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OZET

POLITIK RiSK ILE GENISLETIiLMIiS CEKIiM MODELI: TURKIYE ICIN BiR
UYGULAMA

COBAN, Begiim
Yiiksek Lisans Tezi
Uluslararast Ticaret ve Finansman ABD

Uluslararasi Ticaret ve Finans Programi
Tez Danigmani: Dog. Dr. Ugur AKKOC

Haziran 2022, VI11+94 Sayfa

Politik risk, iilke riski icinde yer alan ve giin gectikce onemi daha ¢ok
hissedilen bir risk tiiriidiir. Literatiirde yer alan ¢calismalarin daha cok politik risk
ile dogrudan yabanci yatirnmlar arasindaki iliskiyi incelemesi diger taraftan
uluslararas ticaret ile iliskisini test eden calismalarin ise oldukc¢a yetersiz olmasi
nedeniyle bu calisma yapilmistir. Tiirkiye’nin 45 ticaret ortagimin yer aldigi bu
calismada politik riskin Tiirkiye’nin dis ticareti iizerindeki etkisi 2003-2017 donemi
icin panel ¢ekim modeli cercevesinde analiz edilmistir. Genellestirilmis momentler
yonteminin kullanildigi mevcut analizin sonuclarina gore partner iilkelerin Kisi
basina diisen reel gayri safi yurt ici hasilasi ile risk faktor endeksinin Tiirkiye’nin
dis ticaretinde onemli belirleyiciler olduklar:1 tespit edilmistir. Tiirkiye’nin Kkisi
basina diisen reel gayri safi yurt ici hasilasinin ise ihracat iizerinde anlamh ve pozitif
bir etkisi oldugu bulunmustur. Ayrica reel doviz kuru ile hiikiimet istikrari,
demokratik hesap verebilirlik ve biirokrasi kalitesi gibi bilesenlerin Tiirkiye’nin dis
ticareti iizerinde herhangi bir etkisinin olmadigi da saptanmustir.

Anahtar Kelimeler: Politik risk, Dis Ticaret, Cekim Modeli, GMM tahmincisi



ABSTRACT

AUGMENTED GRAVITY MODEL WITH POLITICAL RISK: AN
APPLICATION FOR TURKEY

COBAN, Begiim
Master Thesis
Department of International Trade and Finance
International Trade and Finance Programme
Adviser of Thesis: Assoc. Prof. Ugur AKKOC

June 2022, VI111+94 Pages

Political risk is a type of risk that is included in the risk of the country and
its importance is felt more and more every day. More studies in the literature a
review of the relationship between political risk and foreign direct investments, on
the other hand, due to a lack of studies that test its relationship with international
trade quite this study was conducted. In this study, which includes 45 trade partners
of Turkey, the effect of political risk on Turkey's foreign trade was analyzed within
the framework of the panel gravity model for the period 2003-2017. According to
the results of the current analysis using the generalized moments method, it has been
determined that the partner countries' real gross domestic product per capita and
the risk factor index are important determinants in Turkey's foreign trade. It has
been found that Turkey's real gross domestic product per capita has a significant
and positive effect on exports. In addition, it has been determined that the real
exchange rate and components such as government stability, democratic
accountability and bureaucracy quality do not have any effect on Turkey's foreign
trade.

Keywords: Political Risk, Foreign Trade, Gravity Model, GMM estimator
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GIRIS

Diinya ekonomisi elli yili askin bir siiredir durmadan degisim ve gelisim
gostermekte ve bu durum kiiresellesme olarak adlandirilmaktadir (Seyrek, 2002: 167).
Ozellikle 1980 sonras1 donemde kiiresellesme boyut atlamis ve oldukga hizlanmistir. Bu
donemde ekonomik manada uluslararas: ticarette ve uluslararasi sermaye akimlarinda
bliyiik ¢apli artiglar yasanmistir (Bayar, 2008: 27). O donemden sonra diinya ticaret
hacminde hizli bir yiikselis goriilmiis ve uluslararast isletmelerin dogrudan yabanci

sermaye yatirimlari zirveye ulasmstir (Ozel, 2011: 92).

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari zirveye ulasan uluslararasi isletmeler kimi
zaman piyasalarda tiirlii zorluklar ile karsilasabilmektedir. Herhangi bir iilkeye yatirim
yapmay1 arzu eden isletmeler ilgili iilkelerin ekonomik, politik ve finansal kosullarindan
ziyadesiyle etkilenebilmekte ve bircok risk ile miicadele edebilmektedir. Uluslararasi is
diinyasinda diger risklerin yaninda hayli dikkat ¢eken bir risk tiirti olan politik risk,
uluslararasi isletmeleri onlarin pazar boyutlarini kiigiilterek, elde ettikleri gelirleri
tilkelerine geri gondermelerini engelleyerek ve iiretim kapasitelerine etki ederek farkl
yollarla etkileyebilmektedir (Menipaz ve Menipaz, 2011: 151). Calismalarin ¢ogunda
politik risk, ticari faaliyetler lizerinde etkisi yiiksek olan beklenmeyen hiikiimet eylemleri
olarak ifade edilirken baz1 ¢aligsmalarda ise ticari faaliyetler iizerinde yansimalart olan
politik gelismelerin neden oldugu cevresel degisiklikler temelinde ifade edilmistir (Sethi
ve Lutter, 1986: 59). Butler ve Joaquin, 1998 yilindaki ¢alismalarinda politik riski su
sekilde tamimlamiglardir: “Politik risk, egemen bir ev sahibi hiikiimetin, isletmelerin
faaliyet gosterdigi “oyunun kurallarin” beklenmedik bir sekilde degistirmesi riskidir
(Butler ve Joaquin, 1998: 599).” Politik risk, iilke riski ile olduk¢a yakindan iligkili olan
bir kavramdir (Loikas, 2003: 63). Politik risk, tilke riskini olusturan ii¢ degiskenden biri
olmast ile birlikte iilke riskini olusturan diger iki degisken ise ekonomik ve finansal
risktir. Literatiirde bu ii¢ degisken iizerinde epey fazla durulmasmna ragmen o6zellikle
politik risk digerlerine kiyasla daha etkili ve ¢ok yonlii bir etkiye sahip oldugu dikkat
¢eken bir gergekliktir (Krifa-Schneider ve Matei, 2010: 55). Yakin zamanda uluslararasi
isletmeler, yatirim gergeklestirdikleri tilkelerde ani politika degisiklikleri ve vuku bulan
huzursuzluklar nedeniyle ¢ok fazla kayiplar yasamislardir. Siyasi ortamda meydana gelen
bu ani degisiklikler, tecriibeli isletmeleri bile politik riskleri degerlendirmeleri igin ¢esitli

yollara sevk etmektedir (Hashmi ve Giivenli, 1992: 137). Uluslararasi igletmelerin yani



sira pek ¢ok kurum ve kurulus tarafindan da bu denli mithim olan politik risk literatiirde

pek ¢ok yazar tarafindan aragtirmalarda kendine 6nemli bir yer edinmistir.

Politik riskin 6l¢iimii ise oldukga tartismali bir konudur. Bu konudaki en giivenilir
kaynaklardan biri PRS Group tarafindan yayimlanan ICRG verisidir. Toplam 12 bilesenin
degerinin ol¢iildiigii bu veri politik risk ile ilgili ¢aligmalarda siklikla kullanilmaktadir.
Asagida yer alan sekil 1, 2 ve 3 sirasiyla MENA iilkeleri, Avrupa Birligi’ne iiye tilkeler
ve son olarak diger iilkeler igin risk faktoér endeksinin 2003, 2010 ve 2017 dénemleri

boyunca aldig1 degerleri gostermektedir:

Sekil 1: MENA Ulkeleri icin Risk Faktor Endeksinin 2003, 2010 ve 2017 Dénemleri
Boyunca Aldig1 Degerler
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Sekil 2: Avrupa Birligi’ne Uye Ulkeler icin Risk Faktér Endeksinin 2003, 2010 ve
2017 Donemleri Boyunca Aldig1 Degerler
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Sekil 3: Diger Ulkeler icin Risk Faktor Endeksinin 2003, 2010 ve 2017 Dénemleri
Boyunca Aldig1 Degerler
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Politik riskin 6l¢iim yonteminden dolayr risk faktor endeksinin yiiksek deger
aldikca daha diisiik politik risk anlamina gelmektedir. Sekil 1, 2 ve 3 incelendiginde ii¢

temel bulgudan s6z edilebilir:

1) Gelismis ve Avrupa Birligi’ne iiye ilkelerin tiim yillar boyunca gelismekte olan
tilkelere kiyasla daha yiiksek bir risk puanina yani daha diisiik bir risk potansiyeline
sahip oldugu goriilmektedir. Grafikte oldukg¢a belirgin olan duruma goére, MENA
iilkelerinin diger iilkelere kiyasla risk faktor endeksi puanlarinin daha diisiik yani
politik riskleri daha yiiksektir. Ornegin, 2017 yilinda Fransa, Yunanistan, Romanya ve
Bulgaristan disinda tiim AB tiyesi {ilkelerin risk faktorii yedinin {izerindedir. Buna
karsin, MENA iilkelerinde risk faktorii 2017 yilinda ¢ogunlukla bes ile alt1 arasindadir.

2) Genel olarak tiim tilkeler igin yillar itibariyle risk puanlar1 azalmakta yani politik risk
potansiyelleri artmaktadir.

3) Ancak, 2003’ten 2017 ye politik risk puanindaki diisiis Orta Dogu ve Kuzey Afrika
iilkelerinde daha belirgindir. Tunus’ta 2003 ve 2010 donemleri icin risk puanlari
neredeyse ayni olmasina ragmen (7 puan diizeyinde ) 2017°de ise risk puaninda azalma
olmus (6 puan diizeyinde) ve potansiyel riski yaklasik 1 puan artmistir. Fas agisindan
risk faktor endeksi puanlari analiz edilecek olursa ilgili iilkenin 2003 doneminde risk
puaninin yiiksek (7 puan diizeyinde) oldugu 2017 déneminde ise risk puaninda azalis
oldugu ve risk potansiyelinin yaklagik bir puan arttigi goriilmektedir. MENA

tilkelerinin tiimiinde risk faktoriiniin degeri 2003 ten 2017 yilina diisiis géstermistir.

2003 ve 2017 doénemleri i¢in risk faktor endeksini 45 {ilke boyutunda karsilastirip
yorumladiktan sonra politik riskin 12 alt bileseni i¢in de benzer yorumlamayr yapmak
faydali olabilir. Politik diizende yolsuzlugun bir degerlendirmesini sunan yolsuzluk
bilesenine en yiiksek 6 puan atanmaktadir. Bilindigi tizere ytiksek politik risk puani diisiik
politik risk anlamina gelmektedir. 2003 y1l1 i¢in 45 iilke i¢inde en diigiik yolsuzluk risk
puanina sahip yani en yliksek risk potansiyeline sahip olan iilkeler Liibnan (1,00),
Ukrayna (1,00), Cezayir ve Misir (1,50) olarak siralanabilmektedir. 2017 yilinda ise
Liibnan, Cezayir ve Misir’in (2,00) risk puanlarinda artis olmus ve politik risk
potansiyelleri yarim puan azalmistir. Ukrayna’nin yolsuzluk risk puani ise 2,00 puana
yerlesmis ve risk potansiyeli bir puan azalmistir. 2003 yil1 i¢in en diisiik yolsuzluk risk
potansiyeline sahip olan {ilkeler ise Avusturya (5,00), Danimarka (5,50) ve Hollanda
(5,00) gibi Avrupa Birligi’ne iiye olan iilkelerdir. 2017 yilinda Hollanda hari¢ diger iki

tilkenin risk puanlarinda azalis yasanmis ve sirastyla 5,42 ile 4,50 puan degerine sahip



olmuglardir. Hollanda ise puanini korumus ve 5,00 risk puaninda kalmistir. Yiiksek
politik risk puanina sahip olan bu iilkelerde kamu 6rgiitlerinde nepotizm gibi durumlarin

cok diistik seviyede gerceklestigi bir hayli belirgindir.

Hiikiimetin yiiriitme ve gorevde kalma yetenegini Ol¢en hiikiimet istikrari,
kamuda olusan sosyoekonomik baskilar1 degerlendiren sosyoekonomik kosullar, yatirim
riskini etkileyen unsurlar1 degerlendiren yatirim profili bilesenleri ile i¢ ve dis catisma
bilesenlerine ise en fazla 12 risk puani atanmaktadir. 2003 yil1 i¢in 45 iilke iginde en
yiiksek hiikiimet istikrar1 risk puanina sahip olan iilkeler Rusya (11,50) ve Irlanda (10,83)
gibi iilkeler iken en diisiik risk puanina sahip olan iilke ise Cekya (6,88)’dir. 2017 yilinda
ise Singapur (9,50) en yiiksek risk puanina sahip olan iilkelerden biri olmustur. 2003
yilinda Singapur’un risk puani 11,00 iken 2017 yilinda yaklagik bir buguk puan azalmis
ve risk potansiyeli artmistir. 2003 yilinda sosyoekonomik kosullar bileseni i¢in en yiiksek
risk puanina sahip olan iilke irlanda’dir. irlanda’nin 2003 yilindaki risk puan1 11,00 iken
2017 y1linda 9,13’e diismiis ve risk potansiyeli yiikselmistir. Bu durum Irlanda’da issizlik
ve yoksullugun minimum seviyede gerceklestigini kanitlar bir niteliktedir. 2003 yilinda
diisiik risk puanina sahip olan iilke ise 3,50 puan degeri ile Hindistan’dir. 2017 yilinda ise
risk puani 5,08’e yiikselmis ve risk potansiyelinde diisiis goriilmiistiir. 2003 yilinda
yatirim profili ig¢in en yiiksek risk puanina sahip olan iilkeler i¢inde Kanada (12,00),
Almanya (12,00) ve Belgika (11,50) gibi iilkeler yer almaktadir. 2017 yilinda Kanada
hari¢ diger iki {ilkenin risk puanlarinda azalma olmus ve sirasiyla 9,00 ile 11,00 risk
puanlar1 edinmislerdir. Mevcut iilkelerde risk puanlariin son derece yliksek olmasi bu
ilkelerde 6deme gecikmelerinin yasanmadigl ve yatirimeilarin karlarini iilkelerine geri
gotiirmelerinde zorluk c¢ekmedikleri anlamina gelebilmektedir. 2003 donemi i¢in i¢
catisma riskini yorumlamak gerekirse 45 iilke i¢cinde en yiiksek risk puani yani en diisiik
risk potansiyeline sahip olan iilkeler arasinda Isvigre (12,00) ve Kanada (12,00) yer
almaktadir. Ilgili iilkelerde hiikiimetin halkina karsi hosgériilii davrandigi halkin ise
hiikiimete kars1 higbir muhalif eylemde bulunmadig1 sonucu ¢ikartilabilmektedir. Cezayir
ise en diisiik risk puanina (4,50) sahiptir. Cezayir’in 2017 yilinda politik risk puaninda
artis olmus ve 7,83 degerini almistir. Dis catisma risk puani en yiiksek olan iilkeler
Belgika (11,54) ve Hollanda (12,00) iken risk puani en diisiik olan iilke ise 6,88 puan
degeri ile Liibnan’dir. 2017 yilinda Liibnan’in risk potansiyelinde diisiis yasanmis ve
ilkenin risk puan1 7,00’a yiikselmistir. Belg¢ika ve Hollanda’da sinir 6tesi catigsmalar ve

savas risklerinin olugmasi neredeyse miimkiin géziikmemektedir.



Ordunun siyasetteki rolii, dini ve etnik gerilimler, kanun ve diizen, demokratik
hesap verebilirlik bilesenlerine en yiiksek 6 risk puani atanmaktadir. 2003 donemi igin
ordunun siyasetteki rolii bilesen puani en yiiksek olan tilkeler arasinda Danimarka (6,00),
Macaristan (6,00) ve Almanya (6,00) gosterilebilir. Ug iilkenin 2017 yilindaki puanlarimin
ayn1 olmast ile birlikte risk potansiyelleri yok denecek kadar diisiiktiir. 2003 yilinda risk
puani en diistik {ilke olarak Cezayir (0,00) gosterilebilirken Cezayir’in 2017 yilinda risk
puani artis gostermis ve 2,50 puana yiikselmistir. Dini gerilimler bileseni igin en yiiksek
risk puanina sahip olan iilke bir 6nceki bilesene benzer bir sekilde Cezayir (0,00)dir.
Cezayir’i ise Hindistan takip etmektedir ve Hindistan’in 2003 yilinda aldig1 risk puani
1,00°dur. Iki iilkede dini gerilimler en yiiksek seviyede gerceklesebilmekte ve bu risk ic
savas riskini de ortaya ¢ikarabilmektedir. Kanun ve diizen bileseni i¢in en yiiksek risk
potansiyeli ise Brezilya ve Gliney Afrika’da mevcuttur. Her iki iilkenin de politik risk
puanlart 1,50 degerinde iken en diisiik risk potansiyelinde basit ¢eken iilkeler ise
Avusturya, Kanada, Danimarka, Hollanda, Isve¢, irlanda ve Birlesik Krallik’tir. Bu
tilkelerin risk puanlari atanan en ytiksek risk puani olan 6,00°dir. 2017 yilinda ise Kanada
(5,50) ve Birlesik Krallik (5,00) hari¢ diger iilkelerin risk puanlarinda azalis meydana
gelmistir. 2003 yilt i¢in etnik gerilimler bileseninde 45 iilke icinde en yiiksek risk
potansiyeline sahip olan iilkeler ise Cezayir, Hindistan, Libya ve Rusya iken en diisiik
risk potansiyeline sahip olan iilkeler arasinda ise Giiney Kore, Polonya ve Singapur yer
almaktadir. Ornek olarak 2003 yilinda Cezayir’in risk puani 2,00 iken 2017 yilinda
3,50’ye yiikselmis ve risk potansiyeli diismistiir. Hiikiimetin halkina karsi ne 6l¢iide
duyarl oldugunu degerlendiren demokratik hesap verebilirlik bileseninde 2003 yil1 i¢in
en yiksek risk puanina sahip olan iilkeler Belcika, Kanada, Danimarka ve
Yunanistan’inda  i¢inde bulundugu Avrupa Birligi'ne {iye olan iilkeler
gosterilebilmektedir. ilgili iilkelerin risk puanlar1 6,00 dir. En diisiik risk puanina sahip
olan iilkeler arasinda Libya ve Kazakistan yer almaktadir. Her iki tilkenin de risk puanlari
1,00°dir. 2017 yilinda Libya’nin risk puani bir puan yiikselmis iken Kazakistan’in risk
puani ise yarim puan artmistir. Son olarak biirokrasi kalitesi bilesenini yorumlamak
gerekirse ilgili bilesene atanan en yiiksek risk puan1 4 olmaktadir. 2003 yil1 igin 45 iilke
icinde en yiiksek risk puanina sahip olan iilkeler arasinda Isvigre, Amerika Birlesik
Devletleri ve Birlesik Krallik gosterilebilirken en diisiik risk puanina sahip olan iilkeler
arasinda Romanya, Libya ve Yemen gosterilebilir. Yemen’in 2003 ve 2017 yillarinda
aldig1 risk puanlari (1,00) degismemistir. Bu durum Yemen’in kuvvetli bir biirokrasiden

yoksun oldugu yoniinde ¢ikarim yaptirabilmektedir.



Literatiir taramast yapildiginda politik riske yer veren c¢aligmalarda daha ¢ok
politik risk ile dogrudan yabanci yatirimlar arasindaki iligkinin analize konu edildigi
goriilmektedir. Bu konudaki ilk caligmalardan biri olan Tuman ve Emmert’in 1999
yilinda yapmis olduklari arastirma gosterilebilir. Yazarlar, Japonya’nin Latin Amerika’da
yapmis oldugu dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik ve politik belirleyicilerini analiz
ettikleri aragtirmalarinda 1979-1992 dénemini temel almislardir. Analizin sonucunda
Japonya’nin dogrudan yabanci yatirimlarinin belirleyicileri arasinda piyasa biiytikligi ile
politik riskin yer aldigini tespit etmislerdir. Bir diger politik risk ile dogrudan yabanci
yatirnmlar arasindaki iligkiyi test eden ¢alismada Asiedu (2006), 22 Sahra-Alt1 Afrika
tilkesi icin 1984-2000 donemi boyunca yolsuzluk ve politik istikrarsizligin dogrudan

yabanci yatirimlari caydiran unsurlar olduklarini tespit etmistir.

Bununla birlikte politik risk ile turizm arasindaki iliskiyi inceleyen birgok ¢alisma
da mevcuttur (Poirier, 1997; Brown, 2000; Muzindutsi ve Manaliyo, 2016; Alola vd.,
2019; Ghalia vd., 2019). Ghalia vd., (2019) 2005-2014 doénemi igin diigiik politik risk
potansiyelinin turist akiglari tizerinde olumlu bir etkisi oldugu bulgusuna ulagsmislardir.
Benzer sekilde Muzindutsi ve Manaliyo, 2016 Giiney Afrika igin, Alola vd., 2019 Tiirkiye

icin politik riskin turist akimlarinda etkili oldugunu rapor etmektedir.

Dogrudan yabanci yatirimlara ve turizm akislarina kiyasla politik riskin
uluslararasi ticarete etkisini analiz eden ¢alisma ise son derece azdir. Politik riskin
uluslararasi ticaret tizerindeki etkisini analiz edenlerden biri olan Oh ve Reuveny (2010),
1985-2003 donemi icin 116 iilkeyi kapsayan arastirmalarinda politik riskin, uluslararasi
ticaret lizerinde olumsuz bir etkisi oldugunu tespit etmislerdir. Politik risk ile uluslararasi
ticaret arasindaki iliskiyi analiz eden bir diger ¢aligma ise Goswami ve Panthamit (2022)
tarafindan gerceklestirilmistir. Arastirmacilar, 1984-2015 dénemi boyunca Tayland ve
bileseninden biri olan ordunun siyasetteki roliiniin ikili ticaret akiglarini azaltmada 6nemli

bir etkisi oldugu bulgusuna ulagsmiglardir.

Tiirkiye ile ilgili literatiir incelendiginde politik risk ile uluslararas: ticaret
arasindaki iligkiyi analiz eden ¢alisma ¢ok azdir. Emir vd., (2013) Tiirkiye’de dogrudan
yabanci yatirimlarin belirleyicilerini 1992-2010 donemi i¢in incelemis ve politik risk ile
dogrudan yabanc1 yatirimlar arasinda negatif bir iliski oldugunu belirlemistir. Politik risk

ile uluslararast ticaret arasindaki iligkiyi inceleyen arastirmacilar ise Bilgin vd.,



(2018)’dir. Arastirmalarinda Tiirkiye’nin Islam Kalkinma Bankasina iiye olan 43 iilkeye
ihracatinda politik riskin nasil bir etkisi oldugunu test etmisler ve hiikiimet
istikrarsizhiginin - Tirkiye’nin dis ticareti ilizerinde olumsuz bir etkisi oldugunu
saptamislardir. Gozgor vd., (2017) ise politik riskin alt bilesenlerinden ordunun
siyasetteki roliiniin azalmasi ile gelen turist akisinin arttigini 1984-2014 dénemi igin

gostermistir.

Bu ¢alismada partner tilkelerdeki politik riskin Tiirkiye nin dis ticaretine etkisini
belirlemek i¢in 2003-2017 donemi boyunca Tiirkiye ve 45 ticaret ortagi arasindaki ikili
dis ticaret iligskisine odaklanilmis ve panel ¢ekim modeli ¢ergevesinde bir tahmin
yapilmistir. Tiirkiye’nin toplam ikili dis ticareti, Tiirkiye’nin ve partner iilkelerin kisi
basina diisen reel gayri safi yurt igi hasilasi, reel doviz kuru, mesafe, ortak sinir, Avrupa
Birligi’ne tiyelik ve risk faktor endeksi ile agiklanmaya calisilmistir. Ek olarak analizde
politik riski olusturan on iki bilesenin etkileri ayr1 ayri incelenmistir. Literatiirde
genellikle politik riskin kaynaklarindan olan terdrizm ya da bilesenleri arasinda yer alan
yolsuzluk, i¢ ve dis ¢atisma gibi degiskenlerin modele dahil edildigi goriilmektedir. Bu
calisma ise politik riskin 12 bileseni tarafindan olusturulan risk faktér endeksinin yer

verilmesi ile mevcut literatiirden ayrilmaktadir.

Bu ¢alisma Tiirkiye’nin dis ticaret ortaklarindaki politik riskler ile Tiirkiye’nin dis
ticareti arasindaki iligkiyi analiz ederek katki saglamay1 amaglamaktadir. Bu kapsamda
iki gelisme konunun 6nemini arttirmaktadir. Birincisi, Tiirkiye’nin son on yillarda dis
ticaret kompozisyonunda Ortadogu ve Kuzey Afrika (MENA) iilkelerinin payinin giderek
artmis olmasidir. Ornegin, Tiirkiye’nin toplam dis ticaret hacminde MENA iilkelerinin
payt 2003 yilinda % 11,21 iken, 2017 yilinda ise % 15,78’e yiikselmistir. Ikincisi ise
Tiirkiye’nin dis ticaret partneri olan iilkelerde son yillarda goriilen istikrarsizliklardir.
2010 yilinda baglayan Arap Bahar ile birlikte MENA iilkelerinde siiren istikrarsizlik ve
risk ortami, yakin cografyada kimi zaman ortaya ¢ikan ¢atigma ve istikrarsizlik ortamu ile

birlesmektedir.

Calismanin kalan kismi su sekilde diizenlenmistir: Birinci boliimde ilk olarak risk
hakkinda yapilmis tanimlamalara, risk tiirlerine ve tilke riskine yer verilmistir. Daha sonra
analizin ana konusunu olusturan politik riskin tanimlamalarindan, i¢c ve dis
kaynaklarindan, uluslararasi ticaret ile iliskisinden ve son olarak ise politik riskin

degerlendirilmesinden bahsedilmistir. Ikinci bdliimde ¢ekim modeli ve politik risk



hakkindaki calismalarin yer aldig: literatiir incelemesi sunulmustur. Ugiincii boliimde
calismanin veri seti, yontemi ve ¢alismadan elde edilen bulgulara yer verilmistir. Son

boliimde ise sonuglar yer almaktadir.
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BIiRINCIi BOLUM
POLITIK RiSK

1.1. Riskin Tanim

ik kez 15. yiizyillda Merkantilizm! akimiyla kullanilmaya baslanan “risk”,
Portekizce kokenli bir sozciiktiir. O dénemlerde tacirlerin yeni yerler kesfetme amaciyla
deniz asin iilkelere yaptiklar1 seyahatler korsanlarin gemileri yagmalamasi ya da siddetli
firtinalarin bag gostermesi ihtimali ile siirmekteydi. Bu durum tacirler i¢in tam anlamiyla
bir risk demekti (Yanartas, 2010: 4-5). Bununla beraber, literatiirde risk ile ilgili birgok
tamim bulunmaktadir. Risk, beklenen veya arzu edilen bir sonu¢tan olumsuz bir sapma
olasiliginin bulundugu bir durumdur (Vaughan, 2008: 2). Bir baska tanima gore ise;
gergeklestirilen yatirnmlarin kaybedilme tehlikesine risk adi verilmektedir (Kinali, 2006:
82). Risk i¢in yapilan tanimlar ¢ok fazla olmakla birlikte asagida belirlenen ana noktalar

sunlardir (Kinal1, 2006: 82):

Risk, kaybedilebilirliktir.

Risk belirsizliktir.

Risk, asil sonucun beklenenden farkliligidir.
Yonetilebilir bir olgudur.

Zamanla degisir.

2 e o

Sonug iizerinde olumsuz bazen de olumlu etkileri vardir.

“Risk” sozctgiiniin bilimsel kokeni ¢ok eskiye dayanmakla birlikte siklikla
“belirsizlik” ile karigtirllmaktadir. Risk ve belirsizlik kavramlari arasinda ayrimlar
olmasina ragmen genellikle ayn1 manada kullanilmaktadir. Risk kavramini literatiirde ilk
ele alan iktisat¢ilardan biri olan Frank Knight, calismasinda risk ve belirsizlik arasindaki
farki vurgulamistir. Knight, calismasinda riskin Olgiilebilir bir olasilik oldugunu
belirsizligin ise Ol¢iilemeyen bir olasilik oldugunu ifade etmistir (Knight, 1921: 20).
Belirsizligin riskten kesinlikle farkli bir konuma yerlestirilmesini dile getiren Knight,
riskin Onceden hesaplanabilir bir olasilik olmasi nedeniyle maliyet olarak ele

alinabilecegini ve sigortalanabilecegini soylemistir. Ornek olarak bir sampanya

116. ve 18. yy. arasinda diinyada oldukga etkili olan merkantilizm akimi bilhassa feodalitenin zayiflamasi
ile birlikte yerine ulusal devletlerin insa edildigi bir devirde ortaya ¢ikmustir. Merkantilistlere gore
zenginligin ana kaynagini altin ve degerli madenler olugturmaktadir. Daha fazla bilgi igin bkz. (Seyidoglu,
2020: 24-25).
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fabrikasindaki siselerin patlama yiizdesinin 6nceden tahmin edilmesini vermis olup bu
hasarin maliyet hesaplarina eklenebilecegini ve patlama sonucunda meydana gelen
yangmin  Sigortalanabilecegini  belirtmistir.  Riskin  aksine  belirsizligin  ise
sigortalanamayacagini da eklemistir (Brouwer, 2002: 92). French ve Gabrielli (2004)’e
gore belirsizlik, Karar verildigi sirada bir girisimin sonucu hakkinda bilinmeyen herhangi
bir seydir (French ve Gabrielli, 2004: 485). Riski belirsizlikten ayiran birgok nokta oldugu
goriilmektedir. Iki olasilig1 birbirinden ayiran en énemli nokta ise riskin dngdriilebilir
olmasi iken belirsizligin ise gelecek hakkinda bir ¢ikarimda bulunamama durumu yani

gelecegin bulaniklig olarak da ifade edilebilir.

1.2. Risk Tirleri

Ayni zamanda, risk kavraminin cesitli tiirlerinden bahsetmek miimkiindiir.
Oncelikle, literatiirde risk, sistematik risk ve sistematik olmayan risk? biciminde ikiye
ayrilmaktadir (Ozbilgin, 2012: 88). Firmalarin miidahalede bulunamadig: yani kontrolleri
disinda gerceklesen® ve biitiin ekonomiyi kapsayan risklere sistematik risk adi
verilmektedir (Usta ve Demireli, 2010: 26). Sistematik risk, ekonomik, sosyal ve politik
ortamdaki degisiklikleri igermektedir (Demirtas ve Giingér, 2004: 104). Sistematik
riskler, enflasyon riski, kur riski, faiz orani riski, piyasa riski ve politik risk olarak

siralanabilmektedir (Tanridven ve Aksoy, 2011: 120).

i) Enflasyon Riski: Enflasyon, fiyatlar genel seviyesindeki devamli artis seklinde
tanimlanirken diger bir ifadeyle paranin satin alma giiclindeki devaml diisiis anlamina
gelmektedir (Cesur, 2006: 87). Paranin satin alma giiciinde durmadan diisiisler yasanmasi
yatirimcilar i¢in olumsuz bir ortam yaratabilmektedir. Enflasyon nedeniyle yatirnmcilarin
olumsuz etkilenmesi ve yatirnmlarin belirsiz konuma diismesi enflasyon riski olarak
tanimlanmaktadir (Demireli, 2007: 125).

i) Kur Riski: Doviz kurlarinda meydana gelen dalgalanmalarin igletmelerin nakit
akiglarinda degisiklige sebep olmasi kur riski olarak ifade edilebilmektedir (Ketboga,
2019: 178). isletmelerin yiiksek kur riskine maruz kalmasi doviz kurunda siddetli
dalgalanmalarin olmas1 durumunda gegerli olmaktadir (Ciftgi ve Yildiz, 2013: 94).

2 Sistematik olmayan risk, belirli bir endiistriyi ilgilendiren bir risk olup finansal risk, endiistri riski ve
yOnetim riskinden olugmaktadir. Ayrintili bilgi i¢in bkz. (Demirtas ve Giingér, 2004: 104).
3 Detayl1 bilgi icin bkz. (Demirtas ve Giingor, 2004: 104).
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1ii) Faiz Oran1 Riski: Faiz oranlarindaki oynakliklar nedeniyle bankalarin bu durumdan
kotii etkilenmesi ve bankalarin gelirlerinde diisiislerin tesekkiil etmesi durumu olarak

ifade edilebilmektedir (Aslan, 2009: 34).

Iv) Piyasa Riski: Piyasa riski, piyasada dalgalanmalarin meydana gelmesi sonucu
yatirimlarin bu dalgalanmalardan biiyiik oranda etkilemesi ve yatirimcinin arzu ettigi

kazanci saglayamamasi olarak ifade edilmektedir (Ozbilgin, 2012: 88).

v) Politik Risk: Ev sahibi iilkede ya da uluslararasi alanda meydana gelen politik
degisikliklerin isletmenin yatirimlarina etkisinin olumsuz olmasi ile birlikte ilgili
yatirimlardan elde edilecek getirilerde olasi kayiplar seklinde nitelendirilmektedir (Oral
ve Yilmaz, 2017: 194). Sistematik risk tiirlerinden biri olan politik risk bir sonraki
boliimde detayli olarak tanitilacaktir. Ancak 6ncesinde diger bir sistematik risk tiirii olan
tilke riskinden bahsedilmesi gerekmektedir. Yaprakli ve Giing6r (2007) galismalarinda

tilke riskinin sistematik risk i¢inde yer aldigindan bahsetmistir (Yaprakli ve Giingor,

2007: 200).

1.2.1. Sistematik Bir Risk Tiirii: Ulke Riski

Literatiirde siklikla ad1 gegen sistematik risk, isletmelerin kontrol edemedigi ve
kacinilmasi zor olan bir risktir (Dayi, 2020: 2). Sistemden kaynakli riskler olarak da
betimlenebilen sistematik risk, yatirimcilar1 yakindan ilgilendiren iilke risklerini de
kapsamaktadir (Aksoylu ve Gormiis, 2018: 16). Bir iilkenin ekonomik, finansal ve politik
kosullarindan dolay1 siir 6tesi borglarini eksik 6deme ya da hi¢ 6deyememe olasiligt
iilke riski olarak ifade edilmektedir (Ayaydin vd., 2016: 67). Ulke riskini belirleyen ii¢
adet degisken bulunmaktadir. Bu degiskenlerden biri olan ekonomik risk, bir iilkenin
ekonomik kuvvetini ve zayifliklarini 6lgme firsati saglamakta olup ekonominin kuvvetli
yanlar1 ve zayif yanlar1 ekonomik risk bilesenlerine bir risk puani atanma seklinde
saptanmaktadir (Tiikenmez ve Kutay, 2016: 632). Finansal risk degiskeni ise bir tilkenin
finansal ve ticari yiikiimliiklerini ne derece yerine getirebildigini 6lgme olanagi
tanimaktadir. Bir diger tilke riskini belirleyen politik risk degiskeni ise hiikiimet istikrart,
sosyoekonomik kosullar, yatirim profili, i¢ ve dis ¢atisma, yolsuzluk, ordunun siyasetteki
rolii, dini ve etnik gerilimler, kanun ve diizen, demokratik hesap verebilirlik ve
biirokrasinin kalitesi gibi bilesenlerin yardimu ile ev sahibi iilkenin politik kosullarinin
degerlendirilmesini saglamaktadir (Yaprakli ve Gilingoér, 2007: 200-201). Ev sahibi

tilkenin politik durumunun degerlendirilmesi bilhassa Afganistan ve Pakistan gibi az
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gelismis tlilkelerde yatirnm gerceklestirecek olan isletmeler agisindan ehemmiyetli bir
durum olmak ile birlikte bu isletmelerin ilgili iilkelerde risk olusturabilecek tim
faaliyetleri iyi bir sekilde analiz etmeleri gerekmektedir. Simdilik ev sahibi {ilkenin
politik durumlarini bir kenara birakip tilke riskine biraz daha agiklama getirmek faydali
olabilir. Literatiirde ¢ogunlukla iilke riskinin politik, sosyal ve ekonomik unsurlardan

meydana geldigine dair bir fikir birligi bulunmaktadir (Oetzel vd., 2001: 129).

Politik Unsurlar: Savas, i¢ ayaklanmalar, ideolojik farkliliklar, ekonomik g¢ikar

catismalari, politik kutuplagmalar, teror olaylarinin sonucunda yasanan i¢ karisikliklar vb.

Sosyal Unsurlar: I¢ savas, etnik farkliliklarin neden oldugu karisikliklar, sosyal smiflar

arasinda yasanan gerginlikler, gelir dagilimindaki esitsizlikler vb.

Ekonomik Unsurlar: Thracat gelirlerinde diisiis, iiretim maliyetlerindeki artis, grevler
vb. (ileri, 1999: 115-116).

1.3. Politik Riskin Tanimi ve Kapsam

Politik risk iktisat literatiiriinde sik¢a karsilagilan bir terimdir. Politik riskin ilk
izlerine 17. yiizyilda rastlanilsa da, bu kavramin bilimsel ekonomik literatiirde kabuli
1960’11 yillarda meydana gelen politik olaylarla iliskilidir. Ikinci Diinya savasindan
sonraki donemde uluslararasi isletmeler milliyet¢iligin etkilerini tasiyan politik riskler ile
miicadele etmiglerdir. O donem Giiney Amerika, Afrika, Ortadogu ve Giineydogu
Asya’da faaliyet gosteren uluslararasi isletmeler 6zel miilklerin kamulagtirilmasi

sonucunda makro nicelikte mevcut miilklerini kaybetmislerdir (Furtana, 2020: 70).

Politik risk, uluslararasi isletmeler agisindan oldukg¢a yaygin bir sorun olup
isletmeler yatirim kararlarinda politik risk unsurlarinin 6nemini giin gegtik¢e daha fazla
kavramaktadirlar (Robock, 1971: 6). Literatiirde politik risk ile ilgili bir¢ok tanim yer
almakla birlikte, politik riskin genellikle politik eylemlerin arzu edilmeyen sonuglari
oldugu hususunda bir fikir birligi bulunmaktadir (Kobrin, 1979: 67). Politik riski

anlamaya yonelik ilk calismalar, ev sahibi hiikiimetin temel oyuncu ve uluslararasi

Robock uluslararast alanda politik riskin, is ortaminda siireksizlikler meydana
geldiginde, tahmin edilmeleri gii¢c oldugunda ve politik degisikliklere neden oldugunda
ortaya ¢iktigini ifade etmistir. Dahas1 bu degisikliklerin risk yaratmasi i¢in bir isletmenin

karin1 ve diger amaglarmi kayda deger Olclide etkilemesi gerektigini de eklemistir.
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Bununla birlikte politik risklerin firmadan firmaya degistigini ve bir firma i¢in politik risk
olusturanin diger bir firma i¢in politik risk olusturmadigini ifade etmistir. Bu durumu
imtiyaz sozlesmelerindeki ani degisiklikler agisindan 6rneklendirmis olup petrol
sirketleri i¢in bu degisikliklerin politik risk olusturdugunu ancak mesrubat iireticileri igin
hi¢bir anlam ifade etmedigini de eklemistir (Robock, 1971: 7-8). Franklin R. Root,
“Uluslararasi bir ticari operasyonda kar potansiyeli veya varlik kaybina neden olabilecek
yurti¢i veya yurtdisinda her tiirlii politik olayin (savas, ihtilal, darbe, kamulastirma,

4 kambiyo kontrolleri, ithalat kisitlamalar1 gibi) olas

vergilendirme, devaliiasyon
olusumu” olarak tanimlamistir (Kobrin, 1979: 68). Bu tiir politik olaylar yatirimcilari
fazlasiyla etkilemekte ve mal varliklarinda biiylik oranda erimeler yasamaktadirlar.
Ornegin Iran ve Nikaragua’da meydana gelen devrimler sonucu énemli seviyede yabanci
yatirime1 milyonlarca dolarlarmi kaybetmistir (Simon, 1984: 124). Ote yandan her zaman
boyle bir durum s6z konusu olmamaktadir. Herberg, Italya’da hiikiimetlerin sik¢a
degismesine ragmen uluslararasi isgletmelerin yatirim kararindan donmediklerini, ayni
sekilde i¢ savasin doruk noktasinda oldugu Angola’da yasanan politik istikrarsizlik

sebebiyle bu arenada faaliyet gdsteren yabanci petrol sirketlerinin yatirnm kararindan

vazge¢mediklerini belirtmistir (Cilingir, 2004: 32).

Fitzpatrick, politik risk tasvirlerini dort ana gruba ayirmistir (Fitzpatrick, 1983: 249-
250; Kettis, 2004: 20-21):

1. Politik risk, politik ortamdan kaynaklanmakta ve uluslararasi isletme igin bir risk
olusturmaktadir.

2. Politik risk, egemen gii¢lerin miidahalesi ya da kimi zaman egemen giigler
tarafindan herhangi bir eylemde bulunulmamasi bigiminde belirtilmektedir.

3. Belirli bir isletmeye yonelik olan kisitlamalar ya da politik eylemler politik risk
olarak belirtilmektedir.

4. Politik risk ¢evre boyutuyla ele alinip Robock un meshur tanimi ile eslesmektedir.
Robock, is cevresinde politik degisimlerden kaynaklanan siireksizlikler
olustugunda politik riskin ortaya g¢ikacagini ve belirli bir isletmenin kar1 ve
hedefleri bu degisikliklerden 6nemli olgiide etkileniyorsa riskin yaratilacagini

ifade etmistir.

4 Devalilasyon, sabit kur rejimlerinde hiikiimetin karari ile resmi déviz kurunun yiikseltilmesi hadisesi
(ulusal paranin dis degerinin diistiriilmesi) olarak ifade edilmektedir. Daha fazla bilgi i¢in bkz. (Seyidoglu,
2020: 499).
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Bu dort grup, politik ortamda olusan ani degisiklere odaklanma agisindan benzerdir
(Fitzpatrick, 1983: 250). Siklikla kayip olasiligin1 belirten politik risk, diger risk tiirlerine
benzer sekilde kayiplara ya da kazanglara da yol acabilmektedir. Ornek olarak 1966
yilinda Arjantin ve Endonezya’da meydana gelen siddetli politik degisikliklerin

uluslararasi is ¢evresine olumlu etkisi gosterilebilir (Robock, 1971: 7).

1.3.1. Politik Riskin Kaynaklar:

Haner ¢alismasinda politik riski kaynaklari agisindan i¢ kaynakli politik riskler ve
dis kaynakli politik riskler olmak tizere ikiye ayirmistir. Haner (1979)’e gore politik risk,
siyasi klikler arasinda iktidar miicadelesi, hiikiimetin yonetimde kalmak i¢in sansiir vb.
Onlemlere bagvurmasi, asir1 sol gruplarin yonetimi devralmasi sonucu gergeklesen
kamulastirma faaliyetleri gibi i¢ nedenlerden kaynaklanmakta iken dis kaynaklar ise sinir

catismalar1, ambargo® ve ayrime1 vergilendirme gibi uygulamalari igermektedir (Haner,

1979: 19-21).

1.3.1.1. i¢ Kaynakh Politik Riskler

I¢ kaynaklar, iilke dahilinde olup ev sahibi hiikiimetin yabanci bir isletmeyi
kamulastirmast ya da ilgili isletmenin faaliyet alanlarini kisitlamasi gibi hiikiimet
eylemlerini ve iilke iginde boy gosteren din ve sinif ¢atigsmalarini kapsamaktadir (Alon ve
Herbert, 2009: 129). i¢ kaynakli riskler, “Hiikiimet Riski” ve “Siyasi Ortam Riski” olmak
tizere ikiye ayrilmaktadir (Y1lmaz, 2017: 40).

Hiikiimet Riski

Ev sahibi iilke hiikiimetinin, ulusal politikalarinda birdenbire degisikliklere
gitmesi nedeniyle bas gosteren bu politik risk, en goze garpan risk tiirlerinden biridir
(Ozdemir, 2010: 28). Politik riski konu alan ilk ¢alismalarda ev sahibi hiikiimetin temel
oyuncu, uluslararasi isletmelerin de hedef oldugundan bahsedilmisti. 1950 ile 1960
donemlerinde ev sahibi hiikiimet, isletmelerin faaliyetlerine getirilen kisitlamalarda
onemli bir rol oynamistir. 1960’11 yillarda 6zellikle bagimsizligin1 yeni kazanmis olan

tilkelerde yabanci yatirimlara yonelik kamulastirma, miisadere ve millilestirme gibi

> Ambargoya 6rnek olarak 1973-1974 dénemi Arap petrol ambargosu gosterilebilir. Ayrintil bilgi i¢gin bkz.
(Simon, 1982: 67).
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yontemler® agirhik kazanmistir (Howell ve Chaddick, 1994: 72). Ev sahibi hiikiimetin
herhangi bir isletmenin ticari faaliyetlerinde kisitlamalar yapmasimin altinda yatan en
onemli sebeplerin ulusal ¢ikar, ulusal egemenlik, ulusal kimlik gibi 6geler oldugu
hakkinda bir teori bulunmaktadir (Simon, 1984: 125). Ev sahibi hiikiimetin temel oyuncu
oldugu bu durum, 1970’lere kadar siirmiis olup 1970’lerin baslarinda ise oyuna ana iilke
hiikiimeti de dahil olmustur. Boylece ¢ok uluslu igletmeler yatirim karari verirken ana
tilke hiikiimetinin tepkisini de hesaba katmaya baslamislardir. 1980’lere gelindiginde ise
piyasaya yeni oyuncular eklenmistir. Kiiresel ve bolgesel politik aktorler ile uluslararasi
aktorlerin de yer aldigi bu grup, isletmenin yatirnm kararlarini etkileyebilecek ve risk
kaynagi olusturabilecek birgok aktoriin bulundugu alanda kendilerine yer edinmislerdir
(Robinson, 1981: 13-16). Bir diger i¢ kaynakli risk olan siyasi ortam riskine gegmeden
once ev sahibi hiikiimetin isletmelere yonelik uyguladigi kamulastirma, miisadere ve
millilestirme yontemleri hakkinda bilgi verilecektir. Diinya Bankasi, politik risklerin
kamulagtirma ve millilestirmeyi de kapsayan yontemlerden dolayr meydana geldigini

ifade etmistir (World Bank Group, 2011: 21).
Kamulastirma ve Millilestirme

Hiikiimet kamulastirma ve miisadere yontemi ile herhangi bir isletmeyi
devralmaktadir. Ancak iki yontem arasinda belirgin bir fark vardir. Kamulastirma
yontemi ile isletmeye belirli bir tazminat ddenirken miisadere yonteminde ise tazminat
O6denmemektedir. Robock, caligmasinda kamulastirmanin yasal bir hak oldugundan
bahsetmis ve kamulastirmaya, 1967 yilinda Kongo’da faaliyet gosteren Union Miniere
madencilik sirketinin varliklarina el konulmasimmi 6rnek olarak gostermistir.
Kamulastirma haricinde millilestirme adinda da ayr1 bir kavram bulunmaktadir.
Millilestirme, ig¢inde bir siirii kamulastirmay1 barindiran bir yontem olmasi ile birlikte
belirli bir alanda faaliyet gosteren biitlin isletmelerin devralinmasi olarak ifade
edilmektedir. Ornegin Ingiltere’deki ¢elik sanayisine el konulmasi bir millilestirme
yontemidir (Robock, 1971: 13). Millilestirme i¢in, belirli bir endiistriye yonelik olmasi
nedeniyle mikro nitelikte bir politik risk de denilebilir. Mikro nitelikli politik riskler

ileriki bolimlerde bahsedilecektir.

6 Sanayilesmis iilkelerde bu risklerin olugsma ihtimali daha diisiiktiir. Sanayilesmis iilkelerde lisans
gereklilikleri, ¢evre standartlar1 ve fiyat kontrolleri gibi daha 6l¢ili riskler beklenmektedir. Detayli bilgi
i¢in bkz. (Simon, 1984: 127-128).
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Siyasi Ortam Riski

Siyasi ortam riski, sik iktidar degisikligi, grevler, ayaklanmalar ve zit fikirli
taraflar arasinda yasanan catismalar dogrultusunda ortaya ¢ikabilen istikrarsizliklardan
meydana gelmektedir (Simon, 1984: 128-129). Siyasi ortam riskine 6rnek olarak 2013
yilinda Misir Cumhurbaskani Nursi’nin darbeyle indirilmesi sonucu Nursi taraftarlari ve
z1t fikirli kisiler arasinda ortaya ¢ikan catismalar gosterilebilir (Ozbozkurt, 2020: 416).
Bir iilkede iktidarda yasanan sik degisiklikler beraberinde rejim degisiklerini getirebilir.
Rejim degisikliginden memnun olmayan kisiler haklarini aramak icin grev yapabilir ya
da ayaklanma gibi yontemlere bagvurabilir. Tiim bunlar siyasi bir ortam riski yaratmakta

ve o iilkeye yatirim yapan isletmeleri ziyadesiyle etkilemektedir.

1.3.1.2. D1s Kaynakh Politik Riskler

Dis kaynakli politik riskler, ev sahibi iilke diginda ortaya ¢ikan her tiirlii politik
risklerdir (Alon ve Herbert, 2009: 129). Vergilendirme politikalari, ekonomik
yaptirimlar, sinir ¢atismalari, misilleme ve savas gibi risk tiirleri 6rnek olarak verilebilir
(Simon, 1984: 128-129). D1s kaynakl politik riskler, “Ana Ulke Riski” ve “Uluslararas:
Ortam Riski” olmak {izere ikiye ayrilmaktadir (Yilmaz, 2017: 40).

Ana Ulke Riski’

Bu boliimde ana iilke kavrami ile isletmelerin ya da firmalarin merkezinin
bulundugu yer kastedilmek istenmektedir (Giiven, 2007: 6). Ev sahibi {ilke ile
karigtirilmamasi gereklidir. Ev sahibi {ilke yatirima ev sahipligi yapan tilkedir (Saray,
2011: 382). Isletmelerin merkezinin bulundugu yer yani ana iilkede riskler
olusabilmektedir. Ana iilke riskleri hakkinda bir ¢ikarim yapmak gerekirse ana iilke ile
ev sahibi iilke arasinda bazi nedenlerden dolay: gerilimler ortaya ¢ikabilir. Bu gerilimler
ana lilke hiikiimetinin ilgili iilkelere yatirimi yasaklamasi seklinde geri donebilmektedir.
Boyle bir durumda iki tarafta kendi ¢apinda hakli olabilir. Ana iilke hiikiimeti isletmenin
karlarinin lilkeye geri donmesi konusunda bir endise yasayabilirken isletme ise ev sahibi
iilkede bliyiik bir yatirim firsatinin kagirilmasi konusunda endise yasayabilir. Ayrica
isletmelerin ana iilkede karsilagtiklar1 baska bir risk daha mevcuttur. Teror faaliyetleri
olarak adlandirilan bu risk isletmeleri oldukga etkilemektedir (Simon, 1984: 127). Eger

bir iilkede teror faaliyetleri fazlasiyla 6n planda ise bu durum ilgili isletme i¢in biiyiik bir

" Detayl bilgi i¢in bkz. (Simon, 1984: 126-127).
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risk anlamina gelmektedir. Teror faaliyetlerine 6rnek olarak, adam kagirma, bombalama,

rehin alma, ara¢ kagirma ve kundaklama gosterilebilmektedir (Simsek, 2016: 330).
Uluslararasi Ortam Riski

Uluslararasi toplumun isletmenin yatirimlarina degil de direkt isletmeye yonelik
zarar olusturabilecek eylemleri olabilmektedir. Bu eylemlerin neticesinde isletmenin
kazanglarinda biiyiik oranda kayiplar meydana gelebilmektedir (Yilmaz, 2017: 40).
Ormegin, 2010 yilinda Diinya’nin en biiyiik gida isleme sirketlerinden biri olan Nestle,
kiiresel olcekte bir kriz ile karsi karsiya kalmistir. Bir sivil toplum kurulusu olan
Greenpeace, Nestle’yi “KitKat” markali iirlinlinde palm yagi kullanmakla suglamstir.
Cogunlukla Endonezya ve Malezya’da liretimi saglanan palm yag1 agacinin meyvelerinin
toplanma sekli, yagmur ormanlarini yok ediyor ve her yil bes bin civarinda orangutan
olilyordu. Nihayetinde Greenpeace Nestle’ye savag agmig ve Sosyal Medya’da Nestle
adeta bir katil olarak gosterilmistir. Tiim bunlarin neticesinde 19 Mart’ta Nestle’nin

hisselerinin degerinde %1.60 kayip yasanmustir (https://www.dunya.com/ozel-

dosya/isim-iletisim/sosyal-donusumun sosyal-medyasi-haberi-214766).

1.4. Politik Riskin Makro ve Mikro Boyutu

Politik riskler boyutlar1 agisindan makro ve mikro politik riskler olmak tizere ikiye
ayrilmaktadir (Robock, 1971: 9-10). Robock, politik riski makro ve mikro politik risk

olarak ayiran ilk kisi olma unvanina sahiptir (Alon ve Herbert, 2009: 129).

1.4.1. Makro Politik Risk

Makro politik risk®, iilkeler arasinda farklilik gosteren, ev sahibi iilkedeki biitiin
yabanci firmalara etkisi benzer olan bir risktir. Ozellikle az gelismis iilkelerde
hiikiimetlerin yabanci firmalara yonelik kamulastirma eylemleri bir makro politik risk
ornegi olmaktadir (Emir ve Kurtaran, 2005: 40). Burada 6nemli bir noktaya dikkat
¢ekmek gerekiyor. Bilindigi iizere daha 6nce kamulastirmanin bir hiikiimet riski
oldugundan bahsedilmistir. Oyleyse bu durumda hiikiimet riskinin de makro nitelikte bir
risk oldugu c¢ikarimi yapilabilmektedir. Robock makro politik riski su sekilde

tanimlamistir: “Beklenmeyen ve politik olarak motive edilen ¢evresel degisiklikler genel

8 I¢ savaslar, devrimler, protestolar ve toplu ele gegirmeler birer makro politik risk érnekleridir. Ayrintili
bilgi i¢in bkz. (Mortanges ve Allers, 1996: 304).


https://www.dunya.com/ozel-dosya/isim-iletisim/sosyal-donusumun%20sosyal-medyasi-haberi-214766
https://www.dunya.com/ozel-dosya/isim-iletisim/sosyal-donusumun%20sosyal-medyasi-haberi-214766
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olarak tiim yabanci girisimlere yonelik oldugunda, risk makro niteliktedir.” Makro politik
riske bir 6rnek Kiiba i¢in verilebilir. 1959-1960 yillarinda Kiiba’da gergeklesen devrim
sonrasi Castro hiikiimeti, biitiin 6zel girisimleri devralmistir (Robock, 1971: 9). Simon,
1982 yilinda yayimladigi makalesinde makro ve mikro politik riski olusturan unsurlari
birer tablo halinde sunmus olup makro politik riskle ilgili tablo asagida gosterilmektedir
(Simon, 1982: 67):

Tablo 1: Makro Politik Riski Olusturan Unsurlar

Toplum Temelli

Hiikiimet Temelli

Uluslararasi terérizm
Diinya kamuoyu

Yatirimdan vazgecirme baskisi

icsel ——) Devrim Millilestirme ve kamulastirma
Darbe Stiriinen kamulastirma
I¢ savas Geri doniis kisitlamalari
Hizip catismasi Liderlik miicadelesi
Etnik ve dini gerilimler Radikal rejim degisikligi
Yaygin isyanlar ve teror faaliyetleri Yiiksek enflasyon
Ulke c¢apinda grevler, protestolar ve | Yiiksek faiz oranlari
boykotlar Biirokratik siyaset
Kamuoyundaki degisimler
Sendika aktivizmi

Dissal  m—) Capraz ulusal gerilla savasi Niikleer savas

Konvansiyonel savag
Sinir catigmalari
Ittifak degisimleri
Ambargolar ve uluslararasi
boykotlar

Yiiksek dis borg servis orant

Uluslararasi ekonomik istikrarsizlik

Kaynak: Simon, J. D. (1982). “Political Risk Assestment: Past Trends and Future Porspects”, The
Columbia Journal of World Business, 17(3), s. 67.
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1.4.2. Mikro Politik Risk

Robock’a gore mikro politik risk®, cevrede olusan degisiklikler sadece belirli
nitelikleri olan yabanci isletmelere etki ediyorsa ortaya ¢ikmaktadir (Robock, 1971: 10).
Mikro politik riske Peru hiikiimetinin bakir madenlerini kamulagtirma karar1 6rnek olarak
verilebilir (Emir ve Kurtaran, 2005: 41). Goriildiigii tizere Peru hiikiimetinin
kamulastirma eylemi sadece belirli bir endiistriye yonelik olmustur. Makro politik riski
mikro politik riskten ayiran en 6nemli nokta tam olarak bu olmaktadir. Simon (1984),
makro politik risk i¢in tablo olusturdugu ¢alismasinda benzer tabloyu mikro politik risk
iginde olusturmustur. Mikro politik risk ile ilgili tablo asagida gosterilmektedir (Simon,
1984: 67):

Tablo 2: Mikro Politik Riski Olusturan Unsurlar

Toplum Temelli Hiikiimet Temelli
fgsel  nm—) Segici teror Secici millilestirme ve kamulagtirma
Segici grevler Secici yerlilestirme
Seg¢ici protestolar Ortak girigim baskis1
Firmanin ulusal boykotu Ayrimci vergiler

Yerel igerik/ Ise alma yasalari
Sektore 6zel diizenleme
S6zlesmenin ihlali

Yerel rekabetin siibvansiyonu

Fiyat kontrolleri

Digsal  —) Uluslararasi aktivist gruplari Ev sahibi iilke ile ana iilke arasindaki
Yabanci ¢ok uluslu sirket rekabeti diplomatik stres
Secici uluslararasi terérizm Ikili ticaret anlasmalar1
Firmanin uluslararasi1 boykotu Cok tarafli ticaret anlagsmalari
Dis hiikiimet miidahalesi

[thalat ve ihracat kisitlamalari

Yabanci hiikiimet muidahalesi

Kaynak: Simon, J. D.(1982). “Political Risk Assestment: Past Trends and Future Porspects”, The Columbia
Journal of World Business, 17(3), s. 67.

Genel hatlaryla politik risk i¢in yapilan tanimlamalara, politik riskin kaynaklarina

ve onu makro ve mikro boyutuyla ayiran noktalara bakildiginda politik risk ile yatirimlar

° Belirli endiistriye yonelik ithalat kisitlamalari ve secici kamulastirmalar birer mikro politik risk
ornekleridir. Ayrintili bilgi igin bkz. (Mortanges ve Allers, 1996: 304).
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arasindaki iligkilerin baskin oldugu goriilmektedir. Bununla birlikte politik riske maruz
kalan yatirnmcilarin bu riskten olumsuz yonde etkilendigi ve isletmelerin yatirim
kararlarinda politik riskin 6nemli bir bilesen oldugu anlasilmaktadir. Peki, politik riskin
uluslararasi ticaret ile iliskisi nasil bir boyuttadir? Bu soruya cevap bulabilmek adina
siradaki boliimde ¢alismanin da ana konusunu olusturan uluslararasi ticaret ile politik risk

arasindaki iligkiye mercek tutulacaktir.

1.5. Politik Risk ve Uluslararas: Ticaret Iliskisi

Uluslararasi ticarette politik risk, sivil huzursuzluk gibi sosyal konular1 igermekte
olup, belirli bir sirketin kazancini1 olumsuz yonde etkileyebilmekte ya da is stratejilerini
giiclestirebilmektedir (Furtana, 2020: 82). Calismanin bu boliimiinde politik risk ile
uluslararasi ticaret arasindaki ikili iliskiye birka¢ onemli makale {izerinden ornekler
verilecektir ve bu 6rneklerde politik riskin uluslararasi ticareti olumlu ya da olumsuz bir
sekilde nasil etkiledigine deginilecektir. Genellikle politik riskin yatirimlara etkisinin
olumsuz oldugundan s6z edilmisti. Tabii ki istisnalar mevcut idi ancak genel olarak
olumsuz bir durum gegerlidir. Uluslararas1 ticarette ise bu durum degisebilmektedir.
Goswami ve Panthamit (2022) calismalarinda politik risklerin bazi kanallar yardimiyla
uluslararas: ticareti olumsuz sekilde etkiledigini belirtmis ve tiim bu kanallar1 asagidaki

gibi siralamistir (Goswami ve Panthamit, 2022: 603,607):

1) Mal ve hizmetlerin serbest dolasimi, yurticinde ve yurtdisinda meydana gelen

ayaklanma ve grev gibi sebeplerden dolay1 engellenmektedir.

2) Bir iilkede yolsuzluk seviyesinin yiiksek olmasi dosyalarin iglenmesinde gecikme

yaratip ticarette ek maliyete neden olabilmektedir.

3) Biriilkede ordunun siyasete dahil olmasi, sivil halk arasinda gerilimlerin yasanmasina

ya da ticaret kosullarinin degismesine neden olabilir.

Tim bu risklerin disinda ticaret akislarina etkisi olumsuz olan bir risk daha
mevcuttur. Bu politik risk, hitkiimetlerden kaynaklanmakta olup ticarete mithim bir etkisi
vardir. Hikiimetlerin dis politikalarinda yasanan beklenmedik degisimler neticesinde
politik risk seviyelerinde artig goriilebilmektedir. Bu baglamda 6nceden dost¢a tavirlar
sergileyen hiikiimetler bir anda diismanca tavirlar takinabilmektedir. Degisimle
anlatilmak istenen tam olarak bu olmaktadir. Politik risklerin artmasi ise ticaret ile

ugrasanlar ig¢in korku ortami yaratmakta ve uluslararasi ticarette azalis ile
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sonuglanabilmektedir. Bu Korkularin sebepleri hiikiimetlerin bazi mallara yonelik ticareti
engellemesi, bazi mallarin ise ticaretini sinirlamasi gibi ihtimallerden kaynaklanmaktadir.
Politik riskin ticarete olan bir diger olumsuz etkisi ise i¢ ya da dis gatismalara neden
olmasindan kaynaklanmaktadir. I¢ ya da dis catismalar mallara hasar verme, dagitimi
geciktirme ve ulagim altyapisini tahrip etme seklinde ticarete zarar verebilmektedir. Bu
zararlarin tiiccarlar i¢in maliyeti olduke¢a fazla olmasi ile birlikte bazi tiiccarlar piyasay1
terk ederken diger tiiccarlar ise maliyetleri telafi edebilmek amaciyla piyasada kalip
mallarin fiyatlarim yiikseltmektedir. Yiikselen fiyatlar ise mallara olan talebin azalmasina
neden olmaktadir (Oh ve Reuveny, 2010: 245). Yukaridaki bahsedilen hiikiimetlerin
politikalarinda degisiklik yasanmasi ve catisma ifadeleri akillara siyasi ortam riskini
getirmektedir. Daha 6nce de goriildiigii gibi siyasi ortam riski ani politika degisikliklerini
ve taraflar arasinda ¢atigmalari icermekteydi. Bu asamaya kadar politik riskin uluslararasi
ticaret tizerindeki olumsuz etkisi incelendi. Ancak bilindigi gibi politik riskin uluslararasi
ticarete olumlu bir etkisi de olabilmektedir. Awokuse ve Gempesaw Il, 2005 yilinda
yaptiklar1 ¢aligmalarinda politik riskin uluslararasi ticaret tizerindeki olumlu etkisini
ithalatgi tilke boyutuyla agiklamiglardir. Arastirmacilara gore politik risk seviyesi yiiksek
olan iilkelerde yerli iretimin sekteye ugramasi sonucu ithal mallara olan talebin artmakta
oldugunu ancak bu artisin kisa donem igin gecerli oldugunu ifade etmislerdir. Kisa
dénemde artan talep uzun donemde yerini azalan talebe birakmaktadir. Arastirmacilar bu
durumu giin gegtikce artan politik risk seviyesinin bireylerin satin alma giiclinde diistise
neden olacagi ve ithalat miktarinda azalis ile sonuglanacagina baglamistir (Awokuse ve

Gempesaw |1, 2005: 3).

1.6. Politik Riskin Olciilmesi

Ulke riski bsliimiinde iilke riskinin ekonomik, finansal ve politik risk olmak iizere
ic ayr1 degisken tarafindan belirlendiginden bahsedilmis ve her bir degisken hakkinda
kisaca tanmimlamalar yapilmistir. Ulke riskinin ve degiskenlerinin analiz edilmesi ve
Olgiilmesi uluslararasi isletmeler, ihracatgilar, ithalat¢ilar vb. ulusal piyasada faaliyet
stirdiiren her tiirlii oyuncu i¢in 6nemlilik arz etmektedir (Hoti, 2003). Bu 6nemlilik ifadesi
su soruyu akillara getirmektedir. Hangi kurumlar iilke risklerini degerlendirmektedir? Bu
boliimde ilk olarak {ilke risk degerlendirme kuruluslar1 nelerdir sorularina cevap aranacak
daha sonra ise bu tezde kullanilan politik risk verisinin elde edildigi kurulus olan

“International Country Risk Guide” tanitilacaktir.
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1.6.1. Ulke Risk Degerlendirme Kuruluslari

Ulke risk degerlendirme iizerine calisan gesitli kuruluslar mevcuttur.!® Bu

kuruluslardan birkag1 asagida gosterilmektedir (Oetzel vd., 2001: 132):
- Economist Intelligence Unit (EIU)

- Business Environment Risk Intelligence (BERI) S.A.

- Standard & Poor’s Ratings Group

- Moody’s Investors Service

- Euromoney Magazine

- Institutional Investor Magazine

- International Country Risk Guide (ICRG)
- Political Risk Services

Mevcut kuruluslarin nasil ¢alisgtigin1 6grenmek amaciyla politik risk degerleme
kuruluglarindan olan “Business Environment Risk Intelligence” ve “Institutional Investor

Magazine” se¢ilmis ve bu kuruluslar hakkinda kisa bir bilgilendirme yapilmistir:

Business Environment Risk Intelligence (BERI), 1966 yilindan beri politik risk,
operasyonel risk, ekonomik ve finansal risk konularinda istatistiki verileri agiklamakta ve
140’tan fazla tilkede derecelendirme yapmaktadir (Hatir, 2019: 37). Institutional Investor
Magazine, her altt ayda bir yapilan uluslararasi bankacilarin katildigi bir ankete
dayanmaktadir. Katilimcilardan 135°ten fazla {ilkeyi O ile 100 arasinda bir &lgekte
derecelendirmeleri istenmektedir (Oetzel vd., 2001: 133).

Bankalar, ihracatgilar ve ithalatcilar, cok uluslu isletmeler ve diger aktorler i¢in
uluslararasi iilke risk rehberinin (ICRG) giivenirligi yadsinamayacak bir gerceklikte olup,
ICRG tarafindan hesaplanan iilke risk primleri riskleri konu alan ¢alismalarda fazlasiyla
kullanilmaktadir (Yaprakl ve Giingér, 2007: 206). ICRG, PRS grup! iginde yer almakta
ve 3 temel risk kategorisinde (politik risk, finansal risk ve ekonomik risk) toplam 22
bilesenden meydana gelmektedir. Finansal riskin 5 alt bileseni iilkenin finansal riskinin

Olclilmesinde, ekonomik riskin 5 alt bileseni iilkenin ekonomik kuvvetinin 6l¢lilmesinde

10 Ayrica bkz. (Hoti ve McAleer, 2004: 541).
11 Genel itibariyle bu béliim PRS Group tarafindan derlenmistir.
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ve son olarak politik riskin 12 alt bileseni ise iilkenin politik kosullarinin dl¢iilmesinde
kullanilmaktadir (Howell, 2013). Politik risk en fazla 100 puan iizerinden
hesaplanabilirken, finansal ve ekonomik risk ise en fazla 50 puan iizerinden
hesaplanabilir. O ile 49.9 puan aralig1 oldukga yiiksek risk potansiyelini simgelerken 80
ile 100 puan aralig1 ise oldukga diisiik risk potansiyelini simgelemektedir (Hernandez
Gutiérrez, 2018: 11).

Oznel analize tabi olan politik risk derecelendirmesi her tiirlii politik ve sosyal
ozellikleri igeren 12 bilesenden meydana gelmektedir. Bu bilesenler: Hiikiimet istikrari,
sosyoekonomik kosullar, yatinm profili, i¢ catisma, dis ¢atigma, yolsuzluk, ordunun
siyasetteki rolii, dini gerilimler, kanun ve diizen, etnik gerilimler, demokratik hesap
verebilirlik ve blirokrasi kalitesidir. Tiim bilesenlerin maksimum bir puani mevcut olup
bu puan genel politik risk degerlendirmesinde bilesenin sabit agirligina gore
degismektedir. Bu alt bilesenler ve ka¢ puan iizerinden degerlendirildigi Tablo 3’te
sunulmustur. Ayrica bu bilesenlere minimum puan olarak ise O tayin edilmektedir. Genel
olarak yiiksek risk puani diisiik risk anlamina gelmektedir. Diisiik risk puani ise yiiksek
bir riske isaret etmektedir. Yani bir iilkenin risk puani ne kadar yiiksek ise o iilkenin
politik kosullarinin iyi oldugu, hiikiimetin sivil halka kars1 her tiirlii duyarlilig1 gosterdigi
ilaveten ¢atisma vb. durumlarin o iilkede az yasandigi anlamina gelmektedir (Howell,

2013).

Tablo 3: Politik Riskin Bilesenleri

SIRA BIiLESEN ADI PUAN
A Hiikiimet Istikrari 12
B Sosyoekonomik Kosullar 12
C Yatirim Profili 12
D I¢ Catisma 12
E Dis Catisma 12
F Yolsuzluk 6
G Ordunun Siyasetteki Rolii 6
H Dini Gerilimler 6
| Kanun ve Diizen 6
J Etnik Gerilimler 6
K Demokratik Hesap Verebilirlik 6
L Biirokrasi Kalitesi 4

TOPLAM 100

Kaynak: Howell, L. D. (2013). ICRG Methodology; Prs Group: Syracuse, NY, USA.
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e Hiikiimet Istikrart

Hiikiimet kamuya beyan ettigi programlari yiiriitmekle hiikiimliidiir. Hiikiimetin
bu programlar1 yiiritme kabiliyeti nedir? Hiikiimet ne kadar siire gorevde kalmigtir?
Hikiimet istikrar1 bu sorulara cevap arayan hitkiimetin hem yiiritme kabiliyetini hem de
gorevde kalma kabiliyetini Olgen bir degerlendirmedir. Hiikiimet istikrarinin ¢ alt
bileseni mevcuttur. Alt bilesenlerin her birine en yiiksek 4 puan ve en diisiik O puan risk
derecesi atanmaktadir. En yiiksek puan olan 4, risk potansiyelinin ¢ok diisiik oldugu
anlamina gelirken en diisiik puan olan 0 ise risk potansiyelinin ¢ok yiiksek oldugu

anlamina gelmektedir.

Alt Bilesenler:

1. Hikiimet Birligi
2. Yasama Guci

3. Popiiler Destek

e Sosyoekonomik Kosullar

Kamuda olusan sosyoekonomik baskilar1 degerlendirmektedir. Sosyoekonomik
baskilar sosyal hosnutsuzlugu kizistirabilmekte ya da hiikiimet faaliyetlerini
kisitlayabilmektedir. Sosyoekonomik kosullarin {i¢ alt bileseni mevcuttur. Alt
bilesenlerin her birine en yiiksek 4 puan ve en diisiik 0 puan risk derecesi atanmaktadir.
4 puan, risk potansiyelinin ¢ok diisiik oldugu anlamina gelirken O puan ise risk

potansiyelinin ¢ok yiiksek oldugu anlamina gelmektedir.
Alt Bilesenler:

1. Issizlik
2. Tiketici Giiveni

3. Yoksulluk
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e Yatirim Profili

Yatirim profili, yatirim riskini etkileyen faktorlerin bir degerlendirmesi olup diger
politik, ekonomik ve finansal risk bilesenleri tarafindan kapsanmamaktadir. Yatirim
profilinin {i¢ alt bileseni mevcuttur. Alt bilegenlerin her birine en yiiksek 4 puan ve en
diisiik 0 puan risk derecesi atanmaktadir. 4 puan, risk potansiyelinin ¢ok diisiik oldugu
anlamma gelirken 0 puan ise risk potansiyelinin ¢ok yiiksek oldugu anlamina

gelmektedir.
Alt Bilesenler:

1. Sozlesme gegerliligi/ Kamulastirma
2. Karlann iilkeye geri doniisii

3. Odeme gecikmeleri

e I¢ Catisma

I¢ catisma, bir iilkede yaratilan politik siddetin ydnetim iizerindeki fiili veya
potansiyel etkisi hakkinda bir degerlendirme saglamaktadir. En diisiik puan mevcut bir i¢
savasa isaret ederken en yiiksek puan ise hiikiimetin halkina kars1 hosgoriilii davrandigi
halkin ise hiikiimete kars1 hi¢bir muhalif eylemde bulunmadigima isaret etmektedir. I¢
catigmanin ti¢ alt bileseni mevcuttur. Alt bilesenlerin her birine en yiliksek 4 puan ve en
diisiik 0 puan risk derecesi atanmaktadir. 4 puan, risk potansiyelinin ¢ok diisiik oldugu
anlamina gelirken 0 puan ise risk potansiyelinin ¢ok yiiksek oldugu anlamina

gelmektedir.
Alt Bilesenler

1. ¢ savas/ Darbe tehdidi
2. Terorizm/Politik siddet
3. Sivil itaatsizlik

e Dis Catisma

Herhangi bir iilkede gorevde bulunan hiikiimete kars1 disaridan gelebilecek her

tirlii eylem riskinin degerlendirmesidir. Bu risklere 6rnek olarak, diplomatik baskilar,
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yaptirimlar, ticaret kisitlamalari, sinir Gtesi catigmalar ve savag gosterilebilir. Dis
catismanin ii¢ alt bileseni mevcuttur. Alt bilesenlerin her birine en yiiksek 4 puan ve en
diisiik 0 puan risk derecesi atanmaktadir. 4 puan, risk potansiyelinin ¢ok diisiik oldugu
anlamina gelirken O puan ise risk potansiyelinin c¢ok yiiksek oldugu anlamina

gelmektedir.
Alt Bilesenler:

1. Savas
2. Sinir Gtesi ¢atismalar

3. Dis baskilar

e Yolsuzluk

Politik diizende bir yolsuzluk degerlendirmesidir. Yolsuzluk, ekonomik ve
finansal ortama zarar vermek, hiikiimet ve is diinyasinin verimliligini disiirmek ve
politika siirecinde istikrarsizlik yaratmak gibi nedenlerden dolay1 yabanci yatirim igin bir
tehdit olusturmaktadir. Uluslararas1 arenada goriilen en yaygin yolsuzluk tiirii mali
yolsuzluk olup buna ihracat ve ithalat lisanslari, vergi degerlendirmeleri ve kambiyo
kontrolleri ile iliskili riisvet talepleri Ornek gosterilebilmektedir. Bu yolsuzluk
degerlendirmesinde mali yolsuzlukta hesaba katilmaktadir. Ancak bu degerlendirmede
patronaj'?, adam kayirma ve siyaset ile is diinyasinin siipheli yakinligiyla baglantili olan
fiili ya da potansiyel yolsuzluklar ilgilenilmekte olup, bu tiir yolsuzluklar karaborsanin

bliylimesine sebebiyet vererek yatirimcilar icin biiyiik risk teskil etmektedir.

e Ordunun Siyasetteki Rolii

Siyasete askeri katilimin fazla olmasi yiiksek bir politik risk potansiyeline isaret
ederken bu durum diisiik bir risk puani ile gésterilmektedir. Ordunun siyasette yer almasi
demokratik hesap verebilirligin azalmasi1 anlamina gelmekte olup, ordunun siyasete dahil

olmasi yatirimcilar i¢in bazi durumlarda biiylik bir risk yaratmaktadir. Bu duruma 6rnek

12 “Patronaj sdzciigiiniin kokii, Latincedir. Bu Latince sdzciigiin kokii, ‘patron’; patron sézciigiiniin kokii
de ‘pater’ kelimesinden gelmektedir.” Bkz. (Tatlisumak, 2016: 626). Patronaj, herhangi bir siyasi partinin
iktidara gelmesiyle birlikte siyasi yandaglik, ideoloji, adam kayirma gibi unsurlar temel alinarak énceden
kamuda hizmet veren iist diizey yoneticilerin yerine yeni bireylerin tayin edilmesi anlamina gelmektedir.
Bkz. (Ozkanan ve Erdem, 2014: 194).
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olarak askeri devralma tehdidi gosterilebilir. Ordu yonetimi devralma tehdidi ile istedigi
bir hiikiimeti goreve getirebilir ya da mevcut hiikiimetin politikalarinda degisiklige sebep
olabilmektedir. Son olarak, kisa stireli bir askeri rejim politik istikrar yaratip riskleri
diisiirebilirken, tam oOlgekli bir askeri rejim ise yliksek bir politik risk sonucunu

dogurmaktadir.

e Dini Gerilimler

Herhangi dine mensup bir grup, medeni hukukun yerine dini hukuku getirmeyi,
inandiklar1 dini topluma aksettirmeye ¢alisip diger dinleri siyasi ve sosyal siirecin disinda
birakmaya istekli olabilmektedir. Boyle bir grubun yonetimde yer almasi nedeniyle dini

gerilimler meydana gelebilmektedir. Bu tarz bir risk i¢ savas ihtimalini dogurmaktir.

e Kanun ve Diizen

“Kanun ve Diizen” bilesenin degerlendirmesi ayr1 yapilmakta ve her bir unsura en
yiiksek 3 puan atanmaktadir. “Kanun” faktoriiniin degerlendirilmesi yapilirken hukuk
sisteminin kuvveti ve tarafsizligt 6n planda tutulmaktadir. “Diizen” faktoriiniin
degerlendirmesi yapilirken ise halkin yasaya uyup uymadigina bakilmaktadir. Eger bir
tilke 3 puan aliyor ise o iilkede hukuk sisteminin iyi isledigi ve halkin yasalara uydugu

anlamu ¢ikartilmaktadir.

e FEtnik Gerilimler

Etnik gerilimler bileseni bir iilkedeki etnik gerilimlerinin seviyesini 6lgmektedir.
Bu etnik gerilimler irk, milliyet ya da dil farkliliklar1 olarak atfedilebilmektedir. Eger bir

tilkenin risk puani ytiksek ise o iilkede gerilim seviyesi oldukg¢a diisiik olmaktadir.

e Demokratik Hesap Verebilirlik

Demokratik hesap verebilirlik bileseni, hiikiimetin halkina karsi ne 6l¢tide duyarl
oldugunun degerlendirmesidir. Halkina kars1 duyarlilik derecesi diisilk olan bir

hiikiimetin 6zellikle az gelismis bir toplumda siddetli bir sekilde indirilme ihtimali ¢ok
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yiiksektir. Eger bir iilke otarsi ile idare ediliyorsa o iilkeye diisliik bir risk puani
atanmaktadir. Disiik risk puani o iilkenin risk potansiyelinin olduk¢a yiiksek oldugu
anlamina gelmektedir. Eger bir iilke demokrasi ile idare ediliyorsa o iilkeye ise yiiksek

bir risk puan1 atanmaktadir.

e Biirokrasi Kalitesi

Bu bilesen bir iilkenin biirokrasi kalitesinin 6lgiistidiir. Bir iilkenin yiiksek risk
puani almasi o tilkede biirokrasinin politikada koklii degisikler ya da devlet hizmetlerinde
yasanan kesintiler olmaksizin yonetme kuvvetine sahip oldugu anlamina gelirken, bir
ilkenin diisiik risk puani almasi ise o iilkenin kuvvetli bir biirokrasiden yoksun oldugu

anlamina gelmektedir.



30
IKINCi BOLUM
LITERATUR INCELEMESI

2.1. Cekim Modeli ile Tlgili Cahismalar

Uluslararasi ticaret akiglarini agiklamada ampirik giicli oldukca yiiksek olan
cekim modeli, Jan Tinbergen (1962) ve Linneman (1966) araciligiyla literatiire
kazandirilmistir (Kepaptsoglou vd., 2010: 1). Cekim modeline ihracatgi tilke ve ithalatgi
tilkelerin gayri safi yurt i¢i hasilalar1 ile mesafe degiskenini de ekleyen Tinbergen
(1962)’e gore ticaret akiglari ile lilkelerin GSYH’leri arasinda pozitif bir iliski mevcuttur.
Mesafe i¢in ise bu durumun tam tersi gegerlidir. Mesafenin ticaret akiglari iizerinde
olumsuz bir etkisi bulunmaktadir. Buna gore iki iilke arasindaki cografi uzaklik arttikca
ilgili tlkeler birbirleriyle daha az ticaret yapmaktadirlar (Tinbergen, 1962: 263).
Linneman, 1966 yilinda yayimlanan makalesinde ¢ekim modeline niifus degiskenini
ekleyerek ¢ekim modelini genigletme yoluna gitmistir. O donemde ticaret akiglarini izah
etmeye yonelik kullanilmaya baslanan ¢ekim modelinin ekonomik manada teorik bir
altyapisi heniiz olusturulmamisti (Kiziltan ve Sahin, 2020: 176). Bu baglamda Fratianni,
¢ekim modelini babasiz bir ¢cocuga benzetmis ve mevcut durumu ¢ekim modelinin teorik
bir destekten yoksun olmasma baglamistir. Ote yandan ¢ekim modelinin iki iilke
arasindaki ticareti agiklama giiciiniin son derece yiiksek olduguna dikkat ¢ekmistir

(Fratianni, 2007: 4).

Literatiirde ¢ekim modelinin teorik yapisini analiz edip degerlendiren ve konu
hakkinda kayda deger Oneriler getiren bir¢ok ¢alisma yiiriitiilmiistiir. Bunlardan ilkKi
Anderson (1979) tarafindan yapilmigtir. Cekim modelinin teorik altyapisini sunan ilk kisi
olarak, ¢ekim denkleminin geride kalan yirmi bes yilin en basarili deneysel ticaret araci
oldugunu dile getiren Anderson, ticarete konu olan mallara uygulanan ¢ekim denkleminin
teorik altyapisini agiklamak i¢in ¢aba harcamistir. 1979 yilinda yayimlanan ¢alismasinda
harcama sisteminin niteliklerini kullanmis ve firiinlerin mense bdlgesine gore
farklilastigi™® bir ¢ekim modeli yaratmistir (Anderson, 1979: 106-115). Anderson’un
ardindan Bergstrand (1985) ise ¢ekim modelinin mikro ekonomik temellerini gelistirmeyi

arzuladig1 calismasinda fiyat degiskenlerinin diger calismalarda ekseriyetle dahil

13 Ticareti yapilan nihai iiriinlerin mense iilkeye gore farklilik gostermesine “Armington varsayim’” adi
verilmektedir. Detayli bilgi i¢in bkz. (Lloyd ve Zhang, 2006: 1).
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edilmedigini ve fiyat degiskenlerinin dislanmasinin ¢ekim modelinde yanlis tanimlamaya
neden olacagmi ifade etmistir. Diinya ticareti i¢in genel bir denge modeli gelistirdigi
calismasinda fiyat ve doviz kuru degiskenlerinin toplam ticaret i¢in 6nemli bir etken

oldugu bulgusuna erismistir (Bergstrand, 1985: 474-480).

Cekim modelinin teorik altyapisimi gelistirmeye yonelik bir diger calisma ise
Helpman ve Krugman (1985) tarafindan yapilmustir. Olgege gore artan getiriler ile
farklilastirilmig bir {iriin yapisim1 kullanan aragtirmacilar, mevcut ¢alismalarinda ¢ekim
modelini teyit etmislerdir (Martinez-Zarzoso ve Nowak-Lehmann, 2003: 295). Cekim
modelinin teorik yapisina iliskin temeller Anderson (1979), Bergstrand (1985) ve
Helpman ve Krugman (1985) araciligiyla elde edilmis, bununla birlikte bu yazarlara ait
calismalarda ihracatci ve ithalatci gelirleri yer almasina ragmen ihracatci ve ithalatci kisi
basina diisen gelirler ¢ekim modeline dahil edilmemistir (Bergstrand, 1989: 143). 1989
yilina gelindiginde ad1 gecen yazarlardan Bergstrand, ¢cekim denklemine kisi bagina gelir
degiskenini de dahil ederek ¢ekim modelinin teorik altyapisini gelistirmeye yonelik
girisimlerini ilerletmistir (Bergstrand, 1989: 143-152). Deardorff ise birgok yazar
tarafindan uzun zamandir dile getirilen ¢ekim modelinin teorik bir altyapisinin
bulunmadigi yoniindeki elestirilerinden etraflica bahsetmis ve Hecksher-Ohlin modeli
cercevesinde bir ¢ekim modeli yaratmistir (Deardorff, 1998: 7-31). 1970’1i yillardan
sonra yazilmis olan makalelerde ¢cekim modelinin genisletildigi ve bir¢ok kukla degisken
eklendigi goriilmektedir. Genisletilmis ¢ekim modeli adindaki bu yeni kavram temel
cekim modeline yeni degiskenlerin eklenmesi ile olusturulmus ve Linneman (1966),
Anderson (1979) ve Bergstrand (1985) gibi yazarlar tarafindan kullanilmistir (Tekin,
2020:47). Tllerleyen yillarda ¢ekim modeli muhtelif eklemelerle birlikte birgok yazar
tarafindan kullanilmis ve ticareti konu alan ¢alismalarda 6nemli bir yer edinmistir. Buraya
kadar ¢ekim modelinin teorik altyapisini gelistirmeye yonelik g¢alismalardan kisaca
bahsedilmistir. Simdi ise ¢ekim modelini kullanan uluslararas: alandaki ¢alismalara

deginilecek ve bu caligsmalar Tiirkiye’yi konu alan ¢aligmalar takip edecektir.

Uluslararasi alanda ¢ekim modelinin dogrudan kullanildig: ilk ¢aligmalardan biri
Aitken (1973)’e aittir. Aitken, 1951-1967 donemi boyunca Avrupa ticaret iliskilerini
bicimlendiren asil kuvvetleri izole etmeye caba harcamistir. Bu baglamda Avrupa
Ekonomik Toplulugu’nun (AET) ve Avrupa Serbest Ticaret Birligi’nin (EFTA) ticaret
akiglar tizerindeki etkisini ¢ekim modeline kukla degiskenler ilave ederek test etmis ve

Avrupa Ekonomik Toplulugu’nun, Avrupa Serbest Ticaret Birligi’ne kiyasla ticaret
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akiglarimi arttirmada daha 6nemli bir etkisi oldugu sonucuna varmistir. Thursby ve
Thursby (1987) ise Linder hipotezinin ve doviz kuru oynakliginin ihracata etkisini gekim
modeli yardimiyla analiz etmislerdir. 1974-1982 donemini ve 17 iilkeyi kapsayan
caligmalarinin sonucunda, Linder hipotezinin ve doviz kuru oynakliginin ihracati 6nemli
derecede etkiledigi yoniinde giiclii kanitlar elde etmislerdir. 1970-1990 donemi i¢in 186
ilkeyi igeren ve bagimli degisken olarak ihracata yer veren Rose (2000) ise parasal
birliklerin ve doviz kuru oynakliginin uluslararas ticarete etkisini panel veri yardimiyla
analiz etmistir. Ayn1 para birimini kullanan iilkelerin ayni para birimini kullanmayan
tilkelere kiyasla ii¢ kat daha fazla ticaret yaptiklari sonucuna ulasan yazar, ek olarak doviz
kuru oynakliginin uluslararasi ticareti caydiran bir unsur oldugunu da tespit etmistir. Kisa
bir siire sonra Glick ve Rose (2002), Rose’un 2000 yilinda yapmis oldugu ¢alismayi bir
boyut ileriye tasiyarak parasal birlikten ayrilmanin uluslararasi ticarete etkisini test
etmislerdir. 1948-1997 donemini ve 217 iilkeyi kapsayan ¢alismalarinda genis bir panel
veri setini kullanan arastirmacilar, ayni para birimini kullanmaya baglayan iki tilkenin
ticaret akislarinda iki kat artis meydana gelecegini saptamislardir. Cekim modeline
teknolojik mesafe kukla degiskeni ekleyerek ¢ekim modelini genisletme yoluna giden ve
1970-2000 donemine ait yillik verilerle ¢alisan Flippini ve Molini (2003) ise Dogu Asya
tilkeleri ile gelismis iilkeler arasindaki ticaret akislarini test ederek teknolojik olarak

birbirine yakin iilkelerin birbirleriyle daha fazla ticaret yaptiklar1 sonucuna erismislerdir.

Yukarida zikredilen ¢aligmalari takiben 1985-2003 donemine ait yillik verileri
kullanan ve ¢ekim modelini ithalat boyutuyla analiz etmek isteyen Alam vd., (2009),
Banglades ile 8 biiylik ticaret ortag arasindaki iligkiye odaklanarak Banglades’in ithalati
icin ¢ekim modelinin gegerliligini test etmislerdir. Yaptiklar1 incelemenin sonucunda
ortak iilkelerin GSYH’si ile mesafenin ithalat lizerinde olumlu bir etkisi mevcut oldugu
gOriilmiis, bununla birlikte ortak iilkelerin niifusunun ithalat {izerindeki etkisi tam olarak
tespit edilememistir. Khan vd., (2013) ise Pakistan ve onun Onemli ticaret ortaklari
arasindaki ikili iliskiye odaklanmiglardir. Bagimli degisken olarak ticaret hacmini ve
kukla degisken olarak kiiltiirel benzerligi kullandiklart mevcut analizlerinin sonucunda
iilkelerin ekonomik biiytikliiklerinin ticaret hacimleri {izerinde olumlu etkileri oldugunu
saptarken kiiltiirel mesafe ve mesafe degiskenlerinin ise ticaret hacimleri iizerinde
olumsuz etkileri oldugunu belirlemislerdir. Cekim modelini ithalat boyutuyla analiz eden
bir diger caligma ise Ngoma (2020) tarafindan yiiriitiilmiis ve dnceki iki ¢alismaya benzer

sekilde ortak tilkeler agisindan analiz gergeklestirilmistir. Yazar, Zimbabwe ile 40 ticaret



33

ortagini inceledigi calismasinda Zimbabwe’nin ithalat talebinin belirleyici unsurlarini
genellestirilmis ¢cekim modeli yardimiyla degerlendirerek GSYH, mesafe, ortak sinir,
enflasyon seviyesi ve ticarete acgiklik gibi degiskenlerin ithalat talebinin énemli birer
belirleyicileri oldugu bulgusuna ulasmistir. Bu asamaya kadar ¢ekim modelini kullanan
uluslararas1 alandaki ¢aligmalardan 6rnekler verilmistir. Sirada ise Tiirkiye’de yapilmis

caligsmalara yer verilecektir.

Uluslararasi ¢alismalarin yani sira Tiirkiye’de de ¢ekim modelini temel alarak
yapilan bir¢ok ¢alisma mevcuttur. S6z konusu caligmalardan birisi Tatlict ve Kiziltan
(2011)’a aittir. Tatlict ve Kiziltan, 1994-2007 donem araligr i¢in Tiirkiye nin ihracat
performansini ticari iliskiler igerisinde bulundugu 46 {ilke ile birlikte genellestirilmis
cekim modeli yardimiyla degerlendirmislerdir. Thracatin bagimli degisken olarak
kullanildig1 ve kukla degisken olarak ise giimriik birligi ve ortak sinir degiskenlerinin
eklendigi mevcut analizlerinin sonucunda, Tirkiye ve ortak iilkelerin ekonomik
biiyiikliiklerinin Tiirkiye’nin ticaret hacmi iizerinde olumlu bir etkisi oldugunu, diger
yandan mesafe degiskeninin ise olumsuz bir etkisi oldugu yoniinde kanitlara
ulagsmiglardir. Buna ek olarak giimriik birligi ve ortak sinir kukla degiskenlerinin ise
ticaret hacminin 6nemli birer belirleyicileri oldugunu tespit etmislerdir. Tiirkiye nin
thracat performansinin degerlendirildigi ve ¢ekim denkleminde bagimli degisken olarak
ithracat degiskeninin yer aldig1 bir bagka calisma ise Ata (2012) tarafindan yapilmistir.
Yazar, 1980-2009 dénemi i¢in Tiirkiye’nin toplam ihracatinin % 90’1n1 kapsayan 67 tilke
ile ticaret performansini analiz etmis ve Tirkiye’nin Avrupa ilkeleri ile olan ticaretinin
potansiyelin oldukga tistiinde gerceklestigini, komsu filkeler ile olan ticaretinin ise
potansiyelin altinda kaldigini tespit etmistir. Artan (2012) ise Tiirkiye’nin 15’1 Avrupa
Birligi’ne iiye iilkeler iginde yer alan diger 16’s1 ise onemli ticaret ortaklar1 arasinda yer
alan ilkeler ile ikili ticaret akislarini belirleyen unsurlari test etmistir. 1998-2007
donemleri igin panel veri analizinin kullanildigi incelemesine goére Tiirkiye’nin ikili
ticaret akiglarinin belirleyicileri arasinda GSYH, mesafe, niifus, ortak dile ve ortak sinira

sahip olma degiskenlerinin yer aldig1 sonucuna ulasilmistir.

Tiirkiye’nin ikili ticaret akislarini belirleyen degiskenleri tespit etmeye yonelik bir
diger adim ise Dogan ve Tung (2015) tarafindan atilmistir. Yazarlar, Tiirkiye nin Afrika
iilkeleri ile dis ticaretine odaklanmiglar ve dis ticareti hangi degiskenlerin belirledigini
genisletilmis ¢ekim modelini kullanarak tespit etmeye c¢alismiglardir. 1995-2014

donemini ve 53 iilkeyi igeren ¢aligmalarinda kiiresellesme olgusu ile birlikte mesafelerin
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anlamini kaybettigini ve mesafenin dis ticaret iistiinde pek bir dneminin kalmadigini
saptamiglardir. Dahasi, Afrika iilkelerinin ekonomik biiytlikliigliniin dis ticaret tizerinde
olumlu bir etkisi oldugu yoniinde bulguya da ulasmislardir. Isik (2016), 2004-2014
donem araligina odaklandigi calismasinda Tiirkiye ile Sangay Isbirligi Orgiitleri
arasindaki dig ticaret akimlarimi belirleyen faktorleri panel ¢ekim modeli yardimiyla
incelemis ve Tirkiye’nin GSYH’si ile niifusunun ikili ticaret akimlarimi arttirdigi,
mesafenin ise ikili ticaret akimlarini azalttig1 sonucuna ulagsmistir. Ilaveten ortak dil ve
ortak smir kukla degiskenlerinin dis ticaret ilizerinde onemli etkileri oldugunu da

belirtmistir.

Maden ve Aljburi (2019), 1990-2016 donemi i¢in Tiirkiye ve Irak’in ayr1 ayri dis
ticaret hacimlerini  genisletilmis ¢ekim modeli yardimiyla incelemislerdir.
Arastirmalarinda bagimli degisken olarak ihracat, ithalat ve toplam dis ticaret hacmini
kullanan yazarlar, bagimsiz degisken olarak ise GSYH, goreceli faktdr donanimi, mesafe
ve ortak sinir degiskenlerini kullanmiglar ve Tiirkiye ve Irak i¢in ihracat, ithalat ve toplam
dis ticaret modellerinde GSYH degiskeninin pozitif ve anlamli oldugunu ortaya
koymuslardir. Goreceli faktor donanimi degiskenine Tiirkiye agisindan bakildiginda ise
ithracatin bagimli degisken oldugu modelde istatistiksel olarak anlamli oldugu, Irak
acisindan bakildiginda ise ithalatin bagimli degisken oldugu modelde istatistiksel olarak
anlamli oldugu sonucuna ulagmislardir. Dolayisiyla Tiirkiye’ nin ihracatinin endiistri-ici
ticaret olarak gergeklestigi, bunun yani sira Irak’in ithalatinin ise endiistriler-arasi ticaret

olarak gerceklestigi belirlenmistir.

2.2. Politik Risk Hakkinda Yapilan Calismalar

Literatiirde politik risk ile ilgili calismalar incelendiginde politik riskin
uluslararasi ticarete etkisini inceleyen ¢aligmalarin az sayida oldugu, diger yandan politik
riskin dogrudan yabanci yatirimlara etkisine odaklanan ¢aligmalarin ise literatiirde yer

buldugu goriilmektedir.

Literatiirde politik risk ile dogrudan yabanci yatirimlar arasindaki iligkiyi konu
alan ilk c¢alismalardan biri Tuman ve Emmert (1999) araciligiyla yapilmastir.
Arastirmacilar, 1979-1992 donemi i¢in Japonya’nin Latin Amerika’da gergeklestirmis
oldugu dogrudan yabanci yatirimlarin politik ve ekonomik belirleyicilerini analiz
etmislerdir. Analizin sonucunda piyasa biiytikliigii ve politik riskin Japonya’'nin dogrudan

yabanci yatirimlarinin en O6nemli belirleyicileri oldugu bulgusuna ulagmiglardir.
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Dogrudan yabanci yatirimlarin belirleyicilerini tespit etmeye yonelik girisimlerden bir
digeri de Bevan ve Estrin (2004) tarafindan atilmigtir. Yazarlar, panel veri setini
kullandiklar1 ¢alismalarinda basta Avrupa Birligi olmak tizere bat1 iilkeleri ile birkag
gecis lilkeleri arasindaki dogrudan yabanci yatirimlarin belirleyicilerini test etmislerdir.
Caligmanin sonucunda GSYH degiskeni ile dogrudan yabanci yatirimlar arasinda pozitif
bir iliski mevcut iken mesafe ile ise negatif bir iliskinin mevcut oldugunu, ilaveten ev
sahibi tlke riskinin dogrudan yabanci yatirimlar i¢in énemli bir belirleyici olmadigini
ortaya koymuslardir. Asiedu (2006) diger ¢alismalar1 6rnek alarak ve literatiirden
ayrilmayarak politik istikrarsizlik ve yerel piyasalarin biiyiikliigii degiskenlerinin yabanci
yatirnmlar {lizerindeki etkilerini test etmek istemistir. 1984-2000 donemi boyunca 22
Sahra-Alt1 Afrika iilkesi igin panel verilerini kullanarak, piyasa biyiikligi, dogal
kaynaklar, ev sahibi iilkenin yatirim politikalari, yolsuzluk ve politik istikrarsizlik gibi
degiskenlerin dogrudan yabanc1 yatirimlara etkisini test etmistir. Buna gore biiyiik yerel
piyasalarin, dogal kaynaklarin, iyi bir hukuk sisteminin ve diisiik enflasyonun dogrudan
yabanci yatirimlart arttirdigini, ancak yolsuzluk ve politik istikrarsizligin ise dogrudan

yabanci yatirimlar1 azalttigini tespit etmistir.

Onceki calismalardan farkli olarak analizine politik riskin 12 bilesenini dahil eden
Busse ve Hefeker (2007), 1984-2003 donemini ve 83 gelismekte olan iilkeyi iceren
caligmalarinda politik risk, kurumlar ve dogrudan yabanci yatirimlar arasindaki iliskiyi
panel veri analizi yardimiyla incelemislerdir. Yolsuzluk, demokratik hesap verebilirlik,
i¢c ve dis gatigmalar, etnik gerilimler, kanun ve diizen ve ayrica biirokratik kalitenin
yabanci yatirimlar i¢in Onemli birer belirleyici unsurlar oldugunu tespit eden
aragtirmacilar, yolsuzluk ve demokratik hesap verebilirligin diger degiskenlere nazaran
yabanci yatirimlar igin gok daha 6nemli etkileri oldugunu da vurgulamiglardir. Tuman ve
Emmert’in 1999 yilindaki ¢alismasina benzer sekilde dogrudan yabanci yatirimlarin
ekonomik ve politik belirleyicilerini incelemek isteyen Amal vd., (2010), Latin Amerika
tilkelerindeki dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik ve politik belirleyicilerini panel
veri modeli yardimiyla analiz etmislerdir. 8§ Latin Amerika {ilkesini ve 1996-2008
donemini iceren calismalarinda, kurumlarin kalitesi ile dogrudan yabanci yatirimlar
arasinda pozitif bir iligkinin mevcut oldugunu ve iilkelerin kurumlarinin Kkalitesini
iyilestirmesi durumunda daha fazla dogrudan yabanci yatirimlar gekebilecegi yoniinde

sonuglar elde etmislerdir.
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Panel veri analizinde iilkeleri gruplandirmaya yonelik adimlarda atilmistir.
Mevcut arasgtirmalardan biri Goswami ve Haider (2014) araciligiyla literatiire
kazandirilmistir.  Yazarlar, 1984-2009 doénemine ait yillik verileri kullandiklar
caligmalarinda 146 iilkeye yer vermislerdir. Bu lilkeleri OECD f{iyesi ve OECD iiyesi
olmayan seklinde smiflandirip politik risk faktorlerinin dogrudan yabanci yatirimlara
etkisini analiz etmiglerdir. Elde edilen bulgulara gore bir iilkenin OECD fiiyesi olup
olmadigma bakilmaksizin kiiltiirel catisma ve ortak iilkenin ev sahibi iilkeye yonelik
tutumu dogrudan yabanci yatirimlar1 caydirdigi tespit edilmistir. Ayrica yaygin bir goriis
olan hiikiimet basarisizliginin dogrudan yabanci yatirimlart azaltacagi yoniindeki tezi de
clirliten arastirmacilar, hiikkiimet basarisizliginin dogrudan yabanci yatirimlar: arttirdigi

yoniinde bulguya ulagmislardir.

Daha once politik risk ile uluslararasi ticaret arasindaki iligkiyi analiz eden ¢ok az
calisma oldugundan bahsedilmisti. Siradaki bdliimde ise bu ¢alismalara yer verilecektir.
Ik caligmalar daha ¢ok politik riski belirleyen unsurlarin uluslararas: ticarete etkisine

odaklanmuslardir.

Politik risk ve uluslararasi ticaret arasindaki iliskiyi temel alan ilk ¢aligmalardan
biri Anderson ve Marcouiller (2002) tarafindan gergeklestirilmistir. Arastirmacilar
yapisal bir ithalat talebi modeli kullanarak politik riski belirleyen unsurlardan biri olan
iilkelerin kaliteli kurumlara sahip olmasinin ticaret akislari iizerindeki etkisini analiz
etmisler ve bu kurumlara sahip tilkelerin birbirleriyle daha fazla ticaret yaptiklarini tespit
etmislerdir. Bununla birlikte kalitesiz kurumlarin ise ticareti saptirici bir unsur olduguna
ayrica dikkat ¢ekmiglerdir. Anderson ve Marcouiller (2002)’den farkli olarak politik
istikrarsizlik ile uluslararasi ticaret arasindaki iliskiyi ihracat boyutunda analiz etmek
isteyen Fosu (2003), 1967-1986 donemi boyunca 30 Sahra-Alt1 Afrika iilkesinde vuku
bulan politik istikrarsizliklarin iilkelerin ihracat performanslarina etkisini test etmistir.
Politik istikrarsizlik ile ithracat performansi arasinda negatif bir iligkinin var oldugunu
belirten yazar, istikrarsizligin iilkelerin rekabet giicii lizerinde olumsuz bir etkisi oldugu
yoniinde bulgulara ulagsmistir. Longo ve Sekkat (2004), Fosu (2003)’nun ¢alismasina
benzer sekilde i¢ politik gerilimlerin ve yetersiz altyapilarin Afrika i¢i ticaret lizerindeki
etkisini test etmislerdir. Genisletilmis ¢ekim modelini kullanan arastirmacilar, i¢ politik
gerilimlerin ve yetersiz altyapilarin Afrika ici ticareti caydirdigi yoniinde sonuca

ulagmiglardir.



37

Awokuse ve Gempesaw Il (2005), 1990-2000 donemi igin politik
istikrarsizliklarin ABD tarim ihracatina etkisini incelemisler ve ii¢ ayr tiir politik
istikrarsizlik oOlgiisii kullanmiglardir. Degiskenlerden biri hiikiimet krizlerinin sikligini
Olcerken diger iki degisken toplumsal huzursuzluk ve politik siddetleri 6l¢gmektedir. ABD
tarim Uriinlerini ithal eden 87 {ilkedeki politik istikrarsizliklarin etkisini Olgen
arastirmacilar, politik istikrarsizliklarin ABD tarim {iriinlerine yonelik dis ihracat talebini

arttirdigini saptamislardir.

Ote yandan Nitsch ve Schumacher (2004) ise politik riskin kaynaklarindan olan
terorizmi calismalarina dahil etmisler ve terOrizm ile uluslararasi ticaret arasindaki
iliskiye odaklanmislardir. Arastirmacilar, 1960-1993 doénemi i¢in 200’den fazla iilkenin
yer aldig1 calismalarinda arttirilmis ¢ekim modeli yardimiyla terdrizmin uluslararasi
ticaret iizerindeki etkisini incelemislerdir. Bu baglamda teror faaliyetlerinin ticaret
hacmini azalttigin1 ve bir yil i¢cinde terdr faaliyetlerinin sayisinin iki katina ¢ikmasinin
ikili ticarette %4’liik bir azalmaya neden olacagini bulmuslardir. Bir diger terdrizm ile
uluslararasi ticaret arasindaki iligkiyi analiz eden ¢aligma ise Sezgin ve Sezgin (2018)
tarafindan gergeklestirilmistir. Terorizmin uluslararasi ticaret iizerindeki etkisini 1980-
2016 donemi boyunca analiz eden arastirmacilar, Orta Dogu ve Kuzey Afrika iilkelerini
kapsayan incelemelerinin sonucunda terdr faaliyetlerinin Israil, Misir, Urdiin ve Suudi

Arabistan’in dis ticaretinde herhangi bir etkisinin olmadigini tespit etmislerdir.

Politik risk kavramini daraltip olaya i¢ ve dis catismalar acisindan yaklasmak
isteyen Long (2008), ¢ekim modelini kullanarak i¢ ve dis ¢atigsmalarin ihracata etkisini
degerlendirmistir. Yazar, 1984-1997 donem araligini igceren calismasinda siddetli silahli
catismalar ile i¢ ve dis ¢atismalarin ihracat lizerinde olumsuz bir etkisi oldugunu one

surmustur.

Martin vd., (2008), 1945-2001 doénemini analiz ederek i¢ savas ve uluslararasi
ayrt mekanizma aracilifiyla “sigorta” ve “caydiricilik” seklinde etkiledigine dair kanit
sunmuslardir. Buna gore bir iilkenin ticarete acikligi diisiikk siddetli ¢atisma riskini

arttirirken, yogun catigma riskini ise azalttigini ortaya koymuslardir.

Literatiirde politik risk bilesenlerinden biri olan yolsuzluk hakkinda da birgok
calisma mevcuttur. Yolsuzluk ile ticaret arasindaki ikili iliskiyi analiz eden ¢alismalardan

biri Dutt ve Traca (2010) tarafindan yiritilmistiir. Aragtirmacilar, genis bir iilke ve
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endistri grubu i¢in ikili ticaret akiglari iizerinde yolsuzlugun roliinii arastirmislardir.
Yolsuzlugun iilkelerin ekseriyeti igin ticareti caydirici bir etkisi oldugunu belirten Dutt
ve Traca, tarife oranlar1 yiiksek oldugunda yolsuzlugun ticareti tesvik edici bir rolii

oldugu sonucuna varmisglardir.

Bir diger yolsuzluk ile ticaret iligkisine odaklanan calisma ise Musila ve Sigue
(2010) tarafindan gergeklestirilmistir. Musila ve Sigue, 1998-2007 donemine ait yillik
verileri kullanarak yolsuzlugun Afrika tilkelerinin ihracat ve ithalat akislari iizerindeki
etkisini test etmislerdir. Yazarlar, hem Afrika tilkelerindeki hem de ticaret ortaklarindaki
yolsuzlugun ihracat ve ithalat akislar1 tizerinde negatif bir etkisi oldugunu ve bu iilkelerde
yolsuzluk seviyesinde diisiis yasanmasi durumunda iilkelerin ticaret hacminin artacagi

sonucuna ulagmislardir.

Jong ve Bogmans (2011), 1999-2002 donemi i¢in ¢ekim denklemini kullanarak
yolsuzlugun uluslararasi ticarete etkisini test etmislerdir. Yolsuzlugu ihracat¢ tilkedeki
yolsuzluk ve ithalat¢1 iilkedeki yolsuzluk seklinde ikiye ayiran arastirmacilar,
yolsuzlugun ve sinirda uzun siire beklemelerin uluslararasi ticareti caydirdigini tespit
etmisler ve devaminda giimriiklere siklikla yapilan 6demelerin de ithalati arttirdigi
bulgusuna ulasmislardir. Buna ek olarak diisiik kaliteli kurumlara sahip tilkelerde glimriik
memurlarina 6denen riisvetin ithalati kolaylastiran etkenlerden biri oldugunu da

belirtmislerdir.

Politik risk ile uluslararasi ticaret arasindaki iliskiye odaklanan bir diger ¢calisma
Oh ve Reuveny (2010) tarafindan yapilmistir. Oh ve Reuveny, 116 iilkenin 1985-2003
donemine ait yillik verilerini kullanarak iklimsel dogal afetlerin ve politik riskin ikili
ticarete etkisini analiz etmislerdir. Calismalarinda bagimli degisken olarak ithalat
kullanilirken, bagimsiz degisken olarak GSYH, mesafe, ortak dil, ortak smnir, niifus,
bolgesel ticaret anlagmalari, politik risk ve iklimsel dogal afetler kullanilmigstir. Analizin
sonucunda politik risk ve dogal afetlerin ikili ticarete etkisinin negatif oldugunu

bulmusglardir.

Sidek ve Hanif (2013) ise politik risk ile ithalat arasindaki iligkiye
odaklanmiglardir. 1984-2011 doénemi i¢in Fully Modified Ordinary Least Square
(FMOLYS) regresyon tekniklerini kullandiklar1 ¢alismalarinda politik riskin Malezya’nin
ithalatina etkisini analiz etmislerdir. Arastirmanin sonucunda sosyoekonomik kosullar,

kanun ve diizen, demokratik hesap verebilirlik ve biirokrasi kalitesinin Malezya’nin
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ithalatina etkisinin 6nemli oldugu ancak bu etkinin oldukca diisiikk oldugu tespit
edilmistir. Bu durumun sebebi de bilesenlerin katsayilarinin kii¢iik olmasi seklinde

agiklanmustir.

Goswami ve Panthamit (2022), arttirillmis ¢ekim denklemi c¢ergevesinde
ayristirilmig politik riskin Glineydogu Asya Uluslar Birligi’nin (ASEAN) en 6nemli
tiyelerinden biri olan Tayland ve onun 132 ticaret ortagi arasindaki ikili ticarete etkisini
1984-2015 donemi igin test etmislerdir. Yapilan incelemenin sonucunda Tayland ve
ticaret ortaklarmin reel GSYH’si, mesafe, ortak din, karayla ¢evrili ve ada durumunun
ticaret akislarinin 6nemli belirleyicileri olduklarini bulmuglardir. Ayrica yurti¢i ve yurt
disinda ordunun siyasetteki roliiniin ikili ticaret akislarini azaltmada ¢ok biiytik bir etkisi
oldugunu ve bu degiskeni yurtiginde ve yurt disinda hiikiimet istikrarsizligi, olumsuz

yatirim profili, i¢ ve dis catisma degiskenlerinin takip ettigini tespit etmislerdir.

Goswami ve Panthamit (2022), kusak yol girisimi ¢er¢evesinde 1984-2015
dénemi igin politik riskin Cin ve onun 132 ticaret ortag1 arasindaki ikili ticarete etkisini
analiz etmislerdir. Ozellikle Giiney Dogu Asya Ulkeleri Birligi (ASEAN) ile Orta Dogu
ve Kuzey Afrika (MENA) tilkelerine odaklanan arastirmacilar, 12 politik risk bilesenini
kullanip “Kiiltiirel katilik”, “Ortaklarin olumsuzluk duygusu” ve “Yonetim basarisizlig1”
adl1 ii¢ faktorii elde etmislerdir. Ilaveten arastirmacilar tarafindan kusak yol girisiminin
Cin’in ticaret akislarini arttirmada onemli bir rol oynayip oynamadigini1 analiz etmek
amaciyla, ¢ekim denklemine kusak yol girisimi ile alakali kukla degiskenler de
eklenmistir. Bu baglamda kusak yol girisiminin MENA f{ilkeleri ile olduk¢a verimli bir
yapist oldugu ve MENA iilkelerinin ticaret akislarini arttirmada 6nemli bir rol oynadig:
sonucuna erismislerdir. Bununla birlikte “Ortaklarin olumsuzluk duygusu” ve “Kiiltiirel
katilik” faktorlerinin ise Cin’in ticaret akiglarini azaltmada onemli birer belirleyiciler

olduklarini da tespit etmislerdir.

Tiirkiye ile ilgili literatiir incelendiginde, dogrudan yabanci yatirimlar ile politik
risk arasindaki iligkiyi inceleyen caligmalar Tiirkiye’de de mevcuttur. Bu caligsmalar,
herhangi bir {ilkeye yapilacak yatirimlari, s6z konusu iilkenin var olan politik kosullarini
gozeterek degerlendiren uluslararasi ¢alismalart biiylik oranda 6rnek almis ve Tiirkiye

ekseninde yeniden yorumlamustir.

Emir vd., (2013), 1992:1-2010:4 donemi boyunca Tiirkiye i¢in dogrudan yabanci

yatirimlari belirleyen unsurlart incelemisler ve politik riskin dogrudan yabanci yatirimlar
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tizerinde olumsuz bir etkisi oldugunu saptamislardir. Bununla birlikte reel doviz kuru ve
dogrudan yabanci yatirimlar arasinda anlamli bir iliskiye rastlanamamis ve dogrudan
yabanci yatirimlar ile politik risk arasinda tek yonlii bir nedensellik iligkisi tespit

edilmistir.

Tiirkiye’nin dogrudan yabanci yatirimlarini belirleyen unsurlar tespit etmeye
yonelik bir diger aragtirma ise Kaya (2015) tarafindan yiiriitiilmiistiir. 1997:01-2010:12
donemi boyunca Tiirkiye’nin test edildigi ¢alismada ekonomik, politik ve finansal
risklerin dogrudan yabanci yatirimlar {izerindeki etkisini incelemistir. Calismada
Johansen-Jeselius es biitiinlesme ve Granger nedensellik testleri kullanilarak analiz
gergeklestirilmis ve bu baglamda ekonomik, finansal ve politik risk ile dogrudan yabanci
yatirimlar arasinda uzun dénemli bir iliskinin varligi kanitlanmistir. Ayrica dogrudan
yabanci yatirimlardan politik riske ve finansal riskten dogrudan yabanci yatirimlara dogru

tek yonlii bir nedensellik iligkisinin mevcut oldugu yoniinde de bulgulara ulagilmistir.

Son olarak Bilgin vd., (2018), 1996-2015 donemi igin geleneksel ¢ekim modelini
kullandiklar1 ¢alismalarinda Tiirkiye’nin Islam Kalkinma Bankasina iiye olan 43 iilkeye
ihracatinda politik riskin etkisini analiz etmislerdir. Calismada ithalat¢ iilkelerdeki 12
politik risk bileseninin Tiirkiye’nin ihracatina etkisi géz Oniinde bulundurulmustur.
Analizin sonucunda ise ithalate1 iilkelerdeki hiikiimet istikrarsizliginin Tiirkiye’nin ticaret

hacmine etkisinin olumsuz oldugu tespit edilmistir.

Yukarida muhtelif 6rnekleri verilen mevcut literatiir incelendiginde politik risk ile
yabanci yatirimlar arasindaki iliskinin analizlere ¢ok fazla konu edildigi goriilmektedir.
Yapilan c¢alismalarin sonucunda siklikla politik riskin yabanci yatirimlari caydiran bir
unsur oldugu ydniinde tespitler yapilmistir. Ozellikle de politik riskin 12 bilesenlerinden
biri olan yolsuzlugun yabanci yatirimlara etkisinin olumsuz oldugu goriilmekte iken
kanun ve diizen bilesenin ise yabanci yatirimlar i¢in 6nemli bir belirleyici oldugu ve
yatirimlart arttirdig: goriilmektedir. Politik riskin, yabanci yatirnmlarin yani sira turizm
ile iliskisini konu alan ¢aligsmalar da oldukca fazladir. Bu ¢calismalarda ise yiiksek kaliteli
kurumlarin turizmi arttiran bir unsur olarak hareket ettigi anlasilmaktadir. Ote yandan
politik risk ile uluslararasi ticaret arasindaki iligki incelendiginde ise yatirimlar ve
turizmde oldugu gibi politik riskin uluslararasi ticarete etkisinin ayni sekilde olumsuz
oldugu ortaya ¢ikmaktadir. Kisacasi bir iilkede ordunun siyasete dahil olmasi, diisiik

biirokrasi kalitesi, yolsuzluk seviyesinin yliksek olmasi, hukuk sisteminin iyi olmamasi
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gibi unsurlarn ilgili tilkenin ikili ticaret akislarina zarar verdigi bulgusuna ulagilmaktadir.
Bunlarin yani sira bir iilkede bas gosteren terdr faaliyetlerinin uluslararasi ticareti

caydirma konusunda etkili oldugu da goriilmektedir.
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UCUNCU BOLUM

AMPIRIK ANALIZ
3.1. Cekim Modeli

Evrensel Cekim Yasasi’nin mantidi, 17. yiizyillda tnli fizik¢i Isaac Newton
araciligiyla Fizik sahasinda gelistirilmistir. Daha sonra iktisat biliminde ¢ekim modeli
olarak yer alacak olan ¢ekim yasasinin matematiksel agiklamasi ve deneysel uygulamasi
ilk olarak Hollandali iktisat¢1 Jan Tinbergen tarafindan gergeklestirilmistir (Kiziltan ve
Sahin, 2020: 176).

Isaac Newton’un 1687 yilinda tavsiye ettigi “Evrensel Cekim Yasas1” su sekilde

formiile edilmistir (Head, 2003: 2):

Fij = G2 (1)
ij

(1) numarali denklemdeki sembollerin ne anlama geldigi asagida gosterilmistir:

F;;= 1 ve j cisimleri arasindaki ¢ekim kuvvetini
M;= I cisminin kiitlesini

M;= j cisminin kiitlesini

D;;= i ve j cisimleri arasindaki mesafe

G= Cekim sabitini belirtmektedir.

Jan Tinbergen, iilkelerin fiziki cisimler seklinde yorumlanabilecegini ifade etmis
olup gayrisafi yurtici hasila degiskeninin ilkelerin kiitlelerini yani ekonomik
biiyiikliiklerini gosterebilecegini belirtmistir. Ilaveten ¢alismasinda cekim yasasinin
paydasinda yer alan mesafe degiskenini de deginmis olup, mesafenin iilkelerin
bagkentleri ya da ekonomik olarak en biiyiik sehirleri arasindaki cografi uzaklik cinsinden
Olgiilebilecegini dile getirmistir (Kiziltan ve Sahin, 2020: 176). Jan Tinbergen, ticaret
akim denklemini basit bigimiyle asagidaki gibi tasvir etmistir (Tinbergen, 1962: 264):

Eij = ao Y Y™ D7 (2)

(2) numarali denklemdeki sembollerin ne anlama geldigi asagida gosterilmistir:
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E;;= i lilkesinden j iilkesine gergeklesen ihracati

Y;= i iilkesinin GSYH’sini

Y;= j iilkesinin GSYH’sini

D;j= i ve j llkesi arasindaki mesafeyi

ay= Cekim sabitini

a;, a, Ve as ise modelin parametrelerini temsil etmektedir.

Denklemde yer alan ve 1 iilkesi ile j lilkesinin ekonomik biiytikliiklerini ifade eden
Y; ve Y; degiskenlerinin ihracati olumlu yonde etkilemesi beklenirken nakliye maliyetleri
i¢in bir vekil gorevi géren mesafenin (D;;) ise ihracati olumsuz yonde etkilemesi
beklenmektedir (Devadason vd., 2018: 764-765). Denklemde yer alan ve parametreleri
simgeleyen a;, a, ve as parametreleri, aciklayict degiskenler (Y;, Y; ve D;;) ile
agiklanacak degisken (Ej;) arasinda mutlaka dogrudan orantililik olmadigini

gostermektedir. Boyle bir orantililik ancak a’lar 1 esit olursa miimkiin olmaktadir. Cekim
sabitini temsil eden faktor ay’in sayisal degeri ise degiskenlerin Sl¢iildiigii birimlere

baglidir (Tinbergen, 1962: 264).

Linneman (1966) ¢alismasinda ise ¢ekim modeline niifus degiskenini de dahil
ederek ¢ekim modelini genisletmistir. Linneman’a gore iilkelerin ekonomik biiyiikliigi
GSYH’nin yan sira llkelerin niifuslari ile de gosterilebilmektedir. Linneman’in ¢ekim

modeli asagida yer almaktadir (Geng, 2011: 82):

Ty = Bo GDPPGDPP? PoPP2POBf* df (3)
(3) numarali denklemdeki sembollerin ne anlama geldigi asagida gosterilmektedir:
POP;: i lilkesinin niifusu

POP;: j iilkesinin niifusu

Yotov vd., (2016) calismalarinda ¢ekim modelinin basarisini ve iiniinii 5 savla

ifade etmislerdir (Yotov vd., 2016: 5):

1) Cekim modeli sezgisel bir modeldir. Herhangi iki iilke arasinda gergeklesen ticaret
akiginin tlkelerin ekonomik biiyiikliiklerinin garpimi ile dogru orantili oldugunu ancak

aralarindaki cografi mesafe ile ters orantili oldugunu onaylar.
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2) Cekim modeli yapisal bir model olup bu modelin giiclii teorik temelleri mevcuttur.

3) Cekim modeli gergekei bir genel denge ortamini betimlemektedir. Genel denge

ortaminda ayn1 anda birgok lilke, endiistri ve sirket bulunmaktadir.

4) Cekim modeli ticaret, yatirim ve ¢evre gibi bilesenler arasindaki baglantilar1 analiz
etme gayesiyle daha genis bir genel denge modeli sinifina biitiinlestirilebilen esnek bir

yapiya sahiptir.

5) Cekim modelinin tahmin giicii olduk¢a yiiksek olup toplu verilerle beraberinde mal ve

hizmetler igin sektorel verilerle %60 ile %90 arasinda basar1 gostermektedir.

Cekim modelinin teorik yapisina iliskin ilk ¢aligma Anderson (1979) tarafindan
yapilmis ve daha sonraki yillarda ¢gekim modelinin teorik yapisina iliskin bir¢ok tartisma
yasanmistir. Ancak yillardir gekim modeli ile ilgili degismeyen tek bir sey vardir. O da
¢cekim modelinin oldukga yiiksek ampirik agiklama giiciiniin olmasidir (Kiziltan ve Sahin,

2020: 178).

3.2. Veri Seti ve Model

Mevcut calismada politik riskin Tirkiye’nin dis ticaretine etkisi 2003-2017
donemi igin Tiirkiye ve 6nemli 45 ticaret ortagi agisindan panel ¢ekim modeli ile analiz
edilmistir. Analiz kapsaminda ele alinan {iilkeler Ek-1’de gosterilmistir. Bu iilkeler
Tirkiye’nin en ¢ok ihracat yaptigi ilk 50 iilke i¢inden secilmistir. Bazi iilkeler veri
eksikliginden dolay:1 analize déhil edilememistir. Bu nedenle model 15 yil ve 45 iilke
olmak tizere toplam 675 gozlem sayili dengeli panel verileri ile analiz edilmistir. Analizde
yer alan 45 iilkenin Tiirkiye’nin toplam dis ticaretinde onemli bir payr bulunmaktadir.
Ornek olarak 2003 yilinda Tiirkiye'nin gerceklestirdigi toplam ihracat icinde ilgili
tilkelerin payr % 83,94 iken 2017 yilinda ise %74,88’dir. Tiirkiye’nin dnemli ticaret
partnerleri arasinda sayilan bu tilkelerin Tiirkiye’nin toplam ithalat i¢indeki payi ise 2003
yilinda %85,58 iken 2017 yilinda %79,25°dir.

Asagida yer alan Tablo 4, 2003 ve 2017 donemleri i¢in Tiirkiye’nin 45 iilkeye

gerceklestirdigi ihracat ve ithalat rakamlarini gostermektedir:
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Tablo 4: 2003 ve 2017 Dénemleri i¢in Tiirkiye’nin Thracat ve Ithalat Rakamlar

(Milyon $)
IHRACAT ITHALAT
ULKELER 2003 2017 2003 2017
ALMANYA 7.484 (%18,87) 15.118 (%12,27) | 9.452 (%15,93) | 21.301 (%11,26)
BIRLESIK 3.670 (%9,25) 9.603 (%7,80) | 3.500 (%5,90) 6.548  (%3,46)
KRALLIK
ITALYA 3.193 (%8,05) 8.473 (%6,88) | 5.471 (%9,22) 11.304 (%5,98)
ABD 3.758 (%9,47) 8.654 (%7,03) | 3.499 (%5,90) 11.951 (%6,32)
FRANSA 2.826 (%7,13) 6.584 (%5,34) | 4.164 (%7,02) 8.070 (%4,27)
RUSYA 1.367 (%3,45) 2734 (%2,22) | 5.451 (%9,19) 19.514 (%10,31)
ISPANYA 1.793 (%4,52) 6.302 (%5,12) | 2.003 (%3,38) 6.372 (%3,37)
BAE 702 (%1,77) 9.184 (%7,46) | 113  (%0,19) 5.546 (%2,93)
BELCIiKA 885 (%2,23) 3.151 (%2,56) | 1.523 (%2,57) 3.728  (%1,97)
HOLLANDA | 1.525 (%3,85) 3.864 (%3,14) | 1.656 (%2,79) 3.747  (%1,98)
IRAN 533 (%1,35) 3.259 (%2,65) | 1.860 (%3,14) 7.492  (%3,96)
ROMANYA 873 (%2,20) 3.139 (%2,55) | 955  (%1,61) 2.480 (%1,31)
SUUDI 741 (%1,87) 2734 (%2,22) | 969  (%1,63) 2.110  (%1,12)
ARABISTAN
ISRAIL 1.083 (%2,73) 3.407 (%2,77) | 459  (%0,77) 1.505  (%0,80)
MISIR 345  (%0,87) 2.360 (%1,92) | 189  (%0,32) 1.997  (%1,06)
AZERBAYCAN | 315 (%0,80) 1.357 (%1,10) | 122  (%0,21) 350 (%0,19)
ISVICRE 352 (%0,89) 891  (%0,72) | 2.968 (%5,00) 6.903  (%3,65)
CIN 504 (%1,27) 2936 (%2,38) | 2.610 (%4,40) 23.370 (%12,35)
POLONYA 486 (%1,23) 3.070 (%2,49) | 415 (%0,70) 3.445 (%1,82)
UKRAYNA 444 (%1,12) 1.340 (%1,09) | 1.331 (%2,24) 2.817 (%1,49)
BULGARISTAN | 621 (%1,57) 2.803 (%2,28) | 689 (%1,16) 2.773  (%1,47)
YUNANISTAN | 920 (%2,32) 1.662 (%1,35) | 427  (%0,72) 1.833  (%0,97)
CEZAYIR 573  (%1,44) 1.712 (%1,39) | 1.081 (%1,82) 766 (%0,41)
LiBYA 254 (%0,64) 880  (%0,71) | 1.072 (%1,81) 247 (%0,13)
AVUSTURYA | 473 (%1,19) 1.113 (%0,90) | 824  (%1,39) 1.472  (%0,78)
ISVEC 457  (%1,15) 1.414 (%1,15) | 822 (%1,39) 1.776  (%0,94)
FAS 180 (%0,46) 1,657 (%1,35) | 76 (%0,13) 924 (%0,49)
KAZAKISTAN | 233 (%0,59) 746 (%0,61) | 266  (%0,45) 1.463  (%0,77)
DANIMARKA | 454 (%1,14) 1.011 (%0,82) | 345 (%0,58) 808 (%0,43)
SLOVENYA 102 (%0,26) 1.158 (%0,94) | 93 (%0,16) 381 (%0,20)
CEKYA 188  (%0,48) 907  (%0,74) | 443  (%0,75) 2.828  (%1,49)
TUNUS 220  (%0,55) 912  (%0,74) | 98 (%0,17) 206 (%0,11)
KANADA 221 (%0,56) 1.045 (%0,85) | 244  (%0,41) 2.167 (%1,15)
LUBNAN 148  (%0,37) 889  (%0,72) |71 (%0,12) 131 (%0,07)
MACARISTAN | 284 (%0,72) 1.080 (%0,88) | 416  (%0,70) 1513  (%0,80)
URDUN 149  (%0,38) 682  (%0,55) | 16 (%0,03) 112 (%0,06)
PORTEKIZ 315 (%0,79) 811  (%0,66) | 155  (%0,26) 684 (%0,36)
HINDISTAN | 71  (%0,18) 758  (%0,62) | 722 (%1,22) 6.216 (%3,29)
MALTA 156  (%0,40) 539  (%0,44) |72 (%0,12) 52 (%0,03)
YEMEN 156  (%0,39) 571  (%0,46) | 0,13  (%0,00) 0,68  (%0,00)
GUNEY 121 (%0,31) 485  (%0,39) | 335 (%0,57) 1.744  (%0,92)
AFRIKA
SINGAPUR 100 (%0,25) 678  (%0,55) | 130  (%0,22) 400 (%0,21)
IRLANDA 261 (%0,66) 527  (%0,43) | 501  (%0,84) 970 (%0,51)
GUNEY KORE | 57 (%0,15) 584  (%0,47) | 1.312 (%2,21) 6.608 (%3,49)
BREZILYA 50 (%0,13) 384  (%0,31) | 401 (%0,68) 2,544 (%1,35)
TOPLAM 39.665 123.188 59.343 189.190

Kaynak: IMF, Direction of Trade Statistics verileri kullanilarak tablo tarafimizca olusturulmustur. Erigim

Tarihi: 13.12.2020.
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Tablo 4, 2003 ve 2017 donemleri i¢in Tirkiye’nin gerceklestirdigi ihracat ve
ithalat rakamlarin1 gostermektedir. Bununla birlikte ilgili tabloda partner iilkelerin toplam
ihracat ve ithalat i¢indeki ylizdelik paylar1 da yer almaktadir. Tablo 4, ihracat rakamlar1
acisindan incelendiginde 2003 yilinda Tiirkiye’nin en fazla ihracat yaptigi iilkenin
Almanya oldugu goriilmektedir. Tiirkiye’nin Almanya’ya yapmis oldugu ihracat, 7
milyar 484 milyon dolardir ve toplam ihracatin %18,87’sidir. Tiirkiye’nin en fazla ihracat
yaptig1 ikinci tlilke ise 3 milyar 758 milyon dolar ihracat rakami ile Amerika Birlesik
Devletleri’dir. ABD’nin Tiirkiye’ nin toplam ihracatindaki pay1 %9,47 dir. Tiirkiye’nin
ihracatinda en az paya sahip olan tilke 50 milyon dolar ihracat rakamu ile Brezilya’dir ve
toplam ihracatin 9%0,13"idir. 2017 doneminde ise Tirkiye’nin en fazla ihracat
gerceklestirdigi iilkenin degismedigi ve 15 milyar 118 milyon dolar ile Almanya’nin
oldugu goriilmektedir. Almanya’y1 9 milyar 603 milyon dolar ile Birlesik Krallik takip
etmektedir. Almanya ve Birlesik Kralligin toplam ihracattaki pay1 sirasiyla %12,27 ve
%7,80°dir. lgili donemde Tiirkiye'nin gerceklestirdigi en diisiik ihracatin ise 2013
yilindakine benzer sekilde Brezilya’ya yapilmis oldugu goriilmektedir. Tirkiye nin
Brezilya’ya ger¢eklestirdigi ihracat, 384 milyon dolardir ve toplam ihracatin %0,31’1dir.
Tablo 4, ithalat rakamlar1 agisindan incelendiginde ise Tiirkiye’nin 2003 yilinda en fazla
ithalat yaptig1 tilkenin Almanya oldugu anlasilmaktadir. 2003 donemi i¢in ithalat rakami
9 milyar 452 milyon dolardir ve Tiirkiye’nin toplam ithalatindaki pay ise 15,93 tiir.
Tiirkiye’nin 2017 yilinda en fazla ithalat gerceklestirdigi iilke ise 23 milyar 370 milyon
dolar ithalat rakami ile Cin’dir. Toplam ithalatin %12,35’dir. Tirkiye’nin 2003 yilinda
en fazla ithalat gerceklestirdigi ikinci iilke Italya iken 2017 yilinda ise Almanya oldugu
dikkat cekmektedir. italya ve Almanya’nin toplam ithalatindaki paylari sirastyla %9,22
ve %11,26°dir. Tiirkiye’nin 2003 yilinda italya’dan gergeklestirdigi ithalat 5 milyar 471
milyon dolar iken 2017 yilinda 11 milyar 304 milyon dolara yiikselmistir. Tablo 4, 2003
ve 2017 donemleri i¢in incelendiginde Tiirkiye nin en 6nemli ticaret ortaginin Almanya
oldugu goriilmekte ve 2003 donemi i¢in Tiirkiye’nin bu {ilke ile olan toplam dis ticaretinin
16 milyar 937 milyon dolar oldugu tespit edilmektedir. 2017 doneminde ise mevcut
ticarette artis oldugu ve 36 milyar 420 milyon dolara yiikseldigi goriilmektedir. 2003
donemi i¢in Tiirkiye’nin dis ticaretinde en fazla paya sahip olan ikinci tilkenin ise 8 milyar
664 milyon dolar ile Italya oldugu dikkat cekmektedir. 2017 doneminde ise Cin, 26 milyar
306 milyon dolar ile Tiirkiye’nin en fazla dis ticaret yaptigi1 45 iilke icinde ikincilige
yerlesmistir. 2003 ve 2017 donemleri i¢in Tiirkiye nin toplam dis ticaretinde en diisiik

paya sahip olan iilke ise Yemen’dir.
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Calismada politik riskin Tiirkiye ile 6nemli 45 ticaret ortag: arasindaki dis ticarete
etkisini incelemek amaciyla olusturulan genisletilmis ¢ekim modeli asagidaki gibi
olusturulmustur. Bu modelin tahmin edilmesi i¢in iki farkli bagimli degisken
kullanilmistir. Ayrica ¢ekim modelinde yer alan degiskenlerin ihracat ve ithalat
tizerindeki etkilerini gérmek amaciyla bagimli degisken olarak ihracat ve ithalat
degiskenleri de kullanilmistir. Asagidaki 4 ve 5 numarali denklemlerde yer alan bagimli
degiskenler sirasiyla Tiirkiye nin dis ticaret hacmi ile Tiirkiye’ nin dig ticaret hacminin
Tiirk Lirasi cinsinden ¢evrilmis halini simgelemekteyken 6 ve 7 numarali denklemlerde
yer alan bagimli degiskenler ise Tiirkiye’nin ihracati ile Tiirkiye’nin ithalatimi

simgelemektedir.

In(X + M)je = Bo + BIN(RGDPPC);; + BoIn(RGDPPC) ;. + B3In(REER); ;. +
,8411’1(DIST)U + IB5CBORDU + B6ABijt + B7PR]L“ + gijt (4)

InTR(X + M);js = Bo + B1In(RGDPPC);; + BoIn(RGDPPC)j + B3In(REER);j, +
,8411’1(DIST)U + IB5CBORDU + B6ABijt + B7PR]L“ + gijt (5)

lnXijt = By + B1In(RGDPPC);; + ﬁzln(RGDPPC)jt + ﬂ3ln(REER)ijt +
,84ln(DIST)U + IBSCBORDU + ﬁGABijt + ﬁ7PRjt + gijt (6)

lnMijt = By + B1In(RGDPPC);; + ﬁzln(RGDPPC)jt + ﬁ3ln(REER)ijt +
,84ln(DIST)U + IBSCBORDU + ﬁGABijt + ﬁ7PR}t + gijt (7)

i = Turkiye

t = 2003,2004, ... ... 2017

Modelde yer alan degiskenlerin tanimlar1 ve veri kaynaklar1 asagida 6zetlenmistir:
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Dis Ticaret Hacmi (X + M);j, = Denklemde yer alan bagimli degisken X + M;j, (D1s
Ticaret Hacmi), Tiirkiye’nin j iilkesine yaptig1 ihracat ile j tilkesinden yaptigi ithalatin
toplam degerini gostermektedir. ihracat ve ithalat degerleri ABD dolar1 (Milyon)
cinsinden ifade edilmekte olup bu veriler Uluslararasi Para Fonu’nun (IMF) “Direction

of Trade Statistics” (DOTS) veri tabanindan elde edilmistir.

Dis Ticaret Hacmi TR(X + M);;; = Denklemde yer alan bagimli degisken TR (X +
M);;;, Tirkiye’nin j iilkesine yaptig1 ihracat ile j iilkesinden yaptigi ithalatin toplam

degerinin Tiirk Lirasi cinsinden ¢evrilmis halini gostermektedir.

Kisi Basina Diisen Reel Gayri Safi Yurt ig:i Hasila = RGDPPC;; ve RGDPPCj;
aciklayict degiskenleri sirastyla Tiirkiye’nin kisi bagina diisen reel gayri safi yurt igi
hasilasi ve partner iilkenin kisi basina diisen reel gayri safi yurt igi hasilasini temsil
etmektedir. Kisi basina diisen GSYH degiskeni, iki ortak iilkenin tiiketici satin alma
gliciiniin etkisini yansitmaktadir (Ben Ali ve Mdhillat, 2015: 112). Kisi basina diisen reel
GSYH degiskeni 2010 baz yili temelli ve ABD dolar1 cinsinden olmak {izere Diinya
Bankasi’nin “World Development Indicators” veri bankasindan temin edilmistir. Kisi
basina diisen reel gayri safi yurt i¢i hasila degiskeninin katsay1 isareti negatif ya da pozitif
olabilmektedir. Bu degisken dis ticareti iki yonli etkileyebilmektedir. Kisi bagina diisen
gelirin yiiksek olmasi daha yiiksek ihracat potansiyeline ve daha yiiksek ithalat talebine
isaret eder ancak yiiksek gelir hem ticareti arttirabilmekte hem de biiyiik bir i¢ pazar

nedeniyle ticareti azaltabilmektedir. Tlgili degiskenin katsayi isareti belirsizdir.

Mesafe = DIST;; degiskeni Tiirkiye ve partner iilke arasindaki fiziksel mesafeyi
gostermektedir. Nakliye maliyetlerinin bir gostergesi olan mesafenin ikili ticarete
etkisinin olumsuz olmasi beklenmektedir. Iki iilke arasindaki cografi uzaklik arttikga
nakliye maliyetleri de artar. Nakliye maliyetlerinin artmasi1 ise ikili ticaret akiglarim
olumsuz etkilemektedir. Dolayisiyla mesafe degiskeninin katsayi isaretinin negatif
olmasi beklenmektedir. DIST;; degiskeni Google Earth sitesinden elde edilmis olup
Tirkiye ve her bir j iilkesinin baskentleri arasindaki kus u¢usu mesafe (km) seklinde

Olgiilmiistiir.

Reel Doviz Kuru = Ulkenin rekabet giicii hakkinda bilgi veren reel déviz kuru su sekilde

hesaplanmastir:

TUFE;

]
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TUFE;: Tirkiye'nin tiketici fiyat endeksini, TUFE;: Partner iilkenin tiiketici fiyat
endeksini belirtmektedir. Reel doviz kuru, Tiirkiye ile partner iilkeler arasinda kullanilan
ikili reel doviz kurunu temsil etmektedir. Reel doviz kurunun hesaplanmasinda kullanilan
nominal doviz kuru degiskeni Uluslararast Para Fonu’nun (IMF) yayinlamis oldugu
“International Financial Statistics” (IFS) bir birim ABD dolar1 basina ulusal para birimi,
donem ortalamasi seklinde elde edilmistir. Bazi tilkelerdeki eksik doviz kuru verileri ise
ofx.com sitesinden elde edilmistir.* Tiiketici fiyat endeksi (TUFE) degiskeni ise
Uluslararas1 Para Fonu’nun “International Financial Statistics” veri tabanindan elde
edilmis olup eksik veriler ise IMF ve Diinya Bankasi’nin “World Development
Indicators” veri bankasindan GSYH deflatorii seklinde cekilmistir. Reel doviz kuru
degiskeninin katsay1 isareti negatif ya da pozitif olabilmektedir. Reel doviz kurundaki
artiglar, yurti¢inde iiretilen mallarin yurtdisinda iiretilen mallara gére daha pahali hale
gelmesini ifade ettigi icin ilgili degiskenin ihracati azaltici ithalati ise arttirict bir etkisi

bulunmaktadir.

Ortak Simir (Kukla Degisken) = Ortak smir bir kukla degiskendir. Iki iilkenin smir
komgusu olup olmadigini gésteren CBORD;j; degiskeni iki iilke sinir komgusu ise “17,
sinir komsusu degilse “0” degerini almaktadir. Tiirkiye’nin ticaret yaptigi iilkeler ile ortak
kara smir1 paylagsmasinin dis ticaret iizerinde nasil bir etkisi oldugunu anlamak ve
Tirkiye’nin bu iilkeler ile daha fazla ticaret yapip yapmadigini analiz etmek amaciyla
modele eklenen bu degiskenin genellikle ticareti arttirict bir etkisinin olmasi ve katsay1

isaretinin pozitif olmasi beklenmektedir.

Avrupa Birligine (AB) Uyelik (Kukla Degisken) = AB’ye iiyelik kukla degiskeni
(AB;;;) www.ab.gov.tr sitesinden temin edilmistir. Ulke bir yil icinde AB’ye iiye ise “1”,
aksi takdirde “0” degerini almaktadir. Tirkiye’nin 6nemli ticaret ortaklari arasinda
Avrupa Birligi’ne iiye iilkelerin yer almasi, Avrupa Birligi’ne iiyeligin Tiirkiye nin dis
ticaretinde 6nemli bir yeri olup olmadig: sorularini akillara getirmektedir. Bu amacla
modele eklenen kukla degiskeninin katsayi isaretinin pozitif olmasi beklenmektedir.
Katsay1 isaretinin pozitif beklenmesinin nedeni ticaret anlagsmalarmin ikili ticaret

akiglarii genellikle olumlu etkilemesinden kaynaklanmaktadir.

¥ Ulkeler Avusturya, Belgika, Fransa, Almanya, Yunanistan, Irlanda, italya, Malta, Hollanda, Portekiz,
Slovenya ve Ispanya’dir. Bu iilkeler Avrupa Birligine iiye olduklar1 ve Euro para birimini kullandiklari
icin doviz kuru agisindan eksik yillar Dolar/Euro paritesi seklinde elde edilmistir.


http://www.ab.gov.tr/
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Politik Risk = Bu degisken genisletilmis ¢ekim denkleminde yer alan ve iki iilke
arasindaki ticareti olumsuz etkilemesi beklenen bir unsurdur (Goswami ve Panthamit,
2022: 603). Bu nedenle politik riski temsil eden degiskenin katsayisinin negatif olmasi
beklenmektedir. Ancak mevcut ¢alismada politik risk degiskeninin niteliginden dolay1
politik risk puanindaki artig risk potansiyelindeki diisiis anlamina geldigi i¢in ilgili
degiskenin katsay1 isareti pozitif olabilmektedir. Politik risk degiskeni olarak PRS Group
tarafindan hazirlanan Uluslararas1 Ulke Risk Rehberi verileri kullanilmistir. Veride cesitli
gostergeler olarak yer alan risk bilesenleri tek bir risk faktoriine indirgenerek modele

dahil edilmistir.
Risk Faktor Endeksi = Risk Faktor endeksi su sekilde hesaplanmaktadir:

Risk Faktdér Endeksi= (Hiikiimet Istikrari*12+Sosyoekonomik Kosullar*12+Yatirim
Profili*12+i¢  Catisma*12+D1s  Catisma*12+Yolsuzluk*6+Ordunun  Siyasetteki
Rolii*6+Dini Gerilimler*6+Kanun ve Diizen*6+Etnik Gerilimler*6+Demokratik Hesap
Verebilirlik*6+Biirokrasi Kalitesi*4)/100 9)

Not: Politik risk degiskenini olusturan 12 alt bilesenin tiimiine maksimum bir puan
atanmaktadir. Bu puan genel politik risk degerlendirmesinde bilesenin sabit agirligina
gore degismektedir. Tiim bilesenler i¢in en yliksek risk puani en diisiik risk anlamina

gelirken en diisiik risk puani ise en yiiksek risk anlamina gelmektedir.

Denklemde yer alan ortak sinir, AB iiyeligi ve politik risk degiskenleri hari¢ tiim

degiskenlerin logaritmasi alinmustir. Son olarak ¢;;, hata terimini temsil etmektedir.

Asagida yer alan Tablo 5, analizde kullanilan degiskenleri, degiskenlerin hangi

formiillerle olusturulduklarini ve hangi kaynaklardan temin edildiklerini gostermektedir:

Tablo 5: Analizde Kullamilan Degiskenler ve Aciklamalari

Sira Degiskenler Gosterimi Aciklama Kaynak
1 Dis Ticaret (X + M), X+M IMF- Direction of Trade
Hacmi Statistics
2 Dis Ticaret TR(X + M), Dolar/TL IMF- Direction of Trade
Hacmi Kuru*(X+M) Statistics

International Financial
Statistics, IMF

3 Thracat Xije Ikili Mal Thracat IMF- Direction of Trade
Degeri, FOB, ABD$ Statistics
(Milyon)
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4 Ithalat M;j, Ikili Mal Ithalat IMF- Direction of Trade
Degeri, CIF, ABD$ Statistics
(Milyon)
5 Reel Kisi Basina RGDPPC;j; 2010 y1l1 sabit World Development
Diisen GSYH fiyatlarla, ABD Indicator, The World
dolari Bank
6 Mesafe DIST;; Tirkiye ve j Earth.google.com
iilkelerinin
baskentleri
arasindaki kus
ugusu mesafe (km)
7 Reel Doviz Kuru REER;j; REER;j; International Financial
£ x TUFE; Statiitics, IMF
=LEj X o= Ofx.com
TUFE; World Development
Indicator, The World
Bank
8 Tiiketici Fiyat TUFE Tiiketici Fiyat International Financial
Endeksi Endeksi Statistics, IMF
9 GSYH Deflatorii GSYH Deflatorii International Financial
Statistics, IMF
World Development
Indicator, The World
Bank
10 Nominal D6viz E Doviz Kurlari, ABD International Financial
Kuru Dolar1 Basma Ulusal Statistics, IMF
Para Birimi, D6nem Ofx.com
Ortalamasi, Kur
11 AB Uyeligi AB;j S6z konusu iilke bir www.ab.gov.tr
(Kukla Degisken) yil iginde AB’ye iiye
ise 1 degerini, aksi
takdirde 0 degerini
alr.
12 Ortak Sinir CBORD;; S6z konusu iilke Mfa.gov.tr
(Kukla Degisken) Tirkiye ile Sinir
komsusu ise 1
degerini, aksi
takdirde 0 degerini
alr.
13 Hiikiimet Istikrari GS;y Maksimum deger PRS-ICRG
olan 12 en az risk
anlamina
gelmektedir.
Minimum deger olan
0 ise en yiiksek risk
anlamina
gelmektedir.
14 Sosyoekonomik SCy; Maksimum deger PRS-ICRG
Kosullar olan 12 en az risk
anlamina
gelmektedir.
Minimum deger olan
0 ise en yiiksek risk
anlamina
gelmektedir.
15 Yatirim Profili IP; Maksimum deger PRS-ICRG

J

olan 12 en az risk
anlamina
gelmektedir.
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Minimum deger olan
0 ise en yiiksek risk
anlamina
gelmektedir.

16

I¢ Catisma

IC;,

Maksimum deger
olan 12 en az risk
anlamina
gelmektedir.
Minimum deger olan
0 ise en yiiksek risk
anlamina
gelmektedir.

PRS-ICRG

17

Dis Catisma

EC;;

Maksimum deger
olan 12 en az risk
anlamina
gelmektedir.
Minimum deger olan
0 ise en yiiksek risk
anlamina
gelmektedir.

PRS-ICRG

18

Yolsuzluk

COR;,

Maksimum deger
olan 6 en az risk
anlamina
gelmektedir.
Minimum deger olan
0 ise en yiiksek risk
anlamina
gelmektedir.

PRS-ICRG

19

Ordunun
Siyasetteki Roli

MP;,

Maksimum deger
olan 6 en az risk
anlamina
gelmektedir.
Minimum deger olan
0 ise en yiiksek risk
anlamina
gelmektedir.

PRS-ICRG

20

Dini Gerilimler

RelT;,

Maksimum deger
olan 6 en az risk
anlamina
gelmektedir.
Minimum deger olan
0 ise en yiiksek risk
anlamina
gelmektedir.

PRS-ICRG

21

Kanun ve Diizen

Law0j;

Maksimum deger
olan 6 en az risk
anlamina
gelmektedir.
Minimum deger olan
0 ise en yiiksek risk
anlamina
gelmektedir.

PRS-ICRG

22

Etnik Gerilimler

Maksimum deger
olan 6 en az risk
anlamina
gelmektedir.
Minimum deger olan
0 ise en yiiksek risk
anlamina
gelmektedir.

PRS-ICRG
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23 Demokratik DemA;, Maksimum deger PRS-ICRG
Hesap olan 6 en az risk
Verebilirlik anlamina
gelmektedir.

Minimum deger olan
0 ise en yiiksek risk
anlamina
gelmektedir.

24 Biirokrasi BQj¢ Maksimum deger PRS-ICRG

Kalitesi olan 4 en az risk
anlamina
gelmektedir.
Minimum deger olan
0 ise en yiiksek risk
anlamina
gelmektedir.

25 Risk Faktor RFI;; Risk faktér endeksi, PRS-ICRG
Endeksi politik riskin
hesaplanmasinda
kullanilan 12
bilesenin kendi
agirliklar ile carpilip
toplam deger olan
100’e boliinmesi
seklinde elde
edilmistir.

3.3. Yontem: Panel Veri Ekonometrisi

Ekonometrik analizlerde “zaman serisi verisi”, “yatay kesit veri” ve “panel veri”
seklinde {i¢ farkli veri tiirii kullanilmaktadir. Degiskenlerin aldiklar1 degerlerin giin, ay ve
benzeri zaman birimleri agisindan degisiklik sergiledigi verilere “zaman serisi verisi” ad1
verilmekteyken, sadece belirli bir zamanin mevcut oldugu ve bir¢ok birimin yer aldig:
verilere ise “yatay kesit veri” denilmektedir. “panel veri” ise birimlere ait yatay kesit
gozlemlerin, belirli bir devrede bir araya getirilmesi seklinde ifade edilmekte olup bu
birimler, lilkeler, sirketler ve hane halklar1 bigiminde siralanabilmektedir (Tatoglu, 2020:
1-2). Panel veri, degiskenler arasinda daha az ¢oklu dogrusal baglant1 sorunu, daha ¢ok
serbestlik derecesi, daha ¢ok etkinlik ve veriler hakkinda daha ¢ok bilgi saglamaktadir
(Baltagi, 2005: 5). Panel veri modeli su sekildedir (Pesaran, 2004: 3):

yitzal-+,8i'xit+ul-t [ = 1,2,...,N;t:1,2,...,T (10)

10 numarali denklemde y;; bagiml degiskeni, X; ag¢iklayic1 degiskenleri, «;

sabit parametreyi, ; egim parametrelerini ve U;; hata terimini temsil etmektedir. Ayrica

i yatay kesit boyutunu, t ise zaman boyutunu ifade etmektedir.
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Panel verinin taniminda da yer aldig1 gibi birgok birimin belirli bir zamanda bir
araya getirilmesi olay1, ilgili birimlerin birbirleriyle bagimlilik seviyelerini akillara
getirmektedir. Yatay kesit birimlerinin birbirleriyle bagimli olup olmadiklarini seriye
gelen bir soktan ayni seviyede etkilenip etkilenmediklerini incelemek icin yatay kesit
bagimlilig: testinin yapilmasi gereklidir.®® Bu nedenle panel veri analizine baslamadan

once ilk yapilmas1 gereken yatay kesit birimleri arasindaki bagimliligin test edilmesidir.

3.4. Yatay Kesit Bagimlihigi Testleri

Panel veri modellerinin, soklarin varligindan dolay1 yiiksek oranda yatay kesit
bagimlilig1 sergilemesi olasidir. Son yillarda tilkelerin daha fazla ekonomik entegrasyon
deneyimlemesi, yatay kesit birimleri arasindaki bagimligi izah eden bir durumdur (De
Hoyos ve Sarafidis, 2006: 482). Yatay kesit bagimliliginin test edilmesi paneli olusturan
seriler acisindan biliylik bir 6nem arz etmektedir. Seriler arasinda yatay kesit
bagimliliginin mevcut olmasma ragmen bu durumun goz ardi edilip analize devam
edilmesi sonuglarin sapmali ve tutarsiz olmasina yol agmaktadir. Dolayisiyla analize
baslamadan Once seriler arasinda yatay kesit bagimlilig1 olup olmadig: test edilmelidir
(Mercan, 2014: 235; Kogbulut ve Altintas, 2016: 152). Calismalarda yatay kesitler arasi
iliskinin varligin1 6grenmek amaciyla Breusch ve Pagan (1980) LM testi ya da Pesaran
(2004) CD testlerine bagvurulmaktadir (Mercan, 2014: 235).

1) Breusch ve Pagan (1980) LM testi, zaman boyutu (T), yatay kesit boyutuna (N) kiyasla
daha biiyiik oldugu kosullarda kullanilabilmektedir.

2) Pesaran (2004) CDy,, testi zaman boyutu (T) ile yatay kesit boyutunun (N) biiyiik
oldugu kosullarda kullanilabilmektedir (Pesaran, 2004: 4-5; Kogbulut ve Altintas, 2016:
152).

2004 yilinda Pesaran, yatay kesit boyutunun zaman boyutundan biiyiik oldugu
yani N>T kosullar i¢in kullanilabilen yeni bir yatay kesit bagimlilig: testi gelistirmistir
(Pesaran, 2004: 5, Kogbulut ve Altintas, 2016: 152-153). Pesaran’in gelistirdigi CD
(Cross Section Dependence) test, yatay kesit boyutunun zaman boyutundan biiyiik oldugu
kosullarda kullanim1 uygun olup bu test yatay kesit bagimlilik yoktur bos hipotezi altinda
standart normal dagilim gostermektedir (Pesaran, 2004: 9; Kogbulut ve Altintas, 2016:

15 Detayl bilgi igin bkz. (Eratas ve Nur, 2013: 215).
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153). Bu ¢aligmanin ampirik analizinde yatay kesit boyutunun zaman boyutundan biiyiik
olmas1 nedeniyle Pesaran (2004) tarafindan gelistirilen CD testi kullanilmistir. Bu test

asagida gosterilmistir (Pesaran, 2004: 5):

2T _ A
CD = (Zliv=11 ?’=i+1pij) (11)

N(N-1)

Kalmtilarin ikili korelasyonun 6rnek tahminini simgeleyen p;; su sekilde elde

edilmektedir (Pesaran, 2004: 4):

Yio1€it et
.. = P = 12
Pij = Dji o, eizt)1/2 o, e]?t)1/2 (12)
Hy:p;j =0  bitini # jigin (13)

Hl:ﬁij *0

Panel veri analizinde 6nemli ve ilk agsama olan yatay kesitler arasi iligskinin
varlig1 analiz edildikten sonra bir diger 6nemli asama ise degiskenlerin duraganliginin
test edilmesidir. Degiskenlerin duraganliginin test edilmesi uygun tahminciyi segmek

ac¢isindan onemlidir.

3.5. Panel Birim Kok Testleri

Modelde yer alan degiskenlerin duraganliginin tespit edilmesi analize baslamadan
once yapilmas: gereken Onemli bir asamayr olusturmaktadir. Birim kok testi ise
degiskenlerin duragan olup olmadiklarinin tespit edilmesinde kullanilan en gegerli
yontem olmaktadir (Erglin ve Polat, 2015: 124). Dolayisiyla bu ¢alismada yatay kesit
bagimlilig1 testleri uygulandiktan sonra ikinci asama olarak degiskenlerin duraganliginin
test edilmesi gereklidir. Yatay kesit birimleri arasinda bagimliligin mevcut olmasi
durumunda birinci nesil panel birim kok testleri gegerliliklerini yitirmektedirler. Boylece
kesitler arasinda bagimlilik oldugunu varsayan ikinci nesil panel birim kok testleri analize
dahil olmaktadir (Kogbulut ve Altintas, 2016: 154). Genellikle panel birim kok testleri
zaman serilerine ait birim kok testlerine kiyasla daha fazla kullanilmaktadir. Bu durum
ise panel birim kok testlerinin daha giiglii testler olmalarindan kaynaklanmaktadir
(Tatoglu, 2009: 313). Bu caligmada degiskenlerin duraganligini test etmek i¢in birinci
nesil panel birim kok testlerinden Levin, Lin ve Chu (2002), Maddala ve Wu (1999),

ikinci nesil panel birim kok testlerinden ise CIPS testi uygulanmistir.
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Levin, Lin ve Chu (LLC) testinin bos hipotezi panel veri setinin birim kok igerdigi
bigiminde kurulurken alternatif hipotezi ise panel veri setinin birim kok i¢cermedigi yani
serilerin duragan oldugu bigiminde kurulmaktadir (Levin, Lin ve Chu, 2002: 4; Baltagi,
2005: 240; Ergiin ve Polat, 2015: 125). Levin, Lin ve Chu’nun ¢alismasinda goz oniinde
bulundurdugu model su sekildedir (Levin, Lin ve Chu, 2002: 5):

Ayit = pYit-1 + Zﬁl 0i, Ayit—1, + Qi + &t m=1,2,3 (14)

Maddala ve Wu, 1999 yilinda Fisher tarzi bir test sunmus olup bu testin bos
hipotezi biitin zaman serilerinin birim kok igerdigi bi¢ciminde kurulurken alternatif
hipotezi ise bazi seriler duragan iken bazi serilerin duragan olmadigi bi¢iminde
kurulmustur. 2N serbestlik dereceli ki-kare dagilima sahip olan bu testte N, paneldeki
birimleri simgelemektedir (Hossain, 2011: 6995; Ergiin ve Polat, 2015: 125). Test
istatistigi asagida gosterilmistir (Maddala ve Wu, 1999: 636):

A==2%L log. (p)~x3y (15)

2007 yilinda Pesaran araciligiyla gelistirilmis CADF test istatistiklerinin
ortalamasi olan ve panelin tiimii i¢in duraganligin test edilmesini kolaylastiran yatay kesit
olarak genisletilmis Im-Pesaran-Shin (Cross-Sectionally Augmented IPS) CIPS testi
asagidaki sekilde formiile edilmektedir (Pesaran, 2007: 277, 288; Yalcinkaya ve Kaya,
2016: 40):

CIPS(N,T) =N"1¥N_ t;(N,T) (16)

Degiskenlerin duraganliginin test edilmesinde kullanilan birinci nesil ve ikinci
nesil panel birim kok testlerinden yukarida kisaca bahsedilmistir. Siradaki asamada ise
panel veri modelinin tahmininde kullanimi oldukga yaygmn®® olan ve mevcut caligmada
uygun tahminciler olarak secilen “Arellano ve Bond (1991) Genellestirilmis Momentler
Tahmincisi” ile “Arellano ve Bover/ Blundell ve Bond Sistem Genellestirilmis

Momentler Tahmincisi” tanitilacaktir.

3.6. Genellestirilmis Momentler Yontemi

Calismalarda genellikle dinamik panelleri tahmin etmek amaciyla iki temel

ekonometrik yontem kullanilmaktadir. Bu yontemlerden biri “En Kii¢iik Kareler

16 (Ozcan ve Ari, 2010: 78).
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Tahmincisi” iken bir digeri ise “Genellestirilmis Momentler Yontemidir.” Fakat dinamik
modellerde bagimli degiskenin gecikmeli degeri ile hata teriminin iliskili olmasi, EKK
tahmincisinin etkili tahminler yiiriitememesine neden olmaktadir. EKK tahmincisinin
etkinligini yitirmesi nedeniyle bir bagka yontem olan “Genellestirilmis Momentler
Tahmincisi™ gelistirilmistir. GMM tahmincisi olast igsellik problemini ortadan kaldirmak
amacityla modelde bagimsiz degiskenlerin gecikmeli degerlerini kullanmaktadir
(Arellano ve Bond, 1991: 277-297; Baltagi, 2005: 135; Cetin ve Seker, 2014: 135).
Genellikle dinamik panel veri analizinde iki temel GMM tahmincisi kullanilmaktadir. Bu
tahmincilerden biri Arellano ve Bond (1991) tarafindan gelistirilmis olan genellestirilmis
momentler tahmincisi iken bir digeri ise Arellano ve Bond (1991) araciligiyla ortaya
atilan ve ilerleyen yillarda Arellano -Bover (1995) ve Blundell- Bond (1998) araciligiyla
gelistirilen Arellano ve Bover/ Blundell ve Bond Sistem Genellestirilmis Momentler

Tahmincisi’dir.

3.6.1. Arellano ve Bond (1991) Genellestirilmis Momentler Tahmincisi

Arellano ve Bond (1991) tahmincisi, iilke boyutunun zaman boyutundan biiyiik
oldugu paneller i¢in kullanilmaktadir (Mileva, 2007: 3). Fark GMM olarak da
adlandirilan bu yontem belirli etki bilesenini yok etmek amaciyla denklemin birinci
farklarinda tahmin edilmesini icerir. Ayrica bagimsiz degiskenlerin gecikmeli degerlerini

arag¢ degisken olarak kullanmaktadir (Arellano ve Bond, 1991: 277-297; Soto, 2007: 2).

Arellano ve Bond (1991)’un ¢alismasinda 6nerdigi model su sekildedir (Arellano
ve Bond, 1991: 278; Baltagi, 2005: 136):

Vit = 5yi,t—1 + Uit i = 1, ...... ,N, t = 1, ...... ,T (17)

Sirada ise oldukga tutarli tahminler saglayan Arellano ve Bover/ Blundell ve Bond

Sistem Genellestirilmis Momentler Tahmincisine yer verilecektir.

3.6.2. Arellano ve Bover/ Blundell ve Bond Sistem Genellestirilmis Momentler
Tahmincisi

Genellestirilmis momentler yontemi ile iligkili olan bir diger model tahmincisi ise
Arellano ve Bover (1995) ve Blundell ve Bond (1998) tarafindan gelistirilen sistem
genellestirilmis momentler yontemidir. Caligmalarinda fark genellestirilmis momentler

yonteminin sonlu orneklemde zayif bir tahmin giiciine sahip oldugunu ve ydntemin
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tahmincilerinin kesinlik noktasinda sapmali olabilecegini dile getiren Blundell ve Bond
(1998), sistem genellestirilmis momentler yonteminin tahmin giicliniin daha etkin
oldugundan bahsetmislerdir (Blundell ve Bond, 1998: 115-143). Fark GMM yontemini
temel alan sistem GMM, fark GMM tahmincisinde yiiksek oranda iyilestirmeler
yapilmasiyla elde edilmistir. Sistem GMM, daha diisiik bir sapma ve daha yiiksek oranda
verimlilik niteliklerinden dolay1 pek ¢ok tahminciye kiyasla daha iistiin bir tahmincidir
(Arellano ve Bover, 1995: 29-51; Blundell ve Bond, 1998: 115-143; Cetin ve Seker, 2014:
136; Topuz ve Dagdemir, 2016: 120).

3.7. Ampirik Bulgular

Mevcut arastirmada partner iilkelerdeki politik riskin Tiirkiye’ nin dis ticaretine
etkisi, 2003-2017 dénemi boyunca Tiirkiye ve dnemli 45 ticaret ortagi agisindan panel
¢ekim modeli ¢ergevesinde incelenmistir. Literatiirde politik risk ile dogrudan yabanci
yatirimlar arasindaki iliskiyi test eden calismalar oldukca fazladir. Ote yandan politik risk
ile dis ticaret arasindaki iliskiyi analiz eden ¢alismalar ise hayli yetersizdir. Ozellikle de

Tiirkiye’yi konu alan incelemeler ise yok denecek kadar azdir.

Bu arastirmada bir genisletilmis ¢ekim modeli olusturulmustur. Genisletilmis
cekim modelinde ilk olarak kullanilan bagimli degisken, Tiirkiye’nin dis ticaret hacmini
temsil eden Ln(X + M);;, degiskenidir. Model ayrica Tiirkiye’nin ortak iilkeler ile
gerceklestirdigi ihracat ve ithalat toplammin TL cinsinden donistiirilmis hali olan
LnTR(X + M);;; degiskeni bagimli degisken olarak kullanilarak tahmin edilmistir.
Bilindigi gibi kur degiskeni dis ticaretin bigimlenmesinde en 6nemli belirleyicilerden
biridir ve dis ticaret hacmini déviz kurundan ayri diisiinmek mantikli olmayabilir. 2003
ve 2017 donemi boyunca Tiirkiye’nin dis ticaret hacminin doviz kurundaki degisimler
sonucu aldig1 yeni degerlerin modelde nasil bir degisiklik yarattigin1 gérmek ve doviz
kuru degisimlerine tepkiselliginde farklilagsma olup olmadigini analiz etmek amaciyla
LnTR(X + M);;; bagimli degiskeni modele eklenmistir. Ayrica bu degisken temel alinan
donemde doviz kurunda meydana gelen artiglar ve azalislar neticesinde Tiirkiye nin dis
ticaretten kazangli ¢ikip ¢ikmadigi hakkinda da bilgi sunabilmektedir. Buna ek olarak,
kiiresel piyasada makro seviyede birgok iilke ABD dolari ile islemlerini ger¢eklestirmekte
ve yerel para birimi cinsinden dis ticaret hacmi son derece diisiik bir paya sahip
olmaktadir. Yerel para biriminin sagladigi kolayliklar da mevcut bagimli degiskenin

kullanilmasinda itici bir gii¢ olmustur. Modelde yer alan agiklayici degiskenler, Tiirkiye
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ile partner tilkelerin kisi basina diisen reel gayri safi yurt i¢i hasilalarii temsil eden
LnRGDPPCy, LnRGDPPC;, degiskenleri, iKili reel doviz kurunu simgeleyen LnREER;

degiskeni ve Tiirkiye ile partner lilke arasindaki fiziksel mesafeyi simgeleyen LnDIST;;

degiskenidir. Ayrica modele iki kukla degisken de ilave edilmistir. Ilgili kukla

degiskenler ortak sinir1 temsil eden CBORD;; ve Avrupa Birligi'ne iiyeligi temsil eden
AB;j; degiskenidir. Son olarak modelde risk faktor endeksini simgeleyen RFI;; degiskeni

de yer almaktadir.

Bu boliimde degiskenlere uygulanan yatay kesit bagimliligi testlerinin sonuglarina
yer verilmeden Once degiskenlere ait tanimlayict istatistikler sunulmustur. Tablo 6,

degiskenlere ait tanimlayici istatistikleri gostermektedir:

Tablo 6: Degiskenlere Ait Tammlayic Istatistikler

Degiskenler Ortalama | Standart | Minimum Maksimum
Sapma
LnX;j, 7.07 1.07 391 9.62
LnM;j, 7.09 1.86 -3.86 10.35
Ln(X + M), 7.96 115 5.05 10.54
LnTR(X + M), 8.54 1.25 5.45 11.79
LnRGDPPCy; 9.33 0.16 9.03 9.61
LnRGDPPCj; 9.59 1.12 6.46 11.26
LnREER;; 1.08 2.37 -1.78 9.09
LnDIST;; 7.74 0.69 6.56 9.24
CBORD;; 0.08 0.28 0 1
AB;j, 0.40 0.49 0 1
GSj¢ 7.96 1.55 4.04 115
SCjt 7.12 1.87 3 11
IP;; 9.53 1.93 45 12
1C;¢ 9.44 1.49 4.5 12
EC;; 9.92 1.36 55 12
COR;; 3.05 1.22 1 5.5
MP; 4.80 1.19 0 6
RelT;, 4.63 1.13 0 6
LawO;; 4.42 1.02 15 6
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ET;; 4.26 0.98 2 6
DemA;; 4.63 1.71 0 6

BQj¢ 2.73 1.01 1 4

RFI;, 6.93 0.94 3.81 8.82

Not: RFI;, risk faktor endeksini simgelemektedir.

Tablo 6’da yer alan Tiirkiye’nin kisi basina diisen reel gayri safi yurt i¢i hasilasini
ifade eden LnRGDPPC;; degiskeninin ortalamasi 9.33 iken ortak iilkelerin kisi basina
diisen reel gayri safi yurt igi hasilasini ifade eden LnRGDPPC;; degiskeninin ortalamasi
ise 9.59°dur. Reel doviz kurunun ortalama degeri ise 1.08’dir. Degiskenlerin aldiklar
maksimum ve minimum degerlere bakildiginda ise Tiirkiye’nin dis ticaret hacmini temsil
eden ve modelde bagimli degisken olarak yer alan Ln(X + M);;; degiskeninin
maksimum degeri 10.54 iken minimum degeri ise 5.05°tir. Benzer sekilde ikili dis ticaret
hacminin diger gostergesi olan LnTR(X + M);;; degiskeninin donem boyunca aldig1
minimum deger 5.45 iken maksimum degeri 11.79 olmustur. ikili ticaret hacmi
degiskenlerinin en diisiik ve en yiiksek degerlerine bakildiginda dis ticaret hacminde

onemli degisimler oldugu sOylenebilir.

Oynakligin gostergesi olan standart sapma degeri en yiiksek olan degisken,
LnREER;j; degiskenidir. Standart sapmasi 2.37°dir. Bu durum Tirk Lirasi’nin
Tiirkiye’nin dis ticaret ortaklarmin para birimi karsisindaki reel degerinin incelenen
donemde oldukg¢a oynak oldugunu gostermektedir. Doviz kurunun ticaret lizerindeki
giiclii etkisi distiniildiigiinde, dis ticaret hacmindeki degisimin bir kismi kurdaki
oynaklikla agiklanabilmektedir. En diisiik oynakliga sahip olan degisken ise 0.16 puan
degeri ile LnRGDPPC;; degiskenidir. Son olarak risk faktor endeksine bakilacak olursa
RFI;;’nin maksimum degeri 8.82 iken minimum degeri ise 3.81dir. Mgili degiskenin

standart sapmasinin 0.94 olmasi ise oynakliginin ¢ok diisiik oldugu anlamina gelmektedir.

3.7.1. Yatay Kesit Bagimhihig: Testlerinin Sonuclar:

Mevcut calismanin ampirik analizinde birimler arasinda korelasyonun varligi
Pesaran (2004) tarafindan gelistirilen CD testi ile analiz edilmistir. Pesaran CD testi hem
modele hem de degiskenlere tek tek uygulanmis ve sonuglari asagidaki tabloda
gosterilmistir. Ayrica tabloda Pesaran CD testine ilaveten Pesaran (2004) CD;,,, Breusch

ve Pagan (1980) tarafindan gelistirilen LM (Lagrange Multiplier) testi ve Pesaran vd.,
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(2008) tarafindan sapmasi diizeltilmis LMgq; (Bias-Adjusted Cross Sectionally
Dependence Lagrange Multiplier) yatay kesit bagimliligi®’ testleri de yer almaktadir.

Breusch ve Pagan (1980), Pesaran (2004) ve Pesaran vd., (2008) testlerinin
hipotezleri su sekilde gosterilmektedir (Kogbulut ve Altintas, 146: 153):

H, : Yatay kesit bagimliligt yoktur.
H, :Yatay kesit bagimliligt vardur.

Asagida yer alan Tablo 7, degiskenlere ve tiim modele uygulanan yatay kesit

bagimlilig1 testinin sonuglarin1 vermektedir:

Tablo 7: Yatay Kesit Bagimlihig1 Testlerinin Sonuclar:

DEGISKENLER | LM (Breusch, CD;, (Pesaran CD (Pesaran LM o4 (PUY,
Pagan 1980) 2004) 2004) 2008)
LnX;j, 9071.483(0.0000) | 181.617(0.0000) 92.465(0.0000) 180.010(0.0000)
LnM;;; 7809.574(0.0000) | 153.258(0.0000) 73.068(0.0000) 151.651(0.0000)

Ln(X + M);;, | 10163.44(0.0000) | 206.157(0.0000) | 96.917(0.0000) | 204.550(0.0000)

LnTR(X + M);;, | 12394.54(0.0000) | 256.297(0.0000) 110.402(0.0000) 254.690(0.0000)

LnRGDPPC;; 8200.307(0.0000) | 162.039(0.0000) 57.376(0.0000) 160.432(0.0000)

LnREERy; 4937.748(0.0000) | 88.7190(0.0000) | 41.641(0.0000) 87.111(0.0000)

RFI; 5619.893(0.0000) | 104.049(0.0000) 52.627(0.0000) 102.442(0.0000)
MODEL
LnX,;, CD (Pesaran 2004) 37.140(0.0000)
LnM;, CD (Pesaran 2004) 46.835(0.0000)
Ln(X + M);j, CD (Pesaran 2004) 55.984(0.0000)
LnTR(X + M), CD (Pesaran 2004) 21.159(0.0000)

Not: Parantez icerisindeki degerler prob. degerleri gdstermektedir.

Tablo 7°de yer alan Pesaran (2004) tarafindan gelistirilen CD testinin sonuglarina
gore tim degiskenler i¢in yatay kesit bagimlilig1 yoktur bos hipotezi reddedilmekte ve

%1 anlamlilik seviyesinde yatay kesit birimleri arasinda bagimlilik vardir alternatif

17 Yatay kesit bagimliligi testleri igin Eviews-12 ve Stata-15 programlarindan yardim alinmmstir.
Degiskenlere ayr1 ayr1 uygulanan yatay kesit bagimlilig1 testleri i¢in Eviews-12 programi kullanilirken,
modele uygulanan testte ise Stata-15 programi kullanilmigtir. Stata-15 programinda uygulanan yatay kesit
bagimlilig: testinin kodlar1 i¢in ayrica bkz. (De Hoyos ve Sarafidis, 2006: 490-494). Bununla birlikte
degiskenlere uygulanan birim kok testleri ve panel regresyon analizleri i¢in de Stata-15 programi
kullanilmistir.
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hipotezi kabul edilmektedir. Ayrica Pesaran (2004) tarafindan gelistirilen CD,,,, Breusch
ve Pagan (1980) tarafindan gelistirilen LM testi ve Pesaran vd., (2008) tarafindan
geligtirilen sapmasi diizeltilmis LMq; testlerine bakildiginda da tiim degiskenler i¢in
yatay kesit birimleri arasinda bagimlilik oldugu goriilmektedir. Analize tabi olan model
icin ise aynit durumlar gegerlidir. Model i¢in yapilan yatay kesit bagimliligi testleri
sonuclarina gore de yatay kesit birimleri arasinda bagimlilik vardir alternatif hipotezi
kabul edilmektedir. Kisacasi tiim degiskenler ve model igin yatay kesit birimleri arasinda

bagimliligin mevcut oldugu bulgusuna erigilmistir.

3.7.2. Panel Birim Kok Testlerinin Sonuglari

Calismanin bu asamasinda degiskenlerin duraganliginin analiz edilmesi igin panel
birim kok testleri yapilmistir. Yatay kesitler arasinda bagimliligin mevcut olmasi
nedeniyle ikinci nesil panel birim kok testlerinden CIPS testi uygulanmigtir. N>T
durumlart igin gegerli olan bu test, panelin timiinii bir biitlin olarak test etmesi ve
degiskenlerin duraganliginin tespit edilmesinde daha verimli sonuglar vermesi nedeniyle
analizde kullanilmistir. Eger mutlak deger olarak CIPS test istatistik degerleri, kritik tablo
degerlerinden biiyiikse H, reddedilir. Serinin duragan oldugunu gosteren H; alternatif
hipotezi ise kabul edilir (Pesaran, 2007: 265-312). Mevcut ¢alismada sonuglar %5
seviyesindeki kritik degerlere gore yorumlanmistir. Calismada ayrica birinci nesil panel
birim kok testlerinden Levin, Lin ve Chu (2002) ve Maddala ve Wu (1999) testleri de
uygulanmugstir. Ilgili testler EK-3’te gosterilmektedir.

Ek-2, degiskenlere uygulanan Pesaran CIPS birim kok testinin sonuglari
gostermektedir. Ek-2’de yer alan Pesaran CIPS birim kok test sonuglarina gore
LnX;;j; ve RFI;; degiskenleri harig tlim degiskenlerin diizeyde duragan olmadiklari ve
birim kok icerdikleri goriilmektedir. Tlgili degiskenlerin birinci farklari alindiginda ise
duragan hale geldikleri yani I(1) olduklari goriiliirken LnX;;, ve RFI; degiskenleri ise
diizeyde duragan yani 1(0)’dir. Birinci nesil panel birim kok testlerinden olan Levin, Lin
ve Chu (2002) ve Maddala ve Wu (1999) birim kok testlerinin sonuglar1 ise Ek-3’te

gosterilmektedir.

Levin, Lin ve Chu birim kok testinin hipotezleri su sekildedir (Levin, Lin ve Chu,
2002: 4):

H, : § = 0 (Paneller Birim Kok Icermektedir)
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Hy : § < 0 (Paneller Duragandur)

Maddala ve Wu birim kok testinin hipotezleri su sekildedir (Maddala ve Wu,
1999):

Hy: Tiim Paneller Birim Kok Icermektedir.
H,: En Az Bir Panel Duragandir.

Ek-3’te yer alan Levin Lin ve Chu (2002) birim kok testi sonuglarina gore
LnX;j, LnMj, Ln(X + M);;; bagiml degiskenleri ile LnRGDPPC;; agiklayic
degiskenin %1 anlamlilik seviyesinde diizeyde duragan olduklar1 yani 1(0) olduklar
goriiliirken, LnTR(X + M);j, bagimli degiskeni igin ise H, hipotezi kabul edilmis olup
degiskenin birim kok icerdigi goriilmektedir. Ilgili bagimli degiskenin birinci farki
alindiktan sonra duragan hale getirilmistir. A¢iklayici degiskenlerden biri olan reel doviz
kuru degiskeni ise diizeyde duragan degildir. Yani birim kok icermektedir. Ilgili degisken
birinci farki alindiktan sonra ise I(1)’de duragan hale getirilmistir. Son olarak RFI;;
degiskeni ise %1 anlamlilik seviyesinde diizeyde duragandir. Ek-3’te yer alan Maddala
ve Wu (1999) birim kok testi sonuglarina gére LnTR(X + M);;; ve RFI;, degiskenleri
hari¢ diger tiim degiskenler i¢cin H,, hipotezinin reddedildigi yani birim kok icermedikleri
ve diizeyde duragan olduklari gorilmektedir. LnX;j, LnM;j;, Ln(X+ M);j,
LnRGDPPCj; ve LnREER;j, degiskenleri %1 anlamlilik seviyesinde 1(0)’da duragandr.
LnTR(X + M);j; ve RFI;, degiskenleri ise birinci farklari alindiktan sonra duragan hale

getirilmislerdir.

3.7.3. Panel Veri Analizi Tahmin Sonuglari

Calismada, yatay kesit bagimliligi ve birim kok testleri ile serilerin duraganligi
tespit edilmis ve birim kok igeren seriler birinci farklari alinarak duragan hale
getirilmistir. Bu doniisiimiin ardindan, duragan seriler kullanilarak Tiirkiye ile 45 ticaret
ortagi arasindaki ticaretin belirleyicilerini analiz etmek amaciyla dinamik panel
literatiirinde siklikla kullanilan “Arellano ve Bond Genellestirilmis Momentler
Tahmincisi” (1991) ve “Arellano ve Bover/ Blundell ve Bond Sistem Genellestirilmis
Momentler Tahmincisi”® kullanilmistir. Siklikla bu tahminciler yatay kesit boyutunun

biiylik zaman boyutunun ise kiiciik oldugu panel modeller i¢in kullanilmaktadir (Kiiciik

18 Detayl bilgi igin bkz. (Yildirim ve Kostakoglu, 2015: 51).
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T ve Biiyiik N). Sistem GMM yontemi modele daha fazla ara¢ degisken eklemesi yoniiyle
modelin verimliligini yiikseltmekte ve bu yontemle fark GMM yonteminin eksik taraflari
ortadan kaldirilmaktadir. Sistem GMM yoOnteminin tahmin giicii fark GMM yontemine
kiyasla daha yiiksektir (Blundell ve Bond, 1998: 115-143; Akdag ve Iskenderoglu, 2018:
20-21).

Asagida yer alan Tablo 8, Arellano ve Bond Genellestirilmis Momentler
Tahmincisi ile Arellano ve Bover/ Blundell ve Bond Sistem Genellestirilmis Momentler

Tahmincisi Sonuglarint géstermektedir:

Tablo 8: Dis Ticaret Hacminin Bagimh Degisken Oldugu Genisletilmis Cekim
Modelinin GMM Tahmin Sonug¢lari

BAGIMLI DEGISKEN GMM SISTEM GMM
Ln(X + M);;,
LnRGDPPC;, 0.048(0.675) 0.009(0.931)
LnRGDPPC;, 1.388(0.000)*** 1.530(0.000)***
LnREER;;, -0.017(0.709) -0.057(0.223)
LnDIST;; -0.172(0.321) -0.209(0.104)
CBORD;; - -0.022(0.935)
AByj, -0.237(0.294) -0.299(0.007)***
RFI;, 0.150(0.002)*** 0.127(0.007)***
BAGIMLI DEGISKEN GMM SISTEM GMM
LnTR(X + M),
LnRGDPPC;, 0.460(0.000)*** 0.371(0.000)***
LnRGDPPC;, 1.158(0.000)*** 1.309(0.000)***
LnREER;;; -0.057(0.184) -0.090(0.036)**
LnDIST;; -0.645(0.000)*** -0.140(0.228)
CBORD;; - -0.256(0.245)
ABjj -0.268(0.186) -0.272(0.006)***
RFI;, 0.134(0.002)*** 0.083(0.051)*

Not:

a) Parantez igerisindeki degerler prob. degerleri gostermektedir. ***, ** ve * sirasiyla %1, %5 ve %10
seviyelerindeki istatiksel anlamlilig1 gostermektedir.

b) CBORD;; kukla degiskeni — ile gosterilmektedir. Bu tahmin asamasinda ortak sinir kukla degiskeninin
ihmal edildigi (omitted) anlamina gelmektedir.

Tablo 8, bagiml1 degiskenin Ln(X + M);j; oldugu her iki tahmin edici agisindan

da yorumlandiginda Tiirkiye’nin satin alma giiciinii yansitan kisi basina diisen reel gayri
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safi yurt i¢i hasila (LnRGDPPC;; ) degiskeninin katsay1 isaretinin pozitif ancak istatiksel
olarak anlamsiz oldugu goriilmektedir. Ilgili degiskenin Tiirkiye’nin dis ticaret hacmi
tizerinde herhangi bir etkisi olmadigi anlasilmaktadir. Ticaret ortaklarinin kisi bagina
diisen reel gayri safi yurt i¢i hasilas1 (LnRGDPPCj;) ise pozitif ve istatiksel olarak %1
seviyesinde anlamlidir. LnRGDPPCj; degiskeni, Arellano ve Bond GMM tahmincisi ve
sistem GMM tahmincisi i¢in sirasiyla yorumlandiginda Tiirkiye’nin ticaret ortaklarinin
kisi basina reel diisen gayri safi yurt i¢i hasilasindaki %1°1ik*® artis Tiirkiye nin dis ticaret
hacmini %1.38 ve %1.53 oraninda arttirmaktadir. Partner {ilkelerin kisi basina diisen reel
gayri safi yurt i¢i hasilalarinin artmasi ekonomik birimleri daha fazla ithalata
yonlendirebilmektedir ve Tiirkiye’den daha ¢ok mal talep etmelerine neden
olabilmektedir. Keynesyen gelir teorisine gore biitce aciklarindaki bir artis, yurt i¢i geliri
arttirmaktadir. Daha yiiksek gelir, ithalatta artisa neden olacak ve ithalattaki artis ise dis
ticaret dengesinde kotiilesme ile sonuglanacaktir (Basu ve Datta, 2005: 3312). Reel doviz
kurunu temsil eden ve lilkenin rekabet giicii hakkinda bilgi sunan LnREER;j,
degiskeninin katsay1 isaretinin negatif ve anlamsiz olmasi nedeniyle ilgili degiskenin
Tiirkiye’nin dis ticaret hacmini belirleyen 6nemli bir unsur olmadig1 goriilmektedir.
Ayrica Tirkiye’nin ikili dis ticaretinin reel doviz kuruna bagimli olmadigi ve ilgili
degiskenden ayr1 hareket ettigi anlasilabilmektedir. Burada reel kurdaki degisimlere pek
de duyarli olmayan bir dis ticaret s6z konusudur. Belki de Tiirkiye’de yalnizca reel doviz
kuruna dair bir rekabet giiciinden s6z etmek dogru olmayabilir. Mesafe (LnDISTij)
degiskeninin katsay1 isaretinin ise beklenildigi gibi negatif ancak istatistiksel olarak
anlamsiz oldugu goriilmektedir. Tasima maliyetlerinin etkisini dlgen mesafe degiskenin
Tirkiye’nin ikili ticaret akislar1 iizerinde etkili olmadigi anlasilmaktadir. Bu sonug
Tirkiye’nin 45 {ilke ile gerceklestirdigi ticarette mesafenin artik o kadar da 6nemli bir
etkisi olmamasindan kaynakli olabilir. CBORD;; degiskeninin katsayisi ise negatif ve
anlamsiz bulunmustur. Ortak smir degiskeninin anlamsiz bulunmasi, giin gectikce
kiiresellesme hareketinin hiz kazanmasi ile birlikte iilkeler arasindaki sinirlarin yiiksek
oranda ortadan kalkmasiyla agiklanabilir. Ortak sinir degiskeninin istatistiksel olarak
anlamli bulunmamasi bu duruma atfedilebilir (Aydin, 2020: 56). Bununla birlikte
Tiirkiye’nin en ¢ok ticaret yaptig1 ilk 10 iilke i¢inde bile sinir komsgularinin yer almamasi

da ortak smir degigskeninin anlamsizligini aciklayan baska bir faktor olabilir. Avrupa

19 Denklemlerin hem sol hem de sag tarafindaki degiskenler logaritmik bigimde sunuldugundan yiizde
cinsinden ifade edilirler (Ortak sinir, AB ve politik risk endeksi degiskenleri harig).
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Birligi’ne tyeligi simgeleyen AB;j; kukla degiskenin ise ilk tahmincide katsay isaretinin
negatif ve anlamsiz oldugu goriilmekte ve dis ticaret akislarini belirlemede onceki iki
degiskene benzer sekilde herhangi bir etkisi olmadigi anlagilmaktadir. Mevcut ¢alismada
sadece Avrupa Birligi’ne iiye olan iilkeler olmadigi i¢in boyle bir sonug ortaya ¢ikmis
olabilir. Ikinci tahmincide ise ilgili degiskenin dis ticaret hacmi ile arasinda negatif ve %
1 seviyesinde anlaml1 bir iligki mevcuttur. Boyle bir durumda Avrupa Birligi’ne iiyeligin
Tiirkiye’nin dig ticaretini belirleyen bir unsur olmasinin yani sira Tiirkiye’nin dis
ticaretini caydiran bir unsur oldugu da ortaya ¢ikmaktadir. Politik risk potansiyelini 6lgen
risk faktor endeksinin (RFI;;) katsayisimin pozitif isarete sahip ve istatistiksel olarak %1
seviyesinde anlamli oldugu goriilmektedir. Her iki tahmin edici i¢inde risk faktor
endeksindeki 1 birimlik artis dis ticaret hacminde %15°1ik?® ve %12’lik bir artisa neden
olmaktadir. Risk puaninda artisin politik risk potansiyelinin diismesi anlamina geldigi
bilinmektedir. Yurt disinda diisiik politik risk potansiyeli, yani ordunun siyasete daha az
miidahil olmasi, yiiksek biirokrasi kalitesi, i¢ ve dis catisma gibi risklerin diisiik

diizeylerde olmasi dis ticareti arttiran unsurlardir.

Tablo 8, bagimli degiskenin LnTR(X + M);j; (D1s ticaret hacminin TL cinsinden
ifade edilmis hali) oldugu her iki tahmin edici agisindan da yorumlandiginda Tiirkiye nin
ve ortak iilkelerinin kisi basina diisen reel gayri safi yurt i¢i hasilalarini temsil eden
LnRGDPPC;; ve LnRGDPPC;; degiskenlerinin katsayi isaretlerinin pozitif ve %l
seviyesinde istatistiksel olarak anlamli bulundugu goriilmektedir. Bir baska ifade ile
Tiirkiye’nin satin alma giiciindeki %1 °1ik bir yiikselis sirastyla dis ticaret hacmini % 0.46
ve %0.37 oraninda arttirmaktadir. Partner iilkenin satin alma giiciindeki %1°lik bir
yiikselis ise sirasiyla %1.15 ve %1.30 oraninda arttirmaktadir. Tiirkiye ile partner
tilkelerin kisi basma diisen reel gayri safi yurt ici hasilalarindaki artig ilgili tilkelerin
birbirlerinden daha fazla mal talep etmelerine neden olabilmektedir. Tiirkiye’nin dis
ticaret hacminin artmasinda ortak iilkelerin satin alim giiciiniin daha 6nemli bir etkisi
oldugu anlagilmaktadir. LnREER;;; degiskeninin ise birinci tahminci kullanildiginda
katsay1 isareti negatif ve istatiksel olarak anlamsiz bulunmus iken ikinci tahminci
kullanildiginda ise ilgili degiskeninin katsay: isareti ise negatif ve % 5 seviyesinde

anlamli bulunmustur. Reel doviz kurunun katsayr isaretinin negatif sonu¢ vermesi

20 Politik risk degiskeninin In’inin alinmamas1 nedeniyle ilgili degiskenin katsayisinin dogru yorumlanma
sekli su sekildedir (Goswami ve Panthamit, 2022: 616):
0.15x100 = %]15°tiir.
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Tiirkiye’nin dis ticareti iizerinde olumsuz bir etkisi oldugu manasina gelmektedir. Reel
doviz kurundaki %1°lik bir artig toplam dis ticaret iizerinde % 0.09’luk bir azalisa neden
olmaktadir. Birinci tahminci kullanildiginda LnDIST;; degiskeni beklenildigi gibi negatif
ve anlamlidir. Mesafe degiskenindeki %1°lik bir artis dis ticarette % 0.64’liik bir diislise
neden olmaktadir. Dis ticaret gergeklestiren iki iilke arasindaki mesafenin artmasi ulasim
maliyetlerinin artmasina yol ag¢tig1 i¢in dis ticarete olumsuz bir etkisi olmaktadir. Tiirkiye
ile onun ticaret ortaklar1 arasindaki cografi uzakligin artmasi Tiirkiye'nin dis ticaret
hacmini negatif etkileyebilmektedir. Ikinci tahminci kullanildiginda ise mesafe
degiskeninin Tiirkiye’nin dis ticareti lizerinde herhangi bir etkisi bulunamamuistir. Ortak
siir degiskeni anlamsiz bulunmustur. Risk faktor endeksinin katsayi isareti ise pozitiftir.
RFI;; degiskenin her iki tahmin edici de kullanildiginda sirasiyla %1 ve %10
seviyelerinde istatistiksel olarak anlamli oldugu tespit edilmis ve ilgili degiskenin
Tirkiye’nin dis ticaretinin 6nemli bir belirleyicisi oldugu sonucuna erisilmistir. Risk
faktor endeksindeki 1 birimlik artisin risk potansiyelindeki diisiis anlamina geldigi
bilindigine gore diisiik risk potansiyeline sahip partner iilkelerin Tiirkiye ile daha fazla
ticaret gerceklestirdigi ve Tirkiye’nin dig ticaretinde %13’°liik ve %8’lik bir yiikselis

meydana getirdigi acik bir durumdur.

Tablo 8 genel hatlariyla incelendiginde iki bagimli degisken i¢inde ortak olan
sonuglar tespit edilmistir. Tiirkiye’nin ikili dig ticaretinin 6nemli belirleyicileri arasinda
partner {ilkelerin kisi bagina diisen GSYH’leri ile risk faktor endeksinin yer aldig tespit
edilmis ve ilgili degiskenlerin Tiirkiye’ nin ticaret akislarini tesvik ettikleri anlagilmistir.
Reel doviz kuru ve ortak sinirm ise Tiirkiye nin dis ticareti iizerinde herhangi 6nemli birer

etkileri olmadig1 belirlenmistir.

Modelde yer alan tiim degiskenlerin katsayilar1 yorumlandiktan sonra politik
riskin 6nemli bilesenlerine de yakindan bakmak ve ilgili bilesenleri de yorumlamak

gerekli olacaktir.

Asagida yer alan Tablo 9, politik riskin degerlendirilmesinde kullanilan 12 alt

bilesenin GMM ve Sistem GMM tahmincisinin sonuglarini géstermektedir:



Tablo 9: Politik Riskin 12 Alt Bileseni ile Genisletilmis Cekim Modelinin GMM

Tahmin Sonuclari

BAGIMLI DEGISKEN GMM SISTEM GMM
Ln(X + M);j,
Hiikiimet Istikrar1 0.180(0.227) 0.013(0.372)
Sosyoekonomik Kosullar 0.048(0.088)* 0.474(0.091)*
Yatirim Profili -0.002(0.898) 0.009(0.629)
I¢ Catisma 0.072(0.005)*** 0.559(0.020)**
Dis Catisma 0.012(0.716) 0.020(0.549)
Yolsuzluk -0.128(0.035)** -0.122(0.046)**
Ordunun Siyasetteki Roli -0.053(0.613) 0.036(0.573)
Dini Gerilimler 0.118(0.199) -0.026(0.744)
Kanun ve Diizen 0.249(0.044)** 0.160(0.078)*
Etnik Gerilimler 0.205(0.058)* 0.032(0.731)
Demokratik Hesap verebilirlik -0.025(0.698) 0.017(0.611)
Biirokrasi Kalitesi -0.417(0.165) -0.029(0.812)
BAGIMLI DEGISKEN GMM SISTEM GMM
LnTR(X + M),
Hiikiimet Istikrar 0.021(0.104) 0.012(0.342)
Sosyoekonomik Kosullar 0.033(0.187) 0.025(0.315)
Yatirim Profili 0.002(0.908) 0.000(0.985)
I¢ Catisma 0.055(0.017)** 0.028(0.206)
Dis Catisma 0.013(0.670) 0.011(0.718)
Yolsuzluk -0.106(0.052)* -0.115(0.036)**
Ordunun Siyasetteki Roli -0.025(0.789) 0.045(0.426)
Dini Gerilimler 0.135(0.105) 0.058(0.418)
Kanun ve Diizen 0.220(0.050)** 0.105(0.180)
Etnik Gerilimler 0.178(0.066)* 0.067(0.418)
Demokratik Hesap verebilirlik -0.020(0.727) 0.014(0.646)
Biirokrasi Kalitesi -0.369(0.169) -0.106(0.332)

Not: Parantez igerisindeki degerler prob. degerleri gostermektedir. ***, ** ve * sirasiyla %1, %5 ve %10
seviyelerindeki istatiksel anlamlilig1 gostermektedir.

Tablo 9, bagimli degiskenin Ln(X + M);j; oldugu her iki tahminci agisindan
yorumlandiginda hiikiimetin yiirlitme ve gorevde kalma becerisini Olgen hiikiimet
istikrarinin  katsay1 isareti pozitif ancak istatistiksel olarak anlamsiz bulunmustur.
Hiikiimet istikrar1 bileseninin Tiirkiye’nin dis ticareti tizerinde herhangi bir 6nemli etkisi

bulunmamaktadir. Sosyoekonomik kosullar, i¢ ¢atisma, kanun ve diizen ve son olarak
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etnik gerilimler bilesenleri pozitif katsayilara sahiptir. Sosyoekonomik kosullar her iki
tahminci iginde %10 seviyesinde istatistiksel olarak anlamlidirlar. I¢ catigma ilk tahminci
icin %1 seviyesinde istatistiksel olarak anlamli iken ikinci tahminci kullanildiginda %5
seviyesinde istatistiksel olarak anlamlidir. Kanun ve diizen ise ilk tahminci
kullanildiginda %35 seviyesinde istatistiksel olarak anlamli iken ikinci tahminci
kullanildiginda %10 seviyesinde istatistiksel olarak anlamlidir. Etnik gerilimler bileseni
ise ilk tahminci igin anlamlidir. Ote yandan ikinci tahminci kullanildiginda ise
anlamsizdir. Politik risk degiskeninin 6zelligi nedeniyle risk puanindaki 1 birimlik artis,
politik risk potansiyelinde diisiis anlamina gelmektedir. Bu nedenle ilgili degiskenlerle
Tiirkiye’nin dis ticareti arasinda pozitif bir iliskinin oldugu aciktir. Ornek olarak kamuda
olusan sosyoekonomik baskilar1 degerlendiren sosyoekonomik kosullar bileseni
gosterilebilir. Tlgili bilesendeki 1 birimlik artis, politik risk potansiyelinde diisiis anlamina
geldigi icin Tiirkiye’nin dis ticaret hacminde %4’lik ve %47’lik bir artisa neden
olmaktadir. Ordunun siyasete katilimini degerlendiren ordunun siyasetteki roli, yatirim
profili, dis catisma, dini gerilimler, demokratik hesap verebilirlik ve biirokrasinin
kalitesinin ise istatistiksel olarak anlamsiz oldugu goriilmektedir. Bu degiskenlerin

Tiirkiye’nin dis ticareti tizerinde herhangi bir etkileri yoktur.

Tablo 9, bagiml degiskenin LnTR(X + M);;; oldugu her iki tahmin edici
acisindan yorumlandiginda yolsuzluk bileseninin katsay1 isaretinin negatif ve sirasiyla
%10 ve %5 seviyesinde anlamli oldugu dikkat ¢ekmektedir. Politik risk puanindaki bir
birimlik artisin politik risk potansiyelinde azalis anlamma geldigi bilinmektedir.
Yolsuzluk risk puanindaki bir birimlik artis Tiirkiye’nin dis ticaretinde % 10’luk ve
%I11’lik bir azalisa neden olmustur. Yani partner ilkelerdeki diisiik politik risk
potansiyelinin ya da diisiik yolsuzluk seviyesinin Tiirkiye’nin dis ticareti iizerinde
olumsuz bir etkisi bulunmaktadir. Normalde diisiik yolsuzluk seviyesinin dis ticaret
tizerinde pozitif bir etkisi olmasi beklenmektedir. Ancak burada tam tersi bir etki
mevcuttur. Partner tilkelerin diisiik politik risk potansiyeline sahip olmasi ilgili iilkelerde
kaliteli kurumlarin mevcut oldugunu, giimriik memurlarinin riigvet alma yollarina
bagvurmadigini ve her tiirli evrak islerinin seffaf yiiriitildiigii anlamima gelmektedir.
Yolsuzlugun Tiirkiye’nin dis ticaretini caydiran bir unsur oldugu goriilmektedir. Ig
catisma, kanun ve diizen ve etnik gerilimleri bilesenlerinin ise birinci tahminci
kullanildiginda Tiirkiye nin dis ticaretinin belirleyicileri olduklari goériilmektedir. Ug

bileseninde katsay1 isaretleri pozitif ve istatistiksel olarak anlamlidir. Etnik gerilimler
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bilesenine yakindan bakildiginda ilgili bilesenin risk puanindaki 1 birimlik artis,
Tiirkiye’nin dis ticaret hacmini %17 yiikseltmektedir. Ikinci tahminci kullanildiginda ise

bu ii¢ degiskeninde anlamsiz oldugu goriilmektedir.

Tablo 9, genel hatlartyla yorumlandiginda her iki tahminci i¢inde ortak olan
sonuclar mevcuttur. Hiikkiimet istikrari, yatirim profili, dis ¢atisma, ordunun siyasetteki
rolli, dini gerilimler, demokratik hesap verebilirlik ve son olarak biirokrasi kalitesi
bilesenlerinin Tiirkiye’nin dis ticareti iizerinde herhangi bir etkileri olmadigi
anlasilmaktadir. Ote yandan yolsuzluk bileseninin ise dis ticareti caydiran bir unsur

oldugu goriilmektedir.

Tablo 10, ihracat ve ithalat bagimli degiskenleri icin GMM ile Sistem GMM

tahmincisinin sonuglarin1 gostermektedir:

Tablo 10: Ihracat ve Ithalatin Bagimh Degisken Oldugu Genisletilmis Cekim
Modelinin GMM Tahmin Sonuglari

BAGIMLI DEGISKEN GMM SISTEM GMM
LnX ijt
LnRGDPPC;, 0.570(0.000)*** 0.470(0.000)***
LnRGDPPC;, 0.908(0.000)*** 1.064(0.000)***
LnREER;j, -0.038(0.400) -0.045(0.330)
LnDIST;; -0.450(0.005)*** 0.234(0.068)*
CBORD;; - 1.529(0.000)***
ABjj, 0.436(0.052)* 0.291(0.005)***
RFI; 0.099(0.037)** 0.159(0.000)***
BAGIMLI DEGISKEN GMM SISTEM GMM
LnM;j,
LnRGDPPC;, -0.069(0.770) -0.567(0.006)***
LnRGDPPC;, 1.234(0.000)*** 1.113(0.001)***
LnREER;j, -0.073(0.454) -0.117(0.231)
LnDIST;; 0.023(0.947) 0.828(0.019)**
CBORD;; - -0.268(0.702)
AByj, -0.302(0.520) -0.534(0.082)*
RFI; 0.095(0.314) -0.004(0.948)

Not:

a) Parantez igerisindeki degerler prob. degerleri gostermektedir. ***, ** ve * sirasiyla %1, %5 ve %10
seviyelerindeki istatiksel anlamlilig1 gostermektedir.

b) CBORD;; kukla degiskeni — ile gosterilmektedir. Bu tahmin asamasinda ortak smir kukla degiskeninin
ihmal edildigi (omitted) anlamina gelmektedir.
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Tablo 10, bagimh degiskenin LnX;;; oldugu her iki tahminci agisindan
yorumlandiginda Tiirkiye’nin kisi basina diisen reel gayri safi yurt i¢i hasilasinin
Tirkiye’nin ihracati lizerinde olumlu bir etkisi oldugu goriilmektedir. LnRGDPPC;;
degiskeninin katsay isareti pozitif ve anlamlidir. ilgili degiskenin Ln(X + M); jt bagimli
degiskeni lizerinde ise herhangi anlamli bir etkisi bulunmamaktaydi. Partner iilkelerin kisi
bagina diisen reel gayri safi yurt i¢i hasilasini temsil eden LnRGDPPCj; degiskenin ise
her iki tahminci i¢inde anlamli oldugu ve Tiirkiye’nin ihracati ile pozitif bir iligkisinin
oldugu goriilmektedir. Ortak tilkelerin satin alim giicleri yiikseldik¢e Tiirkiye’den daha
¢ok ithalat yapabilirler. LnRGDPPCj; degiskenin Tiirkiye’nin dig ticaret hacmi tizerinde

de olumlu bir etkisi mevcuttu. Reel doviz kurunun ihracat iizerinde anlamsiz bir etkisi
oldugu saptanmistir. Tiirkiye’nin ihracatinin reel doviz kurundan bagimsiz hareket ettigi
anlasilmaktadir. Mesafenin ise ihracat iizerinde hem negatif hem de pozitif bir etkisi
bulunmaktadir. Sirayla ilgili degiskenin istatistiksel anlamliliklar1 %1 ve % 10’dur. Ortak
sinir degiskeninin ikinci tahminci kullanildiginda ihracati olumlu etkiledigi bulunmustur.
Avrupa Birligi'ne iiyelik kukla degiskeni ile Tiirkiye'nin ihracati arasinda pozitif ve
anlamli bir iligki bulunmustur. Tiirkiye’nin en ¢ok ihracat gergeklestirdigi ilk 10 iilke
icinde Avrupa Birligi’ne tiye olan iilkeler yer almasindan dolay1 bu sonug olduk¢a akla
yatkindir. Ornek olarak, Almanya, Italya, Fransa ve Ispanya gosterilebilir. Avrupa
Birligi’ne tiyelik degiskeninin Tiirkiye nin dis ticaret hacmi iizerinde hem anlamli hem
de anlamsiz bir etkisi mevcuttu. Risk faktor endeksinin her iki tahminci iginde katsay:
isareti pozitif ve istatistiksel olarak anlamlidir. RFI;, degiskeni ile Tiirkiye nin dis ticaret

hacmi arasinda da pozitif bir iligki bulunmaktaydi.

LnRGDPPC;; degiskeninin ilk tahminci kullanildiginda ithalat tizerinde herhangi
bir etkisi olmadigi ve katsayi isaretinin negatif oldugu goriilmektedir. Sistem GMM
tahmincisi kullanildiginda ise LnRGDPPC;; degiskeninin katsayi isareti negatif ve
anlamlidir. Tiirkiye’nin kisi basina diisen reel gayri safi yurt ici hasilasindaki %1°lik artis
Tirkiye’nin ithalatim1 %0.56 azaltmaktadir. Yiiksek gelir biiyiikk bir i¢ pazara, daha
yiiksek kendi kendine yeterlilik seviyesine isaret etmektedir. Boylelikle daha az ithalat
gerceklestirilebilmektedir (Hellvin ve Nilsson, 2000: 7-8). Bu beklenen bir sonugtur.
Bagimli degisken TL cinsinden ifade edildiginde ilgili degiskenin Tiirkiye’ nin dis ticaret
hacmi iizerinde olumlu bir etkisi bulunmaktaydi. Reel doviz kurunun ithalat iizerinde
anlamsiz bir etkisi oldugu tespit edilmistir. Mesafenin ithalat tizerinde ilk tahmincide

anlamsiz bir etkisi mevcut iken ikinci tahmincide ise anlamli ve pozitif bir etkisi
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bulunmaktadir. Sistem GMM tahmincisine gore Tiirkiye cografi olarak uzak iilkelerden
daha fazla ithalat gergeklestirmektedir. Mesafenin dig ticaret hacmi iizerinde genelde
anlamsiz bir etkisi mevcut iken sadece bagimli degisken LnTR(X + M);;; icin ilk
tahminci kullanildiginda negatif ve anlamli bir etkisi oldugu saptanmistir. Ortak sinirin
Tiirkiye’nin ithalati tizerinde herhangi anlamli bir etkisinin olmadigi yani ithalatin
belirleyicileri arasinda yer almadigi goriilmektedir. Avrupa Birligi’ne tliyelik degiskenin
ilk tahminci kullanildiginda ithalat {izerinde anlamsiz bir etkisi var iken ikinci tahminci
kullanildiginda ithalat {izerindeki etkisi ise % 10 anlamlilik seviyesinde olumsuzdur. Tlgili
degiskenin ithalat lizerindeki etkisi ile LnTR(X + M);;; bagimli degiskeni iizerindeki
etkisi her iki tahmincinin de kullanildig1 sonuglarla benzerdir. Risk faktér endeksinin
Tiirkiye’nin ithalati tizerinde ise herhangi bir etkisi olmadigi ortaya ¢ikmistir. Genellikle
bu degiskenin Tiirkiye’nin ihracati ve dis ticaret hacmi lizerinde pozitif ve anlamli bir

etkisi bulunmaktaydi.
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SONUC

Son zamanlarda toplumlarin kiiresellesme siirecinin de etkisiyle birbirleriyle daha
fazla yakindan iliskili olduklar1 bilinmektedir. Onceleri onemli olan ve iilkeleri
birbirinden ayiran simirlarin artik énemini yitirmesi lilkelerin daha fazla biitiinlesme
icinde olduklarmi kanitlar bir nitelik olarak karsimiza c¢ikmaktadir. Kiiresellesme
stirecinin belirgin nitelikleri arasinda uluslararasi isletmelerin sinir Gtesi yatirimlar
gerceklestirmesi, ticarete konu olan iilkeler arasinda dis ticaretin artmasi ve bu dis
ticaretin artis egiliminde olmas1 gibi faktorler sayilabilir. Kiiresel arenada yer alan ve
basarisiz birer oyuncu olmak istemeyen ¢ogu isletme ya da firmalar, oyunun tek kazanani
olmak ve kiiresellesme pastasindan biiyiik bir dilim alabilmek i¢in baska bolgelere veya
tilkelere yatirimlar gerceklestirmek isterler. Sinir Gtesi yatirimlar yapmayi arzulayan ilgili
isletmeler ya da ticaret yapmay1 istekli olan firmalar o bolgelerde muhtelif riskler ile
karsilasabilmektedirler. Literatiirde oldukga onemli sayilan ve diger risklerden ayr1 bir
konuma yerlestirilen politik risk isletmelerin en ¢ok karsilastiklar: risklerden biridir ve bu

risk mevcut ¢alismanin ana konusunu olusturmaktadir.

Bu caligmada literatlirdeki cogu calismadan farkli olarak politik risk ile
uluslararasi ticaret arasindaki iliskiye mercek tutulmustur. Partner iilkelerdeki politik
riskin, Tirkiye’nin dis ticaretine etkisinin 2003-2017 donemi boyunca analiz edildigi
mevcut arastirmada bagimli degisken olarak dis ticaret hacmi kullanilmistir. flaveten
aciklayici degiskenlerin Tiirkiye nin ihracati ve ithalati iizerinde nasil bir etkisi oldugunu
gormek amaciyla ihracat ve ithalat bagimli degiskenleri de modelde yerini almistir.
Aciklayici degiskenler ise Tiirkiye nin ve ortak tilkelerin kisi basina diisen reel gayri safi
yurt i¢i hasilasi, reel doviz kuru, mesafe, ortak sinir, Avrupa Birligi’ne iiyelik ve risk
faktor endeksidir. Ayrica politik riskin dl¢lilmesinde kullanilan 12 bilesen de analize dahil
edilmistir. Calismada ilk olarak tiim degiskenlere ve modele yatay kesit bagimlilig
testleri uygulanmis ve testlerin sonucunda yatay kesit birimleri arasinda bagimliligin
mevcut oldugu bulgusuna erisilmistir. Daha sonra degiskenlerin duraganligini test etmek
ve uygun tahminciyi se¢mek amaciyla ikinci nesil panel birim kok testlerinden biri olan
CIPS testi uygulanmig ve ihracat ile risk faktor endeksi hari¢ diger tiim degiskenlerin
birinci farkta duragan oldugu saptanmistir. Daha sonra mevcut aragtirmada modelde yer
alan politik risk degiskeni ile diger agiklayict degiskenlerin dig ticaret tizerindeki

etkilerini test etmek amaciyla etkinligi diger tahmincilere gore oldukga yiiksek olan
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genellestirilmis momentler yontemi kullanilmigtir. Asagida genellestirilmis momentler

yonteminin sonuglarindan elde edilen bulgular sirayla yer almaktadir:

e Calismada en yiiksek oynakliga sahip degisken reel doviz kurudur. Buna karsin
reel doviz kurunun Tirkiye’nin ikili dis ticareti lizerinde anlamli bir etkisine
rastlanilmamistir. Reel doviz kurunun anlamsiz ¢ikmasi, Tirkiye'nin ikili dis
ticaretinin reel doviz kurundan bagimsiz hareket ettigi seklinde bir yorumu mantikl
kilabilmektedir.

¢ Tiim degiskenler ve model i¢in iilkeler arasinda yatay kesit bagimlilig1 mevcuttur.

e Partner iilkelerin kisi basina diisen reel gayri safi yurt i¢i hasilasinin Tiirkiye’ nin
dis ticaretinin en dnemli belirleyicilerinden biri oldugu saptanmistir. Ayni1 zamanda,
Tiirkiye’nin reel gayri safi yurti¢i hasilasi ikili dig ticaret lizerinde anlamsiz ya da
diisiikk etkilidir. Partner iilkelerin ekonomik biiytikliikleri daha oOnemli bir
belirleyicidir.

e ikili ticaret yapilan dis ticaret ortaklariyla ortak sinira sahip olma kukla degiskeni
ya da mesafe degiskeninin ticaret akislar1 tizerinde anlamli bir etkiye sahip olmadig1
bulunmustur. Benzer sekilde AB tiyeligi kukla degiskeni de ikili ticaret tizerinde
olumlu bir etkiye sahip degildir.

e Calismanin odagini olusturan risk faktor endeksi ise, Tirkiye'nin dig ticaret
ortaklariyla olan ikili dis ticaretinde anlamli bir belirleyici olarak elde edilmistir.
Partner tilkede politik risk arttikga Tiirkiye ile partner iilke arasindaki dis ticaret
hacmi azalmaktadir.

e Politik riskin on iki alt bileseninin etkilerinin ayr1 ayr1 incelendigi tahminlerde ise,
alt bilesenlerden yalnizca yolsuzluk, sosyoekonomik kosullar ve i¢ ¢catigsma ile kanun
ve diizen bilesenlerinin ikili dig ticaretin belirleyicilerinden oldugu sonucuna
ulagilmistir. Sosyoekonomik kosullarin iyi olmasi Tiirkiye ile partner iilkenin dis
ticaret hacmini arttirirken, i¢ ¢atigsma ile kanun ve diizen bilesenlerindeki bir birimlik
artig ise diistik risk anlamina geldigi igin diisiik i¢ ¢atisma riski ve hukuk sisteminin
iyi igslemesi dis ticareti olumlu etkilemektedir. Diisiik yolsuzluk seviyesi ise dis

ticareti azaltan bir unsurdur.

Dis ticaretin fiyatim1 belirleyen reel doviz kuru degiskeni calismada kullanilan veriler
arasinda incelenen donemde en yiiksek oynakliga sahip olan veridir. Bu durum

Tiirkiye’nin ilgili donemde doviz piyasalarinda istikrarsiz bir donem yasadigina isaret
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etmektedir. Tiirk Lirasi’nin partner iilkelerin para birimi karsisindaki degeri, Tiirkiye

ekonomisinin yasadigi kur soklar1 ve 2008 krizi gibi nedenlerle dalgalanmalar yasamaistir.

Tim degiskenler ve model i¢in yatay kesit bagimliligi mevcuttur. Paneli olusturan
tilkelerin birbirleriyle bagimli olduklar: yani {ilkelerin herhangi birinde meydana gelen
bir sokun diger tllkeleri de etkileyebildigi ortaya g¢ikmaktadir. Bu durum artan

kiiresellesme ve dis ticaretin kiiresel ¢apta entegrasyonu ile agiklanabilir.

Partner iilkelerin kisi basina diisen reel gayri safi yurt i¢i hasilasinin Tiirkiye’nin dig
ticaretinin en 6nemli belirleyicilerinden biri oldugu saptanmis ve literatiire uygun sekilde
ilgili degiskenin katsay1 isareti pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bulunmustur. Partner
tilkelerin satin alim giicleri arttikga Tiirkiye ile daha fazla ticaret gergeklestirdikleri
belirlenmistir. Ayrica Tiirkiye’nin dis ticaretinin artmasinda ortak tlkelerin satin alim
giiclinlin Tirkiye’nin satin alim giicline kiyasla daha miihim bir etkisi oldugu bulgusuna

ulasilmstir.

Ortak smir degiskeninin Tiirkiye’nin dis ticaret hacmi iizerinde herhangi anlamli bir etkisi
olmadig1 ve Tiirkiye’nin dis ticaretinin belirleyicileri arasinda yer almadigi tespit
edilmistir. Ortak simnir degiskenin Tirkiye’nin dis ticaret hacmi iizerinde herhangi bir
etkisinin olmamasi kiiresellesme siirecinin hizla artmasi ile birlikte {ilkeler arasindaki
sinirlarin biiyiik oranda ortadan kalkmasina baglanmustir. ilgili degiskenin sadece ihracat
tizerinde anlaml1 ve pozitif bir etkisi saptanmigtir. Tagima maliyetlerinin etkisini 6l¢en
mesafe degiskeninin ise Tiirkiye’nin dis ticaret hacmi lizerinde herhangi 6nemli bir etkisi
bulunamamustir. 1lgili degiskenin ihracat iizerinde ise anlamli bir etkisi oldugu

bulunmustur.

Son olarak, risk faktor endeksinin ise Tirkiye’nin dis ticaretinde en Onemli
belirleyicilerinden biri oldugu ve diisiik politik risk potansiyeline sahip olan iilkelerin
Tiirkiye ile daha fazla ticaret gergeklestirdikleri saptanmustir. ilgili degiskenin ihracat ve
dis ticaret hacmi lizerinde anlamli ve pozitif bir etkisinin mevcut oldugu goriilmiistiir.
Risk faktor endeksinin ithalat lizerinde ise herhangi anlamli bir etkisi saptanamamastir.
Risk faktor endeksinin niteliginden dolayr risk puanindaki artisin politik risk
potansiyelinde diisiis anlamina geldigi bilinmektedir. Tirkiye nin politik risk seviyesi
diisiik olan yani biirokrasi Kalitesi olduk¢a yiiksek olan ve kurumlari bir hayli kaliteli olan
ilkelere daha fazla mal ihra¢ ettigi anlasilmaktadir. Tiirkiye’nin ithalatinda ise bu

kosullarin pek de 6nemli olmadig1 goriilmektedir. Tiirkiye’nin ihracat yaptigi ilk 20 iilke
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icinde kurumlart oldukca kaliteli olan Birlesik Krallik, ABD, Belgika gibi gelismis

tilkelerin yer almasi bu durumu agiklar niteliktedir.

Ayrica mevcut ¢alismada politik riskin 12 bilesenlerine de modelde yer verilmis
ve bu bilesenlerden bazilarinin dig ticaret akislarinda etkili oldugu bulunmustur.
Hiikiimetin yliriitme ve gorevde kalma yetenegini degerlendiren hiikiimet istikrari,
yatirim riskine etki eden unsurlar1 degerlendiren yatirim profili, askeri devralma riski igin
bir degerlendirme sunan ordunun siyasetteki rolii, dini gerilimler, hiikiimetin halkina kars1
duyarliligin1 6lgen demokratik hesap verebilirlik ve son olarak iilkenin biirokrasi
kalitesini 6lgen biirokrasi kalitesinin, Tiirkiye’nin dis ticaret hacmi tizerinde herhangi bir

etkileri olmadig1 tespit edilmistir.

Ote yandan, yolsuzluk bilesenin katsay1 isareti negatif bulunmus, diisiik yolsuzluk
seviyesinin ise Tirkiye’nin dis ticareti lizerinde olumsuz bir etkisi oldugu bulgusuna
erisilmistir. Yolsuzluk bileseni Tiirkiye’ nin dis ticaretini caydiran en 6nemli unsurlardan
biridir. Diisiik yolsuzluk seviyesinin dis ticareti azaltmasi beklenen bir durum degildir.
Normalde yolsuzluk seviyesi diisiik olan iilkelerin daha fazla ticaret gergeklestirdikleri
beklenmektedir. Belirli bir iilkenin kurumlarinda adam kayirmalarin pek olmamasi,
giimriilk memurlarinin ticaret ile ugrasan kisilerden riisvet talep etmemeleri o iilkede
yolsuzluk seviyesinin en diisiik seviyede yasandig1 gosteren unsurlardir. Bagka bir iilke o
iilkeye ihracat yapmak istediginde ya da o iilkeden ithalat ger¢eklestirmek istediginde bu
tarz durumlar1 g6z 6niinde bulundurur ve o tilkeyle ticaret baglarini koparmaz ve devam
ettirir. Siklikla diisiik yolsuzluk seviyesi dis ticareti tesvik eden bir unsur olmaktayken

burada tam tersi bir durum gergeklesmistir.

Sosyoekonomik kosullar bilesenin Tiirkiye’nin dis ticaret hacmi iizerinde genellikle
anlamli bir etkisi bulunmustur. Ayrica ilgili degiskenin katsayi isareti pozitiftir. Sosyal
hosnutsuzluklar ile ilgili riskleri degerlendiren bu bilesendeki bir birimlik artis ortak
ilkelerde meydana gelen sosyal hosnutsuzluklarin ¢ok diisiik diizeyde olmasi anlamina
gelmektedir. Genellikle kamuda meydana gelen hosnutsuzluklar igsizlik ve yoksullukla
yakindan iligkili olmaktadir. Bu durumda partner iilkelerdeki diisiik issizlik ve yoksulluk
seviyelerinin Tiirkiye’nin dis ticaretinin belirlenmesinde dnemli 6geler olduklar: agiktir.
Ancak dis ticaret hacminin TL cinsinden ¢evrilmis hali i¢in bu durumun tersi gecerlidir.
Mgili degiskenin LnTR(X + M); it bagimli degiskeni tizerinde herhangi 6nemli bir etkisi

bulunamamastir.
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I¢c catisma ile kanun ve diizen bilesenlerinin genellikle katsayi isaretleri pozitif ve
istatistiksel olarak anlamli bulunmustur. Belirli bir iilkede olusturulan her tiirlii politik
siddetin mevcut yonetim iizerindeki potansiyel etkisi hakkinda bir degerlendirme sunan
i¢ catigma bileseninin pozitif olmasi ilgili bilesenin risk puanindaki bir birimlik artigin i¢
savas riskinde azalmaya isaret ettigi ve bu diisiik potansiyel riskin Tiirkiye’nin dig
ticaretini arttirdigin1 gostermektedir. Kisacasi partner iilkelerde potansiyel bir i¢ savas
tehdidinin minimum seviyede oldugu, teror faaliyetlerinin bir hayli diisiik oldugu ve sivil
itaatsizlik gibi durumlarin minimum seviyede gerceklestigi bu tarz partner tlkelerin
Tiirkiye ile daha fazla ticaret yaptiklar1 hakkinda ¢ikarim yapilabilmektedir. Kanun ve
diizen bileseni i¢inde ayni durum gecerlidir. Hukuk sisteminin bir degerlendirmesini
sunan kanun ve diizen bilesenindeki bir birimlik artisin diisiik riske isaret ettigi bilinmekte
ve partner iilkede hukuk sisteminin iyi isledigi sonucuna ulasilmaktadir. Hiikiimetin
halkina kars1 her tiirlii duyarliligi gosterdigi, halkin yasalara uydugu partner iilkelerin

Tiirkiye ile daha fazla ticaret gerceklestirdikleri saptanmuistir.

Bu calismanin ortaya koydugu sonuglara gore Ozellikle de az gelismis ve
gelismekte olan iilke hiikiimetleri i¢in bir politika dnerisi vermek miimkiindiir. Diigiik
politik risk potansiyeline sahip olmanin dis ticareti arttiran bir unsur olmasi nedeniyle
politik risk seviyeleri yiiksek olan iilkelerin daha fazla ticaret gergeklestirebilmeleri i¢in
kurumlarinin Kalitelerini iyilestirmeleri, istikrarli programlar yiiriitmeleri ve halkina kars1
daha duyarh olmalar1 gerekmektedir. Ayrica ilgili hiikiimetler risk doguracak her kosul
icin politik ¢oziim yaratabilmelilerdir. Bilhassa Cezayir, Yemen ve Liibnan’inda i¢inde
bulundugu MENA iilkelerinde gelir dagiliminda esitligin saglanmasina, yolsuzluk
seviyesinin minimuma diisiiriilmesine ve biirokrasi kalitesinin iyilestirilmesine yonelik
bircok adim atilmali ve ¢ozlimler yaratilmalidir. Ayrica birgok kez sivil bilirokrasinin
isleyisine kars1 gergeklestirilen muhtelif askeri miidahaleleri deneyimlemis olan Cezayir,
Yemen ve Libya gibi iilkelerde ordunun siyasete katilimi olabildigince diisiik seviyede
tutulmali ve askeri biirokrasinin sivil idareciler lizerindeki caydirici etkileri de 6nemli bir
Olciide ortadan kaldirilmalidir. Ordunun yonetimi devralmasi hiikiimet politikalarinda ani
degisikliklere sebep olabilmektedir. Halihazirda son derece yiiksek risklerle miicadele
eden bu iilkelerin ek risklerle karsilasmalari da beklenmektedir. Hiikiimet politikalarinda
yasanan ani degisiklikler siyasi ortam riskini akillara getirmektedir. Bununla birlikte
politik riskleri yiiksek seviyede olan iilkelerin sinir komsular ile diplomatik iligkileri

daha 6l¢iilii olmal1 ve tansiyonu yiikseltecek her durumdan kaginmalilardir. Tim bunlar1
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planli ve programli bir sekilde gerceklestirebilen, ilaveten cesitli ticaret anlasmalari da
yiirlitebilen az gelismis ve gelismekte olan iilkeler ticaret sahnesinde kendilerine daha ¢cok

yer bulabilirler.
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Ek-1: Tiirkiye’nin Ticaret Ortaklarinin Listesi
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Almanya

Birlesik Krallik

Italya

Amerika Birlesik Devletleri
Fransa

Rusya

Ispanya

Birlesik Arap Emirlikleri
Belgika

Hollanda

fran

Romanya

Tiirkiye’ nin Ticaret

Ortaklarmin Listesi (N=45)

Suudi Arabistan
Israil

Misir
Azerbaycan
Isvigre

Cin
Polonya
Ukrayna
Bulgaristan
Yunanistan
Cezayir

Libya

Avusturya
Isvec
Fas
Kazakistan
Danimarka
Slovenya
Cekya
Tunus
Kanada
Liibnan
Macaristan

Urdiin

Portekiz
Hindistan
Malta
Yemen
Giiney Afrika
Singapur
Irlanda
Giiney Kore

Brezilya
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Ek-2: Degiskenlere Ait Pesaran CIPS Birim Kok Testi Sonuglari

DEGISKENLER TEST iSTATISTIKLERI
LnX;j -2.176**
LnM;j, -2.027*

ALnM;j, -3.576***
Ln(X + M)y, -2.052*
ALn(X + M), -3.709***
LnTR(X + M), -1.896*
ALnTR(X + M), -3.335%**
LnRGDPPC;, -1.499*
ALnRGDPPC;, -2.818***
LnREER;;, -1.567*
ALnREER;j, -3.374%**
RF1;, -2.318***

Not:

a) Pesaran CIPS birim kok testinin kritik degerleri Stata-15 programindan ilgili kodun ¢alistirilmasindan
sonra elde edilmistir.

b) Kritik Degerler: %1 (-2.26), %5 (-2.11), %10 (-2.03). *** ** ve * sirasiyla %1, %5 ve %10
seviyelerindeki istatiksel anlamliligi gostermektedir. Sonuglar % 5 seviyesindeki kritik degerlere gore
yorumlanmustir.



Ek-3: Levin, Lin ve Chu (2002) ve Maddala ve Wu (1999) Birim Kok Testi
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Sonuc¢lan
DEGISKENLER Levin, Lin ve Chu (2002) Maddala ve Wu (1999)
LnXj, -8.265(0.0000)*** 139.984(0.0006)***
LnM;j, -6.915(0.0000)*** 180.174(0.0000)***
Ln(X + M);j, -8.453(0.0000)*** 161.634(0.0000)***
LnTR(X + M)y, 1.198(0.8847) 35.680(1.0000)
ALnTR(X + M), -9.122(0.0000)*** 331.361(0.0000)***
LnRGDPPC;, -8.342(0.0000)*** 169.004(0.0000)***
LnREER;;, 0.562(0.7132) 129.420(0.0041)***
ALnREER;j; -6.976(0.0000)*** -
RFI; -3.569(0.0002)*** 100.372(0.2135)
ARFI;, - 235.893(0.0000)***

Not: Parantez icerisindeki degerler prob. degerleri gostermektedir. ***, ** ve * sirasiyla %1, %5 ve %10
seviyelerindeki istatiksel anlamlilig1 gostermektedir.
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