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EKONOMIK OZGURLUKLERIN DOGRUDAN YABANCI YATIRIM UZERINDEKIi
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Berna DOGAN BASAR!

V4
Son yillarda diinyada yasanan gelismeler iilkeler arasindaki ekonomik sumirlarin ortadan kalkmaswun, ticaretin
kiiresellesmesini ve sermayenin uluslararast alanda serbest dolasimint beraberinde getirmistir. Bagsta gelismekte olan iilkeler
olmak iizere diinyadaki ¢ogu iilke, kiiresel ekonomiyle daha fazla biitiinlesme saglamak, kendi imkanlariyla gerceklestirmesi
zor olan yatirimlart gerceklestirmek gibi nedenlerle kendi simirlari i¢inde Dogrudan Yabanci Yatirimi c¢ekme yarisina
girmislerdir. Ekonomik Ozgiirliik’te en iist swralarda yer alan iilkeler, Diinya'daki toplam Dogrudan Yabanci Yatirim
miktarimin biiyiik bir boliimiinii kendine ¢ekmis ve bu sayede hizli bir refah ve gelisme trendi yakaladiklar: bilinmektedir. Bu
makale, 2010-2020 i¢gin segilen MSCI iilkelerinde (Tiirkiye, Cek Cumhuriyeti, Hindistan, Macaristan, Polonya, Meksika,
Malezya, Endonezya, Cin, Brezilya, Rusya ve Giiney Afrika) Ekonomik Ozgiirliik’iin Dogrudan Yabanct Yatirim alimi
tizerindeki etkisini ampirik olarak incelemektedir. Calismada bagimh degisken olarak Dogrudan Yabanct Yatirim, bagimsiz
degisken olarak ise ekonomik ozgiirliik, enflasyon ve ihracat ele alinmis olup, degiskenler Generalized method of moments
(GMM) ile analiz edilmistir. Calisma sonucunda sermayenin diinyaya yatirim yapmasi ve yatirimlar: saglikli bir sekilde

isletmesi icin uygun ekonomileri belirlemek amactyla puanlanan ve swalanan Ekonomik Ozgiirliik’iin Dogrudan Yabanci
Yatirim 'in iizerinde negatif ve anlamh bir sekilde etkiledigi tespit edilmistir.
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THE IMPACT OF ECONOMIC FREEDOMS ON FOREIGN DIRECT
INVESTMENT: AN APPLICATION ON MSCI COUNTRIES

ABSTRACT

The developments in our world in recent years have brought about the disappearance of economic borders between
countries, the globalization of trade and the free movement of capital in the international arena. Most countries in the world,
especially developing countries, have entered the race to attract FDI within their borders for reasons such as ensuring
greater integration with the global economy and realizing investments that are difficult to realize by their own means.
Countries that are at the top of the Economic Freedom have attracted a large part of the total amount of Foreign Direct
Investment in the world, and it is known that they have caught a rapid prosperity and development trend. This article
empirically examines the impact of the Economic Freedom on Foreign Direct Investment uptake in selected MSCI countries
(Turkey, Czech Republic, India, Hungary, Poland, Mexico, Malaysia, Indonesia, China, Brazil, Russia and South Africa) for
2010-2020. In the study, Foreign Direct Investment was considered as the dependent variable, and economic freedom,
inflation and exports were considered as the independent variables, and the variables were analyzed with the Generalized
method of moments (GMM). As a result of the study, it has been determined that the Economic Freedom, which is scored and
ranked in order to determine the suitable economies for capital to invest in the world and to operate the investments in a
healthy way, has a negative and significant effect on Foreign Direct Investment.
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1. GIRIS

Dogrudan yabanci yatirnmi (DY'Y) biiylime tizerindeki etkisi, ekonomi literatiiriinde kapsamli
bir sekilde tartigilmaktadir. Bu arastirma alanina artan ilgi, son yillarda politika yapicilar arasinda daha
fazla DYY girisini gekmeye yonelik vurgunun kaymasiyla da ortiismektedir. Daha fazla DYY ¢ekmek
icin artan ¢abanin nedeni, DY Y'nin yerel pazarda verimlilik artislari, yonetim becerileri ve yeni
teknoloji transferleri, yeni siireclerin tanitilmasi, yoOnetim teknikleri ve teknik bilgi birikimi,
uluslararas1 iiretim aglart dahil olmak iizere birgok olumlu etkisi olduguna dair yaygin inangtan
kaynaklanmaktadir. DYY ayni zamanda uygun fonlarda yerel yatirim yaratilmasina yardimci olabilir,
yerel pazar rekabetini artirabilir, modern is firsatlar1 yaratabilir, yerel olarak liretilen ihra¢ mallari i¢in
kiiresel pazar erisimini artirabilir ve bu sayede yabanci yatirimi alan iilkelerde ekonomik biiyiime
saglanabilmektedir.

Kalkinma ekonomisi literatiiriinde, DYY akisinin, yatirimi alan {ilkelerin biiyiime
dinamiklerinde kritik bir rol oynayabilecegi konusunda genel bir fikir birligi vardir. Literatiir,
DYY'nin gelismekte olan iilkelerdeki en az ¢ “kalkinma boslugunu” doldurabilecegini
gostermektedir. DY, ilk olarak, yerli yatirim i¢in ¢ok ihtiya¢ duyulan sermayeyi saglayarak “yatirim
boslugunu”, ikinci olarak, ilk yatirimlar ve miiteakip ihracat kazanglari yoluyla déviz saglayarak
“doviz agigim” ve son olarak da ek ekonomik faaliyetlerin yaratilmasi yoluyla vergi gelirleri yaratarak
“vergi geliri agcigin1” doldurabilmektedir (Smith, 1997).

Teorik literatiir, DY'Y girislerinin ev sahibi iilkeye ¢ok biiyiik faydalar getirdigini diisiinse de,
DYY -biiyiime iliskisi lizerine ampirik ¢alismalar geliskili sonug¢lar bildirmistir (Herzer vd., 2008).
Literatiirdeki bazi arastirmalar, DY'Y 1 alici iilkeler {izerinde olumlu bir biiylime etkisi uyguladigini
(De Mello, 1999; Chong vd., 2010), bazilar1 hicbir etkisi olmadigini (Ericsson ve Irandoust, 2001)
hatta bazilar1 ise biiyiime tizerinde negatif etkisi oldugunu (Moran, 1998) tespit etmislerdir.

DYY, yabanci sermaye ve yatirimdan olusur. DY'Y, bu iki kavramin birlesmesi ve iilkedeki
tiretim kapasitesini artirmak ve iretimi artirmak amaciyla dogrudan yabanci bir lilkeye sermaye
transferi olarak tanimlanmaktadir. Bu sermaye transferi, kisa vadeli ve nakit hareketlerini igeriyorsa
portfoy yatirimi olarak adlandirilir. Diinya {izerindeki pazar hacminin siirlart ve sirketlerin karlarini
maksimize etme yariglart (6zellikle son 20 yilda yasanan teknolojik gelismelerle birlikte) tilke
ekonomilerini birbirine ¢ok daha yakinlagtirmaktadir. Bu agidan DY Y'nin kiiresellesme iizerindeki
etkisi ¢ok daha fazladir. Ekonomik 6zgiirliik kavrami da yatirimlar1 ¢ekmede etkili oldugu i¢in DYY
agisindan 6nemlidir.

Ekonomik Ozgiirliik (EO), diinya genelinde 186 iilkede 12 énemli sehir iizerinde arastirma
yapan ABD merkezli bagimsiz bir vakif tarafindan yillik olarak yayinlanan bir endeks degerleri
tablosudur. Bu degerler 0 ile 100 arasindaki degerleri igermektedir. Bu endeks ekonomik 6zgiirliik
olarak da ele alinmaktadir.

2020 yilinda yaymlanan son endeks degerine gore ilk {i¢ iilke sirasiyla Hong Kong, Singapur
ve Yeni Zelanda oldu. Endeks 1995 yilinda kurulmus ve her yil agiklanmaya devam etmistir. Bu
endekse gore iilkeleri ekonomik oOzgiirliikkleri belirleyen dort ana baslik ¢ergevesinde
degerlendirilmektedir (Ozel, 2018):

* Rule of law (Hukuk Kurali)

» State activity (Devlet Faaliyeti)

* Regulatory policies (Diizenleyici Politikalar)
* Open markets (Serbest Pazarlar)

Ayrica bu endeks, miilkiyet haklar1, yargi etkinligi, devlet biitiinliigli, vergi yiikii, devlet
harcamalar1, mali disiplin, ¢aligma 6zgirliigli, is Ozgiirligii, parasal ozgiirliik, ticaret 6zgiirliig,
yatirim Ozglrliigii ve finansal o6zgirlik olmak tizer 12 adet alt kategoriden olusmaktadir. Bu
kategorideki puanlar, genel bir puan olusturmak i¢in ortalanmaktadir. 80 veya daha yiiksek puanlar
ozgiir; 70-79,9 ¢ogunlukla 6zgiir, 60-69,9 orta diizeyde 6zgiir, 50-59,9 ¢ogunluk 6zgiir degil ve 50'nin
altinda olan {ilkeler ise ezilen iilkeler olarak siniflandirilmaktadir (Heritage, 2021). Tiim bunlardan
dolay: literatiirde, DYY’1 ¢ekmede EO’niin &nemli bir noktada yer aldigi kabul edilmektedir.
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Ulkelerin EO siralamasi, tek bir iilkenin ekonomik ¢abalar1 nedeniyle yiikselmekte ve diismektedir
(Heritage Foundation, 2018).

DYY'nin gelismekte olan {ilkelerin biiyiime dinamiklerinde giderek artan rolii, kalkinma
ekonomistleri arasinda ¢ok fazla arastirma odagi olmustur. Sonu¢ olarak, DY Y'nin belirleyicileri
hakkinda oldukga biiyiik bir ampirik literatiir gelismistir. Literatiir, piyasa biiylikliigl, tcretler,
enflasyon, finansal serbestlesme, altyapi kalitesi, ticaretin serbestlesmesi, yatirim getirisi, siyasi
istikrarsizlik gibi bir dizi degiskeni DY Y'nin temel belirleyicileri olarak belirlemistir. Bu ¢alismanin
birincil odak noktasi, literatiirde rutin olarak kullanilan diger degiskenlerden farkli olarak, 2010-2020
yillar1 icin EQ’nin MSCI iilkelerindeki (Tiirkiye, Cek Cumhuriyeti, Hindistan, Macaristan, Polonya,
Meksika, Malezya, Endonezya, Cin, Brezilya, Rusya ve Giiney Afrika) DYY'nin 6nemli bir
belirleyicisi olup olmadigini aragtirmaktir. Caligmada bagimli degisken olarak Dogrudan Yabanci
Yatinnm, bagimsiz degisken olarak ise ekonomik Ozgiirliikk, enflasyon ve ihracat ele alinmis olup,
degiskenler Generalized method of moments (GMM) ile analiz edilmistir. Calisma sonucunda,
ekonomik 6zgiirliigiin bu iilkelerde DYY ¢ekmede etkili olup olmadigini tespit edip politika yapicilara
ve akademik literatiire katki saglamas1 beklenmektedir.

2. LITERATUR TARAMASI

Literatiirde DY Y'nin temel belirleyicileri ile ilgili birgok calisma bulunmaktadir. Ancak ilk
teorik cercevedeki caligmalardan biri Ohlin'in (1933) eseridir. Yapilan c¢alismalarda, farkli zaman
araliklar1 ve farkli iilke veya iilke gruplar ele alinarak analizlerinde birbirinden farkli degiskenler
kullanilmig ve literatiirde 6nemli sonuglarin bulundugu cesitli degiskenlere odaklanilmistir. Bu alanda
Ekonomik Ozgiirliik kullanilarak yapilmis ¢ok az ¢alisma bulunmaktadir. Imitaz ve Bahsir (2017),
Giiney Asya icin 1995-2014 yillan1 arasindaki 20 yillik dénemi panel veri teknikleri uygulayarak
incelemis ve Ekonomik Ozgiirliik verilerini kullanmistir. Calisma neticesinde, EQ’iin
degiskenlerinden sadece bir tanesi DY'Y’i anlamli sekilde etkilemektedir.

Nasir ve Hassan (2011), 1995-2008 yillar1 arasinda Giiney Asya iilkelerinde ekonomik
ozgirlik, pazar biiyiikliigii ve DYY arasindaki iliskiyi aragtirmiglardir. Foreman (2007), hiikiimet
miidahalesini azaltmak, miilkiyet haklart korumalarini artirmak ve sermaye akislarinin oniindeki
engelleri azaltmak gibi ekonomik 6zgiirliigiin belirli bilesenlerinin degistirilmesinin DY Y'yi artirmada
yardimc1 olacagii tespit etmistir. Benzer sekilde, Bengoa ve Robles (2003), ev sahibi iilkedeki
ekonomik 6zgiirliiglin DY flizerinde olumlu bir etkisi oldugunu saptamiglardir.

Sambharya ve Rasheed (2015) calismalarinda, daha iyi ekonomik yonetimin daha yiiksek
DYY'ye yardimci oldugunu belirlemislerdir. Julio vd. (2013) yolsuzlugun azaltilmasinin, yatirim
kisitlamalarinin ~ azaltilmasinin, 6zel miilkiyetin daha fazla korunmasimin, finansal sistemin
bagimsizliginin ve is¢i 6zgirliigiinin DYY akiglarimi artiracagini bulmustur. Dolayisiyla, daha iyi
diizeyde ekonomik 6zgiirliik, yalnizca daha fazla miktarda yabanci sermaye elde etmekle kalmaz, ayn
zamanda ev sahibi iilkelerin yabanci yatirimlardan tam olarak yararlanmasina olanak saglamaktadir.
Biiyiikoglu vd. (2021), gelismis ve gelismekte olan olan secilmis ekonomilerde, ekonomik 6zgiirliigiin
bor¢ verme faiz oranlari iizerindeki etkisini incelemigler ve Ozellikle ekonomik 6zgiirliikklerin borg
verme faiz oranini etkilemedeki anlamliliginin yiiksek oldugunu tespit etmislerdir.

Quazi (2007), Dogu Asya bolgesine odaklanan Heritage Foundation'dan bes yillik verileri
almis ve panel veri analizi yapmustir. Subasat ve Bellos (2011), 31 Avrupa, DYY kaynak iilkesini ve
on bes Latin Amerika batik iilkesini panel modeli araciligiyla analiz etmistir. Moussa, Caha ve
Karagoz (2016), biiyiime, ihracat, ithalat, ticaret, enflasyon orani, faiz orani ve EO’yﬁ kullanarak,
EO’niin, diinyanin 156 ekonomisi i¢in DY {izerindeki etkisini analiz etmislerdir. Haydaroglu (2016),
BRICS iilkeleri iizerine EQ’yii aragtirmislar ve panel regresyon metodolojisini kullanmislardir. Dkhili
ve Dhiab (2018), Korfez Isbirligi Konseyi iilkelerinde DYY, EO ve ekonomik biiyiime arasindaki
iliskiyi incelemislerdir. Ozel (2018), Tiirkiye igin 2002-2016 yillar1 arasinda EO’niin DY {izerindeki
etkisini incelemis ve endeksin iki degiskeni diginda bir iligkiye rastlanmadigini tespit etmistir.

Sooreea-Bheemul vd. (2020), EO’niin Sahra Alt1 Afrika'daki DYY igin etkili olup olmadigini
incelemektedir. Cung ve Nhung (2020) calismalarinda 1999-2018 yillari i¢in, EO ve yolsuzluk algist
endeksinin Vietnam'daki DY ’lar iizerindeki etkisini belirlemeyi amaglamislar ve EOQ’niin DYY’lar
iizerindeki etkisinin %5 anlamli diizeyde olumlu bir etkiye sahip oldugunu saptamiglardir.
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Bu ¢alisma literatiirden farkli olarak, The Heritage Foundation ve The Wall Street Journal
tarafindan yillik olarak yaymlanan EQ’yi yatirim ortamu igin giivenilir bir vekil kullanarak DYY
tizerindeki etkisini belirlemeyi amaglamaktir. Calismada, MSCI iilkelerinde (Tirkiye, Cek
Cumhuriyeti, Hindistan, Macaristan, Polonya, Meksika, Malezya, Endonezya, Cin, Brezilya, Rusya ve
-Giiney Afrika) DYY'nin belirlenmesinde ekonomik 0&zgiirliiglin ve alt bilesenlerinin roliinii
aragtirilacaktir. MSCI {ilkelerinin secilme nedeni, global yatirimeilara bu iilkelerde yatinm firsatlarimi
degerlendirmesi ve yatirimcilara yol gostermesidir. Caligmanin bu yoniiyle literatiire katki saglamasi
beklenmektedir.

3. AMPIiRiK UYGULAMA

Panel regresyon yontemini uygulayarak bu ¢aligma, 2010-2020 yillar1 arasinda segilen MSCI
tilkeleri olan Tirkiye, Cek Cumbhuriyeti, Hindistan, Macaristan, Polonya, Meksika, Malezya,
Endonezya, Cin, Brezilya, Rusya ve Giiney Afrika olmak tizere 12 iilkenin ekonomik ozgiirliik
puanlarinin DYY c¢ekmedeki roliinii aragtirmaktadir. Arastirmada kullanilan veriler, Heritage
Foundation tarafindan yillik olarak yayinlanan Ekonomik Ozgiirliik Endeksi'nden ve Diinya Bankasi
web sitelerinden elde edilmistir. EO’niin DYY iizerindeki etkilerini incelemek amaciyla calismanin
stiresi 2010-2020 yillart arasinda 11 yil ile sinirlandirilmastir.

Calismaya yonelik regresyon modeli agagidaki gibidir:

DYY;:= Bo + B1DYYj(t—1) + B2EO; + B,ENFy + BsIHRACAT; + &

Bo iilkeye Ozgii sabit etkiyi gostermekte ve &, hata bilesenidir. DYY Dogrudan Yabanci
Yatirrm’1, EO Ekonomik Ozgiirliik’iin logaritmasi, ENF enflasyon’u (yillik %), ve IHRACAT ise
yillik dolar bazli ihracatin logaritmasini ifade etmektedir.

Asagidaki tablolarda, bagimli degisken olarak ele alinan DYY panel modelleri kullanilarak
yapilan regresyon analizi sonuglari sunulmaktadir. GMM tahmincisinin tutarli olup olmadigi fark
GMM ve sistem GMM tahmincisi igin asimptotik olarak ¥2 dagilimi sergileyen Sargan testi ile test
edilmektedir. Verilerin zaman serisi 0zelligini dikkate almasi ve yanli sonuglara yer vermemesi
sebebiyle bu calismada EO’niin tercih edilen bagiml degiskenler iizerindeki etkilerini test etmek
amaciyla dinamik panel tahmin yontemlerinden Arellano-Bond (1991) tarafindan ortaya atilan Fark
GMM ve daha sonra daha sonra Arellano-Bover (1995) tarafindan gelistirilen sistem GMM tahmincisi
kullanilmigtir. Degiskenlerin etkinligini 6lgmek igin, ayni zamanda Sargan testi olarak da bilinen J
testinin anlamsiz olmasi ve sifir hipotezinin kabul edilmesi, degiskenlerin yeterli ve gecerli oldugunu
gostermekle birlikte modele iliskin de daha fazla giiven vermektedir. Analiz sonuglarinda J-istatistik
olasilik degeri anlamsiz oldugu icin kullanilan bagimsiz degiskenlerin anlamli oldugu kabul
edilmektedir. Tablo 1°de modellere dahil edilen degiskenler igin tanimlayici istatistikler yer
almaktadir.

Tablo 1: Degiskenlerin Tanimlayici Istatistikleri

Mean Maximum Minimum Std. Dev. Observations
DYY 2.250908 96.65706 -42.71673 11.51475 132
EO 1.790796 1.873902 1.701568 0.047560 132
ENF 4.414768 16.33246 -1.138702 3.156959 132
IHRACAT 11.45161 12.43654 10.95904 0.345071 132

Tablo 1, arastirmaya konu olan iilkelerin bagimli degiskeni olan DYY’in ortalamasinin
yaklasik 2,25 oldugunu gostermektedir. Tablo 1'den de gériilecegi iizere EO en yiiksek 1.87 ve en
disik 1.70’tir ve segilen iilkeler ekonomik Ozgiirliik agisindan orta diizeydedir. GMM tahmin
sonuglar1 Tablo2’de verilmistir:
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Tablo 2: Panel Veri Analizi Sonuglari

Bagimh Degisken DYY
Fark Sistem
GMM GMM
5 coef prob coef prob
éi DYY (-1) 0.204081 0.0000*** 0.208275 0.0000***
;é” EO -47.46174 0.0000*** -27.41976 0.0000***
S ENF 0.112079 0.0000*** 0.102633 0.0000%***
’gﬂ THRACAT -0.217017 0.8728 4.373850 0.0000***
o Sargan Test 8.073049 10.34209
Prob(Sargan) 0.426367 0.241832
AR(2) -0.956189 (0.3390) -1.0362 (0.3001)

*xEORAX gretleri sirasiyla %10, %5, %1 anlam  seviyelerinde istatistiksel olarak anlamliligi
gostermektedir.

Bagimli degisken olan DY icin J-istatistik degerinin anlamsiz oldugu dolayisiyla Sargan testi
sonucuna gore bagimsiz degiskenlerin gegerli oldugu kabul edilmektedir. Bu kapsamda kurulan
modelde DYY;;_1), DYY bagiml degiskeninin gecikmeli degeri olup hem fark GMM hem de sistem
GMM i¢in %] istatistiki seviyesinde anlamli ayni yonlii iliskili olduklari tespit edilmistir. Dolayisiyla,
iilkelere yapilan DYY {izerinde bir Onceki donemden gelen DYY pozitif yonli etkisinden
bahsedilebilir. Bu, beklenen bir sonugtur.

Fark GMM ve sistem GMM i¢in en temel regresyonun sonuglar1 Tablo 3'te verilmistir. Tablo
2, EO’niin DYY iizerinde negatif etkisinin oldugunu gdstermektedir. Analize gére, ekonomik 6zgiirliik
arttikca DYY azalmaktadir. Analiz sonuglar1 incelendiginde; DYY ile %1 istatistiksel anlamlilik
seviyesinde iliskili olan degiskenler fark GMM i¢in EO ve enflasyon; sistem GMM icin ise EO,
enflasyon ve ihracat olarak gergeklesmistir. Bu sonuca gore, diger biitin degiskenler sabit kabul
edildiginde fark GMM’e gore EQ’deki bir birimlik artis DYY azaltic1 ve enflasyondaki bir birimlik
artis DYY’y1 artirict yonde etkilemektedir. Sistem GMM’e gore ise diger biitiin degiskenler sabit
kabul edildiginde EQ’deki bir birimlik artis DYY azaltic1, enflasyondaki ve ihracattaki bir birimlik
artis DYY y1 artiric1 yonde etkilemektedir.

SONUC

Bu calisma, 2010'dan 2020'ye kadar olan 11 yillik zaman dilimini kapsayan secili MSCI
ilkelerinde (Tirkiye, Cek Cumbhuriyeti, Hindistan, Macaristan, Polonya, Meksika, Malezya,
Endonezya, Cin, Brezilya, Rusya ve Giiney Afrika) DYY'yi ¢ekmede Heritage Foundation ekonomik
Ozgiirlik endeksinin roliinii ampirik olarak aragtirmaktadir. Panel GMM tahmin sonuglari, se¢ilmis
MSCI’daki ekonomik dzgiirliigiin DYY ile negatif bir iliskiyi ve MSCI iilkelerinde DYY 1n {izerinde
EO’niin negatif etkiye sahip oldugunu ortaya koymaktadir. Analize gore, ekonomik dzgiirliik arttik¢a
DYY azalmaktadir. Ayrica sonuglar, enflasyonun DYY iizerinde pozitif anlamli etki gosterirken,
ihracatin Fark GMM’de negatif anlamli ve sistem GMM’de pozitif anlamli etkiye sahip oldugunu
gostermektedir.

Sonuglar, bir iilkenin kurumsal ikliminin, bir {ilkeye yabanci sermaye akigini tesvik etmede
veya engellemede 6nemli oldugunu gostermektedir. Ekonomik 6zgiirliik, DYY’leri ¢ekmede hayati bir
rol oynamaktadir. Ev sahibi ekonominin i¢ pazari da DYY ¢ekmek i¢in 6nemli bir unsurdur. Yerli
yatirim ortamini &lgen Ekonomik Ozgiirliikk, DYY in ¢ekilmesi agisindan énemlidir. Politika yapicilar,
seffaf politikalar yoluyla yatinm ortamimnin seviyesini yiikselterek, yolsuzlugu ortadan kaldirarak,
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vergi yikiinii azaltarak ve istikrarli bir ekonomi saglayarak yatirim ortaminin iyilestirilmesine
odaklanmalidir. Etkili politikalar yoluyla vergi yiikiinii azaltmak, is ile ilgili maliyeti azaltarak ev
sahibi iilkede daha yiiksek derecede mali Ozgiirlikle sonuclanabilir. Ayrica, kirin artmasiyla
sonuclanacak ve sonugta orada DYY’nin bulunma olasiligini artiracaktir. Bu g¢alismanin kisiti,
ekonomik o6zgiirliigiin dogrudan yabanci yatirnm iizerindeki dolayli etkisini saglamasidir. Gelecek
calismalarda, ekonomik ozgiirliik endeksi kategorileri ayr1 olarak analiz edilebilir veya bagka iilkeler
orneklem olarak ele alinabilir.
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