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Tez Baghgi: Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari ve Gelismekte Olan Ulkeler
Hazirlayan: Ahmet Oguz DEMIR

(0Y/

Son 30 yila damgasmi vuran kiiresellesme kavrami, mallarin, hizmetlerin,
bilgi ve sermayenin iilkeler arasinda her gecen giin daha serbest hareket edebildigi bu
dolasimin olumlu ve olumsuz etkilerinin tiim diinya iizerinde goriildigi bir
paradigma olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu siirecte tiim bireyler, kamu kurumlari,
isletmeler ve tlkeler, kiiresellesmenin olumsuz etkilerini en aza indirmeye ¢alisirken,
olumlu etkilerini ise azami bir seviyeye ¢ikarmak i¢in biiyiik ¢aba sarf etmektedir.

Bu ¢abanin temel sonucu ise artan rekabet olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Kiiresellesmenin iilkeler acisindan iktisadi ve sosyal faydalar1 ¢ercevesinde
en 6nemli sonuclarindan biri siirekli artan “Dogrudan Yabanci Yatirimlar” olarak
goriilmekte ve gliniimiizde gelismis ve gelismekte olan iilkeler, dogrudan yabanci
yatirimlar1 kendi iilkelerine dogru ¢ekebilmek ig¢in siirekli iyilestirmeler yapmakta,
tesvikler ve tanitim programlari uygulamaktadir. Ulkeler arasinda siirekli rekabet
artmakta ve bu siiregte dogrudan yabanci yatirimlart gergeklestiren cokuluslu

sirketlerin iilke tercihleri rekabette belirleyici olmaktadir.

Bu temel tespitten hareketle arastirma calismasinda dogrudan yabanci
yatirimlarin  kuramsal altyapist incelenmis, dogrudan yabanci yatirimlarin iilke
ekonomilerine faydalari ile birlikte dogrudan yabanci yatirnmlarin makro dlgekte iilke
secimine iligkin kuramsal cerceve ortaya koyulmustur. Bu kuramsal arastirmaya
bagli olarak tezin temel sorgusu; llkelerin dogrudan yabanci yatirimlar agisindan
cazip olmasimi saglayan unsurlarin belirlenmesi ve bu unsurlarin analizi ile bazi
iilkelerin dogrudan yabanci yatirimlar agisindan neden gegmisten bugiine daha cazip

oldugudur.



99 iilkenin yer aldigi calismada yapilan analizin sonucunda, mukayeseli
istiinliikler, makroekonomik kosullar, is ortami kosullar1 ve yigilma ekonomileri
etkilerinin ve bu etkileri belirleyen gostergelerin dogrudan yabanci yatirimlara etkisi
analiz edilmistir. Bu analiz sonuglar 1s18inda, iilkeler agisindan bu etkiler dikkate
aliarak hem 2008 hem de 2011 yillar1 i¢in bir DY'Y Endeksi (FDII) olusturulmustur.
BRIC iilkeleri ve Tiirkiye olmak iizere gelismekte olan iilkelerin kiiresel krizin de

etkileri dikkate alinarak 6ne ¢ikan ve geride kalan yanlar1 analiz edilmistir.



Subject: Foreign Direct Investments and Developing Countries
Prepared by: Ahmet Oguz DEMIR

ABSTRACT

Globalization which has an important influence in the last 3 decades is an
important phenomenon having negative and positive effects based on the
improvement of free movement of goods, services, knowledge and capital among
countries in the world. During the increasing globalization, all individuals, public
authorities, private companies and countries are trying to minimize the negative
effects wheras they are trying to benefit the positive effects in maximum. The result

of these situation is the increasing global competition.

One of the main results of the increasing economic and political effects of
globalization is defined as the increasing “Foreign Direct Investments” and
developing and developed countries are improving the conditions to promote and
attract foreign direct investments to invest in their countries. Regarding to these
improvements, the competition among countries for foreign direct investments are
increasing and the selection criteria by multi-national corporations for investment

country are taking an important role.

Based on this finding, this thesis includes the research on the theoretical base
of the foreign direct investments together with the effects of foreign direct
investments on economy and the decision factors for the country of investment. The
main points researched in this thesis are the factors determining the attractiveness of
the countries for foreign direct investments and why some countries have been seen

more attractive by investors regarding to the analysis of the theoretic framework.

As a result of the analysis made with 99 countries, the effects of comparative
advantages, macroeconomic situation, business environment and effects of

agglomeration economies are analyzed together with the identifying datasets on



foreign direct investments’ country selection for investment. A Foreign Direct
Investment Index is composed for 2 index years, 2008 and 2011. Regarding the
results, the strengths and weakness of developing countries like BRIC Countries and
Turkey has been analyzed comparatively in 2008 and 2011 which gave possibility of

consideration of 2008 Global Economic Crisis on foreign direct investments.
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ONSOZ

Glinlimiizde tiim tlkeler kiiresel pastadan daha fazla pay alarak, iktisadi ve
sosyal gelisim siireglerini hizlandirmak i¢in 6nemli ¢abalar sarf etmektedir. Basta
gelismis {lilkeler olmak ftizere bazi iilkeler, bu siliregten ¢ok daha fazla fayda
saglarken, Tiirkiye’nin de i¢inde yer aldig1 bir ¢ok gelismekte olan iilke ise kiiresel
iktisadi sistemin yararlarindan heniiz etkili bir sekilde yararlanmay1 basaramamistir.
Dogrudan Yabanci Yatirimlar ise iiretimin kiiresellesmesini ifade etmekte ve en
azindan gelismekte olan iilkelerin temel iktisadi problemlerinin ¢6ziimiini
kolaylastiran bir arag¢ olarak goriilmektedir. Bu 6zellikleri ile de glinlimiizde 6zellikle
uluslararas: iktisat literatliriiniin 6nemli konularindan biri olarak karsimiza

cikmaktadir.

Bu noktada yapilan birgok ¢alisma olmasina ragmen; ozellikle uluslar arasi
verilerin elde edilmesinin zorlugu ve kalitesine bagli olarak genis kapsamli veri
setleri ve lilke verileri ile literatlirde ¢ok fazla calisma yer almamis ve iilkelerin bu
anlamda kiiresellesmeden en fazla yarar sagladiklarini diisiindiikleri dogrudan
yabanci yatirimlarla ilgili olarak kendilerini baska {ilkelerle karsilastirmalarini
saglayacak araglar gelistirilmemistir. Bu arastirma; bu acidan Onemli bir arag
sunmay1 hedefleyerek yapilmis, sonuglar1 acgisindan bir baslangic teskil etmistir.
Kavramsal ve kuramsal agidan 6nemli bir literatiir taramasini temel alan ancak
bundan ¢ok daha 6te 99 ililkeye ait 2008 ve 2011 yillart i¢in yaklasik toplam 6400
verinin kullanildig: calisma, sadece verilerin derlenmesi siirecinde bile olduk¢a zorlu

bir siire¢ olmustur.

Bu siirecte hem tezle ilgili yonlendirmeleri ve destegi i¢in hem de pozitif
yaklasimi ve hosgoriisii i¢in Danigsman hocam Prof. Dr. Havva TUNC’a sonsuz
tesekkiirlerimi sunarim. Kendisi ile ¢alismaktan her zaman onur duydugum, 2005
yilindan bu yana gérev yaptigim Istanbul Ticaret Universitesi’ndeki, tiim akademik

caligmalarimda oldugu gibi bu calismada da destekleyici, yol gosterici tavri ve
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babacanligindan otiirii degerli hocam Prof. Dr. Erdogan Alkin’e sonsuz tesekkiir

bor¢luyum.

Tez izleme Komitesi iiyeleri degerli hocalarim Prof. Dr. Kerem Alkin ve
Prof. Dr. Zekai Ozdemir’e tezin tiim asamalarinda yapmis olduklar1 degerli katkilar:
ve yonlendirmelerinden otlirii tesekkiir ederim. Bu uzun metni, bir bagka g6z olarak
okuyan, oniimiizdeki yillarda ¢ok daha iyi eserler verecegine inandigim sevgili
kardesim Cansin Arslan’a da dar zaman aralifinda gosterdigi 6zveri ve destegi i¢in

tesekkiirii bir borg bilirim.

Yine bu siirecte bana sabir gosteren, destek veren tiim dostlarima ve
kilometrelerce uzaktan bana sozleri ile destek olmaya calisan Annem, Babam ve

Kardesim Okan Demir’e ilgileri i¢in, emekleri i¢in tesekkiir ederim.

Son olarak bu calismanin hazirlanmasi siirecinde; en sikintili anlarimda
yanimda olan, her agidan destegi ile inancim1 ve motivasyonumu arttiran, sabahin ilk
1siklarina kadar benimle birlikte tezi satir satir okuyan gilizel insan, esim Gizem

Arslan Demir’e sonsuz siikran ve tesekkiir bor¢luyum.

viii



ICINDEKILER

OZ ..ottt ettt ettt ettt ettt ettt et tans iii
ONSOZ ...ttt ettt e e e enenas vii
ICINDEKILER .........oooviiiiieceeeeeeeee ettt n s nen s ix
TABLOLAR LISTESI........c.coooiiiiiiiieice e 1
GRAFIKLER LISTESI .......ooooiiiiiiiiieeceeece e 1
KISALTIMALAR ...ttt tsees st enes sttt sne st ns s 1
GIRIS ..ottt ettt 1

BIiRINCi BOLUM: DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN

KURAMSAL YAPISI

1.1. TEMEL KAVRAMLAR ....oooiiie s 4
L.1.1.PortfOy YatirimIars .......ooouveiiiiiieiii e 4
1.1.2.Dogrudan Yabanct Yatirimlar ..........ccccooeiiiiiiiinieieeeee e 4
1.1.2.1.Pazar Arayan Dogrudan Yabanci Yatirimlar...........ccccoeevvvinicninicnnennnnn, 5)
1.1.2.2.Verimlilik Arayan Dogrudan Yabanci Yatirimlar. ...........cccocevviivinnennnn, 5)
1.1.2.3.Kaynak Arayan Dogrudan Yabanct Yatirimlar. ........ccccccecvvveniniinnennnnn, 6
1.1.2.4.Stratejik Deger Arayan Dogrudan Yabanci Yatirimlar. .........ccccceevvieennee, 6

1.2. COK ULUSLU SIRKETLER ...........ccccoooviiuiiiiieeieeeeeieee e esae s, 7
1.2.1.Sirketlerin Uluslararastlagmast..........coccueiueeririieeniensiee e esiee s 7
1.2.2.Cok Uluslu Sirketlerin OIUuSUMU .......cccooiiiieiiiiiiiiieeiiie e 9
1.2.3.Sube A¢ma veya Yeni Bir Tesis Kurma (Greenfield Investment) ................ 11
1.2.4 Birlesme ve Satin Almalar (Mergers&AcquiSitions) ........coovevververeeirereennnns 11
1.2.5.0rtak Girigim (JOINt VENTUIE) ...vverveeririreiiieiiiseesieesre et 12
1.3. COK ULUSLU SIRKETLERIN ENTEGRASYON MODELLERI............ 12
1.3.1.Yatay Entegrasyon ve Yatay Dogrudan Yabanci Yatirimlar ....................... 12
1.3.2.Dikey Entegrasyon ve Dikey Dogrudan Yabanci Yatirimlar....................... 13
1.3.3.Kiime Entegrasyonu ve Kiime Dogrudan Yabanci Yatirimlar..................... 14



1.4. DUNYADA DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN TARIHI ............ 14

1.4.1 Koloni Dénemi ve Ticari Kapitalizm ..........ccociiiiiiiiiiiiiiccccen 14
1.4.2.19. Yiizy1lda Dogrudan Yabanct Yatirimlar .........cccoccevviiiiiiiiniiiiniiiiesiiens 15
1.4.3.20. Yiizy1lda Dogrudan Yabanct Yatirimlar .........cccocccevviiniiiiiiiiiniiiieniiens 16
1.4.4.1970 Sonrasinda Dogrudan Yabanct Yatirimlar .........ccccccevvvveiniiiiiiiiinnnnn, 17
1.4.4.1 Kaynak Ulkelere Gore Diinyadaki Dogrudan Yabanci Yatirimlar......... 19
1.4.4.2.Ev Sahibi Ulkelere Gére Diinyadaki Dogrudan Yabanci Yatirimlar. .... 20
1.5. ULUSLARARASI TICARET KURAMLARI .........ccccooovoiiiiiiinieerrienenias 23
1.5.1.Mutlak Ustiinlikler KUrami ...........ccoeeuevereveeeeeseeiseseesssesessseeesesesesssssesnes 23
1.5.2.Mukayeseli UstiinliKler KUrami ...........ccovevrieeriiirenerensesesssessessssesnns 25
1.5.3.Faktér Donanimi1 Kurami (Hecskscher-Ohlin Modeli) .........ccccoeeveiiinennnn, 26
1.5.4.Yeni Nesil Kuramlar..........ccoooeiiieeese e 27
1.5.4.1.Nitelikli Iglicli KUIAML. ........cccoceverireieiceecceseeee e 28
1.5.4.2. Teknoloji AG181 KUrami.........ccoocveiiiiiiiniiiiiie e 29
1.5.4.3.Uriin Donemleri KUraml...........c.ccvueveviieierererisiecee e 30
1.5.4.4.Ulke Benzerligi KUraml...........ccceveueviveuericeeresiseeeseeesesee s 31
1.5.4.5.0lgek Ekonomileri KUFAmI. ........c.cccovevevevevevereeeeeeeeeeeeeeeseseseesesesesenenenas 32

1.5.4.6.Monopolcii Rekabet Kurami ve Yeni Uluslararas1 Ticaret Kuramlari... 35

1.6. KURAMDA DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR.............cccccccovrunnnn 37
1.6.1.Endistriyel Organizasyon/Tekelci Avantajlar Kurami ..........cccoceviiiiiinnnn 37
1.6.2.Uriiniin Hayat Cevrimi KUIami...........cccoviviiriieinsirenesessese s 38
1.6.3.0ligopolistik Tepki/Lideri Izle KUrami...........cccocovovreveveriinecereeseiecesesennne 39
1.6.4.Davranigsal YakIagimi........cooeiieiiiiiiiiiieiie e 40
1.6.5.Para Bolgeleri ve Doviz Kuru Oranlart Kurami..........ccooeiiiiiniiiiiiiinnns 40
1.6.6.Risk Cesitlendirme KUurami ..........cccoovvieiiiiiiiiineiiiis e 41
1.6.7.I¢selleStirme KUTAMI .........ccceveveueveieeeieieie e eie ettt ettt 42
1.6.8.Makroekonomik Kuram ..., 44
1.6.9.Lokasyon KUIaml ..........ccceiiiiiiiiiiiiiiie e 45
1.6.10.Dunning’in OLI Paradigmasi (Eklektik Paradigma)............cccoceviiiiinnnns 46

1.6.10.1.Sahiplik Avantajlart (O). .....ccccoereeiiiiiiieieeie e 47



1.6.10.2.I¢sellestirme Avantajlart (I)........cccoceevevererererereeceieeseseeese e 48

1.6.10.3.Lokasyon Avantajlart (L). ......ccccceiiiiiiiiiiiiiiicec e 49
1.6.10.4.0LI Paradigmasina Ydnelik Elestiriler ve Tespitler. ........c.ccccovvvveennnen. 50
1.6.11.DeZerlendilrmme ......oceiviieiiiie ittt 54

IKiNCi BOLUM: DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN ULKE SECIMi
VE EKONOMIK ETKILERI

2.1. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR iCiN EVSAHIBI ULKE SECIiM

KRITERLERI .....ooootiiiiiiiiiiiiie s 55
2.1.1.Mukayeseli Ustiinliiklerin Klasik KaynaKIart ...........c..ccoeevvverrierereeeennnnnnnn. 56
2.1.1.1.Ev Sahibi Ulke Pazar BilylKIGGL. .....ccoovvevereireriirereicreiiseeseseess s 56
2.1.1.2 Nitelikli ve/veya Niteliksiz Emegin Maliyeti.........cccocoeviiiiiiiiciiinnnnn, 57
2.1.1.3.Dogal Kaynaklara ve Enerji Kaynaklarina Erisim Maliyeti................... 58
2.1.1.4 Ulkeleraras1 Mesafe, Ulastirma ve Iletisim Altyapist...........cccecvvrverenens 59
2.1.1.5.AR-GE Altyapis1 ve Fikri Miilkiyet Haklart .........cccoovviiiiiiiiniiennn, 62
2.1.2.Genel EKonomik IKIIm .......c.cvvvviveiieiieiiieicee e 64
2.1.2. 1. Fiyat ISHKIATL. ©..cvvoceiviveiiceceeieieccce et 64
2.1.2.2.1Kktisadi BUYIME. ......ccveviiirivereriiiceciesees et 66
2.1.2.3.DOVIZ KUTIAIT..c.oiiiiiiiiiiiiicic e 68
2.1.2.4. Maliye Politikas1 ve Stirdlirtilebilirligl ........cccovviiiiiiiiiiiiii, 69
2.1.3.Ekonominin Di1sa AGIKIIZI.....cccueiiiiiiiiiiii e 69
2.1.4.Vergi Oranlar1 ve Yasal Kisttlamalar ............cccccoooiiiiiiiiiiiie 73
2.1.5.Y181lma EKONOMILETT .....ooviiiiiiiiiiiiiccic e 75
2.1.6.D18er FaKtOTIer ....ccvvivviiiiiiiic i 76
2.2. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN EKONOMIYE ETKISi........ 77
2.2.1.Tasarruf ve Yatirimlar Uzering EtKIleri ..........cocevviviiiiererireiieeeceenenane 77
2.2.2.0demeler Dengesine BKIler ...........coviveviecveiieeeisiireiiseeseee e 79
2.2.3.Uluslararasi Ticarete EtKileri........c.ccouviiiiiiiiiiiiiiiieicec e 80
2.2.4.Teknolojik Gelisim ve Uretkenlige EtKileri .........coocevevrveverereriieccrerensienne, 82

Xi



2.2.5.Emek Piyasasina EtKileri.........ccccoviiiiiiiiiiiiiiicc e 84

2.2.5. 1. IStHNAAMA EAKILETT..cvveveeveeeeee oo eeee e e eeee e e e e e et e ereeaeeeeeeeereeseeseens 85
2.2.5.2.1JCTEIETE BLKILETL. ©vevveveeveeeeerereeeereeeeeeeseseseeeeeereessesseseeseeseeeereeseeseens 85
2.2.6.1ktisadi Biiyiime Uzerine EtKileri.....cocoovieevererereieieieeeieee e, 86

UCUNCU BOLUM: DOGRUDAN YABANCI YATIRIM ENDEKSI

3.1. ANALIZ YONTEMIL......ooooiiiiiiiiiiiciiciiccrsesesees s 90
3.1.1.Bilesik Endeks Hazirlanmasi...........ccccocvveeiiiiiiiic e 90
3.1.1.1.Temel Bilesenler Analizi. .........cccccvieiiiiiiiiiiiiie e 91
3.1.1.2. Kimeleme ANAliZi. .......cocueiiiiiiieiiiiie e 93
3.2. VERILERIN TANIMLANMASI ......coooooiimtiiiiiiiinninsseisseiesies e 94
3.2.1.Analizde Yer Alan UIKeler ..........ccoviviiiiiiueieiiieiccie e, 94
3.2.2. GOSLETZE V& VEIIICT.....cuiiiiiiiiiieii e 95
3.2.2.1.Mukayeseli Ustiinliikleri Tanimlayan Gostergeler. ...........ccccoovrvrvnnnen. 98
3.2.2.2. Makroekonomik Kosullar1 Tanimlayan Gostergeler. .............ccoovrnnne. 100
3.2.2.2.Is Ortamini Tanimlayan GOStergeler. .........oooiiviereriiinereriereresenann, 103
3.2.2.2.Y1g1lma Ekonomileri Etkisini Tanimlayan Gostergeler. ............c......... 105
3.2.3.Eksik Verilerin Hesaplanmasi ...........cccooveriiiiiieiieiiniescce e 109
3.2.4.Veri Setinin Analize Uygunlugunun Test Edilmesi .........ccccccocvevviiinnennnn, 111
3.2.4.1. Tammlayici Istatistiklerin Incelenmesi ve Ug Degerlerin Diizenlenmesi
.......................................................................................................................... 111
3.2.4.2 Korelasyonlarin Incelenmesi. ...........ccceuevevriircrereriiiiiecreeeeeeee e 112
3.2.4.3 FaKtOT TESICTI. ... cvvevieieiiiieitice e 112
3.2.5.Verilerin Normalize EAIIMESi.........ccoovviiiiiiiiiiiiicccee s 114
3.3. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARA ILISKIN KANTITATIF
ENDEKS CALISMALARI ........cooiiiiiiiii e 115

xii



3.4. ALT ENDEKSLER VE GOSTERGE AGIRLIKLARININ

HESAPLANMASI ..ottt 117
3.4.1.2008 Dogrudan Yabanci Yatirimlar Endeksi ve Alt Endeks Agirliklari..... 117
3.4.1.1.2008 Y1il1 Mukayeseli Ustiinliikler Etkisi Alt Endeksi. ......c.c.ccovvernnee. 117
3.4.1.2.2008 Y1il1 Makroekonomik Etki Alt Endeksi........cccccooviiiiiiinniinnnnne 121
3.4.1.3.2008 Yil1 Is Ortami Alt ENdeKSi.........ccovevevevieeeiererieeceeeieeseeeceeieennes 124
3.4.1.4.2008 Y1l Yigilma Ekonomileri Etkisi Alt EndekSi.........cccccvvvvevivennnee. 127
3.4.1.5.2008 Y1l1 Dogrudan Yabanci Yatirimlar Endeksi ........ccccoocveiiiiiniinenns 131
3.4.2.2011 Dogrudan Yabanci Yatirimlar Endeksi ve Alt Endeks Agirliklari..... 134
3.4.2.1.2011 Y1l Mukayeseli Ustiinliikler Etkisi Alt Endeksi. ..........ccovvevnv.. 134
3.4.2.2.2011 Y1l Makroekonomik Etki Alt ENdekSi.........ccccoevvviiiieiiniiiinenn, 138
3.4.2.3.2011 Yil1 Is Ortami Alt ENdeKsi.....coovovvvvrieeceeceeeeeeeeeeeseees s 141
3.4.2.4.2011 Y11 Yigilma Ekonomileri Etkisi Alt Endeksi.........ccccoovviriennnne. 144
3.4.2.5.2011 Y11 Dogrudan Yabanci Yatirimlar Endeksi .........ccoovviiiinnnnne. 147
3.4.3.Endeks Sonuglarinin Test EAIIMeSsi.......ccccovviiiiiiiiiiiiiii e 151

3.5. GOSTERGE KATSAYILARI ACISINDAN SONUCLARIN

DEGERLENDIRILMEST .........oeoviiiiiiiiiiiicie e 152
3.5.1.Mukayeseli Ustiinliikler Alt Endeksi ve Belirleyici Gostergeler ................ 152
3.5.2.Makroekonomik Etki Alt Endeksi ve Belirleyici Gostergeler..................... 154
3.5.3.Is Ortamu Alt Endeksi ve Belirleyici GOStergeler............ooeeivirvrirererinnnnne, 156
3.5.4.Y1g1lma Ekonomileri Etkisi Alt Endeksi ve Belirleyici Gostergeler .......... 158

3.5.5.Dogrudan Yabanci Yatirim Endeksi’nin Alt Endekslerin Etkisi A¢isindan
Degerlendirilmes ......ccviveiiiiiiiiiic 160

3.6. ALT ENDEKSLER ACISINDAN ULKE SIRALAMALARININ

DEGERLENDIRILMESI ......cccooviiiiiiiiiiiiesesesissie s 161
3.6.1.Mukayeseli Ustiinliikler Alt ENdeKSi.........ccccovveiiveveririeieerereiieeeceeseenenane, 161
3.6.2.Makroekonomik Etki Alt ENAEKSI.........ccovriiiiiiiiiiccseceee 166
3.6.3.15 Ortami1 Alt ENAEKSi......covovevivieieieieieieieceeieeceeteeeeeteeee ettt 171
3.6.4.Y1g1lma Ekonomileri Etkisi Alt Endeksi.........ccccovviviiiiiiiiiiiiice, 176

Xiii



3.6.5.Ulkeler Acisindan Dogrudan Yabanci Yatirim Endeksi Sonuglarinin
DegerlendirilMesi .......cvvieiiiieiiiiciec e 181

3.7. DOGRUDAN YABANCI YATIRIM ENDEKSI’NDE TURKIiYE’NIN

DURUMUNUN DEGERLENDIRILMESI.......c.covooooeeoeeeeeeeeeeeeeeeeee s 186
SONUC ...ttt ettt ettt ettt ettt ettt en st 191
KAYNAKCA ..ottt ettt n st e et en s s enenen, 193
OZGECMIS ...ttt ettt 210

Xiv



Tablo 1.1:

Tablo 1.2:

Tablo 1.3:
Tablo 1.4:

Tablo 2.1:
Tablo 3.1:
Tablo 3.2:
Tablo 3.3:
Tablo 3.4:
Tablo 3.5.a:
Tablo 3.5.b:
Tablo 3.6:
Tablo 3.7.a:

Tablo 3.7.b:

Tablo 3.8:
Tablo 3.9.a:
Tablo 3.9.b:
Tablo 3.10:
Tablo 3.11.a:
Tablo 3.11.b:
Tablo 3.12:
Tablo 3.13.a:
Tablo 3.13.b:
Tablo 3.14:
Tablo 3.15:

Tablosu........

Tablo 3.16.a:
Tablo 3.16.b:
Tablo 3.17:

Tablo 3.18a:

Tablo 3.18.b:
Tablo 3.19:

Tablo 3.20.a:
Tablo 3.20.b:
Tablo 3.21:

Tablo 3.22.a:
Tablo 3.22.b:

TABLOLAR LISTESI

1970-2011 Kaynak Ulkelere ve Yillara Gére Dogrudan

Yabanci Yatirim Miktarlar1 ve Ulke Gruplarina Gére

Dagilimi (Milyon Dolar)........ccocveiiiiiiiniiiieiiie e 18
1970-2011 Hedef Ulkelere ve Yillara Gore Dogrudan Yabanci
Yatinm Miktarlar1 ve Ulke Gruplarma Gore Dagilimi (Milyon

D 0] - o USRS PRUSI 21
Mutlak UstinliKler ANAliZi............ccoceveviiecerererieeeeieeseeeeeese e, 24
DYY Tiplerine Gore OLI Avantajlari ve Uluslararast Uretimi
Belirleyen FaKtorler........ooovviiiiiiiiiii i 52
DY Y ’nin Ticarete Olast EtKileri.........cccocovviiiiiiniiiiienieie e 80
Bilesik Gostergelerin Avantaj ve Dezavantajlart ............ccecviviieennn. 90
Analize Dahil Edilen Ulkeler LiSteSi.......cocovvovevrereirieccreessrennennn. 95
Veriler ve Kaynaklart ..o 96
Verilerin K1saltmast..........ooveviriienieniiiienieeceeeeee e 108
Ug Degerler ve Diizenleme Islemi — 2008 Y1l1.........c.cocovvevevvernnee. 111
Ug Degerler ve Diizenleme Islemi — 2011 Y1l1.....oooovvevveeveieeennnee, 112
KMO Test SONUGIATT.....cccuviiiiiieciiiecciiee e 113
Mukayeseli Ustiinliikler Etkisi Alt Endeksi TBA Analiz Sonuglari
........................................................................................................... 118
Mukayeseli Ustiinliikler Etkisi Alt Endeksi TBA Gosterge Agirliklari
........................................................................................................... 118
2008 Y1l1 Mukayeseli Ustiinliikler Etkisi Alt Endeksi Siralamast ...119
Makroekonomik Etki Alt Endeksi TBA Analiz Sonuglart................ 121
Makroekonomik Etki Alt Endeksi Gosterge Agirliklart................... 121
2008 Y1ili Makroekonomik Etki Alt Endeksi Siralamast .................. 123
Is Ortam1 Alt Endeksi TBA Analiz Sonuglar............ccccceceueveveveeneee. 125
Is Ortam1 Alt Endeksi Gosterge Agirliklart...........ooovevevereeveeennnee. 125
2008 Yil1 Is Ortam1 Alt Endeksi S1ralamast ..........cccceveveveeevevevennneee, 126
Yigilma Ekonomileri Etkisi Alt Endeksi TBA Analiz Sonuglart......128
Yigilma Ekonomileri Etkisi Alt Endeksi Gosterge Agirliklari......... 128
2008 Yil1Y1gilma Ekonomileri Alt Endeksi Siralamast ................... 130
2008 Yii DYY Cekim Endeksi Alt Endeksleri Korelasyon
................................................................................. 131
DYY Cekim Endeksi TBA Analiz Sonuglart..........c.cccceeeevveruvennnnnnee. 132
DYY Cekim Endeksi Alt Endeks Agirhiklart........coocoeveniininiinnnne. 132
2008 Y11 DYY Cekim Endeksi Siralamasi.........c.cccceeevvenverveennennee. 133
Mukayeseli Ustiinliikler Etkisi Alt Endeksi TBA Analiz Sonuglari
........................................................................................................... 135

Mukayeseli Ustiinliikler Etkisi Alt Endeksi Gosterge Agirliklarr.....135
2011 Y1l Mukayeseli Ustiinliikler Etkisi Alt Endeksi Siralamast ...137

Makroekonomik Etki Alt Endeksi TBA Analiz Sonuglari................ 138
Makroekonomik Etki Alt Endeksi Gosterge Agirliklari................... 139
2011 Yili Makroekonomik Etki Alt Endeksi Siralamasi .................. 140
Is Ortam1 Alt Endeksi TBA Analiz Sonuglari..........cccceevevevevevennnne, 142
Is Ortam1 Alt Endeksi Gosterge AZIrliKIars..............coovvevevevveennns. 142

XV



Tablo 3.23: 2011 Y1l Is Ortami1 Alt Endeksi S1ralamast ...........cccocevvveveereenenennne. 143

Tablo 3.24.a: Yigilma Ekonomileri Etkisi Alt Endeksi TBA Analiz Sonuglari......145
Tablo 3.24.b: Yigilma Ekonomileri Etkisi Alt Endeksi Gosterge Agirliklari......... 145
Tablo 3.25: 2011 Y1l Yigilma Ekonomileri Alt Endeksi Siralamast .................. 146
Tablo 3.26: 2011 DYY Cekim Endeksi Alt Endeksleri Korelasyon Tablosu .....148
Tablo 3.27.a: DYY Cekim Endeksi TBA Analiz Sonuglart..........c...ccccovveerveennnnne. 148
Tablo 3.27.b: DYY Cekim Endeksi Alt Endeks Agirliklart...........ccocovvevieviennnnnnne. 148
Tablo 3.28: 2011 Y11 DYY Cekim Endeksi Siralamast............cccoveeveeereeennennen. 150
Tablo 3.29: Endeks Degerlerinin DY'Y Gostergeleri ile Korelasyonu................. 151
Tablo 3.30: Géostergelerin - MUE ~ Alt  Endeksi Uzerinde Belirleyiciligi
(AGITIKIANAITTIMIS). ... e 152
Tablo 3.31: Géostergelerin  DYY Cekim Endeksi Uzerinde Belirleyiciligi
(AGIIKIANAITTIMIS )i 153
Tablo 3.32:  Gostergelerin DYY Cekim Endeksi’nde Beklenen Etkisi ve Ampirik
GOZICM SONUGIATT ...eeeiiiieeiii ettt e e e e sareeeebeeeneaeas 154
Tablo 3.33: Géostergelerin - MaE ~ Alt Endeksi Uzerinde Belirleyiciligi
(Agirliklandirilmis) Beklenen EtKiSi......coooieiiiiiiiiiiiiiiieieeeee e, 155
Tablo 3.34: Géostergelerin  DYY Cekim Endeksi Uzerinde Belirleyiciligi
(AGIIKIANAITTIMIS )i 156
Tablo 3.35:  Gostergelerin DYY Cekim Endeksi’nde Beklenen Etkisi ve Ampirik
GOZICM SONUGIATT ..ottt e e 156
Tablo 3.36: Géostergelerin  IOE  Alt  Endeksi  Uzerinde  Belirleyiciligi
(AGIIKIANAITTIMIS )i 157
Tablo 3.37: Géostergelerin  DYY Cekim Endeksi Uzerinde Belirleyiciligi
(AGIIKIANAITTIMIS )i e 157
Tablo 3.38:  Gostergelerin DYY Cekim Endeksi’nde Beklenen Etkisi ve Ampirik
GOZICM SONUGLATT ....eeeiiiiiiiie ettt esrneas 158
Tablo 3.39: Gostergelerin ~ YEE ~ Alt  Endeksi  Uzerinde Belirleyiciligi
(AGIIKIANAITTIMIS )i e 158
Tablo 3.40: Gostergelerin - DYY Cekim Endeksi Uzerinde Belirleyiciligi
(AGIIKIANAITTIMIS )i 159
Tablo 3.41: Gostergelerin DYY Cekim Endeksi’nde Beklenen Etkisi ve Ampirik
GOZIEM SONUGIATT ..ot e e 160
Tablo 3.42:  Alt Endekslerin DYY Cekim Endeksi’ne Etkileri (Agirliklandirilmis)
................................................................................................................................... 161
Tablo 3.43: Mukayeseli Ustiinliikler Etkisi Cok Yiiksek Olan Ulkeler............... 162
Tablo 3.44: Mukayeseli Ustiinliikler Etkisi Yiiksek Olan Ulkeler....................... 163
Tablo 3.45: Mukayeseli Ustiinliikler Etkisi Orta Diizey Olan Ulkeler................. 164
Tablo 3.46: Mukayeseli Ustiinliikler Etkisi Diisiik Olan Ulkeler......................... 165
Tablo 3.47: Mukayeseli Ustiinliikler Etkisi Cok Diisiik Olan Ulkeler................. 165
Tablo 3.48: Cok Yiiksek Makroekonomik Etkiye Sahip Olan Ulkeler................ 167
Tablo 3.49:  Yiiksek Makroekonomik Etkiye Sahip Olan Ulkeler........................ 168
Tablo 3.50: Ortalama Makroekonomik Etkiye Sahip Olan Ulkeler..................... 169
Tablo 3.51: Diisiik Makroekonomik Etkiye Sahip Olan Ulkeler......................... 170
Tablo 3.52: Cok Diisiik Makroekonomik Etkiye Sahip Olan Ulkeler.................. 170
Tablo 3.53:  Cok lyi Is Ortam1 Sunan UIKeler..........ccoovvrereeieeeereeeeeeeseseeeeesenenans 172
Tablo 3.54: 1lyi Is Ortami Sunan UIKeler............c..cooeveurvevceeieeceeieieeeeeeeeeceans 173

XVi



Tablo 3.55:  Orta Diizeyde Is Ortam1 Sunan UlKeler............ccocoovevevevevevvevernnannn 174
Tablo 3.56: Koétii Is Ortami Sunan UIKeler..........o.oovevveveveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee. 175
Tablo 3.57: Cok Kétii Is Ortam1 Sunan ULKeler.............ovoueueoieeeeeeeeeeeeeeeeeee. 176
Tablo 3.58:  Yizlma Ekonomileri Etkisi Cok Yiiksek Ulkeler...........cccooevnenennn 177
Tablo 3.59:  Yigilma Ekonomileri Etkisi Yiiksek Ulkeler..........cccccocvveveveverennnnne. 178
Tablo 3.60:  Yizlma Ekonomileri Etkisi Orta Diizeyde Olan Ulkeler................. 179
Tablo 3.61:  Yigilma Ekonomileri Etkisi Diisiik Diizeyde Olan Ulkeler............. 180

Tablo 3.62:  Yizilma Ekonomileri Etkisi Cok Diisiik Diizeyde Olan Ulkeler......181
Tablo 3.63: DYY Endeksinde Cok Yiiksek Cekim Etkisine Sahip Ulkeler........182
Tablo 3.64: DYY Endeksinde Yiiksek Cekim Etkisine Sahip Ulkeler................ 183

Tablo 3.65: DYY Endeksinde Orta Diizey Yiksek Cekim Etkisine Sahip
UILKELET. ..., 183
Tablo 3.66: DYY Endeksinde Diisiik Yiiksek Cekim Etkisine Sahip Ulkeler.....184
Tablo 3.67: DYY Endeksinde Cok Diisiik Yiiksek Cekim Etkisine Sahip
ULKELET . ..o e 185
Tablo 3.68: Tiirkiye ve Ulke Gruplar1 Ortalamalarinin Endeks Puanlarina Gore
Kargilagtirmast. . ......ooi e 187
Tablo 3.69: Tiirkiye ve One Cikan Gelismis Ulkelerin DYY Cazibe Endeksi ve
Alt Endekslerdeki Stralamalart..............oooooiiiiiiiiiii e 189

Xvii



SEKILLER LISTESI

Sekil 5.1: Secilmis Ulkelerde 2004-2011 DYY Stok Miktari
(Milyon ABD Dolart).......ooevvuiiniiiiiiiieieieeeee e 187

Xviii



AB
ABD
AR-GE
AT
BRIC

BRICS

CUS
DKG
DTO
DYY

KISALTMALAR

: Avrupa Birligi

. Amerika Birlesik Devletleri

: Arastirma ve Gelistirme

: Avrupa Toplulugu

: Brezilya, Rusya, Hindistan ve Cin’den Olusan Gelisen Ulkeler
Grubu

. Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin ve Giliney Afrika’dan Olusan
Gelisen Ulkeler Grubu

: Cok Uluslu Sirket

: Diinya Bankas1 Diinya Kalkinma Gostergeleri

: Diinya Ticaret Orgiitii

: Dogrudan Yabanci Yatirimlar

EUROSTAT : Avrupa Birligi Istatistik Kurumu

G-20
G-7
GSYIiH
IMF
IOE
KMO
MaE
MUE
NAFTA
OECD
STA
TB
TBA
TUSIAD
UNCTAD
YASED

: GSYIH Biiyiikliigiine Gére En Geligmis 20 Ulke
: GSYIH Biyiikliigiine Gore En Gelismis 7 Ulke

: Gayri Safi Yurtici Hasila

: Uluslararas1 Para Fonu

: Is Ortam1 Alt Endeksi

. Kaiser-Meyer-Oklin

: Makroekonomik Etki Alt Endeksi

: Mukayeseli Ustiinliikler Etkisi Alt Endeksi

: Kuzey Amerika Serbest Ticaret Antlasmasi

: Iktisadi Kalkinma ve Isbirligi Orgiitii

: Serbest Ticaret Antlasmasi

: Temel Bilesen

: Temel Bilesenler Analizi

: Tiirkiye Sanayici ve Isadamlar1 Dernegi

: Birlesmis Milletler Ticaret ve Kalkinma Konferansi

: Uluslararasi Yatirimeilar Dernegi

XiX



YEE
y.y.

: Yigilma Ekonomileri Etkisi Alt Endeksi
: Yizyil

XX



GIRIS

Dogrudan Yabanct Yatirimlar (DYY), 1970’li yillardan bu yana etkisi hizla
artan kiiresellesme silirecinin en Onemli sonuglarindan ve ayni zamanda
nedenlerinden biri olarak karsimiza ¢ikmaktadir. 20. yy baslarindan gilinlimiize artan
uluslararasi mal ve hizmet ticaretinin ardindan iiretimin de uluslararasilagma siireci
hizlanmus, tarifeler ve tarife disi engellerin asilmasi i¢in yapilan yatirimlar artmistir.
Ayni zamanda bu tip engellerin azalmasi ile birlikte farkli {ilkelerdeki tiretimin
yaratacag1 maliyet ve 6lgek ekonomisi avantajlarmin isletmeler tarafindan daha etkili

kullanilmas1 DYY i¢in temel motivasyonlardan biri haline gelmistir.

Sermaye birikimi; iktisadi gelisimin saglanabilmesi i¢in giiniimiizde kritik bir
oneme sahiptir. Yeterli diizeyde sermaye birikimi olmayan gelisen iilkeler igin
sermaye eksikliginin ortadan kaldirilmasi i¢in 6nemli bir ara¢ haline gelen DY, bu
Ozelligi disinda ev sahibi iilkede istihdamin arttirilmasi, 6demeler dengesinde
yasanan sorunlarin ortadan kaldirilmasi ve teknoloji ve altyap1 gelisimi i¢in de 6nem
kazanmig ve llkeler sunduklar1 hukuki, iktisadi ve altyapi imkanlar1 ile daha fazla
DYY’yi kendi tilkelerine ¢ekmek igin rekabet etmeye baslamistir. 2000’11 yillarin
basina kadar bu rekabette; DYY nin kaynagi olan {ilkeler olarak 6ne ¢ikan gelismis
iilkeler, ev sahibi iilke olarak da diinyada gergeklestirilen DYY’den ¢ok yiiksek
oranda pay almistir. Ancak 2000’1i yillar itibariyle gelismis iilkeler ile gelisen iilkeler
arasindaki DYY paylasim orani, yavas da olsa gelisen tilkelerin lehine dogru
lyilesmeye baglamistir. Bu iyilesmenin siirdiiriilebilir olmas1 ve gelisen iilkelerin
DYY’den daha fazla pay alabilmesi i¢in DYY’nin {ilke seciminde etkili olan
alanlardaki iyilestirmeleri ve reformlar: stirdiirmeleri biiyiikk 6nem tagimaktadir. Bu
kapsamda arastirma ¢aligmasmin 6nemli sorularindan ilki, gelismis tilkeleri, gelisen
ilkelere gére DYY agisindan cazip kilan unsurlarin neler oldugudur. Bu soru
baglaminda hangi gostergelerin belirleyici oldugu sorusunun yanit1 da bu caligsma

kapsaminda arastirilan bir diger sorudur.

DYY’nin ev sahibi iilke se¢ciminde 6ne ¢ikan faktorlerin tespit edilmesine
yonelik literatiirde birgok kuramsal caligma bulunmakta, farkli gostergelerin ve

kosullarm DYY’nin ev sahibi iilke se¢imine iliskin etkisi incelenmektedir. Bu



calismada biitlinciil bir bakis agist ile yapilan kuramsal ¢aligmalar incelenmis ve
DYY nin ev sahibi iilke se¢iminde etkin olan faktorler agisindan genel bir kuramsal
cergeve olusturulmustur. Diger yandan literatiirde var olan kuramlar, degisik
aragtirmalarda ampirik gozlemlerle test edilmis ve test sonuglari 1s1¢mda DY Y nin
ev sahibi iilke se¢imini etkileyen faktorler hem firma Olgeginde hem de makro
Olcekte ele alinmistir. Bu arastirma calismasinda ise ge¢mis c¢aligmalar 1g1ginda
DYY’nin iilke se¢iminde etkili olan unsurlar, gostergeler ile birlikte biitiincil bir
bakis agis1 ile degerlendirilerek analiz edilmis ve DY Y nin ev sahibi iilke se¢imine

iliskin olan bu gostergeler ampirik verilerle test edilmistir.

Bu arastirmada mukayeseli iistiinliikler, makroekonomik kosullar, is ortami
ve yigilma ekonomilerinin DYY’nin ev sahibi {ilke se¢imine olan etkisi
incelenmektedir. Yapilan arastirmada mukayeseli stlinliikkleri ifade eden
gostergelerin - hangilerinin  DYY’nin {iilke sec¢iminde ana etmenler oldugu
arastirilmistir. Bu ¢ercevede {ilkelerin i¢ pazar biiyiikligiiniin, dig pazardaki is
hacminin, emek verimliligi ve niteliginin, emegin maliyetinin, enerji maliyetlerinin
ve teknolojik gelisim dilizeyinin yiliksek olmasinin; DYY {izerindeki mukayeseli
ustiinlik etkisi sorgulanmaktadir. Bu gostergelerin kuramsal etkileri ile ampirik

gozlemler karsilastirilmaktadir.

Arastrmada DYY’yi etkilemesi beklenen ikinci ana unsur, {ilkelerin
makroekonomik kosullaridir. Makroekonomik kosullar, enflasyon orani, iktisadi
biiyiime performansi, kamu bor¢ stokunun GSYIH’ya orani, biitge dengesi, cari
islemler dengesi ve ekonominin disa aciklig1 ile Olglilmeye calisiimakta ve bu
gostergelerde daha iyi performans gosteren iilkelerin DYY agisindan daha cazip

olmas1 beklenmektedir.

DYY’nin ev sahibi iilke se¢iminde one ¢ikan bir diger ana unsurun ise
iilkenin is ortami oldugu kabul edilmektedir. Bu kapsamda {ilkelerdeki vergi orani,
giimriiklerin etkinligi, fikri miilkiyet haklarinin korunmasi, yatirrmemin korunmasi,
hukuk sisteminin anlagmazliklarin ¢éziimiinde etkinligi ve sirket kurulus kolayligini
tanimlayan gostergelerin DYY’nin ev sahibi iilke seg¢imindeki etkinligi endeks

cercevesinde incelenmektedir.



DYY ile ilgili aragtirmada incelenen bir diger husus ise yigilma ekonomileri
avantajlarmin tilkelerin DYY ’nin ev sahibi iilke se¢imine iliskin etkisidir. Ulagtirma
ve iletisim altyapist ve ge¢mis yillarda iilkede gerceklestirilen DY Y ’nin iilkelerin

uluslararasi siralamada bulundugu konum tizerindeki etkisi arastirilmaktadir.

Arastirma sorular1 ve hipotezlerin yanitint arayan bu ¢alisma, yukarida bahsi
gecen kapsamda iic bolimden olusmaktadir. Birinci boliimde dogrudan yabanci
sermaye yatirimlari; kavramsal cergeve, tarihsel perspektif ve kuramsal gergeve
dikkate alinarak incelenmistir. Bu bdlimiin amact DYY ile ilgili kavramlar ve
DYY nin geligimi ile ilgili tarihsel gelisim daha derinden analiz edilirken, ¢alismanin
da kuramsal altyapismi olusturan literatiirdeki mevcut kuramsal c¢aligmalar

incelenmektedir.

Calismanin ikinci bolimiinde DYY ’nin ev sahibi iilkelere etkileri, DYY ’nin
ev sahibi iilke se¢imini etkileyen faktorler ve bu faktorlere iliskin olarak literatiirde
var olan ¢aligmalar incelenmektedir. Boylelikle arastirmaya temel olacak gostergeler
tespit edilmeye calisilmaktadir. Caligmanin son bolimiinde ise toplanan veriler,
Temel Bilesenler Analizi ile endeks hesaplanmasinda kullanilmis ve hipotezler test
edilmistir. Bu bolimde DYY Endeksi ve bu endeksi olusturan alt endekslerin
sonuglary, 2008 ve 2011 yillar1 agisindan mukayeseli olarak incelenmistir. Bu
bolimiin amaci, 2008 ve 2011 yillar1 arasinda iilkelerin DYY performansinin
incelenmesi ve iilkelerin CUS’lar i¢in yatirim agisindan ne kadar ¢ekici durumda

olduklarinin kiiresel krizin de etkileri ele alinarak degerlendirilmesidir.

Calismanin sonu¢ boliimiinde ise; kuramsal ve ampirik arastirmalarin
literatlire katkisi, Onemli sonuclari ve sonraki caligmalar i¢in Onerileri ortaya

koyulmustur.



BIiRINCi BOLUM: DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN
KURAMSAL YAPISI

1.1. TEMEL KAVRAMLAR

Yabanci sermaye; bir tilkede yerlesik kisi ve kuruluslarin tlke sinirlar
disinda servet edinmeleri olarak tanimlanmaktadir’. Kiiresellesme ile birlikte iktisat
literatiirtinde ciddi bir yer edinen yabanci sermaye temelde iki grupta

incelenmektedir. Bunlar;

- Portfoy yatirimlar1 (dolayl yatirimlar) ve

- Dogrudan yabanci yatirimlardir. (DYY)

1.1.1. Portfoy Yatirnnmlan

Portfoy yatirimlar1 sicak para olarak adlandirilan ve spekiilatif yonii agir
basan, istikrarsiz ekonomik kaynaklardir. Bu yatirimlarim tilkeye girisleri hizli oldugu
gibi iilkeden ¢ikiglar1 da hizli olabilmektedir. Hatta teknolojik gelisime paralel olarak
islemlerin elektronik ortamlarda gergeklestirilebilmesi sayesinde bu spekiilatif
hareketlerin siiresi dakikalara kadar inebilmektedir®. Soz konusu sermaye hareketleri,
daha ¢ok sermaye ve para piyasalarma yonelik olarak gergeklestiginden {ilke
ekonomilerine katkilar1 kisa vadeli ve siirli kalmaktadir. Bu temel nedenden otiirii
iilke ekonomileri daha ¢ok iiretim, isttihdam ve uzun vadeli katma deger yaratan

DYYyi tercih etmekte ve bu tercih ¢ercevesinde iyilestirmeler yapmaktadirlar.

1.1.2. Dogrudan Yabanci1 Yatirnmlar

DYY, Diinya Bankas: tarafindan yapilan tanimlamaya gore bir yatirimcinin

bulundugu iilkenin disindaki baska bir iilkede faaliyet gdsteren bir sirkette yonetim

! Ridvan Karluk, Uluslararasi Ekonomi, 11. bs., Bilim Teknik Yayinevi, 2003, s.48

2 Biilent Ozkan, “Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarmi Belirleyen Faktérler: isletme ve isveren
Profili Agisindan Gaziantep 1li Ornegi”, Doktora Tezi, Kiitahya, 2005, s. 7, (Cevrimigi)
http://tez.yok.gov.tr/YokTezSrv, 18 Agustos 2011.
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hakk1 (yonetimde en az %10 ve iizeri oy hakki) elde etmek iizere yaptigi net yatirim
akisidir®. DYY, tammdan da anlasildigi gibi; sadece kaynaklarm transferini degil
ayni zamanda bir bagka lilkede yeni kurulan veya yatirim yapilan sirkette “kontrol”
giiciinii elde etmeyi de icerir®. Bu tip yatirimlari yapan sirketlere “Cok Uluslu Sirket”
(CUS) adit verilmektedir. DYY’ler Birlesmis Milletler Ticaret ve Kalkinma

Konferansi tarafindan dort alt baslikta siniflandirilmaktadir.

1.1.2.1 Pazar Arayan Dogrudan Yabanci Yatirnmlar

Tarife asmak veya ihracat ikamesi yapmak i¢in CUS’lar tarafindan
gerceklestirilen dogrudan yatirimlar, pazar arayan dogrudan yabanci yatirimlar
olarak tanimlanmistir. S6z konusu yatirimlarin gerceklestirilmesindeki temel amag;
yatirirmin yapildig1 lilkede tretimi gerceklestirmek ve mal ve hizmetleri pazara
yerinde sunmak oldugu i¢in; o iilkedeki pazarin biyiikliigii ve gelisim hizi bu tip
yatirimlarda temel karar verme etkenleri olarak One ¢ikmaktadir. Yerel pazara
erisimde tarife ve ulastirma maliyetlerinin ortadan kalkmasi bu tip yatirimlar tesvik

etmektedir®.

Pazar arayan DYY’de; yatirim yapilan iilkenin ekonomik biiyiikliikleri,
demografik gostergeleri, satin alma giicii gibi pazarin kosullarmi belirleyen unsurlar

bliyiik 6nem tasimaktadir.

1.1.2.2. Verimlilik Arayan Dogrudan Yabanci Yatirnmlar

CUS’larmn kurulduklar: tilkelerin disinda yatirima girismelerinin arkasinda yer
alan bir diger 6nemli motivasyon, liretim maliyetlerinin yeni yatwrim yapilacak
iilkede daha diisiik olmasidir. Uretim maliyetlerinin diisik olmasindan otiirii
gerceklestirilen bu tip dogrudan yabanci yatirimlara “Verimlilik Arayan Dogrudan
Yabanct Yatimrimlar” adi verilir. Bu tip dogrudan yabanci sermaye hareketlerinde;

sermaye, yiiksek emek maliyeti olan sanayilesmis iilkelerden; daha diisiik emek

% (Cevrimigi) http://data.worldbank.org/indicator/BX.KLT.DINV.CD.WD, 07 Nisan 2011

* Paul Krugman, Maurice Obstfeld, International Economics Theory and Policy, 6. bs., istanbul,
Pearson, 2003, s. 169.

® Yuko Kinoshita, Nauro F. Campos, “Why does FDI go where it goes? New Evidence from the
Transition Economies”, William Davidson Institute Working Paper, No:573, 2003, s. 3.



maliyetlerinin oldugu gelisen {iilkelere dogru hareket etmektedir. Sonu¢ olarak
CUS’lar emek yogun iiretim siireclerinin belirli boliimlerini; yiiksek emek maliyetine

sahip iilkelerden daha diisik emek maliyetlerine sahip iilkelere kaydirmaktadir®.

Verimlilik arayan DY'Y’de tiretimin yapilacagi iilkedeki faktor maliyetleri ve
faktorlerin ~ verimlilik  diizeylerini belirleyen gostergeler yatirim kararmin

verilmesinde belirleyici rol oynamaktadir.

1.1.2.3. Kaynak Arayan Dogrudan Yabanc1 Yatirnmlar

Firmalar, tiretim gergeklestirdikleri ana iilkelerde; gerekli kaynaklara (dogal
kaynaklar, hammadde, diisiik maliyetli girdiler) etkin bir bicimde erisemediklerinde
kaynak arayan dogrudan yabanci sermayeye yonelirler. Ozellikle iiretim yapan
firmalar bu tip dogrudan yabanci yatirimlar: gergeklestirmektedir. Yatay DY Y ’larin
aksine dikey ya da ihracat-odakli DY'Y’ler, iiretim zincirinin ¢esitli boliimlerini DY'Y

kabul eden iilkeye yonlendirirler’.

Kaynak arayan dogrudan yabanci sermayeli yatirimlarda, yatirim yapacak
firmalar icin yatmrim yapilacak {ilkedeki dogal kaynaklar, hammadde vs. gibi
iretimde kullanilacak kaynaklarin bollugu, enerji kaynaklarina erisilebilirlik gibi
unsurlarin yanisira; dikey yatirimlar olmasindan 6tiirii ihra¢ pazarlara yakmlik gibi

unsurlar da belirleyici role sahiptir.

1.1.2.4. Stratejik Deger Arayan Dogrudan Yabanci Yatirnmlar

Bu tip dogrudan yabanci sermayeli yatirimlarda temel amag; yabanci bir
firmanin sahip oldugu stratejik degerlerin birlesme, ortak girisim (joint venture) gibi
yollarla CUS’lar tarafindan kontrol edilmesinin saglanmasidir. Boylelikle basta AR-
GE faaliyetleri olmak iizere; mal ve hizmetlerin {liretiminde kullanilan bilginin

yatirmmin yapildigi iilkede gelistirilmesi veya daha etkili bir bicimde kullanilmasi

® (Carsten Eckel, “Fragmentation, Efficiency-Seecking FDI, and Employment”, Review of
International Economics, Vol.11, No:2, 2003 s. 317.
" Kruegman, Obstfeld, a.g.e., s. 4.



saglanabilmektedir®. Ote yandan bu tip dogrudan yabanci sermayeli yatirimlarin bir
onemli amaci da yatirim yapilacak iilkedeki stratejik degerlerin endiistrideki diger

rakiplerin eline gegmesini engellemektir.
1.2. COKULUSLU SIRKETLER
1.2.1. Sirketlerin Uluslararasilasmasi

DYY, firmalarim sahip olduklar1 avantajlari; kurulu bulunduklar: tlkelerin
disindaki {ilkelerdeki avantajlar ile birlestirerek uluslararasi iiretime gegmeleri
sonucunda ortaya ¢ikmaktadir. Bu ¢ercevede CUS’larin uluslararasilagsmaya yonelik
kaydettigi asamalarin ve bu baglamda 6rgilitlenme modellerinin incelenmesi; DYY

hareketlerinin anlasilmasinda da 6nemli yer tutmaktadir.

Dunning ve Lundan, sirketlerin uluslararasilagsma silirecini bes asamada ele
almaktadir. Ancak bahsedilen bes asamanim firmalarin uluslararasilagsmasi igin sart
olmadigmi, giinimiizde kiiresellesmenin geldigi boyutla birlikte firmalarin
uluslararasilasma motivasyonuna gore (pazar arayan, kaynak arayan, varlik arayan
DYY) daha farkli bir siire¢ izleyebilecegini ifade etmektedir. Bu g¢ercevede kimi
firmalar en bastan bu bes asamay1 takip ederken, kimi firmalar ise siirece bir iki
asamay1 atlayarak baslayabilmekte ya da en son asamadan uluslararasilagsmayi tercih

edebilmektedir®.

Uppsala Ululararasilasma Kurami firmalarin, davranigsal olarak bilgi
diizeylerinin artmasimnin uluslararasilasmanin  temel oOgesi oldugunu iddia
etmektedir™. Dunning ve Lundan ise Uppsala Kurami’nin pazar arayan DYY’lerin
ortaya ¢ikmasi agisindan onemli oldugunu ifade ederken kaynak arayan ve varlik
arayan DYY’ler i¢in uluslararasilasma silirecini bu kuramin aciklamakta giigliik

¢ektigini ifade etmistir'.

8 Alan M. Rugman, Alain Verbeke, “The Oxford Book of International Business”, Ed. by. Alan M.
Rugman, Location, Competitiveness and Multinational Enterprise, 2. bs., Oxford, Oxford
University Press, 2008, s. 151.

° Dunning, Lundan, a.g.e., s. 215.

0 Jan Johanson, Jan-Erik Vahlne, “The Mechanism of Internationalisation”, International
Marketing Review, Vol.7, No:4, 1990, s. 11-24.

! Dunning, Lundan, a.g.e., s. 215.



Dunning ve Lundan, uluslararasilasmanin dort asama gosterdigini ileri
siirmektedir®?.

- Birinci asamada firmalar ihracata yonelmektedir. Thracata yonelmelerinin ilk
nedeni, firmalarin daha disiik maliyetle girdi elde etmek veya gelir yaratici varliklar
elde etmektir. Ikinci neden ise firmalarm yurti¢i katma deger yaratici faaliyetleri i¢in
yeni pazarlar bulmak ve mevcut pazarlarin1 korumaktir. Bu asamada DYY yer
almamaktadir. Bu siire¢ firmalarm daha az kaynak kullanarak, yabanci iilkelerdeki
firmalar ve/eya miisterilerle yapilan anlagsmalarla uluslararasilagsmaya yoneldikleri bir

asamadir.

- ikinci asamada firmalar, yabanci iilkelerde iiriinlerinin pazarlanmasi ve
satisina iliskin olarak; pazarlama ve dagitima yonelik yatirim yapmaktadirlar. Bu tip
bir strateji takip edilmesindeki temel etmen firmanm diger iilkedeki faaliyetlerinin
kontroliinii elinde tutmak ve yerel pazar ile ilgili bilgi diizeyini arttirmaktir. Firma,
bu asamada kendi pazarlama, satis ve dagitim agim kurarak yerel pazari daha iyi
tanima firsatim1 da bulmaktadir. Firma bu asamada iirlinlerinin satis1 {izerinden
uluslararasilasmay1 siirdiirmektedir. Bu asama, CUS’un ortaya ¢ikisi ve DYY’ye

baslamasi i¢in kritik 6neme sahiptir.

- Ugiincii asamada firmalar, uluslararas: iiretim faaliyetlerini aramal ve
hizmet {iiretiminde baslatmaktadir. Bu asamada DY'Y, uluslararasilasma siirecine
dahil olmaktadir. DY'Y ’nin siirece dahil olmasi, yerel pazardaki tedarik¢i kalitesi, arz
edilen aramal ve nihai malin tiirii, tiretim proseslerinin yapisina (sermaye yogun veya
emek yogun) baglidir. Bu sartlarmm DY Y ye uygun olmasi durumunda firma DYY ile

uluslararasilasmaktadir.

- Dordiincii asama katma deger aginin genisletilmesi ve derinlestirilmesidir.
Bu agsamada firma yabanci iilkede bir nihai iiriin iiretmekte, bu iirliniin pazarlama,
satis ve dagitimini o iilkede kurdugu istirakiyle birlikte yiiriitmektedir. Bu asamay1
besinci agamadan aywran temel faktor ise ana sirketin yenilik¢iligi ve arastirma

gelistirme faaliyetlerini hala merkezinde yiiriitiiyor olmasidir. Dordiincii asama

12 A, 215-217



istirakin olgunlagsmasi, ev sahibi lilkede insan kaynaklarina yatirim, fiziksel sermaye

gelistirme ve kurumsal altyapimnin gelistirilmesini icermektedir.

- Firmalarin uluslararasilagmas: siirecinde besinci agama ise firmanin istiraki
ile ana firmanin farkli {irtinler iretmesi, bu drilinlerin yerel pazarlar ve diinya
pazarinda satiga sunulmasi ve yine istirak olan sirketin de kendi blinyesinde AR-GE
ve yenilikgilik faaliyetleri yliriitmesini igermektedir. Besinci asama, iretilen
iirtinlerin gesitlerine, iiriin ve iiretimde uzmanlasma derecelerine, istirak ve ana
firmanm bulundugu iilkelerin firmaya sundugu avantajlara ve firma stratejilerine

bagli olarak sekillenmektedir.

Yukarida agiklanan uluslararasilasma asamalari, kesin ve evrensel olarak bir
firmanin uluslararasilasma yolu olarak goriilmekten ziyade, genellikle firmalarin
uluslararas1 pazara entegrasyon ve tercihlerini agiklamaktadir. Cokuluslu-dogmus

sirketler gibi bu agamalarin gegerli olmadig1 6rnekler de s6z konusu olabilmektedir.

1.2.2. Cok Uluslu Sirketlerin Olusumu

Uluslararas1 iktisat alaninda calisan iktisat¢ilar, uluslararast1 ekonomik
iligkileri genellikle makro bir perspektiften degerlendirme egilimindedirler. Fakat
Ozellikle uluslararas: iktisadi iligkilerin a¢iklanmasi agisindan tilke temelli analizler
kadar, diger iktisadi birimleraras1 iliskilerin de incelenmesi biiyilk Onem
tasimaktadir. Bu kapsamda uluslararas1 iktisadi iliskilerde (uluslararasi ticaret,

dogrudan yabanci yatirimlar vs.) CUS lar ile ilgili incelemelere de yer verilmelidir'®.

CUS’lar i¢in literatiirde tek bir genel tanim bulunmamaktadir. Bunun nedeni
cok ulusluluk taniminin birgok farkli boyutunun olmasidir (iktisadi, siyasi, yasal,
yonetimsel vb.). CUS’larin tanimlanmasinda birincil olarak 6ne ¢ikan unsur sahiplik
unsurudur. Bir sirketin ana merkezinde eger en az iki iilkeden sahipler yer aliyorsa,
sirket CUS olarak tanimlanmaktadir. Ikinci tip yaklasim ise ana sirket yonetiminde

bulunan yoneticilerin farkli iilkelerin vatandaslarindan olusan sirketlerin CUS olarak

3 Franklin R. Root, International Trade and Investment, 7. bs., Ohio, International Thompson
Publishing, 1994, s. 6.



tanimlanmasidir. Bu kapsamda, CUS’lar asagida belirtilen {i¢ 6zellige sahip ana

sirket ya da sirket merkezine sahip kurumlar olarak nitelendirilir. Bu 6zellikler;

1. Baglh sirketler araciligiyla bir bagka iilkede iiretim ya da diger aktivitelere
sahip olmasi,

2. Bagli sirketler {izerinde dogrudan kontrole sahip olmas,

3. Uretim, pazarlama, finansman ve diger isletme fonksiyonlar:1 ile ilgili
stratejiler gelistirme ve uygulama yetkisine sahip olmak gseklinde

tanimlanmstir™,

Kiiresellesmenin en temel dinamiklerinden olan mal ve hizmet hareketleri ve
sermaye hareketlerinin gelisiminde, sayilar1 60.000’in iizerinde olan ve 800.000’e
yakin bagl sirketle faaliyet gosteren CUS’lar biiyiik 6nem tasimaktadir™. Faal bir
isletmenin, faaliyet gosterdigi iilke digina ¢ikarak iktisadi faaliyetler icerisinde yer
almasi ile ilgili olarak literatiirde birgok calisma bulunmaktadir. Bu calismalarda
klasik uluslararasi ticaret kuramlarinda benimsenen faktor ve mal piyasalariyla ilgili
varsayimlarin -O0rnegin faktor fiyatlarmin esitlenmesi, serbest ticaret vs. gibi-
CUS’larin ulusotesi liretim faaliyetleri igerisine girmelerinde temel etmen oldugu

ifade edilmistir®.

CUS’lar bir bagka {ilkede yapacaklar1 yatirimlari farkli  bigimlerde
gerceklestirmektedirler. Son yillarda arastirmacilar tarafindan yabanci pazarlara
CUS’larin girigleri ve yontem tercihleri ile ilgili bir¢ok calisma yapilmistir. Bu
cercevede genel olarak ti¢ temel yontemin CUS’lar tarafindan benimsendigi tespit
edilmistir. Bu yontemler, DYY gerceklestirecek firmanin, hedef iilkede bir isletme
ile satin alma ya da birlesme yoluna gitmesi (mergers&acquisitions) veya hedef
iilkede tamamen yeni bir iiretim tesisi kurmasi (greenfield investment) seklinde
yatirmu  gergeklestirmesidir'’. Ugiincii yontem ise digerlerine gore daha nadir

rastlanan ortak girisimler (joint venture) olarak ortaya ¢ikmaktadir. CUS’lar; hedef

“ Ae., s. 576, 577.

'3 yadong Luo, Multinational Enterprises in Emerging Markets, 1. bs., Copenhagen, Copenhagen
Business School Press, 2002, s. 1.

® Alan M. Rugman, “Internalization as a General Theory of Foreign Direct Investment: A Re-
Appraisal of the Literature”, Review of World Economics, Vol.116, No:2, 1980, s. 365, 366.

" Anne Wil Harzing, “Acquisitions Versus Greenfield Investments: International Strategy and
Management of Entry Modes”, Strategic Management Journal, Vol.23, Issue 3, 2002, s. 211.
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pazarmn Ozellikleri, hedef pazardaki firmalarm kapasiteleri, firmanin DYY’ye
yonelmesindeki temel etkenleri de dikkate alarak, yeni tesis kurma (greenfield
investment), satinalma ve birlesme (mergers&acquisitions) veya ortak girisim (joint

venture) seklinde DY'Y yapmaya karar vermektedirler.

1.2.3. Sube A¢ma veya Yeni Bir Tesis Kurma (Greenfield Investment)

Sirketler tarafindan gerceklestirilen dogrudan yatirim tiirleri icinde en fazla
rastlanan yatirim bigimi; sube agma seklinde gergeklesen dogrudan yabanci
yatirimlardir. Sirketler, yatirim yaptiklar: tilkede; tiretim, dagitim veya diger islevleri
goren tesisleri kurduklarinda literatiirde “Greenfield investment” olarak tanimlanan
yatirim bi¢imine yonelmis olurlar. Bu tip yatirimlar, sonucunda yatirim yapilan hedef
iilkede yeni is yaratilmasi ve katma degerli liretime gecilmesi nedeniyle hedef iilkeler
tarafindan en cok arzu edilen dogrudan yabanci yatirim bi¢imi olarak One

glkmaktadlrlg.

1.2.4. Birlesme ve Satin Almalar (Mergers&Acquisitions)

Satinalma ve Birlesmeler; dogrudan yatirimi gergeklestirecek bir firmanin,
yatirim yapilacak hedef iilkede halihazirda kurulu bulunan bir bagka firmay1 satin
almas1 veya bir firma ile birlesmesi seklinde ger¢eklesen dogrudan yabanci yatirim
bicimidir. Bu tip yatirimlarm biiyiik boliimiiniin birlesmelerden ziyade satinalma

bi¢iminde gerceklestigi goriilmektedir.

Satmalma ve birlesme yoluyla dogrudan yatirimlar, yeni tesis kurma ve sube
acma yoluyla dogrudan yatirimlara gore asagida sayilan avantajlarindan 6tiiri daha

fazla tercih edilmektedir.

(i Satin alma ve birlesmeler oOzellikleri geregi yeni tesis kurma
yatirimlarma gére daha az maliyetlidir. Mevcut kurulu tesislerin satin

alinmas1 veya bu tip tesislere sahip hedef pazardaki firma ile

'8 Imad A. Moosa, Foreign Direct Investment Theory, Evidence and Practice, New York, Palgrave
Publishers, 2002, s. 13.
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birlesilmesi, yeni tesis kurulusunu 6ngdren yatirimlara gdre yatirim

yapacak firmaya yatirim maliyeti avantaji saglamaktadir.

(i) Satin alma ve birlesmeler, yatrim yapan firmanin hedef pazara
girisini hizlandirmaktadir. Zira kurulu tesislerden yararlanacak olan

yatirimet firmanmn yatirim siiresi kisalmaktadir®®.

1.2.5. Ortak Girisim (Joint Ventures)

Dogrudan yabanci yatwrimlarin gerceklestirilmesinde sirketler tarafindan
tercth edilen {iglincii yontem ortak girisimler olarak tanimlanmaktadir. Ortak
girisimlerde, yatirim yapacak firma hedef iilkede yer alan bir 6zel isletme ile ya da
yine hedef iilkeye yatirim yapacak bir bagka yabanci sirket ile birlikte yatirimi
gerceklestirmektedir. Bu tip yatirimlarda; ortak girisime kalkisan isletmelerden biri
teknik uzmanlik ve finansman saglarken, diger ortak ise hedef pazarin kosullarma
iliskin bilgi, hukuki diizenlemeler, biirokrasi vs. gibi ortak girisimin basarili bir
sekilde hedef pazarda faaliyet gOstermesine iliskin kosullar hakkinda bilgi ve

uzmanlik saglamaktadlrzo.

Bir bagka iilkede faaliyet gostermeye yonelen sirketler, bu {i¢ ana dogrudan

yabanci yatirim seklinden birini tercih ederek yatirimi gerceklestirmektedir.

1.3. COKULUSLU SIRKETLERIN ENTEGRASYON MODELLERI

DYY’ler entegrasyon bicimlerine gore yatay DYY, dikey DYY ve kiime
DYY olmak iizere iice ayrilmaktadir.

1.3.1. Yatay Entegrasyon ve Yatay Dogrudan Yabanci Yatirimlar

Yatay entegrasyon, liretim veya dagitim zincirinin ayni seviyesinde bulunan

firmalarin diger bir ifade ile ayn1 mal ve hizmet piyasasinda veya piyasanin ayni

¥ ae., s 14.
D pe., s 15.
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seviyesinde faaliyet gosteren firmalarin entegrasyonudur?'. Yatay DYY ise, bir bagka
ilkede iiretim veya dagitim zincirinin ayni seviyesinde bulunan firma ile
entegrasyonu ifade etmektedir. Yatay entegrasyonlarin firmalara saglayacagi

faydalar;

- Uretimde kullanilan araglarda uzmanlasarak iiretim maliyetlerinde avantaj

saglamak,

- Pazarlama fonksiyonlarinin; satis, dagitim ve tutundurma faaliyetlerinin tek

bir elden yapilarak saglanan maliyet avantaji ve etkinliginden yararlanmak,

- Karsilikli teknoloji transferi ile kaynak kullaniminda etkinlik saglamak

olarak tanimlanmigtir®.
1.3.2. Dikey Entegrasyon ve Dikey Dogrudan Yabanci Yatirimlar

Dikey entegrasyon, tiretim veya dagitim zincirinin farkli halkalarinda bulunan
firmalarin entegrasyonudur. Firmalar bu tip entegrasyonda girdi-¢ikt1 iligkisine
sahiptir ve firma liretimde kullandig:1 girdilerin ya da {iretim sonucu meydana gelen
irlinlerin alim satimmi1 pazarda yapmak yerine igsellestirerek firma iginde
gerceklestirmeye baglamaktadir. Dikey DYY ise, bir firmanin baska bir iilkede
iiretim veya dagitim zincirinin farkli halkalarinda yer alan baska bir firma ile tiretime

gecmesi anlamina gelmektedir.

Dikey entegrasyon iki tirli gerceklesebilmektedir. Geriye dogru dikey
entegrasyon, arz kaynagina dogru, Ornegin hammadde tedarik¢ileri ile yapilan
entegrasyonu tanimlamaktadir. Ileri dogru dikey entegrasyon ise nihai miisteriye
dogru yonelen dikey entegrasyon bi¢imidir. Dagitim kanallar1 ile yapilan birlesmeler
ileri dogru dikey entegrasyon Ornegi olarak degerlendirilmektedir®®. Dikey

entegrasyon, tedarik¢i veya alicilarla ilgili piyasa belirsizliklerinin ortadan

2L H. Erciiment Erdem, Tiirk ve AT Rekabet Hukukunda Birlesme ve Devralmalar, | stanbul,
Beta, 2003, s. 37.

2 Tugrul Kandemir, “Kiiresel Rekabet Ortaminda Isletme Birlesme ve Satin Almalarin isletmeler
Uzerine Finansal Etkisi ve IMKB deki Birlesmeler Uzerine Bir Arastirma”, Doktora Tezi, Afyon
2003, s. 7, (Cevrimigi) http://tez.yok.gov.tr/YokTezSrv, 18 Agustos 2011.
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kaldirilmast ve bu g¢ercevede maliyetlerin disiiriilmesine katki saglayacak

olmasindan 6tiirtit CUS’lar tarafindan tercih edilebilmektedir.

1.3.3. Kiime Entegrasyonu ve Kiime Dogrudan Yabanci Yatirimlar

Kiime entegrasyonu, farkli pazar ile degisik mal ve hizmet iiretim zincirinin
degisik kademelerinde faaliyette bulunan sirketlerin entegrasyonudur. Bu tiir
birlesmeler rakip olmayan firmalar arasinda gerceklesmektedir. Kiime DYY ise
farkl iilkelerdeki firmalarin farkli pazar ile degisik mal ve hizmet liretim zincirinin
degisik kademelerinde faaliyette bulunan firmalarla entegrasyonudur. Kiime
entegrasyonlarinda temel motivasyon risk c¢esitlendirmesi, {iriin ve pazarin

gelistirilmesidir®*.

1.4. DUNYADA DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN TARIiHIi
GELIiSiMI

Tarihte, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin basladig ilk iilke Ingiltere
olarak tahmin edilmektedir. Sanayi devriminin ardindan 1800°1ii yillarn ilk yarisinda
hizla sanayilesen Ingiltere’nin ihtiya¢ duydugu hammadde, madenler ve petroliin
cikarilmast i¢in sOmiirgelerinde yapmisoldugu yatmrimlar, yabanci sermaye

yatirimlarinn baslangici olarak gériilmektedir®.

1.4.1. Koloni Donemi ve Ticari Kapitalizm

Sanayi devrimi dncesinde, sinir 6tesi ekonomik faaliyetler; ticaret ve finansal
faaliyetlerin gelistirilmesini, yeni bolgeler ve yeni servet iiretimini ve yurtici
tasarruflarm yeni kanallar bulmasini saglamak {izere gelismistir. Bu siirecte bugiin
bilindigi bi¢cimiyle finans ve aramal piyasalar1 heniiz olusmadigindan, DYY ’lere de
oldukca ilkel bigimlerde rastlanmaktadir. Ozellikle 13. ve 18. yy arasinda uluslararasi
ticaret faaliyetlerinin gelismesi, ilerleyen donemlerde DYY’nin de gelisimine

onciiliik etmistir. Bu siiregte deniz yollarmin etkin kullanimmin baslamasi, biiyiik

 Erdem, a.g.e., s. 39.
% Cem Alpar, Cokuluslu Sirketler ve Ekonomik Kalkinma, 3. bs., Ankara, Turhan Kitabevi, 1980,
s. 80.
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yerlesim alanlar1 ve koloniler arasindaki ticaretin gelismesi ve kole ticaretinin temel
yatirim araci olmasi karakteristik ozelliklerdir. Ozellikle uluslararasi ticaretin
gelismeye baglamasi ve yeni kesifler, kesiflerin yapildigi yerlerde kesfe dnciiliikk eden
iilkelerin yatirimlar yapmasina neden olmustur. Yine somiirgecili§in yayginlasmasi
da somiirge olan iilkelerle olan ticareti arttrmis, somiirgeci tilkeler, somiirgelerinde

cesitli yatirimlar yaparak kaynaklari kullanmaya ¢aligmistir.

Bu donemde, sayilar1 olduk¢a smirli olsa da iki tip DYY ile
karsilagilmaktadir. Birincisi ticaret aktivitelerinin desteklenmesine yonelik olarak
gerceklestirilen yatirimlar, ikincisi ise kolonilesme ve arazi gelistirmeye yonelik
olarak yapilan yatirimlardir. Bu donemde 6zellikle Ingiltere’nin ve Hollanda’nin
DYY’lerde agirligr goriilmekte, sektorel olarak ise tarimsal {iriinler, altyaps,
balik¢ilik, gemi yapimi gibi o giinkii sartlarda faaliyet gosteren imalat sanayi

yatirimlar1 one g:1kmaktad1r26.

1.4.2. 19. Yiizyilda Dogrudan Yabanc1 Yatirimlar

19. yy. basi kolonilesme ve sanayi devrimi ile birlikte uluslararasi faktor
hareketlerinin de hizla artmaya basladigr bir periyot olmustur. Bu dénemde
Avrupa’dan Kuzey Amerika’ya biiyiik bir go¢ hareketi baslamig, bu go¢ hareketi
beraberinde sermaye, teknoloji, yonetim becerilerinin ve girisimciligin uluslararasi
dolasimma onciiliik etmistir. 19. yy. ilk yarist 6zellikle sanayi devrimi ile birlikte
bugiin anladigimiz formuyla fabrikalagma ve yeni yOnetim stratejilerinin de
dogumunun ilk asamalarini sunmustur. Daha 6nceki donemde daha bireysel olarak
yiiriitiilen, gliven ve karsilikli diyaloga dayali olan alim-satim iliskileri de daha

kurumsal bir yap1 kazanmastir.

Bu doénemde Ingiltere ve ABD’deki bireysel girisimciler onciiliigiinde
baslayan DYY hareketlerini, finansmana dayali DYY iligkilerinin kurulmas: takip
etmis, 19. yy ilk yarisinda “Embriyonik CUS”lar boy gdstermeye baglamistir. Her ne
kadar bireysel girisimler, girisimcilerin gd¢ hareketleri sonucu olugsa ve bugiinkii

DYY tanimina tam olarak uymasa da sonuglari itibariyle DY'Y gibi goriilmiistiir. Ote

% John H. Dunning, Sarianna M. Lundan, Multinational Enterprises and the Global Economy,
Massachusets, Edward Elgar Publishing, 2008, s. 146-148.
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yandan “Embriyonik CUS” olarak tanimlanan, ilk basta yabanci iilkelere ihracat
yaparak uluslararasi ekonomik iliskilerini gelistiren firmalar, sahip olduklar:

avantajlar1 bagka iilkelerde iiretim yaparak degerlendirmeye baslamislardir.

19. yy’in ikinci yarisi ise sanayi devrimiyle birlikte biiylimeye baslayan
firmalarin ulastirma, iletisim ve tiretim siire¢lerinde daha fazla teknolojik gelismenin
kaydedildigi bir doneme isaret etmektedir. Bu donemde gelisen ulagim ve iletigim
teknolojileri firmalarin baska iilkelerde kurduklar1 istirakleri uzaktan yOnetme
becerilerini arttirmus, iliretimde teknolojinin devreye girmesi ile iiretim asamalari
ayristirilabilir hale gelmis, aramal piyasalar1 gelismeye baslamig, liretimde emegin
baskin rolii, teknoloji ve sermayeye gecmistir. Bu gelismeler firmalar1 kaynak arayan
ve pazar arayan DYY yapmaya yoneltmistir. Bu donem, yine ABD ve Ingiltere’nin
diinya ekonomisinde uluslararas1 ekonomik iligkilerde one c¢iktigi, dolayisiyla da
DYY’lerde daha fazla etkin oldugu bir dénem olarak gdze carpmaktadir. Ozellikle
19. yy."in sonlarma dogru iilkelerin ithal mallara iliskin yiiksek kota uygulamalarma
gecis yapmasi, yatwrim tesviklerinin glindeme gelmesi firmalarm DYY’ye
yonelmelerinde bir diger etken olmustur. Bu siiregte geriye dogru dikey entegrasyon
hareketlerine daha fazla rastlanmaya baslanmistir. Bu donemde artan DYY’ler, 1.

Diinya Savasi’nin etkisi ile birlikte hizla diismﬁstﬁr27.
1.4.3. 20. Yiizyilda Dogrudan Yabanci Yatirnmlar

20. yiizyilda Diinya ekonomisi; iki biiyiik diinya savasi, diinya tarihinin en
biliyiik ekonomik krizi olan “Biiyiik Buhran” ve 1970’lerden sonra hizla artan
uluslararas: ekonomik entegrasyonlar, kiiresellesme siireci ile 6nemli kirilmalar ve
degisimlerle kars1 karsiya kalmistir. DY'Y’de bu donemde yasanan iktisadi ve siyasi

olaylardan derinden etkilenmistir.

Iki biiyiik diinya savasinin ve ABD’de baslayan Diinya tarihinin en biiyiik
ekonomik krizinin yasandigi 20. yiizyilin ilk yarisinda, DYY 'nin gelisiminde dnceki
doneme gore farklilagsmalar meydana gelmistir. Savaslarin yasandig1 yillarda basta

Avrupa’da olmak iizere hem disa dogru hem de igeriye dogru DYY’de hizli bir

T Ae., s. 154-171.
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daralma yasanmis, buna karsin ABD’de CUS’larin gelisimi ve DY 'Y ’nin artis1 devam
etmistir. Biiylik buhran esnasinda ise ABD’deki sermaye piyasalarinin ¢okiisii

DYY lerin de hizli bir sekilde gerilemesine neden olmustur.

Dunning bu baglamda; uluslararas1 iktisadi ve siyasi ortamin uygun
olmamasma ragmen ozellikle iki diinya savasinin arasinda kalan siirecin DYY’nin

gelisimi agisindan enteresan oldugunu asagidaki dzelliklerle ifade etmektedir?®®,

- ABD mensgeli DYY’lerin olgunlasma siireci devam ermis ve CUS’larin

entegrasyonu ve ¢esitlenmesi artmistir.

- Avrupa’da Ozellikle savunmaci ozellikli piyasa arayan® DYY’ler

gelismistir.

- Kaynak arayan DY Y ’lerde petrol, fosfat ve demir dis1 metaller sektorlerine

girig artmigtir.

- Baz1 sektorlerde, uluslararasi kartellerin yabanci iiretimi ikame etmesi

durumu goriilmiistiir.

II. Diinya Savasi’nin da etkisiyle artan teknoloji yatirimlar1 ve savas sonrasi
donemde uluslararasi ekonomik antlagmalarin ve entegrasyonlarin yogunlasmasi 20.
yiizyilin ikinci yarisinda DYY’ler agisindan da bambagka bir doneme girilmesini

saglamistir.
1.4.4. 1970 Sonrasinda Dogrudan Yabanc1 Yatirnmlar

Yukarida da bahsedildigi gibi, II. Diinya Savasi’na kadar gegen siirede
sermaye hareketleri daha sinirli gergeklesirken, tiim diinyada daha yaygin bir sekilde
ozellikle 1970’11 yillarla birlikte; uluslararasi ticaretin ve kiiresellesmenin de artisiyla

birlikte DY'Y hareketleri de hizlanmustr.

% Ae., s. 184,
%9 “Savunmaci piyasa arayan” terimi, ingilizce’deki “defensive market seeking” teriminin terciimesi
olarak kullantlmistr.
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Tablo 1.1: 1970-2011 Kaynak Ulkelere ve Yillara Gore Dogrudan Yabaner Yatirim

Miktarlar1 ve Ulke Gruplarina Gére Dagilinn (Milyon Dolar)

Diinya Gelisen Ulkeler ,,Geqis Gelismis Ulkeler
Ulkeleri
1970 14.151,42 50,97 0,00 14.100,45
1971 14.440,22 45,04 0,00 14.395,19
1972 15.769,92 113,37 0,00 15.656,55
1973 25.937,90 129,70 0,00 25.808,20
1974 24.474,33 288,96 0,00 24.185,36
1975 28.593,56 536,12 0,00 28.057,43
1976 28.414,11 493,91 0,00 27.920,20
1977 28.740,60 616,39 0,00 28.124,20
1978 39.351,97 773,66 0,00 38.578,32
1979 62.884,35 430,56 0,00 62.453,78
1980 51.589,53 3.192,39 0,00 48.397,14
1981 51.515,73 1.584,13 0,00 49.931,60
1982 27.442,06 2.639,80 0,00 24.802,26
1983 37.393,64 2.020,72 0,00 35.372,92
1984 50.147,38 2.401,36 0,00 47.746,01
1985 62.013,74 3.962,13 0,00 58.051,61
1986 96.799,19 5.125,28 0,00 91.673,91
1987 142.016,12 6.722,56 0,00 135.293,56
1988 182.452,45 12.033,07 0,00 170.419,38
1989 234.059,44 19.762,41 0,00 214.297,03
1990 241.498,48 11.914,02 0,00 229.584,46
1991 198.041,12 13.476,89 0,00 184.564,23
1992 202.634,74 23.156,09 1.566,00 177.912,65
1993 242.553,70 39.319,03 1.041,63 202.193,04
1994 286.887,76 47.529,14 319,95 239.038,67
1995 363.240,96 55.723,59 623,83 306.893,54
1996 397.769,72 65.406,24 947,18 331.416,29
1997 477.506,99 75.218,26 3.425,55 398.863,18
1998 689.700,05 50.294,41 1.411,32 637.994,32
1999 1.088.078,51 67.344,79 2.291,06 1.018.442,66
2000 1.226.632,83 135.116,42 3.195,10 1.088.321,31
2001 747.656,75 83.087,38 2.741,62 661.827,76
2002 528.495,90 47.484,26 4.670,60 476.341,03
2003 570.679,32 46.667,57 10.801,80 513.209,95
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2004 925.716,15 122.791,57 14.129,48 788.795,10
2005 888.560,80 132.507,00 14.309,57 741.744,23
2006 1.415.093,92 239.335,99 23.724,31 1.152.033,61
2007 2.198.025,01 316.863,45 51.583,48 1.829.578,07
2008 1.969.336,01 328.120,83 60.462,26 1.580.752,93
2009 1.175.108,42 268.475,98 48.840,40 857.792,04
2010 1.451.364,70 400.144,12 61.644,19 989.576,38
2011 1.694.396,07 383.753,70 73.134,75 1.237.507,62

Kaynak: Birlesmis Milletler Kalkinma ve Ticaret Konferansi, Dogrudan Yabanci
Yatirim Istatistikleri, (Cevrimgi)
http://unctadstat.unctad.org/TableViewer/tableView.aspx?Reportld=88, 05.05.2012.

UNCTAD tarafindan derlenen ve Tablo 1.1.’de gosterilen kaynak iilkelere
gore yillik gerceklestirilen dogrudan yabanci yatirim miktarlarina bakildiginda
1970’11 yillarda tiim diinyada 14,1 milyar ABD dolar1 olarak belirlenen dogrudan
yabanci yatirim miktari, 2011 yilina gelindiginde 119 kat artarak 1,69 trilyon ABD
dolarmin iizerine ¢ikmistir. Bu ¢ercevede dogrudan yabanci sermayenin kaynagi olan
iilkelerin kompozisyonu da diinyadaki ekonomik degisime uygun bir sekilde hareket

etmistir.

UNCTAD tarafindan yaymlanan verilerin baslangic yili olan 1970 yilinda
yabanci lilkelere yapilan yatirimlarin %99,6’sinin kaynagi gelismis tilkeler iken, s6z
konusu oran verilerde yer alan son tarih olan 2011 yil1 i¢cin %73’e gerilemistir. Bu
cercevede diinyada dogrudan yabanci sermayenin kaynagmim zaman igerisinde
sermaye birikimi yiiksek gelismis lilkelerden; gelisen iilkelere dogru kaydigimi da
sOylemek miimkiin olmaktadir. Gelisen iilkeler kaynakli dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarmin toplam dogrudan yabanci sermaye yatirimlarina orani da % 0,04’ten

%22,6’ya ylikselmistir.

1.4.4.1. Kaynak Ulkelere Gore Diinyadaki Dogrudan Yabanci Yatirimlar

Dogrudan yabanci sermaye hareketleri, sermaye birikimi yiiksek iilkelerdeki
sirketlerin yeni pazarlara erisme, maliyetlerin diisiiriilmesi, verimliligin arttirilmasz,
dogal kaynaklar ve ucuz hammaddeye erisim gibi nedenlerle gerceklestirilmektedir.

Bu noktada sermaye hareketlerinin kaynagi, 2000’li yillarin basina kadar daha ¢ok
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gelismis tilkeler olmustur. Ancak 2000’li yillar itibariyle hizla yatirim g¢eken, ciddi
bir ekonomik biiylime performansi gdstermeye baslayan gelisen lilkelerin de sermaye
hareketlerindeki pay1 artmaya baslamis, Cin, Brezilya gibi hizli geligsen tilkelerdeki
sirketler de kurulduklar: iilkelerin disinda yaptiklari yatirimlarla mal ve hizmet

iiretimine baslamislardir.

Sermaye hareketlerinin hizla artmaya basladigi 1970 yilindan bu yana, Tablo
1.1.’de de goriilecegi gibi gelismis iilkeler diinyada gerceklestirilen dogrudan
yabanc1 yatirim hareketlerinde en yiiksek paya sahip iilkeler olarak one ¢ikmaktadir.
Ozellikle 2004 yilinda gelisen iilkeler kaynakli olarak gerceklestirilen dogrudan
yatirimlar 6nemli bir sicrama gerceklestirmis ve neredeyse Uli¢ kata yakin artmis, daha
sonraki yillarda da gelisen iilkelerden ¢ikan dogrudan yabanci yatirim miktarlari

istikrarl bir gsekilde artma egilimi gostermistir.

Bu noktada 2008 yilinda baslayan kiiresel ekonomik krizin etkisi, dogrudan
yabanci yatirimlarda da etkisini géstermis, 2007 yilinda 2,19 trilyon dolar diizeyinde
olan diinyadaki dogrudan yabanci yatirimlarin miktar1 krizin etkilerinin en fazla
hissedildigi 2009 yilinda 1,17 trilyon dolara gerilemistir. 2008 yilinda baslayan
“Kiiresel Finansal Kriz” bu ¢ergevede en cok Amerika Birlesik Devletleri ve Avrupa
Birligi tyesi iilkeleri etkilemis ve sozkonusu gelismis iilkeler kaynakli dogrudan
yabanci sermaye hareketlerinin de hizli bir sekilde diigmesine neden olmustur. Bu
stiregte kriz oncesinde tiim diinyada 2,19 trilyon dolarlik toplam yatirimin 1,82
trilyon dolarmi gergeklestiren gelismis iilkeler, krizin etkisiyle 2009 yilinda sadece
857 milyar dolarlik dogrudan yatirim gergeklestirmistir.

1.4.42. Ev Sahibi Ulkelere Gore Diinyadaki Dogrudan Yabanci

Yatirnmlar

Dogrudan yabanci yatirimlar; yatirimin yapilmasmin ardindan gittikleri
tilkelerin ekonomisine istihdam, teknoloji transferi, ihracat artis1 ve doviz gelirleri
artigt gibi olumlu katkilar saglamaktadir. Bu olumlu etkilerinden otiirii; sermaye
birikimi, teknik ve teknolojik gelisimi yeterli diizeyde olmayan gelisen iilkelerin

iktisadi gelisimleri agisindan, dogrudan yatirimlar: iilkelerine c¢ekebilmek biiyiik
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onem tasimakta ve tiim diinyada gelisen iilkeler dogrudan yabanci yatirimlar

iilkelerine ¢ekmek i¢in ¢aba sarfetmektedirler.

Ote yandan klasik iktisat kurami; sermayenin azalan getiriler gercevesinde

gelismis iilkelerden gelisen iilkelere dogru hareket edecegini ongérmektedir. Ancak

Tablo 1.2.’de de goriilecegi gibi dogrudan yabanci sermaye hareketlerinde sermaye,

gelismis llkelerden gelisen {ilkelere dogru hareket etmek yerine gelismis iilkeler

arasinda hareket etmistir. Sermaye hareketinin geligmis tilkeler arasinda daha yogun

goriilmesine iligkin Robert Lucas tarafindan 1990 yilinda yaymlanan akademik

makale sonrasinda; ampirik gozlemlerin kuram ile ortiismedigi ifade edilmistir. Bu

paradoksa “Lucas Paradoksu” adi verilmistir®.

Tablo 1.2. 1970-2011 Hedef Ulkelere ve Yillara Gore Dogrudan Yabanci Yatirim

Miktarlar ve Ulke Gruplarina Gore Dagilinn (Milyon Dolar)

Yil Diinya Gelisen Ulkeler | Gegis Ulkeleri | Gelismis Ulkeler
1970 13.345,59 3.854,36 0,00 9.491,23
1971 14.282,05 3.631,45 0,00 10.650,60
1972 14.932,73 3.423,65 0,00 11.509,08
1973 20.645,96 5.175,58 0,00 15.470,38
1974 24.126,56 2.465,51 0,00 21.661,06
1975 26.567,01 9.709,46 0,00 16.857,55
1976 22.002,32 6.467,17 0,00 15.535,14
1977 27.139,46 6.991,80 0,00 20.147,66
1978 34.358,12 8.990,44 0,00 25.367,68
1979 42.291,97 8.505,34 0,00 33.786,63
1980 54.078,33 7.478,92 23,60 46.575,81
1981 69.570,25 24.045,85 12,60 45.511,80
1982 58.059,25 26.376,83 0,30 31.682,12
1983 50.267,75 17.569,48 18,00 32.680,27
1984 56.838,92 17.609,79 -8,00 39.237,13
1985 55.866,10 14.187,90 15,00 41.663,20
1986 86.378,37 15.778,33 -28,00 70.628,04
1987 136.641,18 21.790,97 7,00 114.843,20
1988 164.023,56 30.420,73 22,40 133.580,43
1989 197.276,78 30.730,05 18,30 166.528,43

% Robert E. Lucas, “Why Doesn't Capital Flow from Rich to Poor Countries?”, The American
Economic Review, Vol.80, No:2, 1990, s. 92-96.
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1990 207.455,02 34.853,48 75,20 172.526,34
1991 154.072,74 39.833,89 203,52 114.035,33
1992 165.880,81 53.075,52 1.664,08 111.141,21
1993 223.316,26 76.738,41 3.143,09 143.434,76
1994 255.999,94 103.379,48 2.045,33 150.575,13
1995 342.798,55 116.207,68 4.106,71 222.484,17
1996 390.899,53 148.993,42 5.871,13 236.034,97
1997 487.853,50 192.113,34 10.349,27 285.390,89
1998 706.265,93 189.399,44 8.121,76 508.744,73
1999 1.091.438,71 230.710,75 8.607,27 852.120,70
2000 1.400.540,58 255.506,00 7.038,38 1.137.996,20
2001 827.617,35 216.865,15 9.511,13 601.241,07
2002 627.974,80 173.283,02 11.260,08 443.431,70
2003 586.956,35 190.124,81 20.023,94 376.807,61
2004 744.329,18 291.866,01 30.284,11 422.179,06
2005 980.727,12 327.247,76 30.853,96 622.625,41
2006 1.463.351,16 427.163,40 54.318,43 981.869,33
2007 1.975.537,05 574.311,49 90.800,13 1.310.425,43
2008 1.790.705,68 650.016,76 121.040,88 1.019.648,04
2009 1.197.823,67 519.225,02 72.386,38 606.212,26
2010 1.309.001,28 616.660,69 73.754,50 618.586,09
2011 1.524.422,19 684.399,28 92.162,89 747.860,02

Kaynak: Birlesmis Milletler Kalkinma ve Ticaret Konferansi, Dogrudan Yabanci
Yatirim Istatistikleri, (Cevrimgi)
http://unctadstat.unctad.org/TableViewer/tableView.aspx?Reportld=88, 05.05.2012.

Tablo 1.2.°de de goriilecegi gibi UNCTAD tarafindan diinyadaki dogrudan
yabanci yatirimlara yonelik yillik istatistiklerin ilk verildigi yil olan 1970 yilinda tim
diinyada gergeklestirilen 13,3 milyar dolarlik yatirimin yiizde 70’1 gelismis iilkelere
yapilmigtir. S6z konusu yatirimlarin kaynagi da Tablo 1.1.’de goriilecegi tizere yine
gelismis tilkelerdir. Gelismis tilkelere yapilan dogrudan yatirimlarin toplam dogrudan
yatirimlara oraninin en yiiksek oldugu yil ise 1974 yilidir. 1974 yilinda diinyada
dogrudan yabanci yatirimlarm toplam miktar1 bir onceki yila goére yiizde 20
artmasina ragmen geligen iilkelere yapilan yatirimlar yiizde 60 dolayinda daralmistur.
Gelismis tilkelere yapilan dogrudan yatirimlarin toplam dogrudan yatirim miktarina

orani ise yiizde 89’a ulasmistir. 1973 yilinda yasanan petrol krizinin s6z konusu
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sermaye hareketlerinin yoniinii neredeyse tamamen gelismis iilkelere ¢evirmesine
neden oldugu goriilmektedir.

Diger yandan gelismis lilkelere yapilan dogrudan yatirim miktarmin toplam
dogrudan yatirimlara oraninin en disiik oldugu yil ise 2010 olarak karsimiza
¢cikmaktadir. 2010 yilinda toplam dogrudan yatirim miktari tiim diinyada 1,3 trilyon
dolar diizeyinde iken, gelismis iilkelere yapilan dogrudan yatirim miktar1 618 milyar
dolar diizeyindedir. Gelisen ilkeler ise 2010 yilinda 616 milyar dolar dogrudan
yabanci sermaye ¢ekmeyi basarmistir. Bu cercevede 2008 yilinda yasanan kiiresel
finans krizinin etkisinin daha derin bir bicimde gelismis iilkeleri etkilemis olmas1 da
dogrudan yabanci yatirimlarm yoniiniin daha ¢ok gelisen iilkelere dogru olmasina
neden olmustur. Her iki ornek ve tarihsel perspektiften bakildiginda, dogrudan
yabanci yatirimlarin yoniiniin 2000 yilindan bu yana; 2008’de yasanan krizin de

etkisiyle gelisen iilkelere dogru artarak hareket ettigi goriilmektedir.

Gelisen tilkelerde dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin 6niindeki engeller
ile ulasim ve iletisim maliyetleri azaldik¢a, firmalarin neyi, nerede ve nasil
uretecekleri konusundaki tercihleri de genislemektedir. Boylece, bir yandan firmalar
hizla ¢ogalirken, diger yandan da bu piyasalardaki rekabet serbestlesmektedir. En
onemlisi de bu firmalarin {ilke disindaki yatirimlar1 arttikga, uluslararas: tiretim de
hizla artmaktadir. Bu yatirimlar; yalnizca ulusal piyasalarin genislemesine katkida
bulunmayip ayni zamanda daha biiylik ve genis Olgekteki bolgesel ve global

piyasalar1 da ortaya ¢ikarmaktadir.

1.5. ULUSLARARASI TICARET KURAMLARI

Sermaye, emek gibi faktorlerin uluslararast dolasimi, bugiine kadar
arastrmacilar tarafindan uluslararasi ticaret kuramlar1 temel alinarak agiklanmaya
calisilmistir. Bu ¢ercevede dogrudan yabanci sermaye hareketlerinin anlagilabilmesi

icin oncelikle uluslararasi ticarete iliskin kuramlarin incelenmesi gerekmektedir.

1.5.1. Mutlak Ustiinliikler Kuram

Mutlak Ustiinliikler Kuranmi, Adam Smith’in 1776 yilinda yaymnlanan ve

klasik iktisat 6gretisinin de temelini olusturan “Milletlerin Refahr” adli kitabinda yer
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alan ve literatiirde uluslararas1 ticareti agiklamaya yonelik ilk kuramsal
yaklagimlardan biridir. Adam Smith, “Mutlak Ustiinliikler Kurami”nda iki iilkenin
arasinda neden ticaret yapildigini agiklamakta ve ticaret yapan iilkelerin ticaret

yapmaktan dolay1 kazangli ¢ikip ¢ikmayacaklarini analiz etmektedir®.

Adam Smith’e gore iki {lke arasindaki ticaret mutlak dstiinlige
dayanmaktadir. Bir {ilke bir mali digerine gore “mutlak™ olarak ucuza iiretiyorsa, 0
malin iretiminde mutlak ustiinliige sahiptir. Bu istiinliige dayanarak o malin
iretiminde uzmanlasmali, buna karsilik mutlak istiinliige sahip olmadigi mallarin
iiretim ve ihracatini iistiinliige sahip olan iilkelere birakmalidir. Boylelikle iiretim
faktorleri uzmanlasma sonucunda daha verimli kullanilacak ve ticaret yapan tiim

iilkeler, ticaretin yarattig1 refahtan yararlanacaktir.

Tablo 1.3. Mutlak Ustiinliikler Analizi

ABD Ingiltere Uluslararasi Uluslararasi
Ticaret Oncesi Ticaret Sonrasi
Bugday (kg) 6 1 7 12
Kumas (m) 4 5 9 10

Kaynak: Havva Tung, Uluslararas1 Ticaret Para ve Finans, 1. bs., Istanbul, Alfa
Yaymlari, 2004, s. 16.

Ornegin, ABD’de emegin bir saatlik ¢calismasi sonucunda 6 birim bugday ve
4 birim kumas iiretilmektedir. Buna karsilik ingiltere’de emegin bir saatlik ¢alismasi
sonucunda 1 birim bugday ve 5 birim kumas {iretilmektedir. Mutlak istiinliikler
kuramma gore uluslararasi ticaret baslamadan once tiim diinyada toplam 7 birim
bugday ve 9 birim kumas iiretilmektedir. Ancak uluslararasi ticaretin baglamasi ile
birlikte ABD kaynaklarmi, mutlak {stiinliige sahip oldugu bugday iiretimine
kaydiracak ve Ingiltere’ye bugday satacaktir. Ayni sekilde Ingiltere de kaynaklarmi
mutlak istiinliige sahip oldugu kumas iiretiminde kullacak ve ABD’ye kumas
satacaktir. Tablo 2.1.’de goriildiigli gibi uluslararasi ticaretin gergeklesmesi ile diinya
genelinde iiretim ve dolayisiyla refah, ticaretin olmadigi déoneme goére daha yiiksek

olacak ve kaynaklar etkili bir bicimde kullanilms olacaktir®.

! Havva Tung, Uluslararas: Ticaret Para ve Finans, 1. bs., Istanbul, Alfa Yayinlar1, 2004, s. 11.
32
A, s. 16.
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Bu kuram, uluslararasi ticaretin nedenlerini, sonug¢larini ve serbest ticaretin
faydalarini ilk kez ortaya koymakla birlikte, bir ¢ok eksiklige sahiptir. Mutlak
Ustiinliikler Kurami, Adam Smith tarafindan ortaya atildiktan 40 yil sonra, bu
eksiklikleri tamamlamaya c¢alisan David Ricardo tarafindan gelistirilmis ve
“Mukayeseli Ustiinliikler Kurami”, giiniimiizdeki uluslararas: ticaret kuramlarmin

temelini olusturmustur®>.

1.5.2. Mukayeseli Ustiinliikler Kuram

Mukayeseli Ustiinliikler Kurami’'na gore, uluslarin birbirleri ile ticaret
yapmalarmin nedeni, bir malin {iretiminde sahip olduklart mukayeseli istiinliik
olarak tanimlanmaktadir. Bir malin tiretiminde mukayeseli tistiinliige sahip olan iilke,
ayni zamanda o malin iretiminde mutlak {stiinliige de sahip olmaktadir. Ancak
mutlak istiinliige sahip olunan bir mal i¢in ayn1 zamanda mukayeseli Gistiinliige sahip

o . 4
olundugu soylenemez3 .

Mukayeseli Ustiinliikler Kurami, Mutlak Ustiinliikler Kuram1’n1 temel alarak
onu gelistiren bir kuram olarak karsimiza ¢ikmustir. Zira iilkelerin birbirilerine karsi
tek bir mal grubunda mutlak {istiinliigiine sahip oldugu varsayimi gecerli degildir. Iki
urinlii ve iki iilkeli bir ortamda, iilkelerden biri ticarete konu olabilecek her iki
iirlinde de mutlak {istiinliige sahip olabilir. Ancak bu her iki iiriiniin de iiretiminin o
iilke tarafindan gerceklestirmesinin etkin bir sonu¢ olacagini ifade etmemektedir.
Mukayeseli Ustiinliikler Kurami’na gére iiretimde kullanilan faktorlerin (6rnegin
emek) verimliligi temel alinarak {ilkelerin birbirlerine karst mukayeseli iistiinliige

sahip olduklari lirliniin tiretimine yonelmeleri sz konusu olmaktadir.

Bu durumda her bir iilke mukayeseli iistiinliige sahip olmadig: iriinler igin
ticaret yapacaktir. Yani tilkeler gorece ucuza tirettikleri mallar1 ihrag, gérece pahaliya

iirettikleri mallar1 da ithal etmelidirler. Uretimde meydana gelecek bdyle bir

% Nuri Yavan, “Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Sermayeli Yatirimlar1 Lokasyon Segimi Uzerine Bir
Aragtirma”, Doktora Tezi, Ankara, 2006, s. 62, (Cevrimigi) http://tez.yok.gov.tr/YokTezSrv, 18 Ekim
2011.

* Tung, a.g.e., s. 19.
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uzmanlagma ve is boliimii, verimlilik yoluyla toplam tiretimin artmasini temin ederek

uluslararast ticaretin ilgili tiim iilke ya da taraflara yarar getirmesini saglayacaktir.®

1.5.3. Faktor Donamim Kuram (Heckscher-Ohlin Modeli)

Ricardo’nun Mukayeseli Ustiinlik Kurami’nin eksikliklerini gidermek
amaciyla ondan yaklagik bir asir sonra ortaya atilan bir diger kuram, Faktér Donanim
Kurami ya da kuramu gelistiren arastirmacilarin adiyla Heckscher-Ohlin (H-O)
Modeli’dir. Heckscher-Ohlin  Modelinde, Ricardo’nun Mukayeseli Ustiinliikler

Kurami’nda yer alan iki tilkeli ve iki tiriinlii modele iiretim faktorleri de eklenmistir.

Heckscher-Ohlin Modeli’nin  Mukayeseli Ustiinliikler Kurami’ndan farkl
olarak iki temel dayanagi bulunmaktadir. Birincisi, mallarin tiretiminde kullanilan
faktorler farklidir. Ikincisi, {ilkelerin sahip olduklar1 faktdr yogunluklar1 farklidir.
Ornegin, Kore, Tayvan, Hindistan gibi iilkeler emek faktoriine bol olarak sahiptirler
ve bu iilkeler ayakkabi iiretiminde, tekstil liretiminde ve diger emek yogun mallarin
iiretiminde avantajli olup bu iriinleri ihra¢ etmektedir. Buna karsin, toprak faktoriine
bol sahip olan Arjantin, Kanada ve Avusturya gibi iilkeler bugday, pamuk ve

topragin yogun olarak kullanildig1 mallar1 iiretmekte ve bunlar1 ihrag etmektedir.*®

Heckscher-Ohlin Modeli, uluslararasi ticaretin incelenmesinde modele liretim
faktorlerini de ekleyerek, Ricardo tarafindan ortaya atilan mukayeseli istiinlikler
kurammin eksikliklerini gidermeye ¢alismistir. Bu modelde, bir iilkenin {iretim sahip
oldugu faktorlerinin bollugu veya kithigi; o iilkenin trettigi tirtinlerdeki mukayeseli
istiinliigiinii ortaya koymaktadir. Bir iilke daha fazla sahip oldugu iiretim faktoriiyle
rettigi triinde uzmanlagsmali ve mukayeseli {stiinliigiinii uluslararasi ticarette
kullanmalidir. Faktorleri de modele kattigi i¢in Heckscher — Ohlin  Modeli,

literatlirde ayn1 zamanda “Faktor Donatim1 Kurami1” olarak da yer almaktadir.

20. yiizyilin ortalarinda ortaya koyulan bu kurama da 6zellikle endiistri i¢i

yani ayni triinlerde meydana gelen gelismis iilkeler arasindaki iki yonli ticareti

* yvavan, a.g.e., s. 63.
* Tung, a.g.e., s. 72.
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aciklayamamasindan otiirii elestiriler getirilmistir. Bu ¢ergevede Heckscher-Ohlin
Modeli, farkli zamanlarda g¢esitli iilkeler ic¢in test edilmistir. Bazi iilkelerde
Heckscher-Ohlin Modeli ile ortiisen sonuglar alinirken, bazi iilkelerde kuram ile

celisen sonuglar ortaya cikmustir®’.

Bu kapsamda yapilan en iinlii ¢alisma ise Amerika Birlesik Devletleri ile ilgili
olarak nobel odiillii iktisat¢1 Leontief tarafindan yapilan g¢alismadi. Leontief,
Heckscher-Ohlin Modeli’ni, 1947 yil1 ticaret verileri ile Amerika Birlesik Devletleri
icin test etmistir. Yaptig1 analizde Leontief, kuramin aksine sermaye/emek oraninin
thracat yapan endiistrilerde ithalat yapan endiistrilere gore daha diisiik oldugu
sonucuyla karsilasmistir. ABD’nin sermaye bol bir iilke oldugu varsayimindan
hareketle Leontief, sermaye yogun mallarin ihra¢ edilmesini beklerken tam tersi bir
sonu¢ elde etmistir. Benzer bir calismayr ABD’nin 1951 ticaret verileri i¢cin de
tekrarlamis ve benzer sonuglara ulasmistir. S6z konusu paradoks ise iktisat

literatiiriine “Leontief Paradoksu” olarak ge¢mistir.

Heckscher-Ohlin tarafindan gelistirilen model, dogrudan yabanc1 yatirimlarin
aciklanmasi agisindan da 6nemli katkilar saglamistir. Modelin varsayimlar1 altinda
sermayenin azalan getiriler ¢ergevesinde bol oldugu gelismis iilkelerden, daha kit
oldugu geligen iilkelere dogru hareket etmesi beklenmektedir. Ancak Robert Lucas
tarafindan 1990 yilinda yaymnlanan makalede yer alan ve Lucas Paradoksu adi verilen
tespit ile Heckscher-Ohlin Modeli’nin varsayimlarinin dogrudan yabanci yatirimlarin
daha ¢ok gelismis iilkeler arasinda gergeklesmesi konusunda agiklayici olmaktan

uzak oldugu goriilmektedir.

1.5.4. Yeni Nesil Kuramlar

Heckscher-Ohlin  Modeli’nin endiistri i¢i ticareti ag¢iklamakta Yyetersiz
kalmasi, tliretim faktorlerini hareketsiz ve ulasim maliyetlerini sifir kabul etmesi,
teknoloji ve olgek ekonomilerini g6z ardi etmesi, uluslararasi ticaretin gelismis
iilkeler arasmndaki yogunlugunu agiklayamamas:t ve Il. Diinya savasi sonrasi

uluslararast ekonomik kosullarin degismesi (diinya ticaretinin biiyiik kismini

 Ae., s 89.
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CUS’larin yapmasi vb.) sonucu 1960’lardan sonra uluslararasi ticareti agiklamaya

yonelik yeni kuramlar giindeme gelmistir®®.

Ozellikle Leontief Paradoksu’nun Heckscher-Ohlin Modeli ile ilgili ortaya
cikarttig1 eksiklikler daha sonra yapilan ¢aligmalarla; ABD’deki i¢ pazarin teknoloji
yogun lriinlere olan talebi, ters faktor yogunlugu, ABD’nin ithalat kisitlamalari,
ABD’deki dogal kaynaklarm kisithligi, ABD’nin diger lilkelere gore daha fazla
nitelikli insan kaynagina sahip olmast ve ABD’nin teknoloji yogun endiistrilerdeki
mukayeseli iistiinliigii ile aciklanmaya ¢alisilmistir®®. Bu aciklamalar cercevesinde

uluslararasi ticaret ile ilgili yeni nesil kuramlar ortaya atilmistir.
1.5.4.1. Nitelikli Isgiicii Kuram

Nitelikli Isgiicii Kurami, Leontief Paradoksu’nu bir iilkenin 6zellikle nitelikli
insan kaynaginin mukayeseli olarak bollugu ile agiklamaya ¢aligmaktadir. Leontief
Paradoksu ile ABD’nin uluslararasi ticaretinin Heckscher-Ohlin  Modeli ile
ortlismiiyor olmasmi Leontief de 6zellikle girisimcilik, daha iyi Orgiit yapist ve
egitim ile agiklamaya (;ahsmlst140. Ancak Leontief’in de 6g8rencisi olan Donald B.
Keesing, 1965 yilinda yaymladigi makalede nitelikli isgiicliniin ayr1 bir {liretim
faktorii olarak ele alinmasi gerektigini, mesleki veya niteligi yliksek isgiiciiyle
donatilan tlkelerin nitelikli isgiicii yogun mallarda uzmanlasip bu mallar1 ihrag
ederken, niteliksiz isgiiciiniin bol bulundugu iilkelerin ise, niteliksiz isgiiclinii i¢eren
mallarm tiretiminde uzmanlasacagini ve s6z konusu mallarin ihracatini yapacagimni

ifade etmigtir.**

Keesing, nitelikli isgiictiniin iki nedenden 6tiirii bir tiretim faktorii olarak ele

alinmas1 gerektigini belirtmistir. Birincisi, nitelikli iggliciiniin ticareti ve endiistrinin

® vavan, a.g.e., s. 64.

¥ Root, a.g.e., s. 74.

O Ae., s 73

*! Donald B. Keesing, “Labor Skills and International Trade: Evaluating Many Trade Flows with a
Single Measuring Device”, The Review of Economics and Statistics, VVol.47, No:3, 1965, s. 287-
294.
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Kurulus yerini etkileyebilmesi, ikincisi ise ekonomik biiylimeyi agiklamada 6nemli

bir rol oynamasidir®,

Nitelikli Isgiici Kurami baglaminda, isgiiciiniin kalitesinin arttirilmasima
yonelik beseri sermaye yatirimlarinin yapilmasi, isgiiciiniin sermaye ile donatilmasi,
insan giicli ve egitim planlamas1 gibi faktorler, iilkelerin nitelikli isgiicli yoniinden
zenginlesmelerine ve bu avantajli durumu uluslararasi ticarete yansitmalarma yol

agabilecektir43.

1.5.4.2. Teknoloji A¢i1g1 Kuram

Yeni nesil uluslararas: ticarat kuramlari, Faktér Donatimi Kurami’nin
varsayimlarinin gegersizligi izerinden gelistirilmislerdir. Teknoloji A¢ig1 Kurami da
faktor donatimi kuramimin teknolojik degismeyi sabit kabul etmesinden otiiri,
kuramin yetersiz oldugundan hareketle 1961 yilinda M.V. Posner tarafindan ortaya
atilmigtir. Posner yayinladigi makalede benzer iktisadi kosullara sahip gelismis

iilkeler arasindaki endiistri Uiriinleri ticaretini agiklamaya caligmistir.

Teknoloji agig1 kuraminda, Heckscher-Ohlin  Modeli’nin aksine iiretim
tekniklerinin her iilkede ayn1 olmadigi, yeni icatlarin veya iriinlerin biitiin iilkelerde
es zamanl olarak bulunamadigi ifade edilmektedir. Yine bu kuramda yeni iirlinler
gelistirilemese dahi {iretim teknolojilerinde degisim olacagi ve bu degisimin faktor
donatimimi degistirebilecegi ifade edilmektedir. Bunun yanisira yatirim orani ile yeni
know-how* olusturulmas: arasinda bir korelasyon oldugu ve gelisen tekniklerin iilke

icerisindeki endiistrilerde dahi rastgele dagilmadig: ifade edilmektedir®.

*2 Donald B. Keesing, “Labor Skills on the Structure of Trade in Manufactures”, The Open Economy
Essays on International Trade and Finance, Ed. by. Peter B. Kenen ve Roger Lawrence, Columbia
University Press, 1968, s. 5,6.

* Nursen Vatansever Deviren, “Yeni Dis Ticaret Teorileri”’, Mevzuat Dergisi, S.81, 2004,
(Cevrimigi) http://www.basarmevzuat.com/dergi/2004-09/a/05.htm# ftn5, 10 Mart 2012.

* Know-how terimi giiniimiizde entelektiiel sermaye igerisinde degerlendirilmekte ve teknolojik
sistemlerin tasarim, tiretim ve kullanimini igermektedir. Raghu Garud, “On the Distinction Between
Know-how, Know-why and Know-what In Technological systems”, Advances in Strategic
Management, Ed. by. Anne Huff, James Walsh, Vol.14, Greenwich, 1997, s. 81.

> M.V. Posner, “International Trade and Technical Change”, Oxford Economic Papers, New Series,
Vol.13, No:3, 1961, s. 323-341.
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Teknoloji A¢ig1 Kurami’na gore; endiistrilesmis iilkeler arasindaki ticaretin
onemli bir boliimil, yeni iirlin ve liretim silire¢lerinin gelistirilmesine baglhidir. Yatirim
kapasitesi yiiksek olan ve yenilik gelistirebilen gelismis lilkelerdeki firmalar, s6z
konusu {irlin ve iiretim siireglerindeki yenilik ile diinya piyasalarinda gegici monopol
giicli elde etmektedir. Monopol giiglerinin teknolojinin taklit edilmesine bagli olarak
ortadan kalkmasi, gelismis iilkelerin bu triinlerin {iretimini ve ihracatini, dogal
kaynak yonilinden {stiinliikklere sahip gelisen iilkelere birakmasina neden olur.
Boylece baslangigta gelismis iilkelerde olan rekabet stiinligii, gelisen {ilkelere
gecerken s0z konusu {ilkeler yeni {irlin ve iiretim siireclerini ihra¢ etmeye,

endiistrilesmis tlilkeler de ithal etmeye baslamaktadirlar.

1.5.4.3. Uriin Dénemleri Kuram

Teknoloji A¢ig1 Kuram, ticaretin belirleyicisi olarak teknolojik degismeyi
analize katarak uluslararasi ticaret kuramina dinamik bir nitelik kazandirmasina
karsin teknoloji aciginin ortaya c¢ikma nedenleri ve bilyiikliigiinii ac¢iklamada
yeterince basarili olamamlstlr.46 Bunun iizerine Vernon, “Uriin Dénemleri Kurami”

ile Teknoloji A¢ig1 Kurami’nin eksikliklerini tamamlamaya ¢aligmistir.

Uriin Dénemleri Kuramu, {iriiniin yasam c¢evrimini olusturan dort asamadaki
ihracat imkanlari ile ilgili olarak ortaya atilmistir. Birinci asamada inovasyon sonucu
iiretilen yeni {iriin yeniligi yapan iilke pazarinda satisa sunulmaktadir. Bu asamada
genellikle yurtdis1 piyasada rekabet oldukca diisiiktiir. Ikinci asamada iiriiniin
gelisimi tamamlanirken, satislar artma egilimi i¢indedir. Bu asamada rakip firmalar
da piyasadaki yerlerini almakta ve iiriin satis1 ile ilgili rekabet artmaktadir. Uriin ise
yine bu asamada standardize edilmektedir. Uriiniin gelisimindeki iiciincii asama ise
olgunluk asamasi olarak tanimlanmistir. Bu asamada {iriinii gelistiren ana {ilkenin
uluslararast pazarlardaki rekabetin artismna paralel olarak ihracatt diismeye
baslamaktadrr. Uretim de bu asamada kar maksimizasyonu ve maliyet
minimizasyonu gibi gerekg¢eler nedeniyle daha az maliyetle iriinii lretebilecek

iilkelere dogru kaymaya baslamaktadir. Uriin hayat gevriminin son asamasinda ise

“¢ Deviren, a.y.
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iriin diislis siirecine girmeye baslamaktadir. Piyasaya giren yeni rakiplerin liretim

miktarlar1 6l¢ek ekonomisini etkilemektedir®’.

Kuram, uluslararasi ticaretin gelismis iilkelerin yeni ve daha ileri teknolojili
iriinler ihrag ederken, eski ve daha az ileri teknolojili {irtinleri ithal ettigini ifade
etmektedir. Bu cergevede gelismis iilkelerin iirettigi ileri teknolojili iirlinlerin iirin
hayat ¢evrimi ile birlikte baslangigta ihra¢ edilen bir iiriin oldugu ancak zaman iginde
iirlinlin standardize olmas1 ve daha ucuza gelisen iilkelerde iiretilebilme olanaklarinin

olugmast ile ithal edilen bir iiriine doniisebilecegi ifade edilmektedir.

Uriin Dénemleri Kurami’nin temel aldig1 iki hipotez ise son yillarda yapilan
caligmalarla birlikte daha derinden analiz edilmekte ve 6zellikle yeniliklerin daima
ana sirketin {ilkesinde yapildigina iliskin hipotezinin, CUS’larin iiretimdeki artan
rolii, teknolojiyi kiiresellestirmesi ve gelismekte olan iilkelere tagimasi ile birlikte bu

kuramin da gecerliligi tartisilmaktadir.
1.5.4.4. Ulke Benzerligi Kuram

Bu boliime kadar tizerinde durulan uluslararasi ticaret kuramlari, mukayeseli
iretim faktorleri maliyetleri {izerine kurulan Heckscher-Ohlin Modeli ve bu modelin
eksikliklerini temel alan arz yonlii kuramlar olarak 6ne ¢ikmaktadir. 1961 yilinda
Stefan Linder tarafindan ortaya atilan “Ulke Benzerligi Kuram1” ise talep yonlii

olarak uluslararasi ticareti agiklamaya ¢alismaktadir.

Ulke Benzerligi Kurami, Heckscher-Ohlin Modeli’nin uluslararasi ticarette
birincil triinlerin ticaretini agiklamakta yeterli oldugunu ortaya koyarken, imalat
sanayinde tretilmis nihai triinlerin ticaretini agiklama konusunda yetersiz kaldigini
iddia etmistir®®. Ulke Benzerligi Kuramn, iilkelerin tercihleri birbirlerine ne kadar
benzerse iilkeler arasindaki sanayi mallar1 ticaretinin de o Olglide biiylik olacagini
ifade etmekte, gelir diizeyleri ile tercihler arasindaki giiclii iligkiden otiirti de kisi

basina diisen milli geliri benzer olan iilkelerin benzer iirlinleri talep edecegini dikkate

*" Riad A. Ajami v.d., International Business: Theory and Practice, 2. bs., New York, McMillan
Publishing Company, 1992, s. 64.

*® David Greytak, Richard McHugh, “Linder’s Trade Thesis: An Emprical Examination”, Southern
Economic Journal, Vol.43, No:3, 1977, s. 1386-1389.
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almaktadr. Bu goriis, Ikinci Diinya Savasi sonrast donemde sanayi mallari
ticaretindeki hizli artisin gelismis iilkeler arasinda oldugu gozlemiyle uyusmaktadir
ancak yapilan ampirik testlerde Ulke Benzerligi Kurami’nin genellikle kiigiik bir ic
piyasaya sahip iilkeler icin gegerli oldugu bulgusuna ulasilmistir. Ulke Benzerligi

Kurami bu agidan uluslararas ticarete tam bir agiklama getirememistir®®.

Ulke Benzerligi Kurami, dogrudan yatirimlarin {ilkeler arasindaki
hareketlerini de pazar arayan yatiwrimlar1 agiklama konusunda tek basma yeterli
aciklayiciliga sahip olmamakla birlikte, farkli bir bakis acis1 sunabilmektedir. Ana
ilkede faaliyet gOsteren bir sirket, iiretilen {irliniin hedef pazarda da talep
gorebileceginden hareketle dogrudan yatrim yapma motivasyonuna sahip
olabilmektedir. Bu gergevede iiriin ve yatrimin gerceklestirilecegi tilkedeki talebin
iirlin ile ortiismesi, daha genel bir ifade ile hedef pazardaki talep kosullari, dogrudan

yabanc1 yatirimlarin iilke se¢imini etkileyebilmektedir.

1.5.4.5. Ol¢ek Ekonomileri Kuram

Mukayeseli Ustiinliik Kurami’na dayanan daha onceki kuramsal modeller,
Olcege gore sabit getiri varsayimiyla gelistirilmistir. Yani bir endiistride girdilerin
miktar1 iki kat arttirildiginda ayni sekilde c¢iktilarm da iki kat artacagi
varsayllmaktadir. Uygulamada ise bir¢ok endiistride dl¢ege gore artan getiri ya da bir
baska deyisle 6lgek ekonomileri gecerli olmakta ve tliretim miktar1 daha yiiksek
Olceklerde daha verimli olmaktadir. Dolayisiyla yukarida verilen 6rnek ¢ergevesinde;
Olcek ekonomilerinin gecerli oldugu endiistrilerde girdilerin miktar1 iki kat

arttirildiginda, tiretimin iki kattan fazla artmasi beklenmektedir>’.

Baz1 mallarda ortalama iiretim maliyetleri liretim Olgcegine ya da liretim
hacmine bagli olmaktadir. Uretim dlgegi bilyiirken ortalama maliyetler diisiiyorsa,
iiretimde Olgege gore azalan maliyetler veya artan getiri kosullar1 gecerli olmaktadir.
Bu cercevede uluslararas: ticarette Olgek ekonomileri Oonemli bir etken olarak
karsimiza ¢ikmaktadir. Uluslararasi ticaret bu noktada endistrilerin ve endiistrideki

firmalarin yeni pazarlara erigimini ve dolayisiyla iiretim 6lgeklerinin biiyiimesini,

*° Deviren, a.y.
% Krugman, Obstfeld, a.g.e., s. 120.
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uluslararas1 ticaret yapan sirketlerin Olgek ekonomisinin yarattigi maliyet

avantajlarindan veya getiri artiglarindan yararlanmasini saglamis olmaktadir.

Ote yandan, dlgek ekonomileri bazi endiistrilerde kiigiik lgekli firmalarin
biiyiikk olgekli firmalarla rekabetini giiglestirmektedir. Bunun sonucunda Olgek
ekonomisi iceren mallar, ¢cok sayida ufak iiretici firma yerine az sayidaki biiyiik
firma tarafindan iiretilmektedir. Olgek ekonomilerinin biiyiik firmalara boyle bir

tistiinlik saglayip saglamadig bu ekonomilerin icsel veya dissal olusuna baglidir>.

Hem ig¢sel 6lgek ekonomileri, hem de dissal 6lgek ekonomileri, uluslararasi
ticaretin dnemli nedenlerindendir. Olgek ekonomileri uluslararas: ticaret acisindan
degisik sonuglar dogurmaktadir. Ulkelerin bu tiir endiistrilerde uzmanlasmasi i¢in
giiclii bir tesvik saglamaktadir. Ulke, i¢ piyasada tiiketicilerin satin alacaklar1 ¢ok
sayida maldan az miktarlarda liretmek yerine, 6lgek ekonomisine sahip birkag
endiistri iizerinde uzmanlagmakta ve ihtiyaci olan diger mallar1 disaridan ithal
etmektedir. Olgek ekonomileri maliyetleri diisiirerek iiretim ve zevkler ydniinden
birbirine benzer iilkeler arasinda karli uluslararasi ticaret yapma olanagi
saglamaktadir. Uluslararasi ticaretin artmasiyla birlikte, her iilkede firmalar halk

tarafindan en ¢ok tercih edilen iiriin iizerinde uzmanlagsmaktadir.

Azmhigm tercihlerini karsilamak i¢in iilke i¢inde yapilacak ufak Olgekli
iiretim, Olcek Ekonomileri Kurami’na gore, yilkksek maliyetli olarak
gergeklestirilebilmektedir. Bu nedenle, azinligin tercihleri bagka tilkelerden yapilacak
ithalatla karsilanir. Boylece tiiketiciler tiim diinya {iilkelerindeki firmalarin tirettikleri
mal c¢esitlerine ulasma olanagi elde etmekte, firmalar da az sayidaki birkag gesit

lizerinde uzmanlasarak bu alanda 6l¢ek ekonomilerinden yararlanmaktadlrSZ.

Digsal 6lgek ekonomilerinde ise, genellikle ayn1 bolgede faaliyet gdsteren
sirketlerin yer aldig1 bir endiistrinin, liretim Olceginin bir biitiin olarak artmasina
paralel olarak daha diisiik maliyetler elde etmesi durumunda ortaya ¢ikmaktadir.

Dissal 6lgek ekonomilerinde, endiistrinin gelisimi, uzmanlasmis girdi tedarik¢ilerinin

> Halil Seyidoglu, Uluslararas: Iktisat, 16. bs., Istanbul, Giizem Can Yayinlari, 2007, s. 106.
%2 Ebru Terazi, “Avrupa Birligi’nde ve Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari”, Doktora
Tezi, Istanbul, 2011, s. 22.
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ortaya ¢ikmasi, nitelikli emege erisimin kolaylagmasi ve yeni teknolojilerin firmalar
tarafindan hizla gelistirilmesini saglayan bilginin endiistrideki firmalara digsal

dagilimi nedeniyle maliyetlerin diismesine neden olmaktadir®,

Ozellikle yiiksek teknoloji kullanan bilgisayar, ¢ip iiretimi vs. gibi sektorlerde
digsal 6l¢ek ekonomileri olugsmaktadir. Digsal 6lcek ekonomilerine dayali uluslararasi
ticaret modellerinin, i¢sel 6l¢ek ekonomilerine dayali modellere gore daha kompleks
olmasi, arastirmacilarin uygulamada da daha fazla karsilagilan igsel Olcek
ekonomilerine iliskin uluslararas1 ticaret modelleri ile 1ilgili ¢alismalarda

yogunlasmasina neden olmustur™.

Icsel dlcek ekonomileri, birim maliyetlerin endiistrideki genel iiretimden
ziyade firmanm kendi liretim hacmine bagli oldugu durumda ortaya g¢ikmaktadir.
I¢sel dlgek ekonomileri, digsal dlgek ekonomilerinde gériilenin aksine piyasada tam
rekabet ortaminin olusmasini engellemekte ve eksik rekabet ortammnin olusmasina

neden olmaktadir.

Uluslararasi ticaret ile ilgili yapilan son yillardaki kuramsal aragtirmalar, igsel
ve dissal 6lgek ekonomilerinin uluslararasi ticaret iizerindeki etkisini incelemeye

yogunlasmistir.

Olgek Ekonomileri Kurami, dogrudan yabanci yatirimlarla ilgili kuramsal
cerceve acisindan da oOnemli bir doniim noktast olmustur. CUS’lar 0Olcek
ckonomisinin yaratacagi artan getiri ve/veya azalan maliyetleri dikkate alarak
yatirimlarin1 yonlendirmekte, dogrudan yabanci yatirimlarda iilke ve yer sec¢imi

acisindan Slcek ekonomisi avantajlarini dikkate almaktadir.

*% Theo S. Eicher, John Mutti, Michelle H. Turnovsky, International Economics, 7. bs., Routledge
Publishing, 2009, s. 108.
** Deviren, a.y.
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1.5.4.6. Monopolcii Rekabet Kuramm ve Yeni Uluslararasi Ticaret

Kuramlan

Glinlimiizde uluslararasi ticaretin biiyiik bir bolimi farklilastirilmis sanayi
tiriinlerinin alim ve satimin1 kapsamaktadir. Bunun yanisira ulusal ve uluslararasi
pazarlar acgisindan tam rekabet kosullarini gdsteren herhangi bir mal ve hizmet
piyasasi da neredeyse bulunmamaktadir. Bu agidan mukayeseli iistiinliiklere dayali
uluslararasi ticaret kurammin temel aldig1 tam rekabet piyasasi ve varsayimlarinin,
faktor donatimi farkli olan gelismis iilkeler ile az gelismis iilkeler arasindaki ticareti
aciklamak agisindan kullanisl oldugu, ancak diinya ticaretinin biiyiik bir boliimiiniin
gerceklestigi gelismis llkeler arasindaki ticareti agiklamakta yetersiz oldugu

goriilmektedir.

Bu tespitten hareketle 1960’lardan bu yana ¢ok sayida kuramsal ¢alismayi,
alternatif yaklasimi bir araya getiren; eksik rekabet piyasasi sartlarini kabul ederek,
ticaret ve yatirmmin bir taraftan yigilma ekonomilerinden kaynaklanan digsal 6lgek
ekonomiler yoluyla, diger taraftan i¢c kapasite kaynakli i¢sel Olgek ekonomiler

yoluyla harekete gectigini belirten kuramlar tizerinde ¢alisilmaktadir.

Monopolcii Rekabet Kurami da bu kuramlardan biri olarak karsimiza
cikmakta, faktor donatimi kuramindan farkli olarak tam rekabet piyasasinda almnip
satilan homojen bir {iriiniin ticareti yerine eksik rekabet kosullarinda ticareti yapilan
farklilastirilmis iirtin ticaretini inceleyerek, giinimiiz kosullarina daha yakin bir
kuramsal yaklasim getirmektedir. Monopolcii Rekabet Kurami, uluslararas: ticaret
oncesinde ayni endiistride iki farkli tilkedeki belirli sayidadaki firmalar tarafindan
iretilen farklilastirilmis {riinlerin, uluslararasi ticaret sonrasinda pazar biiylimesi
etkisiyle daha genis bir dlcekte liretiminin yapilabilecegini, bu dlgek genislemesinin
yaratacagt maliyet distliricti etki ile {rinin fiyatinin diiserek, refah etkisinin

artacagmi ifade etmektedir®>.,

Bu noktada ortaya ¢ikan sorun, ticarette hangi iilkenin ithalat¢i, hangi iilkenin

ithracat¢1 olacagi ya da bir bagka deyisle endiistrideki firmalarin hangi iilkede tiretime

*® Krugman, Obstfeld, a.g.e., s. 136.

35



devam edecegi sorusudur. Burada ise kuram, iilkelerin {iretim faktorlerinin donatimi
acisindan durumun degerlendirilmesini 6ngérmektedir. Bu baglamda 6nemli olan
unsurlar, iilkelerin faktor donanimlary, ticaretin endiistriler-aras1 ya da enddistri-i¢i
ticaret olup olmadigina iliskin kosullardir. Bu agidan bakildiginda 6lgek
ekonomilerini temel alan Monopolcii Rekabet Kurami, Faktor Donatimi Kurami’na

da atifta bulunmaktadir.

Uluslararasi ticarette birbirine benzer olmayan ya da degisik endiistriler
tarafindan tretilen mallarin ticareti, “endiistriler-aras1 ticaret” (inter-industry trade),
giinimiizde daha fazla goriilen ayn1 endiistri veya mal grubuna ait farklilastirilmis
mallarin  ticareti ise “endiistri-igi  ticaret” (intra-industry trade) olarak
tanimlanmaktadir®®. Ornegin, Tiirkiye’nin Almanya’ya gida ihra¢ ederken,
Almanya’dan otomobil ithal etmesi endiistriler-aras: ticaret smifina dahil olmakta,
Almanya’nm {rettigi otomobilleri Fransa’ya ihra¢ ederken, Fransa’nin iirettigi

otomobilleri ithal etmesi endiistri-i¢i ticaret olarak ifade edilmektedir.

Bu noktada ticaretin sablonu ile ilgili dort hususa dikkat edilmelidir®’.

- Endiistriler-aras1 ticaret, faktér donatimlarmin, dolayisiyla mukayeseli

iistiinliiklerin belirleyici unsurlardan oldugu bir ticaret alanidir.

- Endiistri-igi ticaret, mukayeseli istiinliikleri yansitmamaktadir. Ticaret
yapan iilkeler ayn1 sermaye/emek oranina sahip olsalar dahi, liretimde uzmanlagma,
farklilasmig triinler ve Olgek ekonomisinin etkisiyle endiistri-i¢i ticaret devam

edecektir. Olgek ekonomisi uluslararast ticaretin bagimsiz bir kaynag1 olacaktr.

- Endiistri — i¢i ticarette hangi iilkenin hangi iirlinii liretecegi tahmin edilebilir
degildir. Ancak hangi iilkenin hangi iiriinde uzmanlagma saglayacagi, tarihi sartlar ve

ilk kurulus 6lcek avantajina gore ortaya ¢ikabilecektir.

- Endiistri-i¢i ticaret ve endiistriler-arasi ticaretin gérece Onemi ticaret yapan

iilkelerin faktor donatimlarina gére degisebilmektedir.

*® Halil Seyidoglu, Uluslararas: iktisat, 3. bs., Anadolu Universitesi, 2007, s. 85.
*" Krugman, Obstfeld, a.g.e., s. 138.
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1.6. KURAMDA DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR

Uluslararasi ticareti agiklamaya yonelik kuramlar, zaman igerisinde DY'Y 'nin
de agiklanmasi i¢in kullanilmistir. Bu kapsamda iktisat literatiiriinde DY'Y ile ilgili
olarak ilk akademik ¢aligma, 1960 yilinda Stephen Hymer tarafindan yapilmistir.
Stephen Hymer portfoy yatirimlari ile ilgili olarak yaptigi kuramsal arastirmayi,
DYY iizerinde uygulamaya calismis, DYY’yi portfoy yatirimlarina temel olan faiz
oranlar ile iliskilendirmeye ¢alismis ancak faiz oranlarinin DYY’yi agiklayamadigi
tespitinde bulunmustur. Bunun tizerine Hymer, DYY’yi sirketlerin uluslararasi
operasyonlar1 olarak tanimlamis ve kurammi firmalarin uluslararas1 operasyonlarini

aciklamaya caligarak tanimlamistir™.

Diinyada DYY’nin artmasmna paralel olarak, Hymer tarafindan yapilan
calismay1 temel alarak DYY’nin agiklanmasma yonelik olarak yapilan kuramsal
calismalarin sayisi artmis ve DY Y nin ger¢eklesme nedenleri ve sonuglarina iliskin

olarak farkli kuramlar ortaya konulmustur.

1.6.1. Endiistriyel Organizasyon/Tekelci Avantajlar Kuram

Endiistriyel Organizasyon Kurami, ilk olarak Stephen Hymer tarafindan
ortaya atilmig, ardindan Kindelberger ve Caves tarafindan genisletilmeye

caligilmustir.

Endiistriyel Organizasyon Kurami, firmalarim uluslararasi faaliyetlere
girisimini endiistriyel organizasyon kurami c¢ercevesinde; firmalarin yatirimlar
tizerindeki riskleri minimize etmek ve getirileri maksimize etmek igin risk ve
belirsizlik, bilgi edinme ve islem maliyetleri, doviz kurundaki istikrarsizlik ve
yabancilara olan giivensizlik gibi nedenlerle portfoy yatirimi yerine DYY’yi tercih
ettiklerini ifade etmektedir. Sirketlerin DYY’ye yonelmelerinin ikinci nedeninin ise
firmalarin rakipleri izerinde sahip olduklar1 tekelci/monopolistik avantajlar1 (6lgek

ekonomileri, pazar payi, mal ve fiyat farklilagtirmasi, yonetim ve pazarlama

%8 Stephen Hymer, The International Operations of National Firms: A Study of Direct Foreign
Investment, MIT Press, Boston, 1976, s. 28
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yetenegi, teknolojik istlinliik, sermayeye erisim vb.) kullanmak oldugu ifade

edilmistir®.

Endiistriyel Organizasyon Kurami, her ne kadar DY Y nin CUS’lar tarafindan
gerceklestirilmesi ile ilgili literatiirdeki ilk onemli ¢aligmalar1 olusturmus olsa da
birgok acidan énemli eksikliklere de sahiptir. Ornegin kuramin temelini olusturan
Hymer’in ozellikle yapisal ve islem maliyetleri temelli eksik piyasa Ozelliklerini
dikkate almamasi elestirilmistir®™. Endiistriyel Organizasyon Kurami, daha ¢ok
DYY’nin neden yapildigin1 aciklamaya caligmus, ililke se¢imi, firmaya monopolistik
rekabet giiclinii veren unsurlar ve bunlarin 6nem diizeyi ile ilgili yeterli kuramsal

derinlik saglayamamlstlrel.

1.6.2. Uriiniin Hayat Cevrimi Kuram

Uluslararas1 ticareti agiklamaya yonelik olarak gelistirilen Uriiniin Hayat
Cevrimi Kurami, DY'Y ’nin kuramsal agiklanmasi i¢in de kullanilmistir. Kurama gore
{iriiniin yasam ¢evrimi dort asamadan olusmaktadir. Ozetle, birinci asamada
teknolojik geilisim ve/veya inovasyon sonucu iiretilen yeni {iriin yeniligi yapan iilke
pazarinda satisa sunulmaktadir. Bu asamada genellikle yurtdisi piyasada rekabet
oldukga diisiiktiir. ikinci asamada iiriiniin gelisimi tamamlanir, iiriiniin uluslararasi
pazardaki satiglar1 artma egilimi i¢indedir. Bu asamada rakip firmalar da piyasadaki
yerlerini almakta ve {iriin satis1 ile ilgili rekabet artmaktadir. Uriin Hayat Cevrimi
Kurami’na gore irlinii gelistiren sirket bu asamadan sonra iiriinii ihra¢ etmenin
yanisira, artan rekabet baskisi nedeniyle baska iilkelerde tiretmeye yOnelmektedir.
Kuram, rekabetin yogunlastigi ve iiretim maliyetlerinin 6nem kazandigi, iriiniin
hayat ¢evriminin tiglincii asamasi olan olgunluk asamasinda bir baska tilkede iiretim

yapmaya yoneldigini ifade ederek DYY’yi aciklamaktadir.

Uriin Hayat Cevrimi Kuramu; {iretimin neden, ne zaman ve nerede
yapilacagina dair dinamik dogrudan yabanci yatirim siirecine odaklanmaktadir.

Yakin gegmiste, kuramin uluslararasi ticaret ve iiretime uygulanabilirligi azalmistir.

*° Yavan, a.g.e., s. 70, 71.

% John H. Dunning, Alan M. Rugman, “The Influence of Hymer's Dissertation on the Theory of
Foreign Direct Investment”, The American Economic Review, Vol.75, No:2, 1985, s. 228-232.

® Yvavan, a.g.e., s. 72.
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Gelismis tilkelerin ulusal gelirlerinin birbirine yakinlagsmasi ve gokuluslu sirketlerin
cografi dagilimi kuramm varsayimlarini zayiflatmustr. Kuram ancak, daha
uluslararasi bir liretim agina ve deneyime sahip olmayan yeni ¢okuluslu sirketlere

uygulanabilmektedir®.

1.6.3. Oligopolistik Tepki/Lideri izle Kuram

DYY ile ilgili arastirmalarda iki temel motivasyona genellikle dikkat
cekilmektedir. Bunlar, CUS’larin DYY yapilacak pazarda daha iyi bir konuma
ulagmak istemesi ve DYY yapilacak pazarin yaratacagi maliyet avantajlarinin
CUS’lar tarafindan kullanilmak istenmesidir. Frederic Knickerbocker tarafindan
gelistirilen Oligopolistik Tepki/Lideri izle Kurami ise s6z konusu iki ana egilimin
disinda bir baska egilimi incelemekte ve DYY’yi bu {igiincii egilim ile aciklamaya
caligmaktadr. Frederic Knickerbocker, ABD’deki CUS’lardan yola ¢ikarak,
oligopolistik endiistrilerde DYY ’nin yogunlastigini ve oligopol piyasalarm 6zelligi
geregi sirketlerin rakiplerinin DYY yatirimlarini izleyerek, DYY’ye yoneldiklerini

iddia etmektedir®®.

Kurama gore, bir CUS tarafindan herhangi bir iilkede pazar paymi arttirmak
icin rakip bir firmaca yapilan yatirim, ardindan pazar paylarin1 korumak isteyen
oligopol durumdaki diger firmalar1 da bu iilkede yatirim yapmaya itmektedir. Kisaca,
DYY vyapacak firmalar, yatirimlarini genellikle rakip firmalarin davranigina gore
belirlemektedir®*. Bu model cercevesinde yapilan ampirik calismalar, kuramin
oligopolistik firmalar i¢in gegerli oldugunu ifade etmektedir. Monopolcii rekabet,
tam rekabet ve monopol piyasast gibi genel olarak daha sik goriilen piyasa
yapilarinda kuramin agiklama giiciiniin zayif ve karmasik olduguna yonelik elestiriler

bulunmaktadir®.

82 E. Yasemin Bozdagloglu, Omer Ozpmar, “Dogrudan Yabanci Yatirmun ihracata Etkisi: Teorik Bir
Yaklagim”, Nigde Universitesi IIBF Dergisi, C.4, S.2, 2011, s. 11-28.

8 Keith Head, Thierry Mayer, John Ries, “Revisiting Oligopolistic Reaction: Are FDI Decisions
Strategic Complements?”, CEPR Discussion Paper, N0:3327, 2002, s. 22

(Cevrimigi) http://ssrn.com/abstract=313201, 11 Eyliil 2011

® flhan Tekeli, Selim ilkin, Diinyada ve Tiirkiye'de Serbest Uretim Bolgelerinin Dogus ve
Doéniisiimii, Yurt Yayinlari, Ankara, 1987, s. 22.

® Yavan, a.g.e., s. 75.
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1.6.4. Davranigsal Yaklasim

Davranissal Yaklasim, klasik ve neoklasik uluslararasi ticaret kuramlarmin
varsayimlarinin gergekligini sorgulamakta ve gegersiz varsayimlarla olusturulan
kuramlarla DYY ’nin agiklanmasiim basarili sonug¢ vermedigini ifade etmektedir.
Bunun DYY’nin iktisat kuraminin disinda ¢ok disiplinli uluslararas: isletme
kuramlar1 ile agiklanmaya baglandigini ifade etmekte ve igsellestirme, islem
maliyetleri gibi unsurlarla DYY ’nin agiklanmaya ¢alisildigini belirtmekte ancak soz

konusu kuramlarin DY'Y’yi agiklamakta yetersiz kaldigini savunmaktadir®.

DYY nin sadece iktisadi motivasyonlarla ger¢eklesmedigini; kiiltlir ve siyasi
unsurlarin da mutlaka dikkate alinmasi gereken ¢ok daha kompleks ve belirsizlikler
iceren bir karar alma siirecine sahip oldugunu ifade eden Davranigsal Yaklasim, CUS
yOneticilerinin bu noktada sinirl bilgi ile sinirsiz bir belirsizlik alanina girdigini, bu
nedenle s6z konusu belirsizliklerin de DY Y 'nin agiklanmasi siirecine dahil edilmesi

gerektigini ifade etmislerdir67.

1.6.5. Para Bolgeleri ve Doviz Kuru Oranlar1 Kuram

Para Bolgeleri ve Doviz Kuru Oranlar1 Kurami, 1970 yilinda Robert Z.
Aliber’in DYY’lerin doviz kurlar1 ile olan iligskisini incelemek {izere yaptigi
akademik calisma ile ortaya ¢ikmistir. S6z konusu c¢alismada Aliber, firmalarin
neden DYY vyaptiklar1 sorusuna yanit aramaktan ziyade, neden CUS’larn {ilke
disinda yaptiklar1 yatirimi kurulu bulunduklari ana iilkedeki ulusal para birimleri ile
finanse ettikleri sorusuna yanit aramistir. Bu agidan DY'Y kuraminin temel sorularina
yanit vermemis ancak DYY’lerin doviz kurlar1 ile olan iligkisine yonelik olarak

6nemli bir kuramsal katki saglamustir.®®

Para Bolgeleri ve Doviz Kuru Oranlar1 Kurami, sirketlerin DYY’ye
yonelmesine iliskin iki 6nemli konuya dikkat ¢ekmektedir. Bunlardan ilki, gii¢lii bir

para birimine sahip iilkede faaliyet gosteren bir firmanin bagka iilkelerde iiretim

% Hamid Hosseini, “An Economic Theory of FDI: A Behavioral Economics and Historical
Approach”, Journal of Socio-Economics, Vol.34, No:4, 2005, s. 528-541.

" Ae., 5.533

% Moosa, a.g.e., s. 45-47.
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yapmaya yonelik olarak DYY yapma konusunda daha istekli olacagi, para birimi
daha zayif olan bir iilkenin ise DYY ev sahibi iilke olacagi hususudur. Bu gergevede
doviz kurlarinin kisa vadeli deger kazanci ya da kaybindan ziyade, 6ne ¢ikan husus
iilkelerin para birimlerinin birbirlerine kars1 degerli olup olmadiklaridir. Aliber’den
sonra yapilan ¢aligmalarda kisa vadeli doviz kuru deger kazanci ve kaybinin da DY'Y
tizerindeki etkisini inceleyen ¢aligmalar yapilmistir. Kuramda, DYY i¢in sirketleri
motive eden ikinci unsur ise, para birimi daha degerli olan iilkedeki bor¢lanma
maliyetlerinin diisik olmasinin getirdigi finansman avantajinin, firmalar1 ulusal
sermaye piyasalarinda borglanarak yatirim yapmaya tesvik etmesi ve giiglii para

birimi sayesinde de DY Y ’nin kur riskinin diisiik olmasi seklinde tanimlamaktir®®.

1.6.6. Risk Cesitlendirme Kurami

Risk Cesitlendirme Kurami’nin temeli, tek bir iilkede faaliyet gosteren bir
firmanin, o iilke pazarinda yasanan degisimlerden kolaylikla etkilenmesi riskine
dayanmaktadir. Bu noktada firma, iiriin c¢esitlendirmesi yaparak endiistrideki
dalgalanmalarin firma {izerindeki etkisini hafifletmeye caligmakta ancak pazarin
yapisinda yasanacak degisimler buna ragmen firmanimn genelini etkileyebilmektedir.
IIk kez 1974 yilinda Lessard tarafindan ortaya konulan ve daha sonra Rugman ve
Agmon tarafindan gelistirilen bu kurama gore, firmalar stratejik olarak DYY yaparak
tek bir iilkede faaliyet gostermenin ve o lilke pazarinda yasanacak risklerin firmay1
etkilemesinin 6niine gegebilmektedir. Ote yandan riski dagittiklar1 icin, yatirimcilara

daha az riskli ve avantajl bir yatirim imkani da sunmaktadirlar™.

Bu kuramin temeli, yatirimcilarin ve hissedarlarin, portfoy yatirimlarinin
onilindeki engellerin maliyetli ve fazla olmasina bagli olarak CUS’lara yatirim
yapmasina dayanmaktadir. Giliniimiizde sicak para olarak da adlandirilan sermaye
hareketlerinin 6niinde ¢ok az engel kalmis ve yatirimcilarin risk cesitlendirmesi ve
dolayisiyla getirisi daha garanti olan CUS’lara yatirim yapmasi degisen kosullar

nedeniyle ¢ok fazla tercih edilmemektedir.

% Dunning, Lundan, a.g.e., s. 90, 91.
" Dunning, Lundan, a.g.e., s. 89.
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1.6.7. I¢sellestirme Kuram

Igsellestirme Kurami, 1937 yilinda islem maliyetleri ile ilgili olarak
Coase’nin One siirdiigli, pazarlama gibi maliyetlerin yeni bir firma kurularak
azaltilabilecegi temeline dayanan kuraminin, DYY c¢ercevesinde genisletilmesidir.
Igsellestirme Kurami, DYY’nin firmalarin piyasadaki islemleri i¢ islemleri haline
getirme eforundan dogdugunu ifade etmektedir’. Igsellestirme Kurami, CUS’larin
faktor piyasalarinda karsi karsiya kaldigi digsalliklari firma i¢ine alarak ortadan
kaldirmaya c¢alistiklarini, bu cercevede de DYY yaparak islem maliyetlerini
disiirmeye calistiklarini agiklamaktadir.

Icsellestirme Kurami, faktdrlerin almip satildign piyasalarin dogal ve/veya
devlet tarafindan yaratilan dissalliklar nedeniyle etkin g¢alismadigini, firma ici
operasyonlarmm ve faktdrlere iliskin mal ve hizmet piyasalarmin bu alim satim
faaliyetlerinde birbirinin alternatifi oldugunu, firmalarin piyasadaki islem
maliyetlerinin firma i¢i islem maliyetlerini astiginda, faktorlere iligkin mal ve
hizmetlerin alim satim islemlerini igsellestirdigini ve CUS’larin bu sekilde ortaya

ciktigini ifade etmektedir’.

Firmalar, Ozellikle uluslararasi piyasalarda, {tretim i¢in kullandiklar
faktorlerin alim-satiminda gecikmeler, fiyat oynakliklari, arz degisimleri ve
belirsizlikleri gibi nedenlerle sorun yasamaktadir. Bu gerekcelerle firmalar, ilgili
faktorlere iliskin mal ve hizmet piyasalarindaki islem maliyetlerinin, firmanin ilgili
faktorlere iliskin mal ve hizmeti tedarik etme operasyonunu igsellestirmesinin
maliyetinden daha yiliksek oldugunda igsellestirmeye yonelmektedir. Bu baglamda
firmalar kendilerine has avantajlar gelistirmekte ve bu avantajlari iilke temelli

avantajlara tercih etmektedirler”®.

CUS’lar tarafindan iki tiirli igsellestirme yapilmaktadir. Birincisi, ¢ok
asamali iiretim siireclerinin; sermaye, emek, arazi, vergi ve ulagim maliyetleri

dikkate almarak, DYY’ler araciligiyla gerceklestirildigi dikey entegrasyondur.

™ Moosa, a.g.e., s. 32.
2 Root, a.g.e., s. 618,
" Rugman, a.g.e., s. 365-379.
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Ikincisi ise iiretim, pazarlama, AR-GE siireclerinin; iletisim maliyetleri, ucuz ve
nitelikli iggiici bollugu, egitim ve teknik arastirma olanaklar1 dikkate alinarak yine
DYY’ler araciligiyla gergeklestirildigi yatay entegrasyondur’®. Root’a gére, yatay
yabanci yatirimlar, bilgi teknolojileri piyasasinin etkin olmamasima karst firmanin
verdigi bir tepki iken, dikey biitiinlesme firmanin faaliyet gosterdigi pazarin
disindaki pazarlarin da etkin olmamasma karsit verdigi bir tepki olarak ortaya

cikmaktadir.

Bu noktada i¢sellestirmenin istiinliikleri su sekilde 6zetlenmektedir™.

- Ara malin1 kendisi iireten firmalar, degisen pazar kosullarina daha kolay

uyum saglayabilmekte ve rakabet giiclerini arttirmaktadir.

- Firma igi islemler, isleme taraf olan birimlerin firsat¢1 davranig egilimlerini
azaltmaktadir. Ciinkii, aynm1 firma igerisinde galistiklarindan ortak kar1 maksimize

edici bir davranis igerisinde olacaklardir.

- Uretimin dikey iliskili asamalar1 arasindaki bilgi akis1 da; firsat¢1 davranisin
azalmasi, ayni firmanin birbiriyle iliski i¢erisinde oldugu birimler arasindaki resmi
olmayan (informal) iletisimin artmasi, i¢ birimlerin performans bilgilerine daha

kolay ulasim ve bilginin i¢ denetimlerle dogrudan elde edilebilmesi ile gelisecektir.

Kimi iktisat¢ilar, i¢sellestirme siirecinin DYY nin ortaya ¢ikmasini biiyiik
Olciide hatta tamamen agikladigni ileri siirml'jslerdir76. Ancak bazi iktisat¢ilar ise
icsellestirmenin tam anlamiyla DYY’lere agiklama getiremedigini ifade etmislerdir.
Ozellikle dikey entegrasyonlar, transfer fiyatlamasi ve kalite kontrolii gibi alanlarda
DYY’nin i¢sellestirme kurami ile agiklanmasini kabul eden iktisatcilar, tarifeler,
lisans antlagmalari, ortak girisimler ve CUS’larin kurdugu sirketlerle olan
iliskilerinin tam olarak icsellestirme kuraminin varsayimlariyla Ortlismedigi

iddiasiyla, igsellestirmenin DYY’yi ag¢iklayan genel bir kuram olmadigmi, ancak

™ Yavan, a,g.e., s. 77-78.
® Ozkan, a.g.e., s. 85.
® Rugman, a.g.e., s. 376

43



CUS’larin bazi DYY hareketleri i¢cin agiklayici oldugunu belirtmislerdir’’. Ote
yandan igsellestirme kurami, ¢ok genel kaldig1 ve ampirik olarak test edilmesinin zor

oldugu gerekgeleri ile de elestirilmistir'®.
1.6.8. Makroekonomik Kuram

Literatiirde DYY’yi ag¢iklamak iizere yapilan arastirmalarda uluslararasi
isletme kurami ve mikroekonomik yaklasim (firma kurami) daha fazla One
cikmaktadir. Bu yaklasimlarin 6tesinde Kojima, DYY’yi aciklamak i¢in neoklasik
faktor donatimlarini1 esas alan uluslararasi ticaret kuramini kullanmaktadir. S6z
konusu kuram, DY'Y’yi kaynak iilkeden ev sahibi iilkeye dogru sermaye, teknoloji ve
yonetim becerileri transferi olarak gérmekte ve firma tercihlerinden ziyade iilkeler
aras1 faktor farkliliklarini esas alarak hareket etmektedir. Bu nedenle literatiirde

Makroekonomik Yaklagim ya da Makroekonomik Kuram olarak tanimlanmaktadir’®.

Kojima, DYY nin 6zellikle aramal ticareti i¢in etkin bir yontem olduguna
inanmakta, ancak aramal {iretimine yonellk DYY’nin gergeklestirilmesinde
zamanlama ve yoniin igsellestirme kuraminin aksine hiyerarsik bir kontrol ile degil
piyasa mekanizmas: ile belirlendigini  belirtmektedir. Bu  perspektiften
makroekonomik kuram, neoklasik kuramlarin acgiklamakta yetersiz kaldigi alanlara

da tatmin edici bir katk: saglamaktadir™.

Kojima, DYY yatirimlarini ikiye ayirarak analiz etmektedir. Birinci tip DY,
daha ¢ok Japonya kaynakli DY'Y’de goriilen ve hem yatirimin kaynagi hem de alicis1
olan {ilkelerde ticareti arttirict etkiye sahip olan “ticaret-temelli DYY”dir. Bu tip
DYY’de yatirimin kaynagi olan firma, basit teknolojili, emek yogun sektorlerde
rekabet avantajini yitirdigi i¢in, bu sektérde DYY yapmayi diger alternatiflere tercih
etmekte ve bu iiriin i¢in daha fazla faktore sahip olan iilkelere yatirim yapmaktadir.

Boylelikle uluslararasi ticaret ve DY'Y tamamlayici etkiye sahip olmaktadir.

" Thomas G. Parry, “Internalisation as a General Theory of Foreign Direct Investment: A Critique”,
Review of World Economics, Vol.121, No:3, 1985, s. 564-569

® Moosa, a.g.e., s. 33

" Moosa, a.g.e., s. 49

8 Dunning, Lundan, a.g.e., s. 110.
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Ikinci tip DYY ise Kojima’nin ABD tipi DYY olarak da adlandirdig1 “anti-
ticaret temelli” DYY’dir. Bu tip DYY, ticaretin iizerinde ters etkiye sahiptir.
DY Y ’nin kaynagi olan iilke mukayeseli iistiinliigii oldugu yiiksek teknolojili ve tiriin
farklilagmasmin  bulundugu endiistrilerde faaliyet gostermekte ve yatirimi
gerceklestirmektedir. Bu da uluslararasi ticaret ile DYY arasinda ikame etkisi

yaratmaktadir®™.

Makroekonomik kuram, neoklasik uluslararasi ticaret kuraminin tam rekabet
piyasast varsayimimna bagli kalmis, aramal piyasasmin igsellestirilmesi ve kaynak

tahsisinde islem maliyetlerinin etkisini thmal etmistir.

1.6.9. Lokasyon Kuram

DYY’ye iliskin yapilan kuramsal calismalarda Oncelik, arastirmacilar
tarafindan daha c¢ok sermayenin neden baska ilkelerde yatwrim yapma
motivasyonuna sahip oldugu iken lokasyona iliskin c¢alismalar son yillara kadar
ikinci planda kalmistir. Bu caligmalar i¢inde, DYY hareketlerinin hangi iilkeler
arasinda oldugu ya da bir baska deyisle oncelikle makro diizeyde CUS’larin yatirim
yapacaklar1 ililke seciminde One ¢ikan faktorlerin belirlenmesi 6ne ¢ikmistir. Bu
calismalara daha sonra bdlgesel iktisat ¢alisan aragtirmacilar tarafindan {ilke karari
verildikten sonra, yatirimin yapilacag: iilke i¢inde DYY’nin yer se¢imini hangi

kriterlere gore yaptigina iliskin ¢alismalar eklenmistir.

Lokasyon Kurami 19. yy sonlarinda ortaya ¢ikmustir. Oncelikle tarmmsal
mekan se¢iminin analizi iizerinde duran kuramsal caligmalar, 20. yy ile birlikte
endiistriyel lokasyon ve sehir lokasyonu gibi alanlara yOnelmistir. Lokasyon
seciminde; en az maliyet/maliyet minimize etme yaklasimi, pazar alani
kary/maksimize etme yaklasimi ya da karma yaklagimlarla ekonomideki tiim
birimlerin (firmalar, hanehalklari, devlet vs.) ekonomik aktivitelerine iliskin yer

secimleri agiklanmaya calisilmistir.

& Moosa, a.g.e., s. 49.
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Lokasyon kurammin DYY’ye uygulanmasinda da 6ncelikle DYY’yi yapacak
firmanin iilke se¢imine iliskin caliymalar yapmistir. Sermayenin iilke se¢imini
aciklayan en temel faktorlerin emek ve dogal kaynaklar gibi hareket kabiliyeti kisitli
iretim faktorleri oldugu ifade edilmistir. Bu baglamda iilkeler arasi emek maliyeti
farklarmin onemli bir belirleyici oldugu ifade edilmistir. Daha sonra yapilan
calismalarda emegin ucuz olmasi kadar niteliginin de yliksek olmasina CUS’larin

yatirim yapacaklar1 sektdre gore dikkat ettigi belirtilmistir®.
1.6.10. Dunning’in OLI Paradigmasi (Eklektik®® Paradigma)

Dunning tarafindan 1976 yilinda ilk kez ortaya atilan “Eklektik Paradigma”,
icsellestirme (islem maliyetleri) ve firmalarin piyasa giicti kuramlarmm iiriin ¢gevrimi
kurami gibi konuyu iilke diizeyinde inceleyen makroekonomik kuramlarin bir sentezi
olarak ortaya atilmistir. Ancak Dunning tarafindan gelistirilen model, bir kuram
olarak tanimlanmak yerine, ampirik arastirmalara yol gosteren, kuramlarin birbirileri
ile karsilastirilmasma olanak saglayan analitik bir ¢erceve, bir paradigma olarak

tammlanmlstlr84.

Eklektik paradigma {i¢ temel prensip ¢ercevesinde DY Y ’leri aciklamakta ve
bu kosullar gergeklestiginde firmanm DYY yapmaya yoOnelecegini ifade

etmektedir®®.

- Firma, sahip oldugu maddi olmayan varliklarindan (belirli bir teknoloji,
tekelci giic, firma biiyiikliigii, hammaddeye erisim kolaylig1, ucuz finansmana erisim
vs.) Otiirii, diger firmalara kars1 mukayeseli bir {istiinliige sahip olmalidir. Bu avantaji
Dunning, “Sahiplik Avantaji”, “Ownership-specific advantages” (O) olarak

tanimlamastir.

- Bu sahiplik avantajlarimin  kendisinin kullanmasi, baska {ilkelerdeki

firmalara satmaktan ya da kiralamaktan firma agisindan daha karli olmalidir.

8 Moosa, a.g.e., s. 30.

8 Eklektik: Derleyici, Biitiinlestirici

8 John Cantwell, Rajneesh Narula, “The Eclectic Paradigm in the Global Economy”, International
Journal of the Economics of Business, Vol.8 No:2, 2001, s. 155-172.

% Moosa, a.g.e., s. 37.

46



Boylelikle firma, sahip oldugu avantaji igsellestirerek kullanacaktir. Bu avantaji
Dunning, “Igsellestirme Avantaji”, “Internalization advantages” (I) olarak

tanimlamistir.

- Yukarida belirtilen iki kosulun gergeklesmesi halinde firma bulundugu ana
iilke disindaki iilkelerde yer alan ucuz faktor girdileri ile kombine bir sekilde bu
sahiplik ve igsellestirme avantajlarin1 kullanmak isteyecektir. Firma i¢in DYY
yapmak bu ucuz girdilerin bulundugu iilkeye ihracat yapmaktan daha fazla getiriye
sahip olmalidir. Bu avantaji da Dunning, “Lokasyon Avantaji”, ‘“Location

advantages” (L) olarak tanimlamistir.

Dunning, DYY’nin meydana gelmesinde birbiriyle de baglantili bu ii¢
avantajin 6nemini vurgulamis ve ortaya attig1 iddiayr “OLI (Ownership, Location,
Internalisation) Avantajlar’” olarak tanimlamistir. Literatiirde OLI Paradigmasi da,

Eklektik Paradigma yerine kullanilmaktadir.
1.6.10.1. Sahiplik Avantajlari (O)

Dunning, DYY yapan CUS’larm sahip olduklar1 maddi olmayan varliklardan
Otiirii, baska firmalara kars1 mukayeseli tistiinliikleri oldugunu ifade etmistir. Sahiplik
avantajlar1 firmanin sahip oldugu bilgi ve firmaya maliyet avantaji ve piyasa
{istiinliigii sunan varliklardan otiirii ortaya ¢ikmaktadir®™. Bu tip mukayeseli
istiinliiklerin ortaya ¢ikmasinda yapisal ve islemsel piyasa eksiklikleri nemli bir rol

oynamakta ve her birinin etkisi farkli olmaktadir®’.

Sahiplik avantajlar1 (O) ii¢ bashkta ele alinmistir. Bunlar varlik temelli
sahiplik avantajlar1 (Oa), islem maliyetlerini minimize edici sahiplik avantajlar1 (Ot)

ve kurumsal sahiplik avantajlar1 (O1) olarak tanimlanmaktadir.

Varlik temelli sahiplik avantajlarinin; firmanin sahip oldugu fikri miilkiyet

haklarindan kaynaklandig1 ileri siiriilmektedir. Uriin yenilikleri, iiriin ydnetimi,

8 Marco Neuhaus, “The Impact of FDI on Economic Growth: An Analysis for Transition Countries of
Central and Eastern Europe”, Physica-Verlag, 2006, s. 142.

8 John H. Dunning, “The Eclectic Paradigm of International Production: A Restatement and Some
Possible Extensions”, Journal of International Business Studies, Vol.19 No:1, 1988, s. 1-31.
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pazarlama sistemleri, yenilik yapabilme kapasitesi, finans bilgisi, firma-i¢i ve
firmalaras1 maliyet azaltma teknikleri bilgisi gibi maddi olmayan, daha ¢ok kurumsal
kapasite ve tecriibeye dayanan varliklarin, bu avantajlara sahip olan firmalara diger

firmalara kars1 mukayeseli tistiinliik sagladigi ongoriilmektedir.

Firmaya 6zgii bir diger sahiplik avantaji ise islem maliyetlerini minimize
edici sahiplik avantajlar1 ya da bir baska deyisle ortak yonetisim avantajlaridir. Ortak
yOnetisim avantajlari, ana firmaya bagl olarak DYY sonucu ortaya ¢ikan subenin,
DYY yapilan iilkedeki diger firmalar karsisinda; girdilere erisim onceligi, Olcek
ekonomisi avantajlari, ana sirket ile isbirliginin sonucunda kaynaklara marjinal
maliyetle erisim avantaji gibi avantajlara sahip oldugu ifade edilmistir. Bu ¢er¢evede
DYY vyapan sirketin CUS olmasindan kaynaklanan uluslararasi piyasa bilgisi, risk
azaltma ve gesitlendirme yetenegi, cografi farkliliklardan faydalanma yetenegi gibi

avantajlar ortaya cikmaktadir®.

1.6.10.2. I¢sellestirme Avantajlar (1)

Icsellestirme kurami, CUS’larm faktdr piyasalarinda karsi karsiya kaldigi
digsalliklar1 firma i¢ine alarak ortada kaldwrmaya calistirdiklari, bu gergevede de
DYY yaparak igslem maliyetlerini diistirmeye c¢alistiklarini ifade etmektedir. Coase
tarafindan ortaya atilan ve daha sonra yapilan kuramsal g¢alismalarla gelistirilen
i¢csellestirme kuramimi Dunning de OLI Paradigmasi’na dahil etmis ve DYY’yi

aciklayan {i¢ temel etkenden biri oldugunu ifade etmistir®®.

Buna gore OLI paradigmasi, firmalarin piyasalardaki rekabet eksikliklerinden
kaynaklanan sahiplik avantajlarini, iilkelerinin disinda da kullanmak isteyeceklerini
ifade etmektedir. Bu noktada firmalar bu avantajlari, yabanci firmalara ya da
pazarlara satis ya da kiralama yoluyla kullanmak yerine kendi organizasyonlar1 ile
faaliyete gecerek degerlendirebilmektedir. Dunning, firmalarin igsellestirme

avantajlarini asagidaki sekilde siralamigtir™.

® Dunning, Lundan, a.g.e., s. 101.
¥ Ae.,s 101
YAe.,s. 102
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- Arastirma ve miizakere maliyetlerinden kag¢inabilme,

- Anlagmazliklarin maliyetlerinden kaginabilme,

- Fiyat farklilastirmasi yapabilme,

- Aluclarin belirsizligini 6nleme,

- Birbirine bagimli faaliyetlerden yararlanma,

- Hiikkiimet miidahalelerinden kagiabilme ve yararlanma,

- Gelecek piyasalarin ortadan kalkmasini engelleme,

- Girdilerin satis kosullarini ve arzini kontrol edebilme,

- Siibvansiyon, Oldiiriicti fiyatlama, yol gosterici ve gecikmeli fiyatlama,

transfer fiyatlandirmasi gibi rekabetgi/anti-rekabetci stratejilerle miicadele edebilme.

1.6.10.3. Lokasyon Avantajlar (L)

OLI paradigmasinda Dunning, sahiplik avantajlar1 ve igsellestirme
avantajlarina sahip bir firmanm; bir baska {ilkede daha uygun faktér maliyetlerine
erisebiliyor olmast durumunda DYY yapmay1 tercih edecegini ifade etmistir. Faktor
maliyetlerinin firmanin bulundugu ana iilkede daha ucuza elde edilebiliyor olmasi

durumunda ise firmanin ihracata yonelecegi ifade edilmistir.

Dunning firmalarm lokasyon avantajlarini asagidaki sekilde srralamgtir™.

- Dogal ve yaratilmis kaynak donatimlarmin ve piyasalarmin mekansal
dagilim,

- Uluslararasi tagima ve iletisim maliyetleri avantajlari,

- Yatirim tesvikleri,

- Yapay engeller,

- Egitim, tagima ve iletisim altyapisi,

- Y1g1lma ekonomileri,

- Ekonomik sistem, hiikiimet stratejileri ve kaynak dagitim sistemi,

- Yasal ve diizeneyici sistem ( fikri miilkiyet haklarmin korunmasi vs.)

Ae.,s 102
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Dunning, lokasyon avantajlarinin, DYY 'nin nerede yapilacagi sorusuna yanit
verdigini  belirtmektedir. Moosa, DYY’yi asagidaki Ornek ve sonuglarla
agiklamaktadir®®. Moosa’ya gore belirli bir iilkede belirli bir iiriin tireten bir firmanin

sahiplik avantajlarina sahip oldugu bir ortamda firma;

1. Eger igsellestirme kazanimi bulunmuyorsa ve 6zellikle lokasyon faktorleri
dig iilkede biliylimenin lehine ise, firma baska bir firmaya lisans vererek sahiplik

avantajini kullanr.

2. Eger i¢sellestirme kazangl ise ve lokasyon faktorleri firmanin bulundugu
ana tilkenin lehine ise, firma mevcut kurulu bulundugu iilkede biiyiimeyi ve ihracata

yonelmeyi tercih eder.

3. Eger i¢sellestirme kazangh ise ve lokasyon faktdrleri firmanin bulundugu

ana tilkenin aleyhine ise, firma DYY yaparak CUS haline gelir.

Eklektik paradigmanin bu oOzellikleri ile uluslararasi iiretime genel bir
aciklama getirdigi goriilmektedir. Bu kapsamda Dunning, CUS’lar tarafindan yapilan
DYY ’nin bigimleri ile OLI avantajlarin1 Tablo 1.4.’de 6zetlemistir.

1.6.10.4. OLI Paradigmasina Yonelik Elestiriler ve Tespitler

Dunning ve takipgileri tarafindan gelistirilen OLI Paradigmasi, o giine kadar
gelistirilen kuramlarin bir sentezini igermekte ve bu kapsamda arastirmacilara
ampirik ¢alismalar1 i¢in bir analitik ¢ergeve olusturmustur. Bu kapsamda model,

arastirmacilar tarafindan ¢esitli agilardan elestirilmistir.

OLI Paradigmasi’na yapilan genel elestiriler; paradigmadaki degisken
sayisinin fazlaligi ve bundan kaynakli olarak paradigmanin test edilmesinin giigliigii,
sahiplik, lokasyon ve igsellestirme degiskenlerinin birbirinden bagimsiz olmasi,
paradigmanin statik bir yaklagima sahip olmasi, para bolgeleri ve para birimi

farklarmi igermemesi ve DYY’ye tlimiiyle mikroekonomik perspektiften yaklagmis

%2 Moosa, a.g.e., s. 37.
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olmasidir®. Ote yandan paradigma, uluslararasi rekabet kosullar1 ve CUS’larm da
kiiresellesme ile birlikte degisen yapisi nedeniyle, DYY’leri agiklamak igin
giincelligini yitirdigi de iddia edilmektedir®.

Dunning, bu ¢ergevede paradigmadaki sahiplik, lokasyon ve igsellestirme
avantajlarinin statik bir yapidan ¢ikarilarak dinamik bir analize doniistiiriilmesi igin
caba sarfetmistir. Ote yandan rekabetin ulusal sinirlar1 asarak, uluslararasi bir

seviyeye ulasmis olmasini da analizine katarak eklemeler yapmaya ¢alismistir.

Biitiin bu iddialara ragmen; DYY lerin neden, nasil ve nereye yapilacagma
iligkin en kapsamli aciklama hala Dunning tarafindan gelistirilmis olan OLI

Paradigmasi ya da diger adiyla Eklektik Paradigma’d1r95.

% Yavan, a.g.e., s. 87.

° Philip McCann, Ram Mudambi, “The Location Behavior of the Multinational Enterprise: Some
Analytical Issues”, Growth and Change, 2004, Vol.35, s. 491-524.

°*Dunning, Lundan, a.g.e., s. 103
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Tablo 1.4. DYY Tiplerine Gére OLI Avantajlan ve Uluslararasi Uretimi Belirleyen Faktérler (Dunning, Lundan, 2003)

Uluslararasi Uretim Tipi

Firmaya Ozgii Sahiplik
Avantajlan
(CUS Faaliyet Nedeni)

Lokasyona Ozgii
Avantajlar
(Uretimin Yeri)

i¢sellestirme Avantajlar:
(DYY’nin Sekli)

CUS’larin Stratejik
Amaglari

CUS’larin Tercih Ettigi
Sektorler

Kaynak Arayan DYY

Sermaye, teknoloji, piyasalara
erigim, tamamlayici varliklar,
biiytikliik ve miizakere giicii

Dogal kaynaklara sahiplik,
ulagim ve iletisim altyapist,
vergi ve diger tesvikler

Dogru fiyatlarla arz istikrarini
saglamak ve pazar kontrolii

Rakipleri karsisinda kaynaklara
erigme ayricalifi elde etmek

(a) Petrol, bakir, boksit, muz,
hindistan cevizi, kakao ve
oteller

(b) Thracata doniik islemler,
emek yogun mal ve iiriin ve
siiregler

(c) Baz1 hizmetlerin
maliyetinin diisiiriilmesine
yonelik yatirimlar

Piyasa Arayan DYY

Sermaye, teknoloji, bilgi,
yOnetim, organizasyon
kapasitesi, AR-GE ve diger
kapasiteler, dl¢ek ekonomileri,
marka bagimlilig1 saglama
yetenegi

Hammadde ve isgiicii
maliyetleri, piyasa biytikligi
ve 6zellikleri, hiikkiimet
politikalar1 (diizenlemeler,
ithalat kontrolleri, yatirim
tesvikleri vs.)

Islem ve bilgi maliyetlerini
azaltma istegi, alic bilgisizligi
veya belirsizlikleri, miilkiyet
haklarmm korunmasi

Mevcut pazarlarini korumak,
rakiplerinin davraniglarma
kars1 koymak, rakiplerinin
veya potansiyel rakiplerinin
yeni pazarlar elde etmesini
engellemek

Bilgisayar, ilag sanayi,
otomotiv endiistrisi, sigara,
islenmis gidalar, havayolu
hizmetleri

Etkinlik Arayan DYY
a. tiriinler icin
b. iiretim siirecleri icin

Yukaridakilere ek olarak,
piyasalara erigim, kapsam
ekonomileri, cografi
¢esitlendirme, girdilerin
uluslararasi temini

(a) Mal uzmanlagmasi ve
konsantrasyonundan
kaynaklanan ekonomiler

(b) Diisiik isgiicii maliyetleri,
ev sahibi iilkenin yerel iiretimi
tesvik etmesi

(a) Ortak yonetisim
ekonomilerinden saglanan
kazanmimlar,

(b) Dikey biitiinlesme ve yatay
gesitlendirme

Kiiresel veya bolgesel mal
rasyonalizasyonu, iiretim
siirecinde uzmanlagsmadan
avantaj saglama

(a) Otomotiv, elektrikli
cihazlar, is hizmetleri, baz1
AR-GE hizmetleri

(b) Tiiketici elektronigi, tekstil
ve hazir giyim, ilag sanayi

Stratejik Varhk Arayan
DYY

Sinerji yaratacak yukaridaki
varliklarin tamami

Firmanin eksik oldugu
varliklarda, piyasalarda ve
teknolojide yukaridaki hususlar

Ortak yonetisim ekonomileri,
rekabetci veya stratejik
avantajlarin iyilestirilmesi,
riskleri dagitmak ve azaltmak

Kiiresel yenilikgiligi veya mal
rekabetciligini giiclendirmek,

yeni liretim ve/veya pazarlara
erismek

Yiiksek oranda sabit maliyeti
olan ve sinerji ve dlgek
ekonomileri saglayan
endiistriler

Ticaret ve Dagitim
(ihracat ve ithalat)

Pazara erisme, mallarin
dagitimi

Girdi kaynaklar1 ve yerel
piyasalar, tiiketicilere yakin
olma ihtiyaci, satis sonrasi
hizmetler

Girdi kalitesini koruma
ihtiyaci, satis yerleri saglama
ihtiyaci, yabanci acentalarin
yanlis sunumu ve diisiik
performansindan kagimmak

Yeni piyasalara girmek,
kiresel veya bolgesel
pazarlama stratejisinin pargast
olma

Ozellikle taseron ve tiiketici ile
temas gerektiren ¢esitli mallar
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Destek Hizmetleri

Ana iilkedeki misterilerin
deneyimi

Lider miisterilerin oldugu
pazarlarin mevcudiyeti

Yukaridaki gesitli kategoriler

Kiiresel veya bolgesel iiretimin
pargasi olma veya cografi
¢esitlendirme

(a) Muhasebe, reklam,
bankacilik, iiretici hizmetleri
(b) Havayolu, ulastirma gibi
mekansal baglant1 zorunlulugu
olan sektorler

Kaynak: John H. Dunning, Sarianna M. Lundan, Multinational Enterprises and the Global Economy, Massachusets, Edward Elgar

Publishing, 2008, s. 104-105
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1.6.11 Degerlendirme

DYY’yi agiklamaya yonelik gelistirilen kuramlar, genellikle firmalarin neden
DYY yaptig1 sorusuna yanit aramistir. Daha sonra literatiirde yapilan ¢aligmalar
DYY’nin neden ortaya ¢iktig1 kadar, nasil ve hangi istikamette hareket ettigi
sorularnin  yanitlarm1  bulmaya da yonelmistir. Bu sorulara yanit ararken
mikroekonomik yaklasimlar daha agirlikli olarak literatiirde yer bulmus, faktor
donatimlarmi temel alan makroekonomik yaklasimlar ise daha geri planda kalmistir.
Yapilan arastirmalar, DYY ve CUS’ larin uluslararasi iiretime yonelmeleri konusunda
aciklayicilik acisindan 6nemli ilerlemeler kaydetse de oOzellikle kiiresellesme ve
uluslararas1 entegrasyonun arttig1 giinlimiizde, DYY kuramlarinin eksik kaldigi

alanlar hala bulunmaktadir.

Firmalarm uluslararasi aglar i¢erisindeki kisithiliklari, kurulusu itibariyle CUS
olarak faaliyet gosteren firmalar, menkul ve gayri-menkul degerlerin tespiti
baglaminda firma icindeki iliski 06zellikle icsellestirme kurami baglaminda
incelenmesi gereken hususlar olarak 6ne ¢ikmaktadir. Lokasyon kurami kapsaminda
ise yiiksek teknoloji kiimelerinin firsatlari, yerel tedarikgiler ve destek¢i firmalara
erisim, sosyal sermayenin kalitesi gibi alanlarda da arastirmalarin derinlestirilmesi
gerekmektedir. Dunning ve Lundan, OLI paradigmasinda arastirmalarin
derinlestirilebilecegi alanlari; isbirligi aglari, uluslararasi mekansal kiimeleme ve
firma ve iilkelerin sahip olduklar1 varliklarin nitelik kalitesi olarak ii¢ baslikta

toplamaktadir.”®

Bu ¢alisma, 6zellikle DY'Y ’lerin iilke se¢cimlerinde belirleyici olan kriterlerin
tespit edilmesi ve bu kriterlere iliskin veri setlerinin belirli yillar i¢in derlenip
analizinin yapilmasi, bu kriterlerin secilmis {ilkelere DYY nin neden daha fazla
gittigini agiklamaya galisarak, gelecek i¢in Oneriler sunmay1 amaclamaktadir. Bu
perspektiften bakildiginda Dunning tarafindan gelistirilen; sahiplik, lokasyon ve
icsellestirme avantajlarin1 temel alarak DYY’leri aciklamaya calisan Eklektik
Paradigma’nin olusturdugu analitik yaklasim, bu c¢alismanin ana kuramsal

cercevesini olusturmaktadir.

% Ae., s 115.
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IKiNCi BOLUM: DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN ULKE SECIMi
VE EKONOMIK ETKILERI

2.1. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR iCIiN EVSAHIBiI ULKE
SECIM KRITERLERI

DYY, hem ev sahibi hem de kaynak iilkeler iizerinde yarattigi olumlu ve
olumsuz etkiler ve artan hacmi nedeniyle kiiresel ekonomide daha Onemli hale
gelmis ve dolayisiyla iktisat literatiirinde DYY ile ilgili caligmalar da artmustir.
Ampirik olarak farkli goriisler bulunmasina ragmen geg¢miste yabanci sermaye
sadece sermaye agigini kapatmak, iiretimi arttirmak, issizlige ¢6ziim tiretmek, {iretim
maliyetlerini diistirmek, ucuz isgiiciinden yararlanmak, tasima giderlerinden tasarruf
saglamak, diisiik vergi avantajlarindan faydalanmak, ucuz hammadde kullanmak,
doviz rezervlerini genigletmek gibi nedenlerle cazip bulunmakta iken giiniimiizde bu
faktorlere ilave olarak; iilke icinde saglikli bir rekabet ortami yaratmak, tilkeye yeni
teknolojiler kazandirmak, know-how getirmek, gelismis ve sermaye ihra¢ eden
tilkelerin politik ve ekonomik destegini saglamak, disa agilmak, ¢evreyi korumak ve

insan kaynaklarini gelistirmek gibi amaclar da sézkonusudur®”’.

Bu amaglar cercevesinde, Ozellikle gelisen {ilke yOnetimlerinin biiyiik
cogunlugu DYYyi iilkelerine ¢ekmek icin farkli politikalar1 uygulamaya sokmakta,
iilkelerindeki yatirim ortamimi iyilestirmeye yonelik adimlar atmaktadir. Ancak
DYY’lerin yatirim yapacaklar iilkelere karar verirken dikkate aldiklar1 bir¢cok farkli

kriter bulunmakta, bircok mikro ve makro kriter belirleyici olmaktadir.

Bu baglamda takip eden bdliimlerde, DYY ’lerin iilke se¢iminde dikkate
aldiklar1 kriterler, bu kriterlerle ilgili ampirik bulgular ve kriterlerin bu calisma

cercevesinde uygulamaya dahil edildigi verilere yer verilmistir.

" Ozkan, a.g.e., s. 31.
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2.1.1. Mukayeseli Ustiinliiklerin Klasik Kaynaklar

DYY’lerin ortaya c¢ikisini agiklamaya yOnelik olarak en genis analitik
cerceveyi sunan OLI Paradigmasi, neoklasik mukayeseli avantajlar yaklagimi ile
uluslararasi igletme yaklagimmin bir birlesimi olarak ortaya koymaktadir. Yapilan bu
caligma, firmalarin DYY’ye karar verdikleri ve DYY nin gerceklestirilecegi yerin
belirlenmesine iliskin karar alma siireglerini odak konusu yaptigindan otiirli, daha
cok mukayeseli {stiinlilkkler ve bu istiinliiklerin analizine odaklanmaktadir.
Mukayeseli tistiinliiklerin klasik kaynaklari, girdi fiyatlari, pazar bliytikliigii, pazarin

bityiime potansiyeli ve dogal kaynak zenginligidir®.
2.1.1.1. Ev Sahibi Ulke Pazar Biiyiikliigii

DYY, kaynak iilkeden ev sahibi iilkeye farkli amaglarla hareket etmektedir.
Bu amaglar yeni pazarlara erisim, kaynaga erisim, verimlilik arttirma ve stratejik
varliklara erisim olarak tanimlanmistir. Pazar arayan CUS’lar acisindan, {ilke
seciminde One c¢ikan kriterlerden biri de pazardaki talep durumu ve pazarin
biiyiikliigiidiir. Ev sahibi tilkenin i¢ pazarinin biyiikligii, yatirimi gergeklestiren
CUS’un olgek ekonomisi avantajlarinin ortaya cikarilmasi ve kaynaklarin etkin

kullaniminin saglanmasi1 a¢isindan 6nem tagimaktadir™.

DYY’nin, ev sahibi {ilkenin pazar biylikliginden olumlu olarak
etkilendigine dair bircok ampirik ¢alisma literatiirde yer almaktadir. Asiedu
tarafindan Sahara-alt1 Afrika tilkeleri ile ilgili yapilan bir ¢alismada; daha biiyiik bir
ic pazara sahip ilkelerin DYY c¢ekme agisindan daha avantajli oldugu ifade
edilmistir'®. Bevan ve Estrin, 18 kaynak iilkeden Avrupa’da yer alan 11 gegis
ekonomisine yapilan yatirimlarda 6ne ¢ikan unsurlarin basinda pazar biiyiikliigliniin

geldigini ifade etmistir'®*.

% Elizabeth Asiedu, “On the Determinants of Foreign Direct Investment to Developing Countries: Is
Africa Different?”, World Development, Vol.30, No:1, 2002, s. 107-119.

% Avik Chakrabarti, “The Determinants of Foreign Direct Investments: Sensitivity Analyses of Cross-
Country Regressions”, Kyklos, Vol.54, Issue 1, 2001, s. 89-114.

100 Elizabeth Asiedu, “Foreign Direct Investment in Africa: The Role of Natural Resources, Market
Size, Government Policy, Institutions and Political Instability”, World Development, Vol. 29 No:1,
2006, s. 63-77.

100 Alan A. Bevan, Saul Estrin, “The Determinants of Foreign Direct Investment into European
Transition Economies”, Journal of Comparative Economics, N0:32, 2004, s. 775-787.
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Erdal ve Tatoglu, zaman serileri analizi kullanarak yaptiklar1 analizde
DY Y ’nin iilke se¢imini etkileyen faktorleri Tiirkiye 6rnegi iizerinden incelemis ve ev
sahibi iilkenin i¢ pazar biiylikligiiniin, ekonominin uluslararasi ticarete agikligi ve
altyapisi ile birlikte pozitif etkiye sahip unsular oldugunu gostermislerdir'®. Janicki
ve Wunnava (2004) 1997 yili panel data verileri ile Bulgaristan, Cek Cumhuriyeti,
Estonya, Macaristan, Polonya, Romanya, Slovakya ve Slovenya’ya yapilan DYY’yi
belirleyen faktorleri aragtirmiglar ve 6zellikle iilkelerin pazar biyiikliigiinii gosteren

milli gelir bityiikliginiin en 6nemli belirleyicilerden biri oldugunu tespit etmistir. %%

Yukarida bahsi gecen ampirik c¢alismalarda Ornekleri goriildiigii iizere
literatiirde pazar bliylikligiiniin kurama uygun olarak ev sahibi iilkeye yapilan
DYY’yi olumlu etkiledigi, daha biiyiik bir i¢ pazarm DYY ag¢isindan 6nemli bir
¢cekim unsuru oldugu ortaya koyulmustur. Pazar biiylikliigiinii ifade eden en 6nemli
veri ise yapilan calismalarda kisi basit gayrisafi yurtici hasiladir. Bu gostergenin
kullanilmasmin temel nedeni, sadece ev sahibi iilkedeki pazar biyiikliginii degil

ayni zamanda pazardaki tiikketme kabiliyetini de yansitiyor olmasidir.

2.1.1.2. Nitelikli ve/veya Niteliksiz Emegin Maliyeti

CUS’larm DYY’ye yonelmesinin temel nedenlerinden biri de girdi
maliyetlerinin diisiiriilmesidir. Ozellikle sermaye yogun iiretim yapan firmalar,
emegin bol, nitelikli ve ucuz oldugu iilkelerde iiretimi yayginlastirarak, girdi
maliyetlerini diisiirmeye c¢alismaktadir. Dolayisiyla CUS’larin DYY igin iilke

seciminde emegin maliyeti de dnemli bir kriter olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Dunning’in OLI Paradigmasi da emegin maliyetini DY Y lerin iilke se¢imi
acisindan 6nemli bir belirleyici unsur olarak tanimlamistir. Emegin maliyeti ile DY'Y
arasinda negatif bir iligki bulunmaktadir. Yani tiim diger kosullar esitken; emegin
maliyeti yiiksek olan tilkeler DYY ac¢isindan daha az cazip, emegin maliyetinin daha

diisiik oldugu ev sahibi iilkeler ise DYY agisindan daha cazip olmaktadir. DYY nin

192 Fyat Erdal, Ekrem Tatoglu, “Locational Determinants of Foreign Direct Investment in an
Emerging Market Economy: Evidence from Turkey”, Multinational Business Review, Vol.10 No:1,
2002, (Cevrimigi) http://www.econturk.org/Turkisheconomy/fuatekrem.pdf, 17 Haziran 2012.

193 Hubert P. Janicki, Phanindra V. Wunnava, “Determinants of Foreign Direct Investment: Empirical
Evidence From EU Accession Candidates”, Applied Economics, Vol.36 No:5, 2004, s. 505-509.
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cografi dagilimmda emek maliyetinin 6nemi ile ilgili farkli ampirik bulgular
bulunmasina ragmen 6zellikle verimlilik arayan DYY i¢in emek maliyetleri biiyiik
6nem tagimaktadir'®. Resmini tarafindan yapilan ¢alismada; 12 Avrupa iilkesindeki
3000 yatirimdan imalat sanayinde gerceklestirilen DYY’nin (toplam yatirimin
%65°1) iilke se¢iminde etkili olan kriterler tespit edilmeye c¢aligilmistir. Yapilan
ekonometrik analiz sonucunda ev sahibi iilkelerdeki emek maliyetlerinde %1 lik

farkin, yatirim miktarlarinda 6nemli bir etki yarattigi sonucu ortaya ¢ikmustir'®.

Love ve Hidalgo tarafindan, DYY’yi1 etkileyen {iilke temelli faktorlerle ilgili
ampirik ¢alismada ise 1967 — 1994 yillar1 arasinda Meksika’daki ABD yatirimlari
incelenmistir. Bu arastirmada olusturulan model sonucu elde edilen veriler, ABD ile
Meksika arasmdaki gorece emek maliyeti farklarin yatirirmin gergeklesmesinde

6nemli bir kriter oldugunu ortaya koymustur'®.

Ote yandan DYY yapan CUS’larin sermaye yogun yatwmmlarini, baska
iilkelerde iiretim yapmak tlizere gerceklestirdigi kuramsal olarak ifade edilmektedir.
Bu dogrultuda emegin gorece ucuzlugu kadar niteligi de CUS’lar tarafindan DYY
icin lilke se¢iminden onemli bir kriter olarak 6ne ¢ikmaktadir. Daha iyi egitilmis bir
emek altyapisina sahip ev sahibi iilke, CUS tarafindan getirilen yeni teknolojiye daha
hizl1 adapte olabilecek boylelikle yatirimin verimliligi artarken, insan kaynaklarmin
egitimi ile ilgili maliyetlerde daha diisiik olacaktir. Bu agidan 6zellikle son yillarda
hacmi artan teknolojik tirtinleri ve/veya teknolojik iiretim asamalarini temel alan

DYY i¢in emegin maliyeti kadar niteligi de ne ¢ikmaktadir®®”.

2.1.1.3. Dogal Kaynaklara ve Enerji Kaynaklarina Erisim Maliyeti
Firmalarn tiretimlerini bulunduklar1 kaynak tilkeden, ev sahibi iilkelere dogru

yonlendirmesinde ucuz girdiye erisim dnemli bir amag olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Bu perspektiften bakildiginda iilke se¢iminde de dogal kaynaklarin bollugu, bu

104 Carlo Altomonte, “Economic Determinants and Institutional Frameworks: FDI in Economies in
Transition”, Transnational Corporations, Vol.9 No:2, 2000, s. 83.

195 T aura Resmini, “The Determinants of Foreign Direct Investment in CEECs: New Evidence from
Sectoral Patterns”, Economics of Transition, Vol.8 No:3, 2000, s. 665-689.

106 James H. Love, Francisco Lage-Hidalgo, “Analysing the determinants of US direct investment in
Mexico”, Applied Economics, Vol.32 No:10, 2010, s. 1259-1267.

97 Asiedu, a.g.e., s. 8.
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kaynaklara siirdiiriilebilir ve hizli erisim O6nemli bir kriter olarak karsimiza
¢ikmaktadir. Ote yandan iiretim siireglerindeki teknolojik gelisim, {iretimde enerji
kullanimin1 yogunlastirmis, giiniimiizde enerji liretimdeki en dnemli girdilerden biri
haline gelmistir. Ozellikle kaynak arayan DYY ler i¢in petrol, dogalgaz gibi enerji
kaynaklarmin ucuz oldugu dolayistyla bu noktada kaynak teskil eden iilkelere

yatirim yapmak daha cazip olmaktadir'®,

2.1.1.4. Ulkeleraras1 Mesafe, Ulastirma ve Iletisim Altyapisi

DYY’nin kiiresel bir olgu haline gelmeye basladigi 20. yy ortalarindan bu
yana, CUS’larin iilke se¢iminde 6ne ¢ikan belirleyicilerden biri de yatirim yapilacak
ev sahibi iilkenin, kaynak {ilkeye uzakligi olmustur. Ulastrma ve iletisim
olanaklarmin sinirli oldugu donemlerde, CUS’larin istiraklerini kontrol altinda
tutabilmeleri acisindan daha yakin tlkeleri tercih ettikleri tespit edilmistir. Ancak
ozellikle 20. yy sonlarina dogru gelisen iletisim teknolojileri ve ulastirma olanaklar1

ile birlikte cografi uzakligin etkisi de gorece olarak azalmistir.

Bu ¢ergevede caligmanin temelini olusturan Dunning’in OLI paradigmasi da
DYY’nin lokasyon secimi ile ilgili temel kriterlerden birinin kaynak iilke ile ev
sahibi tilke arasindaki mesafe olduguna dikkat ¢ekmistir. CUS’lar biitiin kosullar esit
iken istiraklerini yakindan daha rahat kontrol edebilmelerinden 6tiirii kaynak tilkeye
daha yakin iilkeyi yatirim i¢in tercih etmektedir. Ampirik gozlemlerde de genellikle
kurami dogrular sonuglara rastlanirken, diger kosullarla birlikte ancak cografi

mesafenin dnemli oldugu bulgusuna rastlanmstir.

Razin, Rubinstein ve Sadka tarafindan 24 OECD f{iye iilkesinde 1981-1998

yillar1 arasinda DYY’nin yapisinin incelendigi cahismada yer¢ekimi modelleri'®

108 Kinoshita, Campos, a.g.e., s. 8.

199 Dig ticaret akimlarinin analizinde kullanilan temel ekonometrik model ¢ekim modeli olarak
adlandirilan modeldir. Model iktisat biliminde ilk kez 1962 yilinda J. Tinbergen ve 1963 yilinda P.
Poyhonen tarafindan kullanilmistir. Fizik¢i Newton tarafindan ortaya konulan yer ¢ekim kanunundan
esinlenilerek olusturulmustur. Yer ¢ekim kanununa gore, her bir noktasal kiitle diger noktasal kiitleyi,
ikisini birlestiren bir ¢izgi dogrultusundaki bir kuvvet ile ¢eker. Bu kuvvet bu iki kiitlenin ¢arpimiyla
dogru orantili, aralarindaki mesafenin karesi ile ise ters orantilidir seklinde agiklanmaktadir. Model
dis ticaret akimlarinin analizi igin diizenlendiginde, cisimlerin kiitleleri yerine tilkelerin ekonomik
biiytikliiklerini temsil edebilen iilkelerin gayri safi yurt i¢i hasilalar, tilkelerin niifusu, iilkelerin
yizolgiimleri; cisimler arasindaki mesafe yerine ise iilkeler arasindaki cografi uzakliklar
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uygulanmis ve kurama uygun olarak mesafenin daha fazla olmasmin DYY {izerinde
olumsuz etkisi oldugu sonucuna ulasiimistir™™®. Davies ve Kristjansdottir tarafindan
DYY’nin iizerindeki sabit maliyetlerin belirleyiciligine iligkin yapilan arastirmada
ise ev sahibi tilke ve kaynak iilke arasindaki mesafenin DYY ’nin miktarin1 degil
ancak DYY’nin gergeklestirilip gerceklestirilmeyecegini  etkiledigi  tespit
edilmistir*!. Borrmann, Jungnickel ve Keller ise cografi mesafenin DYY igin 6nemli
bir belirleyici oldugunu ifade ederken, mesafenin ayni zamanda DYY i¢in hem bir
tesvik unsuru hem de engel olarak goriilebilecegini ifade etmistir. Almanya kaynakhi
CUS’larin Merkezi ve Dogu Avrupa tilkelerinde gerceklestirdigi DYY’yi inceleyen
¢alisma, cografi mesafenin 6nemli belirleyicilerden biri oldugunu tespit etmistir™*2.
Modi, Sadka ve Razin tarafindan 2002 yilinda yapilan bir ampirik gézlem sonucunda
ise tilkeler arasindaki mesafenin uluslararasi ticarette, DY'Y’ye gore daha anlamli bir
ekisi oldugu, 6zellikle iyilesen iletisim teknolojileri ile birlikte mesafenin etkisinin

azaldigini savunmuslardir®®,

Yapilan ampirik gézlemler ve kuramsal yaklagimlar ¢ercevesinde ev sahibi
iilke ve kaynak iilke arasindaki mesafenin DY Y ’nin tiiriine gore 6nem kazandigi
ortaya ¢cikmaktadir. Pazar arayan DYY i¢in cografi mesafenin uzak olmast DYYyi
arttirict bir etki yaratmaktadir. Zira DYY nin ikamesi olarak bu {ilke ile uluslararasi
ticaret yapmak daha maliyetli olmaktadir. Ote yandan eger DY'Y ’nin tiirii, verimlilik
arayan DYY ise bu kez mesafenin artmasi1 DY'Y {izerinde negatif etki yaratmaktadir.
Zira aramal girdilerinin ve tasima maliyetinin yiiksek olmasi, kaynak iilkedeki
CUS’u DYY yapma konusunda caydirici olabilecektir. Giinlimiizde basta UNCTAD
olmak {izere DYY ile ilgili veri toplayan kurumlar, DYY’yi bi¢cimine goére ayirt

kullanilmaktadir. Ozetle, iki iilke arasindaki toplam dis ticaret hacmi iilkelerin ekonomik
biiyiikliikleriyle dogru, aralarindaki cografi uzaklikla ise ters orantili bir yapiya sahiptir.

Ali Riza Sandalcilar, “Tiirkiye’'nin BRIC Ulkeleriyle Ticari Potansiyeli: Panel Cekim Modeli
Yaklagimi1”, Journal of Yasar University, Vol.25 No:7, 2012, s. 4167-4168

110 Agsaf Razin, Yona Rubinstein, Efraim Sadka, “Fixed Costs and FDI: The Conflicting Effects of
Productivity Shocks”, NBER Working Papers, N0:10864, 2004, s. 20.

111 Ronald B. Davies, Helga Kristjansdottir, “Fixed Costs, Foreign Direct Investment, and Gravity
with Zeros”, Review of International Economics, Vol.18 No:1, 2010, s. 47-62.

12 Christine Borrmann, Rolf Jungnickel, Dietmar Keller, “What Gravity Models can Tell us About
the Position of German FDI in Central and Eastern Europe”, Hamburg Institute of International
Economics Discussion Paper, N0:328, 2005, s. 16.

113 Ashoka Mody, Assaf Razin, Efraim Sadka, “The Role of Information in Driving FDI: Theory and
Evidence”, NBER Working Papers, N0:9255, 2002, s. 11.

60



etmekte giiclik c¢ekmekte ve dolayisiyla gegreklestirilen DYY’lerin tiiriiniin

gbzlemlenmesi miimkiin olamamaktadir.

Ote yandan kaynak iilkelerdeki iletisim ve ulastrma basta olmak iizere
fiziksel altyapisinin geligmis olmasi DY Y ’nin iilke seciminde, mesafe ile ilgili
engellerin agilmasi ve ulastirma maliyetlerinin diismesi agisindan 6nem tagimaktadir.
Yapilan ampirik gozlemler de sadece DYY ig¢in degil, yurti¢i yatirimlar igin de
firmalarim yer se¢imi ile altyapi imkanlar1 arasinda dogrudan baglanti oldugunu
gostermektedir. Altyapis1 hazir, yeterli ve iyi derecede gelismis olan alanlar
firmalarin iizerindeki, mesafenin yarattigi dezavantajlar1 azaltmaktadir. Bu bakimdan
altyapt ve erisilebilirlik ile ilgili gostergeler firmalarin lokasyon se¢iminde daima

belirleyici faktorler arasnda bulunmaktadir™*,

Ulastirma altyapisinda ev sahibi iilkenin kara, deniz, demir ve havayolu
tasimaciligina iliskin sagladigi olanaklar, CUS’larin iilke tercihini etkileyen onemli
kriterlerden biridir. Firmalar agisindan aramal iiretimi ya da nihai mal liretimi farki
olmaksizin, iiretilen {liriinlii zamanida ana firmaya ya da miisterilere ulastirabilmek
en az iretim kadar 6nemli bir durumdur. Bu agidan CUS’lar gelismis bir ulastirma

altyapisina sahip olan iilkelere yatirim yapmayi tercih etmektedirler.

Bu cercevede fiziksel altyapmin DYY’nin iilke se¢cimindeki belirleyiciligi
bircok ampirik calismada incelenmistir. Al Nasser’in 1979-1999 yillar1 arasinda
Latin Amerika ve Asya iilkelerindeki ABD kaynakli DYY’yi inceledigi ¢alismada
bir yil gecikmeli olarak 1000 kisiye diisen telefon hatti sayis1 altyapi gdstergesi
olarak ele almmus, yapilan analiz sonucunda etkin bir altyapmnin DY Y nin iilke
tercihinde pozitif etkisi oldugu gésterilmistir'™. Yine Li ve Liu tarafindan yapilan bir
baska caligmada da altyap1 degiskeninin DYY {izerindeki belirleyiciliginin her

zaman pozitif ve istatistiki olarak nemli oldugu ifade edilmistir'°.

1% yvavan, a.g.e., s. 152.
15 Omer M. Al Nasser, “The Determinants of the U.S. Foreign Direct Investment: Does the Region
Matter?”, Global Economic Review: Perspectives on East Asian Economies and Industries, Vol.
36 No:1, 2007, s. 37-51.
Y81, Liu, a.g.e., s. 401.
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Ulastirma ve iletisim altyapisi, CUS’larin  yerel istirakini kontrol
edebilmeleri, iiretilen aramal ve nihai mallarin ana firmaya ya da miisterilere
zamaninda teslim edilebilmeleri gibi hayati 6neme sahip unsurlara etki etmektedir.
Bu ¢ergevede DYY’nin ev sahibi iilke se¢ciminde belirleyici ve 6nemli bir unsur
olarak ele alimmaktadir. Bu ¢ercevede yapilan ampirik uygulamalarda karsilagilan
temel problem; s6z konusu altyapinin nitel bir yapiya sahip olmasi ve bu ¢ergevede
bu nitel unsurlar1 dlgen kantitatif verilerin eksikligidir. Daha 6nce yapilan ampirik
calismalarda, ulastirma altyapisina iligkin olarak deniz, kara, demir ve havayolu
ulagtrma altyapisina iligkin olarak karayolu uzunluklari, liman ve havalimani
sayilar;, demiryolu wuzunlugu gibi veriler kullanilirken, iletisim altyapisinin
tanimlanmasina iliskin olarak ise 1000 kisiye diisen telefon hatt1 sayis1 gibi veriler
kullanilmistir. Son yillarda 6zellikle internetin firma i¢i ve firmalararasi iletisimde
kilit bir iletisim aracit haline gelmesi ve mobil teknolojilerdeki hizli gelisme
nedeniyle bu caligmada; veri kisit1 ¢ercevesinde internet ve mobil teknolojilere

iligkin verilerin kullanimina 6zen gosterilmistir.

2.1.1.5. AR-GE Altyapisi ve Fikri Miilkiyet Haklar

Artan kiiresel rekabet, pazardaki talebe bagl olarak farkli pazarlarda iiriin
farklilastirilmasina gidilmesi ihtiyacininin yanisira CUS’larin teknolojik yayilma
etkisi ile istiraklerin teknolojik gelisime ve yenilige daha fazla 6nem vermesi

sonucunu da ortaya ¢ikarmaktadir.

Dunning, DYY’nin 2000 yilina kadar daha cok gelismis iilkelere dogru
hareket ettigini, ancak artik Brezilya, Hindistan, Cin, Giiney Kore gibi teknolojik
gelisim potansiyeli yiiksek lilkelere dogru hareketinin arttigini ifade etmekte, bu
sonucu teknolojik iirlinlerin ve iiretim teknolojilerinin gelistirilmesinde bu tilkelerin
yerinin artmasina baglamaktadir''’. Teknoloji tiretiminin ve teknolojik iiriinlerin
gelistirilebilmesi ise bu iilkelerdeki aragtirma ve gelistirme faaliyetlerinin hacminin

ve niteliginin artmasi ile yakindan iligkilidir. Bu gercevede iilkelerin arastrma ve

17 John H. Dunning, “Determinants of Foreign Direct Investment: Globalized-Induced Changes and
Role of Policies”, Toward Pro-Poor Policies: Aid, Institutions and Globalization, Ed. by. Bertil
Tungodden, Nicholas Stern, Ivar Kolstad, New York, Worldbank ve Oxford University Press, 2003, s.
285.
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gelistirme altyapisinin gelismis olmasi, DY'Y’nin ev sahibi iilke se¢ciminde belirleyici

unsurlardan biri olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Literatiirde ev sahibi iilkedeki AR-GE altyapisinin (arastirma-gelistirme
yapan personel sayisi, laboratuar sayisi, iilkelerin GSYIH’dan ayirdiklar1 pay vs.)
CUS’larin DYY ’yi gerceklestirecekleri iilke secimine iliskin belirleyiciligine yonelik
az sayida calisma bulunmaktadir. Yapilan calismalarda daha cok iilke se¢iminin
ardindan iilke i¢i lokasyon se¢ciminde AR-GE altyapis1 gelismis olan bolgelerin 6ne

¢iktigi tespit edilmistir'®®,

Ev sahibi iilkelerde AR-GE ile ilgili bir diger 6nemli diizenleme ise fikri
miilkiyet haklaridir. Daha 6nceki boliimlerde de ifade edildigi gibi, DYY yapilan ev
sahibi iilkede bir siire sonra kaynak iilkedeki ana sirket, ev sahibi iilkedeki AR-GE
avantajlarina bagli olarak inovasyon ve yenilige yonelebilmektedir. Giliniimiizde
teknolojik {iiretim siireclerinin gelismesi ve teknolojinin gelistirilmesi firmalar
acisindan oldukg¢a 6nemlidir. Bu kapsamda fikri miilkiyet haklarinin korunmas1 DY'Y
gerceklestirilecek ev sahibi iilkenin tespitinde de 6nem tasimaktadir. Fikri miilkiyet
haklar1 ile DYY arasinda karmasik bir iligki bulunmaktadir. Zayif bir fikri miilkiyet
korumasina sahip ev sahibi iilkelerde, DYY sonucu gergeklesebilecek teknoloji
yayilmasi ile taklit iirtinlerin tiretilmesi olasilig1 yiiksek olmakta, fikri miilkiyet
korumasma iligkin gii¢lii bir sistem bulunmasi halinde ise CUS’lar lisans vererek
iiretimi lokalize edebilmekte ve ticareti bir ara¢ olarak kullanabilmekte ve dolayisiyla

DYYyi tercih etmeyebilmektedir.

DY Y nin ev sahibi iilkelerde fikri miilkiyet haklarinin gelisimine olumlu etki
yaptigna iligkin ampirik gézlemler literatiirde yer almaktadir. Ancak fikri miilkiyet
haklarinin korunmast ile DYY’nin lokasyonunun belirlenmesi arasindaki iliski
iizerine yapilmis ampirik calisma sayisi literatiirde smirli sayidadir. Javorcik’in

ABD’li firmalar ile firma diizeyinde yaptig1 ¢alisma, zayif bir fikri miilkiyet koruma

18 Chien-Hsun Chen, “Regional Determinants of Foreign Direct Investment in Mainland China”,
Journal of Economic Studies, Vol.23 No:2, s. 18-30.
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sisteminin CUS’lar1 ev sahibi iilkede yatirim yapmaktan vazgecirdigine isaret

etmektedir'®®.

2.1.2. Genel Ekonomik iklim

CUS’larin, ana faaliyet yerleri olan kaynak iilkeden, ev sahibi tilkeye yatirim
yapmalar1t aynt zamanda bir dizi ekonomik ve siyasi riski de goze almalarini
gerektirmektedir. Bu baglamda CUS’larin DYY ger¢eklestirecekleri iilkeler
acisindan belirleyici olan o6nemli bir kriter de makroekonomik istikrardir.
Makroekonomik istikrarin saglanamadigi bir lilke CUS’lar agisindan bir¢ok riski de
beraberinde getirmekte dolayisiyla istikrarin saglanamadigi iilkelerdeki DY'Y miktar1

da istenen diizeye ulasamamaktadir.

Makroekonomik istikrarin bir lilkede var olabildigini sdyleyebilmek i¢in;

1. Fiyat istikrar1 saglanmis olmali,

2. Reel biiyiime istikrarl bir sekilde gergeklesmeli,

3. Emek piyasasinda istikrarl bir gelisme saglanmis olmali,

4. Odemeler dengesi siirdiiriilebilir bir seviyede olmals,

5. Kisa vade ve uzun vade faiz oranlarinda stirdiiriilebilirlik saglanabilmis
olmaly,

6. Doviz kuru istikrar1 saglanmis olmalidir.

Bu cer¢evede makroekonomik istikrar ile DYY arasindaki iligkiyi arastiran

ampirik gdzlemlere ve sonuglarina takip eden boliimlerde yer verilmistir.
2.1.2.1. Fiyat Istikrar
Fiyat istikrari, bir iilkede makroekonomik istikrarin en Onemli

gostergelerinden biri olarak kabul edilmektedir. Yiiksek enflasyon ortami, iilke

ekonomisindeki biiyiimeyi olumsuz etkiledigi ve iilke icerisindeki gelir dagilimi ve

19 Beata Smarzynska Javorcik, “The Composition of Foreign Direct Investment and Protection of
Intellectual Property Rights: Evidence from Transition Economies”, European Economic Review,
Vol.48, No:1, 2004, s. 39-62.
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servet dagilimimi olumsuz etkiledigi i¢in makroekonomik istikrar1 bozmaktadir. Ote
yandan enflasyon bagil fiyatlar iizerinde dalgalanmalara neden olmakta ve bu
cergevede lilkelerde gergeklestirilen yatirimlar {izerindeki riski arttrmaktadir. Pazar
arayan DY Y ler acisindan; ev sahibi iilkedeki pazar kosullarinin siirekli bozulmasina
ve siirdiiriilebilir bir biiylime ortami yaratilmasina izin vermeyen yiiksek enflasyon
ortami, verimlilik ve kaynak arayan DY Y ler acisindan da girdi fiyatlarinin siirekli
degisimine neden olmakta ve bu baglamda DYY’yi olumsuz etkilemektedir. Nitekim
makroekonomik istikrar ve DYY {lizerindeki belirleyiciligi iizerine yapilan birgok
caligmada temel gostergelerin basinda ev sahibi iilkenin enflasyon orani1 gelmektedir.
Yukarida da bahsettigimiz gibi yiiksek enflasyon ortamina sahip ve fiyat istikrarini
saglayamamis bir iilke DYY agisindan cazip goriilmemektedir. Enflasyon orani, bir
iilkenin etkin bir para politikas1 uygulamasina sahip olup olmadiginin da en temel
gostergesidir. Bu agidan istikrarli, ongdriilebilinir ve basarili bir para politikasi,
CUS’lar agisindan belirsizlikleri azaltmakta ve ev sahibi ilkeyi daha cazip
kilmaktadir.

Tobin ve Ackerman tarafindan DYY nin belirleyicilerini tespit etmek lizere
yapilan bir ampirik ¢alismada ev sahibi iilkedeki enflasyonun iilkedeki yatirim ve
tasarruf ortamimni etkileyecegi ve dolayisiyla DYY iizerinde de belirleyici olacagi
iddia edilmistir. Yapilan gézlem sonucunda, enflasyon oranlarmin yiiksek olmasinin

DYY iizerinde; 6nemli ve negatif bir etkisinin oldugu tespit edilmistir*.

Trevino ve Mixon Jr. lilkeler arasindaki makroekonomik ve kurumsal iklim
farklhiliklarinin CUS’larm karar siirecleri i¢in bilyiik 6nem tasidigini ifade etmistir.
Arjantin, Brezilya, Sili, Kolombiya, Meksika, Peru ve Venezuela’nin ¢ektigi DYY
miktarmi inceledikleri ¢alismada, daha yiiksek bir enflasyon oranina sahip bir
iilkenin i¢ ekonomik istikrar1 saglayamadigi ve daha fazla belirsiz bir ekonomik

ortam olustugunun kabul edildigini ifade etmislerdir'*".

120 jennifer Tobin, Susan Rose-Ackerman, “Foreign Direct Investment and the Business Environment
in Developing Countries: the Impact of Bilateral Investment Treaties”, YALE University Center for
Law Economics and Public Policy Research Paper, N0:293, 2005, s. 18.

121 Len J. Trevino, Franklin G. Mixon Jr., “Strategic factors affecting foreign direct investment
decisions by multi-national enterprises in Latin America”, Journal of World Business, VVol.39, 2004,
s. 233-243.
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2.1.2.2. iktisadi Biiyiime

DYY en basit ifadeyle sermaye birikimi yliksek kaynak iilkedeki sermayenin
bir baska iilkede (ev sahibi) iiretim i¢in degerlendirilmesi ile gerceklesirken, ev
sahibi iilkenin iktisadi biliyiimesine de olumlu katki saglamaktadir. Neoklasik
bliylime modelleri ve i¢sel biiylime modelleri DYY ile iktisadi biiylime arasindaki
iliskide dort alana odaklanmistir. Bu alanlar biiyiimenin belirleyicileri, DYY ’nin
belirleyicileri, CUS’larin ev sahibi iilkelere etkileri ve DYY ile iktisadi biiyiime
arasindaki nedensellik iliskisinin yéniidiirlzz. DYY ve iktisadi biiyiime arasindaki iki
yonlii nedensellik iligkisi, DYY’lerle ilgili c¢alismalarda en Onemli arastirma

alanlaridan biri olmustur.

DYY ile ilgili calismalarda DY Y nin iktisadi biiylime {lizerindeki etkisinin
disinda; iilkelerdeki iktisadi biiylimenin DYY’nin lokasyonunun belirlenmesi
konusundaki etkisi ile ilgili de ¢alismalar yapilmis ve bdyle bir nedensellik iliskisi
oldugu cesitli calismalarda one siiriilmiistiir. Bu ¢calismalarda 6zellikle pazar arayan
CUS’lar icin yiiksek ve siirdiiriilebilir bir iktisadi biiyiime ortamina sahip tilkelerin
DYY agisindan daha cazip olabilecegine iliskin tespitlerde bulunulmustur. Gelisen
iilkelerde stirdiiriilebilir ve yiiksek diizeyde bir iktisadi biiyiime, vatandaslarin gelir
ve refah seviyesini arttirmakta, bu da o tilkedeki i¢ talebin canlanmasina neden
olmaktadir. Pazar arayan DYY i¢in, talebi gii¢lenen iilkeler her zaman daha cazip
iilkeler olarak o©ne c¢ikmaktadir. Bu perspektiften bakildiginda, DYY i¢in
stirdiiriilebilir yiiksek bir bliylime ortamimin da lokasyon se¢imi agisindan etkili bir

unsur oldugu ortaya ¢ikmaktadir.

Konuyla ilgili ¢aligmalara literatiirde sik¢a rastlanmaktadir. Chowdhury ve
Mavrotas’in iktisadi bliylime ve DYY arasindaki nedensellik iliskisini inceledigi
ampirik gozlemde 1969-2000 yillar1 arasinda diinyada DYY c¢ekme agisindan en
basarili {ilkelerin basinda gelen $ili, Malezya ve Tayland’daki gostergeler
incelenmistir. Arastirma sonucunda iktisadi biiylime ve DYY arasinda ¢ift yonlii bir

nedensellik iliskisi bulundugu tespit edilmistir*.

22 Abdur Chowdhury, George Mavrotas, “FDI and Growth: What Causes What?”, The World
Economy, Vol.29 No:1, 2006, s. 9-19.
123

Abdur Chowdhury, George Mavrotas, a.g.e., s. 13.
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Demirhan ve Masca ise gelisen iilkelerde DY'Y yatirimlarinin belirleyicilerini
arastrmak tizere yaptiklar1t g¢aligmada 2000-2004 yillar1 arasinda 38 iilkede
gerceklesen DYY’yi incelemistir. Yapilan ekonometrik inceleme sonucunda, ev
sahibi iilkenin reel GSYIH’smdaki biiyiime hizinin DYY ’yi olumlu ydnde etkiledigi,
CUS’larin biiyiik ekonomilerden ziyade biiyiliyen ekonomileri tercih ettikleri one
siiriilmiistiir?*. Casi ve Resmini ise AB iitesi 25 iilkede 100.000’in iizerinde DYY ile
ilgili verilerin yer aldigi AB tarafindan hazirlanan bir veri seti ile CUS’larin AB
icindeki lokasyon se¢imini belirleyen faktorleri incelemiglerdir. 2005-2007 yillari
arasindaki verilerle yapilan ¢alismada, DY 'Y 'nin basta iktisadi biiylime olmak {izere
geleneksel lokasyon belirleyicilerinin hala DYY’nin lokasyon seg¢iminde 6nemli

oldugu sonucuna ulagiimustir’®.

Kisaca BRIC iilkeleri olarak adlandirilan Brezilya, Rusya Federasyonu,
Hindistan ve Cin’deki DYY’lerin Ranjan ve Agrawal tarafindan incelendigi bir
baska ampirik calismada; bu iilkelerde 1979°dan 2009’a kadar gerceklesen
DYY’lerin belirleyicileri arastirilmistir. Ampirik sonuclar makroekonomik istikrar ve
iktisadi biiyiimenin BRIC iilkelerine DYY hareketlerinde 6nemli ancak emek
piyasasi, sermaye doniisiimii gibi diger unsurlara goére daha sinirli etkisi oldugunu
géstermistirlze. Bu perspektiften bakildiginda farkl etki diizeylerinde olsa da iktisadi
biiyiime ve makroekonomik istikrarin DYY’nin lokasyon belirleyicilerinden biri

oldugu goriilmektedir.

Bu calismada GSYIH biiyiime hizi, iilkedeki pazarin istikrarli bir
biiylimesinin ~ gostergesi olarak  degerlendirildiginden DYY’nin lokasyon

belirleyicilerinden biri olarak kullanilmaktadir.

124 Erdal Demirhan, Mahmut Masca, “Determinants Of Foreign Direct Investment Flows To
Developing Countries: A Cross-Sectional Analysis”, Prague Economic Papers, No:4, 2008, s. 356-
369.

125 | aura Casi, Laura Resmini, “Evidence On The Determinants Of Foreign Direct Investment: The
Case Of EU Regions”, Eastern Journal of European Studies, Vol.1 No:2, 2010, s. 93-118.

126 Vinit Ranjan, Gaurav Agrawal, “FDI Inflow Determinants in BRIC countries: A Panel Data
Analysis”, International Business Research, Vol.4, No:4, 2011, s. 255-263.
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2.1.2.3. Doviz Kurlan

DYY, kaynak iilkedeki sermayenin bir baska iilkedeki (ev sahibi iilke) mal ve
hizmet iiretimindeki avantajlarin kullanilmasi ve boylelikle yatirimi gerceklestiren
firmanin karmnin arttirilmas1 amaciyla gergeklestirilmektedir. DYY, bu uluslararasi
0zelligi nedeniyle para birimlerinin birbirlerine karsit degerlerinden ve bu degerin
zaman icerisindeki degisimlerinden de etkilenmektedir. Ote yandan déviz kurlar1 bir
iilkenin para biriminin bagka {ilkelerin para birimlerine kars1 degerini ifade etmekte
ve bu noktada ekonomik istikrar agisindan da onemli bir gdsterge olabilmektedir.
DYY gergeklestiren firma, ev sahibi iilkeye yatirim yaparken cesitli riskleri
istlenmekte, bu cercevede yatmrim ve sonrasinda karsilasabilecegi belirsizlikleri

dikkate alarak iilke se¢imine karar vermektedir.

Doviz kurlar, firmanin yatirim bedeli, giderleri ve gelirleri agisindan dnemli
bir belirleyici oldugundan, CUS’lar bu ¢ergevede ev sahibi iilkenin 6ngoriilebilir bir
para biriminin olmasmi ya da basta kaynak iilkeninki olmak iizere diger para
birimleri karsisinda hizli dalgalanmalara maruz kalmamasii onemsemektedirler.
Doviz kuru riski olarak da tanmimlayabileceg§imiz faktor, DY Ynin iilke se¢imi
acisindan onem tasimaktadir. Kaynak {ilkenin para biriminin ev sahibi iilkenin para
birimi karsisinda degerli olmasi veya deger kazanmasmin, DYY yapilmasi

konusunda CUS’lar1 motive eden unsurlardan biri olarak goriilebilmektedir.

Literatiirde doviz kurlar1 ve DYY arasindaki iliski daha fazla incelenmis,
doviz kuru volatilitesinin DYY {izerindeki etkisi ile ilgili ise ¢ok az c¢aligma
yapilmistir. Bu ¢aligmalardan biri olan Japonya’daki firmalarin sektérler bazindan
baska iilkelerde yaptigi DYY’ler ile doviz kuru volatilitesi arasindaki iliski
incelenmis ve sonugta ev sahibi {ilkenin para biriminin degerindeki diisiisiin DYY
icin ¢cekim unsuru oldugu tespit edilirken, reel doviz kurlarindaki yiliksek volatilitenin

DYY iizerinde caydirict bir etkisi oldugu ifade edilmistir'®’,

27 Kozo Kiyota, Shujiro Urata, “Exchange Rate, Exchange Rate Volatility and Foreign Direct
Investment”, World Economy, Vol.27, 2004, s. 1501-1536.
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2.1.2.4. Maliye Politikasi ve Siirdiiriilebilirligi

Ekonomik istikrar agisindan 6zellikle 2008 Kiiresel Finansal Krizi ile birlikte
bilhassa daha fazla 6n plana ¢ikan Onemli bir baska gosterge ise maliye
politikalarmin etkinligi ve bu g¢ercevede merkezi hiikiimetin biitce acig1 ya da
fazlasidir. S6z konusu gosterge, iilkelerin makroekonomik istikrarinin bir isareti
olarak degerlendirilmekte ve ayni zamanda ililke icerisindeki faiz oranlari, doviz
kurlar1 vs. gibi DYY i¢in 6nemli olabilecek baska gostergelerle olan iliskisiyle de

Onem kazanmaktadir.

Ev sahibi iilkedeki ekonomik istikrarmn DYY ’nin yer se¢imine etKkisi ile ilgili
yapilan ampirik gozlemlerde 6zellikle biitce acig1 ya da fazlasi enflasyon oranlari
gibi sik kullanilan bir gosterge olarak kullanilmaktadir. Biitce agiklar1 ekonomik
istikrar1 olumsuz etkilemesinden 6tiirii ve ekonomide bir dengesizlik isareti olarak

goriilmesinden 6tiirii ev sahibi iilkeye gelen DYY i¢in caydirici bir etken olacaktir.

Coughlin, Terza ve Arromdee, Asiedu, Pantelidis ve Nikolopoulos, Groh ve
Wich ¢alismalarinda kamu harcamalarinin ve bilitge aciginin ekonomik istikrar
acisindan 6nemli bir gosterge oldugunu ifade etmislerdir. Ozellikle biitge a¢igmin
daha sonraki donemlerde vergi artislar1 yaratabilecegi beklentisi de CUS’larin
giderleri tizerindeki arttirici etkisi nedeniyle DYY 'nin olumsuz etkilenmesine neden

olabilmektedir'?®,

2.1.3. Ekonominin Disa Acikhgi

Ekonomilerin disa agikligina iliskin olarak giiniimiizde iktisat¢ilarmn tizerinde

anlagsmis oldugu tam bir tanim bulunmamaktadir. Bu nedenle iilke ekonomilerinin

128 Cletus C. Coughlin, Joseph V. Terza, Vachira Arromdee, “State Characteristics and the Location

of Foreign Direct Investment within the United States”, The Review of Economics and Statistics,
Vol. 73 No:4, 1991, s. 675-683.

Asiedu, a.g.e., s. 2002.

Pantelis Pantelidis ve Efthymios Nikolopoulos, “FDI Attractiveness in Greece”, International
Advances in Economic Research, Vol.14 No:1, 2008, s. 90-100.

Alexender Peter Groh, Matthias Wich, “A Composite Measure to Determine a Host Country’s
Attractiveness for Foreign Direct Investment”, IESE Business School University of Navarra
Working Paper, N0:833, 2009, s. 7.
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disa acikligi, farkli faktorlerin uluslararasi hareketlerine iilkenin verdigi miisaade
boyutlariyla ele alimmaktadir. Bunlardan ilki uluslararast ticarete acikliktir.
Uluslararas: ticarete agiklik, bir iilkenin uluslararasi ticaretin dniindeki engellerin
olmamas1 olarak tanimlanmaktadir. Ikincisi emek hareketlerine agikliktir. Emek
hareketlerinin agikligma iliskin gostergeler ve kayit giicii zayiftir. Ugiinciisii ise kisa
ve uzun vadeli sermaye hareketlerine agikliktir. Dogrudan yabanci sermaye
hareketleri ve portfoy yatirimlarinm, ev sahibi iilke tarafindan engellenmemesi mali

aciklik olarak tanimlanmaktadir. Dordiinciisii ise doviz kurlar1 serbestlesmesidir.

Uluslararasi ticarete agiklik, CUS’larin tarife engellerine bagli olarak ortaya
cikan tiretim maliyetlerinin azalmasmi saglamakta ve dogal olarak yatirimin
karlilhigini arttrmaktadir. Bu ¢ergevede tarifelerin DYY iizerinde iki farkli durumda
farkli etkisi oldugu dikkate alinmalidir. Eger ev sahibi iilke ithal ikameci bir
uluslararas1 ticaret politikasi izliyorsa, DYY tarifelerin asilmasi i¢in Onemli bir
strateji olarak ortaya ¢ikmaktadir. Ancak bu durum, dzellikle son yillarda DTO’niin
cabalari ile oldukca nadiren karsilasilan bir duruma doniismeye baglamistir. Eger ev
sahibi iilke ihracat1 ve uluslararasi ticareti arttirmay1 amaglayan bir strateji izliyorsa,
tarifeler ev sahibi iilkede yapilan DYY’yi azaltici etkiye sahip olmaktadir. Ote
yandan uluslararasi ticarete agiklik bu ger¢evede pazar genislemesini saglayacak ve

DYY ’nin artisina da neden olabilmektedir'%.

Ev sahibi iilkenin daha serbest bir mali sisteme sahip olmasi da DY'Y akimni
olumlu etkilemektedir. Ev sahibi iilkeye yatrim yapan CUS’lar, bu iilkedeki
istiraklerinden elde ettikleri karlar1 transfer ederken karsilastiklar1 gii¢liiklerin daha
az olmasini tercih ettikleri gibi, bu tip islemlerde ¢ikan zaman kaybi ve maliyetlerin
de az olmasini tercih etmektedirler. Bu nedenle ev sahibi i{ilkenin uluslararasi
finansal sisteme entegrasyonu CUS’larm yatirnrm yeri tercihinde belirleyici

unsurlardan biri olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Ev sahibi iilkelerin ekonomilerinin disa agikligmm, DYY’nin lokasyon

secimi {izerindeki etkilerine iligkin ampirik c¢aligmalarda farkli gostergeler

129 Saeed Rasekhi, Zeinab Seyedi, “An Examination of Economic Liberalization Impact on Foreign
Direct Investment in Selected Developing Countries”, International Conference on Business and
Economics Research Conference Paper, Kuala Lumpur-Malaysia, 2010, s. 39-44.
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kullanilmakta ve bu gostergelerle birlikte genellikle olumlu olmak iizere farkli nem
derecesine sahip sonuglar elde edilmektedir. Calismalar genellikle ticaretin disa
aciklig1 iizerinde yogunlasmaktadir. Ornegin Chakrabarti tarafindan yapilan ampirik
calismada ekonominin disa agikligi; uluslararas: ticaret hacminin GSYIH’ya oram
olarak tanimlanmis ve c¢alisma bu veriler ile yapilmistir. Arastirma sonucunda
Chakrabarti, DYY’nin lokasyon se¢iminde ekonominin disa agikligina “duyarli”

oldugunu ifade etmistir™>

. Malezya’ya yapilan DY Y nin belirleyicilerinin etkisini
tespit etmeye yonelik olarak Ang tarafindan yapilan ampirik ¢alismada uluslararasi
ticarete acikligin, DYY yatirimlarina pozitif etkisi oldugu ifade edilmistir. Caligma
sonucunda uluslararasi ticarete agikliktaki yiizde birlik degisimin yiizde 1.094-1.323

arasinda DY'Y yatirimlarini arttirdigi sonucuna ulasllmlstlrlgl.

Fedderka ve Romm’un Giiney Afrika’daki DYY ’lerin belirleyicilerine iliskin
ampirik calismada da iilkenin uluslararasi ticarete agikligmin DYY’nin {ilkeye
gelisine etkisi incelenmistir. Ithalat ve ihracat gostergeleri ile modele dahil edilen
uluslararas1 ticaret acikligmin DYY f{izerinde giiclii bir etkisi oldugu sonucuna
ulasilirken, ihracatin ev sahibi iilkeye yapilan DYY’yi arttirdigi, artan ithalatin ise

tam tersine azalttig1 ifade edilmistir™2.

Ev sahibi ilkelerin disa agikligimin DYY’nin lokasyon se¢imine etkisine
iliskin farkli sonuglara da ulasilmaktadir. Ozellikle hizmet sektdriinde yapilan
DYY’lerde, hizmet konusu olan firiinlerin ticaret yapilmayan triinlerden olusmasi
nedeniyle DYY’nin lokasyon se¢iminde uluslararasi ticarete ag¢iklifin etkisinin
olmadig1 da ifade edilmistir. 1989-2000 yillar1 arasinda 57 {ilkeden verilen
incelendigi ve hizmet sektoriindeki DYY’lerin yer secim belirleyicilerinin
arastirildigr ampirik ¢alisma sonucunda uluslararasi ticarete agikligin etkili olmadigi

133
sonucuna ulagilmistir—",

130 Chakrabarti, a.g.e., s. 99

B! James B. Ang, “Determinants of Foreign Direct Investment in Malaysia”, Journal of Policy
Modeling, Vol.30, No:1, 2008, s. 185-189.

132 J.W. Fedderkea, A.T. Romm, “Growth Impact and Determinants of Foreign Direct Investment into
South Africa, 1956-2003”, Economic Modelling, Vol.23 No:5, 2006, s. 738-760.

3 Ivar Kolstad, Espen Villanger, “Determinants of Foreign Direct Investment in Services”,
European Journal of Political Economy, Vol.24, No:1, 2008, s. 518-533.
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Uluslararas1 ticarete aciklik ve mali agiklik ile ilgili olarak yapilan
calismalarda, tilkelerin disa agikligina iligskin farkli veriler, gostergeler kullanilmistir.
Bu caligmalarda wuluslararast ticaret agikligma iliskin gostergeler genellikle
uluslararasi ticaret hacmi, ihracat ve/veya ithalatin GSYIH’ya orani, tarifeler gibi
gostergeler kullanilirken, mali disa agikliga iliskin olarak da sermaye hareketleri
iizerindeki kontrollere iliskin IMF basta olmak tizere farkli kuruluslar tarafindan

endeksler gelistirilmistir.

Ekonominin disa agikligi ile ilgili bir diger onemli gosterge ise iilkelerin
baska tilkelerle gerceklestirdikleri Serbest Ticaret Antlasmalar1 (STA) olmaktadir.
1990’11 yillarda geligen iilkeler arasinda sayilar1 artan STA’lar, antlagsmaya taraf olan
iilkelere birbirleri ile serbest ticaret yapabilme avantajlar1 saglamalari nedeniyle
biiylik 6nem kazanmistir. STA’lar ile firmalar daha genis pazarlara girebilme imkan1
bulmakta ve dolayisiyla oOlcek ekonomilerinin getirecegi avantajlara sahip
olabilmektedir. Tarifeler ve tarife dis1 engellerin ortadan kalkmasi ve STA’ya {iye
olmayan iilkelere karsi ortak bir koruma politikas1 uygulanabilmesi nedeni ile
STA’lar DYY ’leri farkli kanallarla etkilemektedir. Bu ¢er¢evede hem STA’ya taraf
tilkelerin iiye olan diger iilkelerdeki yatirimlar1 artmakta, hem de bu tip tarife ve
tarife dis1 engelleri asmaya calisan bolge disindaki firmalarm da yatirimlar

artmaktadir.

Yapilan gézlemler, STA’lara katilan iilkelerin DYY ¢ekme konusunda daha
basarili olduklarini ortaya koymaktadir. Biithe ve Milner tarafindan 122 gelisen
tilkede 1970-2000 yillar1 arasindaki DYY verileri ve belirleyicilerine iliskin yapilan
caligmada Diinya Ticaret Orgiitii'ne kayith ve/veya STA yapmus iilkelere yapilan
DYY lerin daha fazla oldugu tespit edilmistir™>*. Bir diger ¢alismada Kuzey Amerika
Serbest Ticaret Antlasmasi’nin (NAFTA) DYY lizerindeki etkisi {izerine
MacDermott tarafindan yapilmustir. Sabit etkiler yercekimi modeli ile 1982-1997
verileri ile yapilan calismada, ticari biitiinlesmelerin DY'Y artigini tesvik ettigi tespit

edilmistir'®.

3% Tim Biithe, Helen V. Milner, “The Politics of Foreign Direct Investment into Developing
Countries: Increasing FDI through International Trade Agreements?”, American Journal of Political
Science, Vol.52, No:4, 2008, s. 741-762.

135 Raymond MacDermott, “Regional Trade Agreement and Foreign Direct Investment”, The North
American Journal of Economics and Finance, Vol.18, No. 1, 2007, s. 107-116.
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2.1.4. Vergi Oranlar ve Yasal Kisitlamalar

CUS’lar tarafindan kaynak iilkenin disinda yapilan DYY’ler sonucu ortaya
¢ikan istiraklerin kazanglar1 ev sahibi iilkeler tarafindan vergilendirilmektedir. Ayn1
gelirler, kaynak iilkedeki ana sirkete aktarildiginda, bu gelirler tlizerinde ikinci kez
kaynak iilkenin vergilendirmesi s6z konusu olmaktadir. Ortaya ¢ikan bu duruma
“cifte vergilendirme” denilmektedir. Cifte vergilendirme, sirketlerin uluslararasi
faaliyetlere girismesini engelleyici bir role sahiptir. Bu nedenle uluslararas1 kurumlar
ve devletler ¢ifte vergilendirmenin 6nlenmesine iligkin anlagsmalar imzalamakta ve
yuriirlige koymaktadir. Bu antlagsmalarla sadece ev sahibi iilkede vergilendirme

yapilmasi genellikle 6ng6rﬁlmektedir136.

Hem ¢ifte vergilendirme ile ilgili antlasmalar, hem de ev sahibi tilkelerdeki
vergi oranlarmin durumu CUS’larm DYY icin lokasyon se¢iminde dogrudan
belirleyici bir role sahiptir. Bu kapsamda son yillarda DYY’nin iilke i¢indeki
miktarin1 ve faydalarmmi arttirmak isteyen iilkeler, daha fazla DYY’yi iilkelerine
cekebilmek i¢in vergi oranlarinda cesitli avantajlar saglayarak firmalar: tilkelerine
cekmeye caligmaktadir. Bu ¢ergevede yapilan ampirik gozlemler daha yiiksek vergi
oranina sahip iilkelerin DY'Y’lerden daha az pay aldigini gostermektedir. Cassou’nun
ABD’li sirketlerin 1970-1989 yillar1 arasinda Japonya, italya, Birlesik Krallik,
Fransa, Almanya ve Isve¢’te gerceklestirdikleri yatirimlar1 inceleyen calismasinda
hem ev sahibi hem de kaynak iilkenin sirketlere uyguladigi kurumlar vergisinin

DYY ’nin iilke se¢iminde belirleyici oldugu sonucuna ulagilmustr™’,

Bir baska ¢alismada Carstensen ve Toubal, OECD iilkelerinden Merkez ve
Dogu Avrupa iilkelerine dogru hareket eden DYY’yi belirleyen unsurlari
incelemistir. Yapilan inceleme sonucunda kurumlar vergisinin DYY 'nin lokasyon
seciminde etkisinin az oldugunu tespit etmistir. Ancak 6zellikle Avrupa ve ABD’de

federal vergi uygulamalarmin disinda eyaletlerin uyguladiklar1 6zel vergi

3¢ Ruud A. de Mooij, Sjef Ederveen, “Taxation and Foreign Direct Investment: A Synthesis of
Empirical Research”, International Tax and Public Finance, Vol.10, No:6, 2003, s. 673-693.

37 Steven P. Cassou, “The Link between Tax Rates and Foreign Direct Investment”, Applied
Economics, Vol.29, No:10, 1997, s. 1295-1301.
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rejimlerinin de olmasi toplulagtirilmis analizlerde genel vergi oranlarmin DYY

iizerindeki ¢cekim etkisinin tespit edilmesinin giiglesmesine neden olmaktadir'®,

Literatiirde vergi oranlarinin, DYY iizerine etkisi daha ¢ok ev sahibi iilke
icindeki DYY ’nin dagilimi agisindan incelenmistir. Bu kapsamda iilke yonetimleri
DYY’yi c¢ekebilmek igin farklt yOnetim bolgelerinde farkli vergi oranlari
uygulamakta ve bu sekilde DYYyi, kendi ekonomi politikalarini da dikkate alarak

bolgelere yonlendirmeye calismaktadir.

DYY agisindan lokasyon se¢ciminde one ¢ikan belirleyici unsurlardan biri de
ev sahibi iilkede DYY ile ilgili zorlastirict uygulamalarin var olup olmadigidir.
OECD tarafindan hazirlanan DYY Endeksi’nde iilkelerin DYY’yi kabul etme
acisindan sagladiklar1 kolayliklar ve zorluklara iligkin unsurlar dort baslikta ele
alinmaktadir. Bunlar yabanci sahipligin zorlastirilmasi, onay zorluklari, anahtar

personele yonelik zorluklar ve diger zorluklar olarak tanimlanmaktadir.

Yabanci sahipliginin giiclestirilmesi, CUS un bir {ilkede bir {iretim veya
hizmet sunumu isine girismesi durumunda, kurulacak sirketin hisse paymnda belli bir
oraninin lizerine ¢itkamamasini igermektedir. Tiirkiye’de de bu oran tam serbestlik
saglanmadan 6nce %49 olarak belirlenmistir. CUS’larin istirakleri tizerindeki kontrol
istegi de dikkate alindiginda bu husus DYY i¢in CUS’lara zorluk ¢ikaran iilkelere

gitmekten vazgeciren temel sebeplerden biri olarak 6ne ¢ikmaktadir.

Ikinci giicliik ise basta biirokrasi olmak {izere, sirket kurulusu, tesis kurulusu,
gerekli izinlerin alinmas1 gibi unsurlar1 icermekte ve bu noktada DYY i¢in zaman
kayb1 yaratilmaktadir. Yabanci personele yonelik giicliikler ise yine ana sirketin
istiraki olan sgirketi kontrolii i¢in atama yoluyla DYY yapilan ev sahibi iilkeye
yOnetici gondermesini giiglestirmekte, oturma ve c¢alisma izinlerinin alinmasmdaki
zorluklar1 icermektedir. Diger gii¢liikler ise sube kurulusundaki giicliikler, miilk satin

alimi yerine kiralamaya yonlendirilme gibi unsurlar igermektedir'®*.

%8 Kai Carstensen, Farid Toubal, “Foreign Direct Investment in Central and Eastern European
Countries: a Dynamic Panel Analysis”, Journal of Comparative Economics, Vol.32, 2004, s. 3-22.
139 Kalinova, B., A. Palerm, S. Thomsen (2010), “OECD's FDI Restrictiveness Index: 2010 Update”,
OECD Working Papers on International Investment, N0:2010/03, OECD Publishing, 2010
(Cevrimigi) http://dx.doi.org/10.1787/5km91p02zj7g-en, 5 Mayis 2012.
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Biitiin bu unsurlar DYY nin yapilmasi agisindan temel unsurlar olmamakla
birlikte, 6zellikle CUS’larin DYY’yi gergeklestirecekleri iilkeyi belirlemelerinde
onemli bir belirleyici olabilmektedir. Bu kapsamda iilke yOnetimleri vergileri
azaltarak, zorlastiric1 engelleri ortadan kaldirarak DYY’yi tlilkelerine ¢ekmek igin

politikalar uygulayabilmektedir.

2.1.5. Yigilma Ekonomileri

Yigilma ekonomileri, bir endiistrideki firmalarin cografi olarak benzer bir
alanda kiimelenmesi sonucu ortaya ¢ikan pozitif digssalliklardir. Firmalarin belirli bir
cografi bolgede yatirimlarimi yogunlastirmasi ile birlikte, bu firmalar arasindaki
karsilikl1 etkilesim ortaya ¢ikmakta, bu etkilesim ise firmalarin teknolojik 6grenme,
nitelikli insan kaynagna erisim gibi unsurlarda daha fazla olanak sahibi olmalarina
neden olabilmektedir. Bu sekilde bir yigilma, firmalara daha ¢esitli, glivenli, {istiin ve
ucuz bir altyapiya erisim imkani tamimaktadir. Yine nitelikli isgiicline erisim
kolaylagsmakta, boylelikle firmalar diger firmalarm yarattigi pozitif dissalliklardan

yararlanabilmektedir'“°

. Y1gilma ekonomilerinin bir diger 6nemli etkisi de firmalarin
iilke diginda yatirim yapma silirecinde karsi karsiya olduklari bilgi yoksunlugunu da
bolgedeki baska firmalarm varligi ¢ercevesinde azaltmasidir. Giliniimiizde bilginin
artan Onemi ile birlikte emek maliyeti, pazar biyiikliigii gibi klasik lokasyon
unsurlarinin yanisira bilgiye erisim ve yigilma ekonomileri de 6ne ¢ikan bir lokasyon

belirleyicisi haline gelmektedir.

Wheeler ve Mody’nin ABD’li sirketlerin iilke lokasyonu tercihini belirleyen
kirterlere iliskin yaptigi ampirik gozlemde 1982-1988 yillar1 arasinda 42 iilkeye
imalat ve elektronik sektorlerinde yapilan yatirimlar incelenmistir. Wheeler ve Mody
calisma sonucunda; yigilma ekonomilerinin ABD’li CUS’larin iilke se¢iminde en
onemli belirleyicilerden biri oldugunu tespit etmistir. Yigilma ekonomilerinin alt

bilesenlerinde gelisen {iilkeler igin altyapi kalitesinin en 6ne ¢ikan faktor oldugu,

140 vavan, a.g.e., s. 135.
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gelismis iilkeler i¢cin destek hizmetlerinin sunulmasinin 6ne ¢ikan faktér oldugu

oldugu tespit edilmistir'*,

Head, Ries ve Swenson’un Japonya menseli 750 firmanin 1980’lerde
ABD’deki yatirimlarini inceledigi ¢aligmada, Japon firmalarin yatirimlarmin cografi
dagiliminda yigilma ekonomilerinin 6nemli bir rolii oldugu tespit edilmistir.
Calismada yapilan tahmin ile yigilma ekonomilerine iligkin gdstergelerdeki yilizde
10’luk bir artism, gelecekte bolgenin yatirim igin secilme olasiligmi yiizde 5-7

artmasina neden olacag ifade edilmistir'*.

Shaver ve Flyer ise yigilma
ekonomilerinin, kiigiik firmalara daha fazla katk: sagladigini ancak teknolojik agidan
geligsmis biiylik firmalara teknolojik gelisim ve biiylime ac¢isindan katkisinin ¢ok daha
az oldugunu, bu nedenle biiylik firmalarm yigilma ekonomilerine uygun cografi

segimlerden uzak durabilecegini ifade etmistir™®.

Yigilma ekonomileri gercevesinde firmalarin lokasyon belirlemesinde One
cikan unsurlar genellikle iilke i¢inde dagilim agisindan Onem tasimaktadir.
Firmalarm tilkeleraras1 se¢cim yapmalarinda da yigilma ekonomileri gegerlidir. Bu
cercevede firmalar, hem rekabet hem de bilgiye daha kolay erisebilme unsurlarindan
otlirii daha 6nce ayni endiistride bagka firmalarin yatirim gergeklestirdikleri tilkeleri

tercih edebilmektedir®,

2.1.6. Diger Faktorler

DY Y nin iilke seciminde etkili olan ana iktisadi unsurlar, bu calismada bes
baslikta ele alinmistir. Bu unsurlarin disinda; DY Y ’nin iilke se¢iminde etkili olabilen
sosyal, kiiltiirel, politik unsurlar da bulunmaktadir. Ancak s6z konusu unsurlarin

etkisi bu ¢aligmanin konusu olmadigi i¢in ¢calismada yer verilmemistir.

1 David Wheeler, Ashoka Mody, “International Investment Location Decisions: The Case of U.S.
Firms”, Journal of International Economics, VVol.33, Issues 1,2, 1992, s. 57-76.

42 Keith Head, John Riesa, Deborah Swenson, “Agglomeration benefits and location choice:
Evidence from Japanese manufacturing investments in the United States”, Journal of International
Economics, Vol.38, 1995, s. 223-247.

143 J. Myles Shaver, Fredrick Flyer, “Agglomeration economies, firm heterogeneity, and foreign direct
investment in the United States”, Strategic Management Journal, Vol.21, No:12, 2000, s. 1175-
1193.

144 Kinoshita, Campos, a.g.e., s. 7.
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2.2. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN EKONOMIYE ETKISi

DYY, bir iilkedeki bir firmanm, baska bir {ilkede yeni bir iiretim tesisi
kurmasi, baska bir tilkedeki bir firmay1 satin almasi veya firmayla birlesmesi, ortak
girisimde bulunmasi ile uluslararasi iiretime entegre olmasidir. Bu gergevede DY,
finansal sermaye transferi, teknoloji transferi, yonetim becerileri, pazarlama
becerileri gibi fiziksel olmayan varliklarin transferini de beraberinde getirmektedir.
Bu islemlerin sonuglar1 ise ev sahibi ve gonderici iilkeler agisindan; ekonomik,

sosyal ve siyasal olarak gotiiriileri ve de getirileri olabilen bir siiregtir.

Ozellikle 1990’larn ikinci yarisindan itibaren bir¢ok gelisen ve gelismis iilke,
bu getirilerden yararlanabilmek amaciyla kendi iilkelerine dogru DYY’nin
gerceklestirilmesine yonelik olarak politika gelistirmekte, bu politikalar ¢er¢evesinde
yatrimer CUS’lara avantajlar saglayarak iilkelerinde yatirim yapmayi cazip hale
getirmeye c¢alismaktadir. Ulkeleri DYY’yi daha fazla ¢ekmeye ydnelten unsurlar
1s1¢inda ¢alismanin bu boliimiinde, DYY’nin yatirim yapilan ev sahibi iilkelerdeki
ekonomik etkileri, literatiirde yapilan ampirik ¢alismalara da atifta bulunularak

incelenmektedir.

2.2.1. Tasarruf ve Yatirnmlar Uzerine Etkileri

Geligen tllkelerin en temel makroiktisadi problemleri olan tasarruf agig1 ve
doviz kuru a¢ig1, bu tip lilkelerin gelisiminin oniindeki temel engeller olarak kabul
edilmektedir. Tasarruf acig81, bir lilkedeki tasarruflarin, o iilkenin gelisimi i¢in gerekli
olan yatirimlar1 karsilayamamasindan dolay: ortaya cikarken, doviz kuru acigi ise
ihracat ile ithalat arasindaki ithalat lehine farktan kaynaklanmaktadir'®. Gelisen bir
iilkeye yapilan DYY’nin ise her iki agigin da azalmasina katkida bulunacagi
iktisatcilar tarafindan one siirliilmektedir. Bu yaklagim, CUS’larin finans piyasalarina
etkili erisimi, bagska CUS’larin da yatirim projesine katilabilme etkisi yaratilmasi,

yatrimm kaynagi olan iilkeden, ev sahibi iilkeye dis yardim programlarinm

145 Benjamin 1. Cohen, “Foreign-Exchange Constraints in Economic Development and Efficient Aid
Allocation: Comment”, The Economic Journal, Vol.76, No:301, 1966, s. 168-170.
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baslatilmasina neden olabilmesi ve daha iyi yatirim olanaklarmin olugmasina bagl

olarak yerel tasarrufun artmasini saglamasi ile gerceklesmektedir™*.

Ancak DYY’nin iktisadi agidan iilkeler {izerindeki etkisi, yatirim yapan ve
yatirimi alan iilkedeki makroiktisadi ve mikroiktisadi kosullara gore olumlu ya da
olumsuz olabilmektedir. Bu noktada DYY’nin, yatirim-tasarruf dengesi tizerine olan
etkisi de; yatirimi alan iilkenin i¢ sermaye birikimi yeterli olmayan gelisen iilke veya
ic sermaye birikimi yeterli olan gelismis bir iilke olmasina gore degisiklik

gostermektedir.

Yatrimi  alacak ilkenin, yurtici tasarruflarin  yurtici  yatirimlara
doniistirilmesinde etkin bir sekilde aracilik edebilen bir kredi piyasasma sahip
olmamasi durumunda DY, yurti¢i menkul kiymetler piyasasmin canlanmasina ve
yurti¢i tasarruflarin yurti¢i yatirimlara yonlendirilmesinde ve yabanci tasarruflarin
sermaye birikimi gelismemis bir lilkede yatirima doniistiiriilmesinde 6nemli bir arag
haline gelmektedir. Aksi durumda, yani yatirim alacak iilkede gelismis bir kredi
piyasasinin varligi durumunda; DY Y’ nin etkisi yaratacagi yanlig sinyal etkisi ve
yurti¢i tasarruflarla yatirimin finanse edilecek olmasindan 6tiirii net refah kaybina

neden olmaktadir'®’.

Laura Alfaro ve digerleri tarafindan yapilan bir baska c¢alismada da
DYY’lerin iilke ekonomilerinin biiylimesine olan etkisinde finansal piyasalarmn etkisi
incelenmistir. 20 OECD iilkesi ve 51 OECD iiyesi olmayan iilkeden veri setleri ile
yaplan ¢alismanin sonucunda, iilkelerin DY Y nin biiylimeye olan etkilerinden daha
fazla yararlanabilmeleri i¢in iyi calisan bir finans piyasasma sahip olmalarmnin

, . o 148
onemli oldugu sonucuna varilmigtir™".

Bu cer¢evede sermaye birikimi yeterli diizeyde olmayan gelisen iilkelerde
DYY’ler sermaye piyasalarinin gelisimine ve yurti¢i yatirimlarin finansmaninda

yurti¢i tasarruflarin daha etkili bir sekilde degerlendirilebilmesine neden olurken,

146 Moosa, a.g.e., s. 72.

Y7 Assaf Razin, Efraim Sadka, Chi-Wa Yuen, “An Information-Based Model of Foreign Direct
Investment: The Gains from Trade Revisited”, International Tax and Public Finance, Vol.6, No:4,
1999, s. 579-596.

148 Laura Alfaro, “FDI and Economic Growth: The Role of Local Financial Markets”, Journal of
International Economics, Vol.64, 2004, s. 89-112.
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gelismis iilkelerde DY Y ’lerin yaratabilecegi yanlis sinyallerin diizenleyici otoriteler
(kamu vs.) tarafindan izlenmemesi ve gerekli diizenlemelerin yapilmamasi negatif

refah etkisi yaratabilmektedir.

2.2.2. Odemeler Dengesine Etkileri

DYY’nin doviz agig1 yasayan ve bu nedenle biiyiime hizlar1 diisiik kalan
gelisen iilkelerin 6demeler dengesi tizerindeki etkisi, gelismis iilkelerdeki etkisine
nazaran daha fazla Onem tasimaktadiwr. DYY, yatrimm kaynagi olan {ilkenin
O0demeler dengesinde bir agiga neden olurken, yatirimi alan iilkenin ise 6demeler

dengesinde bir fazla olarak goriilmektedir.

DYY’nin o6demeler dengesi tlizerindeki etkisini ii¢ oOzellikle ele almak
miimkiindiir. DYY’nin 6demeler dengesi iizerinde dogrudan ve dolayh etkileri
bulunmaktadir. Birinci 6zellik, DYY’ nin doviz kuru agigi iizerinde yatirimin
gelmesinden kaynakli olarak dogrudan bir etkisinin bulundugudur. Bu etki, yatirim
alan ev sahibi iilkenin ihracatinin artis1 ve 6zkaynak girisi ile birlikte yurdisindan
kredi girisi gerceklesmesi ve yatirim i¢in ithal edilen sermaye mallari, {iretim igin

ithal edilen hammadde ve aramallarla iilkeden disartya doviz ¢ikislarini icermektedir.

Ikinci ozellik ise dolayl etkidir. Bu etki iki tiirli olusmaktadir. Birincisi
yatirimin gerceklesmesi ile birlikte meydana gelmekte ve {lkenin sermaye
hesaplarindaki iyilesme ile ithal edilen sermaye mallarinin arasindaki farka isaret
etmektedir. Dolayl etkinin ikinci 6zelligi ise DY Y nin ev sahibi tilkedeki stiregiden
etkileridir. Bunlar iilkedeki ihracatin artisina bagli olarak ihracat etkisi, ithal
irlinlerin yurt icinde {iretilmesine bagli olarak ithal ikameci etkisi, liretimde
kullanilacak hammadde ve aramalin yatirimi yapan firmanin ana iilkesinden ya da bir

baska iilkeden gelmesi halinde ortaya ¢ikacak ithalat etkisi ve hasilat etkisidir.

DYY nin 6demeler dengesi lizerindeki etkisini, uluslararasi ticaret izerindeki

etkisini degerlendirerek daha net agiklamak miimkiin olabilmektedir.

4% Moosa, a.g.e., s. 82.
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2.2.3. Uluslararas: Ticarete Etkileri

DYY’nin iilkelerin uluslararasi ticaretine olan etkileri ile ilgili aragtirmalar,
DYY nin uluslararasi ticaretin ikamesi mi yoksa tamamlayicis1 m1 oldugu iizerinde
yogunlagmistir. Bu kapsamda, DYY’yi agiklamaya yonelik olarak yapilan 6ncii
kuramsal ¢alismalarda DY ile uluslararasi ticaretin birbirinin ikamesi oldugu ifade
edilirken, son yillarda yapilan kuramsal ¢alismalar ve amprik gézlemlerde DYY ile
uluslararasi ticaretin tamamlayici etkiye sahip oldugunu ifade etmektedir. Hem
DYY’nin hem de uluslararas1 ticaretin, yeni pazara giris modelleri olarak
tanimlanmasi, DYY ile uluslararas: ticaretin birbirinin ikamesi oldugu konusundaki
aciklamalarin temelini olustururken, DY Y 'nin firmalara yeni pazarlar agiyor olmasi,
kurulan yavru sirketlerin yerel sirketlere gore daha fazla ihracat egilimli olmasi
DYY’nin ayn1 zamanda ticaret yaratici, tamamlayici etkiye sahip oldugu fikrini

ortaya ¢ikarmistir.

DYY ile uluslararasi ticaret arasinda ikame mi yoksa tamamlayicit mi1 bir etki
olduguna iliskin arastirmalarda 6zellikle DY'Y ’nin yapismin yani dikey DYY ya da
yatay DYY olmasmin biiyiik énemli oldugu ifade edilmektedir. Yatay DYY’ye
yonelik kuramlarda ticaret ile DYY arasinda negatif bir iliski oldugu ortaya
koyulurken, dikey DYY’de ticaret ile DYY arasinda pozitif bir iliski oldugu

0 DYY ile ilgili tilke verilerinin toplulastirilmis olmasimdan

sonucuna varilmaktadir
ve bu verilerin dikey ya da yatay DYY olarak ayristirilamamasmdan Otiirii {ilke

bazinda bir tahmin yapilmasi giiclesmektedir.

Tablo 2.1. DYY’nin Ticarete Olas1 Etkileri

Ev sahibi Ev sahibi
DYY Hareketi .Ulkenin .Ulkenin
Ihracatina Ithalatina
Etkileri Etkileri
Yavru sirket, ana sirketten sermaye mallarina ihtiya¢c duymaktadir. Arttirict
Yavru sirket, ana sirketten aramal ve girdiye ihtiya¢ duymaktadir. Arttirict
Ev sahibi iilke diigiik maliyetli tiretimin yapilarak, ev sahibi ilkede Azaltici
iiretilen malin satiginin gerceklestirilebilecegi bir iilkedir
Ev sahibi iilke diisiik maliyetli iiretimin yapilarak, tiretilen tiriintin Arttirict
satisinin kaynak tilkede gergeklestirilebilecegi bir iilkedir
Ana firmanm ihrag edilemez firma bazli avantajlari1 vardir. (DYY ana Arttirict

150 Moosa, a.g.e., s. 85.
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firma tirtinlerine olan talebi arttirict 6zelliktedir)

Ev sahibi tilkedeki istirakin tiretiminin artmasi, ana iilkeden nihai Arttirict
iirlinlerin talebini arttirmaktadir.

Ev sahibi iilkenin ag1 genisledikge, ana firmadan tedarik edilen Azaltict
girdiler azalmaktadir.

Ev sahibi iilkedeki firmanin rekabetgiligi teknoloji transferi ve Arttiric Azaltict
yonetim kapasitesinin artigi ile birlikte artmaktadir.

DYY, ev sahibi iilkenin bilyiime oranin1 arttirmaktadir. Arttiric

Kaynak: Imad A. Moosa, Foreign Direct Investment Theory, Evidence and

Practice’den alinarak degistirilmistir.

Yukaridaki tablodan da goriildiigii gibi, DYY 'nin yatay ve dikey olmasi ve bu
Ozelligin ana sirket, kaynak {ilke, yavru sirket ve ev sahibi iilkede yaratacagi etkilere

bagli olarak, ev sahibi iilkenin ihracat ve ithalat1 etkilenebilmektedir.

Ampirik ¢aligmalara bakildiginda da DY Y ’nin {ilkeler tarafindan uygulanan
ticaret rejimlerine gore farkli bir etki yarattigi ortaya ¢ikmaktadir. Aizenman ve Noy,
2006 yilinda yaymladiklar1 bir makalede DYY ve uluslararas: ticaret iligkisini
incelemistir. Bu ¢alismada DYY’nin 6zellikle imalat sanayi tiriinlerindeki ticaret ile

daha fazla iliskili oldugu kaydedilmistir™".

Chunlai tarafindan yapilan bir calismada ise, Cin’in 1980-1995 yillar1
arasinda uluslararas1 ticaret hacminin artisinda DYY’nin etkisi arastirilmistir.
Calismanin sonucunda DYY’nin artisinin, Cin’in uluslararasi ticaretinin artisina
olumlu bir katki yaptig1 sonucuna ulasilmistir. Ancak ¢alismada Cin’in karakteristik
ozellikleri nedeniyle genelleme yapilmaktan kagilmistir™2. Bir baska calismada ise
Endonezya’da DYY ile uluslararas: ticaret ve iktisadi biiylime arasindaki iligki
incelenmistir. 1990-2004 yillar1 arasinda gerceklesen DYY, biliylime ve ticaret
istatistikleri ile yapilan analizin sonucunda DYY’nin uluslararasi ticaret lizerine
etkisi oldugu ve bu etkilerin iktisadi biiylime iizerinde duyarlilik yarattig1 tespit

edilmistir'®.

31 Jjoshua Aizenman, Ilan Noy, “FDI and trade-Two-way linkages?”, The Quarterly Review of
Economics and Finance, Vol.46, 2006, s. 317-337.

152 Chen Chunlai, “Foreign Direct Investment and Trade: An Empirical Investigation of the Evidence
from China”, Chinese Economies Research Center Working Papers, No:97/11, 1997, s. 37.

153 Mayang Pramadhani, Rakesh Bissoondeeal ve Nigel Driffield, “FDI, Trade and Growth, A Casual
Link?” (Cevrimici), http:/sites.uom.ac.mu/WTQOChair/Conference%20Proceedings/27.pdf, 03
Haziran 2012.
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DYY’yi alan iilkede diisilk maliyetli iiretimin yapilarak, iiretilen {iriiniin
satiginin  kaynak iilkede gergeklestirilebilmesi ve ev sahibi iilkedeki firmanin
rekabetciliginin teknoloji transferi ve yonetim kapasitesinin artisi ile birlikte artmast,
DYY’yi alan iilkenin ihracatinda arttiric1 bir etki yapmaktadir. Ote yandan yavru
sirketin girdilerinin ana girkete bagliliginin yiiksek olmasi ve {iretimin ev sahibi
iilkede arttirilmasi gibi unsurlar sonucunda ev sahibi iilkedeki ithalat artmakta,

girdilerin yerellesmesi ile birlikte de ithalatin iizerinde azaltic1 bir etki olusmaktadir.

2.2.4. Teknolojik Gelisim ve Uretkenlige Etkileri

DYY’nin ev sahibi iilkelerdeki lokal firmalarin teknolojik gelisimine ve
iiretkenligine olumlu bir etkisi olduguna iliskin kuramsal c¢alismalara literatiirde
sikca rastlanmaktadir. Bu noktadada oncelikle arastirilmasi gereken nokta, CUS’lar
tarafindan kurulan istiraklerin yerel sirketlere gére daha verimli olup olmadiginin

arastirilmasidir.

Gelisen ve gelismis iilkelerdeki DYY’ye yonelik olarak yapilan ampirik
caligmalarda; yabancilar tarafindan ev sahibi tilkelerde kurulan istiraklerin yerel
sirketlere gore daha verimli ¢alistig1 tespit edilmistir. Bu tespit, CUS’larin sati alma
yoluyla yaptiklar1 DY'Y’lerde daha verimli ¢alisan firmalar1 satin almalara yonelmesi
ya da ana sirketin sahip oldugu teknoloji gelistirme avantajlarina dayanmaktadir.
CUS’larn sahip oldugu yiiksek iiretkenlik diizeyi ve verimlilik, bu firmalarla rekabet
etmeye c¢alisan ayni endiistrideki yerel firmalarin da verimlilik ve iiretkenliklerini
arttirmaya zorlamakta, boylelikle DYY’nin yapildigi ev sahibi tilkedeki lokal

firmalar1 olumlu yonde etkilemektedir'®*.

Uretkenligin; CUS’larin yerel istiraklerinden, ev sahibi iilkedeki yerel
firmalara gecisinin kaynagi ise teknoloji transferidir. DYY’nin ev sahibi iilke
ekonomilerinin biiylimesine temelde teknolojinin yayilmasi araciligiyla sagladig:
katki, gliniimiizde DYY ile ilgili tartigmalarda odak noktasi durumundadir. Yeni

biiylime modellerinde teknolojinin ekonomik biiylime, sermaye birikimi, ticaret ve

154 Robert E. Lipsey, “Home and Host Country Effects of Foreign Direct Investment”, Challenges to
Globalization: Analyzing the Economics, Ed. by. Robert E. Baldwin and L. Alan Winters, Chicago,
University of Chicago Press, 2004, s. 354-255.
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endiistriyel iliskilerin en hayati kaynagi olmasi ve DY Y lerin teknolojinin ev sahibi
iilkede yayilmasi agisindan 6nem tasimasi; ev sahibi iilkeleri DYY ¢ekme agisindan

motive etmektedir'®.

Gelismis ve gelisen iilkelerde DYY aracilifiyla teknolojinin yayilma etkisi,
farkli tilkelerde farkli sekilde ortaya g¢ikmaktadir. Lipsey yaptigi arastirmada;
CUS’larmn yerel istiraklerinin lokal sirketlere gore daha gelismis teknolojilere sahip
oldugunun ampirik ¢aligmalar tarafindan dogrulandigmi ifade ederken, teknolojik
yayllmanin etkisini yatirnmm kaynagi olan iilke ile yatirimi alan iilke arasindaki
teknolojik gelismislik farkinin fazla olmasinin, yatirim yapilan iilkedek emek
niteliginin yiiksek olmasinin ve ev sahibi {ilkenin adaptasyon kapasitesinin yiiksek
olmasinin yayilma etkisini arttirdigmi ifade etmistir®®. Moosa’nin yaptig1 DY'Y ’lerin
etkilerine iligkin ampirik calismalar1 iceren tabloya gore ise, yapilan ampirik
calismalarin biyiik boliimiinde; DYY’nin ev sahibi iilkelerde teknolojik yayilma

etkisi oldugu goriilmektedir.

Literatiirde; DY'Y ’nin teknolojiyi yayma etkisinin bulunmadigi ya da 6nemsiz
olduguna iligkin ampirik ¢alismalar da bulunmaktadir. Aitken ve Harrison,
Venezuela’da 1976-1989 arasinda 4000 tesisi dikkate alarak yaptiklar1 panel data
analizinin sonucunda, DYY’nin yerel sirketlerde iki etkisi oldugu sonucuna
ulagmuglardir. Bu etkiler, yabanci ortaklig1 bulunan isletmelerde, 50°den az ¢alisanin
oldugu tesislerde iiretkenlige DYY’ nin olumlu katkida bulunmasi seklinde ifade
edilmistir™’.

Bir baska calismada; Borensztein, Gregorio ve Lee, 69 gelisen iilke
ekonomisinde sanayilesmis iilkelerden yapilan DYY yatirimlari incelemistir.
Caligmanin  sonucunda DYY’nin teknoloji transferi agisindan ev sahibi {ilke
ekonomileri i¢in biiylik 6nem tasidigini ve CUS’larm istiraklerinin ev sahibi tilkedeki

ekonomik biiylimeye yerel sirketlerden daha fazla katki sagladigmi tespit etmistir.

155 Moosa, a.g.e., s. 86.

158 | ipsey, a.g.e., s. 365.

" Brian J. Aitken, Ann E. Harrison, “Do Domestic Firms Benefit from Direct Foreign Investment?
Evidence from Venezuela”, The American Economic Review, Vol.89, No:3, 1999, s. 605-618.
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Bu noktada dikkat edilmesi gereken husus ise ev sahibi iilkedeki emegin niteliginin

belli bir esigin iizerinde olmasi gerektigi tespitidir®®,

DYY’nin ev sahibi iilkelerdeki teknolojik gelisime sagladigi olumlu katkida
dikkat edilmesi gereken bir diger 6nemli nokta AR-GE caligmalaridir. DYY yapan
firmalarin sahip olduklar1 teknoloji Ustiinliigiinii korumak ve gelistirmek amaciyla
AR-GE c¢aligmalarmi1 DYY nin kaynagi olan iilkede merkezi bir sekilde yiirlitmesi
baslangigta DYY’lerin ev sahibi lilkenin teknolojik gelisimine katki saglamasim
simirlandirmistir. Ancak yatirimi takip eden zaman igerisinde CUS’larin ev sahibi
iilkelerde yiiksek nitelikli insan kaynaklarina erisebiliyor olmasi, bu gercevede AR-
GE caligmalarinin da adem-i merkeziyetci bir yapida hareket etmesine, yenilik ve
teknoloji gelistirme faaliyetlerinin ana sirket diginda yavru sirkette de devam
ettirilmesine neden olmaktadir. Bu tip CUS’larda AR-GE konusunda bilgi ve
kapasitesi artan insan kaynaklarmin ev sahibi iilkede CUS’lardan ayrilarak yerel
firmalarda calismasi, hem mevcut teknolojinin hem de AR-GE bilgisinin lokal

firmalara da yayilmasina katki saglamaktadlrlsg.

2.2.5. Emek Piyasasina Etkileri

DYY’nin gelisen iilkelere dogru hareket etmesinin temel nedenlerinden biri
iretim faktorlerinin 6zellikle de emegin maliyetinin daha diisiik olmasidir. Bu
kuramsal yaklasim 1sigmda, DYY’lerin ev sahibi iilkedeki emek piyasasi iizerine
farkli etkileri olabilmektedir. Bu etkileri istihdam tizerindeki etki, ticretler tizerindeki
etki ve emegin verimliligi ve niteligi tizerindeki etki olarak smiflandirmak

mumkindir.

198 g, Borensztein, J. De Gregorio, J-W. Lee, “How does foreign direct investment affect economic
growth?”, Journal of International Economics, Vol.45, Issue 1, 1998, s. 115-135.

159 Magnus Blomstrom, Steven Globerman, Ari Kokko, “The Determinants of Host Country
Spillovers from Foreign Direct Investment: Review and Synthesis of the Literature”, European
Institute of Japanes Studies, Working Paper N0:76, 1999, s. 12.

Huilin Lin, Ryh-Song Yeh, “The Interdependence Between FDI and R&D: An Application of An
Endogenous Switching Model toTaiwan's Electronics Industry”, Applied Economics, Vol. 37, 2005,
s. 1796
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2.2.5.1. istihdama Etkileri

DYY’nin gelisen iilkelerde ticaret arttirici, verimlilik arttirici, teknolojik
gelisimi destekleyici bir yapiya kavusabilecegi ampirik ¢alismalar sonucunda ifade
edilmistir. Tiim bu etkileri gercevesinde DYY, ozellikle gelisen {ilkelere dogru
kanalize oldugunda bu tlilkelerdeki iktisadi bliylime siirecini destekleyici, dolayisiyla

da istihdam arttirict bir rol tstlenebilmektedir.

Bu noktada 6ne ¢ikan husus DYY nin yapilis bigimi olmaktadir. Ozellikle
yeni tesis kurulusunu i¢eren DY Y ’lerin ev sahibi iilkelerce tesvik edilmesinin temel
nedenlerinden biri bu tip yeni yatmrimlarin istihdam yaratabilme etkisidir. Diger
yandan satin alma ve birlesmelerde DYY’yi gerceklestiren firma, halihazirda faaliyet
gosteren bir firma ve tesisi aldig1 i¢in genellikle yeni istthdam yaratma konusunda
bekleneni ev sahibi tilkeye saglamamakta, aksine zaman zaman firma verimliliginin
arttirilmas1 amaciyla isten ¢ikarmalarla karsilasilabilmektedir. Bu tip yatirimlarda
DYY ’nin pazar arayan bir 6zellige sahip olmasi ise istihdam agisindan orta ve uzun
vadede tiretimde ev sahibi tilkedeki istirakini daha fazla kullanabilme potansiyeline

sahip olmasindan 6tiirti onem tagimaktadir.

2.2.5.2. Ucretlere Etkileri

DYY ile ev sahibi tlkedeki ticret iliskisine dair yapilan c¢alismalarda,
genellikle CUS’larin ev sahibi iilkedeki istiraklerinin, tilkede faaliyet gosteren yerel
firmalara gore gelismis ya da gelisen lilke olmasindan bagimsiz olarak daha yiiksek

iicret 0dedigi goriilmektedir.

Yapilan ampirik g¢aligmalarda genellikle sermaye yogun, nitelikli emek
gerektiren sektorlerde yapilan DYY’de ev sahibi iilkedeki ticretlerin yiikseldigi tespit
edilmigtir. Onaran ve Stockhammer tarafindan yayinlanan bir makalede DYY ve
uluslararasi ticaretin, Cek Cumhuriyeti, Macaristan, Polonya, Slovakya ve Slovenya
icin 2000-2004 yillar1 arasinda ticretler iizerindeki etkisi arastirilmistir. Yapilan

analiz soncunda Ozellikle imalat sektoriinde DY Y nin {icretleri arttirict pozitif bir
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etkisi oldugu tespit edilmistir."®® Bir baska ¢alismada ise Cin’deki iicret esitsizligi
iizerinde DYY nin etkisi arastirilmistir. Chen, Ge ve Lai mikro bazda yaptiklari
aragtirma sonucnda DYY ile Tlcret esitsizligi arasinda yakin bir iligki tespit
etmislerdir. Ozellike firmalar arasindaki {icret esitsizliginin, DYY ile birlikte arttig1

iddia edilmistir*®*.

Bir bagka c¢aligma ise anahtar-endiistri hipotezi ¢ergevesindeki ampirik
uygulamalarla Endonezya {izerinde yapilmistir. Yapilan analiz sonucunda CUS’larin
istiraklerinin varhiginmn, yurtiginde faaliyet gosteren firmalardaki iicretler seviyesini
arttirdigi gérﬁlmﬁstﬁrlez. CUS’larmn yatirimi gergeklestirdigi iilkenin emek piyasasi
kosullari, yatirim yapilan sektor ve bdlgenin yanisira emegin niteligine bagl olarak

ticretler seviyesini yiikseltici etkide bulundugu gériilmektedir.

2.2.6. Iktisadi Biiyiime Uzerine Etkileri

DYY ’nin ev sahibi iilkede teknolojik gelisim, emegin niteligi ve tretkenlik
iizerindeki etkisinin anlasilmasi, iktisadi biliylime iizerindeki etkisinin anlagilmasi
acisindan da 6nem tasimaktadir. iktisat kuraminda son yillarda DYY’lerin genel
olarak tiilkedeki genel {iretim seviyesine ve iktisadi biiylimeye olumlu katki
yapacagma iliskin bir goriis hakim olmaktadir. Nitekim bu etkisinden dolay1
ozellikle gelisen iilkeler, CUS’larin iilkelerinde yatirim yapmasina yonelik olarak
tesvik edici politikalar1 arttirmiglardir. Bu goriise paralel olarak Lipsey yaptigi
incelemede, DY Y’ nin ekonomik biiyiime tizerindeki etkisinin genellikle olumlu
oldugunu ancak bu etkinin her zaman ortaya ¢ikmayabilecegini, ancak destekleyici
kosullar1 olusturabilmis tlilkelerde donemsel olarak ortaya ¢iktigmin gézlemlendigini

ifade etmistir™®®.

Yapilan ampirik ¢alismalara bakildiginda da DYY ile ev sahibi iilkenin
iktisadi biiylimesine iliskin farkli iliskiler gdzlenmektedir. Ornegin V. N.

180 (zlem Onaran, Engelbert Stockhammer, “The Effect of FDI and Foreign Trade on Wages in the
Central and Eastern European Countries in the Post-transition Era: A Sectoral Analysis for the
Manufacturing Industry”, Structural Change and Economic Dynamics, Vol.19, 2008, s. 66-80.

161 Zhihong Chen, Ying Ge, Huiwen Lai, “Foreign Direct Investment and Wage Inequality: Evidence
from China”, World Development, Vol.39, No:8, 2010, s. 1322-1332.

162 Akinori Tomohara, Sadayuki Takii, “Foreign Direct Investment and Wage Spillovers in Indonesian
Manufacturing Industry”, Journal of Policy Modeling, Vol.33, 2011, s. 511-521.

163 ipsey, a.g.e., s. 369.
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Balasubramanyam, Salisu ve Sapsfor, yeni biiyiime kurami ve farkli ticaret
politikalar1 uygulamalar1 ¢ercevesinde DYY’lerin gelisen iilkelerde iktisadi
biiylimeye olan katkisini arastirmig, ¢alismanmn sonucunda daha agik bir ticaret
politikasi takip eden iilkelerde DYY 'nin biiyiimeye daha fazla katkis1 oldugunu tespit

etmistir'®.

Bir diger ¢alismada Pan-Long Tsai, 62 iilkeyi 1975- 1978 yillar1 arasindaki
verilerle ve 51 iilkeyi 1983-1986 yillar1 arasindaki verilerle analiz etmistir. Arastirma
sonuclarina gére DYY’nin iktisadi biiyiime etkisinin farkli cografyalarda farkl
bicimde ortaya ¢iktigi ifade edilmistir’®®. Li ve Liu da 84 iilkede 1970-1999
arasindaki gostergeler 1s181inda DYY ile iktisadi biiylime arasindaki iliski arastirmis
ve 1980°den bu yana DYY’nin biiyiime ilizerinde hem dogrudan hem de dolayl

etkileri oldugu tespit etmistir'®.

Blomstorm, Lipsey ve Zejan tarafindan 1992 yilinda gelisen tilkelerdeki
iktisadi biiyiimeyi aciklamaya yOnelik olarak yapilan calismada ise yiiksek gelir
diizeyine sahip gelisen lilkelerde DY Y nin iktisadi biiyiimeye olan katkismin diistik
gelir diizeyine sahip iilkelere gére daha fazla oldugu sonucuna ulasiimistr®®’. Bir
diger ampirik calismada ise 1981-1999 arasinda DY Y ’nin sektorel bir bakis agis1 ile
iktisadi biiylimeye katkis1 incelenmistir. Bu calisma sonucunda 6zellikle birincil
sektorde biliylimeye negatif bir etkisi oldugu ifade edilirken, imalat sanayinde pozitif

bir etkiye sahip oldugu ifade edilmistir*®®.

DYY ile biiylime arasinda her zaman ampirik olarak pozitif bir iliski
goriilmedigine iliskin yapilmis akademik c¢alismalar da bulunmaktadir. Avrupa
Birligi'ne 1994-2001 yillar1 arasinda yeni iiye olma siirecindeki 8 iilkenin

gostergeleri dikkate alinarak yapilan bir ¢calismada, DY ile biliylime arasinda negatif

164 . N. Balasubramanyam, M. Salisu, David Sapsford, “Foreign Direct Investment and Growth in
EP and is Countries”, The Economic Journal, Vol.106, No:434, 1996, s. 92-105.

185 pan-Long Tsai, “Determinants of Foreign Direct Investment and Its Impact on Economic Growth”,
Journal of Economic Development, Vol.19 No.1, 1994, s. 137-163.

166 Xiaoying Li, Xiaming Liu, “Foreign Direct Investment and Economic Growth: An Increasingly
Endogenous Relationship”, World Development, Vol.33, No:3, 2005, s. 393-07.

167 Magnus Blomstrom, Robert E. Lipsey, Mario Zejan, “What Explains Developing Country
Growth?”, NBER Working Paper, N0:4132, 1992, s. 24.

168 Laura Alfaro, “Foreign Direct Investment and Growth: Does the Sector Matter?”, Harvard
Business School, 2003, s. 13.
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bir nedensellik iligkisi gozlemlenmistir. S6z konusu sonug ise gecis llkelerindeki
DYY’lerin daha ¢ok satin alma ve Dbirlesme seklinde olmasindan
kaynaklanmaktadir'®. Zhang da Bat1 Asya ve Latin Amerika’daki 11 iilkede DYY
ile iktisadi biiylime arasindaki iligskiyi incelemistir. Arastrmanm sonucunda
DYY’nin biiylimeyi giiclendirici etkisi lilke kosullarina bagh olarak ortaya
cikmaktadir. Zhang’a goére DY Y lerin biliylimeyi gli¢lendirici etkisi; serbest ticaret
rejimi uygulayan, egitimi ve ihracat odakli DYY’yi tesvik eden ve istikrarli bir

makroekonomik ortamda daha belirgin olarak hissedilmektedir'’.

Bu baglamda 6zellikle Tiirkiye, Brezilya, Meksika gibi yiiksek gelir diizeyine
sahip gelisen iilkelerde DYYlerin iktisadi biiylimeye; teknoloji transferi, {iretkenlik
artist ve insan kaynaklar1 donilisimii araciligiyla O6nemli bir katki sagladig:
goriiliirken, Lipsey’in de ifade ettigi gibi DYY ve iktisadi bliylime arasinda evrensel

bir nedensellik iligkisi kurmak miimkiin olamamaktadir.

189 Joz“e Mencinger, “Does Foreign Direct Investment Always Enhance Economic Growth?”, Kyklos,
Vol.56, No:4, 2003, s. 491-508.

70 Kevin Honglin Zhang, “Does Foreign Direct Investment Promote Economic Growth? Evidence
From East Asia and Latin America”, Contemporary Economic Policy, Vol.19, No:2, s. 175-185.
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UCUNCU BOLUM: DOGRUDAN YABANCI YATIRIM ENDEKSI

DYY’nin artan onemi ve iilke ekonomilerine sagladigi faydalar nedeniyle
iilke yonetimleri; lilkelerinde yatirim ortaminin iyilestirilmesi basta olmak iizere
CUS’lar etkilemek ve DYYyi iilkelerine ¢ekmek icin gesitli politikalar ve araglar
gelistirmeye ¢alismaktadirlar. Bu agidan DY'Y ’nin ev sahibi iilke se¢imini etkileyen

unsurlarin incelenmesi de 6ne ¢ikan arastirma alanlarindandir.

Tim bu farkl etkenleri, gorece olarak etkin bir sekilde bulunduran gelismis
iilkeler, ge¢misten bugiine gelisen tilkelere nazaran ¢ok daha fazla miktarda DYY’yi
tilkelerine ¢ekmeyi basarabilmistir. Gelisen iilkeler ise 2008 yilinda baslayan kiiresel
finansal krizin ardindan diinya ekonomisinde daha istikrarli ve ¢ekim etkisi artan
tilkeler olarak goriilmeye baslanmis ve sermaye gorece olarak avantajlari artan bu
iilkelere dogru gegmise nazaran daha fazla hareket etmeye baslamistir. Hem gelisen
iilkeler ve gelismis tlilkeler arasinda, hem de bu iilke gruplarmin kendi i¢cinde DYY’yi
iilkelerine ¢cekmeye yonelik rekabet ise her gecen giin artmaktadir. Bu kapsamda
iilkeler i¢in DY Y ’nin ev sahibi iilke se¢imini belirleyen faktorleri arastiran bir ¢ok
akademik calisma bulunmaktadir. Yapilan arastirmalarda farkli gostergelerin, ev
sahibi iilkelere gelen DYY {izerindeki etkisi incelenmis ancak bu verilere bagh
olarak bir bilesik gosterge calismasi literatiirde, bu arastirma diizeyinde heniiz

yapilmamustir.

Calismanin bu boliimiinde, ev sahibi tilkenin DYY agisindan ¢ekim etkisinin
ne diizeyde oldugunu arastiran ge¢mis yillarda yapilan endeks c¢aligmalari
incelenecek, bu calisma kapsamindaki kuramsal ¢ergeveye bagli olarak veriler
1s181nda sayisal analiz yapilacak ve analiz sonuclari iilkeler bazinda degerlendirilerek
iilkelerin 2008 ve 2011 yillarmda DYY c¢ekim giicii agisindan durumlari
incelenecektir. Bu bolimin sonunda DYY c¢ekimine iliskin ev sahibi iilke
kosullarmin ve bu kosullar1 tanimlayan gostergelerin etkisi tespit edilerek iilkelerin
DYY’yi etkileyebilmeleri agisindan birbirleri ile kiyaslanmasma iligkin bir bilesik

gosterge sunulacaktir.
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3.1. ANALIZ YONTEMIi

3.1.1. Bilesik Endeks Hazirlanmasi

Literatiirde bilesik endekslerin hazirlanmasi ile ilgili farkli farkli yontemler
bulunmaktadir. OECD i¢in hazirlanan Bilesik Endeks Hazirlama El Kitabi’nda
bilesik endeksin yedi asamada hazirlanabilecegi ve her asamada farkli yontemlerin
kullanilabilecegi  ifade edilmektedir. Bu asamalar; kuramsal c¢ergevenin
olusturulmasi, veri se¢imi, eksik verilerin hesaplanmasi, ¢ok degiskenli analiz, veri
normallestirme, agirliklarin hesaplanmasi ve toplanlanmasi ve son olarak belirsizlik

ve duyarlilik analizleri olarak ifade edilmistir'™.

Bilesik endeksler, farkli gostergelerin biraraya gelerek iilkelerin, sehirlerin,
firmalarin vs. tek bir goOsterge cergevesinde siralanabilmesi ve buna uygun
degerlendirme yapilabilmesi igin son yillarda basta uluslararasi kuruluslar olmak

iizere arastirmacilar ve politika yapicilar tarafindan sik¢a kullanilan géstergelerdir172.

Bilesik endekslerin temel avantajlar1 ve dezavantajlar1 Tablo 3.1.’deki gibi
ifade edilmektedir. Bilesik endeksler, 6zellikle daha karmasik ve ¢cok sayida veri ile
yapilan analizleri, tek boyuta indirgeyerek ilizerinde g¢alisilan arastirma sorusunun
daha kolay agiklanabilmesi basta olmak iizere birgok akademik avatanj1 beraberinde

getirmektedir.

Tablo 3.1. Bilesik Gostergelerin Avantaj ve Dezavantajlari

Avantajlar

Dezavantajlar

Cok  boyutlu verilerin  analizinin
kolaylagmasi,

Sonuglarinin daha kolay anlagilabilir
olmasi,

Zaman igerisinde kiyaslamast yapilan
birimlerin ilerlemesinin
degerlendirilebilmesi,

Dogru hazirlanmadiginda yanlig
mesajlar verebilmesi,

Sonuglarin basite indirgenmesine neden
olabilmesi,

Tarafli bir sekilde manipiile edilebilir
olmasi,

Gosterge ve agirliklari, tartismaya agik

1 Nardo, Michela, Saisana, Michaela; Saltelli, Andrea Tarantola, Stefano Hoffman, Anders;

Giovannini, Enrico, “Handbook On Constructing Composite Indicators: Methodology and User
Guide”, OECD Statistics Working Paper, Paris, 2005, s. 21.

172 Michael Freudenberg, “Composite Indicators Of Country Performance: A Critical Assessment”,
OECD Science, Technology and Industry Working Papers No: 2003/16, OECD Publishing, 2003,
s.5, Cevrimigi: http://dx.doi.org/10.1787/405566708255 ,14 Haziran 2012.
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- Temel bilgiler kaybedilmeden olabilmesi,
gostergenin sonuglarinin ortaya
koyulabilmesi,

- Incelenen birimlerin performanslarmi
etkileyen kriterlerin etkisinin analiz

edilebilmesi,

- Hesapverilebilirligi ve halkla iletisimi
kolaylastirmasi,

- Karmagik boyutlarin analizinin

kolaylastirilabilmesi.

Kaynak: Nardo, Michela, Saisana, Michaela; Saltelli, Andrea Tarantola, Stefano
Hoffman, Anders; Giovannini, Enrico, “Handbook On Constructing Composite
Indicators: Methodology and User Guide”, OECD Statistics Working Paper, Paris,
2005, s. 8.

Bu calismada, degerlendirme icin kullanilacak olan endeks ve alt endekslerin
hesaplanmasinda “Temel Bilesenler Analizi” (TBA) kullanilirken, analiz

sonuglarinin siniflandirilmasinda ise “Kiimeleme Analizi” kullanilmistir.

3.1.1.1. Temel Bilesenler Analizi

TBA, c¢ok sayida degiskenin yer aldigi bir analizde degiskenlerin
varyanslarinin linear kombinasyonlarmm kullanilmas: temeline dayanmaktadir.'”
Kullanilan yontem c¢erc¢evesinde hesaplamada yer alan gdsterge sayisi, hesaplamay1
kolaylastiracak sekilde daha az sayida temel bilesene indirgenmektedir. Boylelikle
cok sayida degiskenden, aciklanan varyans ile agiklama giicii yiiksek daha az sayida

degisken olusturularak analiz gerceklestirilebilmektedir.

Temel bilesenler analizi, degiskenler arasindaki kantitatif iligkileri
tanimlamaya yarayan bir tekniktir. Temel bilesenler analizinde degiskenlere keyfi
agirhik verilmesi sorunu ortadan kalkarken; ¢cok sayida degiskenden bu degiskenlerin
sahip olduklar1 bilginin biiylik bir kismini1 tasiyan daha az sayida yeni degiskenler

elde edilerek, degiskenler aras1 bagimlilik yapis1 ortadan kaldirilmaktadir ™.

7% parimal Mukhopadhyay, Multivariate Statistical Analysis, World Scientific Publishing,
Singapore, 2009, s. 297

7% Biilent Dinger, Metin Ozaslan, Taner Kavasoglu, illerin ve Bolgelerin Sosyo-Ekonomik
Gelismislik Siralamasi1 Arastirmasi, DPT, N0:2671, 2003, s. 63.
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Analiz ile ulasilmasi istenilen ilk sonug; degiskenleri (X1, X2,....Xp gibi p
tane degiskeni), onemli bir bilgi kaybina neden olmaksizin, bu degiskenleri temsil
edebilen daha az sayida degiskene indirgemek ve degiskenlere etki eden genel
nedensel faktorleri elde etmektir. Daha sonra indirgenmis yeni degiskenler ile

calismanin amaci dogrultusunda ¢esitli sonuglara ulasilabilmektedir.

X1, X2, ..., Xp vektorlerinin standartlastirilmis hali olan Z1, Z2, ..., Zp

vektorlerinin p tane dogrusal birlesimi, ya da temel bileseni;

Yl=(al)tZ=allZl+a2lZ2+...+aplZp
Y2=(a2)tZ=al2Z1+a22Z2 + ... +ap2 Zp

Yp=(ap)tZ=alp Z1 +a2p Z2 + ..... + app Zp

Burada; Z1,2»,....Zy'ler standartlastirilmis veri matrisinin satir vektorleri (p
degiskene ait p tane satir vektor), Y1,Y2,...,Y'ler temel bilesenler, a; 'ler ise her bir
temel bilesenin hangi degiskenle, hangi oranda iliskilendirildigini gdsteren sabit
sayilardir. a; sabit sayilari temel bilesen yiikleridir. Temel bilesen yiikleri, temel
bilesenlerin degiskenlere varyans katkisini gosteren agirliklardir ve temel bilesenleri,
degiskenlerin hangi agirliklarla tanimladiklarini gostermektedir. Temel bilesenler
birbirine dikey secileceginden, aij agirliklart degiskenler ile temel bilesenler
arasindaki korelasyon katsayisiyla orantihdir. aij= i’inci degiskenin j’inci temel

bilesendeki agirhigidir'™.

Standartlastirilmis veri matrisinin kovaryans matrisi ile standartlastirimais
veri matrisinin korelasyon matrisi aynidir. Y1,Y2,...,Yp temel bilesenleri, birbirinden
bagimsiz ve varyanslari toplam sistem varyansmi en fazla agiklayan dogrusal
birlesimler olacaktir. Birinci temel bilesen (Y1), toplam varyansa katkist maksimum
olacak sekilde, ikinci temel bilesen (Y2) ise birinci temel bilesenden bagimsiz olarak
birinci temel bilesenin agikladig1 varyanstan sonra geriye kalan toplam varyansa
katkis1 maksimum olacak sekilde belirlenir. Daha sonraki temel bilesenler de her

birinin toplam varyansa katkis1 maksimum olacak sekilde ve birbirinden bagimsiz

17 Biilent Dinger, Metin Ozarslan, Tlgelerin Sosyo-Ekonomik Gelismislik Siralamasi, DPT, 2004, s.
36, (Cevrimigi) http://ekutup.dpt.gov.tr/bolgesel/gosterge/2004/ilce.pdf, 04 Haziran 2012.

92


http://ekutup.dpt.gov.tr/bolgesel/gosterge/2004/ilce.pdf

olarak saptanir. Boylece toplam varyansa katkisi en fazla olan birinci temel bilesen,

Y1=a11Z1+a,1Z5+....+3p1Z, seklinde hesaplanmaktadir.

Yontemi kisaca 6zetlemek gerekirse; baslangicta elde edilen degiskenlere ait
veri matrisi standartlagtirilmakta, standartlastirilmis veri matrisinin korelasyon
matrisi bulunmakta, korelasyon matrisinin 6zdegerleri ve standartlastirilmis
vektorleri hesaplanmakta, 6zdegerden temel bilesenlerin toplam varyansi agiklama
oranlar1 elde edilmekte, her bir 6zvektoriin devrik vektorii ile standartlastirilmis veri

matrisi ¢arpilarak temel bilesen degerleri bulunmaktadir.*"®

Temel Bilesenler Analizi, basta Kalkinma Bakanlig1 olmak iizere ulusal ve
uluslararas1 kuruluglar tarafindan bilesik gostergelerin  olusturulmasinda sik
kullanilan istatistiki yontemlerden biri olarak goriilmektedir. Bu calismada TBA i¢in

Stata SE 12.0 kullanilmistir.

3.1.1.2. Kiimeleme Analizi

Kiimeleme analizi son yillarda en sik kullanilan ¢ok degiskenli istatistiksel
analiz tekniklerinden biridir. Biiyiik veri setlerinin 6zetlenmesi ve tanimlanmasinda
yol gosterici bir istatistiksel yontemi olan kiimeleme analizinde temel amag veride
analiz edilen birimlerin temel 6zelliklerini dikkate alarak birbirleri ile benzerlikleri

dogrultusunda gruplandirma yapabilmektir'’”.

Bu aragtirmada hiyerarsik olmayan kiimeleme ydntemlerinden k-ortalama
teknigi kullanilmistir. Hiyerarsik olmayan kiimeleme yontemlerinde amag, birimlerin
kendi i¢inde homojen ve kendi aralarinda heterojen olan kiimelere ayrilmasidir.
Yani, birimlerin uygun olduklar1 kiimelerde toplanmalarini ve n birimin k kiimeye
parcalanmasini saglanmaktadir. K-ortalamalar teknigi ¢ok sayida birimden elde
edilmis stirekli p degiskenli verileri kiime i¢i kareler toplamlarmni minimize edecek

bi¢imde “k” adet kiimeye aywir. Birimlerin az sayida kiimeye yerlestirilmesi

176 Nurettin Tiiysiiz, Sosyal Sermayenin Ekonomik Gelisme Agisindan Onemi ve Sosyal Sermaye
Endeksinin Hesaplanmasi, T.C. Kalkinma Bakanlig1 Yayinlari, No:2827, Ankara, 2011, s. 100.

Y7 Seref Kalayci, SPSS Uygulamah Cok Degiskenli istatistik Teknikleri, Asil Yaym, 3. bs.,
Ankara, 2008, s.349
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sirasinda birimler farkli kiimelere atanarak en uygun ¢6ziim permutasyonel

siniflandirma gergeklestirilmektedir®’.

Bu istatistiki yontem, ana endeks ve alt endekslerde iilkelerin bes farkli
grupta siniflandirilmasi ve degerlendirmenin iilke bazindan ¢ok iilke gruplar1 bazinda
yapilmast amaciyla kullanilmistir. Boylelikle analiz, kolaylastirilmis ve gelismis ve

gelisen tilkelerin alt kiimelerdeki konumu da incelenebilmistir.
3.2. VERILERIN TANIMLANMASI

Endeks olusturulmasi siirecinde Vveriler, analiz edilen konunun kuramsal
cercevesi dahilinde belirlenen alt boyutlar1 tanimlayabilecek gostergeler arasindan,

ifade giiciine sahip olan, dl¢iilebilir ve erisilebilir unsurlardan se¢ilmelidir. 17e

Bu ¢aligmanin temel amaci Tiirkiye basta olmak lizere onde gelen gelisen
iilkeler ve gelismis iilkelerin, DYY c¢ekme agisindan cesitli gostergeler 1s1ginda
incelenmesi ve iilkelerin DYY performanslarinin agiklanmasma caligilmasidir. Bu
kapsamda incelenecek iilkeler ve analizde kullanilacak gostergeler ve segim Kriterleri

de analize uygun olarak belirlenmistir.
3.2.1. Analizde Yer Alan Ulkeler

Kiiresel ekonomik diizlemde, tiim iilkeler DYY’y1 kendi tilkelerine ¢ekmek
icin ¢aba sarfetmektedir. Gelisen iilkeler, sahip olduklar1 faktdrlerin mukayeseli
istiinliigiinii bu siirecte One c¢ikarwrken, gelismis llkeler ise {istliin teknolojik ve
fiziksel altyapiy1 daha ¢ok 6ne ¢ikarmaktadir. Ote yandan DY'Y hareketlerinin arttig:
1970’11 yillardan bu yana kiiresel ekonomide sermaye hareketlerinin daha ¢ok
gelismis tilkelerden yine gelismis iilkelere dogru hareket etmis olmasi, son yillarda
ise “One c¢ikan geligen lilkeler” olarak tanimlanan iilkelerin de DYY hareketlerinden
daha fazla pay almaya baslamasi, analizi gelismis iilkeler ve One ¢ikan gelisen

iilkeleri temel alarak gergeklestirme gerekliligini ortaya koymustur.

178 Kazim Ozdamar, Paket Programlar ile istatistiksel Veri Analizi (Cok Degiskenli Analizler) 2,
5. bs., Kaan Kitabevi, Eskisehir, 2004, s. 324-325
179 Tiiysiiz, a.g.e., 5.102
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Analizde farkli alanlardan bir¢ok farkli verinin kullanilmasi ve bu verilerin
farkli zaman dilimleri i¢in elde edilebilirligi de iilkelerin se¢imi i¢in Onemli bir kriter
olmustur. Bu baglamda 97 farkli iilkenin aragtirmada yer almasi uygun
goriilmiistir'®.

Aragtirmaya konu olan iilkeler diinya gayri safi hasilasinin %98’ini temsil

etmektedir. Bu agidan kiiresel ekonomide onde gelen tiim iilkeler arastirmaya dahil

edilmistir.

TABLO 3.2. Analize Dahil Edilen Ulkeler Listesi
1. Azerbaycan 34. Hirvatistan 67. Pakistan
2. ABD 35. Hollanda 68. Panama
3. Almanya 36. Iran 69. Paraguay
4., Amman 37. Irlanda 70. Peru
5. Arjantin 38. Ispanya 71. Polonya
6. Awvustralya 39. Israil 72. Portekiz
7. Avusturya 40. Isveg 73. Romanya
8. Belgika 41. Isvigre 74. Rusya
9. Birlesik Krallik 42. Italya 75. Senegal
10. Bolivya 43, Izlanda 76. Sili
11. Bosna-Hersek 44. Japonya 77. Singapur
12. Brezilya 45, Kambogya 78. Sirbistan
13. Brunei Darussalam 46. Kanada 79. Slovakya
14. Bulgaristan 47. Kazakistan 80. Slovenya
15. Cek Cumhuriyeti 48. Kenya 81. SriLanka
16. Cezayir 49. Kirgizistan 82. Suriye
17. Cin 50. Kolombiya 83. S. Arabistan
18. Danimarka 51. Kosta Rika 84. Tacikistan
19. Ekvador 52. Kuveyt 85. Tanzanya
20. Endonezya 53. Letonya 86. Tayland
21. Estonya 54. Litvanya 87. Trinidad-Tobago
22. Etiyopya 55. Liiksemburg 88. Tunus
23. Fas 56. Macaristan 89. Tirkiye
24. Filipinler 57. Makedonya 90. Ukrayna
25. Finlandiya 58. Malezya 91. Urdiin
26. Fransa 59. Meksika 92. Uruguay
27. Gana 60. Misir 93. Venezuela
28. Guatemala 61. Moldova 94. Vietnam
29. Giiney Afrika 62. Mozambik 95. Yeni Zelanda
30. Giiney Kibris 63. Nepal 96. Yunanistan
31. Giiney Kore 64. Nijerya 97. Zambiya
32. Glircistan 65. Nikaragua
33. Hindistan 66. Norveg

180 2008 yili i¢in yapilan analizden veri eksikliginin kritik esigi asmast ve veri kalitesinin diisiik
olmasindan otiirii iran gikarilmis, dolayisiyla 2008 yili DYY Endeksi’nde 96 iilke incelenmistir.
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3.2.2. Gosterge ve Veriler

Bilesik endeks, farkli verilerin ve degiskenlerin bir araya getirilmesinin
sonucunda ortaya ¢ikan yeni bir gosterge olarak tanimlanmaktadir. Bu ¢aligmada
kullanilan gostergelerin tiimii kantitatif veriler arasindan, iilkelerin DY'Y ¢ekebilmesi
acisindan One c¢ikan etkili unsurlarin ve bu unsurlarin DYY c¢ekme etkisinin
belirlenmesi amaci ¢ergevesinde secilmistir. DY'Y Endeksi’nde kullanilacak verilere
uluslararas1 ya da ulusal kaynaklardan ulasilip ulagilamayacagi da bir diger dnemli

secim kriteri olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Veri setinin hazirlanmasinda ¢esitli kaynaklardan yararlanilmistir. Bu
verilerin biiyiik ¢ogunlugu; Diinya Bankas1 tarafindan hazirlanan Diinya Kalkinma
Gostergeleri icerisinden derlenmis, yine bir kisim veri Diinya Ekonomik Forumu
tarafindan hazirlanan Kiiresel Rekabet¢ilik Endeksi’nden alinmis, son olarak DYY
ve ekonomik agiklik ile ilgili veriler UNCTAD tarafindan hazirlanan UNCTAD Stat

internet sitesinden temin edilmistirlgl.

Tablo 3.3. Veriler ve Kaynaklar

Veri | Kaynaklar

1. Mukayeseli Ustiinliikleri Tanimlayan Gostergeler

1.1. Gayrisafi Yurti¢i Hasila (Cari ABD Dolari)

Diinya Bankasi Diinya Kalkinma Gostergeleri

1.2. Dis Pazar Biiyiikliigii (Thracat Miktar1) (Cari
ABD Dolarr)

Diinya Bankasi Diinya Kalkinma Gostergeleri

1.3. Uretkenlik ve Odeme Dengesi

Diinya Ekonomik Forumu Kiiresel Rekabet
Raporu

1.4. Emek Vergisi (Yiizde, Sadece 2011 Endeksi
igin)

Diinya Bankasi Diinya Kalkinma Gostergeleri

1.5. Cahisan Basina GSYIH (ABD Dolari)

Diinya Bankasi Diinya Kalkinma Gostergeleri

1.6. Yiiksek Ogrenime Katilim (Yiizde)

Diinya Bankasi Diinya Kalkinma Gostergeleri

1.7. Egitim Kalitesi (Puan)

Diinya Ekonomik Forumu Kiiresel Rekabet
Raporu

1.8. Enerji Ithalatinin Enerji Kullanimma Orani
(%)

Diinya Bankasi Diinya Kalkinma Gostergeleri

1.9. AR-GE Harcamalarinin GSYIH’ya Orani

Diinya Bankasi Diinya Kalkinma Gostergeleri

181 Bkz. Tablo 3.3. Veriler ve Kaynaklar1 Tablosu
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2. Makroekonomik Etkiyi Tammmlayan Gostergeler

2.1. Tiiketici Fiyat Endeksi Yillik Degisim™ | Diinya Bankasi Diinya Kalkinma Géstergeleri
(Yiizde)

2.2. iktisadi Biiyiime Oran1™ (Yiizde) Diinya Bankas1 Diinya Kalkinma Gdstergeleri

2.3. Kamu Bor¢ Stokunun GSYIH’ya Orami | IMF Diinya Ekonomik Gériiniim Veritabani
(Yiizde)

2.4. Cari Islemler Dengesi / GSYIH Diinya Bankasi Diinya Kalkinma Gostergeleri

2.5. Biitge Dengesi (Yiizde) Diinya Ekonomik Forumu Kiiresel Rekabet
Raporu

2.6. Ekonomik A¢ikhik™® UNCTAD Stat Uluslararas: Ticaret Istatistikleri

3. Is Ortamn ve Hukuk Sistemini Tanimlayan Géostergeler

3.1. Toplam Vergi (Ticari Karlarin Yiizdesi) Diinya Bankasi Diinya Kalkinma Gostergeleri

3.2. Giimriik Etkinligi (Puan) Diinya Ekonomik Forumu Kiiresel Rekabet
Raporu

3.3. Fikri Miilkiyet Hakkinin Korunmasi (Puan) Diinya Ekonomik Forumu Kiiresel Rekabet
Raporu

3.4. Yatrimcmm Korunmast Endeks Degeri | Diinya Ekonomik Forumu Kiiresel Rekabet

(Puan) Raporu

3.5. Anlagmazliklarm  Co6ziimiinde Hukuk | Diinya Ekonomik Forumu Kiiresel Rekabet

Sisteminni Etkinligi'®® Raporu

3.6. Sirket Kurulusu Giin Sayisi Diinya Bankas: Diinya Kalkinma Gostergeleri

4. Yigilma Ekonomisi Etkisini Tanimlayan Gostergeler

4.1. 1000 Kisiye Diisen Kisi Basi Internet | Diinya Bankasi Diinya Kalkinma Gostergeleri
Kullanict Sayisi

4.2. Son Teknolojiye Erisim Kolayligi (Puan) Diinya Ekonomik Forumu Kiiresel Rekabet
Raporu

4.3. Elektrik Arz Kalitesi (Puan) Diinya Ekonomik Forumu Kiiresel Rekabet
Raporu

4.4. Yol Altyapisinin Kalitesi (Puan) Diinya Ekonomik Forumu Kiiresel Rekabet
Raporu

4.5. Demiryolu Altyapisinin Kalitesi (Puan) Diinya Ekonomik Forumu Kiiresel Rekabet
Raporu

4.6. Liman Altyapisinin Kalitesi (Puan) Diinya Ekonomik Forumu Kiiresel Rekabet
Raporu

4.7. Havayolu Altyapisinin Kalitesi (Puan) Diinya Ekonomik Forumu Kiiresel Rekabet
Raporu

4.8. Lojistik Performans Endeksi Degeri™° Diinya Bankas1 Diinya Kalkinma Gostergeleri

4.9. Son 3 Yil DYY Girdisi (Milyon ABD | UNCTAD Stat DYY Istatistikleri
Dolar1)

182 ¢ yillik aritmetik ortalama kullanilmistir. 2008 yil1 endeks ¢alismasimda 2006, 2007 ve 2008 yili
enflasyonunun aritmetik ortalamasi, 2011 yil1 endeks calismasinda ise 2009, 2010 ve 2011 yillar
aritmetik ortalamasi kullanilmastir.

183 (¢ yillik aritmetik ortalama kullanilmistir. 2008 yil1 endeks c¢alismasmda 2006, 2007 ve 2008 yili
iktisadi biiylime aritmetik ortalamasi, 2011 yili endeks ¢aligmasinda ise 2009, 2010 ve 2011 yillar1
aritmetik ortalamasi kullanilmistir.

184 Ekonomik aciklik gostergesi olarak ihracatn GSYIH’ya orani ile ithalatn GSYIH’ya oram
toplanmustir.

1822008 yilinda ayn1 veri derlenmedigi igin hukuk sisteminin etkinligi kullanilmugtr.

186 2008 yilinda ayn1 veri derlenmedigi igin 2008 yili endeksinde degerlendirmeye almmamustir.
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Arastirma calismasinda kullanilan veriler, kuramsal calismalar ve ampirik
gbozlemlere uygun olarak; veri erisilebilirligi ¢ercevesinde belirlenmistir. Bu
kapsamda kuramda ve ampirik ¢aligmalarda DY Y nin iilke se¢iminde etkili oldugu
belirtilen dort ana baslikta 2008 DYY Endeksi i¢in yirmi sekiz farkli gosterge ve
2011 DYY Cekme Endeksi i¢in ise otuz farkli gosterge ile analizler yapilmistir.

3.2.2.1. Mukayeseli Ustiinliikleri Tanimlayan Gostergeler

Kuramsal ger¢evede de ifade edildigi gibi DY Y nin ev sahibi iilke segiminde
one cikan unsurlardan biri llkenin faktor elde edilebilirligi ve fiyatlar1 acisindan
mukayeseli stiinliige sahip olabilmesidir. Bu dogrultuda DYY Endeksi’nin
hesaplanmasinda kullanilan dort alt endeksten biri mukayeseli iistiinliiklere dayali

gostergeler kullanilarak olusturulan Mukayeseli Ustiinliikler Alt Endeksi’dir.

Endeksin hesaplanmasinda kullanilan mukayeseli istiinliikkleri tanimlayan

gostergeler ve bu gostergelere iliskin bilgiler asagida sunulmaktadir.

1. Satin Alma Giicii Paritesine Gore Kisi Basina GSYIH (ABD Dolar):
Bir iilkede yerel pazarin talep durumunun en 6nemli gostergelerinden biri
kisi basma GSYIH’dir. 2008 ve 2011 yili DYY Endeksi analizinde;
satinalma giiciine gore hesaplanan kisi bas1 GSYIH rakamlar1
kullanilmistir. Tiim veriler, ABD Dolar1 cinsinden Diinya Bankasi DKG
veritabanindan alinmustir. Veri kaynagmda Yeni Zelanda’nin 2011 yili
verisine ulagilamadigi i¢in 2011 DY'Y Endeksi hesaplamasinda 2010 yili
gostergesi kullanilmistir. Satinalma giictine gore hesaplanmis kisi bagina
GSYIH’nm diger talep gostergelerine gore daha fazla pazardaki alim
giiclinii ifade ettigi diisiiniildiigiinden; bu gosterge tercih edilmistir. Satin
alma giicli paritesin gore kisi basi GSYIH’nin bir iilkede yiiksek
olmasmin o iilkeye gergeklestirilen DYY’ye olumlu etki eden bir

gosterge olmasi beklenmektedir.

2. Uretkenlik ve Odeme Dengesi: DYY’nin bir baska iilkede yatirim
tercihi yapmasindaki en temel nedenlerden biri ev sahibi ilkedeki

faktorlerin daha ucuz ve verimli olmasidir. Bu gergevede en Onemli
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gostergelerden biri emegin maliyetidir. Ancak emegin iilkelerdeki
dagilimimnin homojen olmamasi ve bu noktada emek maliyetlerine iliskin
uluslararas1  verilerin ¢ok kisith  iilkeyi kapsayacak sekilde
hazirlanmasindan otiirli, emek ve verimliligi bir arada degerlendiren

3

Diinya Ekonomi Forumu tarafindan hazirlanan “iiretkenlik ve 6deme
dengesi’ne yonelik olarak hazirlanan gosterge kullanilmistir. Bu
gostergede daha yiiksek puan sahibi olan iilkelerin DYY i¢in daha ¢ekici

ulkeler olmasi beklenmektedir.

3. [lsgiicii Vergileri ve Diger Isveren Yiikleri Oram (%): Emegin
CUS’lara ev sahibi iilkelerdeki maliyeti sadece ¢alisanlara 6denen iicret
degildir. Ayn1 zamanda isgiicii i¢in 6denen vergiler ve diger yiikler de
igverenler i¢cin dnemli bir gider olarak 6ne ¢ikmaktadir. CUS’lar DYY
yapacagi ev sahibi iilkeye karar verirken emegin briit maliyeti tizerinden
hareket etmektedir. Bu kapsamda endeks hesaplamasinda isgiicii vergileri
ve diger isveren yiikleri orani da bir gosterge olarak kullanilmistir.
Diinya Bankasi DKG veritabaninda sadece 2011 yili i¢in derleme
yapilmis olup gosterge, karm yiizdesi olarak ifade edilmistir. Ilgili veri
2008 yili i¢in bulunmamaktadir. Bu nedenle 2011 yili hesaplamasinda
verinin etkisi incelenmis ve iilkelerin siralamasinda istatistiksel olarak
anlamli sapmalara neden olmadig1 tespit edilmistir. Ev sahibi tilkeye
gerceklestirilecek DYY’yi olumsuz etkileyen bir gosterge olmasi

beklenmektedir.

4. Cahsan Basmna GSYIH (ABD Dolan): Artan teknoloji ve DYY nin
gittigi lilkede sahip oldugu teknolojiyi kullanabilecek bir emek arzinin
olmasi en az emegin maliyeti kadar dnemlidir. Bu ¢ergevede iilkelerdeki
emegin niteliginin ve verimliliginin de endekste yer almasi biiyiik 6nem
tagimaktadir. Bircok ampirik arastirmada emek verimliligi i¢in temel
gosterge olarak ¢alisgan basma GSYIH gostergesinin  kullanildigi

187

goriilmektedir.”™" Diinya Bankas1 DKG veritabanindan elde edilen veriler

187 Stephen N. Broadberry, “Manufacturing and the Convergence Hypothesis: What the Long-Run
Data Show”, The Journal of Economic History, VVol.53 No:4, 1993, s. 772-776.
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ABD dolari cinsinden elde edilmistir. Ev sahibi iilkeye gerceklestirilecek
DYY’yi olumlu etkileyecek bir gosterge olmasi beklenmektedir.

5. Enerji ithalat1 / Enerji Kullanim (%): Giiniimiizde gerek ulusal gerek
uluslararasi tiretimin en 6nemli girdilerinden biri de enerjidir. Enerji,
dogal kaynaklara ¢cok bagimli bir girdi kalemi olmakta ve bu ¢ergcevede
uluslararasi fiyat hareketlerinden fazlasiyla etkilenmektedir. Veri setinde
enerji maliyetlerinin gostergesi olarak bir iilkedeki enerji ithalatinin
toplam enerji kullanimina orani kullanilmistir. Zira, enerji ithalat1 yapan
iilkelerde enerji dogal olarak daha maliyetli olmakta, daha fazla enerjiyi
yerel kaynaklardan iireten iilkelerde ise fiyat daha diisiik olmaktadir.
Dogrudan iilkeler bazinda enerji maliyetlerini ifade eden bir veri kaynagi
bulunamadigindan bu sekilde bir yaklasim kullanilmistir. Diinya Bankasi
DKG veritabanindan elde edilen gostergelerde 2011 yili endeks
hesaplamasinda iilkelerin en son yaymlanan verileri 1s18inda 2009 ve
2010 yili verileri kullamilmustir. Ev sahibi iilkeye gerceklestirilecek

DYY’yi olumsuz yonde etkileyen bir gosterge olmasi beklenmektedir.

6. AR-GE/GSYIH Oram: DYY acisindan bir diger dénemli husus ise
iilkelerin teknolojiyi absorbe edebilme kapasitesidir. Bu c¢ergevede
karsilagtrmanin yapilabilmesine olanak saglayan, erisilebilir tek veri
iilkelerin  teknoloji  konusuna egilimini de gosteren AR-GE
harcamalarmm GSYIH’ya oranidir. OECD, Eurostat ve Diinya Bankas1
DKG veritabanlarindan hazirlanan veri setinde, 2011 yili endeks
hesaplamasinda iilkelerin en son yaymlanan verileri 1s1ginda 2009 ve
2010 yilr verileri kullanilmistir. Ev sahibi iilkeye gergeklestirilecek
DYY’yi olumlu yonde etkileyen bir gésterge olmasi beklenmektedir.

3.2.2.2. Makroekonomik Kosullar1 Tamimlayan Gostergeler

Kuramsal ¢er¢evede de ifade edildigi gibi DYY nin ev sahibi iilke se¢iminde
one ¢ikan unsurlardan bir digeri iilkenin makroekonomik acidan giiclii bir yapiya
sahip olabilmesidir. Boylelikle DYY yapan CUS’lar acisindan bircok makro

belirsizlik ortadan kalmakta, yatirim istikrarli olan iilkelere dogru yonelmektedir.
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Endeksin hesaplanmasinda kullanilan makroekonomik etkiyi tanimlayan

gostergeler ve bu gostergelere iliskin bilgiler asagida sunulmaktadir.

1. Enflasyon (%): Bir iilkede makroekonomik istikrarin en Onemli
gostergelerinin baginda fiyat istikrar1 gelmektedir. Fiyat istikrarmnin en
onemli gostergesi ise enflasyon oranlaridir. Endeks hesaplamasinda
tiiketici fiyat endekslerindeki yiizde degisim bu noktadan hareketle dahil
edilmistir. Tek yillik bir gostergenin yeterli isareti tasimayacagi
distiniildiigiinden 2008 yili endeks hesaplamasinda 2006-2008 yillar1
arasindaki enflasyon oranlarinin aritmetik ortalamasi, 2011 yili endeks
hesaplamasinda ise 2009-2011 yillar1 enflasyon oranlarmin aritmetik
ortalamas1 gosterge olarak kullanilmistir. Veriler, Diinya Bankasi DKG
veritabanindan derlenmistir. Sili’nin 2004-2009 yillar1 arasinda enflasyon
oranlar1 veri kaynaginda bulunmadigindan 2011 yili endeksinde 2010-
2011 iki yillik ortalama gosterge olarak alinmistir. Daha diisiik bir
enflasyon oraninin DYY c¢ekme agisindan evsahibi iilkeye daha fazla

avantaj saglamasi1 beklenmektedir.

2. Iktisadi Biiyiime (%): Iktisadi biiyiime, bir iilke ekonomisinin
kaynaklarini etkili bir sekilde kullanarak bir 6nceki doneme gore daha
fazla deger iiretebilmesidir. Bu agidan makroekonomik istikrar i¢in en
temel godstergelerden biridir. Istikrarli bir biiyiime performansi gosteren
tilkeler, DYY acisindan bir¢ok belirsizligin ortadan kalktigi, dngoriilebilir
tilkeler olarak DYY’yi olumlu etkilemektedir. Bu ¢er¢evede endeks
hesaplamasinda iilkelerin endeks baz yili ve onceki ii¢ sene icin yillik
iktisadi biliylime rakamlarmnin aritmetik ortalamasi yer almaktadir. Veri

kaynag1 Diinya Bankasi’nin Diinya Kalkinma Gostergeleridir.

3. Kamu Bor¢ Stoku/GSYIH (%): Kamunun bor¢ stokunun bir iilkede
yiksek olmasi, o fllkenin kaynaklarmin iiretimin motoru olan reel
sektorden kamuya aktarilmasina neden olmakta ve tasarruflarin etkinligini
azaltmaktadir. Ote yandan i¢ tasarrufun yeterli olmadig1 durumlarda ise

dis borglarin artisina neden olmaktadir. Kamu bor¢ stokunun yiiksek

101



olmasi, lilke ekonomilerinin krizlere karsi1 dayanikliligini azaltmaktadir.
Bu durumun en somut 6rnegi ise 2008 yilinda baslayan kiiresel finansal
krizdir. Bu baglamda endeks hesaplamasinda kamu bor¢ stokunun
GSYIH’ya oran1 DYY’nin makroekonomik belirleyicileri arasinda
degerlendirilmistir. Endeks hesaplamalarinda kullanilan veriler IMF
tarafindan yayinlanan Diinya Ekonomik Gorliniim veritabanindan

almmustir.

Cari Islemler Dengesi/GSYIH (%): Ulke ekonomilerinin istikrarli bir
seyir gosterip gostermedigini ortaya koyan bir gdsterge de cari islemler
dengesidir. Cari islemler dengesinin pozitif olmasi bir iilkenin dis
diinyaya kars1 rekabet giicliniin oldugunu da ifade etmesi bakimindan
onemlidir. Bu ¢er¢evede endekse dahil olan tiim iilkeler icin 2007 yil
endeksi i¢cin 2003-2007 ve 2011 yili endeksi i¢in 2007-2011 yil1 ortalama
cari islemler acigmm GSYIH’ya oram endeks hesaplamasma dahil
edilmigtir. Veriler, iilkelerin merkez bankalarinin gostergelerinden
derlenmistir. Pozitif ve yiiksek bir cari islemler dengesi GSYIH oranmin

DYY ¢ekme agisindan daha fazla avantaj saglamasi beklenmektedir.

Biitce Dengesi/GSYIH (%): Ekonomilerde olumsuzluk gostergesi olarak
tanmimlanan ikiz a¢iklardan biri cari islemler agig1 digeri ise biitge acigidir.
Bu ac¢idan biit¢enin agik vermemesi tlkenin istikrarli bir ekonomi
yOnetimine sahip oldugunu ifade edebilmektedir. Endekse dahil olan tiim
tilkeler icin 2008 yili hesaplamalar1 icin 2006-2008 ve 2011 yili
hesaplamalar1 i¢cin 2009-2011 yillar1 i¢in ortalama biitce dengesinin
GSYIH’ya oram bu gerekge 1s13inda endeks hesaplamasma dahil
edilmistir. Veriler iilkelerin merkez bankalarmm gostergelerinden
derlenmistir. Ulkelerin biitce fazlas1 vermesinin, makroekonomik
kosullarin olumlu oldugunu ifade etmekte ve DYY ¢ekme agisindan ev

sahibi tilkeye avantaj saglamasi beklenmektedir.

. Mal ve Hizmet Ticareti A¢ciklik Orani (%0): DY Y nin tarihi gelisiminde
ev sahibi iilkelerin uyguladig: tarife ve tarife dist engellerin CUS’lar

tarafindan asilabilmesi 0nemli bir motivasyon olarak ortaya c¢ikmustir.
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Ancak kiiresellesme ile birlikte tarife ve tarife dis1 engellerin diismesi ve
neredeyse sifira yaklagsmasi DY Y ’nin kiiresel anlamda bu motivasyonunu
ortadan kaldirmis veya ¢ok azaltmistir. Bunun yerine daha ucuz {iretim ve
ihracat odakli DYY yaklasimi daha 6ne ¢ikmaktadir. Mal ve hizmet
ticareti agiklik orani bu anlamda iilkelerin ekonomik anlamda ag¢ikligmni,
kiiresellesmesini dolayisiyla da daha istikrarli bir uluslararasi ticaret
seyrini ifade etmektedir. Mal ve hizmet ticareti agiklik orani i¢in ihracatin
GSYIH’ya orami veya uluslararas: ticaret hacminin GSYIH’ya orani
gosterge olarak kullanilabilmektedir. Bu ¢alismada gosterge olarak
uluslararast ticaret hacminin (ihracat ve ithalat) GSYIH ya orani gdsterge
olarak alinmistir. Pozitif ve yiiksek bir disa acikligin DYY c¢ekme

acisindan iilkelere avantaj yaratmasi beklenmektedir.

3.2.2.3. Is Ortamum1 Tamimlayan Gostergeler

DYY’nin ev sahibi iilke se¢iminde yatirim ve ticarete iliskin is ortami ve
teknolojik gelisime yonelik {ilkenin hukuki uygulamalar1 6ne ¢ikan ana unsurlardir.
S6z konusu unsurlar, ev sahibi iilkelerin giniimiizde DYY ¢ekimi igin de

kullandiklar1 6nemli politika araglar1 olarak 6ne ¢ikmaktadir.

Endeksin hesaplanmasinda kullanilan is ortamimi tanimlayan gostergeler ve

bu gostergelere iligkin bilgiler asagida sunulmaktadir.

1. Toplam Vergi Oram (%): Ev sahibi iilkede, iilkeye gelen DYY
acisindan vergi oranlar1 en Onemli unsurlarin basinda gelmektedir.
Ozellikle son yillarda iilkeler arasmda yapilan cifte vergilendirmenin
Onlenmesine iligkin antlagsmalar ile CUS’larin vergilerini yatirim
yaptiklar1 ev sahibi iilkede Odemeleri temel prensip olarak kabul
edilmektedir. Bu cercevede vergi oranlarmin diisiik olmasi tilkeye gelen
DYY miktarmi olumlu etkileyen bir unsur olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
Endeks hesaplamasinda Diinya Bankast DKG veritabaninda iilkelerin
ticari karlarmin yiizdesi olarak vergi oranlarini igeren veriler yer

almaktadir. Bu veri, izin verilen indirimler ve muafiyetlerin ardindan
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firmalarin 6demekle ylikiimlii oldugu vergi ve zorunlu katkilarin ticari

karlara oranini ifade etmektedir.

Giimriik Prosediirleri Etkinligi: Bir iilkede is ortammin en 6nemli
ozelliklerinden biri uluslararas: ticaret islemlerindeki biirokratik yiikiin,
isi aksatmayacak sekilde diizenlenmis olmasidir. Bu kapsamda Diinya
Ekonomi Forumu tarafindan hazirlanan Kiiresel Rekabet Raporu
cercevesinde tlim iilkelerden is insanlarmma yapilan anketlerle o iilkedeki
giimriiklerin etkinligi 6l¢iilmeye ¢alisilmaktadir. Endeks hesaplanmasinda
da bu kaynaktaki gostergeler kullanilmaktadir. Giimriik prosediirleri daha
etkin olan bir ev sahibi iilkenin DYYyi daha fazla ¢ekme potansiyelinin

olmasi1 beklenmektedir.

Fikri Miilkiyetin Korunmasi: Teknolojinin firmalarin rekabetciligi
acisindan Onemi siirekli artmakta ve teknoloji gelistirmeye yOnelik
calismalar, sadece CUS’larin ana merkezlerinde degil ayn1 zamanda ev
sahibi tiilkedeki istiraklerinde de gerceklestirilmektedir. Bu noktada
teknolojik yayilma da artmaktadir. Diger yandan gelistirilen tiretim siireci
ve Uriinlerin daha fazla teknoloji i¢cermesi, DYY yapilacak ev sahibi
iilkedeki fikri miilkiyete iliskin diizenlemelerin de 6ne ¢ikan bir unsur
olmasina neden olmaktadir. Fikri miilkiyet haklarinin daha iyi korundugu
iilkeler, CUS’lar tarafindan daha fazla tercih edilmektedir. Endeks
hesaplamasinda yer alan iilkeler i¢in Diinya Ekonomi Forumu tarafindan
Kiiresel Rekabet Raporu i¢in tiim iilkelerin fikri miilkiyetin korunmasina
iliskin anket sonuglar1 ile derecelendirilmesine iliskin veri tUretmektedir.
Endekste bu veriler kullanilmigtir. Puan1 daha yiiksek olan tilkenin, fikri
miilkiyetin korunmasi agisindan daha iyi bir konumda oldugu puanlamada
yiiksek puana sahip iilkelerin DYY ¢ekme agisindan daha fazla avantajhi

olmas1 beklenmektedir.

. Yatirnmcimnin Korunmasi Endeksi: CUS’larin DYY yapmaktaki temel
amaci, rekabet giiciinii, satiglarin1 ve en nihayetinde karliligmi bir bagka
tilkede yatirim yaparak arttirabilmektir. CUS’larin bu temel amag

cergevesinde ev sahibi iilkedeki istirakinin miilkiyeti, finansal transferler
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acisindan serbestligi gibi konular biiyiikk 6nem tagimakta ve yatirimci
acisindan elverigli bir ortama sahip olan iilkelerin DYY’yi daha fazla
cekmesi beklenmektedir. Endeks hesaplamasinda yer alan iilkeler, Diinya
Ekonomi Forumu tarafindan Kiiresel Rekabet Raporu i¢in yaptigi ¢alisma
kapsaminda puanlarla degerlendirilmektedir. Puani daha yiliksek olan
iilkenin, yatirimciya daha elverisli kosullar saglamasi s6z konusu olmakta

ve daha fazla DYY ¢ekme potansiyeli olmas1 beklenmektedir.

5. Anlasmazhklarin Coziimiinde Hukuk Sisteminin Etkinligi: DYY
acisindan yatirim yapilan iilkede isleyen bir hukuk sisteminin varhigi,
DYY’yi yapan CUS’un anlagmazliklar ya da yasal haklarin ihlali
durumunda basvurabilecekleri etkin bir sistemin olusu DYY ’nin ev sahibi
iilke tercihinde Onemli unsurlardan biri olarak karsimiza c¢ikmaktadir.
Konuyla ilgili olarak Diinya Ekonomi Forumu tarafindan Kiiresel Rekabet
Raporu’nda yer alan veriler endeks hesaplanmasinda kullanilmistir. Daha
yiiksek puana sahip iilkelerin daha yiiksek DYY ¢ekim etkisine sahip

olmas1 beklenmektedir.

6. Sirket Kurulus Giin Sayisi: CUS’larm DYY yaparken karsi karsiya
kaldig1 onemli problemlerden biri de ev sahibi iilkeye iliskin sahip
olduklar1 asimetrik bilgidir. Bu nedenle bir¢ok noktada ev sahibi tilke
biirokrasisiyle sorunlar yasamakta ve bu sorunlar zaman ve gelir kaybina
neden olmaktadir. Bunun sonucunda CUS’lar yatirim yapacaklari iilkeler
ve bu lilkelerdeki biirokratik yiliklerden olumsuz etkilenmekte ve tercih
yaparken ev sahibi {ilkedeki biirokratik yiikleri de yakindan takip
etmektedirler. Diinya Bankasi DKG igerisinden; ev sahibi ilkelerin
biirokratik yiiklerinin gostergesi olarak sirket kurulus giin sayist da
endeks hesaplamasina dahil edilmistir. Biirokratik yiikler arttikca, ev

sahibi tilkenin DY ¢ekim etkisinin azalmas1 beklenmektedir.

3.2.2.4. Yigilma Ekonomileri Etkisini Tanimlayan Gostergeler

Yigilma ekonomileri, bir endiistrideki firmalarin cografi olarak benzer bir

alanda kiimelenmesi sonucu ortaya ¢ikan pozitif digssalliklardir. Firmalarm belirli bir
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cografi bolgede yatirimlarini yogunlastirmasi ile birlikte, bu firmalar arasindaki
karsilikli etkilesim ortaya ¢ikmakta, bu etkilesim ise firmalarin teknolojik 6grenme,
nitelikli insan kaynagina erisim gibi unsurlarda daha fazla olanak sahibi olmalarina
neden olabilmektedir. Bu agidan DY Y nin bir iilkeye gitmesinin nedeni, daha 6nce
bu iilkede gergeklestirilen diger DYY yatirimlar: ve yine bu iilkedeki yatirimlarin
sonucunda ortaya ¢ikmasi olasi altyapmin gelisimidir. Yigilma ekonomileri bu
ozellikleri ile DYY ’nin ev sahibi iilke se¢imini etkileyen ana unsurlardan biri olarak

karsimiza ¢ikmaktadir.

Endeksin hesaplanmasinda kullanilan, yigilma ekonomisi etkisini tanimlayan

gostergeler ve bu gostergelere iliskin bilgiler asagida sunulmaktadir.

1. Internet Kullamesi (Her 100 Kisi i¢cin): CUS’lar agisindan ev sahibi
iilkelerde yaptiklar1 yatirimlar ve istiraklerin kontrol edilmesi énemli bir
unsur olarak goriilmektedir. Gelisen iletisim teknolojileri uzaktan
kontrolii de kolaylastrmistir. Ancak iletisim teknolojileri ve bu
teknolojinin kullanimina iligkin altyap1 gelisimi iilkelerde homojen bir
sekilde dagilmamaktadir. Bu c¢ergevede ev sahibi iilkelerde iletisim
teknolojilerinin gelismesi, yigilma ekonomileri etkisinin de 6nemli bir
sonucu olarak ortaya ¢ikmaktadir. Iletisim teknolojileri igerisinde
glinimiizde internet kullanimi en Onemli ara¢ olarak goriilmektedir.
Endeks hesaplamasinda bu c¢ercevede Diinya Bankasit DKG gostergeleri
icerisinde yer alan her yiiz kisi icin internet kullanict sayisi
kullanilmaktadir. Gostergedeki puan degeri arttikca ev sahibi {ilkenin

DYY c¢ekim etkisinin artmasi beklenmektedir.

2. Son Teknolojiye Erisim Kolayhgi: Siirekli gelisen teknolojik altyapinin
erigilebilir olmas1 ve dolayisiyla islem maliyetlerinin diistiriilebilme
olasiligi CUS’larin ev sahibi iilke tercihlerinde donemli bir yigilma etkisi
unsurudur. Bu nedenle endeks hesaplamasinda ev sahibi iilkelerin son
teknolojiye erisim kolaylig1 da kullanilmistir. Veri olarak Diinya Ekonomi
Forumu tarafindan Kiiresel Rekabet Raporu’nda yer alan iilke puanlari
kullanilmistir. Daha yiiksek puana sahip iilkelerin daha yiiksek DYY

cekim etkisine sahip olmasi beklenmektedir.
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3. Elektrik Arz Kalitesi: Giiniimiizde 6zellikle iiretim i¢in en 6nemli girdi
elektrik enerjisidir. Enerjinin ucuz olmasi kadar, arz kalitesi de DYY
acisindan O6nem tasimaktadir. Bu baglamda DYY’nin ev sahibi iilke
seciminde yigilma ekonomilerinin etkisini gosteren bir alt gdsterge olarak
tilkelerin elektrik arz kalitesi de degerlendirmeye almmuistir. Veri olarak
Diinya Ekonomi Forumu tarafindan Kiiresel Rekabet Raporu’nda yer alan
ilke puanlar1 kullanilmistir. Enerji arz kalitesi daha yiiksek sahip

iilkelerin daha yiiksek DYY ¢ekim etkisine sahip olmas1 beklenmektedir.

4. Ulastirma Altyapisinin Kalitesi: Giliniimiiz ekonomik kosullarinda
ticaretin ve ekonomilerin gelismesinin temel unsurlarindan biri de
gelismis  bir ulagtirma altyapisina sahip olunmasidir. Ulastirma
altyapismin gelismis olmasi hem zaman tasarrufu hem de islem
maliyetlerinin diismesi anlamina gelmekte ve bu agidan DYY’nin ev
sahibi iilke se¢iminde etkili olmaktadir. Bu kapsamda ev sahibi tilkelerde
kara, demir, deniz ve havayolu tasimaciligna iliskin altyap1 gostergeleri
de endekse dahil edilmistir. Diinya Ekonomi Forumu tarafindan Kiiresel
Rekabet Raporu’nda yer alan; yol altyapismin Kalitesi, demiryolu
altyapismin kalitesi, liman altyapisinin kalitesi ve havayolu altyapisinin
kalitesi endeks hesaplanmasinda kullanilmistir. Daha yiiksek puana sahip

iilkelerin daha yliksek DY'Y ¢ekim etkisine sahip olmas1 beklenmektedir.

5. Lojistik Performans Endeksi Degeri: Lojistik performans endeksi
Diinya Bankasi tarafindan iilkelerin sahip olduklar1 lojistik altyapinin
degerlendirilmesi amaciyla hazirlanan bir veridir. Lojistik Performans
Endeksi 6zel sektor, akademisyenler ve tiiniversitelerin katildigi bir
anketle Diinya Bankas: tarafindan hesaplanmakta ve bir iilkenin
glimriikleri, ticaret ve tagmmacilik altyapismin kalitesi, uygun fiyata
tagimacilik gergeklestirilebilmesi, gibi alt unsurlar1 icermektedir. Daha
yiiksek bir lojistik performans degerine sahip bir iilkenin DYY ¢ekme

acisindan daha fazla ¢ekim etkisine sahip olmas1 beklenmektedir.
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6. Gecmis Yillar Ahman DYY Stoku (Milyon ABD Dolarn): Yigilma
ekonomilerinin bir diger dnemli unsuru gecmis yillarda iilkeye yapilan
DYY miktaridir. Endeks hesaplamasinda biitiin tarihi iceren DYY ¢ekim
stoku 2008 yili endeksi hesaplamasinda 2006-2008 yillar1 arasindaki
DYY Stoku ve 2011 yili endeks hesaplamasinda 2009-2011 yillar
arasindaki DYY stoku degerlendirmeye dahil edilmistir. UNCTAD
tarafindan derlenen veriler kaynak olarak kullanilmistir. Gegmis yillar
DYY stokunun ev sahibi iilkede fazla olmasmin iilkeyi yeni DYY
yatirimlar1 agisindan daha cazip bir duruma getirdigi kuram g¢ercevesinde

beklenmektedir.

DYY Endeksi’nin hazirlanmasinda kullanilan ham verilere iligkin

hesaplamalarda kullanilan kisaltmalarin listesi agagidaki tabloda yer almaktadir.

Tablo 3.4. Verilerin Kisaltmalarn

Veri | Kisaltma
1. Mukayeseli Ustiinliikleri Tanimlayan Gostergeler

1.1. Gayrisafi Yurti¢i Hasila (Cari ABD Dolari) gdp_ppp

1.2. D1s Pazar Biiyiikliigii (Thracat Miktar1) (Cari | foreign_market
ABD Dolarr)

1.3. Uretkenlik ve Odeme Dengesi pay&productivity
1.4. Emek Vergisi (Yiizde, Sadece 2011 Endeksi | labor_tax

igin)

1.5. Cahsan Basia GSYIH (ABD Dolar1) gdp_employee

1.6. Yiiksek Ogrenime Katilim (Yiizde) tertiary_enrollment
1.7. Egitim Kalitesi (Puan) quality_education
1.8. Enerji Ithalatinin Enerji Kullanimma Orani | energy_import_use
(%)

1.9. AR-GE Harcamalarmnin GSYIH’ya Oran1 research_development_gdp

2. Makroekonomik Etkiyi Tammmlayan Gostergeler

2.1. Tiketici Fiyat Endeksi Yillik Degisim | inflation_2009-2011
(Yiizde)
2.2. Iktisadi Biiyiime Oran1 (Yiizde) growth_average 2009 2011

2.3. Kamu Bor¢ Stokunun GSYIH’ya Orami | govt_debt-2010

(Yiizde)

2.4. Cari Islemler Ag131 current_account_balance
2.5. Biit¢e Dengesi (Yiizde) budget_balance

2.6. Ekonomik Agiklik openness_exp_imp_gdp

3. Is Ortami ve Hukuk Sistemini Tamimlayan Gostergeler
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3.1. Toplam Vergi (Ticari Karlarin Yiizdesi) total_tax
3.2. Gimriik Etkinligi (Puan) customs_efficiency
3.3. Fikri Miilkiyet Hakkinin Korunmasi (Puan) property

3.4. Yatrimcinin Korunmas: Endeks Degeri
(Puan)

protection_investor

3.5.  Anlasmazliklarin Hukuk

Sisteminni Etkinligi

Coziimiinde

legal_efficiency_disputes

3.6. Sirket Kurulusu Giin Sayisi

time_register

4. Yigilma Ekonomisi Etkisini Tanimlayan Gostergeler

4.1. 1000 Kisiye Diisen Kisi Basi Internet
Kullanict Sayist

internet_user

4.2. Son Teknolojiye Erisim Kolayligi (Puan)

latest_tech_availability

4.3. Elektrik Arz Kalitesi (Puan)

quality_electricity_supply

4.4. Yol Altyapisinin Kalitesi (Puan)

quality_roads

4.5. Demiryolu Altyapisinin Kalitesi (Puan)

quality_railroad

4.6. Liman Altyapisinin Kalitesi (Puan)

quality_port

4.7. Havayolu Altyapisinin Kalitesi (Puan)

quality_air_transport

4.8. Lojistik Performans Endeksi Degeri

logistics_performance

4.9. Son 3 Yil DYY Girdisi (Milyon ABD

fdi_past

Dolarr)
Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

3.2.3. Eksik Verilerin Hesaplanmasi

Ozellikle belirli konularda iilkelerin birbirileriyle kiyaslanmasina iliskin
yapilan bilesik endeks c¢alismalarinda; bazi verilere ulasilmasinda giicliikler
yasanabilmektedir. Eksik verilerle yapilan ¢alismalarda genellikle ii¢ farkli yontem
izlenmektedir. Bu yontemler eksik olan veri setinin analizden ¢ikarilmasi, tekli
hesaplama ve coklu hesaplamadir. Ote yandan veri setinde eksik olan verilerin
oraninin %40’ {izerine ¢ikmasi durumunda analizin saglkli sonu¢ vermesi

mumkiin olmamaktadir.

Tekil hesaplama yonteminde, eksik olan veriler ortalama yontemi, regresyon

hesaplama yontemi ve hot-deck, cold-deck tamamlama yontemi, beklenti
maksimizasyonu yontemi gibi yontemlerle tamamlanmaktadir. Coklu hesaplama
yontemlerinde ise zaman serilerinde eksik verinin komsulara gore yari ortalamalar

yontemi veya trend denklemi yardimi ile interpolasyon yontemi ile eksik verilerin
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tamamlanmas1 miimkiin olmaktadir®®

. DYY Endeksi’ni olusturan veri setlerinde
eksik veri sayist hem 2008 yili endeks hesaplamasi hem de 2011 yili endeks

hesaplamasi i¢in de oldukga azdir ve oransal olarak %1’in altinda kalmaktadir.

Bu c¢alismada veri setinde eksik verilerin tamamlanmasinda hot-deck
hesaplama yontemi kullanilmistir. Bu yontemde benimsenen yaklagimlardan biri;
eksik olan verinin, eksik veriye sahip iilkeye cografi olarak en yakin ve en benzer
sartlar1 tasiyan iilkenin verisinin kullanilarak tamamlanmasidir.

Bu ¢ercevede 2008 ve 2011 yili endeks hesaplanmasida demiryolu altyap:
kalitesi verileri, bu iilkelerde demiryolu olmamasi nedeniyle hesaplanmayan; Kuveyt
ve Amman illkeleri icin S. Arabistan’in verisi kullanilarak, Giiney Kibris Rum
Kesimi i¢in Yunanistan’in verisi kullanilarak, Izlanda i¢in Birlesik Krallik ve
Trinidad Tobago i¢in Venezuela’nin verisi kullanilarak tamamlanmistir. Diger
yandan yine 2011 yili hesaplamasinda lojistik performans degeri verilerinde eksik
olan Trinidad Tobago’nun verisi i¢cin Venezuela, Brunei Darusselam i¢in Malezya ve
Fas i¢cin Tunus’un verileri kullanilarak eksik veriler tamamlanmistir. Yine Amman
icin erisilemeyen arastirma gelistirme harcamalarinin GSYIH’ya oran1 gostergesi de

S.Arabistan gostergesi ile tamamlanmigtir.

2008 yil1 endeks hesaplamasinda ise veri tamamlama yontemlerinde hot-deck
tamamlama disinda regresyon hesaplamasi da kullanilmistir. Calisan Basma GSYIH
verilerine erigsilemeyen Brunei Darusselam, Panama ve Sirbistan’in ilgili verileri veri
setinin en fazla korelasyona sahip oldugu (R=0,85) Kisi Bast GSYIH ile dogrusal
regresyon ile hesaplanmistir. Suriye’nin 2008 yili i¢in arastrma gelistirme
harcamalarmmn  GSYIH’ya oram gostergesi de Tiirkiye gostergesi ile
tamamamlanmustir. Eksik olan Moldova’nin cari islemler acigmin GSYIH’ya orani
icin ise Romanya’nin gostergesi kullanilmis ve veri seti eksik veri kalmayacak

sekilde tamamlanmuistir.

188 Mete Cilingirtiirk, Dilek Altas, “Makro Iktisat Verilerinde Kayip Verilerin Regresyona Dayali En
Yakm Komsu ‘Hot Deck’ Yontemi Ile Tamamlanmas1”, Dokuz Eyliil Universitesi Iktisadi ve Idari
Bilimler Fakiiltesi Dergisi, C.25, S.2, 2010, s. 73-83.
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3.2.4. Veri Setinin Analize Uygunlugunun Test Edilmesi

Tim sayisal analizlerde; veri setinin yapilacak analize uygun olup olmadigt;
analizin saglikli sonuglar vermesi agisindan énem tasimaktadir. Bu kapsamda DYY
Endeksi hesaplamasinda olusturulan 2008 yili veri seti ve 2011 yili veri setinin,
analizde kullanilacak Temel Bilesenler Analizi yontemine uygun veri seti olup

olmadiginin test edilmesi i¢in li¢ farkli yontem izlenmistir.

3.2.4.1. Tammlayiaa Istatistiklerin Incelenmesi ve Ug¢ Degerlerin

Diizenlenmesi

Endeks hesaplanmasinda kullanilan 2008 yili ve 2011 yili veri Setlerinin,
TBA i¢in uygun olup olmadiginin test edilmesi i¢cin dncelikle minimum, maksimum,
ortalama, standart sapma, egiklik ve basiklik tanimlayicr istatistikleri hesaplanmistir.
TBA’nin etkili bir sonu¢ verebilmesi i¢cin her bir gostergedeki verilerin egiklik
degerinin 2 ve basiklik degerinin 3,5’un iizerinde olmamasi; bir baska deyisle ug
(aykwr1) degerlere sahip olmamasi gerekmektedir. Yapilan analiz sonucunda
asagidaki tabloda belirtilen diizeltmelerle veri setindeki ug degerler sorunu ortadan

kaldirilmastir.

Tablo 3.5.a. U¢ Degerler ve Diizenleme Islemi — 2008 Yili

Gosterge Uc Degere Sahip Ulke(ler) Gosterge Ulke

Dis Pazar Biiyiikligii ABD, Almanya, Cin Japonya

Enerji ithalat: / Enerji Kullanim | Brunei Darusselam, Kuveyt, | Azerbaycan
Norveg

Iktisadi Biiyiime Azerbaycan Cin

Biitce Dengesi / GSYIH Azerbaycan, Brunei | Cezayir
Darusselam, Kuveyt, Norveg, S.
Arabistan

Iktisadi Agiklik Liiksemburg, Singapur Malezya

Sirket Kurulus Giin Sayisi Brezilya, Venezuela Brunei

DYY Stogu Cin, Kanada, Fransa, Birlesik | Belgika
Krallik, ABD

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.
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Tablo 3.5.b. U¢ Degerler ve Diizenleme Islemi — 2011 Yih

Gosterge Ug Degere Sahip Ulke(ler) Gosterge Ulke
Dis Pazar Biiyiikliigii ABD, Almanya, Cin Japonya
Enerji Ithalat1 / Enerji Kullanim | Azerbaycan, Brunei | Amman
Darusselam, Norveg,
Enflasyon Venezuela Etiyopya
Kamu Borg Stoku / GSYIH Japonya Yunanistan
Iktisadi Agiklik Singapur Liiksemburg
Sirket Kurulus Giin Sayisi Brezilya, Brunei Dariisselam, | Kambogya
Venezuela
DYY Stogu Belgika, Cin, Birlesik Krallik, | Rusya
ABD

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

3.2.4.2. Korelasyonlarin incelenmesi

Temel bilesenler analizinde segilen gostergeler arasindaki korelasyonun ¢ok
yiikksek ve c¢ok diisiik olmasi, analiz sonuglarmi etkilemektedir. Gostergelerin bu
cergevede birbirleriyle korelasyonunun derecesi analizin saglikli olabilmesi i¢in
onem tasimaktadir. Degiskenler arasi yiiksek iliski, ¢oklu bagint1 sorununa yol
acmakta ve bu da analizin sonuglarinin etkinligini azaltmaktadir. Bunun oniine
gecebilmek i¢in verilerin birbirleri ile olan korelasyonlarinin incelenmesi gerekmekte
ve Ozellikle korelasyonu 0,92’nin iizerinde olan, yani neredeyse birbiriyle ayni

diizeyde ifade giiciine sahip olan gostergelerle ilgili diizenlemeler yapilmalidir*®.

2008 yil1 ve 2011 yil1 gostergelerine iliskin korelasyonlarin hesaplamalarina
bakildiginda her iki veri setinde de gostergeler arasindaki iliski sifirdan farkli ve

0,92’den kiigiiktiir. Bu agidan veri setlerinin TBA i¢in uygun oldugu goriilmektedir.

3.2.4.3. Faktor Testleri

Veri setindeki gostergelerin birbirleri ile olan korelasyonlarinin ¢ok yiiksek
ve ¢ok diisiik olmasi veri bazinda incelendikten sonra faktor testleri ile veri setinin
genel uyumlulugu incelenmektedir. Faktor testleri kapsaminda iki test sonucu 6nem
tagimaktadir. Bunlardan ilki olan Kaiser-Meyer-Olkin (KMO) 6rneklem yeterliligi

Olglisli, kismi korelasyon katsayilarmin biiyiikliikleri ile godzlenen korelasyon

189 Nardo v.d., a.g.e., 5.32
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katsayilar1 biiytlikliikleri karsilastirmak icin kullanilan bir tekniktir. KMO testi
sonucu ulagilan deger, veri kiimesinin analize uygunluk derecesini 6lgmektedir.
KMO testi degerlerinin 1,00 < KMO < 0,90 araliginda olmasi verilerin “miikemmel”
derecede, 0,90 < KMO < 0,80 araliginda olmas1 “iyi” derecede, 0,80 < KMO < 0,70
araliginda olmasi “orta diizeyde”, 0,70 < KMO < 0,60 araliginda olmas1 zayif ve 0,6
‘dan kiiciik olmas1 veri setinin uygun olmadigini géstermektedir. KMO faktor testi,
bu gergevede hem genel olarak tiim veri setine hem de tiim alt veri setlerine

uygulanmis ve asagidaki sonuglar elde edilmistir™®.

Ikinci test ise Bartlett Testi’dir. Veri setinin temel bilesenler analizine uygun
olabilmesi i¢in “korelasyon matrisi birim matrise esittir” yokluk hipotezinin
“korelasyon matrisi birim matrise esit degildir” alternatif hipotezine karsi

reddedilmesi gerekir. Bu ise kiiresellik ad1 verilen Bartlett testi ile kontrol edilir.

Tablo 3.6. KMO Test Sonuclari

2008 Endeks
Genel Boyut 1 Boyut 2 Boyut 3 Boyut 4
KMO Test Degeri 0,900 0,808 0,550 0,770 0,917
Bartlett Test Chi-Kare 2608,583 398,701 127,338 342,521 741,866
Df. 378 28 15 15 28
Sig. 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
2011 Endeks
Genel Boyut 1 Boyut 2 Boyut 3 Boyut 4
KMO Test Degeri 0,872 0,782 0,595 0,755 0,893
Bartlett Test Chi-Kare 2748,654 396,243 114,604 300,294 818,776
Df. 435 36 15 15 36
Sig. 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

Veri setinde yapilan analizler neticesinde genel olarak KMO Test degerinin
hem 2008 hem de 2011 yili i¢in mitkkemmele yakin oldugu gériilmektedir. Yapilan
korelasyon testi ve faktor testleri sonucunda 2008 DYY Endeksi ve 2011 DYY
Endeksi veri setlerinin ve alt veri setlerinin analiz i¢in olduk¢a uygun oldugu ortaya
cikmaktadir.

190 Tiiysiiz, a.g.e., 5.102

113



3.2.5. Verilerin Normalize Edilmesi

Veri analizinin kolaylastirilmas: ve verilerin ayn1 dlgekte analiz edilebilmesi
icin verilerin normalize edilmesi gerekmektedir. Istatistiksel olarak verilerin
normalize edilmesinde ¢esitli yontemler kullanilmaktadir. Endeks hazirlanmasinda
veri normalizasyonu i¢in en ¢ok kullanilan yontemler ise “z-degerleri” ve “minmaks

normalizasyonu”dur.

Z-degerleri normalizasyonunda veriler asagidaki formiil kullanilarak
normallestirilmektedir;

x—u
O

z: z degeri
x: gOsterge degeri
. Serinin ortalamasi

o: serinin standart sapmasi

Minmaks normalizasyonu ise agsagidaki formiille hesaplanmaktadir.
x—m 1 n

————
(m am Ky si5) ) ¢

m m

minmax: normalize edilmis deger
x: gOsterge degeri

maks: serideki en yliksek deger
min: serideki en diisiik deger

yon: serinin analiz edilen ana gostergeye olan etkisinin beklenen yonii

DYY Endeksi hesaplamasi siirecinde verilerin normalize edilmesi igin
“minmaks normalizasyonu” kullanilmistir. Veri setinde negatif degerlerin yer
almasinin analizi zorlastirmasi ve minmaks normalizasyonunda tiim veri degerlerinin
pozitif olarak normalize edilmesinden Gtiirii DY'Y Endeksi hesaplamasinda minmaks

normalizasyon metodu tercih edilmistir.
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3.3. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARA iLiSKiN KANTITATIF
ENDEKS CALISMALARI

Ulkelerin DYY ¢ekimine iliskin yapilan en 6nemli endeks ¢alismalarm
basinda Birlesmis Milletler Ticaret ve Kalkinma Konferansi (UNCTAD) tarafindan
yapilan DYY Potansiyel Endeksi gelmektedir. DY'Y Potansiyel Endeksi UNCTAD
tarafindan 141 iilke i¢in asagida belirtilen verilerin, esit agirhikli olarak

degerlendirilmesi ile birlikte yillik olarak olusturulmaktadir.

- Kisi bast GSYIH (Talep faktorii)

- 10 yillik GSYTIH ortalamasi (Biiyiime potansiyeli)

- Thracatin GSYIH’ya oran1 (Ekonomik agiklik)

- 1000 kisiye diisen telefon hatt1 ve mobil telefon hatti sayis1 (iletigim
altyapisi)

- Kisi basi ticari enerji kullanimi (geleneksel altyapi)

- AR-GE harcamalarmin GSYIH ya orani (yerel teknolojik beceri)

- Yiksek 6grenimdeki 6grenci sayisinin toplam niifusa orani (nitelikli emek)

- Ulke riski, (makroekonomik istikrar)

- Dogal kaynaklarin ihracatin diinya pazar payi (dogal kaynak erisimi)

- Otomobil ve elekronik {iriinlerinin bilesenleri ve pargalarinin ithalatinin
diinya pazarima orani

- Hizmet ihracatinin diinya pazar pay1

- Dilinya DYY stoklarindaki iilke pay1 (yatirim ortami)

Bu endekse ek olarak UNCTAD, iilkelerin yillar bazinda c¢ektigi DYY
miktari ile GSYIHlar1 oranlayarak DYY Performans Endeksi’ni de olusturmaktadir.
Ancak s6z konusu endeks, iilkelerin birbirleri ile gerceklesen DYY miktarlari
agisindan kiyaslanmasina izin vermekte, DY'Y ’nin ev sahibi iilke se¢imini belirleyen

unsurlar1 kapsamamaktadir.

Literatiirde yer alan konuya iligkin bir diger endeks caligmasi ise Groh ve
Wich tarafindan 2009 yilinda yapilmistir. Groh ve Wich, 127 {ilkeyi 2008 y1l1 verileri
ile analiz etmistir. Analizde 4 altbaslikta (iktisadi kriterler, yasal ve politik kriterler,

is ortami, altyapi)) 20 kesit veri kullanilmistr. Endeks hesaplamasinda
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normallestirme, agirliklandrma ve toplamlama islemleri gergeklestirilmistir.
Normallestirme de z-degerleri kullanilmis, agirliklandirma da ise alt endeksler esit
agirlikla ev sahibi iilkelerin DYY agisindan ¢ekim giiciinii etkiledigi varsayilmus,
kendi iglerinde faktor analizi ile agirliklandirilmistir. Toplamlama da ise dogrusal
toplamlamanin veri seti i¢cin daha etkili sonuglar verdigi tespit edildiginden
toplamlamada dogrusal toplamlama yontemi kullamlmustir'®’. Bilesik endeks

calismasi tek yil i¢in yapilmis ve zaman karsilastirmasina yer verilmemistir.

YASED ve TUSIAD tarafindan yapilan endeks ¢alismasinda ise Tiirkiye nin
diger iilkelerle DYY c¢ekim giicii acisindan karsilastirilmasi amaglanmistir.
Hazirlanan raporda Tiirkiye, 2000-2002 yillar1 arasindaki veriler 1s18inda 15 iilke ile
karsilagtirilmig ve lilkeler hazirlanan endekse gore siralanmistir. Caligmada yabanci
yatirimcilarm tilke se¢iminde 6ne ¢ikan 31 veri ele alinmis ve boylelikle tilkelerin
hangi alanlarda iyilestirme yapmalar1 gerektigine iligkin sonuglar ortaya

2

koyulmustur'®. Pantelidis ve Nikopoulos aym yéntem ile Yunanistan’m DYY

cekiciligini, diger 20 Avrupa Birligi tiyesi tilke ile mukayeseli olarak analiz etmeye

gahsmlstlrlg3

. Her iki endekste de verilerin agirliklari, Ayalp v.d. tarafindan yapilan
caligmadaki metodoloji ile hesaplanmustir. Ayalp v.d. endeksteki veri agirhiklarini,

YASED iiyeleri ile yapilan anket sonucu belirlemistir.

UNCTAD, Ayalp v.d. ve Pantelidis ve Nikopoulos tarafindan yapilan
caligmalarda; gostergelerin endeks degerleri iizerindeki etkisinin belirlenmesinde
sayisal analiz teknikleri yerine esit agirliklandirma ve anket yoluyla agirliklandirma
kullanilmugtir. Istatistiksel hesaplama yontemleri ile ilgili literatiirde, gosterge
agirliklarinin anket ve esit agirliklandirma ile yapilmasi da uygun bir yontem olarak

tanimlanmaktadir'®

. Bu calismada ise DYY Endeksi hesaplanmasi, literatiirde
bulunan DYY ile ilgili endekslerden farkli olarak temel bilesenler analizi ile
hesaplanmakta ve bu yontemlerin etkinligi c¢ergevesinde iilkelerin DYY ¢ekimi

konusunda 6ne ¢ikan yonleri arastirilmaktadir.

91 Wwich, Groh, a.g.e., 5.13

192 Ayalp, T. v.d., FDI Attractiveness of Turkey. A Comparative Analysis, The Turkish
Industrialists and Businessmen’s Association (TUSIAD) and the Foreign Investors Association of
Turkey (YASED), Istanbul, 2004, s. 1-11

198 pantelidis, Nikolopoulos, a.g.e., s. 90-100

1% Nardo v.d., a.g.e., s.31.
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34. ALT ENDEKSLER VE GOSTERGE AGIRLIKLARININ
HESAPLANMASI

3.4.1. 2008 Dogrudan Yabanca Yatinmlar Endeksi ve Alt Endeks
Agirhiklan

DYY kurami ve bu kapsamda yapilan ampirik ¢aligmalar ¢ercevesinde; DYY
Endeksi dort alt endeksten olusturulmustur. Bu alt endeksler ‘“Mukayeseli
Ustiinliikler Etkisi Alt Endeksi” (MUE), “Makroekonomik Etki Alt Endeksi” (MaE),
“Is Ortam1 ve Hukuk Sistemi Etkisi Alt Endeksi” (IOE) ve “Yigilma Ekonomileri
Etkisi Alt Endeksi” (YEE) olarak belirlenmistir. 2008 ve 2011 yillar1 i¢in olusturulan
DYY Endeksleri'nde genel endeks puanlarnin hesaplanmasi igin Oncelikle alt
endeks puanlar1 hesaplanmis ve ardindan tekrar TBA bu dort gosterge iizerinde

uygulanarak nihai endeks puanlar1 hesaplanmistir.

3.4.1.1. 2008 Y1 Mukayeseli Ustiinliikler Etkisi Alt Endeksi

Mukayeseli Ustiinliikler Etkisi Alt Endeksi, DYY Endeksi’nin dort ana
boyutundan biri olarak hesaplanmustir. 2008 yil1 igin yapilan Mukayeseli Ustiinliikler
Alt Endeksi hesaplamasinda 96 iilke hesaplamada yer almistir.*> Hesaplamada
Gayrisafi Yurtici Hasila (Cari ABD Dolar1), Dis Pazar Biiyiikliigii (Ihracat Miktar1)
(Cari ABD Dolar1), Uretkenlik ve Odeme Dengesi, Calisan Basina GSYIH (ABD
Dolar1), Yiiksek Ogrenime Katilim (Yiizde), Egitim Kalitesi (Puan), Enerji
Ithalatinin Enerji Kullammma Orami (%) ve AR-GE Harcamalarinin GSYiH’ya
Orani verilerine TBA uygulanmistir. Yapilan analiz sonucunda 6zdegerler, varyans
aciklama oran1 ve kiimiilatif varyans orani asagidaki tabloda gosterilmektedir.
Ozdegerleri 1,0°dan biiyiik olan 2 temel bilesen (TB) oldugu tespit edilmistir. S6z
konusu ozdegerleri 1,0’dan biiyilk olan TB’ler i¢in TB yiikleri dondiiriilerek
gostergelerin katsayilar1 hesaplanmistir. Ozdegerler ve gostergelerin endeksteki

katsayilar1 Tablo 3.7.a ve 3.7.b.’de verilmektedir.

1% fran, 2008 DYY Endeksi’nden eksik veri fazlaligi ve veri kalitesinin diisik olmasi nedeniyle
cikarilmustir.
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Tablo 3.7.a. Mukayeseli Ustiinliikler Etkisi Alt Endeksi TBA Analiz

Sonuclarn

Temel Bilesenler Ozdegerler Varyans Oran Kiimiilatif

TB1 4,124 0,516 0,516
TB2 1,120 0,140 0,656
TB3 0,843 0,105 0,761
TB4 0,680 0,085 0,846
TB5 0,528 0,066 0,912
TB6 0,344 0,043 0,955
TB7 0,258 0,032 0,987
TB9 0,103 0,013 1,000

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

Tablo 3.7.b. Mukayeseli Ustiinliikler Etkisi Alt Endeksi Gosterge

Agirhiklan

Degisken TB1 TB2

gdp_ppp 0,452 0,2926
foreign_market 0,3197 -0,0346
payproductivity 0,1972 -0,2858
gdp_employee 0,4693 0,1644
tertiary_education 0,3426 -0,1288
quality_education 0,3959 -0,087
energy_import_use 0,02 0,8601
r_d 0,3998 -0,2016

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

Tablolardan da goriildiigii izere 2008 yili Mukayeseli Ustiinliikler Etkisi Alt
Endeksi’nin hesaplanmasinda en fazla agirliga sahip olan gostergelerin satin alma
giicii paritesine gore belirlenmis kisi bast GSYIH ve calisan basina GSYIH oldugu
goriilmektedir. Mukayeseli Ustiinliikler Etkisi Alt Endeksi'nde iilke puanlarinmn

hesaplanmasinda asagidaki denklem kullanilmistir.

MUE =al*TBl + a2 *TB2

al: Agiklanan toplam varyansta TB1’in agiklama orani

a2: Aciklanan toplam varyansta TB2’nin agiklama oran

TB1: Gostergelerin TBI1 iizerindeki agirliklar1 ve goOsterge degerlerinin
carpimi ile hesaplanan yeni gosterge

TB2: Gostergelerin TB2 iizerindeki agirliklar1 ve goOsterge degerlerinin

carpimi ile hesaplanan yeni gosterge

118



ol = TB1 A¢bklanan Varyans 0,516
~ Toplam AgPklanan Varyans 0,656

=0,786

o0 = TB2 A¢bklanan Varyans 0,140
~ Toplam A¢PKlanan Varyans 0,636

=0,214

Bu ¢ercevede Mukayeseli Ustiinliikler Etkisi Alt Endeksi i¢in iilkelerin

alacaklar1 puanlar;

MUE =0,786*TB1 40,214 * TB2 denklemine gore hesaplanmaktadir.

Katsayilarin iilkelerin normalize edilen degerleri ve TB agirliklar1 ile ¢arpimi
sonucu Mukayeseli Ustiiliikler Etkisi Alt Endeksi endeks puanlari ve siralamalari
Tablo 3.8.’de verilmistir. Tablodan da goriilecegi gibi 2008 yili Mukayeseli
Ustiinliikler Etkisi Alt Endeksi’'nde en yiiksek endeks puanma sahip iilke ABD’dir.
ABD’yi Norveg ve Finlandiya takip ederken, en diisiik puani alan tlkeler sirasiyla
Etiyopya, Mozambik ve Kambogya’dir. Bu ¢ercevede iilkeler, aldiklar1 puanlara gore
Stata/SE 12.0 programu ile kiimeleme analizine tabi tutulmus ve mukayeseli
ustiinliikler etkisi ¢ok yiiksek (sar1), mukayeseli iistiinliikler etkisi yiiksek (koyu sar1),
mukayeseli tstiinliikler etkisi ortalama (a¢ik turuncu), mukayeseli istiinliikler etkisi
diistik (turuncu), mukayeseli tstiinliikler etkisi ¢ok diisiik (kahverengi) olmak iizere
K-ortalama ve Oklit Kare uzaklik yontemi ile bes kiimede smiflandirilmistir. 2008
yili DYY Endeksi’nde analiz edilen iilkelerden; dokuz iilke mukayeseli iistiinliikler
etkisi ¢cok yiiksek, oniki iilke yiiksek, yirmibir iilke ortalama, yirmialti iilke diisiik ve

yirmialt1 lilke ise ¢ok diisiik mukayesli iistiinliige sahip olarak tanimlanmaistir.

Tablo 3.8. 2008 Yihi Mukayeseli Ustiinliikler Etkisi Alt Endeksi

Siralamasi
Siralama Ulkeler Endeks 8 Japonya 1,27
1 ABD 1,56 9 Isveg 1,27
2 Norveg 1,42 10 Fransa 1,24
3 Finlandiya 1,34 11 Hollanda 1,24
4 Singapur 1,29 12 Birlesik Krallik 1,23
5 Danimarka 1,28 13 Isvigre 1,23
6 Avustralya 1,28 14 Belgika 1,23
7 Kanada 1,27 15 Almanya 1,23
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16 Giiney Kore 1,22
17 Izlanda 1,18
18 Irlanda 1,14
19 Avusturya 1,12
20 Liiksemburg 1,10
21 Israil 1,03

Kaynak: Yazar

hesaplanarak olusturulmustur.

tarafindan
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3.4.1.2. 2008 Y1l Makroekonomik Etki Alt Endeksi

2008 yili i¢in yapilan Makroekonomik Etki Alt Endeksi hesaplamasinda 96
iilke yer almistir’®. Hesaplamada 2006-2008 yillar: arasinda ortalama enflasyon,
aym yillar arasinda iktisadi biiyiime, 2008 yili bor¢ stoku/GSYIH, cari islemler
dengesi/GSYIH ve biitce dengesi/GSYIH orani ile ekonomik agiklik gdstergesi
olarak uluslararasi ticaret hacminin GSYIH’ya orami verilerine TBA uygulanmustir.
Yapilan analiz sonucunda 6zdegerler, varyans agiklama orani ve kiimiilatif varyans
orant ile gostergelerin TB’lere olan etkisini gdsteren katsayilar Tablo 3.9.a ve Tablo
3.9.b.’de gosterilmektedir. Hesaplama sonucunda 6zdegeri 1,0’dan biiyiik olan 3 TB
oldugu tespit edilmistir. S6z konusu 6zdegeri 1,0’dan biiyiikk olan TB’ler igin TB

yiikleri dondiirtilerek gostergelerin katsayilar1 hesaplanmistir.

Tablo 3.9.a. Makroekonomik Etki Alt Endeksi TBA Analiz Sonuglari

Temel Bilesenler Ozdegerler Varyans Oran Kiimiilatif

TB1 1,877 0,313 0,313
TB2 1,787 0,298 0,611
TB3 1,031 0,172 0,783
TB4 0,617 0,103 0,885
TB5 0,370 0,062 0,947
TB6 0,318 0,053 1,000

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

Tablo 3.9.b. Makroekonomik Etki Alt Endeksi Gosterge Agirhklari

Degisken TB1 TB2 TB3

Inflation 0,1598 -0,6125 0,1818
Growth -0,0099 0,6442 0,0753
govt_debt 0,3657 0,4523 0,1363
current_account 0,6324 -0,0653 -0,1663
budget_balance 0,6637 -0,0302 0,0651
Openness -0,017 -0,0081 0,9544

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

Tablolardan da goriildigii iizere Makroekonomik Etki Alt Endeksi’nin
olusturulmas: siirecinde iktisadi agiklik digmndaki tim gdostergeler ilk iki temel

bilesende yiiksek katsayilara sahiptir. iktisadi agiklik ise varyans agiklama orani

19 fran, 2008 DYY Endeksi’nden eksik veri fazlaligi ve veri kalitesinin diisik olmasi nedeniyle
cikarilmustir.

121



gorece daha diisiik olan ve dolayisiyla katsayr agirligi diisen tiiglincii bilesene
yiiklenmis durumdadir. Makroekonomik Etki Alt Endeksi, endekse dahil olan iilkeler

icin endeks puanlar1 agagidaki denklemle hesaplanmaktadir.
MaE = al*TB1+ a2 *TB2+ a3* 1B 3

al: Acgiklanan toplam varyansta TB1’in agiklama orani
a2: Aciklanan toplam varyansta TB2’in agiklama orani
a3: Aciklanan toplam varyansta TB3’iin agiklama orani

TBI1: Gostergelerin TB1 {lizerindeki agirliklar1 ve gosterge degerlerinin

carpimi ile hesaplanan yeni gosterge

TB2: Gostergelerin TB2 {izerindeki agirhiklar1 ve gosterge degerlerinin

carpimi ile hesaplanan yeni gosterge

TB3: Gostergelerin TB3 {izerindeki agirliklar1 ve gosterge degerlerinin

carpimi ile hesaplanan yeni gosterge

TB1 A¢bklanan Varyans 0,313

= = =0,39
Toplam Ag¢Pklanan Varyans 0,783
o - TB2 A¢bklanan Varyans 0,298 0.30
T oplam Ag¢Dklanan Var yans 0,783
TB3 A¢bklanan Varyans 0,172 0,219

T oplam A¢PKlanan Varyans 0,783

Bu cer¢evede Makroekonomik Etki Alt Endeksi i¢in tilkelerin alacaklar:
puanlar;

MaE =0,399*TB1 40,388 *TB2 +0,219*TB3 denklemine gore

hesaplanmaktadir.
Katsayilarin iilkelerin normalize edilen degerleri ve TB agirliklar ile ¢arpimi
sonucu hesaplanan Makroekonomik Etki Alt Endeksi endeks puanlar1 ve siralamalari

Tablo 3.10’da verilmistir. Tablodan da goriilecegi gibi 2008 yili Makroekonomik
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Etki Alt Endeksi’nde en yiiksek endeks puanina sahip iilke Azerbaycan’dir. 2008
yilinda yakaladig1 yiiksek biliylime orani, cari fazla ve biitge fazlasinin yanisira
gorece diigiik enflasyon orani ile kesit veride Azerbaycan en yliksek endeks puanina
sahip iilke olmaktadir. Azerbaycan’t yine enerji ihrag eden Trinidad Tobago ve
Kuveyt takip etmistir. En diisiik puani alan tilkeler ise sirasiyla Japonya, ABD ve
ftalya’dir. Bu iilkelerdeki cari agik makroekonomik etkinin diisiik kalmasma neden
olmustir. Makroekonomik Etki Alt Endeksi sonuglarina iilkelerin gruplandirilmasi
icin Stata/SE 12.0 programui ile kiimeleme analizi uygulanmis ve DYY {izerinde ¢ok
yiksek makroekonomik etkiye sahip iilkeler (sar1), DYY iizerinde yiiksek
makroekonomik etkiye sahip iilkeler (koyu sar1), DYY iizerinde ortalama
makroekonomik etkiye sahip ilkeler (agik turuncu), DYY iizerinde diisiik
makroekonomik etkiye sahip iilkeler (turuncu) ve DYY iizerinde ¢ok diisiik
makroekonomik etkiye sahip iilkeler (kahverengi) olmak iizere K-ortalama ve Oklit
Kare uzaklik yontemi ile iilkeler bes kiimede siniflandirilmistir. 2008 yili DYY
Endeksi’nde analiz edilen iilkelerden sekiz iilke Makroekonomik Etki Alt
Endeksi’nde ¢ok yiiksek, yirmibes iilke yiiksek, yirmisekiz iilke ortalama, yirmialti
tanesi diisiik ve yedi tilke ise ¢ok diisiik makroekonomik etkiye sahip tilke olarak

tanimlanmustir.

Tablo 3.10. 2008 Yihh Makroekonomik Etki Alt Endeksi Siralamasi

Siralama Ulkeler Endeks 20 | Nijerya 0,69
1 | Azerbaycan 1,04 21 | Kirgizistan 0,69
2 | Trinidad-Tobago 0,86 22 | Malezya 0,67
3 | Kuveyt 0,86 23 | Vietnam 0,67
4 | Amman 0,82 24 | Peru 0,66
5 | Brunei 0,79 25 | Ukrayna 0,66
6 | Suudi Arabistan 0,77 26 | Bolivya 0,66
7 | Rusya 0,77 27 | Paraguay 0,66
8 | Kazakistan 0,77 28 | Tayland 0,65
9 | Cin 0,75 29 | Tacikistan 0,64

10 | Liiksemburg 0,75 30 | Estonya 0,64
11 | Kambogya 0,74 31 | Litvanya 0,64
12 | Singapur 0,74 32 | Slovenya 0,64
13 Panama 0'73 33 Kosta lea 0,63
14 | Venezuela 0,72 34 | Arjantin 0,62
15 | Bulgaristan 0,72 35 | Giiney Kore 0,61
16 | Slovakya 0,71 36 | Makedonya 0,61
17 | Sili 0,71 37 | Cek Cumhuriyeti 0,60
18 | Cezayir 0,70 38 | Tanzanya 0,60
19 | Etiyopya 0,70 39 | Finlandiya 0,60
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Kaynak: Yazar tarafindan

hesaplanarak olusturulmustur.

3.4.1.3. 2008 Y1l Is Ortamm Alt Endeksi

2008 DYY Endeksi’nin dort énemli alt endeksinden iigiinciisii is Ortam Alt
Endeksi’dir. Is Ortam1 Alt Endeksi’nin hesaplanmasinda toplam vergi, giimriiklerin
etkinligi, fikri miilkiyet hakkinin korunmasi, yatirimcinin korunmas: endeksi,
anlagsmazliklarin ¢6ziimiinde hukuk sisteminin etkinligi ve sirket kurulusu ortalama
glin sayisi verileri hesaplamaya dahil edilmis ve TBA ile verilerin analizi yapilmistir.
Yapilan analiz sonucunda 6zdegerler, varyans agiklama orani ve kiimiilatif varyans
orani ile gostergelerin TB’lere olan etkisini gosteren katsayilar, Tablo 3.11.a ve
Tablo 3.11.b.’de gosterilmektedir. Ozdegeri 1,0’dan biiyiik olan 1 TB oldugu tespit
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edilmistir. Bu c¢ergcevede tek temel bilesen i¢in yiikk dagilimlar1 da hesaplanarak

verilerin endeksteki katsayilar1 hesaplanmistir.

Tablo 3.11.a. Is Ortanm Alt Endeksi TBA Analiz Sonuclar

Temel Bilesenler Ozdegerler Varyans Oran Kiimiilatif

TB1 3,230 0,550 0,550
TB2 0,991 0,165 0,715
B3 0,776 0,129 0,844
TB4 0,651 0,108 0,953
TB5 0,214 0,036 0,988
TB6 0,069 0,012 1,000

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

Tablo 3.11.b. is Ortamm Alt Endeksi Gosterge Agirhiklar

Degisken TB1

total_tax -0,0619
customs_efficiency 0,522
Property 0,5636
protection_investor 0,118
legal_efficiency 0,5343
time_register 0,3264

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

Tablolardan da gériildiigii iizere Is Ortan1 Alt Endeksi’nin olusturulmasinda
fikri miilkiyet hakki, anlasmazliklarmm ¢oziimiinde hukuk sisteminin etkinligi ve
gimriiklerin etkinligi en etkili ti¢ faktor olarak karsimiza ¢ikmakta ve endeksteki
agirliklar1 0,5’in iizerinde hesaplanmaktadir. Diger gostergelerin etkisi ise gorece
olarak smirli kalmaktadir. is Ortann Alt Endeksi’nde iilkelerin puanlari asagidaki

denklemle hesaplanmaktadir.

IOE = ol *TBI

al: Acgiklanan toplam varyansta TB1’in agiklama orani
TB1: Gostergelerin TBI1 tizerindeki agirliklar1 ve goOsterge degerlerinin

carpimi ile hesaplanan yeni gosterge

Tek temel bilesen oldugu i¢in ol degeri 1’e esittir. Bu cergevede Is Ortamm

Alt Endeksi i¢in iilkelerin alacaklar1 degerler;
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I0E =1,00*TBI olarak tespit edilmektedir.

Katsayilarm iilkelerin normalize edilen degerleri ve TB agirliklari ile ¢arpimi
sonucu Is Ortanu Alt Endeksi endeks puanlari ve siralamalari Tablo 3.12.°de
verilmistir. Tablodan da goriilecegi gibi 2008 yili Is Ortanu Alt Endeksi’nde en
yiiksek endeks puanma sahip iilke Singapur’dur. Singapur, uyguladigi liberal
politikalar ile birlikte son 10-15 yillik siiregte tiim diinya i¢in onemli bir merkez
olarak 6ne c¢ikmakta ve bu gelisme Is Ortami Alt Endeksi tarafindan da teyit
edilmektedir. Singapur’u 06zellikle gelismis bir hukuk sistemine sahip olan
Finlandiya ve Danimarka takip etmektedir. En diisiik puani alan tilkeler ise sirasiyla
Venezuela, Ekvator ve Bolivya’dir. Bu iilkelerde yasanan siyasi giivensizlik
ortammnin da etkisiyle hukuk sisteminin is ortamimi iyilestirecek sekilde etkin
diizeyde c¢ahsmadigi da endeks tarafindan teyit edilmektedir. Is Ortamm Alt
Endeksi’ne, iilkelerin gruplandirilmasi ig¢in Stata/SE 12.0 programu ile kiimeleme
analizi uygulanmis ve ¢ok iyi is ortamu sunan ilkeler (sar1), iyi is ortami sunan
tilkeler (koyu sar1), ortalama is ortami sunan llkeler (agik turuncu), kotii is ortami
sunan iilkeler (turuncu) ve ¢ok kotii is ortami sunan iilkeler (kahverengi) olmak tizere
K-ortalama ve Oklit Kare uzaklik yontemi ile bes kiimede smiflandirilmistir. 2008
yili DYY Endeksi’nde analiz edilen iilkelerden onalti iilke ¢ok iyi is ortami sunan
iilke, onsekiz tilke iyi is ortami sunan iilke, yirmiiki iilke orta diizeyde is ortami
sunan iilke, yirmibir iilke kotii is ortami sunan iilke ve ondokuz {ilke de ¢ok kotii is

ortamu sunan iilke olarak analiz sonucunda smiflandirilmistir.

Tablo 3.12. 2008 Yih is Ortarm Alt Endeksi Siralamasi

Siralama | Ulkeler Endeks 13 | Kanada 1,636
1 | Singapur 1,985 14 Fransa 1,613
2 | Danimarka 1,862 15 | Irlanda 1,568
3 | Finlandiya 1,796 16 | Liksemburg 1,555
4 | Isveg 1,796 17 | ABD 1,510
5 | Yeni Zelanda 1,781 18 | Birlesik Krallik 1,496
6 | Norveg 1,719 19 | Japonya 1,481
7 | Izlanda 1,696 20 | Estonya 1,457
8 | Avusturya 1,675 21 | Malezya 1,434
9 | Almanya 1,657 22 | Gliney Afrika 1,388

10 | Avustralya 1,656 23 | Belgika 1,386
11 | Hollanda 1,650 24 | Giliney Kibris 1,378
12 | Isvigre 1,649 25 | Amman 1,375
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26 | Giiney Kore 1,359
27 | Urdiin 1,288
28 | Tunus 1,277
29 | Suudi Arabistan 1,265
30 | Portekiz 1,260
31 | Sili 1,260
32 | Slovenya 1,256
33 | Israil 1,203

34

Ispanya

1,179

Kaynak: Yazar tarafindan

hesaplanarak olusturulmustur.

3.4.1.4. 2008 Y1l Yigilma Ekonomileri Etkisi Alt Endeksi

2008 DYY Endeksi i¢in hesaplanan alt endekslerden dordiinciisic Yigilma
Ekonomileri Etkisi Alt Endeksi’dir. Yigilma Ekonomileri Etkisi Alt Endeksi’nin

hesaplanmasinda her bin kisiye diisen internet kullanici sayisi, son teknolojiye

erigilebilirlik, elektrik arz kalitesi, yol altyapis1 kalitesi, demiryolu altyapis1 kalitesi,

liman altyapist kalitesi, havayolu altyapisi kalitesi ve son ii¢ yillik DYY stoku
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hesaplamaya dahil edilmis ve TBA ile verilerin analizi yapilmistir. Yapilan analiz
sonucunda Ozdegerler, varyans agiklama orami ve kiimiilatif varyans orami ile
gostergelerin TB’lere olan etkisini gosteren katsayilar Tablo 3.13.a ve Tablo
3.13.b.’de gosterilmektedir. Ozdegeri 1,0’dan biiyiikk olan 1 TB oldugu tespit
edilmistir. Bu ¢ercevede tek temel bilesen igin yiikk dagilimlar1 da hesaplanarak

verilerin endeksteki katsayilar1 hesaplanmistir.

Tablo 3.13.a. Yigilma Ekonomileri Etkisi Alt Endeksi TBA Analiz

Sonuglar

Temel Bilesenler Ozdegerler Varyans Oran Kiimiilatif

TB1 5,882 0,735 0,735
TB2 0,723 0,090 0,826
TB3 0,500 0,063 0,888
TB4 0,282 0,035 0,923
TB5 0,198 0,025 0,948
TB6 0,168 0,021 0,969
TB7 0,137 0,017 0,986
TB8 0,110 0,014 1,000

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

Tablo 3.13.b. Yigilma Ekonomileri Etkisi Alt Endeksi Gosterge

Agirhiklan

Degisken TB1

internet_users 0,35
latest_tech 0,3825
quality_electricity 0,3615
quality_road 0,3719
quality_railroad 0,3589
quality_port 0,377
quality_airport 0,3627
fdi_stock 0,2444

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

Tablo 3.13.a. ve 3.13.b.’de sunulan hesaplama sonuglar1 c¢ercevesinde
Yigilma Ekonomileri Etkisi Alt Endeksi’nin olusturulmasinda son ii¢ yilik DYY
stoku diger verilere gore daha az etkili iken, altyap1 ve teknolojik gelisimi ifade eden
gostergelerin temel bilesen ilizerinde birbirine yakin katsayilara sahip olmaktadir.
Yigilma Ekonomileri Etkisi Alt Endeksi’nde endekse dahil olan iilkelerin puanlari,

asagidaki denklem ile hesaplanmaktadir.
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YEE = ol *TBI

al: Agiklanan toplam varyansta TB1’in agiklama orani
TB1: Gostergelerin TBI1 iizerindeki agirliklar1 ve gosterge degerlerinin

carpimi ile hesaplanan yeni gosterge

Tek temel bilesen oldugu icin ol degeri 1’e esittir. Bu cercevede Is Ortamm

Alt Endeksi i¢in iilkelerin alacaklar1 puanlar;

YEE =1,00*TBI olarak tespit edilmektedir.

Katsayilarin iilkelerin normalize edilen degerleri ve TB agirliklar1 ile ¢arpimi
sonucu hesaplanan Yigilma Ekonomileri Etkisi Alt Endeksi endeks puanlar1 ve
siralamalart Tablo 3.14.°de verilmistir. Tablodan da goriilecegi gibi 2008 yili
Yigilma Ekonomileri Alt Endeksi’nde en yiiksek endeks puanmna sahip iilke
Almanya’dir. Almanya’y1 Fransa ve Hollanda takip etmektedir. S6z konusu iilkeler
Ozellikle ulastrma ve teknolojik altyapiya Onemli yatrimlar yapmis ve tiim
gostergelerde en yiiksek degerlere sahip iilkeler olarak one ¢ikmistir. En diisiik puan
alan tlkeler ise sirasiyla Nepal, Paraguay ve Nikaragua’dir. Bu iilkeler ise kiiresel
sisteme entegre olmakta gecikmis, az gelismis iilkeler sinifinda yer alan, sik sik da
siyasi problemlerle giindeme gelen iilkeler olarak one ¢ikmakta ve s6z konusu
altyap1 yatmrimlarmi yapmakta diger llkelerin gerisinde kalmaktadirlar. Yigilma
Ekonomileri Alt Endeksi iilke puanlarina, ilkelerin gruplandirilmasi igin Stata/SE
12.0 programi ile kiimeleme analizi yapilmis ve yigilma ekonomileri etkisi ¢ok
yiiksek olan tilkeler (sar1), yiiksek olan tilkeler (koyu sar1), orta diizeyde olan tilkeler
(agik turuncu), diistik olan tilkeler (turuncu) ve ¢ok diisiik olan iilkeler (kahverengi)
olmak {izere K-ortalama ve Oklit Kare uzaklik ydntemi ile bes kiimede
siniflandirilmigtir. 2008 yili DYY Endeksi’nde analiz edilen iilkelerden onyedi iilke
cok yiiksek yigilma ekonomileri etkisine sahip iilke, onii¢ llke yiiksek yigilma
ekonomileri etkisine sahip iilke, yirmi iilke orta diizeyde yigilma ekonomileri
etkisine sahip iilke, yirmisekiz iilke diisiik yigilma ekonomileri etkisine sahip tilke ve
onalti ilke de c¢ok disiik yigilma ekonomileri etkisine sahip iilke olarak
smiflandirilmstir.
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Tablo 3.14. 2008 Yih Yigilma Ekonomileri Etkisi Alt Endeksi Siralamasi

Siralama | Ulkeler Endeks
1 | Almanya 2,612
2 | Fransa 2,559
3 | Hollanda 2,475
4 | Singapur 2,474
5 | Isvicre 2,473
6 | ABD 2,453
7 | Kanada 2,416
8 | Belgika 2,416
9 | Danimarka 2,388
10 | Finlandiya 2,365
11 | Isveg 2,337
12 | Birlesik 2,234
Krallik
13 | Avusturya 2,226
14 | Izlanda 2,191
15 | Japonya 2,128
16 | Giiney Kore 2,100
17 | Norveg 2,080
18 | Liiksemburg 1,978
19 | Malezya 1,955
20 | Avustralya 1,950
21 | Ispanya 1,897
22 | Portekiz 1,777
23 | Estonya 1,717
24 | Israil 1,704
25 | Yeni Zelanda 1,700
26 | Giiney Kibris 1,699
27 | Brunei 1,667
28 | Tunus 1,635
29 | Cek Cumh. 1,585
30 | Litvanya 1,580
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Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.
3.4.1.5. 2008 Y1 Dogrudan Yabanc1 Yatirnmlar Endeksi

Aragtirma ¢ergevesinde 2008 yili DYY Endeksi’nin olusturulabilmesi i¢in
Mukayeseli Ustiinliikler Etkisi Alt Endeksi, Makroekonomik Etki Alt Endeksi, Is
Ortami Alt Endeksi ve Yigilma Ekonomileri Etkisi Alt Endeksi olusturulmustur.
Hesaplanan alt endeks puanlarina tekrar TBA uygulanarak, bu alt endekslerin DYY
Endeksi icerisindeki agirliklar: ve katsayilarinin hesaplanmasi ile birlikte 2008 DY'Y

Endeksi olusturulmaktadir.

Dort alt endekse TBA uygulanabilmesi i¢in Oncelikle korelasyon testi ve
faktor testleri yapilmis ve alt endeks veri setinin TBA i¢in uygun olup olmadigi
incelenmistir. Alt endekslerin birbirleri ile korelasyonuna iliskin hesaplamalar, Tablo
3.15’te gosterilmektedir. Tablodan da goriilecegi gibi endeksler arasindaki

korelasyonlarin higbiri esik deger olan 0,92°yi gegmemektedir.

Tablo 3.15. 2008 Yih DYY Endeksi Alt Endeksleri Korelasyon Tablosu

KORELASYON MUE MaE IOE YEE

MUE 1,00 -0,22 0,79 0,90
MaE 1,00 -0,25 -0,25
IOE 1,00 0,90
YEE 1,00

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

Alt endekslerin puanlarindan olusan veri setine faktor testleri uygulanarak
KMO test degeri ve Bartlett test sonuglar1 da incelenmistir. Veri setinin KMO test
degeri ise yapilan hesaplama sonucunda 0,700 ¢ikmustir. Bu deger veri setinin TBA

icin uygun oldugunu ifade etmektedir.

Yapilan temel bilegenler analizi sonucunda &6zdegerler, varyans agiklama
oran1 ve kiimiilatif varyans orani ile gostergelerin TB’lere olan etkisini gdsteren
katsayilar Tablo 3.16.a ve Tablo 3.16.b.’de gosterilmektedir. DYY Endeksinde alt

endekslerin agirliklarinin hesaplanmasinda 6zdegeri 0,9°dan biiyiik olan 2 TB oldugu
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tespit edilmistir.  Alt endekslerin varyansinin  iki TB’de  %93,3liniin

aciklanabilmesinden 6tiirli esik 6zdegeri bu analizde 0,9 olarak alinmistir.

Tablo 3.16.a. DYY Endeksi TBA Analiz Sonuglari

Temel Ozdegerler | Varyans Kiimiilatif
Bilesenler Oran

TB1 2,826 0,707 0,707
TB2 0,907 0,227 0,933
TB3 0,208 0,052 0,985
TB4 0,590 0,015 1,000

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

Tablo 3.16.b. DYY Endeksi Alt Endeks Agirhklar

TB1 TB2
MUE 0,5728 0,0237
MaE 0,0001 0,9994
IOE 0,5656 -0,0241
YEE 0,5933 0

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

Katsayilara dikkat ile bakildiginda Mukayeseli Ustiinliikler Etkisi Alt
Endeksi, Is Ortami Alt Endeksi ve Yigilma Ekonomileri Alt Endeksi’nin, DYY
Endeksi’nde daha fazla belirleyici olan TB1’de hemen hemen benzer diizeyde etkiye
sahip oldugu, Makrockonomik Etki Alt Endeksi’nin ise daha az etkili olan TB2’de
yikli oldugu goriilmektedir. Katsayillarn hesaplanmasmin  ardindan DYY
Endeksi’nde iilkelerin endeks puanlarmin hesaplanmasinda asagidaki denklem

kullanilmustir.

DYY Endeks= al *TBl + a2 *TB2

al: Acgiklanan toplam varyansta TB1’in agiklama orani

a2: Aciklanan toplam varyansta TB2’in a¢iklama orani

TB1: Gostergelerin TB1 iizerindeki agirliklar1 ve gosterge degerlerinin
carpimui ile hesaplanan yeni gosterge

TB2: Gostergelerin TB2 iizerindeki agirliklar1 ve goOsterge degerlerinin

carpimut ile hesaplanan yeni gosterge
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ol = TB1 A¢bklanan Varyans 0,707
~ Toplam AgDKlanan Varyans 0,933

= 0,758

o) = TB2 A¢bklanan Varyans 0,227
~ Toplam A¢PKanan Varyans 0,933

=0,242

Bu ¢ergevede 2008 yili DY'Y Endeksi i¢in iilkelerin endeks puanlari;

DYY Endeks = 0,758 * TB1 +0,242* TB2 seklinde hesaplanmaktadir.

Katsayilarin iilkelerin normalize edilen degerleri ve TB agirliklar: ile ¢arpimi
sonucu 2008 DYY Endeksi endeks puanlari ve siralamalar1 Tablo 3.17.’de
verilmistir. DY'Y Endeksi, tilkelerin gruplandirilmasi ig¢in Stata/SE 12.0 programu ile
kiimeleme analizine tutulmus ve cok yiiksek cekim etkisine sahip iilkeler (sar1),
yiiksek ¢ekim etkisine sahip iilkeler (koyu sar1), orta diizeyde ¢ekim etkisine sahip
iilkeler (agik turuncu), disiik ¢cekim etkisine sahip tlkeler (turuncu) ve ¢ok diisiik
cekim etkisine sahip iilkeler (kahverengi) olmak iizere K-ortalama ve Oklit Kare
uzaklk yontemi ile bes kiimede smiflandirilmistir. 2008 yili DYY Endeksi’nde
analiz edilen tlkelerden onbir iilke ¢ok yiiksek ¢ekim etkisine, oniki iilke yliksek
cekim etkisine, yirmiiki iilke orta diizeyde ¢ekim etkisine, ondokuz iilke diisiik ¢ekim
etkisine ve yirmisekiz lilke ise ¢ok diisiik ¢ekim etkisine sahip flilke olarak

siniflandirilmstir.

Tablo 3.17. 2008 Yili DYY Endeksi Siralamasi

Siralama Ulkeler Endeks 15 | Birlesik Krallik 2,26
1 | Singapur 2,70 16 | Avustralya 2,26
2 | Finlandiya 2,56 17 | Liiksemburg 2,21
3 | Danimarka 2,56 18 | Giiney Kore 2,20
4 | Almanya 2,53 19 | Japonya 2,15
5 | Isveg 2,50 20 | Yeni Zelanda 2,03
6 | Hollanda 2,49 21 | Malezya 1,97
7| ABD 2,48 22 | Irlanda 1,95
8 | Isvigre 2,48 23 Estonya 1,93
9 | Fransa 2,46 24 Fspanya 1,86

10 | Kanada 2,44 25 | Israil 1,83
11 | Norveg 2,43 26 | Slovenya 1,80
12 | Belgika 2,33 27 | Giiney Kibris R.Y. 1,79
13 | Avusturya 232 28 | Suudi Arabistan 1,76
14 | izlanda 2,31 29 | Amman 1,75
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Kaynak: Yazar tarafindan

hesaplanarak olusturulmustur.

3.4.2. 2011 Yih Dogrudan Yabanc Yatirnmlar Endeksi ve Alt Endeks
Agirhiklan

3.4.2.1. 2011 Y1l Mukayeseli Ustiinliik Etkisi Alt Endeksi

2011 yili igin yapilan Mukayeseli Ustiinliikler Alt Endeksi hesaplamasinda
2008 yili Endeks hesaplamasmnda kullanilan verilere ek olarak Emek Uzerindeki
Vergiler verisi de eklenmis ve TBA uygulanmistir. Yapilan analiz sonucunda

Ozdegerler, varyans agiklama orani ve kiimiilatif varyans orani asagidaki tabloda
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gosterilmektedir. Ozdegeri 1,0’dan biiyiik olan 3 TB oldugu tespit edilmistir. S6z
konusu Ozdegeri 1,0’dan biiyiikk olan TB’ler i¢in TB yiikleri dondirilerek
gostergelerin katsayilar1 hesaplanmistir. Ozdegerler ve gostergelerin endeksteki

katsayilar1 Tablo 3.18.a ve 3.18.b.’de verilmektedir.

Tablo 3.18.a. Mukayeseli Ustiinliikler Etkisi Alt Endeksi TBA Analiz

Sonug¢larn

Temel Bilesenler Ozdegerler Varyans Oran Kiimiilatif

TB1 4,017 0,446 0,446
TB2 1,345 0,150 0,596
TB3 1,069 0,119 0,715
TB4 0,823 0,091 0,806
TB5 0,578 0,064 0,870
TB6 0,458 0,051 0,921
TB7 0,353 0,039 0,960
TB8 0,214 0,024 0,984
TB9 0,143 0,016 1,000

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

Tablo 3.18.b. Mukayeseli Ustiinliikler Etkisi Alt Endeksi Gosterge

Agirhiklan

Degisken TB1 TB2 TB3

gdp_ppp 0,4599 0,0575 -0,2609
foreign_market 0,3122 0,0308 0,2044
Payproductivity 0,1058 0,5855 0,2636
gdp_employee 0,4721 -0,007 -0,236
labor_tax 0,1818 -0,5936 0,2633
tertiary_education 0,4059 -0,3236 0,0652
quality_education 0,2974 0,4414 0,0519
energy_import_use -0,0373 0,0012 0,8068
r_d 0,4115 0,0324 0,1945

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

Tablolardan da goriildiigii iizere Mukayeseli Ustiinliikler Etkisi Alt
Endeksi’nin olusturulmasi siirecinde TB1’in olusumunda en fazla agirliga sahip
gostergelerin 2008 yilindaki gosterge hesaplamasma da uyumlu olarak “satin alma
giicii paritesine gdre kisi bast GSYIH”, “calisan basina GSYIH nin yanisira “yiiksek
O0grenime katilim” oldugu goriilmektedir. TB2’nin olusumunda ise One c¢ikan
gostergeler “0deme ve verimlilik puanlamas1”, “emegin lizerindeki vergiler” ve

“egitim sisteminin kalitesi”’dir. TB3’te ise “enerji ithalatmmin toplam enerji
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kullanimma oran1” One ¢ikan gosterge olarak tespit edilmektedir. Mukayeseli
Ustiinliikler Etkisi’'nde iilkelerin aldiklar1 puanlarin hesaplanmas: igin asagidaki

denklem kullanilmaktadir.
MUE =cl*TBl1+a2*TB2+a3*1B3

al: Acgiklanan toplam varyansta TB1’in agiklama orani
a2: Agiklanan toplam varyansta TB2 nin aciklama orani

a3: Aciklanan toplam varyansta TB3’nin ag¢iklama orani

TB1: Gostergelerin TBI1 {izerindeki agirlhiklar1t ve gosterge degerlerinin

carpimi ile hesaplanan yeni gdsterge

TB2: Gostergelerin TB2 {izerindeki agirlhiklar1 ve gosterge degerlerinin

carpimi ile hesaplanan yeni gosterge

TB3: Gostergelerin TB3 iizerindeki agirliklar1 ve gosterge degerlerinin

carpimi ile hesaplanan yeni gosterge

TB1 A¢bklanan Varyans 0,446

= = =0,625
Toplam Ac¢BPklanan Varyans 0,715
_ TB2 Agbklanan Varyans 0,150 0.209
 Toplam AcPKlanan Varyans 0,715
o3 TB3 A¢bklanan Varyans 0,119 0.166

* Toplam Ag¢Pklanan Varyans 0,715

Bu cercevede Mukayeseli Ustiinliikler Etkisi Alt Endeksi igin iilkelerin

alacaklar1 puan;

ME =0,625*7B140,209*7B2+0,166* 1B denklemine gore

hesaplanmaktadir.

Katsayilarm iilkelerin normalize edilen degerleri ve TB agirliklar ile ¢arpimi

sonucu Mukayeseli Ustiiliikler Etkisi Alt Endeksi endeks puanlar1 ve siralamalar
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Tablo 3.19.’da verilmistir. Tablodan da goriilecegi gibi 2011 yili Mukayeseli
Ustiinliikler Etkisi Alt Endeksi’nde en yiiksek endeks puanina sahip iilke 2008
yilinda da oldugu gibi ABD’dir. ABD’yi 2008 yili alt endeksinde Norveg ve
Finlandiya takip ederken, 2011 yilinda ise Singapur ve Isvigre gelmektedir. En diisiik
puani alan iilkeler swrasiyla Nepal, Niakaragua ve Mozambik olarak karsimiza
cikmaktadir. Bu ¢ergevede iilkeler yine Stata/SE 12.0 programu ile kiimeleme
analizine tabi tutulmus ve mukayeseli istiinlikler etkisi ¢ok yiiksek (sari),
mukayeseli ustiinliikler etkisi yiiksek (altin saris1), mukayeseli istiinlikler etkisi
ortalama (a¢ik turuncu), mukayeseli Gstlinliikler etkisi diigiik (turuncu), mukayeseli
iistiinliikler etkisi ¢ok diisiik (kahverengi) olmak iizere K-ortalama ve Oklit Kare

uzaklik yontemi ile bes kiimede siniflandirilmistir.

Tablo 3.19. 2011 Yih Mukayeseli Ustiinliikler Etkisi Alt Endeksi

Siralamasi

Siralama Ulke
ABD
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Japonya
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Almanya
Gliney Kore
Kanada
Birlesik Krallik
Awvustralya
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Kaynak: Yazar tarafindan

hesaplanarak olusturulmustur.

3.4.2.2. 2011 Yihh Makroekonomik Etki Alt Endeksi

2011 yilh Makroekonomik Etki Alt Endeksi i¢in yapilan analiz sonucunda
Ozdegerler, varyans agiklama orami ve kiimiilatif varyans orani ile gostergelerin
TB’lere olan etkisini gosteren katsayilar Tablo 3.20.a ve Tablo 3.20.b.’de
gosterilmektedir. Ozdegeril,0’dan biiyiik olan 2 TB oldugu tespit edilmistir. Bu
TB’ler i¢in TB ytikleri dondiiriilerek gostergelerin katsayilar1 hesaplanmaistir.

Tablo 3.20.a. Makroekonomik Etki Alt Endeksi TBA Analiz Sonuclar:

Temel Bilesenler Ozdegerler Varyans Oran Kiimiilatif

TB1 2,059 0,343 0,343
TB2 1,675 0,279 0,622
TB3 0,784 0,131 0,753
TB4 0,603 0,101 0,854
TB5 0,557 0,093 0,946
TB6 0,322 0,054 1,000

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.
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Tablo 3.20.b. Makroekonomik Etki Alt Endeksi Gosterge Agirhklari

Degisken TB1 TB2

inflation -0,0459 0,6033
Growth 0,1326 0,5647
govt_debt -0,4731 -0,2408
current_account 0,5855 -0,2
budget_balance 0,619 0,06
openness 0,1748 -0,4642

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

Tablolardan da goriildiigii tizere Makroekonomik Etki Alt Endeksi’nin
olusturulmas: siirecinde gostergeler iki TB’ye dagitilmistir. TB1’de cari islemler
dengesi/GSYIH, kamu bor¢ stoku/GSYIH ve biitce dengesi/GSYIH verileri yiiksek
katsayilara dolayisiyla agirliga sahiptir. TB2’de ise enflasyon, iktisadi biiyiime ve
iktisadi agiklik gorece daha fazla yiiklenmis durumdadir. Makroekonomik Etki Alt
Endeksi tilke puanlari, asagidaki denklemle hesaplanmaktadir.

Mal’=Ad*TB1+a2* 152

ol: Agiklanan toplam varyansta TB1’in a¢iklama orani

a2: Acgiklanan toplam varyansta TB2’in aciklama orani

TB1: Gostergelerin TB1 iizerindeki agirliklar1 ve gosterge degerlerinin
carpimi ile hesaplanan yeni gosterge

TB2: Gostergelerin TB2 iizerindeki agirliklar1 ve gosterge degerlerinin

carpimi ile hesaplanan yeni gosterge

T 0 A e a,6 1k 2
T ) A e a6 k 2

Bu ¢er¢evede Makroekonomik Etki Alt Endeksi igin iilkelerin alacaklar1

degerler;

MaFE=0,55 1 TB1+0,449% TR denklemine gore hesaplanmaktadir.
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Katsayilarin iilkelerin normalize edilen degerleri ve TB agirliklar ile ¢arpimi
sonucu Makroekonomik Etki Alt Endeksi endeks puanlar1 ve siralamalar1 Tablo
3.21.°de verilmistir. 2011 yil1 igin hazirlanan Makroekonomik Etki Alt Endeksi’nde
en yilksek endeks puanina sahip iilke Singapur’dur. Singapur’u Japonya ve
Azerbaycan takip etmektedir. En diisiik degeri alan iilkeler ise sirasiyla Ukrayna,
Venezuela ve Letonya olarak hesaplanmaktadir. Makroekonomik Etki Alt Endeksi,
tilkelerin gruplandirilmast i¢in Stata/SE 12.0 programu ile kiimeleme analizine tabi
tutulmus ve DYY iizerinde cok yiiksek makroekonomik etkiye sahip iilkeler (sar1),
DYY iizerinde yiliksek makroekonomik etkiye sahip {ilkeler (koyu sar1), DYY
iizerinde ortalama makroekonomik etkiye sahip iilkeler (agik turuncu), DYY
iizerinde diisiik makroekonomik etkiye sahip tilkeler (turuncu) ve DYY iizerinde ¢ok
diistik makroekonomik etkiye sahip lilkeler (kahverengi) olmak tizere K-ortalama ve

Oklit Kare uzaklik yontemi ile bes kiimede smiflandirilmistir.

Tablo 3.21. 2011 Yih Makroekonomik Etki Alt Endeksi Siralamasi

Siralama Ulke Endeks 26 | Arjantin 0,41
1 | Singapur 0,67 27 | Isveg 0,41
2 | Japonya 0,59 28 | Fransa 0,41
3 | Azerbaycan 0,55 29 | Endonezya 0,40
4 | Kuveyt 0,53 30 | Panama 0,40
5 | Norveg 0,51 31 | Avusturya 0,39
6 | Cin 0,50 32 | Giiney Kore 0,39
7 | Sri Lanka 0,48 33 | Kolombiya 0,38
8 | italya 0,48 34 | Urdiin 0,38
9 | S.Arabistan 0,47 35 | Yunanistan 0,38
10 | Israil 0,47 36 | Hollanda 0,37
11 | Isvigre 0,47 37 | Nikaragua 0,36
12 | Almanya 0,46 38 | Tayland 0,36
13 | Brunei 0,44 39 | Kazakistan 0,36
14 | Uruguay 0,43 40 | Portekiz 0,35
15 | Kanada 0,43 41 | Kambogya 0,35
16 | Malezya 0,43 42 | Polonya 0,35
17 | Fas 0,43 43 | Senegal 0,35
18 | Belgika 0,42 44 | Suriye 0,35
19 | Brezilya 0,42 45 | Sili 0,34
20 | Bolivya 0,42 46 | Paraguay 0,34
21 | ABD 0,42 47 | Misir 0,33
22 | Amman 0,42 48 | Finlandiya 0,33
23 | Peru 0,42 49 | Tacikistan 0,33
24 | Filipinler 0,41 50 | Etiyopya 0,32
25 | Hindistan 0,41 51 | Birlesik 0,32

Krallik
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Kaynak: Yazar tarafindan

hesaplanarak olusturulmustur.

3.4.2.3. 2011 Yih Is Ortam Alt Endeksi

2011 Is Ortamu Alt Endeksi’nin hesaplanmasinda 2008 IOE’de oldugu gibi
toplam vergi, gimriiklerin etkinligi, fikri miilkiyet hakkinin korunmasi, yatirimcinin
korunmasi endeksi, anlasmazliklarin ¢6ztiimiinde hukuk sisteminin etkinligi ve sirket
kurulusu ortalama giin sayis1 verileri hesaplamaya dahil edilmis ve TBA ile verilerin
analizi yapilmistir. Yapilan analiz sonucunda 6zdegerler, varyans agiklama orani ve
kiimiilatif varyans oram ile gostergelerin TB’lere olan etkisini gdsteren katsayilar
Tablo 34.22.a ve Tablo 3.22.b.’de gosterilmektedir. TB1’in tek basina varyans
aciklama orani 0,53 gibi gorece diisiik bir deger ¢iktig1 i¢in, 6zdegeri 0,9’dan biiyiik
olan TB2’de hesaplamaya dahil edilmistir.
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Tablo 3.22.a. Is Ortanm Alt Endeksi TBA Analiz Sonuclar

Temel Bilesenler Ozdegerler Varyans Oran Kiimiilatif

TB1 3,197 0,533 0,533
TB2 0,931 0,155 0,688
TB3 0,887 0,148 0,836
TB4 0,677 0,113 0,949
TB5 0,190 0,032 0,980
TB6 0,117 0,020 1,000

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

Tablo 3.22.b. is Ortam Alt Endeksi Gésterge Agirhklan

Degisken TB1 TB2

total_tax -0,1097 0,7028
customs_efficiency 0,5195 0,108
property 0,6003 0,0755
protection_investor 0,0806 0,5292
legal_efficiency 0,5767 -0,0658
time_register 0,1364 0,452

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

Tablolardan da goriildiigii iizere Is Ortami Alt Endeksi’nin olusturulmasi igin
hesaplanan TB1 i¢inde glimriiklerin etkinligi, fikri miilkiyet haklarinin korunmasi ve
sorunlarin  ¢oziimiinde hukuk
hesaplanmasinda toplam vergi orani ve yatirimcinin korunmasi one ¢ikan iki faktor
olmaktadir. Is Ortamn Alt Endeksi’nde endekse dahil olan iilkelerin puanlarinmn

hesaplanmasi i¢in asagidaki denklem kullanilmaktadir.

sisteminin  etkinligi

IOF =al*TBl1+a2*7TB2

one

al: Agiklanan toplam varyansta TB1’in agiklama orani

a2: Agiklanan toplam varyansta TB2’in agiklama orani

TB1: Gostergelerin TBI1 {izerindeki agirliklar1 ve gosterge degerlerinin

carpimi ile hesaplanan yeni gosterge

TB2: Gostergelerin TB2 iizerindeki agirliklar1 ve goOsterge degerlerinin

carpimi ile hesaplanan yeni gosterge

cikarken,




T B1 Ag¢ Dkla_rﬂ,ﬁﬁ_?ao
" ToplAaAmPk] an a8 &

ol

}a’ j

T B2 A¢ Pkl ahnhs5 V
al = = =02 .
ToplAgmDPk]l andms8 Va

Bu ¢er¢cevede Makroekonomik Etki Alt Endeksi i¢in iilke puanlari;

MaE=0,774*TB140,226* TR denklemine gore hesaplanmaktadir.

Katsayilarmn iilkelerin normalize edilen degerleri ve TB agirliklar: ile ¢arpimi
sonucu Is Ortamm Alt Endeksi endeks puanlar1 ve srralamalari Tablo 3.23.°de
verilmistir. Tablodan da goriilecegi gibi 2008 yili Is Ortami Alt Endeksi’nde en
yiiksek endeks puanma sahip iilke Singapur’dur. Singapur, 2008 yili Is Ortam1 Alt
Endeksi’nde oldugu gibi 2011 y1li alt endeksinde de birinci sirada yer almaktadir. En
diisik puani alan iilkeler ise sirasiyla Kirgizistan, Arjantin ve Bolivya’dir. Bu
iilkelerde yasanan siyasi giivensizlik ortammin da etkisiyle hukuk sisteminin is
ortamini iyilestirecek sekilde etkin diizeyde c¢alismadigi da endeks tarafindan teyit
edilmektedir. Is Ortamn Alt Endeksi, iilkelerin gruplandirilmasi igin Stata/SE 12.0
programi ile kiimeleme analizine tutulmus ve ¢ok iyi i ortami sunan iilkeler (sar1),
iyi i ortami sunan iilkeler (koyu sar1), orta diizeyde is ortamui sunan iilkeler (agik
turuncu), kotii is ortami sunan tilkeler (turuncu) ve ¢ok kétii is ortami sunan iilkeler
(kahverengi) olmak iizere K-ortalama ve Oklit Kare uzaklik yontemi ile bes kiimede

siniflandirilmstir.

Tablo 3.23. 2011 Yih is Ortarm Alt Endeksi Siralamasi

Siralama Ulke Endeks 13 | Malezya 1,35
1 | Singapur 1,76 14 | Avustralya 1,34
2 | Yeni Zelanda 1,65 15 | Izlanda 1,33
3 | Finlandiya 1,58 16 | Suudi Arabistan 1,32
4 | Tsveg 1,56 17 | Fransa 1,32
5 | Danimarka 1,53 18 | Amman 1,30
6 | Norveg 1,45 19 | Almanya 1,26
7 | Kanada 1,43 20 | Japonya 1,24
8 | Birlesik Krallik 1,42 21 | Avusturya 1,23
9 | Litksemburg 1,41 22 | Giiney Afrika 1,22

10 | Hollanda 1,41 23 | ABD 1,21
11 | Irlanda 1,39 24 | Estonya 1,19
12 | Isvigre 1,37 25 | Giiney Kibris 1,19

26 | Sili 1,18
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27 | Belgika 1,18
28 | Israil 1,14
29 | Tunus 1,06
30 | Slovenya 1,01
31 | Urdiin 1,00
32 | Uruguay 0,96
33 | Giiney Kore 0,95
34 | Sri Lanka 0,95
35 | Panama 0,95
36 | Kuveyt 0,95
37 | Portekiz 0,94
38 | Giircistan 0,93
39 | Zambiya 0,93
40 | Cin 0,92
41 | Macaristan 0,92
42 | Ispanya 0,91
43 | Fas 0,90

Kaynak: Yazar tarafindan

hesaplanarak olusturulmustur.

3.4.2.4. 2011 Yih Yigilma Ekonomisi Etkisi Alt Endeksi

Yigilma Ekonomileri Etkisi Alt Endeksi’nin hesaplanmasinda her bin kisiye

diisen internet kullanici sayisi, son teknolojiye erisilebilirlik, elektrik arz kalitesi, yol

altyapis1 kalitesi, demiryolu altyapis1 kalitesi, liman altyapis1 kalitesi, havayolu

altyapisi kalitesi ve son ti¢ yillik DYY stoku verilerine TBA uygulanmis ve analiz

yapilmistir. Yapilan analiz sonucunda Ozdegerler, varyans aciklama orani ve
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kiimiilatif varyans oram ile gostergelerin TB’lere olan etkisini gosteren katsayilar

Tablo 3.24.a ve Tablo 3.24.b.’de gosterilmektedir. Ozdegeri 1,0’dan biiyiik olan 1

TB oldugu tespit edilmistir. Bu ¢ercevede tek temel bilesen icin yiikk dagilimlar1 da

hesaplanarak verilerin endeksteki katsayilar1 hesaplanmustur.

Tablo 3.24.a. Yigilma Ekonomileri Etkisi Alt Endeksi TBA Analiz

Sonug¢larn

Temel Bilesenler Ozdegerler Varyans Oran Kiimiilatif

TB1 6,262 0,696 0,696
TB2 0,884 0,098 0,794
TB3 0,629 0,070 0,864
TB4 0,363 0,040 0,904
TB5 0,264 0,029 0,934
TB6 0,208 0,023 0,957
TB7 0,173 0,019 0,976
TB8 0,125 0,014 0,990
TB9 0,092 0,010 1,000

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

Tablo 3.24.b. Yigilma Ekonomileri Etkisi Alt Endeksi

Agirhiklan

Degisken TB1

internet_users 0,336
latest_tech 0,3682
quality_electricity 0,3433
quality_road 0,3395
quality_railroad 0,3301
quality_port 0,3544
quality_airport 0,3406
logistics_performance 0,3591
fdi_stock 0,1971

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

Gosterge

Tablolardan da goriildiigi tizere, 2008 yili hesaplamalarmma paralel olarak

Yigilma Ekonomileri Etkisi Alt Endeksi’nin olusturulmasinda son ii¢ yilik DYY

stoku diger verilere gore daha az etkili iken, altyap1 ve teknolojik gelisimi ifade eden

gostergelerin temel bilesen lizerinde birbirine yakin degerlere sahip bir agirhik

katsayilar1 bulunmaktadir. Yigilma Ekonomileri Etkisi Alt Endeksi’nde tilke puanlar1

asagidaki denklemle hesaplanmaktadir.
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al: Ac¢iklanan toplam varyansta TB1’in agiklama orani
TB1: Gostergelerin TB1 iizerindeki agirliklar1 ve gosterge degerlerinin

carpimi ile hesaplanan yeni gosterge

Tek temel bilesen oldugu igin ol degeri 1’e esittir. Bu cercevede Is Ortam

Alt Endeksi’ndeki iilke puanlar1 hesaplamasinda kullanilacak denklem

olarak tespit edilmektedir.

Katsayilarn iilkelerin normalize edilen degerleri ve TB agirliklar1 ile ¢arpim
sonucu Yigilma Ekonomileri Etkisi Alt Endeksi endeks puanlar1 ve siralamalar
Tablo 3.25.°de verilmistir. Tablodan da goriilecegi gibi 2011 yili Yigilma
Ekonomileri Alt Endeksi’nde en yiiksek endeks puanma sahip iilke Singapur’dur.
Singapur’u Fransa ve Almanya takip etmektedir. En diisiik puani alan ilkeler ise
sirastyla Nepal, Kirgizistan ve Paraguay’dir. Yigilma Ekonomileri Alt Endeksi,
iilkelerin gruplandirilmasi i¢in Stata/SE 12.0 programi ile kiimeleme analizine
tutulmus ve yigilma ekonomileri etkisi ¢cok yliksek olan iilkeler (sar1), yiiksek olan
iilkeler (koyu sar1), orta diizeyde olan iilkeler (agik turuncu), diisiik olan iilkeler
(turuncu) ve ¢ok diisiik olan iilkeler (kahverengi) olmak iizere K-ortalama ve Oklit

Kare uzaklik yontemi ile bes kiimede siniflandirilmastir.

Tablo 3.25. 2011 Yih Yigilma Ekonomileri Etkisi Alt Endeksi Siralamasi

Sira Ulke Endeks 14 | Japonya 2,32
1 | Singapur 2,68 15 1spanya 2,31
2 | Fransa 2,59 16 | Izlanda 2,28
3 | Almanya 2,58 17 | Avusturya 2,27
4 | Isvicre 2,58 18 | Giiney Kore 2,27
5 | Belgika 2,57 19 | Avustralya 2,22
6 | Hollanda 2,57 20 Norveg 217
7 | Isveg 2,53 21 | Irlanda 2,06
8 | Birlesik Krallik 2,51 22 | Malezya 2,05
9 | Danimarka 2,49 23 | Yeni Zelanda 2,00

10 | Kanada 2,45 24 | Portekiz 1,99
11 | Finlandiya 2,45 25 | Suudi Arabistan 1,96
12 | ABD 2,37 26 | Cek Cumh. 1,88
13 | Liiksemburg 2,35 27 | Amman 1,86
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28 | Israil 1,82
29 | Sili 1,77
30 | Panama 1,76
31 | Estonya 1,74
32 | Giiney Kibris 1,73
33 | Cin 1,69
34 | Litvanya 1,67
35 | Slovenya 1,61
36 | Italya 1,59
37 | Slovakya 1,56
38 | Macaristan 1,55
39 | Letonya 1,54
40 | Giliney Afrika 1,54
41 | Tirkiye 1,53
42 | Brunei 1,52
43 | Tunus 1,51
44 | Tayland 1,50
45 | Kuveyt 1,48
46 | Hirvatistan 1,48

Kaynak: Yazar tarafindan

hesaplanarak olusturulmustur.

3.4.2.5. 2011 Yih Dogrudan Yabanc1 Yatirnmlar Endeksi

Aragtirma gergevesinde 2011 yili DYY Endeksi’nin olusturulmasinda 2008
yiliyla ayn1 metodolojik cercevede; veri setinin analize uygunlugunu gosteren testler
ve TBA analizi dort alt endeks tarafindan olusturulan veri setine uygulanmistir.

Yapilan hesaplamalar sonucunda endekslerin birbirleri ile korelasyon hesaplamalari

147



Tablo 3.26’da gosterilmektedir. Tablodan da goriilecegi gibi endeksler arasindaki

korelasyonlarin higbiri kritik deger olan 0,92’yi gegmemektedir.

Tablo 3.26. 2011 Yih DYY Endeksi Alt Endeksleri Korelasyon Tablosu

KORELASYON MUE MaE IOE YEE

MUE 1,00 0,32 0,76 0,90
MaE 1,00 0,35 0,34
IOE 1,00 0,85
YEE 1,00

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

Alt endekslerin puanlarindan olusan veri setine faktor testleri uygulanarak

KMO test degeri ve Bartlett test sonuglar1 da incelenmistir. Veri setinin KMO test

degeri ise yapilan hesaplama sonucunda 0,736 ¢ikmustir. Bu deger veri setinin TBA

icin uygun oldugunu ifade etmektedir.

Yapilan analiz sonucunda 6zdegerler, varyans agiklama oranmi ve kiimiilatif

varyans orani ile gostergelerin TB’lere olan etkisini gosteren katsayilar Tablo 3.27.a

ve Tablo 3.27.b.’de gosterilmektedir. DY'Y Endeksinde alt endekslerin agirliklarinin

hesaplanmasinda kullanilacak TB’lerin belirlenmesi i¢cin 6zdegerler incelenmis ve

0zdegeri 1’den biiylik olan, varyansin %71,4’linli aciklayabilen tek TB dikkate

alinmustir.

Tablo 3.27.a. DYY Endeksi TBA Analiz Sonuglar

Temel Ozdegerler | Varyans Kiimiilatif
Bilesenler Oran

TB1 2,859 0,715 0,715
TB2 0,817 0,204 0,919
TB3 0,241 0,060 0,979
TB4 0,083 0,021 1,000

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

Tablo 3.27.b. DYY Endeksi Alt Endeks Agirhklar:

TB1

MUE

0,546

MaE

0,300

I0E

0,539

YEE

0,566

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.
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Katsayilara bakildiginda Mukayeseli Ustiinliikler Etkisi Alt Endeksi, Is
Ortam1 Alt Endeksi ve Yigilma Ekonomileri Alt Endeksi’nin, DYY Endeksi’nde
hemen hemen benzer diizeyde etkiye sahip iken, Makroekonomik Etki Alt
Endeksi’nin ise etkisinin diger alt endekslere gore yar1 yariya daha az oldugu
goriilmektedir. Katsayilarin hesaplanmasinin ardindan DYY Endeksi’nde iilkelerin
siralanmast i¢in hesaplanan puan degerlerinin tespitinde asagidaki denklem

kullanilmaktadir.

DY YEndeks-ad * 75l

al: Agiklanan toplam varyansta TB1’in agiklama orani (Tek TB oldugu i¢in
1’e esittir)
TBI1: Gostergelerin TBI1 {izerindeki agirliklar1 ve gosterge degerlerinin

carpimi ile hesaplanan yeni gosterge

Bu ¢ergevede 2008 yili DY'Y Endeksi i¢in iilkelerin alacaklari puanlar;

DYYEndeks=1*T7R] olarak tespit edilmektedir.

Katsayilarin iilkelerin normalize edilen degerleri ve TB agirliklar1 ile ¢arpimi
sonucu 2008 DYY Endeksi endeks puanlar1 ve siralamalar1 Tablo 3.28.°de
verilmistir. DY'Y Endeksi, tilkelerin gruplandirilmasi i¢in Stata/SE 12.0 programu ile
kiimeleme analizine tutulmus ve DYY acisindan ¢ok yiiksek ¢ekim etkisine sahip
tilkeler (sar1), yiiksek ¢ekim etkisine sahip iilkeler (koyu sar1), orta diizeyde ¢ekim
etkisine sahip tilkeler (agik turuncu), diisiik ¢ekim etkisine sahip tilkeler (turuncu) ve
cok diisiik ¢ekim etkisine sahip iilkeler (kahverengi) olmak iizere K-ortalama ve
Oklit Kare uzaklik ydntemi ile bes kiimede siniflandirilmistr. 2011 yili DYY
Endeksi’nde analiz edilen iilkelerden ondért iilke ¢ok yiiksek ¢ekim etkisine sahip,
oniki ililke yiiksek ¢ekim etkisine sahip, onbes lilke orta diizeyde ¢ekim etkisine
sahip, yirmibes iilke diisiik ¢ekim etkisine sahip ve otuzbir iilke ise ¢ok diisiik ¢ekim

etkisine sahip tilke olarak smiflandirilmustir.
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Tablo 3.28. 2011 Yih DYY Endeksi Siralamasi

Sira Ulke Endeks
1 | Singapur 3,35
2 | Isvicre 2,98
3 | Isvec 2,96
4 | Finlandiya 2,94
5 | Almanya 2,88
6 | Hollanda 2,88
7 | Danimarka 2,87
8 | Kanada 2,87
9 | Birlesik Krallik 2,85

10 | Fransa 2,83
11 | ABD 2,83
12 | Japonya 2,78
13 | Belgika 2,73
14 | Norveg 2,72
15 | Avustralya 2,64
16 | Liiksemburg 2,63
17 | Izlanda 2,61
18 | Avusturya 2,56
19 | Yeni Zelanda 2,54
20 | Giiney Kore 2,50
21 | Irlanda 2,48
22 | Malezya 2,43
23 | Suudi Arabistan 2,39
24 | israil 2,29
25 | Ispanya 2,24
26 | Amman 2,23
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| 97| veneaela | 065

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.
3.4.3. Endeks Sonuclarinin Test Edilmesi

Bu bolimde 2008 yili ve 2011 yili i¢in hazirlanan DYY Endeksi’nin,
arastirilan konuyu agiklama konusundaki giivenilirligi test edilmektedir. Bu noktada
iilkelerin aldig1 endeks puanlari ile DYY c¢ekimine iliskin gostergeler arasinda test
icin korelasyonlar incelenmektedir. Test kapsaminda {ilkelerin aldiklar1 endeks
puanlar1 ve DYY ile ilgili “Endeks Yili DYY itibariyle Toplam DYY Stoku”,
“Endeks Yili DYY Miktar1” ve “Endeks Yili DYY Miktar1/ Diinya DYY Yatirimlari
Miktar1” gostergelerinin korelasyonu arastirilmistir. Korelasyon testi sonuglar1 Tablo

3.29’da sunulmaktadir.

Tablo 3.29. Endeks Degerlerinin DYY Géostergeleri ile Korelasyonu

KORELASYON DYY Stok DYY 2008 Kisi Bas1i DYY
2008 2008
2008 Endeks 0,51 0,36 0,37
KORELASYON DYY Stok DYY 2011 Kisi Bas1i DYY
2011 2011
2011 Endeks 0,39 0,38 0,32

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

Tablodan da goriilecegi gibi 2008 yili DY'Y Endeksi, 2008 yilina kadar ev
sahibi ilkelere gelen DYY Stoku’nun agiklanmasinda r=0,51 gibi bir degere
ulagmaktadir. 2008 yil1 DY'Y miktari i¢in korelasyon 0,36 olurken kisi bas1t DYY i¢in
korelasyon 0,37 olarak hesaplanmaktadir. 2011 yili DY'Y Endeksi, 2011 yilina kadar
ev sahibi tilkelere gelen DYY Stoku’nun agiklanmasinda r=0,39 gibi bir degere
ulagmaktadir. 2008 y1l1 DY'Y miktar1 i¢in korelasyon 0,38 olurken kisi bas1 DYY i¢in

korelasyon 0,32 olarak hesaplanmaktadir.

Bu ¢ercevede DYY Endeksi, hem UNCTAD Potansiyel DYY Endeksi
(r=0,310) hem de Kiiresel Rekabet Endeksi’nin DYY iligkin korelasyon katsayisinin
(r=0,215) iistiinde bir etkinlige sahip bulunmaktadir.”®” Bu gergevede 2008 ve 2011

97 Groh, Wich, a.g.e., s. 21.
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yillar1 i¢in hazirlanan DYY Endeksi’nde analiz edilen gostergelerin ve iilkelerin
sayisina bagli olarak calismanin goreceli daha etkin bir sonu¢ verdigi ifade

edilebilmektedir.

3.5. GOSTERGE KATSAYILARI ACISINDAN SONUCLARIN
DEGERLENDIRILMESI

Arastirma kapsaminda DY Y 'nin {ilke se¢iminde one ¢ikan gostergeler dort alt
baslikta siniflandirilmis ve bu kapsamda her bir alt baslik igin TBA ile bir alt endeks
hazirlanmistir. Alt endeksler ise yine ayni yontem ile biraraya getirilmis ve DYY
Endeksi’nin son hali olusturulmustur. Bu ¢er¢evede her bir gosterge 6ncelikle dahil
oldugu alt endeksin olusturulmas: siirecine dahil edilmekte, alt endeksler ise DYY
Endeksi’ni olusturan temel bilesenler tizerindeki agirliklar: ile DY'Y Endeksine dahil

olmaktadir.

3.5.1. Mukayeseli Ustiinliikler Alt Endeksi ve Belirleyici Gostergeler

Aragtirma ¢ergevesinde analiz edilen hipotezlerden biri de DY Y ’nin ev sahibi
iilke sec¢iminde belirleyici dort ana basliktan birinin ev sahibi iilkenin {iretim
kosullar1 agisindan emek maliyeti, emek kalitesi, i¢ ve dis pazar biiyikligi ve
teknolojik gelisiminden olusan mukayeseli tistiinliiklerinin oldugudur. Bu faktorlerin
analiz edilebilmesi icin DYY Endeksi’nde yer alan Mukayeseli Ustiinliikler Etkisi
Alt Endeksi’nde 2008 yili i¢in sekiz ve 2011 yili i¢in dokuz gosterge belirleyici
olarak tanimlanarak analize dahil edilmistir. Mukayeseli Ustiinliikler Etkisi Alt
Endeksi’nin olusturulmasi i¢in yapilan temel bilesenler analizi sonucunda, 2008 yil1
icin gostergeler iki temel bilesene ve 2011 yili i¢in gostergeler ii¢ temel bilesene

yiklenmistir. Gostergelerin temel bilesenleri agiklama ytizdelerine iliskin gostergeler

Tablo 3.30’da sunulmaktadir.

Tablo 3.30. Géstergelerin MUE Uzerinde Belirleyiciligi (Agirhklandirilmis)

2008 Yilh MUE Alt Endeksi 2011 Yih MUE Alt Endeksi
TB1 TB2 Toplam Etki TB1 TB2 TB3 Toplam Etki
(%) (%) (%) (%) (%) (%) (%)
gdp_ppp 13,68 10,81 24,49 11,02 5,35 -3,20 13,17
foreign_market 9,68 -1,28 8,40 7,48 2,87 2,51 12,85
payproductivity 5,97 -10,56 -4,59 2,53 54,48 3,23 60,25
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gdp_employee 1421 | 607 | 20,28 11,31 -0,65 -2,90 7,76
labor_tax Dahil Edilmemistir 4,35 -55,24 3,23 -47,65
tertiary_education | 10,37 -4,76 5,61 9,72 -30,11 0,80 -19,59
quality education | 11,98 -3,21 8,77 7,12 41,07 0,64 48,83
energy_import_us 0,61 31,77 32,38 -0,89 0,11 9,90 9,12
e
r d 12,10 -7,45 4,66 9,86 3,01 2,39 15,26

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

2008 yili Mukayeseli Ustiinliikler Alt Endeksi’nde en etkin olan gostergeler
enerji ithalatmin enerji kullanimma orani, satin alma giicii paritesine gore
hesaplanmis kisi bast GSYIH ve ¢alisan basina GSYIH dir. S6z konusu gostergelerin
agrhigini yiiksek olmasi, 2008 yilinda mukayeseli {istiinliikler agisindan pazar
kosullari, emek verimliligi ve temel girdi maliyeti olan enerjinin DYY nin iilke
seciminde One ¢ikan faktdrler oldugunu ortaya koymaktadir. 2011 yili Mukayeseli
Ustiinliikler Alt Endeksi’nde ise Diinya Ekonomi Forumu tarafindan hazirlanan
emegin verimliligine kiyasla maliyetine iliskin gosterge, egitim sisteminin kalitesi ile
emek vergisi one c¢ikan gostergeler olmaktadir. Ozellikle artan rekabet ortamiyla
birlikte 2011 yilinda ev sahibi iilkenin emek piyasasi kosullarinin mukayeseli
iistiinliikler agisindan daha fazla one ¢iktig1 goriilmektedir. Diger yandan kiiresel kriz
ile birlikte enerji maliyetlerindeki dalgalanmalarin azalmasi ile birlikte DYY ’nin
iilke se¢imindeki etkisinin gérece azaldigi tahmin edilmektedir. 2011 yilinda 6nemi
artan bir diger gosterge ise {ilkelerin arastrma ve gelistirme harcamalarinin

GSYIH’ya oramdir. Ev sahibi iilkelerdeki teknolojik gelisimin DYY ’nin ev sahibi

iilke seciminde etkisinin arttig1 goriilmektedir.

Gostergelerin alt endeks tizerindeki etkilerine ek olarak arastirmada, alt
endekslerin DYY Endeksi’ndeki agirligima paralel olarak ana endekse etkilerinin

katsayilarin1 gosteren veriler ise Tablo 3.31’de sunulmustur.

Tablo 3.31. Géstergelerin  DYY Endeksi Uzerinde Belirleyiciligi
(Agirhklandirilmis)
2008 Yili DYY Endeksi 2011 Yih DYY
Endeksi
TB1 | TB2 | Toplam TB1 Toplam
(%) | (%) | Etki (%) | (%) Etki (%)
gdp_ppp 6,16 | 0,14 6,30 3,68 3,68
foreign_market 2,11 | 0,05 2,16 3,60 3,60
payproductivity | -1,15 | -0,03 | -1,18 16,85 16,85
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gdp_employee 511 | 011 | 522 2,17 2,17
labor_tax Dahil Edilememistir -13,33 -13,33
tertiary_education | 1,41 | 0,03 1,44 -5,48 -5,48
quality education 2,20 | 0,05 2,25 13,67 13,67
energy import_use | 8,14 | 0,18 8,32 2,55 2,55
r_d 1,17 | 0,03 1,20 4,27 4,27

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

Aragtirmanim giris boliimiinde ortaya koyulan hipotezler 1s1¢mda verilerin
beklenen etkileri ve TBA sonucunda ortaya c¢ikan etkileri Tablo 3.32’de
verilmektedir. Ampirik goézlemde minmaks yontemi ile normalizasyon yapildiktan
sonra TBA uygulandig1 i¢in gosterge sonuglarinin kurama uygun olmasi i¢in pozitif
sonuglar vermesi beklenmektedir. Negatif ¢ikan sonuglar ortaya koyulan hipotezlerin
dogrulanmadigini ifade etmektedir. Bu kapsamda 2008 Yili DYY Endeksinde
emegin ticretine gore verimliligi negatif bir katsay1 alirken, 2011 DYY Endeksi’nde

yliksekogrenime katilim orani negatif bir katsay1 almakta ve dogrulanamamaktadir.

Bu iki durum disindaki tiim hipotezler ampirik gézlemde dogrulanmistir.

Tablo 3.32. Gostergelerin DYY Endeksi’nde Beklenen Etkisi ve Ampirik

Gozlem Sonuglan

Gaosterge

Beklenen Etki

2008 Endeksi

2011 Endeksi

gdp_ppp

Dogru Oranti

Hipoteze Uygun

Hipoteze Uygun

foreign_market

Dogru Oranti

Hipoteze Uygun

Hipoteze Uygun

Payproductivity

Dogru Oranti

Hipoteze Aykiri

Hipoteze Uygun

gdp_employee

Dogru Oranti

Hipoteze Uygun

Hipoteze Uygun

labor_tax

Ters Orani

Dahil Edilememistir.

Hipoteze Uygun

tertiary_education

Dogru Oranti

Hipoteze Uygun

Hipoteze Aykir1

quality_education

Dogru Oranti

Hipoteze Uygun

Hipoteze Uygun

energy_import_use

Ters Orani

Hipoteze Uygun

Hipoteze Uygun

rd

Pozitif Etki

Hipoteze Uygun

Hipoteze Uygun

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

3.5.2. Makroekonomik Etki Alt Endeksi ve Belirleyici Gostergeler

Makroekonomik kosullarin DY'Y *nin ev sahibi iilke se¢ciminde belirleyici dort
ana unsurdan biri oldugu arastrmada ortaya koyulan hipotezlerden biridir. Bu

kapsamda makroekonomik etki; fiyat degisimleri ve istikrari, biiylimede istikrar,
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kamunun ekonomideki etkisi ve uluslararasi entegrasyon ag¢isindan ele alinmistir. Bu
faktorlerin analiz edilebilmesi i¢in DY'Y Endeksi’nde yer alan Makroekonomik Etki
Alt Endeksi’nde alt1 gosterge belirleyici olarak tanimlanarak analize dahil edilmistir.
Makroekonomik Etki Alt Endeksi’nin olusturulmasi i¢in yapilan temel bilesenler
analizi sonucunda, 2008 yili i¢cin gdstergeler ii¢ temel bilesene ve 2011 yili igin
gostergeler iKi temel bilesene yiikklenmistir. Gostergelerin temel bilesenleri agiklama

yiizdelerine iliskin gdstergeler Tablo 3.33’de sunulmaktadir.

Tablo 3.33. Gostergelerin MaE Uzerinde Belirleyiciligi (Agirhklandirilms)

2008 Yili MaE Alt Endeksi 2011 Yili MaE Alt Endeksi
TB1 (%) | TB2 (%) | TB3 (%) | Toplam Etki TB1 TB2 Toplam Etki
(%) (%)

Inflation 3,56 -61,28 3,20 -54,52 -2,55 83,77 81,22
Growth -0,22 64,45 1,33 65,56 7,37 78,41 85,78
govt_debt 8,15 45,25 2,40 55,80 -26,28 -33,44 -59,71
current_account 14,09 -6,53 -2,93 4,62 32,52 -27,77 4,75
budget_balance 14,78 -3,02 1,15 12,91 34,38 8,33 42,71
Openness -0,38 -0,81 16,82 15,63 9,71 -64,46 -54,75

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

2008 yili DYY Endeksi’nde iktisadi biiyiime ve kamu borg stoku; hipoteze
uygun bir sekilde ev sahibi iilkelerin DYY ¢ekiciligi konusunda olumlu etki saglayan
baslica gostergeler olarak 6ne ¢ikmaktadir. Enflasyon ise ortaya koyulan hipoteze
2008 yil1 i¢gin aykir1 sonu¢ vermektedir. Bu noktada, kiiresel krizlerin DY'Y iizerinde
etkisini enflasyon ile de gosterdigi goriilmektedir. 2011 yilinda géstergenin hipoteze
uygun sonu¢ vermesi; krizin olmadig1 ortamlarda fiyatlar genel diizeyinde belli bir
seviyeyi asmayan artis hizinin DYY’yi olumlu etkileyebilecegi goriilmektedir. 2011
yilt DYY Endeksinde ise enflasyon ve biiyiime hipotezlere uygun bir sekilde test
sonucu verirken; kamu bor¢ stoku ve iktisadi acgiklik ise hipoteze ters diismektedir.
2011 yili DYY Endeksi’nde daha diisiik bir enflasyona sahip ve daha yiiksek bir
bliyiime sergileyen ev sahibi iilkeler, lilkeye gelen DYY’yi daha fazla olumlu yonde
etkilemektedir. Bu noktada 2008 yilinda baslayan kiiresel krizin sonuglarinin en ¢ok
makroekonomik etki ile gosterdigi goriilmektedir. Bir bor¢ krizine doniisen 2008
finansal krizi, daha yiiksek borg¢lu iilkelerin krizden daha fazla etkilenmesine neden

olmustur.
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Tablo 3.34. Gostergelerin DYY Endeksi

(Agirhklandirilmis)

Uzerinde Belirleyiciligi

2008 Yili DYY Endeksi 2011 Yih DYY Endeksi

TB1 (%) | TB2 (%) | Toplam Etki TB1 (%) Toplam
Etki
inflation 0,00 -13,08 -13,08 12,51 12,51
growth 0,00 15,74 15,74 13,21 13,21
Govt_debt 0,00 13,39 13,39 -9,20 -9,20
current_account 0,00 1,11 1,11 0,73 0,73
budget_balance 0,00 3,10 3,10 6,58 6,58
openness 0,00 3,75 3,75 -8,43 -8,43

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

Tablo 3.35. Gostergelerin DYY Endeksi’nde Beklenen Etkisi ve Ampirik

Gozlem Sonuclan

Gosterge Beklenen Etki 2008 Endeksi 2011 Endeksi
Inflation Ters Oranti Hipoteze Aykiri Hipoteze Uygun
Growth Dogru Oranti Hipoteze Uygun Hipoteze Uygun

govt_debt Ters Orant1 Hipoteze Uygun Hipoteze Aykiri

current_account

Dogru Oranti

Hipoteze Uygun

Hipoteze Uygun

budget_balance

Dogru Oranti

Hipoteze Uygun

Hipoteze Uygun

Openness

Dogru Oranti

Hipoteze Uygun

Hipoteze Aykiri

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.
3.5.3. Is Ortamm Alt Endeksi ve Belirleyici Gostergeler

Arastirmada ev sahibi tlkedeki is ortaminin DYY’nin ev sahibi iilke
seciminde belirleyici dort ana boyutundan biri oldugu ifade edilmektedir. Bu
kapsamda is ortamini tanimlayan gostergeler; tilkedeki vergi uygulamalari, hukuki
sistemin etkinligi ve yatirimcmin karsilastigi biirokratik uygulamalardan secilmistir.
Bu faktorlerin analiz edilebilmesi icin DYY Endeksi'nde yer alan Is Ortam Alt
Endeksi’nde alt1 gdsterge belirleyici olarak tanimlanarak analize dahil edilmistir. Is
Ortam1 Alt Endeksi’nin olusturulmas: i¢in yapilan temel bilesenler analizi
sonucunda, 2008 y1l1 i¢in gostergeler bir temel bilesene ve 2011 yili i¢in gostergeler
iki temel bilesene yiiklenmistir. Gostergelerin temel bilesenleri agiklama yiizdelerine

iliskin gostergeler Tablo 3.36’de sunulmaktadir.
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Tablo  3.36.  Gostergelerin  IOE  Uzerinde  Belirleyiciligi
(Agirhklandirilmis)
2008 IOE Etki 2011 IOE Etki

TB1 (%) Toplam Etki TB1 (%) TB2 (%) Toplam Etki
total_tax -3,09 -3,09 -4,71 8,82 4,11
customs_efficiency 26,07 26,07 22,29 1,35 23,65
Property 28,15 28,15 25,76 0,95 26,71
protection_investor 5,89 5,89 3,46 6,64 10,10
legal_efficiency 26,68 26,68 24,75 -0,83 23,92
time_register 16,30 16,30 5,85 5,67 11,52

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

2008 yili is Ortam1 Alt Endeksi’nin olusumunda katsayis1 en yiiksek olan ve

DY Y ’nin ev sahibi iilke ¢ekiminde etkili olan gostergeler fikri miilkiyet hakkinin ev

sahibi {ilkede korunmasi, ev sahibi iilkede anlagsmazliklarin ¢oziimiinde hukuk

sisteminin etkinligi ve glimriiklerin etkinligidir. Bu noktada 2008 yili verileri

cergevesinde yapilan analiz sonucunda ev sahibi iilkedeki hukuki sistemin etkin

calismas1 ve uluslararasi ticaret agisindan giimriiklerin etkin ¢alismast DYY i¢in

onemli gostergeler olmaktadir. Benzer sekilde 2011 yili i¢in de ayn1 gostergeler 6ne

cikmaktadir. Bu veri setinde beklentinin aksine ev sahibi iilkenin vergi oranlarmin

DYY iizerindeki etkisi beklendigi kadar yiiksek degildir.

Tablo 3.37. Gostergelerin DYY Endeksi

(Agirhklandirilmis)

Uzerinde Belirleyiciligi

2008 Yili DYY Endeksi 2011 Yih DYY Endeksi
TB1 (%) TB2 (%) Toplam TB1 (%) Toplam Etki
Etki
total_tax -0,77 0,02 -0,75 1,13 1,14
customs_efficiency 6,47 -0,15 6,32 6,53 6,53
property 6,99 -0,16 6,83 7,37 7,37
protection_investor 1,46 -0,03 1,43 2,79 2,79
legal_efficiency 6,62 -0,15 6,47 6,60 6,60
time_register 4,05 -0,09 3,95 3,18 3,18

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

Is ortanmun1 belirleyen gostergelerin DYY iizerindeki dolayli etkisi de Tablo

3.37°de sunulmustur. is Ortamu Alt Endeksi’nde agirhgi daha yiiksek olan fikri

miilkiyet haklari, anlagmazliklarin ¢oziimiinde hukuk sisteminin etkinligi ve
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giimriiklerin etkinligi 6ne ¢ikan gostergelerdir. Vergi oranlar1 ise 2008 yil1 igin ¢ok
diisiik de olsa hipoteze aykir1 bir etki gosterirken, 2011 yili i¢in de yine etkisi diisiik
ancak hipoteze uygun bir etkiye sahiptir. Gostergelerin DYY Endeksi iizerindeki
etkini tanimlayan hipotezler ve ampirik gézlem sonuglar1 Tablo 3.38’de sunulmustur.
Buna gore toplam vergi oraninin 2009 yili DYY Endeksi’ndeki etkisi disinda tiim

gostergeler hipotezleri dogrulamaktadir.

Tablo 3.38. Gostergelerin DYY Endeksi’nde Beklenen Etkisi ve Ampirik

Gozlem Sonuclan

Gosterge Beklenen Etki 2008 Endeksi 2011 Endeksi
total_tax Ters Oranti Hipoteze Aykir Hipoteze Uygun
customs_efficiency | Dogru Oranti Hipoteze Uygun Hipoteze Uygun
Property Dogru Orant1 Hipoteze Uygun Hipoteze Uygun
protection_investor | Dogru Oranti Hipoteze Uygun Hipoteze Uygun
legal_efficiency Dogru Orant1 Hipoteze Uygun Hipoteze Uygun
time_register Dogru Oranti Hipoteze Uygun Hipoteze Uygun

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

3.5.4. Yigilma Ekonomileri Etkisi Alt Endeksi ve Belirleyici Gostergeler

Yigilma ekonomilerinin ev sahibi iilkelerin DYY ¢ekimine etkisi, yapilan
arastirmalar c¢ercevesinde artma egiliminde ve Oncelikli unsurlarin  basinda
gelmektedir. Arastrmada ev sahibi iilkedeki ortaya ¢ikan yigilma ekonomileri
etkisinin DYY’nin ev sahibi iilke se¢iminde belirleyici dort ana boyutundan biri
oldugu hipotezi sunulmaktadwr. Bu kapsamda yigilma ekonomileri etkisini

tanimlayan gostergeler olarak teknolojik altyapi, ulastrma ve iletisim altyapisi,

lojistik altyap1 ve ge¢cmis yillarda iilkeye gelen DY'Y miktar1 kullanilmastir.

Tablo 3.39. Gostergelerin YEE Uzerinde  Belirleyiciligi
(Agirhklandirilmis)
2008 YEE Alt Endeksi 2011 YEE Alt Endeksi
TB1 (%) Toplam Etki TB1 (%) Toplam Etki
internet_users 12,46 12,46 11,32 11,32
latest_tech 13,62 13,62 12,40 12,40
quality_electricity 12,87 12,87 11,57 11,57
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quality_road 13,24 13,24 11,44 11,44
quality_railroad 12,78 12,78 11,12 11,12
quality port 13,42 13,42 11,94 11,94
quality_airport 12,91 12,91 11,47 11,47
logistics_performance 0,00 0,00 12,10 12,10
fdi_stock 8,70 8,70 6,64 6,64

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

Bu faktorlerle olusturulan Yigilma Ekonomileri Alt Endeksi de DYY
Endeksi’nin olusturulmasinda kullanilan dort ana boyuttan biri olarak ele alinmistir.
Yapilan temel bilesenler analizi sonucunda, DYY’nin stok etkisi disinda tiim
gostergelerin her iki analiz yili i¢in de Yigilma Ekonomileri Alt Endeksi’nde ve
DYY Endeksi’nde benzer 6lgekte katsayi ve etkiye sahip oldugu goriilmektedir. Cok
kiigiik farklarla olsa da son teknolojiye erisim ve liman hizmet kalitesi 6ne ¢ikan
gostergeler olarak tespit edilmistir. Bu sonucta 6zellikle deniz tasimaciliginin etkisi
ve DYY’nin yapisinda teknolojiyi temel alan yatirimlarin paymin artmasi etken

olmaktadir.

Tablo 3.40. Géstergelerin DYY Endeksi Uzerinde Belirleyiciligi
(Agirhklandirilmis)

2008 DYY Endeksi 2011 DYY Endeksi

TB1 (%) Toplam Etki TB1 (%) Toplam Etki
internet_users 3,24 3,24 3,28 3,28
latest_tech 3,54 3,54 3,60 3,60
quality_electricity 3,35 3,35 3,35 3,35
quality_road 3,45 3,45 3,32 3,32
quality_railroad 3,33 3,33 3,23 3,23
quality_port 3,49 3,49 3,46 3,46
quality_airport 3,36 3,36 3,33 3,33
logistics_performance Dahil Edilememistir. 3,51 3,51
fdi_stock 2,26 | 2,26 1,94 1,94

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

Ote yandan yi1gilma ekonomileri etkisini belirleyen tiim gostergelerin, DYY
Endeksi’nde iilkenin DYY agisindan gekiciligi gostergenin artisiyla dogru orantili
olarak katki saglamakta oldugu arastirmanin hipotezlerinden biri olarak ortaya
koyulmaktadir. Yapilan ampirik goézlem bu hipotezi dogrular sekilde sonug

vermektedir.
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Tablo 3.41. Gostergelerin DYY Endeksi’nde Beklenen Etkisi ve Ampirik

Gozlem Sonuclan

Gosterge

Beklenen Etki

2008 Endeksi

2011 Endeksi

internet_users

Dogru Oranti

Hipoteze Uygun

Hipoteze Uygun

latest_tech

Dogru Oranti

Hipoteze Uygun

Hipoteze Uygun

quality_electricity

Dogru Oranti

Hipoteze Uygun

Hipoteze Uygun

quality_road

Dogru Oranti

Hipoteze Uygun

Hipoteze Uygun

quality_railroad

Dogru Orantt

Hipoteze Uygun

Hipoteze Uygun

quality_port

Dogru Orantt

Hipoteze Uygun

Hipoteze Uygun

quality_airport

Dogru Orantt

Hipoteze Uygun

Hipoteze Uygun

logistics_performance

Dogru Orantt

Hipoteze Uygun

Hipoteze Uygun

fdi_stock

Dogru Orantt

Hipoteze Uygun

Hipoteze Uygun

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

3.5.5. Dogrudan Yabanc1 Yatirnm Endeksi’nin Alt Endekslerin Etkisi

Agcisindan Degerlendirilmesi

DYY Endeksi, Mukayeseli Ustiinliikler Alt Endeksi, Makroekonomik Etki
Alt Endeksi, Is Ortamn Alt Endeksi ve Yigilma Ekonomileri Etkisi Alt Endeksi
olmak tizere dort alt bilesenden olusturulmus ve bu cer¢evede ev sahibi iilkelerin
DYY’yi etkilemek adma hangi gostergelerin 6ne ¢iktigna iligkin hipotezlerin test
edilmesi ve tlkelerin bu noktadaki avantajlarmma gore siniflandirilmasi igin
hazirlanmistir. Her bir alt endeksin DYY Endeksi tizerindeki katsayisi, s6z konusu
alt endeksin ana endeksteki belirleyiciligini de ifade etmekte ve Tablo 3.42’de bu

katsayilar sunulmaktadir.

Tablodan da goriilecegi gibi 2008 yilinda DYY Endeksi’nde ev sahibi
iilkelerin degerlendirilmesi i¢in kullanilan tiim alt gostergelerin etkisi birbirine
paralel olarak neredeyse esit dagilmaktadir. Bu cercevede 2008 yilinda tiim alt
endekslerin ana endeks iizerinde birbirine yakin etkiler olusturdugu ifade
edilebilmektedir. 2011 yili DYY Endeksi’nde ise makroekonomik etkilere iliskin
gostergelerin belirleyiciligi neredeyse yar1 yariya azalmis, yigilma ekonomileri
etkisine iliskin gostergelerde daha fazla olmak iizere mukayeseli iistiinliiklere iliskin

gostergelerin ve is ortamina iligkin gostergelerin belirleyiciligi artmigtir.
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Bu sonucun ortaya ¢ikmasinda en belirleyici hususun 2008 yilinda baslayan
Kiiresel Finansal Kriz oldugu, bu siirecte bir¢cok iilkenin makroekonomik
dengelerinde yasanan olumsuzluklar nedeniyle, DYY nin ev sahibi iilke se¢iminde
iilkenin makroekonomik istikrardan ziyade diger degiskenleri daha fazla dikkate

aldig1 sonucu ifade edilebilmektedir.

Tablo 3.42. Alt Endekslerin DYY Endeksine Etkileri (Agirhklandirilms)

2008 DYY Endeksi 2011 DYY Endeksi

TB1 B2 Toplam TB1 Toplam
MUE 25,14 0,57 25,71 27,97 27,97
MaE 0,00 24,01 24,01 15,37 15,37
IOE 24,82 -0,58 24,24 27,64 27,64
YEE 26,04 0,00 26,04 29,01 29,01

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

3.6. ALT ENDEKSLER ACISINDAN ULKE SIRALAMALARININ
DEGERLENDIRILMESI

Arastirmada, DYY’nin ev sahibi iilke se¢iminde etkili olan etmenler, alt
boyutlar altinda siniflandirilmig, temel bilesenler analizi ile gostergelerin alt
endeksler iizerindeki etkisini belirleyen katsayilar hesaplanmustir. Ulkelerin gosterge
degerleri ve katsayilar1 kullanilarak tilkelerin alt endeksler i¢in aldiklari puanlar
hesaplanmis ve bu puanlar 1s1¢inda ev sahibi iilkelerin alt endeksler agisindan
srralamalart  yapilmistir. Elde edilen sonuglar kiimeleme analizi kullanilarak,
iilkelerin alt endeks puanlarma gore gruplandirilmasi i¢in kullanilmis ve her bir alt

endekste iilkeler bes farkli grupta degerlendirilmistir.

3.6.1. Mukayeseli Ustiinliikler Alt Endeksi

Mukayeseli Ustiinliikler Alt Endeksi, DYY’nin ev sahibi iilke seciminde
etkili olabilecek i¢ ve dis pazar biiylikligli, emegin piyasasmnin yapisi, enerji
maliyetleri ve teknolojik altyap: gibi iilkelerin mukayeseli tistiinliiklerini belirleyen
gostergelerle olusturulmustur. Ev sahibi ilkelerin DYY’yi kendi iilkelerine

cekebilmeleri agisindan bu basliklarda daha yiiksek endeks puanlar1 almalari, DYY
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icin daha cazip olduklar1 anlamina gelmektedir. Bu ¢ercevede iilkeler bes grupta

smiflandirilmaktadir.

Mukayeseli {stiinliikler etkisi ¢ok yiiksek olan iilkeler Tablo 3.43’de

sunulmaktadr.

Tablo 3.43. Mukayeseli Ustiinliikler Etkisi Cok Yiiksek Olan Ulkeler

2008 MUE 2011 MUE
Siralama Ulkeler Siralama Ulke

1 ABD 1 ABD

2 Norveg 2 Singapur

3 Finlandiya 3 Isvicre

4 Singapur 4 Japonya

5 Danimarka 5 Finlandiya

6 Avustralya 6 Almanya

7 Kanada 7 Giiney Kore

8 Japonya 8 Kanada

9 Isveg 9 Birlesik Krallik
10 Avustralya
11 Isveg
12 Norveg
13 Hollanda
14 Danimarka

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

2011 yih MUE’de DYY Endeksi’nde ¢ok yiiksek derecede mukayeseli
istiinliik etkisine sahip tilkelerin sayis1 2008 yilina gore artmstir. 2011 yili MUE’de
Isvigre, Almanya, Giiney Kore, Birlesik Krallik ve Hollanda’nmn da etki derecesi
2008 yilinda yiiksek iken 2011 yilinda ¢ok yiiksege ¢ikmustir. 2011 yili endeksinde
iilkelerin iicrete goére verimlilik puan degerinin ve egitim sistemi kalitesinin
agirhiginin etkisinin artmasi ve bahsi gegen iilkelerin bu veri degerlerinin oldukca
yiiksek diizeyde olmasi nedeniyle etki diizeyleri yliksekten ¢ok yliksege cikmistir.
Siralamada ise en fazla yer degistiren iilke Norve¢ olmustur. 2008 yili MUE’ye gore
2. sirada yer alan Norveg, 2011 yilinda 12. Swraya gerilemistir. Bunun temel nedeni
ise genel olarak kriz ile birlikte enerji fiyatlarinin ¢ok yiiksek etkiye sahip iilkeler

arasinda birbirine yakin bir diizeye gerilemis olmas1 olarak goriilmektedir.

MUE’de mukayeseli istiinliikler etkisi yiiksek olan iilkeler Tablo 3.44’de

sunulmaktadir.
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Tablo 3.44. Mukayeseli Ustiinliikler Etkisi Yiiksek Olan Ulkeler

2008 MUE 2011 MUE
Siralama Ulkeler Sirala Ulke
ma
10 Fransa 15 Fransa
11 Hollanda 16 Izlanda
12 Birlesik Krallik 17 Irlanda
13 Isvicre 18 Belgika
14 Belgika 19 Israil
15 Almanya 20 Brunei
16 Giiney Kore 21 Avusturya
17 Izlanda 22 Liiksemburg
18 Irlanda 23 Yeni Zelanda
19 Avusturya 24 S. Arabistan
20 Liiksemburg 25 Estonya
21 Israil 26 Malezya
27 Cin

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

2008 yili MUE’de yiiksek mukayeseli tstiinliikler etkisine sahip iilkelerden
besi 2011 yili MUE’de cok yiiksek etkisi olan gruba yiikselmistir. Ote yandan 2008
yili hesaplamalarinda ortalama mukayeseli stlinliikler etkisine sahip iilkelerden
Yeni Zelanda, Brunei, S. Arabistan, Estonya, Malezya ve Cin 2011 yili MUE’de
mukayeseli stiinliikler etkisi yiiksek tlkeler olarak goriilmektedir. 2011 yili
endeksinde iilkelerin {icrete gore verimlilik puan degerinin ve egitim sistemi
kalitesinin agirliginin etkisinin artmasi ve bahsi gegen iilkelerin bu veri degerlerinin
yiiksek olmasi nedeniyle etki diizeyleri ortalamadan, yiiksek diizeye ¢ikmustir. Yine
bu iilkelerdeki i¢ pazarda satin alma giiciiniin artmasi ve Cin gibi dis pazarda da hizli
biiylime yakalanmis olmasi bu iilkeleri yliksek mukayeseli tisttinliik ler etkisine sahip
olarak siralamada yiikseltmistir. Swralamada en fazla yer degistiren iilke ise Cin
olmustur. 2008 yili MUE’ye gore 38. sirada yer alan Cin, 2011 yilinda 27. siraya
yiikselmistir. Yiiksek iktisadi biiyiimesi ve artan satin alma giicii kadar, iilkede
iyilesen egitim sistemi ve verimlilik Cin’in MUE’de yiikselmesindeki temel etmenler

olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

MUE’de mukayeseli stiinliikler etkisi ortalama olan iilkeler Tablo 3.45’de

sunulmaktadir.
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Tablo 3.45. Mukayeseli Ustiinliikler Etkisi Ortalama Olan Ulkeler
2008 MUE 2011 MUE

Siralama Ulkeler Siralama Ulkeler

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

2008 yili MUE’de ortalama mukayeseli stiinliikler etkisine sahip iilkelerden
altis1 2011 yili MUE’de yiiksek etkisi olan iilkeler grubuna yiikselmistir. 2008 y1l1
hesaplamalarinda diigsiik mukayeseli tstiinlikler etkisine sahip iilkelerden Sili ve
Macaristan 2011 yili MUE’de mukayeseli iistiinliikler etkisi ortalama olan ilkeler
smifina yiikselmis, Yunanistan ve Venezuela ise diigiik etkiye sahip tilkeler sinifina
gerilemistir. Kiiresel finansal krizin etkilerinin en fazla hissedildigi Yunanistan,
MUE’de siralamada 22 sira birden gerilemistir. Gelismekte olan iilkeler arasinda 6ne

cikan Sili ise Macaristan ile birlikte bir tist siifa yiikselmistir.

MUE’de mukayeseli istiinliikler etkisi diisiik olan iilkeler Tablo 3.46.’da

sunulmaktadir.
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Tablo 3.46. Mukayeseli Ustiinliikler Etkisi Diisiik Olan Ulkeler
2008 MUE 2011 MUE

Siralama Ulkeler Siralama Ulkeler

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

2008 yili MUE’de diisiikk mukayeseli tistiinliikler etkisine sahip iilkelerden
Cezayir, Suriye, Ekvador, Bosna-Hersek ve Panama c¢ok diisik mukayeseli
ustiinliikler etkisine sahip iilkeye gerilemistir. Sri Lanka, Kirgizistan, Vietnam ve
Afrika’dan Nijerya ve Kenya ise diisik mukayeseli stiinliikler etkisine sahip

iilkelere ylikselmistir.

MUE’de mukayeseli iistiinliikler etkisi ¢ok diisiik olan tilkeler Tablo 3.47.’de

sunulmaktadir.

Tablo 3.47. Mukayeseli Ustiinliikler Etkisi Cok Diisiik Olan Ulkeler
2008 MUE 2011 MUE

Siralama Ulkeler Siralama Ulkeler
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Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

MUE’de genel olarak gelismis iilkelerin mukayeseli tstiinliikler etkisi ¢ok
yiiksek ve yiiksek {lilkeler smifinda siralandigr goriiliirken, gelisen iilkelerin ise
MUE’de gerilerde yer aldig1 goriilmektedir. Ote yandan Brezilya, Rusya, Hindistan,
Cin gibi 6ne ¢ikan gelisen iilkelerin ise konumlarmin 2011°de 2008 yilina gore
tyilestigi goriilmektedir. Tiirkiye de one ¢ikan gelisen iilkelere benzer bir sekilde
MUE’de her iki endeks hesaplama yilinda mukayeseli {istiinliikler etkisi ortalama

olmasina ragmen iki basamak daha iyi konuma yiikselmistir.
3.6.2. Makroekonomik Etki Alt Endeksi

Makroekonomik Etki Alt Endeksi, DY'Y nin ev sahibi tilke se¢iminde etkili
olan ve iilkenin genel olarak makroekonomik istikrarini ve potansiyelini gdsteren
gostergelerden olusturulmustur. Alt endeksin olusturulmasinda iktisadi biiyiime,
enflasyon, biitce dengesi, cari denge, iktisadi aciklik gibi unsurlar hesaplamaya dahil
edilmigtir. Tiim bu unsurlar, iilkenin gelisme potansiyelini ve performansini
degerlendirmek acismmdan Onemli bilgiler sunarken, sonuglari itibariyle de gelisen
iilkelerin daha one ¢iktig1 bir alt endeks olarak sonuglanmustir. Ote yandan alt

endekslere uygulanan TBA’da en disiik agirliga ve etkiye sahip alt endeks de
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Makroekonomik Etki Alt Endeksi olmustur. 2008 yili MaE hesaplamasinda tespit
edilen gostergelerin agirliklar1 ile 2011 yili MaE hesaplamasinda tespit edilen
gostergelerin agirliklar: arasinda ciddi bir degisim de goze ¢arpmaktadir. Yiiksek
enflasyona ve yliksek kamu borg¢ stokuna sahip iilkeler 2008 yilinda daha avantajl
agirliklara sahip iken 6zellikle krizin yiiksek bor¢ stokuna sahip iilkeleri etkilemesi
ve fiyat istikrarmin Onemli bir endise konusu haline gelmesi, 2011 yili
hesaplamasinda da sonuglarini ortaya koymustur. Mutlak deger olarak yiiksek
katsayilara sahip olan bu iki gostergenin tam tersi etkiye sahip olmasi 2008 ve 2011
yili alt endeks siralamalarinda da ciddi bir degisime neden olmustur. Ulkeler endeks

puanlar1 ¢ergevesinde kiimeleme analizi ile bes grupta simiflandirilmistir.

Bu gruplardan ilki olan ve ev sahibi iilkenin DYY ¢ekimine iligskin

makroekonomik etkisi ¢ok yiiksek olan iilkeler Tablo 3.48.’de sunulmaktadir.

Tablo 3.48. Cok Yiiksek Makroekomik Etkiye Sahip Ulkeler

2008 MaE 2011 MaE
Siralama Ulkeler Siralama Ulkeler
1 Azerbaycan 1 Singapur
2 Trinidad-Tobago 2 Japonya
3 Kuveyt 3 Azerbaycan
4 Amman 4 Kuveyt
5 Brunei 5 Norveg
6 Suudi Arabistan 6 Cin
7 Rusya 7 Sri Lanka
8 Kazakistan 8 Italya
9 Suudi Arabistan
10 Israil
11 Isvigre

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

2008 yili MaE’de en etkin skorlara sahip iilkeler Azerbaycan, Trinidad-
Tobago, Kuveyt, Amman, Brunei, S. Arabistan, Rusya ve Kazakistan’dir. Soz
konusu tilkelerin en 6nemli ozelligi sahip olduklar1 dogal kaynaklarin, endeks
yilindaki yliksek fiyatlarindan otiirii iilkelerin yiiksek biiylime, cari fazla, biitce
fazlas1 gibi 2008 yili endeksinde olumlu etki yaratan gostergelerde diger iilkelere
oranla ¢ok daha iyi performans sergilemis olmalaridir. Ote yandan 2011 yili MaE’de
bu iilkelerde sadece Azerbaycan, S.Arabistan ve Kuveyt ¢ok yiiksek olumlu etkiye
sahip lilkeler olarak belirlenmistir. 2011 yilinda ise 2008 yilinda baslayan kriz ile
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birlikte gelisen {ilkeler ve gelismis iilkelerde karsilasilan dengesizlikler ile
katsayilardaki degisim Cin, Singapur gibi iilkeleri yiiksek etkili iilkeler siralmasma
yiikseltmistir. Alt endeks hesaplamasinda bu grupta Italya’nin yer almast ise sasirtic

bir sonug olarak ortaya ¢ikmaktadir.

ikinci grupta yer alan ve MaE’de makroekonomik etkisi yiiksek olan iilkeler
Tablo 3.49’da sunulmaktadir.

Tablo 3.49. Yiiksek Makroekomik Etkiye Sahip Ulkeler

2008 MaE 2011 MaE
Siralama Ulkeler Siralama Ulkeler
9 Cin 12 Almanya
10 Liiksemburg 13 Brunei
11 Kambogya 14 Uruguay
12 Singapur 15 Kanada
13 Panama 16 Malezya
14 Venezuela 17 Fas
15 Bulgaristan 18 Belgika
16 Slovakya 19 Brezilya
17 Sili 20 Bolivya
18 Cezayir 21 ABD
19 Etiyopya 22 Amman
20 Nijerya 23 Peru
21 Kirgizistan 24 Filipinler
22 Malezya 25 Hindistan
23 Vietham 26 Avrjantin
24 Peru 27 Isveg
25 Ukrayna 28 Fransa
26 Bolivya 29 Endonezya
27 Paraguay 30 Panama
28 Tayland 31 Avusturya
29 Tacikistan 32 Giiney Kore
30 Estonya 33 Kolombiya
31 Litvanya 34 Urdiin
32 Slovenya 35 Yunanistan
33 Kosta Rika

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.
2008 yili MaE’de yiiksek derecede makroekonomik etkiye sahip iilkelerde

yine gelisen iilkeler 6ne ¢ikmaktadir. 2011 yili MaE’de ise geligmis iilkelerin daha

fazla endeks siralamasinda iist swralara ¢iktigi goriilmektedir. Bu sonug, gelismis
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iilkelerin krize ragmen gostergelerinin hala DYY acisindan daha cazip oldugunu

ifade etmektedir.

Alt endeks siralamasinda ortalama ve daha diisiik makroekonomik etkiye

sahip olan tilkelerin listesi ise Tablo 3.50., 3.51. ve 3.52.”de sunulmaktadir.

Tablo 3.50. Ortalama Makroekomik Etkiye Sahip Ulkeler

2008 MaE

2011 MaE

Siralama Ulkeler

Siralama Ulkeler

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

169



Tablo 3.51. Diisiik Makroekomik Etkiye Sahip Ulkeler

2008 MaE

2011 MaE

Siralama

Ulkeler

Siralama Ulkeler

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.
Tablo 3.52. Cok Diisiik Makroekomik Etkiye Sahip Ulkeler

2008 MaE

2011 MaE

Siralama

Ulkeler

Siralama Ulkeler

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.
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MaE’de 2008 yili endeksinde ¢ok diisiik etkiye sahip iilkeler olarak yer alan
yedi iilke de gelismis iilkeler kategorisinde yer almaktadir. Ozellikle Japonya, ABD,
Italya, Birlesik Krallik, Fransa gibi G-7 iilkelerinin alt endekste en son siralarda yer
almalarimin temel nedeni 2008 yilinda; yani kiiresel finansal krizin etkileri heniiz
ortaya ¢ikmadan Onceki siiregte bu iilkelerdeki gostergelerin; endeksteki agirliklari
1s181inda enflasyon rakamlarindaki diistikliik, diisiik biiylime ve yiiksek borg stokudur.
Bu kapsamda; beklentinin aksine enflasyonun goreceli yiiksek olmasinin; krizin
olmadig1 ortamda DYY ¢ekimi konusunda ev sahibine avantaj sagladigi ortaya
¢ikmaktadir.

MaE’de Tirkiye’'nin de 2008 ve 2011 willar1 arasinda grup degistiren
iilkelerden biri oldugu goriilmektedir. Tiirkiye 2008 yili MaE’de 68. sirada diisiik
makroekonomik etkiye sahip iilkeler arasinda yer alirken, 2011 yili MaE’de 52.
sirada orta dereceli etkiye sahip iilkere smifinda yer almistir. Tiirkiye ekonomisinin
kriz doneminde gosterdigi hizli ekonomik biiylime, fiyat istikrar1 ve borg stoku gibi

unsurlardaki olumlu ortam MaE’de de ortaya ¢cikmustir.

3.6.3. Is Ortamm Alt Endeksi

Is Ortam1 Alt Endeksi, DYY nin ev sahibi iilke seciminde etkili olabilecek
hukuki ve biirokratik unsurlar dikkate alinarak belirlenen gostergeler ile
olusturulmustur. Ev sahibi ilkelerin DYY’yi kendi iilkelerine ¢ekebilmeleri
acisindan bu basliklarda daha yiiksek endeks puanlari almalari, DYY i¢in daha cazip
olduklar1 anlamma gelmektedir. Bu ¢ercevede iilkeler diger alt endekslerde oldugu
gibi bes grupta siniflandirilmaktadir. Bu siniflar; ¢ok iyi is ortami sunan ilkeler, iyi
is ortamu sunan iilkeler, ortalama is ortamu sunan iilkeler, kotii is ortami sunan tilkeler
ve ¢ok kotll is ortamui sunan llkelerdir. Gorece c¢ok iyi i ortami sunan iilkelerin

listesi Tablo 3.53.’de sunulmaktadir.

Tablo 3.53. Cok Iyi Is Ortam Sunan Ulkeler

2008 IOE 2011 IOE
Siralama Ulkeler Siralama Ulke
1 Singapur 1 Singapur
2 Danimarka 2 Yeni Zelanda
3 Finlandiya 3 Finlandiya
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4 Isveg 4 Isvec
5 Yeni Zelanda 5 Danimarka
6 Norveg 6 Norveg
7 Izlanda 7 Kanada
8 Avusturya 8 Birlesik Krallik
9 Almanya 9 Liiksemburg
10 Avustralya 10 Hollanda
11 Hollanda 11 Irlanda
12 Isvicre 12 Isvicre
13 Kanada 13 Malezya
14 Fransa 14 Avustralya
15 Irlanda 15 Izlanda
16 Liiksemburg 16 Suudi Arabistan
17 Fransa
18 Amman
19 Almanya
20 Japonya
21 Avusturya
22 Giiney Afrika
23 ABD
24 Estonya
25 Giiney Kibris
26 Sili
27 Belgika

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

2011 yili IOE’de gorece ¢ok iyi is ortami sunan iilkelerin sayis1 2008 yilia
gore 11 iilke daha fazladir. 2008 yili endeksinde iyi is ortami sunan iilkelerden
Birlesik Krallik, S. Arabistan, Malezya, Japonya, Amman, G. Afrika, ABD, Estonya,
G. Kibris, Sili ve Belgika 2011 yili alt endeksinde ¢ok iyi kosullar sunan {ilkeler
smifina ilerlemistir. Diger alt endekslere gore politika miidahaleleri ¢ok daha hizli
sonu¢ veren ig ortamina yonelik uygulamalarin; DYY’yi ¢ekmek isteyen lilkelerce
arttirilmasi bu sonucun ortaya ¢ikmasinin en temel nedenidir. Bir diger 6nemli neden
de kiiresel kriz ile birlikte {ilkelerin yatmrimlar: canlandirabilmek i¢in is ortamlarmi
iyilestirmeye yonelik olarak attigi adimlardir. Nitekim ge¢mis yillarda sunulan
imkanlar da dikkate alindiginda, is ortami agisindan gorece en iyi kosullar1 sunan

tilkeler smifi tamamen gelismis iilkelerden olugmaktadir.

Glimriiklerin etkin caligmasi, fikri miilkiyet hakkinin korunmasina 6nem
verilmesi ve hukuk sisteminin etkinligi gdstergelerinin endeks hesaplanmasinda en
etkili olan gostergeler oldugu ve bu iilkelerin bu alanlardaki iyilestirmelere agik

oldugu dikkate alindiginda bu degisim olagan dis1 degildir. Bu grupta yer alan
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tilkelerin listesi Tablo 3.54.’de sunulmaktadir. Cok iyi is ortami sunan iilkeler
arasinda yer alan ve goze carpan gelisen ilkeler ise Sili, Giliney Afrika ve
Malezya’dir. Gelisen {ilkeler, gorece iyi i ortami sunan Tlkeleri igeren

smiflandirmada daha fazla yer almaya baslamaktadir.

Tablo 3.54. Tyi is Ortamm Sunan Ulkeler

2008 IOE 2011 IOE
Siralama Ulkeler Siralama Ulke
17 ABD 28 Israil
18 Birlesik Krallik 29 Tunus
19 Japonya 30 Slovenya
20 Estonya 31 Urdiin
21 Malezya 32 Uruguay
22 Giiney Afrika 88 Giiney Kore
23 Belgika 34 Sri Lanka
24 Giiney Kibris 35 Panama
25 Amman 36 Kuveyt
26 Giiney Kore 37 Portekiz
27 Urdiin 38 Giircistan
28 Tunus 39 Zambiya
29 Suudi Arabistan 40 Cin
30 Portekiz 41 Macaristan
31 Sili 42 Ispanya
32 Slovenya 43 Fas
33 Israil
34 Ispanya

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

2008 yil1 IOE’de iyi is ortamu1 sunan iilkelerden onbir iilke, 2011 IOE’de ¢ok
iyi is ortamu sunan iilkeler sinifina dahil olurken, bes iilke de orta derecede iyi is
ortami sunan {llkelerden, iyi is ortamn sunan {ilkeler smifina ylikselmistir. Bu
smiflandirmada 2008 yilina gore en fazla ilerleme kaydeden tilkeler ise Zambiya ve
Giircistan olmaktadir. S6z konusu iilkeler 2008 yili IOE’de kétii is ortami sunan
tilkeler arasindan iki smif yiikselmis ve iyi i ortamu sunan {ilkeler arasinda yer
almistir. Ote yandan kiiresel ekonominin en énemli yatirm alan iilkelerinden biri

olan Cin’in de is ortaminda 6nemli bir iyilesme oldugu endeksten anlasiimaktadir.

IOE’de iiciincii sirada degerlendirilen gruptaki iilkeler ise orta diizeyde iyi is

ortamu sunan iilkeler olarak tanimlanmuis ve listesi Tablo 3.55.”’de verilmistir.
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Tablo 3.55. Orta Diizeyde Is Ortam Sunan Ulkeler
2008 IOE 2011 IOE

Siralama Ulkeler Siralama Ulke

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

2008 yil1 IOE’de orta diizeyde iyi is ortami sunan iilkelerden Uruguay, Sri
Lanka, Panama, Cin ve Kuveyt 2011 yili IOE’de bir iist gruba yiikselirken, 2008
yilinda gorece kotii is ortami sunan Polonya, Brunei, Etiyopya, Meksika, Tiirkiye,
Tanzanya, Kazakistan, Pakistan, Senegal ve Makedonya ise 2011 yilinda orta
diizeyde 1iyi is ortami sunan iilkeler arasina ilerlemistir. Benzer sekilde 2008 yilinda
cok kotii i ortami sunan Endonezya, Tacikistan ve Peru ise bu alanda en fazla
ilerleme gosteren lilkelerden olmus ve 2011 yilinda orta diizeyde iyi ig ortam1 sunan
iilkeler sinifinda yer almistir. 2008 yilinda yine orta diizeyde iyi i ortami sunan
iilkeler sinifinda yer alan Romanya ve Suriye ise is ortami agisindan gerileme
gostermis ve kotii diizeyde is ortamn sunan iilkeler sinifinda dahil olmustur. Orta

Dogu ve Kuzey Afrika’da baslayan siyasi karigikliklarin etkisi ile birlikte yasanan
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gelismelerin Suriye’ye de sigramasi ve ciddi i¢ karisikliklarin yaganmasi bu sonucun
en temel nedeni olarak goriilebilmektedir. Romanya’da ise AB iiyelik siireci ile
birlikte baglayan reformlarin kriz ile birlikte hayata gegirilmesinde yasanan gii¢liikler

bu degisimde dnemli bir etmen olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

IOE’de yer alan dordiincti lilke grubu siniflandirmasi ise kotii i ortami sunan

ulkelerdir. Bu ulkelerin listesi Tablo 3.56.’da sunulmaktadir.

Tablo 3.56. Kétii is Ortami Sunan Ulkeler
2008 IOE 2011 IOE

Siralama Ulkeler Siralama Ulke

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

Bu tabloda yer alan dlkeler, genellikle gegis iilkeleri olarak
adlandirabilecegimiz, kiiresel ekonomiye adapte olma konusunda adimlar atmaya
calisan iilkelerden olusmaktadir. Bu grupta en dikkat ¢eken tilke ise 2008 yil1 IOE’de
cok kotii ig ortami sunan iilkeler sinifinda yer alan ve 2011 yilinda goérece kotii is
ortami sunan llkeler smifina ilerleyen, 2007’den bu yana ise Avrupa Birligi tiyesi

iilke olan Bulgaristan’dir.
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Tablo 3.57. Cok Kétii Is Ortami Sunan Ulkeler
2008 I0E 2011 IOE

Siralama Ulkeler Siralama Ulke

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

IOE’nin en sasirtict sonuglarindan biri de gorece ¢ok kotili is ortami sunan
iilkeler smifinda ortaya ¢ikmaktadir. Brezilya, Rusya ve Arjantin gibi son donemde
oldukca fazla 6ne ¢ikan bu gelisen {ilkelerde; hukuki sistemin yatirimciy1r koruma
konusundaki zaaflar1 bu iilkelerin son grupta yer almasma neden olmustur. Ornegin
Brezilya’da yeni sirket kurulusu, endekse dahil olan iilkeler arasinda en yiiksek olan
iilke olurken, yatirimcilarin beklemesi gereken giin sayis1 Diinya Bankas1t DKG’ye

gore yiiz gliniin lizerindedir.

3.6.4. Yigilma Ekonomileri Etkisi Alt Endeksi

Yigilma ekonomileri, gliniimiizde hem yurti¢i yatirimlarin lokasyon se¢imi
hem de DYY’nin ev sahibi iilke se¢cimi agisindan one ¢ikan unsurlarin basinda
gelmektedir. Bu ¢ergevede DYY Endeksi’nin alt boyutlarindan biri olarak Yigilma
Ekonomileri Alt Endeksi, ulastirma ve iletisim altyapis1 ve ge¢cmis yillarda yapilan
DYY rakamlarina iliskin gostergeler dikkate alimarak hazirlanmistir. Yigilma

Ekonomisi Etkisi Alt Endeksi, diger alt endekslere gore DYY Endeksinde en etkili
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olan alt endeks olarak hesaplanmaktadir. YEE kapsaminda diger alt endekslerde
oldugu gibi iilkeler bes grupta smiflandirilmstir. Ik grup yigilma etkisi ¢ok yiiksek
olan iilkeler olarak tanimlanmig ve 2008 yili ve 2011 yil1 endeks hesaplamalarinda
cok yiiksek yigilma ekonomisi etkisi olan {ilkelerin listesi Tablo 3.58.’de

gosterilmektedir.

Tablo 3.58. Yigilma Ekonomileri Etkisi Cok Yiiksek Ulkeler

2008 YEE 2011 YEE
Siralama Ulkeler Siralama Ulkeler

1 Almanya 1 Singapur

2 Fransa 2 Fransa

3 Hollanda 3 Almanya

4 Singapur 4 Isvigre

5 Isvicre 5 Belgika

6 ABD 6 Hollanda

7 Kanada 7 Isvec

8 Belgika 8 Birlesik Krallik

9 Danimarka 9 Danimarka

10 Finlandiya 10 Kanada

11 Isveg 11 Finlandiya

12 Birlesik Krallik 12 ABD

13 Avusturya 13 Liiksemburg

14 Izlanda 14 Japonya

15 Japonya 15 Ispanya

16 Giiney Kore 16 Izlanda

17 Norveg 17 Avusturya
18 Giiney Kore
19 Avustralya
20 Norveg
21 Irlanda
22 Malezya

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

Yigilma ekonomileri etkisi, ulagtrma ve iletisim altyapisinin belirleyici
oldugu bir yapiya sahiptir. Bu acidan ¢ok yiiksek yigilma ekonomisine sahip tilkeleri
iceren birinci gruptaki iilkeler, 2008 yili YEE’de ge¢misten bugiine bu altyap1
yatirmmlarini yapma imkanini bulmus iilkelerden olugmaktadir. 2011 yilinda ise bu
iilkelere ek olarak Liiksemburg, Ispanya, Avustralya, Irlanda ve Malezya’da gok
yiiksek diizeyde yigilma ekonomisi etkisine sahip iilkeler arasina katilmistir. S6z
konusu {ilkelerin DYY agisindan popiiler olmast ve altyap1 yatirimi yapabilecek

diizeyde gelismis iilkeler olmasi bu gelisimin en temel nedeni olarak karsimiza
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¢ikmaktadir. Nitekim DY'Y ’nin ev sahibi {ilke se¢iminde, gelismis tilkeleri daha fazla
tercih etmesinde s6z konusu altyap1 6nemli bir rol oynamistir. Gelisen iilkelerde ise
altyapinin iyilestirilmesine yonelik yapilan yatirimlarin artmasi, bu iilkelerin yigilma
ekonomileri etkisinden daha fazla yararlanmasia neden olmaktadir. Nitekim Tablo
3.59.°da verilen 2008 yili YEE Etkisi Yiiksek Ulkeler listesinde gelisen iilkelerin
sayist ¢cok yiiksek yigilma ekonomisi etkisine sahip iilke listesine gore daha fazla
olmakta, 2011 yilinda ise listede gelisen iilke sayis1 daha yiiksek sayiya

ulasmaktadir.

Tablo 3.59. Yigilma EkonomilerE Etkisi Yiiksek Ulkeler

2008 YEE 2011 YEE
Siralama Ulkeler Siralama Ulkeler
18 Litksemburg 23 Yeni Zelanda
19 Malezya 24 Portekiz
20 Avustralya 25 Suudi Arabistan
21 Ispanya 26 Cek Cumhuriyeti
22 Portekiz 27 Amman
23 Estonya 28 Israil
24 Israil 29 Sili
25 Yeni Zelanda 30 Panama
26 Giiney Kibris R.Y. 31 Estonya
27 Brunei Darussalam 32 Giiney Kibris
28 Tunus 33 Cin
29 Cek Cumhuriyeti 34 Litvanya
30 Litvanya 35 Slovenya
36 Italya
37 Slovakya
38 Macaristan
39 Letonya
40 Giiney Afrika
41 Tiirkiye
42 Brunei
43 Tunus
44 Tayland
45 Kuveyt
46 Hirvatistan

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

2008 yili YEE’de yiiksek yigilma ekonomileri etkisine sahip bes iilke, 2011
YEE’de ¢ok yiiksek diizeyde etkiye sahip lilkeler sinifina yiikselirken; onbes iilke de
iletisim ve ulagtrma altyapisina yonelik yapilan yatirimlar ve DYY ¢ekim

performanslarinin  katkis1 ile orta diizeyde yigilma ekonomileri etkisine sahip
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iilkelerden yiiksek yigilma ekonomileri etkisine sahip iilkeler listesine ilerlemistir.
Bu iilkeler igerisinde Cin, Sili, Tayland, Tiirkiye gibi 6ne ¢ikan gelisen iilkelerin
yanisira sira Italya, Slovakya, Slovenya, Letonya, Macaristan ve Cek Cumhuriyeti

gibi AB iiyesi iilkelerde yer almaktadir.

IOE’de tgiincli sirada degerlendirilen gruptaki iilkeler ise orta diizeyde
yigilma ckonomileri etkisine sahip ilkeler olarak tanimlanmis ve listesi Tablo

3.60.’da verilmistir.

Tablo 3.60. Yigilma Ekonomileri Etkisi Orta Diizeyde Olan Ulkeler
2008 YEE 2011 YEE

Siralama Ulkeler Siralama Ulkeler

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

2008 yili YEE’de orta diizeyde yigilma ekonomilerine sahip olan iilkelerin
biiylik ¢cogunlugu, daha yiiksek diizeyde yigilma ekonomileri etkisine sahip iilkeler
sinifina dahil olurken, 2011 YEE’de Urdiin, Yunanistan, Misir gibi iilkeler ise ayni
siifta degerlendirilmeye devam edilmistir. Ote yandan Brezilya, Rusya, Meksika
gibi gelisen iilkeler ise 2008’de bulunduklar: diisiik diizeyde yigilma ekonomilerine
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sahip iilkeler smifindan orta diizeyde yigilma ekonomileri etkisine sahip {iilkeler

siifina katilmistir. Bu noktada 6zellikle gelisen {ilkelerin altyapi iyilestirmeleri ve

DYY’nin akis ivmesinin artisi ile birlikte daha giiglii yigilma ekonomileri etkisine

sahip olmaya basladiklar1 goriilmektedir.

IOE’de yer alan dordiincii ve besinci iilke gruplari siniflandirmasinda yer alan

ulkelerin listesi Tablo 3.61. ve 3.62.’de sunulmaktadr.

Tablo 3.61. YEE Etkisi Diisiik Diizeyde Olan Ulkeler

2008 YEE

2011 YEE

Siralama Ulkeler

Siralama Ulkeler

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.
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Tablo 3.62. YEE Etkisi Cok Diisiik Diizeyde Olan Ulkeler
2008 YEE 2011 YEE

Siralama Ulkeler Siralama Ulkeler

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

YEE’de distik ve cok diisiik diizeyde yigilma ekonomileri etkisine sahip
iilkelere bakildigin bu iilkelerin ¢cogunlukla altyapisi heniiz ¢ok yetersiz olan gecis

iilkeleri, Afrika tilkeleri ve yoksul Asya iilkelerinden olustugu goriilmektedir.

3.6.5. Ulkeler Agsindan Dogrudan Yabanci Yatinm Endeksi

Sonuclarinin Degerlendirilmesi

Alt endekslerin olusturulmasmin ardindan TBA uygulanarak DYY Endeksi
olugturulmustur. DYY Endeksinde yer alan iilkeler de bes grupta smiflandirilmistir.
2008 yilinda c¢ok vyiikksek DYY c¢ekim etkisine iilke sayist ondort olarak
hesaplanmistir. Bu iilkelerin genel 6zellikleri, yliksek tiiketme kabiliyetine sahip i¢
pazar ve yine yliksek tliketme kabiliyetine sahip pazarlara kolay ulagim, geligsmis bir
altyap1 ve iyilestirilmis, elverigli bir i ortamu sunabiliyor olmasidir. Bu ¢ergevede
2008 yilinda ¢ok cazip sinifinda yer alan Singapur hari¢ tiim ilkeler gelismis
tilkelerden olusmaktadir. Singapur, serbest piyasa temelli ekonomik kalkinma
modelinde DYY i¢in oldukga cazip sartlar sunmakta ve sundugu is ortamu ile en

yiiksek ¢ekim etkisine sahip iilke olarak hem 2008 hem de 2011 yili endeksinde en
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basta yer almaktadir. 2008 yili DYY Endeksi’nde yiiksek diizeyde ¢ekim etkisine
iilkeler seviyesinde yer alan Birlesik Krallik, Japonya ve Belgika ise 2011 yilinda
cok yiiksek ¢ekim etkisine sahip iilkeler sinifina yiikselmistir. Bu noktada kiiresel
finansal krizden makroekonomik ¢ergevede olumsuz etkilenen iilkeler olarak
tanimlanan Birlesik Krallik, Belgika ve Japonya’nin mukayeseli iistiinliik etkisi ve
yigilma ekonomileri etkisinin daha 1iyi bir puana isaret etmesi ile endeks

siralamasinda yiikseldigi goriilmektedir.

Tablo 3.63. DYY Endeksinde Cok Yiiksek Cekim Etkisine Sahip Ulkeler

2008 Ana Endeks 2011 Ana Endeks
Sira Ulkeler Siralama Ulkeler
1 Singapur 1 Singapur
2 Finlandiya 2 Isvicre
3 Danimarka 3 Isveg
4 Almanya 4 Finlandiya
5 Isveg 5 Almanya
6 Hollanda 6 Hollanda
7 ABD 7 Danimarka
8 Isvicre 8 Kanada
9 Fransa 9 Birlesik Krallik
10 Kanada 10 Fransa
11 Norveg 11 ABD
12 Japonya
13 Belgika
14 Norveg

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

DYY Endeksinde ¢ekim etkisi yiiksek olarak tanimlanan ikinci grup tilkelerin
listesi Tablo 3.64.’de sunulmaktadir. 2008 yili DYY Endeksi’nde orta derecede
cekim etkisine sahip iilkeler smifinda yer alip, 2011 yili DYY Endeksi’nde cazip
iilkeler sinifina ilerleyen iilkeler Ispanya, Suudi Arabistan, Israil ve Amman olarak
karsimiza ¢ikmaktadir. Ispanya, Avrupa Borg Krizi haline déniisen 2008 yili Kiiresel
Finansal Krizi’nden Yunanistan ve ltalya ile birlikte en fazla etkilenen iilkelerden
biri olmasina ragmen o6zellikle yigilma ekonomileri etkisinin ¢ok yiiksek olmasi
nedeniyle ilerleme kaydettigi goriilmektedir. Bu g¢ergevede ge¢mis yillarda kamu
borg stokunun ve biitge dengesinin olumsuz seyretmesinin Ispanya’ya 2011 yilinda
makroekonomik etki agisindan olumsuz etki yaptig1 ancak bu agiklara neden olan

altyap1 iyilestirmelerinin ise DY'Y ¢ekimi agisindan iilkelere katki sagladigi ampirik
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olarak gozlenmektedir. 2008 y1l1 DY'Y Endeksi’nde yiiksek ¢ekim etkisine sahip olan

Estonya ise orta derecede ¢ekim etkisine sahip iilkeler sinifina gerilemistir.

Tablo 3.64. DYY Endeksi’nde Yiiksek Cekim Etkisine Sahip Ulkeler

2008 Ana Endeks 2011 Ana Endeks

Sira Ulkeler Siralama Ulkeler
12 Belgika 15 Avustralya
13 Avusturya 16 Liiksemburg
14 Izlanda 17 Izlanda
15 Birlesik Krallik 18 Avusturya
16 Avustralya 19 Yeni Zelanda
17 Liiksemburg 20 Giiney Kore
18 Giiney Kore 21 frlanda
19 Japonya 22 Malezya
20 Yeni Zelanda 23 Suudi Arabistan
21 Malezya 24 Israil
22 Irlanda 25 Ispanya
23 Estonya 26 Amman

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

DYY Endeksi’nde tigiincii grup iilkeler ise orta diizeyde ¢ekim etkisine sahip

iilkeler olarak tanimlanmustir. Bu iilkeler, gelisen iilkelerin daha fazla yer aldigi

ilkeler olarak o©ne g¢ikmaktadir. 2008 yilinda yirmiiki

ilkenin yer aldigi

smiflandirmada 2011 yilinda onbes iilke yer almaktadir. 2008 yil1 hesaplamasinda

diistik ¢ekim etkisine sahip tilkeler siniflandirmasinda yer alan Panama 2011 yilinda

orta diizeyde cekim etkisine sahip iilkeler smiflandirmasma ilerlerken, Urdiin,

Slovakya, Letonya, Tayland ve Yunanistan ise orta diizeyde ¢ekim etkisine sahip

tilkelerden 2011 yilinda diisiik ¢ekim etkisine sahip tlkeler sinifina gerilemistir.

Yunanistan, Letonya ve Slovakya gibi AB iiyesi iilkelerin gerilemesinde kiiresel

finansal kriz temel etmen olarak 6ne ¢ikmaktadir.

Tablo 3.65. DYY Endeksinde Orta Diizey Cekim Etkisine Sahip Ulkeler

2008 Ana Endeks 2011 Ana Endeks
Sira Ulkeler Siralama Ulkeler
24 Ispanya 27 Estonya
25 Israil 28 Portekiz
26 Slovenya 29 Sili
27 Giiney Kibris R.Y. 30 Giiney Kibris
28 Suudi Arabistan 31 Cin
29 Amman 32 Cek Cumhuriyeti

183



Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

DYY Endeksi’nde dordiincti sinif diisiik ¢cekim etkisine sahip tilkeler olarak
tanimlanmistir. 2008 yili DYY Endeksi’nde bu siniflandirmada Tiirkiye, Hindistan,
Polonya, Misir, Meksika ve Kolombiya gibi gelisen iilkeler yer alirken, 2011 yilinda
bu iilkelere 2008 yili endeksinde ¢ok diisiik ¢ekim etkisine sahip iilkeler olarak
tanimlanan Brezilya, Rusya, Endonezya, gibi son yillarda DYY agisindan da 6nemli

merkezlere doniisen iilkeler de katilmistir.

Tablo 3.66. DYY Endeksinde Diisiik Cekim Etkisine Sahip Ulkeler

2008 Ana Endeks 2011 Ana Endeks
Sira Ulkeler Siralama Ulkeler
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Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

DYY Endeksi’nde son gruplandirma ise ¢ok diisilk ¢ekim etkisine sahip
iilkelerden olugsmaktadir. Tablo 3.67.’de verilen listede de goriildiigii gibi DYY
Endeksi’nde en alt sirada yer alan iilkeler ge¢miste az gelismis {ilkeler olarak
tanimlanan ve genellikle Afrika, Asya ve Latin Amerika’da yer alan iilkelerden
meydana gelmektedir. Pazar biiyiikligl, iletisim ve wulastirma altyapisinin
gelismemis olmasi, makroekonomik istikrarin saglanamamasi ve ig ortammin DYY
icin heniiz istenen seviyeye ulagsmamasi bu {ilkelerin son sirada yer almasindaki

temel etkenlerdir.

Tablo 3.67. DYY Endeksinde Cok Diisiik Cekim Etkisine Sahip Ulkeler

2008 Ana Endeks 2011 Ana Endeks
Sira Ulkeler Siralama Ulkeler
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Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

YEE’de diisiik ve c¢ok diisiik yigilma ekonomileri etkisine sahip iilkelere
bakildigin bu iilkelerin ¢ogunlukla altyapist heniiz ¢cok yetersiz olan gecis iilkeleri,

Afrika tilkeleri ve yoksul Asya iilkelerinden olustugu goriilmektedir.

3.7 DOGRUDAN YABANCI YATIRIM ENDEKSI’NDE
TURKIYE’NiN DURUMUMUN DEGERLENDIRILMESI

Tiirkiye, ev sahibi olunan DYY miktarlar1 agisindan endekse dahil olan 97
iilke igerisinde 2008 yilinda ¢ektigi 19,5 milyar ABD Dolar1 DYY ile 16. sirada yer
almigtir. 2011 yilinda ise 15,8 milyar ABD Dolar1 DYY miktar: ile 21. sirada yer
almaktadir. Tiirkiye’ye gelen DYY miktarmin 2011 yilinda 2008 yilina goére
azalmasinda, genel olarak diinyada DYY ’nin azalmasi kadar Tiirkiye’de DYY yapan
firmalarin kaynak tilkelerinde (Avrupa Birligi) kiiresel finansal krizin etkisinin fazla

olmasi1 6nemli bir etkendir.

Tiirkiye, DYY yatirimlar: miktar1 agisindan 2011 yilinda 2008 yilina gore de
siralamada dort basamak gerilemistir. Brezilya, Rusya, Cin, Hindistan, Giiney Afrika
gibi O0ne c¢ikan gelisen iilkelerin yanisira iilkeler bazinda gergeklesen DYY
miktarlarina bakildiginda Polonya, Meksika, Kolombiya ve Cek Cumhuriyeti gibi
iilkeler de Tirkiye’'nin DYY ¢ekme agisindan ana rakipleri olarak ortaya
¢ikmaktadir. Bu tespit ¢ercevesinde, Tiirkiye’nin DYY Endeksi ve Alt Endekslerdeki
durumunun DYY agisindan rakibi olan iilkelerle birlikte analiz edilmesi Onem

kazanmaktadir.
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Sekil 5.1. Secilmis Ulkelerde 2004-2011 DYY Stok Miktar1 (Milyon ABD
Dolarn)
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Kaynak: Birlesmis Milletler Kalkinma ve Ticaret Konferansi, Dogrudan Yabanci
Yatirim Istatistikleri, (Cevrimgi)
http://unctadstat.unctad.org/TableViewer/tableView.aspx?Reportld=89, 05.08.2012.

Sekil 5.1.’de gorildiigii tizere 2004 yilindan bu yana Brezilya, Cin, Hindistan
ve Rusya’dan olusan BRIC iilkeleri, DYY stogu agisindan diger gelisen iilkelerden
onemli bir sekilde ayrismislardir. Buna karsin Tiirkiye’nin de i¢inde bulundugu diger
gelisen tilkele ise 200 milyar ABD Dolar1 stok miktarma ulagsmak agisindan hemen
hemen ayni diizeydedir. Bu baglamda Tiirkiye’nin 6ncelikle Meksika, Kolombiya,
Cek Cumbhuriyeti, Polonya gibi iilkelerle DYY c¢ekim acisindan farklilasmasi
gerekmektedir. Bu agidan Tirkiye’nin DYY Endeksi’nde ve Alt Endekslerdeki

konumunun bu iilkelerle karsilastirilmas: 6nem tasimaktadir.

Tablo 3.68. Tiirkiye ve Ulke Gruplarn Ortalamalarinin Endeks

Puanlarina Gore Karsilastirmasi

2008 2011 DYY Endeks

MUE | MaE | IOE | YEE | MUE | MaE | IOE | YEE 2008 | 2011

Diinya 0,67 0,57| 1,03 1,32 058( 0,34| 0,91 1,46 1,46 1,73
Ortalama

Gelismis 1,11 048| 1,49| 204] 091| 0,36 1,24 | 2,19 2,15 2,51
Ulkeler
Ortalama

Gelisen 046 | 061| 081 098| 042 0,33| 0,75 1,11 1,13 1,37
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Ulkeler
Ortalama®®

BRICS 0,59 0,60 0,90 1,18 0,55 0,36 0,78 1,39 1,31 1,61
Ortalama
Tiirkiye 0,57 0,49 0,84 1,21 0,49 0,32 0,76 1,53 1,27 1,63

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

Tablo 3.68.’de goriildiigii tizere Tiirkiye, gelismis tlkelerin endeks
hesaplamasinda gosterdigi performansin ¢ok wuzaginda kalmaktadir. Gelismis
iilkelerin ¢ikarildig1 ve geriye kalan {ilkelerin puanlarinin ortalamasmin alindigi
Gelismis Ulkelerin Alt Endeks Ortalamalarma gore ise ortalamanin biraz altinda ve
biraz iistiinde performanslar gostermektedir. Yigilma Ekonomileri Etkisi Alt
Endeksi’nde sahip oldugu ortalamanin iizerinde puanlarin da etkisiyle Tiirkiye, DYY
Endeksi’nde hem 2008 hem de 2011 yili i¢in gelisen iilkeler ortalamasimin tizerinde
bir puana sahip olmaktadir. Bu durum, endekste Tiirkiye’nin orta diizeyde DYY

cekim etkisine sahip tilkeler arasinda olmasiyla da uyumludur.

Son yillarda kiiresel ekonomi i¢in en dnde olan gelisen iilkelerin yer aldigi
BRICS grubunun ortalamalar1 ile Tiirkiye’nin endeks puanlar1 karsilastirildiginda
hem alt endeksler hem de DYY c¢ekimi agisindan Tiirkiye’nin bu iilkelerle yakin
degerlere sahip oldugu gorilmektedir. Bu da oOniimiizdeki yillarda Tiirkiye’nin
BRICS iilkeleri ile DYY agisindan rekabet edebilecegine dair dnemli bir bulgu

olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Tirkiye’nin DYY agisindan rakibi olarak goriilen gelisen iilkelerle DYY
Endeksi ve Alt Endekslerdeki siralama agisindan karsilastirmali durumu ise Tablo

3.69’da verilmistir.

198 Gelisen Ulkeler Ortalamasi, endekste yer alan geligmis iilkelerin listeden ¢ikarilmasinin ardindan
geriye kalan tiim tilkelerin ortalamasini yansitmaktadir.
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Tablo 3.69. Tiirkiye ve One Cikan Gelismis Ulkelerin DYY Endeksi ve
Alt Endekslerdeki Siralamalan

MUE MaE 10E DYY Endeks

2008 | 2011}] 2008 | 2011] 2008 | 2011 2008 | 2011

Brezilya 62 561 74| 19 92 75 63
Cek Cumhuriyeti 29 300 37| 75 40 34 32
Cin 38 27 9 6 37 36 31
Giiney Afrika 71 89 55| 74 22 43 41
Hindistan 64 38 79| 25 39 53 48
Meksika 56 54] 63| 55 63 60 55
Misir 81 92] 81| 47 45 56 64
Polonya 41 341 71 42 64 55 50
Rusya 27 28 70 92 84 49 62
Tayland 57 46] 28| 38 36 42 42
Tiirkiye 51 50] 68| 52 57 51 47

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanarak olusturulmustur.

Tiirkiye, 2008 yili Mukayeseli Ustiinliikler Etkisi Alt Endeksi’nde 51. Sirada
yer alarak Brezilya, Giiney Afrika, Hindistan, Meksika, Misir ve Tayland’dan daha
1yl bir duruma sahip olarak hesaplanmaktadir. Buna karsilik Cek Cumhuriyeti, Cin,
Polonya ve Rusya’nm gerisinde kalmustir. Tiirkiye 2011 Mukayeseli Ustiinliikler
Etkisi Alt Endeksi’nde ise 50. swrada yer almaktadir. Bu ac¢idan mukayeseli
istiinliikleri belirleyen gostergeler acisindan oldukca sinirli bir iyilesme oldugu
goriilmektedir. DYY acisindan rakip iilkelere bakildiginda ise 2008 yilinda
Tirkiye’den daha geri sirada yer alan Hindistan hizli bir sigrama gergeklestirmis ve
62. siradan 38. siraya yiikselerek, Tiirkiye’nin ¢ok Oniinde bir konuma ilerlemistir.
Yine Tayland da 57. siradan 46. siraya yiikselerek Tiirkiye’yi mukayeseli iistiinliikler
acisindan geride birakmistir. Tayland’in Tiirkiye’yi geride birakmasinin temel nedeni
ise ozellikle emegin verimliligine iligskin alt endeks hesaplamasinda kullanimlan
gostergelerde (calisan basma GSYIH ve iicrete gore verimlilik) kaydettigi
iyilesmedir. Hindistan ise artan dis pazar biiylikliigii ve egitim sistemi kalitesi ile

onemli bir sigcrama gergeklestirmistir.

Makroekonomik Etki Alt Endeksi agisindan Tiirkiye’nin se¢ilmis gelisen
iilkelerle durumu karsilastirildiginda; Tiirkiye 2008 yilinda 68. swada yer alarak
Polonya, Misir, Hindistan ve Brezilya’nin oniinde yer alabilmis, diger iilkelerden ise
daha kotii bir performans sergilemistir. 2011 yili Makroekonomik Etki Alt
Endeksi’nde ise krizde uygulanan politikalarin da etkisiyle Tiirkiye endekste 16
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basamak birden ylikselmis ve 52. siraya ilerlemistir. Ancak bu doénemde DYY
Endeksi hesaplamasinda Makroekonomik Etki Alt Endeksi’nin de agirliginin

azaldig1 unutulmamalidir.

Is Ortam1 Alt Endeksi’nde de Tiirkiye, 2008 yilinda 57., 2011 yilinda ise 5
basamak gerileyerek 62. sirada yer almustir. 2008 yili Is Ortami Alt Endeksi’nde
Rusya, Polonya, Brezilya ve Meksika’dan daha iyi bir performans gosteren Tiirkiye,
Giiney Afrika ve Tayland gibi iilkelerin ise ¢ok gerisinde kalmustir. 2011 yili Is
Ortami Alt Endeksi’nde ise Polonya ve Meksika’da 2008 yilina gore Tiirkiye’den
daha 1yi bir konuma yilikselmistir. Bu agidan Tiirkiye’nin 6zellikle yatirim ortaminin
tyilestirilmesine yonelik olarak gorece bir gerileme kaydettigi, DYY yi Tiirkiye’ye
cekmek agisindan ig ortaminda ve hukuki sistemde yatirim ortaminin

iyilestirilmesine iliskin yeni adimlar atmasi gerektigi goriilmektedir.

Yigilma Ekonomileri Etkisi Alt Endeksi, Tiirkiye’nin 2008 — 2011 yillar1
arasinda Makroekonomik Etki Alt Endeksi ile birlikte siralamada en fazla ilerleme
kaydettigi alt endeks olarak karsimiza ¢ikmaktadir. 2008 yilinda 51. sirada yer alan
Tirkiye, 2011 yilinda ise 41. swraya yiikselmistir. Tiirkiye 2011 yilinda Yigilma
Ekonomileri Alt Endeksi’nde 2008 yilinda gerisinde yer aldig1 Tayland ve Misir’1
geride birakmigtir. 2011 yilinda Cek Cumhuriyeti, Cin ve G. Afrika’nin gerisinde
kalmistir. Bu donemde 06zellikle ulastrma ve iletisim altyapisina yonelik olarak

atilan adimlarin sonuglar1 endekste goriilmektedir.

Biitiin bu sonuglar ¢er¢evesinde Tiirkiye, DYY Endeksi’nde 2008 yilinda 51.
sirada yer alirken, 2011 yilinda 47. swraya ilerlemistir. Sinirli bir ilerlemenin
goriildiigli bu donemde Tirkiye, 2008 yilinda gerisinde yer aldigi Rusya’nin
siralamada Oniine gegmistir. Cin, Cek Cumhuriyeti ve Giiney Afrika’nin ise hala ¢ok
arkasinda yer almaktadir. Bu agidan 42. sirrada yer alan Tayland ve 48. sirada yer

alan Hindistan ile de oldukga yakin bir ¢ekim etkisine sahiptir.
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SONUC

Bu c¢alismanin temel amaci, DYY’nin ev sahibi iilke sec¢imine iliskin
unsurlarin belirlenmesi ve bu unsurlar ¢er¢evesinde iilkelerin ve gelisen iilkeler basta
olmak tiizere iilke gruplarmin DYY agisindan ¢ekim etkisinin incelenmesidir.
1970’lerden bu yana kiiresellesmenin zirveye ulagmasi, bu siirecte DYY nin ve
uluslararasi iiretimin de artan 6nemi ve DYY’nin iilke ekonomilerine sagladigi
avantajlar, tilkeleri DYY ¢ekme konusunda 6nemli bir rekabete sokmustur. Gelisen
iilkeler, basta yatirim ortaminin iyilestirilmesi olmak tizere farkli alanlarda iilkelerini
cazip kilmaya yonelik diizenlemeler yapmaktadir. Bu noktada iilkelerin DY'Y ¢ekimi
acisindan ¢ekim etkisini 6lgmeye yonelik kantitatif tekniklerle yapilmis biitiinctil bir
arastrmanin litaratiirde bulunmamasi, bu arastirmanin yapilmasi i¢in 6nemli bir

motivasyon olmustur.

Arastirma kapsaminda yapilan Temel Bilesenler Analizi sonucunda;
mukayeseli istiinliikler etkisinin belirlenmesinde kullanilan gostergelerden ticrete
gore verimlilik diizeyinin yiiksek olmasi 2008 yili endeksinde, emek {iizerindeki
verginin diisiik olmasi ve yiiksek Ogrenime katilimin yiliksek olmasi ise 2011
endeksinde negatif katsayilar almistir. Bu ¢ercevede s6z konusu gostergelerin
iilkelerin DYY c¢ekim etkisini arttirdigina iliskin hipotezlerin her zaman dogru
olmadig1 sonucu ortaya c¢ikmaktadir. Diger yandan 2008 yili endeks puanlarinin
hesaplanmasinda enerji maliyetleri % 8,32, satinalma giicii paritesine gore kisibasi
GSYIH % 6,30 ve calisan basina GSYIH ise %5,22’lik bir etkiye sahiptir. Bu
gostergeler, DYY c¢ekim etkisi acgisindan en etkili mukayeseli {istiinliikleri

tanimlayan gostergeler olarak tespit edilmistir.

Bir diger arastirma sorusuna iligkin olarak makroekonomik kosullarmn,
kiiresel ekonomideki degisime gore farkl etki diizeyine sahip oldugu tespit edilmis,
ancak etki diizeyi ne olursa olsun makroekonomik kosullar1 gérece daha iyi seyreden
iilkelerin DYY agisindan daha cazip oldugu tespit edilmistir. Makroekonomik
kosullarin DYY ¢ekim etkisiine iligkin durumu tespit etmek i¢in kullanilan
gostergelerden 2008 yil1 endeks hesaplamasinda enflasyon ve kamu borg stoku ve
2011 yili endeks hesaplamasinda iktisadi agiklik gostergelerinin iilkelerin DYY

tizerindeki katsayilar1 negatif ¢ikmis ve hipotezlere aykiri sonu¢ vermistir. Bu
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cer¢evede sO0z konusu unsurlarin iilkelerin DYY ¢ekim etkisini her zaman olumlu
etkiledigini ifade eden hipotez, analiz ¢er¢evesinde dogrulanamamistir. Diger yandan
ozellikle iilkelerin iktisadi biliylime performanslari makroekonomik kosullarin

etkisinde en fazla 6ne ¢ikan unsur olarak hesaplanmaktadir.

Ulkelerin DYY c¢ekim etkisini belirleyen bir diger énemli unsur olarak is
ortammna iliskin kosullar arastirmada incelenmistir. Incelenen tiim gostergelerin
ilkelerin DYY ¢ekim etkisini, hipotezlere uygun olarak etkilemekte oldugu
sonucuna ulasilmistir. Bu cercevede her iki endeks hesaplama yili i¢cin de fikri
miilkiyet haklarimin korunmasi, anlagsmazliklarin ¢oziimiinde hukuk sisteminin
etkinligi ve giimriiklerin etkinligi {ilkelerin is ortami etkisini ve DYY ¢ekim etkisini
en fazla etkileyen gostergeler olarak tespit edilmistir. Arastirmada, iilkelerin DYY
cekim etkisini belirleyen unsurlardan etkisi incelenen son baslik ise yigilma
ekonomileri etkisidir. Ulkelerin iletisim ve ulastirma altyapilarinin yani sira gegmis
yillardaki DYY performansinin etkisinin incelendigi bu baslikta gecmis yillardaki
DYY performansi disinda tiim gdstergeler birbirine yakin etki katsayilarina sahipken,

gecmis yillardaki DY'Y performansinin etkisi daha diisiik olarak goriilmektedir.

Analiz sonuglar1 ile yapilan siralamalarin sonucunda ise sundugu istikrarh is
ortami ve giiclii altyapi1 ile yatirim i¢in hala gelismis iilkelerin gelisen iilkelerden
daha cazip oldugu sonucuna ulasilmistir. Gelisen iilkelerin oniimiizdeki yillarda
altyap1 iyilestirmeleri ve is ortaminda yapacaklari hukuki diizenlemelerin, DYY
acisindan daha cazip olmalar1 i¢in en Onemli unsurlar oldugu endeks

hesaplamalarindan ortaya ¢ikmistir.

Arastirma DYY’nin ev sahibi iilke se¢imine iliskin faktorleri birlikte
degerlendiren; genis kapsamli nadir g¢aligmalardan biri olarak literatiire katki
saglamaktadir. Geligmis {ilkelerin DYY agisindan hala neden cazip oldugunu ve
gelisen tilkelerin DYY’den daha fazla pay alamamalarinin nedenlerini 6nem sirasina
gore swralayarak katki sunmaktadir. Calisma veri kalitesinin artmasi, uluslararasi
gostergelerin zaman serilerinin daha uzun bir aralikta elde edilebilmesiyle birlikte
genisletilebilir, bagka yontemlerle yapilacak diger endeksler i¢in de temel bir ¢aligma
olarak kullanilabilecektir. Bu yonleri ile de arastirma baska ¢aligmalara da ilham

olabilecektir.
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