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EKONOMIK OZGURLUKLER VE DOGRUDAN YABANCI
YATIRIMLAR: ISTATISTIKSEL BiR ANALIZ
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Ozet

Yabanci sermaye akisi gelismekte olan tilkelerin sermaye yetersizligi kisitin1 agmalart
bakimindan 6nemlidir. Bununla birlikte biiyiimenin siirdiiriilebilmesinde daha énemli olan
dogrudan yabanci yatirimlar risk faktoriiniin diisiik oldugu iilkelere yonelmektedirler.
Goreceli olarak daha 6zgiir ekonomik ortama sahip iilkeler yabanct dogrudan yatirimlar
acisindan riskin azaldig: iilkelerdir. Bu ¢alismada dogrudan yabanci yatirimlar ile
ckonomik o&zgiirliikler iliskisi istatistiksel yoOntemlerle analiz edilmistir. Calismada
ekonomik ozgiirliik puani yiiksek olan iilkelerin, puani az olan iilkelere gore ortalama
olarak daha fazla dogrudan yabanci yatirim aldiklari tespit edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Ekonomik 6zgiirliikler, dogrudan yabanci yatirimlar

Abstract

Foreign capital flow exhibits importance for the developing countries to overcome the
capital deficiency constraint they suffer. However, foreign direct investments which are
far more important for sustainable growth than portfolio investments channel themselves
to the countries in which they would encounter lower risk. In this study, the relationship
between economic freedom and foreign direct investments have been analyzed using
ANOVA and t-statistics. It has been found that countries ranked higher with respect to
economic freedom receive more foreign direct investment than those ranked lower.

Keywords: Economic freedom, foreign direct investment

Giris
Ekonomik biiyliimenin saglanabilmesi agisindan yatirimlarin 6nemi
agiktir. Yatirimlar ile ekonomik refah arasindaki iliski net bir sekilde

ortaya konmustur. Ancak gelismekte olan iilkelerde yerli yatirimlarin
smirlt olusu da bilinen bir gergektir. Ulke igerisinde sermaye birikiminin
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yetersizligi bu sinir1 belirleyen temel etkendir. Bu durum, gelismekte olan
iilkelerin  ekonomik bilylimelerini siirdiirebilmeleri igin yabanct
yatirimlara olan bagimliligini arttirmaktadir.

Caligma dogrudan yatirimlarin ekonomik biiyiimeyi attirdigi teorik
arka plana dayanmaktadir. Bu calismadaki temel Onerme, daha fazla
dogrudan yatirim i¢in daha fazla ekonomik 6zgiirlige gerek oldugudur.
Bu onermeyi test etmek amaciyla iilkelerin ekonomik 6zgiirliik puanlar
ile aldiklar1 dogrudan yabanci yatinm arasinda pozitif bir iliski olup
olmadigma bakilmistir. Ardindan, iilkeler ekonomik o6zgiirlilk puani
(EOP) ortalamalarma gore gruplara ayrilmis ve gruplar arasinda
dogrudan yabanci yatirimlar (DYY) agisindan istatistiksel olarak anlamli
bir farkin olup olmadigi test edilmistir.

Caligmanin birinci boliimiinde ekonomik o6zgiirlik kavrami ele
alinmustir. kinci béliimde, ekonomik 6zgiirliikler ile biiyiime ve DYY
iligkisine dair teorik bir acilim getirilmistir. Calismanin ii¢lincii
boliimiinde 101 iilkenin EOP ve DY verileri kullanilarak istatistiksel bir
analiz yapilmigtir. Analiz once, iilkeler gelir gruplarina gore ayrilarak
yapilmis, ardindan ise EOP gruplarma gére tekrarlanmustir. Son boliimde
ise sonug ve degerlendirme yer almaktadir.

I. Ekonomik Ozgiirliikler
1.1. Ekonomik Ozgiirliik Kavram

Ekonomik ozgiirlik kavrami tercih oOzgiirliigii, goniilli miibadele,
rekabet ozgiirliigli ile kisilerin ve miilkiyetin korunmasi (Gwartney ve
Lawson, 2003: 406); {iretim, dagitim ve tiiketimde devletin herhangi bir
baskisinin veya sinirlamasinin olmamasi anlamina gelmektedir (Beach ve
Miles, 2006: 56).

Ekonomik 6zgiirliiklerin igerigi ile ilgili olarak bir uzlasma saglanmis
durumdadir. Buna gore ekonomik ozgilirliiklerin temel bilesenleri
(Gwartney ve Lawson, 2005: 5):

o Kolektif tercihten ziyade bireysel tercih

e Siyasal karar mekanizmasindan ziyade piyasalar tarafindan
koordine edilen goniillii miibadele
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e Piyasalara giris ve rekabet 6zgiirliigli ve
e Bireyleri ve miilkiyetlerini digerlerinin baskisindan korumaktir.

Tim bunlar bireylere mal ve hizmetler agisindan neyi ve nasil
ureteceklerini, trettiklerini kimlere satacaklarini belirleme imkani
vermekte ve miilkiyetleri altindakilerin giivence altinda olmasin
saglamaktadir.

1.2. Ekonomik Ozgiirliik Kriterleri

1990’11 yillarin ortalarindan bu yana yapilan calismalarla ekonomik
ozgurlik kriterleri tespit edilmeye c¢alisilmaktadir. Bu kriterlere
dayanilarak hazirlanan indekslerde iilkeler, sahip olduklar1 ekonomik
Ozgiirliik diizeyleri bakimindan siralanmaktadirlar.

Heritage Foundation, Fraser Institute ve Freedom House ekonomik
ozgiirlikklere iliskin indeks iireten kuruluglardir. Bunlardan Heritage
Foundation, ekonomik ozgiirliikler indeksini 1995°den bu yana yillik
olarak yaymnlamaktadir. Indekste iilkelerin ticaret politikasi, kayit dist
faaliyetler, para politikasi ve regiilasyonlar gibi elli kadar kriter
kullanilarak {ilkenin ekonomik 6zgiirlik puani belirlenmektedir (Beach
ve Miles, 2006: 56; Heritage Foundation). Bu kriterler iizerinden iilkelere
1 ile 5 arasinda degisen puanlar verilmektedir. 1’den 5’e gidildikce
iilkenin ekonomik &zgiirlik diizeyi diismektedir. Ulkeler kriterlerden
aldiklar1 puanlara gore dort ekonomik 6zgiirliik kategorisinde toplanirlar.
Buna gore 1,99 ve altinda puan alan iilkeler “6zgiir”, 2 ile 2,99 arasinda
puan alan iilkeler “genelde 6zgiir”, 3 ile 3,99 arasinda puan alan {ilkeler
“genelde 6zgiir degil” ve 4 ya da daha yiiksek puan alan iilkeler ise “bask1
altinda” seklinde smiflandirilmaktadirlar.

2. Dogrudan Yabana Yatirnmlar, Ekonomik Ozgiirliikler Ve
Biiyiime

Diinya genelinde yabanci sermaye yatirimlari 1980-1984 yillar
arasinda yillik ortalama 100 milyar dolardan az iken, bu rakam 1990-
1998 yillart arasinda 250 milyar dolara, 1999-2002 yillar1 arasinda ise
yaklagtk 980 milyar dolar diizeyine ulasmustir (Ozyildiz, 1998: 1;
YASED). Ozellikle son donemde dogrudan yabanci yatirimlar yeni pazar
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arayist icinde gelismekte olan iilkelere yonelmistir. Goldstein ve Razin
(2005: 2) ve Alfaro vd. (2004: 90) dogrudan yabanci yatirimlarin toplam
yabanci sermaye icindeki payinin, gelismekte olan iilkelerde gelismis
iilkelere oranla daha fazla oldugunu tespit etmislerdir.

DYY’yi etkileyen faktorlerden birisi ev sahibi {ilkenin piyasa
biiytikliigiidiir. Dogal olarak yabanci yatirimcilar genis pazarlari tercih
edeceklerdir. Ancak devletin faaliyet alani, biiylikliigii ve faaliyet tiirleri
de belirleyicidir.

DYY akisi i¢in minimal diizeyde sosyal kapasite gereklidir. Sosyal
kapasite yeterli beseri sermaye, ekonomik ve siyasi istikrar, piyasalarin
liberalizasyonu ve uygun altyapidir (Bengoa ve Sanchez-Robles, 2003:
532). Bu o0n sartlar1 saglayan iilkelere yonelik sermaye akiginin
digerlerine kiyasla daha fazla olmasi muhtemeldir.

Bengoa ve Sanchez-Robles (2003) tarafindan yapilan calismada
iilkelerin ekonomik 6zgiirliikkler diizeyinin sermaye akisi {izerinde pozitif
ve ¢ok kesin bir etkiye sahip oldugu vurgulanmaktadir. Diger sartlar sabit
kaldiginda, kurumsal yapis1 daha saglam ve daha az devlet miidahalesinin
bulundugu iilkeler yatirimcilara daha cazip gelmektedir.

Diger yandan ekonomik yapilanmalarin1 piyasa temeline dayandiran
ya da bu ¢aba igerisinde bulunan iilkelerde aksi yondekilere oranla
ekonomik biiyiimenin daha saglikli ve daha yiiksek oranlarda
gerceklestigi goriillmektedir. Bu durumun birgok nedeni olabilir. Ancak
bunlarin baginda, bu {iilkelerde rekabet ortaminin bulunmasi, girisimcilik
ruhunun gelismis olmasi ve yatirim ortaminin uygunlugu gelmektedir
(Gwartney ve Lawson, 2004: 28-29).

Gelismekte olan {ilkeler, biiyiime i¢in gerekli kaynaklarin yetersizligi
sorununu agmak amaciyla dogrudan yabanci yatirimlari kendilerine
yonlendirebilmek igin biiyiik ¢aba gostermektedirler. Bu durum bazen
milli politikalar ile uluslararas1 yatirimlar1 ¢ekecek politikalar arasinda
catigmalara yol agmaktadir. Ekonomik o6zgiirliikler dogrudan yabanci
yatirimlar i¢in gerekli olmalarina ragmen ekonominin bazi sektorleri i¢in
potansiyel tehdit olarak goriiliir. Bu gruplar kiiresel rekabetin artmasini
bir tehdit olarak algilarlar ve bu yiizden bu konudaki engellerin
korunmasi igin hiikiimete baski yaparlar. Bu gruplarin basarisi oy
bloguna ve lobi giicline baglidir. Bununla birlikte, kiiresellesme siirecinde
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cok uluslu sirketler yatirimlarin1 yonlendirdikleri iilkelerin yonetimlerine
actk ekonomi konusunda baski uygulamakta; uluslararasi ticareti
kolaylastirmak i¢cin  ekonomik  Ozgiirliiklerin  arttirilmasi  igin
ugragsmaktadirlar (Akhter, 2004: 286). Boylece hiikiimetler mevcut
engelleri ylirtirlitkkte tutmak ve ekonomik 6zgiirliikleri arttirmak arasinda
kalirlar.'

Solow’un gelistirdigi neo-klasik biiyiime modelinde DYY dikkate
almmamigtir. Yeni biiylime teorilerinde ise DYY nin yalnizca kisi bagina
hasila diizeyini degil ayni1 zamanda biiylime oranini da etkiledigini kabul
edilmektedir (Bengoa ve Sanchez-Robles, 2003: 531). Literatiirde,
DYY’nin iilke ekonomisinin modernizasyonunda Onemli bir rol
iistlenerek uzun donemli ve siirdiiriilebilir ekonomik biiyiime imkani
sagladig tartisilmistir (Kohpaiboon, 2006:541; Alfaro, 2004: 90). Gerek
panel veri gerekse zaman serileri kullamlarak yapilan calismalarda’®
dogrudan yabanci yatirimlar ile gelismekte olan iilkelerin ekonomik
biliylimeleri arasinda pozitif yonlii iligkiler tespit edilmistir. Bununla
birlikte belirtmek gerekir ki; bazi ¢alismalarda yabanci yatirimlarin
beseri sermayenin gelismisligi (Borenzstein vd., 1998), ev sahibi iilkenin
mali piyasalarinin gelismisligi (Alfaro vd., 2004) gibi belirli kosullar
altinda biiyiime etkisi dogurabilecegi ifade edilmektedir.

Ekonomik biiyiime ile ekonomik 6zgiirliikler arasindaki iliskiyi test
eden bazi caligmalarda bu iki degisken arasinda pozitif ve anlamli bir
iligkinin oldugu sonucuna ulagilmistir (De Haan ve Sturm, 2000).

Ozetle, literatiirde ekonomik biiyiime ile ekonomik ozgiirliikler ve
DYY arasinda pozitif bir iliski oldugu tespit edilmistir. Bu ¢aligmada ise
ekonomik 6zgiirliiklerle DY'Y arasindaki iligkinin varligi tartigilmistir.

3. Metodoloji ve Bulgular
3.1. Metodoloji

Bu calismada iilkelerin ekonomik ozgiirlikler puani ile ¢ektikleri
dogrudan yabanci yatirim arasinda bir iliskinin var olup olmadigi
aragtirilmigtir. Bu amagla Heritage Foundation tarafindan iilkelere verilen
ekonomik &zgiirliikler puanlart (EOP) ve Diinya Bankasi Diinya
Kalkimma Gostergelerinden alinan dogrudan yabanci yatim (DYY)
verileri kullanilmistir. Dogrudan yabanci yatirim rakamlarini kullanmak
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yerine bu rakamlarm GSYIH’ye ve i¢ yatinmlara oranlari tercih
edilmistir. Zira A {ilkesi yerine B iilkesini se¢en dogrudan yabanci
sermaye sadece B iilkesinin sahip oldugu ekonomik &zgiirliik ortamini
degil niifus, i¢ ve dis pazar genisligi, iilkenin ekonomik performansi gibi
kriterleri de g6z oniinde bulundurmaktadir. Diger yandan DY Y ’nin iilke
ekonomisindeki agirligi DYY diizeyi ile degil DYY’nin diger
biiyiikliiklere 6rnegin, GSYIH ve i¢ yatirimlara orani ile 6lgiilebilir. A ve
B iilkeleri ayn1 diizeyde DYY almus olsa bile eger A iilkesinin GSYIH’si
B iilkesinden fazla ise DYY’nin A ekonomisindeki agirligi daha az
olacaktir. Bu yiizden dogrudan yabanci yatirrmlarin GSYIH’ya orani
veya i¢ yatirnmlara orani ile ekonomik oOziirliikler iliskisi, dogrudan
yabanci yatirimlarin diizeyi ile ekonomik dzgiirliikler iligkisine gére daha
aydmlatic1 ve anlamli olacaktir.

Ik olarak, iilkeler Diinya Bankasi siniflandirmasi baz almarak Al,
Alt-Orta, Ust-Orta, OECD Dis1 Yiiksek Gelir Grubu ve Yiiksek Gelirli
OECD Ulkeleri gruplarma ayrilmistir. Ekonomik Ozgiirliikler puaninin
ve dogrudan yabanci yatirimlarin ortalamalarinin iilke gruplar arasinda
ve gruplarin kendi i¢lerinde yine ortalamaya gore istatistiksel olarak
anlamli bir farklilik gosterip gostermedikleri arastirilmigtir. Ardindan,
Heritage Foundation tarafindan Ozgiirliik puanlarina goére yapilan
siniflandirma ile ayni1 analiz tekrarlanmistir.

3.2. Ekonomik Ozgiirliikler ve Dogrudan Yabanei Yatirimlar

3.2.1. Gelir Gruplarina Gore Ekonomik Ozgiirliikler ve Dogrudan
Yabanc1 Yatirnmlar

Diinya Bankasi tasnifine gore yapilan tilke gruplari arasinda ekonomik
ozgiirlik puanlart agisindan anlamli bir farklilik olup olmadigi
aragtirilmugtir.

HI: Ust gelir grubunda yer alan iilkeler daha yiiksek ekonomik
ozgtirliik puanlarina sahiptirler.

Bu amagla yapilan tek yonlii varyans analizi (veya tek-yonlii
ANOVA) ile ilgili sonuglar tablo 1°de Ozetlenmistir. Tabloya gore,
iilkelerin ekonomik 6zgiirlilk ortalamalar1 alt gelir grubundan st gelir
gruplarma gittikge artmaktadir. Ulke gruplar1 arasinda alt gelir grubundan
iist gelir grubuna dogru gézlemlenen negatif farklar, ylizde 5 ve yiizde 1
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seviyelerde istatistiksel olarak anlamlidir. Sadece, yiiksek gelir grubunda
yer alan OECD dig1 {ilkeler ile OECD iilkeleri arasindaki fark istatistiksel
olarak anlamli degildir. Bu durum her iki grupta yer alan iilkelerin (petrol
zengini Arap Ulkeleri harig) ekonomik 6zgiirliik puanlarinin yiiksek ve
birbirine yakin olmasinin bir sonucu olabilir.

Tablo 1. Ekonomik Ozgiirliikler Puanlarmin Ulke Gruplarina Gore
Farkliliklarinin Testi (Tek Yonli ANOVA-Tamhane Testi- Sonuglar)

Dlke Gruplart Alt Alt- Ust- Yiiksek (OECD Yiiksek
P Gelir | Orta | Orta Disi) (OECD)

EOP

0 1,4642 1,7471 2,0472 2,6155 2,8193

Ortalamalan

Alt Gelir -

Alt-Orta * -

Ust-Orta ok ok -

Yiiksek (OECD o o - )

Dis1)

Yiiksek (OECD) *k *k wok AD -

** ye *, gruplar arasinda ortalama farkinin, sirasiyla, yiizde 1 ve yiizde 5 seviyede
anlamli oldugunu gostermektedir. AD, “anlamli degil” ifadesi i¢in kisaltmadir. Tablodaki

veriler ek tablo 1’in ilk boliimiiniin 6zetidir.

Kisaca, ortalama gelirin daha diisiik oldugu {ilkeler daha diisiik
ekonomik ozgiirlik puanlarima sahiptirler. Ekonomik 06zgiirliik puani
ortalamasi alt gelir grubu i¢in 1,46 iken Yiiksek Gelirli OECD Grubu i¢in
2,82’ye ¢ikmaktadir.

Ekonomik oOzgiirliikler ile dogrudan yabanci yatirimlar arasindaki
iliskinin varlig1 arastirilirken Diinya Bankas1 gelir diizeyi siniflandirmasi
kullanilarak su iki yontem izlenmistir. [/k olarak, ekonomik ozgiirliikler
ile DYY arasinda korelasyon katsayisi hesaplanmig ve istatistiksel
anlamlilik agisindan test edilmistir. /kinci olarak, iilke gruplar1 arasinda
aldiklar1 dogrudan yabanci yatirimlar bakimindan ortalama cinsinden
istatistiksel olarak anlamli bir farkin olup olmadig1 tek yonlii varyans
analizi ile irdelenmistir. Boylelikle, iilke gruplar1 arasinda gézlemlenen
anlamli EOP ortalama farklarmin DYY igin de gozlenip gdzlenmedigi
arastirilmustir.
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H?2: Ekonomik ozgiirliikler ile dogrudan yabanci yatirumlar arasinda
porzitif bir iliski vardur.

Asagidaki serpme grafiklerin her ikisinde de iki degisken arasinda
pozitif bir iligkinin varligi goéze ¢arpmaktadir. Ancak ekonomik
ozgiirliikler ile DYY nin GSYIH’ye oranimin ele alindig1 birinci grafikte
dagilma, EOP ile DYY’nin i¢ yatirnmlara oranmin kullanildig1 ikinci
grafige gore daha azdir. Bu EOP ve DYY/GSYIH arasinda daha giiglii bir
iligkinin varligina isaret etmektedir.

Ekonomik Ozgiirliik Puanlan ve Dogrudan Ekonomik Ozgiirlik Puanlan ve Dogrudan
Yabanci Yatirimlar, 1996 Yabanci Yatinmlar (i Yatmmlara Orani), 1996
% = 50
::25 —;40 . - -
=% . >
- >3 5
ol = -520 . s .
> [ ] > 3 +
10 ' o $ ‘
= I . 2y L LR
. 1o LIRIAPRRL 2B T
oL ae sam e iidnnie H‘L‘.- LA - 0 .0‘“““’.‘3“.‘:”0‘.0.0.‘ —
000 05 100 15 200 25 300 350 400 000 050 100 150 200 25 300 350 400
Ekonomik Gzgiirlikler Puani Ekonomik Ozgiirliikler

Sekil 1. Ekonomik Ozgiirliik Puanlar1 ve Dogrudan Yabanci
Yatirimlara iliskin Serpme Diyagram

Bu gorsel degerlendirme tablo 2’de sergilenen korelasyon katsayilari
ile teyit edilmektedir. Buna gdre, 1996 ekonomik &zgiirliikk puanlan ile
DYY/GSYIH oram arasinda 0,54 olan katsayr, EOP ile DYY/i¢
Yatirimlar orani arasinda 0,17’ye diismektedir. Anlamlilik seviyesi ise
ylzde 1’den ylizde 10’a diismektedir.

EOP ile DYY/GSYIH arasindaki iliski diger yillar icin de gegerlidir.
EOP ile DYY/i¢ Yatirimlar arasinda goreceli olarak zayif pozitif iliski
1997 yilinda anlamliligim yitirmekte; 1998 yilinda ise hem katsayr hem
de katsayinin anlamlilik seviyesi artmaktadir: Katsay1 0,34’e, anlamlilik
seviyesi ise yiizde 1’e yiikselmektedir.
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Tablo 2. DYY ve Ekonomik Ozgiirliikler Arasindaki Korelasyon
Katsayilar1 (1996-1998)

DYY/GSYIiH ve Anlamhihk DYY/i¢ Yat. ve Anlamhihk
EOP Seviyesi EOP Seviyesi
1996 0,538%* 0,000 0,171%* 0,098
1997 0,573%* 0,000 0,116 0,266
1998 0,529%* 0,000 0,341** 0.003

* ve **, iliskinin sirasiyla %10 ve %1 seviyelerde anlamli oldugunu gostermektedir.

Ulkelerin aldiklar1 DYY ekonomik 6zgiirliik diizeyleri yaninda
bliylime oranlarindan da etkilenebilmektedir. Bu nedenle iilkelerin
biiyiime oranlar1 kontrol altinda tutularak EOP ile DYY arasinda kismi
korelasyon katsayilar1 hesaplanmigtir. Katsayilarin ¢ok kiiglik degismeler
gosterdigi, anlamlilik seviyelerinin ise ayni kaldig1 goriilmiistiir.

Izleyen sayfalarda iilke gruplarinin aldiklart dogrudan yabanci
yatirimlar arasinda farklilik olup olmadigi tek yonlii ANOVA testi ile
irdelenmistir.

H3: Ust gelir grubunda yer alan iilkeler daha fazla dogrudan yabanci
yatirim almaktadirlar.

Tablo 3’te dikkati ¢eken ilk nokta alt-gelir grubunun aldigi dogrudan
yabanci yatirnmlarin GSYIH’ye oraninim yiizde 0,57 gibi cok diisiik bir
oranda seyretmesidir. Oran ortalamasi artarak devam etmekte, yiiksek
gelir grubuna gelindiginde ise yaklasik yiizde 6,5’lere sigramaktadir.
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Tablo 3. Dogrudan Yabanci Yatirrmlar / GSYIH Oranlarinin Ulke
Gruplarina Gore Farkliliklarinin Testi (Tek Yonli ANOVA-Tamhane
Testi- Sonuglart)

ke Grublar: Alt Alt- Ust- Yiiksek Yiiksek
P Gelir Orta Orta (OECD Dig1) (OECD)
DYY/GSYIiH
0,57 1,45 2,62 6,58 6,18
Ortalamalan
Alt Gelir -
Alt-Orta Gelir Hkok -
Ust-Orta Gelir Hkok wkx -
Yiiksek Gelir o « AD )
(OECD Dis1)
Yiiksek Gelir . - - AD )
(OECD)

* k¥ ye *¥** oruplar arasindaki ortalama farkinin sirasiyla yiizde 10, ylizde 5 ve
ylizde 1 seviyede anlamli oldugunu gostermektedir; AD, “anlamli degil” ifadesi igin

kisaltmadir. Tablodaki veriler ek tablo 1’in ii¢lincii boliimiiniin 6zetidir.

Ortalamalar arasinda yiiksek gelir gruplari lehine olusan fark
istatistiksel olarak genelde anlamlidir. Sadece OECD Dis1 Yiiksek Gelir
Grubu ile Ust-Orta ve OECD Uyesi Yiiksek Gelir Grubu arasindaki
farklar istatistiksel olarak anlaml degildir.

Tablo 4’te iilke gruplarinin aldiklar1 dogrudan yabanci yatirimlarin ig
yatirimlara orami1 kullanilarak yabanci yatinmlar agisindan gruplar
arasinda farklilik olup olmadigi irdelenmektedir. Burada ise, oranin alt
gruptan (yaklasik yiizde 8) iist-orta gruba dogru arttig1 (yiizde 16), yiliksek
gelir gruplarinda ise yeniden azaldig1 goriilmektedir. Yani, Yiiksek Gelir
Grubu’ndaki iilkelerin aldiklar1 yabanci yatirimlar diizey olarak yiiksek
ise de i¢ yatirimlara oran olarak yiiksek degildir. Bu belki de yiiksek gelir
grubu iilkelerinin yabanci sermayeye daha az gereksinme duyduklarimin
ve belli 0Ol¢iide de yatirimlara doygunluklarinin bir isareti olarak
almabilir.
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Tablo 4. Dogrudan Yabanci Yatirimlar/i¢ Yatirrmlar Oranlarinin Ulke
Gruplarina Gore Farkliliklarinin Testi (Tek Yonli ANOVA-Tamhane
Testi- Sonuglar1)

.. Alt- Ust- Yiiksek Yiiksek
Ulke Grupl Alt

¢ bruplan Orta | Orta | (OECD Dis) (OECD)
DYY/i Yatiriml

¢ ahrmmiar | 6 | 11,55 | 16,23 9,62 8,52

Ortalamalar:
Alt Gelir -
Alt-Orta Gelir AD -
Ust-Orta Gelir *k AD -
Yiiksek Gelir (OECD AD AD AD )
Dasi)
Yiiksek Gelir (OECD) AD AD ok AD -

**  gruplar arasinda ortalama farkinin yiizde 1 seviyede anlamli oldugunu
gostermektedir. AD, “anlamli degil” ifadesi i¢in kisaltmadir. Tablodaki veriler ek tablo

1’in ikinci boliimiiniin dzetidir.

Ancak, sadece iist-orta gelir grubu ile alt gelir ve OECD iilkeleri
ortalamalar1 arasindaki fark anlamlidir. Tablo 3 ve 4 arasindaki bu
farklilik, DY Y nin i¢ yatirimlara gore degil belki i¢ yatirimlar yaninda
diger degiskenlere gore de yapiliyor olmasindan kaynaklantyor olabilir.
GSYIH, 6zel sektor tilketim ve yatirnm harcamalari, devlet tiketim ve
yatirim harcamalar1 ve ihracat-ithalat farki kalemlerinden olusmaktadir.
Buna gore, DY Y ler iilke i¢ pazarinin genisliginden de etkilenmektedir.

3.2.2. Ekonomik Ogzgiirlik Puanlarma Gére Ulkelerin
Siniflandirilmasi ve Dogrudan Yabanci Yatirimlar

Yukarida gelir biiytiikliiklerine gore Diinya Bankasi iilke kategorileri
arasinda dogrudan yabanci yatirimlar agisindan farklilik olup olmadigi
irdelenmisti. Bu boliimde ise iilkeler ekonomik 6zgiirliikk puanlarina gére
smiflandirilmiglardir.  Gruplarin, aldiklar1 dogrudan yabanci yatirim
acisindan farklilik sergileyip sergilemedikleri tek yonlii ANOVA ve t-
testi ile aragtirilmustir.
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Heritage Foundation indeksinde iilkelerin ekonomik 6zgiirliik diizeyi
sifira gidildikge artmaktadir. Bu ¢alismada ise ekonomik &zgiirliik
puanlart 5 en Ozgiir ve 0 en az Ozgir olacak sekilde yeniden
hesaplanmigtir. Boylece veriler, “ilkenin 0zgiirlik puani arttikca
dogrudan yabanci yatirimlar artar” onermesine uyumlu hale getirilmistir.
Bu diizenlemenin ardindan 6rnegin, ekonomik o6zgiirlik puam 3 iizeri
olan iilkeler “6zgiir” kategorisinde, puant 1’in altinda iilkeler ise “bask1
altinda” kategorisinde yer almaktadir.

Tablo 5. Ekonomik Ozgiirliik Puanlarini Ozgiirliik Gruplarina Gore
Farkliliklarinin Analizi (Tek Yonlit ANOVA-Tamhane Testi- Sonuglari)

Ulke Gruplar: A]?::.l:a Ge"ell;ieeg:l)zgur Gg:ge:ic:e it
Baski Altinda -

Genelde Ozgiir e ]

Degil

Genelde Ozgiir otk —_— .

Ozgiir ok Sk ek ]

*** {ilke gruplarinin 6zgiirlilk puan: ortalamalar: arasinda farkin yiizde 1 seviyede

anlamli oldugunu gostermektedir. Ek Tablo 2°den 6zet olarak alinmustir.

Tablo 5’ten izlenebilecegi gibi dort grup iilkenin EOP ortalamalari
arasinda fark istatistiksel olarak anlamlidir. Ekonomik 6zgiirliikk puanlar
bakimindan olusan bu farkliligin dogrudan yabanci yatirimlar bakimidan
da gozlenip gozlenmedigini arastirmak amacityla ANOVA ve t-testleri
kullanilmagtir.

H4: Ekonomik ozgiirliik puani yiiksek olan iilkeler daha fazla
dogrudan yaban yatirim almaktadirlar.

Dort {ilke grubundan “baski altinda” kategorisinden “6zgiir”
kategorisine dogru gittikce DYY/GSYIH ortalamalar1 artmaktadir. Tablo
6’dan izlenebilecegi gibi, daha ozgiir iilkeler lehine olusan farklar
istatistiksel olarak anlamlidir. Buna gore ekonomik olarak daha 6zgiir
olan iilkeler ortalama olarak daha fazla yabanci yatirim almaktadirlar.
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Tablo 6. Dogrudan yabanci yatirimlarin Ozgiirliik Gruplarina Gore
Farkliliklarinin Analizi (Tek Yonlit ANOVA-Tamhane Testi- Sonuglari)

Ulke Gruplar: A]?::.l:a Ge"ell;ieeg:l)zgur Gg:ge:ic:e it
Baski Altinda -

Genelde Ozgiir e ]

Degil

Genelde Ozgiir otk —_— .

Ozgiir ok Sk ek ]

**% {ilke gruplarinin 6zgiirlilk puan: ortalamalar: arasinda farkin yiizde 1 seviyede

anlamli oldugunu gostermektedir. Ek Tablo 2°den 6zet olarak alinmustir.

Ayni test DYY/I¢ Yatirimlar igin tekrarlandiginda elde edilen sonuglar
Tablo 7°de 6zetlenmistir. Burada ise sadece “baski altinda” kategorisi ile
diger kategoriler arasinda olusan farklar anlamlidir.

Tablo 7. Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Ozgiirliik Gruplarina Gore
Farkliliklarinin Analizi (Tek Yonliit ANOV A-Tamhane Testi- Sonuglari)

Ulke Gruplan A]?Z:ll:a Gene;;ieeg:l)zgiir G(;:;lgeiliie Ozgiir
Baski Altinda -

Genelde Ozgiir s i

Degil

Genelde Ozgiir ok AD -

Ozgiir ok AD AD -

*#% {ilke gruplarinin 6zglirlik puani ortalamalar1 arasinda farkin yiizde 1 seviyede
anlamli oldugunu gostermektedir. AD ise fark istatistiksel olarak “anlamli degil”

anlamindadir.

Ekonomik o6zgiirliiklerin yabanci yatinmlar agisindan fark olusturup
olusturmadiklart bir de yeni gruplamalar yapilarak irdelenmistir. Bu
amagla once Ornekte bulunan 101 iilke, ekonomik Ozgiirlik puani
ortalamasina (yaklasik 2,06) gore ikiye ayrilmiglardir: ekonomik
Ozgiirliikk puan1 genel ortalamanin altinda olan iilkeler ve iistiinde olan
iilkeler. Tablo 8’de goriildiigii lizere, bu ortalamanin iistiinde olan tilkeler
GSYIiH’lerinin  yiizde 4,65’i kadar dogrudan yabanci yatirim
almaktadirlar. Bu oran, EOP ortalamasmin altinda kalan iilkeler icin ise
yiizde 1,38’dir. EOP ortalamasinin iizerinde olan iilkeler lehine olan bu
fark yiizde 1 seviyede anlamlidir. iki grubun aldiklar1 DYY’lerin i¢
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yatirimlara orani ise sirasiyla, 12,81 ve 10,49 olarak gerceklesmektedir.
EOP ortalamasi iizerindeki iilkeler lehine olan bu fark, ancak yiizde 10
seviyede anlamlidir.

Tablo 8. Ekonomik Ozgiirliik Ortalamasinin Altinda ve Ustiinde
Kalan Ulkelerin Dogrudan Yabanci Yatirim Ortalamalarinin
Karsilastirilmasi (Bagimsiz Orneklem t-testi Sonuglari)

iki Grup
EOP Ortalamasi=2,0559 Ortalama Standart | Ort. Farku t AnlaTnhl%k
Hata (Standart Seviyesi

Hata)

EOP
Ortalamasi
Ustiindeki 4,65 0,48
Ulkeler I¢in
Ortalama 3,27
EOP (0,49)
Ortalamasi
Altindaki 1,38 0,13
Ulkeler I¢in
Ortalama

DYY/GSYIH 6,59 0,000

EOP

Ortalamast
Ustiindeki 12,81 1,07
Ulkeler I¢in
DYY/ ¢ | Ortalama 2,96
Yatirim EOP (1,37)
Ortalamasi
Altindaki 10,49 0,86
Ulkeler I¢in
Ortalama

1,69 0,092

Yukaridaki rakamlar, ekonomik 6zgiirliik puani ortalamanin {izerinde
olan iilkelerin ortalama olarak daha yiiksek yabanci yatirnm ¢ektiklerini
gostermektedir. Fakat yabancit yatirimlarin yonlendikleri iilkelerin
ekonomik gelismisligi, i¢ pazar genisligi, dis pazarlara yakinlhigr ve
kurumsal altyap1 gibi 6lgiitler kullanmalari olasidir. Bu nedenle, biitiin bu
faktorler icin yaklagik bir gosterge olan gelismiglik diizeyini dikkate
alarak EOP ve DYY iligkisi arastirilmak istenmis, bu amagcla Diinya
Bankas1 smiflandirmasina gore yukaridaki yontem tekrarlanmistir. Yani
alt, alt-orta, iist-orta, yiiksek gelir gruplarinin EOP ortalamalar1 kendi
iclerinde alinmig ve her gruba ait lilkeler grup i¢inde ortalamanin altinda
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ve listiinde olanlar olarak yeniden smiflandirilmiglardir. Bu yeni
smiflandirmaya gére, DYY/GSYIH ve DYY/i¢ Yatirim oranlari arasinda

ortalamalar cinsinden anlaml bir farklilik olup olmadig1 aragtirilmustir.

Tablo 9’da bes iilke grubunun EOP ortalamalar1 ve bu ortalamalarin
altinda ve iistiinde yer alan iilkelerin aldiklar1 DYY farklarinin anlaml

olup olmadiklarin1 goérmek amaciyla yapilan t-testi sonuglar1 yer

almaktadir.

Tablo 9. Ulke Gruplarina Gére Ekonomik Ozgiirliik Puani
Ortalamasina ile Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Karsilagtirilmast

(Bagimsiz Orneklem t-testi Sonuglarr)

Ekonomik .
N Iki Grup
Ozgiirliikk Puan
Standart | Ort. Farki Anlamhhk
Degisken Ortalamalarina Ortalama t
o Hata (Standart Seviyesi
Gore Ulke
Hatasi)
Gruplar
Alt Gelir Grubu EQP Ortalamasi = 1,6642 (0,608-std. sapma
. Ort. Ustii 9,47 1,43 3.4
DYY/I¢ Yat. 1,60 0,12
Ort. Alt1 6,07 1,58 (2,13)
. Ort. Ustii 0,62 0,11 0,13
DYY/GSYIH 0,671 | 0,51
Ort. Alt1 0,49 0,16 (0,19)
Alt-Orta Gelir Grubu EQP Ortalamas: = 1,7471 (0,48- std. sapma)
. Ort. Ustii 13,36 1,69 4,35
DYY/I¢ Yat. 1,83 0,07
Ort. Alt1 9,01 1,49 (2,37)
. Ort. Ustii 1,89 0,22 1,13
DYY/GSYIH 4,45 0,00
Ort. Alt1 0,76 0,12 (0,25)
Ust-Orta Gelir Grubu EOP Ortalamasi = 2,0472 (0,39- std. sapma)
. Ort. Usti 17,56 2,27 2,6
DYY/I¢ Yat. 0,807 | 0,42
Ort. Alt1 14,96 2,28 (3,21)
. Ort. Ustii 3 0,41 0,77
DYY/GSYIH 1,42 0,16
Ort. Alt1 2,23 0,35 (0,54)
OECD Dis1 Yiiksek Gelir Grubu EOP Ortalamasi = 2,6155 (0,63- std. sapma)
. Ort. Ustii 25,05 0,93 20.06
DYY/Ig Yat. 14,98 | 0,00
Ort. Alt1 4,99 0,96 (1,34)
. Ort. Ustii 12,46 2,82 10.3
DYY/GSYIH 3,58 0,00
Ort. Alt1 2,16 0,53 (2,87)
Yiiksek Gelir (OECD) Grubu EQP Ortalamas: = 2,82 (0,28- std. sapma)
. Ort. Ustii 10,57 1,33 4,88
DYY/I¢ Yat. 3,19 0,01
Ort. Alt1 5,69 0,76 (1,53)
. Ort. Ustii 7,74 1,22 3,9
DYY/GSYIH 2,90 0,00
Ort. Alt1 3,84 0,55 (1,34)
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Buna gore alt gelir grubu iilkelerinin ekonomik 6zgiirliik ortalamasi
1,66’dir ve bu ortalamanin iistiinde olan alt gelir grubu iilkelerinin
aldiklar1 DYY (i¢ yatirimlara ve GSYIH’lara oran olarak) sirastyla 9,47
ve 0,62°dir. Ortalama altinda kalan {ilkeler i¢in ise ortalamalar sirasiyla 6
ve 0,49°dur. Tablodan acik¢a goriilmektedir ki her iilke grubu icin EOP
ortalamasinin istiinde olan iilkeler dogrudan yabanci yatirimlari
ortalamanin altinda kalan iilkelere gore daha fazla ¢ekmektedir. Farklar
ise alt gelir (GSYIH’ya oran olarak) ile iist-orta gelir grubu disindakiler
icin istatistiksel olarak anlamlidir.

Sonuc ve Degerlendirme

Bu calismada, ekonomik o6zgiirlik puani yiiksek olan iilkelerin
ortalama olarak dogrudan yabanci yatirimlari daha ¢ok ¢ektikleri hipotezi
irdelenmistir. Bu amagla {ilkeler Diinya Bankasi ve Heritage Foundation
siniflandirmalart baz alinarak gruplandirilmistir. Bu {ilke gruplan
arasinda ve gruplarin kendi iginde DY'Y agisindan farklilik olup olmadigi
tek yonlii varyans analizi ve t-testi kullanilarak incelenmistir. Elde edilen
bulgular maddeler halinde 6zetlenerek asagida sunulmustur:

1) Alt gelir gruplarindan iist gelir gruplarina dogru EOP ortalamasi
artmaktadir.

2) EOP ile DYY (i¢ yatirimlara ve GSYIH ya oranlar olarak) arasinda
pozitif ve anlamli bir iligki vardir.

3) Ulke gruplari arasinda DYY/GSYIH ortalamalar1 arasinda yiiksek
gelir gruplar lehine olusan fark, OECD Dis1 Yiiksek Gelir Grubu
ile OECD tiiyesi Yiiksek Gelir Grubu harig, istatistiksel olarak
anlamhidir. Ne var ki, EOP ile DYY/i¢ Yatirimlar orani
kullanildiginda sadece Ust-Orta ile Alt ve OECD iilkeleri
arasindaki farklar anlamlidir. Bu durum, DY kararlarinda iilke igi
yatirim diizeyinden ¢ok iilkenin gelir seviyesi dikkate alindigini
gostermektedir.

4) Heritage Foundation tarafindan yapilan 6zgiirliikk gruplamasi esas
alinarak gruplar arasindaki DYY/GSYIH farklar1 incelendiginde
daha ozgiir iilke gruplart lehine olusan farklarin anlamli oldugu
goriilmektedir.



SU {iBF Sosyal ve Ekonomik Aragtirmalar Dergisi 45

5) EOP’si, genel ortalamanin altinda olan ve iistiinde olan iilkeler
seklinde gruplandirma yapildiginda DY Y’ nin daha 6zgiir iilkelerde
yaklasik yiizde 3 daha fazla oldugu ve farkin istatistiksel olarak
anlamli oldugu tespit edilmistir.

6) Diinya Bankasinin gelir kriterine gore yaptigi gruplandirma esas
alinarak iilke gruplari kendi i¢lerinde EOP’si ortalamanin altinda
ve iistiinde olarak ayrildiginda yine daha 6zgiir iilkelerin daha gok
DYY aldiklar tespit edilmistir. Ortalamanin istiinde puana sahip
olan {ilkelerin altinda puana sahip olan {iilkelere goére ortalama
olarak yiizde 3 ila yiizde 20 daha fazla DYY aldiklar1 tespit
edilmistir. Farkin Yiiksek Gelir Grubu iginde daha da yiikseldigi
goriilmektedir. Ornegin, OECD Dis1 Yiiksek Gelir Grubunda EOP
grup ortalamasinin {izerinde olan iilkeler ortalama olarak yiizde 25
DYY (GSYiH’ya oran olarak) alirken, altinda kalan iilkeler
yaklagik yiizde 5 yatirim almaktadirlar.

Veri kisitt altinda ve tek yonlii varyans analizi ve t-testi imkanlart
kullanilarak yapilan bu istatistiksel analiz nedensellik bagi kurmadan
ekonomik oOzgiirliikkler ve dogrudan yabanci yatirimlar arasinda iligki
oldugunu ortaya koymaktadir.
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Ek Tablo 1. Gelir Gruplarina Gére Degiskenlerin Tek Yonli Varyans
Analizi (Tamhane Testi*)

% 95 Giiven
Aritmetik B
. .. Std. Anlamhihik Arahig
Degisken Ulke Gruplar Ortalama L. -
Hata Seviyesi Alt Ust
Farki
Simir Simir
Alt-Orta -0,283(*) 0,096 0,04 0,556 | -0,007
_§ Ust-Orta -0,583(*) 0,092 0,00 -0,848 | -0318
5 Yiiksek
% (OECD -1L151(%) 0,141 0,00 -1,562 | -0,741
9 Dis1)
< Yiiksek
-1,355(%) 0,089 0,00 -1,610 | -1,099
(OECD)
z Alt 0,283(*) 0,096 0,04 0,007 0,559
5 Ust-Orta -0,300(*) 0,069 0,00 -0,497 | -0,103
= Yiiksek
3 (OECD -0,869(*) 0,127 0,00 -1,244 | -0,493
- g Dis1)
ol
= it Yiiksek
g - e 1,0722(%) | 0,064 0,00 1,255 | -0,889
E (OECD)
= z Alt 0,583(*) 0,092 0,00 0,318 0,848
= 5 Alt-Orta 0,300(*) 0,070 0,00 0,103 0,497
on
S = Yiiksek
-E 3 (OECD -0,569(*) 0,124 0,00 -0,937 | -0,120
e g Dis1)
=]
é < Yiiksek
3 -0,772(%) 0,059 0,00 -0,938 | -0,607
(OECD)
8 Alt 1,151(%) 0,141 0,00 0,741 1,562
g Alt-Orta 0,868(*) 0,127 0,00 0,493 1,244
g &l Ust-Orta 0,568(*) 0,124 0,00 0,120 0,937
< Yiiksek
e 0,204 0,121 0,66 0,567 | 0,159
(OECD)
- Alt 1,355(%) 0,089 0,00 1,010 1,610
a
Q Alt-Orta 1,072(%) 0,064 0,00 0,889 1,256
=) Ust-Orta 0,772(%) 0,058 0,00 0,607 0,938
% | Yiiksek
<
= (OECD 0,204 0,121 0,66 -0,159 | 0,567
Dis1)
5 = Alt-Orta -3,685 1,604 021 -8,248 | 0,878
g2 4| B §
s &S| 5 Ust-Orta -8,366(*) 1,933 0,00 2,853
~ S E| © 13,879
SEC| & :
= 5 2 Yiiksek
EES|© .
& > = (OECD -1,757 2,773 1,00 7,184
a < 10,698
Dis1)
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Yiiksek
-0,655 1,414 1,00 -4,709 3,400
(OECD)
Alt 3,685 1,604 0,21 -0,878 8,249
=
2 -
£ Ust-Orta -4,681 1,995 0,19 0,995
&) 10,359
£
'g Yiiksek
s (OECD 1,928 2,817 1,00 -7,072 10,929
OT Dis1)
Z Yiiksek
3,030 1,498 0,37 -1,242 7,303
(OECD)
g Alt 8,366(*) 1,933 0,00 2,853 13,879
5 Alt-Orta 4,681 1,995 0,186 -0,996 10,359
= Yiiksek
(3 (OECD 6,609 3,016 0,328 -2,735 15,953
xR
= Disy)
=}
2 Yiiksek
) 7,712(*) 1,845 0,001 2,433 12,991
(OECD)
a Alt Gelir 1,757 2,773 1,000 -7,184 10,698
Q
= .
o Alt-Orta -1,928 2,817 0,999 7,0723
= 10,928
B E -
O Al {st-Orta -6,609 3,016 0,328 2,735
= 15,953
v
= Yiiksek
> 1,102 2,713 1,000 -7,764 9,968
(OECD)
a Alt 0,655 1,414 1,000 -3,400 4,709
8 Alt-Orta -3,030 1,498 0,371 -7,303 1,242
=)
£ | Ust-Orta 7,712(%) 1,845 0,001 i 2,433
(3 12,991
= Yiiksek
E (OECD -1,102 2,713 1,000 -9,968 7,765
> Dis1)
Alt-Orta -0,879(*) 0,181 0,000 -1,395 -0,363
= é‘ Ust-Orta 2,055(%) 0,289 0,000 22,890 | -1,220
?:3 3 Yiiksek )
O = (OECD -6,010(%) 1,661 0,017 0,792
= @ 11,229
= o Disi)
= =
£ < Yiiksek
Z -5,618(*) 0,810 0,000 7,980 | -3.256
g, (OECD)
E g Alt 0,879(*) 0,181 0,000 0,363 1,394
c] S Ust-Orta -1,176(%) 0,314 0,003 2,076 | -0.276
=] E Yiiksek
= o) -
I+ 8 (OECD -5,132 1,666 0,057 0,094
>80 s 10,358
S 5 Dis1)
= Yiiksek
< -4,739(*) 0,819 0,000 -7,124 -2,354

(OECD)
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z Alt 2,055(*) 0,289 0,000 1220 | 2,890
& | Altorta 1,176(*) 0314 0,003 0276 | 2,076
= Yiiksek

S | (OECD -3,956 1,681 0,250 29207 | 1,296
<

T Dis1

& s

< Yiiksek

2 -3,563(%) 0,850 0,001 -6,025 | -1,102

(OECD)
- Alt 6,0105(*) 1,661 0,017 0,792 | 11,229
8 A&l_AltOrta 5,132 1,666 0,057 -0,094 | 10,358
% 8| Ust-Orta 3,956 1,681 0,250 -1,296 | 9,207
= 8|  viiksek
- 3 0,393 1,844 1,000 5,178 | 5,963
(OECD)

8 Alt 5,618(*) 0,810 0,000 3,256 | 7,980
=

© | AltOrta 4,739() 0,819 0,000 2354 | 7,124
g |_Ust-orta 3,563(*) 0,850 0,001 1,102 | 6,025
= Yiiksek

w

= | (OECD -0,393 1,844 1,000 5,963 | 5,178
~ Dis1)

*, Aritmetik ortalama farkinin ylizde 5 seviyede anlamli oldugunu géstermektedir.




SU {iBF Sosyal ve Ekonomik Aragtirmalar Dergisi 51

Ek Tablo 2. Ozgiirliiklere Gore Degiskenlerin Tek Yonlii Varyans

Analizi (Tamhane Testi* )

95% Giiven
Aritmetik Std. | Anlamhhk Arahgi
. Ozgiirliik Puanlaria Ort. Farki | Hata Seviyesi Alt Ust
Degisken . - -
Gore Siniflandirma Limit Limit
Genelde
Ozgiir -0,945(*) 0,071 0,000 -1,153 | -0,737
Baski Degil
Altinda Genelde
. -1,783(*%) 0,072 0,000 -1,993 | -1,573
Ozgiir
Ozgiir -2,563(%) 0,073 0,000 -2,775 | -2,351
Baski
0,945(*) 0,071 0,000 0,737 1,153
— Genelde Altinda
= ..
= Ozgiir Genelde
= .. . -0,838(*) 0,033 0,000 -0,926 | -0,750
£ Degil Ozgiir
= Ozgiir -1,618(*%) 0,036 0,000 -1,715 | -1,521
E Baski
% 1,783(*) 0,072 0,000 1,573 1,993
o) Altinda
-,’E Genelde Genelde
§ Ozgiir Ozgiir 0,838(*) 0,033 0,000 0,750 | 0,926
é Degil
Ozgiir -0,780(*) 0,038 0,000 -0,882 | -0,678
Baski
2,563(*) 0,073 0,000 2,351 2,775
Altinda
Genelde
Ozgiir Ozgiir 1,618(%) 0,036 0,000 1,521 | 1,715
Degil
Genelde
.. 0,780(*) 0,038 0,000 0,678 0,882
Ozgiir
Genelde
Ozgiir -1,308(*) 0,130 0,000 -1,657 | -0,959
= Degil
> Baski £
»n Genelde
< Altinda .. -3,306(*) 0,378 0,000 -4317 | -2,294
£ Ozgiir
£ -
El Ozgii -9,409(* 1,411 0,000 -5,366
= zgur ) 13,452
s Baski
2 1,308(*) 0,130 0,000 0,959 1,657
- Genelde Altinda
= ..
3 Ozgiir Genelde
= . . -1,997(*%) 0,398 0,000 -3,060 | -0,935
)ED Degil Ozgiir
=] . -
Ozgiir -8,101(¥%) 1,416 0,000 -4,047
12,154
Genelde Baski 3,306(*) 0,378 0,000 2,294 4,317
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Ozgiir Altinda

Genelde
Ozgiir 1,997(*) 0,398 0,000 0,935 3,060
Degil

Ozgiir -6,103(*) 1,460 0,002 -1,965
10,241

Baski

9,409(*) 1,411 0,000 5,366 | 13,452
Altinda

Genelde
Ozgiir Ozgiir 8,101(*) 1,416 0,000 4,047 | 12,154
Degil

Genelde

. 6,103(*) 1,460 0,002 1,965 | 10,241
Ozgiir

Ek Tablo 2 (Devam). Ozgiirliiklere Gore Degiskenlerin Tek Yonlii
Varyans Analizi (Tamhane Testi* )

Genelde Ozgiir -
-9,582(*) | 0,975 | 0,000 -6,978
Degil 12,187
E Baski Altinda Genelde (")zgiir - 1,253 | 0,000 ) -8,450
£ 11,799(*) 15,149
b
K Ozgiir ) 2,042 | 0000 | 5,662
o~ 11,724(*) 17,786
o
E . Baski Altinda 9,582(*) [ 0,975 { 0,000 [ 6,978 12,187
= Genelde Ozgiir .
g Detil Genelde Ozgiir -2,217 1,484 | 0,586 | -6,160 1,726
= egi "
‘i s Ozgiir -2,141 2,192 | 0,916 | -8,452 | 4,170
g Baski Altinda 11,799(*) | 1,253 | 0,000 | 8,450 15,149
2 . Genelde Ozgiir
g Genelde Ozgiir . 2,217 1,484 | 0,586 | -1,726 6,160
= Degil
s .
= Ozgiir 0,076 2,329 [ 1,000 [ -6,503 6,654
)
- Baski Altinda 11,724(*) [ 2,042 | 0,000 [ 5,662 17,786
=] "
. Genelde Ozgiir
Ozgiir . 2,141 2,192 | 0,916 | -4,170 8,452
Degil
Genelde Ozgiir -0,076 2,329 | 1,001 | -6,654 6,503

* Aritmet,ik ortalama farkinin yiizde 5 seviyede anlamli oldugunu géstermektedir.

¥ Levene varyans esitligi testinde, varyanslarin esitligi hipotezi yiizde 1 seviyede reddedilmistir.

Bu nedenle gruplar arasinda ortalama farki Tamhane testi sonuglarina gére yorumlanmustir.

NOTLAR

! Burada ekonomik dzgiirliiklerin dis ve i¢ piyasa boyutlarmin ayni anda gelismeme olastligini not
olarak diismek gerekir. Bir lilke politikalarin1 ekonomik olarak disa agik olacak, ancak i¢ piyasalarda
vergiler veya tesvikler yoluyla 6zgiirliik kisitlayacak sekilde diizenleyebilir.

2 Bu ¢alismalardan bazilart icin bakiniz: Marwah ve Klein (1998); Sun (1998); Ramirez (2000);
Jackman (1982); De Mello (1999); Teboul ve Mouslier (2001).




