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Abstract

Foreign investments are examined in two parts,
namely direct and indirect foreign investments.
Indirect foreign investments are expressed as hot
money or portfolio investments from one

country to another; and also foreign direct

investments  are  investments made by
international investors in a country by
establishing  production facilities such as

factories, opening branches, acquiring a building
or purchasing an existing company in whole or in
With the effect
information, services and capital movements

part. of  globalization,
have gained momentum among countries, and as
a result of this, the effect of globalization on the
growth and development process of countries

Oz

Yabanci yatirimlar, dogrudan ve dolayli yabanct
iki kisimda
incelenmektedir. Dolayli yabanct yatirimlar, bir

yatirimlar olmak  tUzere
tlkeden bagka bir tlkeye olan sicak para ya da
ifade edilirken;

yatirimlar,  uluslararast

portféy  yaturimlart  olarak

dogrudan  yabanct
yatirimcilarin - bir tlkeye fabrika gibi tretim
tesisleri kurarak, sube acarak, tasinmaz edinerek
veya var olan bir sirketi tamamen ya da kismen
satin alarak yaptiklari yatirimlardir.
Kiresellesmenin etkisi ile tlkeler arasinda bilgi,
hizmet ve sermaye hareketleri hiz kazanmis ve
bunun bir sonucu olarak da ilkelerin biyime ve
kalkinma

yatirimlarin etkisi 6n plana ¢ikmustir. Dogrudan

sureclerinde  dogrudan  yabanct
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has  become direct

investments bring new technology and provide

prominent.  Foreign

permanent social and economic benefits to the
this the
and  institutional

investing  countries. In study,

macroeconomic,  social
variables, particularly the democracy index and
the transparency index that emphasized having
an effect on foreign direct investments in the
literature were evaluated using multivariate
statistical methods instead of an economettic
point of view. The study is based on the World
Bank 2014 dataset and involves three country
groups namely, OECD, Middle East and Latin
American countries. In the first phase of the
study, the units were taken as variables and the
relationship between various macroeconomic,
social and institutional  variables  were
investigated considering the three country groups
using a multidimensional scaling technique. In
the second stage, homogeneous country groups
were determined by cluster analysis. According
to the findings, variables affecting the foreign
direct investment for the Middle East and Latin
American countries are institutional wvariables
namely, political stability, level of corruption and
democracy. Considering the variables affecting
Foreign direct investment, the pattern of Turkey
Middle

countries namely Jordan, Lebanon, Israel and

is similar to some of the Eastern

Tunisia as well as OECD country Korea.
Keywords: Foreign Direct Investments,

Multidimensional Scaling, Clustering Analysis, OECD,
Middle East, Latin America
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yabanci yatirimlar, yatirim yapilan tlkeye yeni

teknoloji getiren, sosyal ve ekonomik fayda

saglayan kalict  yatirimlardir.  Bu  ¢alismada,
literatirde dogrudan yabanci yatirimlar tizerinde
etkisi oldugu vurgulanan degiskenler
ekonometrik bir bakis acisiyla degerlendirilmek
yerine ¢ok degiskenli istatistiksel yontemler ile
degerlendirilmistir. Diinya Bankast 2014  yili
verilerinden hareketle OECD, Ortadogu ve Latin
Amerika  dlkeleri  incelemeye  alinmustir.
CGalismanin ilk asamasinda birimler degiskenler
olarak alinmis ve dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarini etkileyen ¢esitli makro ekonomik,
sosyal ve kurumsal dinamikler arasindaki iliski
dikkate almnarak Ortadogu, OECD ve Latin
Amerika ilkelerinden olusan bu tg¢ farkl tlke
grubu, uzakliklar matrisine dayanan bir boyut
indirgeme teknigi olan ¢ok boyutlu 6lgekleme ile
kiyaslanmustir. Ikinci asamada ise ilgilenilen tlke
gruplari icerisindeki homojen ilke gruplari,
kiimeleme analizi ile belirlenmis ve bulgular
degerlendirilmistir. Ortadogu ve Latin Amerika
tlkelerinde dogrudan yabanct yatirimlart etkileyen
degiskenlerin  makro ekonomik degiskenler
olmadig, politik istikrar, yolsuzluk dizeyi ve
demokrasi gibi degiskenlerin belirleyici oldugu
gorilmustir.

Turkiye’nin - dogrudan  yabanci

yatirimlar  agisindan  Ortadogu  tlkelerinden
Urdiin, Litbnan, Israil ve Tunus ile benzer yapida
OECD

dogrudan yabanct yatirimlar ve iliskili faktorler

oldugu; ulkelerinden ise Kore ile

bakimindan benzer yapi sergiledigi saptanmugtir.
Anahtar Kelimeler: Dogrudan Yabane: Y atirimlar,

Cok Boyutlu O/(e/é/ewe, Kiimeleme Analizi, OECD,
Ortadogn ve Latin Amerika
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Girig

Ekonomik sinirlarin ortadan kalkmastyla birlikte, herhangi bir tlkeye baska bir tlkeden
yatirimlar  gorilebilmektedir. Bu yatirimlar, yabanct yatiimlar olarak adlandiridmakla  birlikte,
dogrudan ve dolayli yabanct yatirimlar olmak tizere iki kisimda incelenebilmektedir. Dolayli yabanci
yatirimlar, bir tlkeden bagka bir tilkeye olan sicak para ya da portféy yatirimlart olarak ifade edilirken;
dogrudan yabanct yatirtimlar ise uluslararast yatirimeilarin bir tlkeye fabrika gibi dretim tesisleri
kurarak, sube acarak, tasinmaz edinerek veya var olan bir sirketi tamamen ya da kismen satin alarak
yaptiklari yatirimlar olarak tanimlanabilmektedir.

Bir ilkede dogrudan yabancit yatimlarin dolaylt yatirimlara goére daha ¢ok olmast
istenmektedir. Ciinki, dogrudan yabanci yatirimlar, yatirim yapilan tlkeye yeni teknoloji getiren,
sosyal ve ekonomik fayda saglayan kalict yatirimlardir. Dogrudan yabanct yatirim, aynt zamanda
yatirimcisina ucuz girdi kullanimi ve yeni pazarlardan faydalanma olanaklarini yaratabilmektedir.

Dogrudan yabanct yatirimlar 6nceleri gelismis tlkelerde yogunlasirken, 6zellikle 19807lerin
sonlarindan itibaren, dogrudan yabanci yatirimlar daha ¢ok gelismekte olan tilkelere yonelmistir. Bu
durumun baslica sebeplerinin Sovyetler Birligi’nin dagilmasi ve 1980 sonrast gelismekte olan tilkelerde
baslayan neoliberal akimla beraber kiiresellesme dalgast oldugu séylenebilir(Lebe ve Ersungur, 2011,
s.322).Dogrudan yabancit sermaye yatirimlart yatiim yapilan tlkeye doviz girisi, tlkenin sermaye
stokunu artirmasi, tlkede tretim kapasitesinin genisletilmesi, istthdami arttirmasi, tlkeye teknoloji
transferi saglamasi ve isletmecilik bilgisi saglayarak yerli girisimlerin ortaya ¢itkmasi gibi yararlar
dogurabilmektedir (Seyidoglu, 2002, s.139). Bu baglamda, dogrudan yabanci yatirimlarin dolayl
yatirimlara gore daha ¢ok tercih edilmesi gerektigi kabul edilebilir.

Bir tlkeye dogrudan yabanci yatirimlarin yapilmasinda, yatirim yapilan tlkeye iliskin kosullar
onemli rol oynamaktadir. Her tlkenin kogullart ayni olmadigi i¢in yabanct yatirimeilar, bir tilkeden bir
tlkeye rahatlikla gegebilmektedir. Literaturde, gelismis veya gelismekte olan tlkelere yonelik
dogrudan yabanct yatirimcilarin belirleyicilerine yonelik bircok calisma yapildigt gorilmektedir. Bu
calismalarda, disa aciklik, enflasyon, arastirma ve gelistirme oranlari, gayri safi milli hasila, biiytime
orant, d6viz kuru ve hikkiimetin istikrarligi gibi bircok degiskenin dogrudan yabanci yatirimei girisinde
etkili oldugu sonucuna ulasilmistir. Ancak, bu degiskenler tilkeden tlkeye veya donemden doéneme
farklillik gosterebilmektedir.

Bu calisma dort bolimden olusmaktadir. Ik bélimde literature 6zeti verilecek, ikinci
boliimde ¢alismanin amact ve kapsamina deginilecektir. Ugiincti béliimde calisma metodolojisi
belirtilecek ve analiz bulgulart incelenecektir. Son bélimde ise incelenen analiz sonuglar
degerlendirilecektir.

Bu calismada dogrudan yabanct sermaye yatirimlarini etkileyen cesitli makro ekonomik, sosyal
ve kurumsal dinamikler; Ortadogu®, OECD® ve Latin Amerika® iilke gruplart dikkate alinarak ¢ok
degiskenli istatistiksel yontemler ile degerlendirilmistir.

*Iran, Cezayir, Misir, Irak, Yemen, Katar, Umman, Birlesik Arap Emirlikleri, Suudi Arabistan, Bahreyn, Kuveyt, Ttrkiye,
Urdiin, Liibnan, Israil, Tunus

*Kore, TQrkj}re, Amerika Bitlesik Devletleri, Yunanistan, Romanya, Macaristan, Letonya, Irlanda, Hollanda, Isvicre,
Portekiz, Italya, Ispanya, Fransa, Almanya, Birlesik Krallik, Isve(;,.Avusturya, Danimarka, Estonya, Belcika, Polonya,
Slovakya, Cek Cumhuriyeti, Slovenya, Japonya, Avustralya, Kanada, Izlanda, Yeni Zelanda, Finlandiya, Norvec

),
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Literatiir Aragtirmasi

Yatirimcinin yatirim kararini etkileyen belli basht faktorler bulunmaktadir. Bu faktorler genel
olarak, altyapi, emek maliyeti, politik faktorler, doviz kontrol yapisi, kamulastirma tehdidi, s6zlesme
ihlallerinde uygulanacak yatirimla ilgili diger mevzuatlar, grev ve savas gibi cesitli nedenlerle riin
dagitimin aksamast, biirokrasi, yolsuzluk gibi durumlar ve vergiler olarak sayilabilmektedir (Sarisoy ve
Kog, 2011, 5.138).

Bevan ve Estrin (2000), gecis ekonomilerinde (Orta ve Dogu Avrupa Ulkeleri) cekim modeli
yaklasimi ile dogrudan yabanci yatrimlar tizerinde etkili olan faktorleri arastirmislardir. Calisma
sonucunda, tlke riski, isgticii maliyetleri, pazar buyiklugi, niifus ve tlkeye uzaklik gibi faktorlerin
dogrudan yabanct yatirimlart etkileyici faktorler oldugu ortaya konmaktadir.

Agiomirgianakis vd. (2003), panel veri analizi kullanarak, OECD ilkelerinde dogrudan
yabanci yatirim girislerini etkileyen faktorleri arastirmuglardir. Calismanin bulgularina gére OECD
tlkelerinde, beseri sermaye ve ticaret rejimi gibi belirli degiskenlerin yani sira altyapr gibi farkl
degiskenlerin de dogrudan yabanci yatirim girisinde etkili olmaktadir.

Bouotyour (2003), ekonometrik model kullarak Fas’taki dogrudan yabanci yatirimlarr etkileyen
faktorleri 1960-2001 yillart arasindaki donemi kullanarak analiz etmistir. Ele alinan donemde Fas’in
dogrudan yabanct yatirim girislerinde Orta Dogu ve Kuzey Afrika’daki en 6nemli ilkelerden biri
oldugu vurgulanan galismada, 1990’ls yillarda Fas’taki dogrudan yabanci yatirimlarin oldukga arttig
gorilmektedir.

Dumludag ve Sukraoglu (2007), gelismekte olan tlkelere yonelik dogrudan yabanci yatirim
girislerinde makroekonomik girislerin yani sira kurumsal degiskenlerin de roliini arastirmislardir.
Calismada, pazar buytkligii ve bliylime orant gibi makroekonomik degiskenlerin dogrudan yabanci
yatirim girislerinde pozitif yonlu etkili oldugu ortaya konmustur. Bununla bitlikte ¢alisma sonucunda;
yargl sisteminin isleyisi, istikrarli hikimet, yatirtm cevresi, i¢ ve dis ¢atismalar ve sosyoekonomik
kosullarin da gelismekte olan tlkelerdeki dogrudan yabanct yatirim girisinde anlamli etkiye sahip
oldugu gorulmektedir.

Montero (2008), Latin Amerika tlkelerinde dogrudan yabanct yatirimlarin belitleyicileri
Uzerine yaptigl ¢alismada, 15 tlkenin 1985-2003 donemi arasindaki zaman serisi kesitsel verilerinden
yararlanmistir. Calismada, iyi yOnetisim ve reform degiskenlerinin dogrudan yabanci yatirimlar
tzerinde tutarsiz bir etkiye sahip oldugu sonucuna ulastlmistir.

Yol ve Teng (2009), Malezya’da 1975-2006 arasinda dogrudan yabanct yatirim girislerini
etkileyen kisa ve uzun donemli faktorleri analiz etmislerdir. D6viz kuru orani, gayri safi yurt ici hasila
ve altyapt degiskenlerinin uzun doénemli yabanct yatirim girislerini olumlu etkiledigi gorulurken;
ithracat olumsuz etkilemektedir. Kisa dénemde ise dogrudan yabanci yatirimlar gayri safi yurt i¢i hasila
buytimesi ve ihracattan negatif yonli etkilenirken; ekonomik disa agiklik ve doviz kuru oram
degiskenlerinden pozitif etkilenmektedir.

Amal vd. (2010), sekiz Latin Amerika tlkesinde dogrudan yabanci yatiim girislerinin
belirleyicilerini 1996-2008 doénemlerini kapsayacak sekilde arastirmislardir. Calismada panel veri

*Veneziiela, Paraguay, Kolombiya, Peru, Ekuador, El Salvador, Guatemala, Haiti, Bolivya, Honduras, Nikaraguay,
Arjantin, Brezilya, Meksika, Belize, Panama, Uruguay, Sili, Kosta Rika

.
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analizi kullanilmis olup ekonomik istikrar, buytme, ticari disadontikliik ve ayni zamanda kurumsal ve
politik cevredeki gelismelerin sekiz Latin Amerika iilkesine olan dogrudan yabanct yatirim girislerinde
pozitif yonli etkili oldugu ortaya konmaktadir.

Love ve Hidalgo (2010), Meksika’daki Amerika Birlesik Devletleri (ABD) dogrudan
yatirimlarinin belirleyicilerini analiz eden bir calisma gerceklestirmislerdir. 1967-1994 dénemindeki
verilerin kullanildigr ¢alismada, ucuz isglicii ve pazar buyukliginin Meksika’daki ABD dogrudan
yatirimlari pozitif yonde etkiledigi bulgusuna ulasidmistir. Ayrica, modelin kisa dénemli dinamiklerine
gore doviz kuru hareketliligi, yatirim kararlarinin zamanlamasi tizerinde etkili olarak gorilmustar.

Ozcan ve Art (2010), OECD iilkelerinde dogrudan yabanct yatirimlarin belitleyicileri tizerine
bir calisma gerceklestirmistir. Calismada 27 OECD ilkesinde 1994-2006 doéneminde dogrudan
yabanci yatirimlari etkileyen faktorler, dinamik panel veri analizi yontemi ve Genellestirilmis
Momentler Metodu tahmin teknigi kullanilarak analiz edilmigtir. Calismanin sonucunda, buytime
orani, altyap1 diizeyi ve enflasyonun dogrudan yabanci yatirim tizerinde pozitif yonli; ekonomik disa
actklik ve cari denge degiskenlerinin ise negatif yonli etkiye sahip oldugu ortaya konmustur.

Mohiuddin ve Abdus Salam (2011), Pakistan’daki 1973-2008 doéneminde dogrudan yabanct
yatirimlart etkileyen faktorleri inceledigi ¢alismasinda, gayri safi yurt ici hasila, déviz kuru, ekonomik
disa actklik ve politik risk arasinda dogrudan yabanci yatirim girislerinde pozitif yonli ve anlaml
olarak etkili oldugu sonucuna ulagmislardir.

Arik vd. (2014), ytkselen piyasalar tizerinde dogrudan yabanci yatirimlart belirleyen faktorleri
incelemislerdir. Calismada, 1990-2011 déneminde, Brezilya, Cin, Hindistan, Rusya, Meksika, Endo-
nezya ve Turkiye gibi ylkselen ekonomilere yonelik dogrudan yabanct yatirimlart belirleyen faktorler
panel veri analizi ile analiz edilmistir. Analiz sonucunda, dogrudan yabanci yatirim gelen iilkelerdeki
piyasa buyukliginin, ekonomik disa actkligin ve ekonomik istikrarinin dogrudan yabanct yatirimlart
tzerinde etkili oldugu géralmustiir.

Yaylali ve Karaca (2014), Turkiye’de arastirma-gelistirme harcamalar ile dogrudan yabanct
yatirim iligkisi sinir testi yaklasimi ile analiz edilmistir. 1990-2013 donemini kapsayan calismada,
Turkiye’de uzun doénemde arastirma gelistirme harcamalart ile dogrudan yabanci yatiim  girisi
arasinda anlamli bir iliski bulmustur.

Avct (2017), arastirma ve gelistirme harcamalari ile ihracat arasinda bir iliski olup olmadigin
Avrupa Birligi tlkeleri tzerinde analiz etmistir. 21 Avrupa Birligi tlkesi tzerinde 2007-2014
donemlerini kapsayan ¢alismada panel veri analizi kullanilmis olup, arastirma ve gelistirme
harcamalarinin mal, yiksek teknolojili iriin ve bilgi iletisim teknolojileri ihracati tizerinde etkili
oldugu sonucuna ulagilmustir.

Erdogan (2017), Turkiye ve secili dort Latin tlkesine (Arjantin, Brezilya, Meksika ve Sili)
yonelik dogrudan yabanci yatirimlarin girisinde, makroekonomik degiskenlerin etkisini karsilastirmalt
olarak incelemistir. 1980-2012 donemini ele alan calismada, Latin dlkeleri acisindan en Gnemli
degiskenin disa aciklik; Ttrkiye a¢isindan ise kisi bagina milli gelir ve enflasyon oldugu goérilmiistir.

Silveira vd. (2017), Brezilya’daki dogrudan yabanct yatirimlarin etkileyen faktorler tizerine bir
calisma gerceklestirmislerdir. Calismada 2001-2013 dénemi verileri kullanidmistir. Calisma sonucunda,

ckonomik faaliyet seviyesi, Ucretler ve verimliligin Brezilya’'ya olan dogrudan yabanci yatirim

Y,
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girislerini pozitif yonde etkiledigi ortaya konmustur. Bunun anlami, yatirimeilarin, Brezilya pazarini
hedef alirken pazar arastirmasi ve verimlilik arama stratejileri izledigi seklinde degerlendirilmektedir.

Goruldigu gibi dogrudan yabanct yatirimlar etkileyen faktorleri ele alan ¢ok sayida galisma
mevcuttur. Ancak bu calismalarda gerek ele alinan veri kiimesi gerekse kullanilan metodolojik
yaklagimlarin farkli olmasinda otiirti dogrudan yabanci yatirimlar etkileyen dinamikler tizerinde bir
goris birligi bulunmamaktadir. Birlesmis Milletler Diinya Yatitm Raporu’nda (1998) s6z konusu
dinamiklerin dlkelerin ekonomik, politik ve cografi yapilarina bagl olarak degisim gosterdigi
belirtilmistir. Ornegin, gelismekte olan tlkelerin yabanct sermaye cekebilmesinin kosullari olarak;
yatirim yapilacak tilkedeki tcretlerin diger tlkelerden daha diisiik olmast, i¢ talep yiiksekligi, siyasal,
sosyal ve ekonomik istikrarin bulunmast beklenir.

Calismanin Amaci ve Kapsam
Bu calismada, literatiirde dogrudan yabanci yatirimlar tzerinde etkisi oldugu vurgulanan
degiskenler ekonometrik bir bakis acisiyla degil ¢ok degiskenli istatistiksel yontemler ile
degerlendirilmistir.
Caligma kapsaminda Diinya Bankast 2014 yili verilerinden hareketle OECD, Ortadogu ve
Latin Amerika tilkeleri icin asagidaki degiskenler kullanilmustir:
i Dogrudan yabanci yatirimlar (Foreign direct investments: FDI)
Dasa agiklik (Opennes)
Enflasyon (Inflation)
Arastirma ve Gelistirme Harcama oranlari (% of GDP) (Research development)
Kisi bast GSMH (GDPPP)
Biiytime orant (Growth)
Kisi basina disen CO» emisyonu (CO2)
Yolsuzluk kontrol indeksi (Corruption)
Demokrasi indeksi (Democracy)
S6z hakki ve hesap verebilirlik indeksi (Voice account)
Hikiimet etkinligi indeksi (Government effective)
Politik istikrar gostergesi (Political stability terror)

Enerji kullanim1 (Energy use)
Uygulamanin ilk asamasinda dogrudan yabanci yatirimlart etkileyen degiskenler arasindaki
iliski ti¢ farkl tilke grubu dikkate alinarak ¢ok boyutlu 6lgekleme ile kiyaslanmustir.

Metodoloji ve Bulgular

Cok boyutlu 6lgekleme (CBO) uzakliklardan yola ¢ikarak iliskiyi tanimlayan grafiksel bir
yontemdir. Yontem, n tane birim, p degiskenden hareketle uzakliklarin elde edilmesi ve k boyutlu
uzayda bu uzakliklarin gésterimine dayanir. Bu gosterimle birimler arasindaki iliski agiga ¢ikar, boyut
indirgenerek birimler arasindaki iliski gosterilir. Stire¢ sonucunda uzakliklar matrisinden grafikte
birimlerin koordinatlarina ulasilir.

CBO, metrik ve metrik olmayan CBO seklinde ikiye ayrilir. Metrik ile uzakliklar matrisinden

),

Ozdeger ve 6zvektorlere oradan da koordinatlara ulagilir.
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Gerek kiimeleme gerekse CBO agiklayict veri ¢éziimleme yontemidir. CBO ayrica bir boyut
indirgeme teknigidir. Temel bilesenler analizinden temel farki, CBO’niin uzakliklar matrisine TBA’nin
ise korelasyon matrisine dayanmasidir. CBO’de uygun boyut sayist stres 6lgiitii ile belirlenir.

Bu ¢alismada birimler olarak degiskenler alinmis; dolayisiyla degiskenler arasindaki iliski aciga
cikarilmistir.

Analizlerin uygulanmasinda R programindan yararlanilmis olup ulasilan baslica ciktilar
asagidaki gibi olmustur. Analizde kullanilan R program kodlart Ek.1’de verilmistir.

Cok Boyutiu Olcekleme (MENA-Ortadogu)

T voice agsRiiNbicy
fdi

(@ i .
— Gov%rrr#.%‘i!Penctlve

P ohitical. stability.terror growth
coZ
energy.use
C‘.ql —

gdprfation

I I T I I
-3 -2 -1 o 1 2 3

Sekil 1. MENA Ulkeleri CBO Analizi Sonucu

Sekil 1.e gore Ortadogu ilkelerinde dogrudan yabanct yatirimlarin demokrasi, s6z hakki-
hesap verebilirlik indeksi, yolsuzlukla miicadele indeksi, politik istikrar indeksi ve ekonomik biiyime
ile yakin iliskili oldugu gorilmektedir. Dogrudan yabanci yatirimlarin enflasyon ve kisi bast GSMH ile
yakindan iliskili olmadig1 dikkat ¢cekmektedir.

),
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Cok Boyutiu Olcekleme (Latin)
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Sekil 2. Latin Ulkeleri CBO Analizi Sonucu

Sekil 2.’ye gére dogrudan yabanct yatirimlarin Latin Amerika tlkelerinde yolsuzlukla miicadele

indeksi, politik istikrar indeksi, kisi basina disen CO, emisyonu, enetji tiketimi ile yakindan iligkili

oldugu gorilmektedir. Disa aciklik, enflasyon, demokrasi indeksi ve biiylime orani dogrudan yabanci

yatirimlar ile yakin iliskili olarak gérilmeyen degiskenlerdir.

Cok Boyutlu Olgekleme (OECD)
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o
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Sekil 3. OECD Ulkeleri CBO Analizi Sonucu
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OECD iilkelerinde ise dogrudan yabanci yatirimlarla yakin iliski iginde olan degisken disa
actklik olarak gorilmektedir. Arastirma&Gelistirme harcamalarinin, biiyiime oranin, enflasyon
oraninin etkili olmadigt izlenmektedir.

Calismanin ikinci asamasinda ise ilgilenilen tlke gruplan icerisindeki homojen tlke gruplar,
kiimeleme analizi ile teshis edilmistir.

Kimeleme analizi birbirine yakin gozlem ya da degiskenleri homojen gruplara ayurir.
Kimelerin kendi i¢lerinde benzer, kendi aralarinda ise olabildigince farkli olmast amaglanir.

Kiimeleme analizi, hiyerarsik olan ve olmayan seklinde ikiye ayrilir. Yontemin adimlart genel
olarak veri kiimesinin standartlastirilmasi, 6lcek tiirtine gére uygun uzakliklar matrisinin elde edilmesi
ve uygun kiimeleme yontemi se¢imine dayanir.

Hiyerarsik yaklasimda dendogram ad: verilen grafik ile kiime sayist Onsel olarak belirlenebilir.
Bu yaklasim birlestirici ve ayristirict olmak tizere ikiye ayrilir. Birlestirici yaklasimda her bir gézlem
ayri bir kiime olup en yakin olanla birlestirilir ve her adimda kiime say1si azalir.

Hiyerarsik olmayan yaklasimda ise kiime sayist 6nceden belirlenir. Tlgili kiime sayisinda
cekirdek adi verilen baslangic noktalari belitlenir. Bu noktalar ¢ogunlukla rastgele se¢im yoluyla
belirlenmektedir. Kiimeleme stirecinde her bir gbzlem benzerliklerine gore ilgili ¢ekirdeklerin yanina
gider.

Hiyerarsik kiimeleme analizi uygulamast ile elde edilen dendogram agagida yer almaktadir.

MEMNA

5

|

Iran
Turkey T

2
|
Qatar T
SaudiArab
Bahrain
Kuwait
Jordan —

UnitedArab

|srael —
Tunisia _

Algeria —

Eqypt —

Irag
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Sekil 4. MENA Ulkeleri Dendogram Sonucu
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Gerek makroekonomik gerekse demokrasi, yolsuzlukla miicadele, s6z hakki indeksleri gibi
degiskenler tizerinden Ortadogu tlkeleri siniflandirildiginda 3 kiimenin gbze ¢arptigr gorilmektedir.

Kiime 1: Iran, Ermenistan, Mistr, Irak, Yemen
Kime 2:Katar, Umman, Birlesik Arap Emirlikleri, Suudi Arabistan, Bahreyn, Kuveyt

Kiime 3: Tiirkiye, Urdiin, Liibnan, Israil, Tunus
Goriildigi gibi Tiirkiye; Urdiin, Liibnan, Israil ve Tunus’tan olusan kiimeye dahil olmustur.
Kimeler arasindaki garpict farklidiklar; kisibasina disen milli gelir, disa agiklik, politik istikrar,

s6z hakki indekslerinde géralmistiir.
Latin Amerika tilkelerine uygulanan kiimeleme analizi sonucunda ulasilan dendogram asagida

yer almaktadir.
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Sekil 5. Latin Ulkeleri Dendogram Sonucu

Kimeler arasindaki farkliligin carpict oldugu degisken disa aciklik, kisi basina disen gelirdir.
Benzer yaklasimla OECD ilkelerine uygulanan kiimeleme analizi temel bulgusu asagida yer

almaktadir.

A

= ]
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Sekil 6. OECD Ulkeleri Dendogram Sonucu

Sekil 6.da goriildigi gibi Tirkiye, Kore ile ayni kiimede yer almistir. Ulkemiz; dogrudan
yabanct yatiimlar ve bu degisken ile iliskili cesitli degiskenler agisindan Kore ile benzer yapi
sergilemektedir.

Calismanin son agamasinda ise, Ortadogu ve Latin Amerika tlkelerinde dogrudan yabanci
yatirimlar ile iliskili oldugu saptanan degiskenler dikkate alinarak, dogrudan yabanci yatirimlar ve dis
krediler (borglar-total debt of GNI) arasindaki iliski degerlendirilmistir.

Kanonik korelasyon analizi birden ¢ok bagimli ve bagimsiz degisken arasindaki iliskinin
ortaya ¢ikarilmasinda kullanilir. Tek bagimli degiskenden olusan regresyon analizinin genel hali olarak
bilinir.

Y degiskenini olusturan dis krediler ve dogrudan yabanci yatirimlar ile X kiimesini olusturan
yolsuzluk, demokrasi indeksi, s6z hakk: ve hesap verebilirlik indeksi, politik istikrar indeksi, hiikiimet
etkinligi indeksi arasindaki kanonik korelasyon katsayist 0.63 olarak bulunmustur.

Agiklama dipnotu: Bu katsayimin anlamibiginin degerlendirilmesinde kullanilan Wilk's Lambda istatistigi
ise istatistiksel olarak anlamls bulunamanmugstir. Bu sonncun X fkiimesi dediskenleri arasinda giiclii korelasyon

katsayilarmdan kaynaklanabilecegi diiginiilmiistiir. Igili matris Ef IT'de yer almaktadbr.

Sonug ve Degerlendirme
Bu calismada literatiirdeki diger calismalardan farklt olarak dogrudan yabanct yatirimlar
konusu ¢ok degiskenli analiz teknikleri uygulamast ile gesitli tilke gruplarinda ayr1 ayr1 incelenmistir.
Calisma kapsaminda uygulanan baslica teknikler Cok Boyutlu Olgekleme ve Kiimeleme
Analizi’dir.

Y,
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Cok boyutlu 6lgekleme analizi bulgular yardimiyla; Ortadogu ve Latin Amerika tlkelerinde
dogrudan yabanct yatirimlart etkileyen degiskenlerin makro ekonomik degiskenler olmadigi, politik
istikrar, yolsuzluk diizeyi ve demokrasi gibi degiskenlerin belirleyici oldugu gorilmustiir.

Kimeleme analizi bulgularina gére Turkiye dogrudan yabanct yatirimlar ve bu yatirimlar ile
iliskili cesitli degiskenler agisindan Ortadogu iilkelerinden Urdiin, Liibnan, Israil ve Tunus ile benzer
yapidadir.

Ulkelerin bulunduklari kiimelere bakildiginda bir ka¢ husus dikkati cekmektedir. Bunlar;

o Ulkelerin Yonetim Bicimleri: Buna 6rnek olarak Kiime 2’deki Katar, Umman, Birlesik Arap
Emirlikleri, Suudi Arabistan, Bahreyn ve Kuveyt’i verebiliriz. Bu tilkelerin hepsi demokrasinin
olmadigy tlkelerdir.

e Demokrasi ve Ekonomik Gelismislik: Buna 6rnek olarak Kiime 1°deki Iran, Ermenistan, Mistr,
Irak ve Yemen’t 6rnek olarak verebiliriz. Bu ilkelerin ortak Ozelligi tlkelerde demokrasi
olmasina ragmen, ikisadi olarak ¢ok gelismis degillerdir. Bu gruba 6rnek olarak verebilecegimiz
bir bagka iilke grubu da Kime 3’teki Turkiye, Urdiin, Liibnan, Israil ve Tunus’u 6rnek olarak
verebiliriz. Bu tlkelerin ortak 6zelligi ise demokratik yonetim sistemene ve diger tilkelere gore
daha gelismis bir ekonomik yapiya sahip olmalarnidir. Dogrudan Yabanct Yatirimlarin dagilimina
baktigimizda az gelismis tlkelere ¢ok fazla ragmet etmedikleri goriilmektedir. Bunun, yeterli
pazar, alt yap1, hammadde gibi fakt6rlerin eksikligi gibi bir cok nedeni vardir.

Bir tlkenin ekonomik gelismesine dogrudan yabancit yatirimlart 6nemli derecede katki
yapmaktadir. Dogrudan yatirim; bir tlkedeki ekonomi politikalarinin 6ngorilebilirligi, enflasyonun
tahmin edilebilirligi, egitim sistemi, yargt sistemi, politik istikar, kur ve faiz orant risklerinin az olmasi
gibi sebeplerden etkilenebilmektedir. Bunun nedeni, yabanct yatirimer elde ettigi kart tlkesine transfer
ederken hem hukuki hem de ekonomik bir sorun yasamak istemez. Bu sorunlarin varligi, yatirimeinin
karlarint Glkesine transfer ederken ekonomik kayba ugramasina (kur degisikligi vb.) ve kisitlamalara
(doviz transferine getirecek sinirlamalar) maruz kalmasina neden olabilir. Bunlar bir bitin olarak
degerlendirildiginde Turkiye’nin diinyadaki dogrudan yabanci sermaye yatirimlarindan daha fazla pay
alabilimesi i¢in ilgili mevzuatint uluslararasi standarlara uygun hale getirmeli, maliye ve para
politiklarini ekonomik istikrart muhafaza edecek kullanmalidir. Béylece Turkiye istikrarh bir sekilde
dogrudan yabanci yatirim ¢eken tlke konumuna gegecektir.

Tirkiye’nin, OECD tlkelerinden ise Kore ile dogrudan yabanci yatirimlar ve iliskili faktorler
bakimindan benzer yapi sergiledigi saptanmistir.

Hiyerarsik kiimeleme analizi bulgularinin gecerliligi, hiyerarsik olmayan kiimeleme analizi ile
de arastirlmis, bulgularin 6rtiistigi gorilmistir.

Ekonomik istikrar, hukuki giivenlik, btirakrasi, ucuz ve nitelik beseri sermaye, ucuz hammade
ve enetji, pazara yakinlik, is yapma kolaylig1 — biirokrasinin azaltilmasi gibi faktorler dogrudan_yabanci
yatirimlart en ok etkliyen faktorlerdir. Ulkeler bunlart sagladigt takdirde dogrudan yabanci sermaye
yatirimint da ¢ekmede basarilt olmaktadir. Bunun en iyi 6rnegini Cin vermektedir.
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Ek I. R Kodlar1

Cok Boyutlu Ol¢ekleme Analizi

datal <-na.omit(t(standardize(dataoecd)))

data2<-na.omit(t(dataoecd))

d<-dist(datal)

mds] = cmdscale(d, k = 2)

d2<-dist(data2)

mds2 = cmdscale(d2, k = 2)

plot(mds1[,1], mds1[,2], type = "n", xlab = "", ylab = "",
main = "Cok Boyutlu Olcekleme (oecd)",cex=1.4)

text(mds1[,1], mds1[,2], labels(d), cex = 1.4, xpd = TRUE)

d <- dist(datal)

fit <- cmdscale(d,eig=TRUE, k=2)

x <- fit§points|[,1]

y <- fit§points|,2]

plot(y, x, xlab="Coordinate 2", ylab="Coordinate 1",
main="Metric MDS", type="n")

text(x, y, labels = row.names(t(datalatin)), cex=1.4)

d <- dist(datal)

fit <- isoMDS(d, k=2)

x <- fit§points|,1]

y <- fit§points|[,2]

plot(x, y, xlab="", ylab="",
main="Cok Boyutlu Ol¢ekleme (OECD)", type="n")

text(x, y, labels = row.names(t(dataoecd)), cex=1.2)

Kimeleme Analizi
row.names(dataoecd)<-dataoecd[,1]
sapply(dataoecd, class)

sapply(dataoecd, is.factor)
mydata<-standardize(dataoecd[sapply(dataoecd, function(x) lis.factor(x))])
d <- dist(mydata, method = "euclidean")

fit <- hclust(d, method="ward.D")
fit<-hclust(d,method="median")

plot(fit, main="OECD" xlab="" ylab="")
groups <- cutree(fit, k=3)

rect.hclust(fit, k=3, border="red")
datam<-na.omit(datalatin)

fit <- kmeans(datam, 3)
aggregate(datam,by=list(fit$cluster), FUN=mean)
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mydata <- data.frame(datam, fit§cluster)

latinnew<-na.omit(latin)
ylatin<-latinnew/[,1:2]
xlatin<-latinnew][,-c(1:2)]
X<-rbind(xmena,xlatin)
Y <-rbind(ymena,ylatin)
matcor(X,Y)

ccl <-cc(X,Y)
cc2 <- comput(X, Y, ccl)

Ek II. Korelasyon Matrisi

§XYcor

Corruption Political,stability,terror democracy debt fdi
Corruption 1,0000000 0.3445106 0.4246519 0.1852383 0.3640711
Political.stability.terror 0.3445106 1.0000000 0.6886750 0.4334900 0.4491298
democracy 0,4246519 0.6886750 1.0000000 0.3415566 0.4222851
debt 0.1852383 0.4334300 0.3415366 1.0000000 0.6443388
fdi 0.3640711 0.4491298 0.4222851 (0.6443388 1.0000000
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