Bu ¢ercevede DYY’yi
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etkileyen faktorlerin nasil ve hangi olglide bir etkiye sahip oldugu &nem
tasimaktadir.

Bu ¢alismada; tilkelerin dogrudan yabanci yatirim kararlarinin ekonomik,
altyapisal ve politik agidan bir¢ok degiskenle iliskili oldugu noktasindan hareket
edilmis ve degiskenler arasinda belirli bir gruplandirma yapilarak, sosyo-politik
faktorlerden oOlgiilebilen dolayisiyla ekonometrik analize dahil edilebilen
degiskenlerin DY {izerindeki etkisi, 1990-2012 aras1 yillik verileri ile 23 OECD
iilkesi (Avusturya, Kanada, Sili, Danimarka, Finlandiya, Fransa, Almanya,
Yunanistan, izlanda, Irlanda, israil, italya, Japonya, Hollanda, Yeni Zelanda,
Norveg, Portekiz, Ispanya, isveg, Isvicre, Tiirkiye, Birlesik Krallik ve Amerika)
icin panel veri analizi kapsaminda degerlendirilmistir.

Analiz sonuglar1 gostermektedir ki; bu iilke grubunda pazar biiyiikliigiinii
temsil eden GSYIH ve sosyo-politik faktérleri temsil eden 6zel miilkiyet haklar
degiskeni, yasal sistemin yansizligi degiskeni, siyasi istikrar degiskeni, rekabet
degiskeni ve son olarak seffaflik degiskeni DY Y’yi pozitif yonde etkileyen birer
belirleyicidir. Degiskenler igcerisinde en biiylik etkiye pazar biiylikliigli neden olsa
da, sosyo-politik faktérlerin tamaminin da DYY iizerinde olumlu etkisi oldugu
sOylenebilir. Bu sosyo-politik faktdrler igerisinde ise en biiylik etkiyi rekabet
kosullarinin adil ve uygunlugu yaratmakta olup, en az etkiye ise iilkenin siyasi
istikrarimin  sebep oldugu sonucu ¢ikarilabilir. Elde edilen bu sonuglar
dogrultusunda ekonomik faktorlerde yasanabilecek bir artigin etkisinden daha az
olmakla birlikte, {ilkenin sosyo-politik faktdrlerinde yasanabilecek her tiirli
iyilesmenin, yabanci yatirimcilari iilkeye ¢ekebilmede katkist oldugu ve DY Y’ye
olan ihtiyac1 azaltabilmede dikkate alinmasi gereken unsurlar oldugu
sOylenebilir.
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