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OZET

Bu ¢alisma Tiirkiye i¢in dogrudan yabanci yatirimlarin dis ticaret iizerindeki
etkisini incelemektedir. Ayni1 zamanda Tiirkiye’deki dogrudan yabanci yatirimlarin
2003 ve 2018 yillar1 arasinda dis ticareti nasil etkiledigini analiz ederek literatiire
katkida bulunmaktadir. Calismamiz gelismekte olan iilkeler sinifinda olan Tiirkiye
tizerine odaklanmistir. Bu anlamda ihracat-dogrudan yabanci yatirimlar ve ithalat-
dogrudan yabanci yatirimlar arasindaki iliski iki ayr1 model kullanarak arastirilmistir.
Uygulamada zaman serisi yontemlerinden faydalanilmistir. Seriler 2003 yilinin ilk
ceyregi ile 2018 yilinin iiclincii ¢eyregi arasindaki donemi kapsayan verilerden
olusmaktadir. Modele, Dogrudan yabanci yatirnmlar, ithalat ve ihracat
degiskenlerinin yani sira daha saglikli sonucglara ulagabilmek adina; fiyat, reel doviz
kuru, ve gelir (Tirkiye ve OECD iilkelerine ait gelir) degiskenleri de dahil
edilmistir. Serilere duraganlik analizi kapsaminda ADF ve KPSS birim kok testleri,
esbiitiinlesme analizi kapsaminda ARDL smir testi kullanilmistir. ARDL
esbiitlinlesme analizi sonucuna gore dogrudan yabanci yatirimlarin ihracat tizerinde
herhangi bir etkisine rastlanmazken, ithalati arttirdigi yoniinde bulgular elde
edilmistir. Dogrudan yabanci yatirnmlarin ihracat sektoriinii gli¢lendirdigi yoniinde

elde edilen bulgular 2003-2018 donemi i¢in gecerli degildir.
ANAHTAR KELIMELER

Dogrudan Yabanci Yatirimlar, Thracat, Ithalat, Zaman Serileri, ARDL Sinir Testi.



THE RELATIONSHIP BETWEEN FOREIGN DIRECT INVESTMENT AND
FOREIGN TRADE: CASE OF TURKEY
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ABSTRACT

This study analyses the effects of foreign direct investments (FDI) on trade.
At the same time it contributes to the literature by analysing how foreign direct
investments impact to the foreign trade between 2003 and 2018. Our study focuses
on Turkey which is among developing countries. Indeed, the relation between
export-FDI and import-FDI is analysed by using two different models. In application,
time series methods have been used. Series consist of data covering the period
between the first quarter of 2003 and the third quarter of 2018. In order to reach more
accurate results, price, reel exchange rate and income parameters (belongs to Turkey
and OECD countries) were added as well as foreign direct investments, export and
import parameters. In terms of stability analysis, ADF and KPSS unit root tests were
applied to the series. Within the analysis of cointegration, ARDL bounds tests were
used. According to result of ARDL cointegration analysis, any effects of direct
foreign investments on export, it was acquired that it increases import. Findings
which were acquired through the studies that foreign direct investments empower

export sector are not valid for the 2003-2018 period.
KEY WORDS

Foreign Direct Investrment, Export, Import, Time Series, ARDL Bound Test.
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GIRIS

Gilinlimiiziin kacinilmaz ve hizla artan bir olgusu olan kiiresellesme kavrami
ekonomik, siyasal ve de kiiltiirel alanda kendisini etkin bir bigimde hissettirmektedir.
Kiiresellesmeyle birlikte iiretilen yeni iriiniin diinya iilkelerine yayilma hizi da
artmaktadir. Kiiresellesme, diinyanin farkli bolgelerini yer edinmis bireylerin yagam
tarzlar1 ve tiiketim zevkleri arasindaki farklari artan bir hizla indirgemektedir.
Firmalar, bulunduklar1 sektorlerde faaliyet gosterirken yenilikler, teknolojik
gelismeler ve firsatlardan yararlanmayr amaglamaktadir. Yani sira mal, hizmet ve
fikir ticaretlerinde bulunarak iiretim hacmini arttirmaktadirlar. Bu dinamik siirecte,
uluslararas: faaliyet gosteren firmalarin yapmis oldugu dogrudan yabanci yatirimlar
rol oynamaktadir. Dogrudan yabanci yatirimlar, hem rekabet iistiinliigiinii elinden
birakmak istemeyen gelismis iilkelerin, hem de rekabeti yakalamak isteyen

geligsmekte olan iilkelerin ilgi odag1 olmustur.

Dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik acidan beraberinde getirdigi riskler;
firmalarin zarara ugramasma sebep olurken, firsatlar; firmalarin maliyetlerini
diistirerek karlarin1 maksimize etmelerini saglamaktadir. Dolayisiyla farkli agilardan
ele alabilen bu olguya, taraf olanlarin disinda, olumsuz karsilayanlar da olmustur.
Yabanci firmalar tarafinda gerceklestirilen bu tiir yatirnmlarin, hangi sektore
yonelecegi veya yatirnm hacmi, ev sahibi iilkelerin ekonomik, politik, kiiltiirel ve
cografi konumu gibi faktorler belirlemektedir. Literatiirde, cogunlukla yatirimlara ev
sahipligi yapan iilkelerin disariya olan agiklik orani ile dis ticaret arasinda ayni1 yonde
bir iliski bulunmustur. Disa agiklik kavrami, dogrudan yabanci yatirimlar ve dis
ticaret arasindaki iliski agisindan 6nemli bir kavramdir. Disa agiklik orani arttik¢a

ilkede, dogrudan yabanci yatirimlar araciligiyla sektorel ¢esitlilik de artmaktadir.



Ozellikle teknoloji transferinin yogun olarak yasandigi 1980 yilindan sonra
dogrudan yabanci yatirimlarin 6nemi, ev sahibi {iilke iizerinde kalic1 bir biiyiime
etkisine sahip olmasiyla artmistir. Dogrudan yabanci yatirimlarin teknoloji
faktoriinii, iiretime dahil etmesiyle birlikte ihracatta artis olmasi beklenmektedir.
Cikt1 seviyesindeki artis da ekonomik biiylimeye neden olabilmektedir. Genel
itibariyle dogrudan yabanci yatirimlar, ihracat performansinin artigina katkida
bulunmaktadir. Clinkli dogrudan yabanci yatirimlar, daha biiyiik 6lgek ekonomileri
sunarak ihracati arttirabilmektedir. Ancak bu olumlu etki, ihracata yonelik dogrudan
yabanci yatirimlarda s6z konusu olabilmektedir. Dogrudan yabanci yatirim girigleri,
ithalata konu olan ara mal ve girdilere dayal bir iiretim gerceklestirip ve bunu sadece
i¢ pazara yonelik yaptigi durumda {iilke ekonomisi iizerinde olumsuz etkiler

gorilmektedir.

Bu c¢alismamiz toplam dort boliimden olugmaktadir. Birinci bdliimde;
dogrudan yabanci yatirnmlar kavrami, ¢esitleri ve bu yatirimlar1 belirleyen faktorler
tizerinde durularak iilke ekonomisi tizerindeki etkilerine yer verilmistir. Ayrica
dogrudan yabanci yatirimlar teorik agidan da ele almarak agiklanmaktadir. Ikinci
boliimde; Tiirkiye ve Tiirkiye gibi gelisme asamasinda olan iilkeleri esas alan,
dogrudan yabanci yatirnmlar ve dig ticaret arasindaki iliski iizerinde duran
calismalara yer verilmistir. Ugiincii béliimde; dogrudan yabanci yatirimlarin diinya
genelinde nasil gelistigi lizerinde durulmustur. Akabinde dogrudan yabanci
yatirimlarin Tiirkiye’deki gelisimine, yatirimlarin yoneldigi sektorlere yer verilmis,
ve mevcut uluslararasi yatirim pozisyonu hakkinda bilgi verilerek genel
degerlendirme yapilmistir. Dordiincii boliimde; analizi yapilmak istenen donemlere
ait veriler cesitli kaynaklardan elde edilmis ve aralarinda bir iliskinin var olup
olmadig1 ekonometrik yontemler kullanilarak agiklanmistir. Son olarak elde edilen

bulgular 1s181nda genel bir degerlendirme yapilmistir.



BIiRINCi BOLUM

DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR

Kiiresellesme, iilkelerin diinya c¢apinda birbiriyle entegre olmasim
hizlandirmaktadir. Ulkeler, bu siirecte dogrudan yabanci yatirim faaliyetlerini bir
ara¢ olarak kullanabilmektedir. Dogrudan yabanci yatirimlar, daha ¢ok gelismis
tilkeler tarafindan, gelismekte olan iilkelere yonlendirilmektedir. Bunun nedeni
yatirimi yapan firmalarin, liretim maliyetlerini diisiirmek ve daha verimli iiretim
yapmak istemesidir. Gelismis iilkelerde firmalar, sermaye ve teknoloji agisindan
daha iyi kosullara sahiptir. Firmalar i¢in gelismekte olan iilkeler, hem kaynak hem de
ucuz isgiicli agisindan daha elverisli olabilmektedir. Bu nedenle gelismis iilkeler,
yatirnmlarin1 gelismekte olan veya az gelismis iilkelere yonlendirerek sahip olduklari

zenginlikleri en 1yi sekilde degerlendirme firsat1 elde etmis olurlar.

Dogrudan yabanci yatirimlar, gelisme siirecinde olan {ilkelerde ekonomiye
sagladig1 yararlardan dolay1r 6nemli bir rol {istlenmektedir. Ciinkii gelismekte olan
tilkeler, tiretim icin gerekli olan kaynaklara sahip olmamakla birlikte {iretim igin
gerceklesen  yatirimlarin - finansmant  konusunda da  6nemli  eksiklikleri
bulunmaktadir. Bu eksikliklerin giderilmesinde en ¢ok tercih edilen uluslararasi
sermaye tlirii, ‘dogrudan yabanci yatirnmlar’ olmustur. Gelismekte olan iilkeler,
dogrudan yabanci yatirimlari, reel gelir lizerinde pozitif bir etkiye sahip olmasindan
dolayr (istihdam yaratma ve iiretimi arttirma vs) kendi {ilkelerine c¢ekmeye

calismaktadir.

Gecmisten bu yana uluslararast ekonomik iligkiler, kiiresel degismelerden
etkilenmistir. Ornegin kapali ekonominin ya da serbestlesmenin benimsendigi
donemlerde dogrudan yabanci yatirimlarin, iilkelere olan katkilar1 farkh
olabilmektedir. Kiiresel degismeye baska bir ornek olarak somiirgeciligin arttig

yillarda dogrudan yabanct yatirimlar genellikle yatirnmci iilkelere yarar



saglamaktayken bu yatirimlara ev sahipligi yapan iilkelerde kaynaklar, bilingsiz
kullanildig1 icin zarar verebilmekteydi. Dogrudan yabanci yatirimlar, giiniimiizde
izlenen dogru politikalarla hem yatirimi yapan iilkeye, hem de ev sahipligi yapan

iilkelere yarar saglayabilmektedir.

OECD’ye gore yabanci sermaye, yabanci yatirnmcinin firmanin dagitilmayan
ve yatirima tekrar aktarilan kazanglardaki payini, yabanci yatirimcinin nakit ve ayni
sermaye yolu ile ana firmadan hisse ve bor¢ senetleri alimini, yabanci yatirirmcinin
firmadan nakit dig makine ve {iretim haklar1 alimlarini, yabanci yatirimcinin
sagladig1 ticari ve diger kredilerini igermektedir (Aktaran; Karluk, 2003: 486).
Uluslararasi para fonu (IMF) sermaye hareketlerini kurumlar agisindan ‘6zel sermaye
hareketleri’ ve ‘resmi sermaye hareketleri’ olarak ikiye ayrmustir. Ozel sermaye
hareketleri, sanayilesmis tlkelerdeki biiyiik isletmelerin yabanci pazarlara yonelik
gergeklestirdigi dogrudan yabanci yatirimlardan, bireysel ve kurumsal yatirimcilarin
risklerini dagitmak i¢in yaptig1 portfoy yatirimlarindan olusmaktadir. Resmi sermaye
hareketleri ise c¢ogunlukla program, proje, bagli ve serbest krediler seklinde

gerceklesmektedir (Acaravct, 2000: 6-8).

Portfoy yatirimlari, yabanci iilkelerde faiz farkliliklarindan yararlanarak
tahvil veya bono almak yahut reel sermayeyi temsil eden hisse senedine yatirim
yapmak seklinde agiklanabilir (Ertiirk, 2001: 84). Portfoy yatirimlari, 6ncelikli olarak
bankalar ve yatirim fonlar1 gibi finansal kuruluslar araciligiyla gergeklestirilmektedir
(Salvatore, 1990: 345). Tasarruf sahiplerinin hisse senedi ve tahvil satin alimi
biciminde yaptiklari portfoy yatirimlarinin amact kisa donemde olabildigince yiiksek
getiri elde etmektir. Baska bir deyisle, hisse senedi alarak yapilan bu yatirim bigimi,
isletmenin miilkiyeti iizerinde ortaklik kazandirirken, tahviller sayesinde faiz geliri

elde edilmektedir (Seyidoglu, 2007: 600).

Dogrudan yabanci yatirimlar, bir iilkede bir firmay1 satin almanin yani sira
yeni kurulan bir firma i¢in kurulus sermayesi saglamak veya mevcut bir firmanin

sermayesini arttirmak yoluyla o iilkede bulunan firmalara yapilan ve kendisiyle



birlikte teknoloji, isletmecilik bilgisi ve yatirimcinin kontrol yetkisini de beraberinde
getiren yatirnmlardir (Karluk, 2003: 486). Yabanci firmalar, bu sekilde yaptiklari
uluslararasi faaliyetler sonucu kazandiklar1 sahiplik sayesinde, ev sahibi iilkedeki
iretim, dagitim ve diger faaliyetlerini kolaylikla kontrol edebilmektedir (Moosa,

2002).

Birlesmis Milletler 1999 Diinya Yatirnm Raporu’nda dogrudan yabanci
yatirimlar; uzun vadeli bir iligkiyi igeren ve bir ekonomideki yerlesik bir kurulusun
bagka bir ekonomideki yerlesik olan bir varliginin siirekliligini ve kontroliinii
yansitan bir yatirim olarak tanimlanmaktadir. Ayni zamanda dogrudan yabanci
yatirimcilar, diger ekonomilerdeki yerlesik isletmelerinin yonetimi tizerinde énemli
Olclide etkiye sahip olmak icin g¢abalamaktadir (UNCTAD, 1999: 465). OECD
dogrudan yatirimlari, bir ekonomide yerlesik yatirnmcinin diger bir ekonominin
yerlesigi olan bir isletmeye kalict iliski kurmak amaciyla yaptig1 sinir 6tesi yatirimi

olarak tanimlamistir (OECD, 2008: 17).

Dogrudan yabancit yatirnmlar {izerine yapilan tanimlarin bazilari, bu
yatirimlardan kar elde etmekten ziyade satin alma yoluyla firma yonetimin de sz
sahibi olmaya yonelik yatirimlar oldugu goriisiindedir. Ornegin, Unsal (2005),
dogrudan yabanci yatirimlari, yurt disindaki bir firmanin ev sahibi {ilkedeki mevcut
bir firmanin hisseleri {izerinden en az %10 (kabul edilen standartlara gore) kadarin
satin alarak yatirirmin yonelmis oldugu firma yonetiminde s6z sahibi olmas1 seklinde
tanimlamaktadir (Unsal, 2005). En az % 10 oraninda hissedarlik, yabanc1 firmanin
temel projenin ana politikalar1 lizerinde 6nemli bir etki yaratmasina izin vermek

olarak kabul edilmektedir (Moosa, 2002: 1).

Kothe ve Gestrin (2014) dogrudan yabanci yatirimlarin amacini, iilkelerin
faaliyetlerini sinir digina tagiyarak, uzun siireli ve kalic1 gelir elden varliklar olarak
belirtmektedir. Firmalar, {iretimlerini smir Otesine yayarak yaptiklari yabanci
yatinmlarla iretimde karlilik ve etkinlik amaglamaktadir. Dogrudan yabanci
yatirimlarda karlilik uzun vadeli ve kalict 6zellik tagimakla beraber firmalarin en ¢ok
tercih ettigi yatirim bicimidir. Yapilan yatirimin maliyeti ile o yatirimdan beklenen

gelirin bugiinkii degeri karsilastirilarak yatirnmin karliligr belirlenebilir (Ertiirk,



2001: 84). Caves (1971), dogrudan yabanci yatirimlari, yatay ve dikey dogrudan

yabanci yatirim olmak tizere ikiye ayirmistir (Jones ve Wren, 2006: 36).

Yatay yatirimlar; firmalarin kendi iilkesinde gergeklestirdigi iiretimin aynisini
baska bir iilkede de gerceklestirmesidir (Karluk, 2003: 487). Yatay bi¢imde
gerceklesen yatirimlarin temel amaci, daha Once ihracatin yapildig1 pazarlarda,
maliyetlerin diisiiriilmesi ya da piyasada firma pozisyonunun gelistirilmesidir (Gdoger,
2013: 10). Firmanin {liretimini, miisteri potansiyelinin yiiksek oldugu iilkeye tasimasi
ulasim maliyetlerini de ortadan kaldirdigi icin daha avantajli oldugu soylenebilir.
Ulasim maliyetlerinin azaltmasimin yani sira miisterilere yakin olmak ve daha az
kiiltiirel engelin s6z konusu olmasi bu yatirim tiirii tizerinde etkilidir (Coskun, 2001:
111). Yatinmcilar, degisen yerel sartlara ve tercihlere cevap vererek rekabet¢iligi
artirmaktir (Lim, 2001: 11). Caves (1971)’e gore firmalar, baskalarinin sahip
olmadig1 benzersiz bir varliga sahip oldugunda veya tarifeler, ihracat iizerinde
olumsuz etki olusturdugunda yatay sekilde gerceklesen dogrudan yabanci yatirimlara
basvurmaktadir (Jones ve Wren, 2006: 31). Markusen ve Venables, (1998)’e gore iki
tilke arasindaki GSYH ve faktér donanimlarinin benzer olmasi da yatay dogrudan

yabanci yatirimlarin akisini arttirmaktadir.

Dikey yatirimlar; ¢ok uluslu bir firmanin, geriye doniik olarak ham maddeyi
iireten yerli firmay1 satin alarak veya ileriye doniik olarak tiiketiciye daha yakin olan
ve dagitimi gergeklestiren yerli firmay: satin alarak ev sahibi iilkeye yaptig1 yatirim
seklidir (Yavan, 2006: 49). Helpman’a gore dikey dogrudan yabanci yatirimlar,
tilkeler arasindaki faktor fiyatlarinin farkli olmasindan kaynaklanmaktadir. Cok
uluslu firmalar, faaliyetlerini ucuz bolgelerde gerceklestirmek amaciyla iiretim
stireclerini farkli bolgelere yayarak faktor fiyat farkliliklarindan yararlanabilecegini
vurgulamistir (Sahoo 2014: 166). Cin’deki c¢ok uluslu firmalarin, ucuz emek ve
isgiiciinden yararlanmak icin Italyan otomobil firmasinin iiretim siireclerinden biri
olan montaj boliimiinii Cin’de kurmasi dikey yatirimlara 6rnek olarak gosterilebilir
(Sener, 2008: 42). Uretim faktdrlerinin ucuz oldugu bolgelere yatirnm yapma
konusunda erken davranan yabanci firmalarin, {iretim i¢in gerekli olan kaynaklara
erisimleri ve bu kaynaklarin imalat1 ve dagitimi daha kolay olurken piyasa tizerinde

de kontrol saglayabilmektedir.



1.1. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN CESITLERIi

Cok wuluslu firmalarin yurt disinda gergeklestirdigi dogrudan yabanci
yatirimlar, belirli amaglar dogrultusunda farkli bolgelere dagilim gostermektedir.
Firmalar, sermayelerini yOnlendirirken iiretim kapasitelerini, en {st diizeye
cikarabilecekleri ve maliyetlerini en aza indirgeyebilecekleri bolgelere
yonelmektedir. Cok uluslu isletmelerin yatirirm kararlarini etkileyen en 6nemli
faktorler; pazar, verimlilik, kaynak ve stratejik degerdir. Her bir dogrudan yabanci
yatirimlarin ¢ekilmesinde dnemli etkiye sahiptir. Dogrudan yabanci yatirimlar pazar,
verimlilik, kaynak ve stratejik deger arayan yatirnmlar olmak tiizere dort bashik

altinda degerlendirilmektedir.

1.1.1. Pazar Arayan Dogrudan Yabanci Yatirnmlar

Firmalar, ihracat yaptiklar {ilkelerin ticareti zorlastiran tutumlar1 kargisinda
gerceklestirdikleri yatirim ¢esididir. Ticaret engelleri, cok uluslu firmalarin pazarlara
olan erisimini kisitlamaktadir. Pazar arayan yatirimlarin, ticaret engelleri disinda
tasima maliyetlerini azaltmak, {iriiniin tiiketici aliskanliklar1 ve tercihlerine gore
adapte edilmesi gibi nedenleri de vardir (Gover, 2005: 14). Pazar arayan dogrudan
yabanci yatirimlar daha ¢ok gecis ekonomisi iilkelerinde goriilmektedir (Stephan,

2005: 22).

1.1.2. Verimlilik Arayan Dogrudan Yabanci Yatirimlar

Verimlilik arayan ¢ok uluslu firmalar, karlarini maksimize edebilecekleri
tercihlere Oncelik vermektedirler. Firmalar, bu dogrultuda iirliniin iiretim siirecini
farkli bolgelere yaymaktan c¢ekinmezler. Yani etkinlik/verimlilik arayan dogrudan
yabanc1 yatirimlar, farkli mekanlar kullanarak {iretim siireclerini pargalara ayirmakta

ve maliyeti en aza indirmeye caligmaktadir (Ergiiven, 2014: 58).



Verimlilik arayan ¢ok uluslu firmalar i¢in verimlilige gore ayarlanmis isgiicii
maliyetleri (productivity-adjusted labour costs), yeterli miktarda nitelikli iggiicliniin
varligi, is ile ilgili hizmetler ve aciklik derecesini ve doviz kurunu yansitan ticaret
politikalar ¢ok oOnemlidir (Chaudhuri 2014: 10). Yatirnmcilar, kendi iilkelerinde
ticretlerin yiikselmesi ve yerel para biriminin deger kazanmasindan dolay1
tiretimlerinin emek yogun bdliimlerinde ucuz isgiiclinden yararlanabilecekleri
gelisme asamasindaki {ilkeleri tercih etmektedir. Bu tip yatirnmlar, genellikle
otomobil, elektronik aletler, kisisel bilgisayarda kullanilan ¢esitli parca iiretiminde

uzmanlagmaya yonelik olan yatirimlardir (Karluk, 2007: 568).

1.1.3. Kaynak Arayan Dogrudan Yabanc1 Yatirnmlar

20. yiizyilin baglarinda ortaya ¢ikan bu tiir yatirimlarin amaci, ev sahibi
tilkenin dogal kaynaklarindan yararlanmaktir. Bu tiir yatirimlar hem ihracat {izerinde
hem de sermaye mallarinin ithalatini arttirict bir etkisi vardir (Gover, 2005: 13).
Kaynak arayan yabanci firmalar, faaliyetlerini her ne kadar kendilerine yabanci bir
pazarda gerceklestirecek olsalar da ev sahibi iilkeye hizmet vermeyi amaglamadiklari
i¢in yerli firmalar karsisindaki rekabet giicli daha yiiksektir. Bu ylizden dogal kaynak
icin yatirim yapan ¢ok uluslu firmalar ev sahibi iilkeden ihracat yaparken, yurt dis1
ticaret baglantilari, pazarlama yontemleri, {iretim siirecinde kullandiklart iistiin
teknoloji sebebiyle yerli firmalara gore daha avantajlidir (Karluk, 2007: 568). Cok
uluslu firmalar Onciiliigiinde yapilan yatirimlar sonucunda iiretilen {riinler yerli
pazardan cok sanayilesmis iilkelerin pazarlarina hizmet etmektedir. Chaudhuri
(2014)’ye gore kaynak arayan ¢ok uluslu firmalar i¢in basta emek olmak iizere,
fiziksel alt yapinin dogas1 ve kalitesi onemlidir ve firmalar, konum se¢imlerini bu
faktorlerin erisilebilir olup olmadiklarini g6z oniinde bulundurarak yapmaktadirlar.

Bu dogrultuda yatirimcilar ii¢ tip kaynak aramaktadir (Yavan, 2006: 52);

Birincisi; madenler, ham maddeler, tarimsal {triinler gibi fiziki dogal
kaynaklar. Ikincisi; ucuz, bol, iyi motive olmus, vasifsiz ve yari vasifli isgiicii.
Ucgiinciisii ise teknolojik kapasite, yonetim, pazarlama uzmanlig1 ve organizasyon

yetenegidir.



1.1.4. Stratejik Deger Arayan Dogrudan Yabanci Yatirnmlar

Stratejik deger arayan yatirimlar, piyasa iizerinde kontrol saglayarak kurarak
tiim olanaklardan yararlanmak istemektedir. Uluslararas1 firmalarin gergeklestirdigi
bu faaliyetlerin temelinde uzun dénem rekabet¢i konumunu korumasi, giiclendirmek
veya rakiplerinin piyasada tutunmalarina engel olmak yatmaktadir (Yavan, 2006:
53). Yabanci sermayeli firmalar bu amag¢ dogrultusunda AR-GE ile ilgili
faaliyetlerini iilke disinda siirdiirmeyi tercih eder. Ornek olarak Singapur’a yapilan
arastirma-gelistirme merkezi, idare merkezi ve Hindistan’a yapilan yazilim

gelistirme yatirimlari, stratejik varlik yatirimlarini gosterebiliriz (Karluk, 2007: 568).

Dogrudan yabanci yatirimcilarin arayis i¢inde olduklari faktorlerin tasimis
olduklart 6nem siralamasi ise, dogrudan yabanci yatirnmlarin gelis amacina gore
farklilk gostermektedir. Ornegin; kaynak arayis1 séz konusu ise ev sahibi iilkenin
faktorleri, sermayenin geldigi iilkenin faktorlerine kiyasla daha oOnemli hale
gelmektedir. Stratejik bir yatirnm agisindan ise, sermayenin geldigi lilkenin sahiplik
avantajlarinin yetersiz olmasi en dnemli faktdrdiir. Lipsey (2000: 6)’e gore yabanci
sermaye i¢in dnemli olan unsur pazari ele gegirmek ise, nispi maliyet avantajlar1 ve

pazar biiyiikliigii daha 6nemli olmaktadir (Aktaran: Ozcan ve Ar1, 2010: 70).

1.2. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN BELIiRLEYICIiLERI

Dogrudan yabanci yatirimlarin iilkeye girigini belirleyen faktorler, yatirimlarin
amacia gore degisiklik gosterebilmektedir. Ornegin daha onceleri amag sadece en
yiiksek kar1 elde etmek iken son zamanlarda bunun yani sira disa agilmanin olasi
tehlikelerine kars1 kalic1 ¢oziimler i¢in arayisa gidilmistir. Oksay (1998), dogrudan
yabanc1 yatirimlarda bulunan iilkelerin baslangigtaki ve giinlimiizdeki beklentilerini

asagidaki gibi siralamistir. Baglangigta dogrudan yabanci yatirimlar (Oksay, 1998):



e Sermaye a¢igini kapatmak,

e Uretimi arttirmak,

o Issizlige ¢oziim getirmek,

e Uretim maliyetlerini diisiirmek,
e Ucuz ham madde saglamak,

e Doviz rezervlerini genisletmek

gibi nedenlerle cazip bulunmaktadir. Giiniimiizde bu durum biiyiik 6l¢iide teknik

kazanarak:

e Ulke iginde saglikl1 bir rekabet ortami yaratmak,

e Yeni teknolojiler kazanmak,

e Teknik bilgi getirmek,

e Gelismis ve sermaye ihra¢ eden ilkelerin politik ve ekonomik destegini
saglamak,

e Promosyonlardan faydalanmak,

e Disa agilmak ve ¢evreyi korumak gibi yararlari da gdzetmektedir.

Goriildigi gibi dogrudan yabanci yatirimlar, gegmiste ekonomik sorunlara
¢Ozlim getirmesi agisindan 6nemliyken, gliniimiizde hem ekonomik hem de sosyal
sorunlar acisindan 6nem kazanmugtir. Yatirimlara ev sahipligi yapan iilkelerde
dogrudan yabanci yatirnmlari, en c¢ok fllkenin sahip oldugu pazarin sundugu
imkanlar, ham madde kaynaklari, yatirim amacin1 agsmayan vergi oranlari, politik ve
ekonomik istikrar, yolsuzluklara firsat veren bosluklarin varligi, nakliye maliyetleri,
doviz kuru oranlari, teknolojik acidan yeterlilige sahip olmasi, kurumsal yapist ve
disa acgiklik derecesi etkilemektedir. Bu belirleyici faktorlere asagida kisaca

acgiklanmustir.
1.2.1. Pazar Biiyiikliigii

Cok uluslu firmalarin yatirim kararlari, ev sahibi iilkenin pazar biiytikligi,
pazarin biiyiime hizi, gelisme asamasi ve yerel rekabetin varligi gibi karakteristik
Ozellikleri tarafindan etkilenebilmektedir (Kurtaran, 2007: 369). Genis pazarlar,

yabanci ireticilerin {irtinlerini, yerli treticilerden farkli kilan O6zelliklerde iiretim
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yapabilecekleri imkanlar1 sunabilmektedir. Geligmis iilkelerden gelismekte olan
tilkelere aktarilan sermayeden elde edilen karlar1 yeniden yatirima doniistiirerek (kar
dagitimina gitmedigi varsayimi altinda), gittigi iilkenin liretim kapasitesinde artis
saglayabilir (Yazicioglu, 2004). Chaudhuri (2014) biiyiik pazarlara sahip olan, daha
hizl1 biiylime ve kalkinma gosteren {ilkelerin, pazarlama i¢in daha iyi firsatlar sunma
potansiyeline sahip oldugunu ve daha biiyiik 6l¢cek ekonomileri ve yayilma etkileri
gosterdiklerini savunmugstur. Pazarin genislemesiyle artan talebe karsilik, iiretim
Olceklerindeki yiikselme; maliyetleri diisiirecek ve bdylece yabanci iireticiler kendi
sektorlerinde biiyliyebilecekleri giivenli ve kararli pazar garantisini almig olurlar. Ar
ve Ozcan (2010) iiretim icin ihtiya¢ duyulan teknolojik, orgiitsel, pazarlama ve
iiretim uzmanhgim karsilayabilecek, finansal ve insan sermayesi kaynaklarina erisim
seviyesi yiksek olan ve Olgek ekonomilerinden faydalanabilecekleri olanaklar
saglamaktadir (Ar1 ve Ozcan, 2010: 70). Dogrudan yabanci yatirmmlari kendi
bolgelerine ¢ekmeyi amaglayan iilkeler Oncelikle pazar arayisinda olan yabanci
sermaye sahiplerinin pazara erigimlerini kolaylastirip ardindan bu olanaklardan

yararlanmasina imkan vermelidir.

Tek bir merkezden yapilan liretimi uluslararasi pazarlara dagitmak, ¢ok uluslu
firmalarin isini daha karmasik hale getirmektedir. Cok uluslu firmalar bu karmasik
yapidan kurtulmak i¢in dogrudan pazarlara yatirim yapmaktadir (Gedikli, 2011: 96-
146). Cok uluslu firmalar bu dogrultuda yatirirm bolgesine tasidigi sermaye ve
teknolojisiyle biitlinlestirebilecegi genis, aktif ve talebin bol oldugu pazarlari tercih
etmektedir. Yabanci firmalar liretimlerini, faaliyette bulundugu bolgeye sunacaksa
burada en iyi tercih halkin talebini karsilamada sikinti yasayan iireticilerin oldugu

pazarlar olacaktir.

Pazar biiyiikligii genellikle GSYH ya da orta siifin biiyiikliigi ile olgiliir.
Pazarin biiyiikliigii veya kisi basma diisen gelir i¢ pazarin ¢ok yonliiliigliniin ve
genisgliginin bir Olclisii olarak kabul edilmektedir. Bu yiizden diger belirleyici
faktorlerle birlikte bliylik pazar, dogrudan yabanci yatirim giriglerini arttirabilir.
Yerel satis potansiyeli, yerel satiglarin ihracat iizerindeki olumlu etkisi, yerel
kaynaklarin kullaniminit miimkiin kilan farkli kaynaklar1 saglamasi acisindan pazarin
bliyiikliigli dogrudan yabanci yatirimlar i¢in 6nemlidir (Aktaran; Sahoo vd., 2014:
167).
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1.2.2. isgiicii

Dogrudan yabanci yatirnmda bulunmak isteyen firmalar icin ev sahibi
iilkedeki potansiyel isgiicii dnemli bir faktordiir. Ozellikle emek bakimindan yogun
mallarin {iretim tesisleri, isgiicliniin bol ve ucuz oldugu yerlerde kurulmakta ve
boylece {iretim maliyetlerini biiyilkk Olgiide distirebilmektedir. Gergeklesecek
tiretimin sektoriine gore isgiiciinde aranan niteliklerin 6nem siras1 degisiklik
gosterebilmektedir. Isgiiciiniin ¢ekiciligini belirleyen unsurlar; iicretler, isgiiciiniin

egitim seviyesi ve ise devamlilik esasina dayanmaktadir (Arikan, 2006: 30-35);

Ucretler; Genellikle gelismekte olan iilkelerde iicret seviyeleri daha diisiik
seviyelerdedir. Yabanci yatirimcilar i¢in emek yogun iirlinlerin liretim siirecinde
isglicii maliyetleri 6nemli bir etkendir. Uretim kapasitesinin genislemesiyle artan
maliyetler yatirimlar {izerinde olumsuz etki yaratabilir. Is giicii maliyetlerinin kabul

edilebilir oranda artmasi iiretimden elde edilen verimlilige baghdir.

Isgiiciiniin egitim seviyesi; egitimli isgiicii firmalarin zaman kaybetmesine
neden olmadan tretimde aktif bir sekilde rol alip yiiksek verimlilik saglayabilir.
Yabanci yatirimcilar yatirimlarim1  6zellikle ileri teknoloji gerektiren sektorlere
yapmayt hedefliyorsa yatirnm bdlgesindeki mevcut isgiicliniin o sektore gore
uzmanlagmis ve uyarlanmis olas1 gerekmektedir. Bunun yatirimer igin bir kriter
oldugunu diisiiniirsek yatirimcilar hem uzman ve deneyimli personel bulabilecekleri
hem de diger iilkelerden daha diisiik 6deme kriterlerini saglayabilecekleri bolgeleri
secmeleri gerekecektir (Isachi, 2017: 67-81). Aksi takdirde sektore 6zel uzman
yetistirmek veya bagka bir bolgeden o nitelikteki bir isgiiclinlin transferi yatirim

maliyetlerini arttirmakla kalmayip olduk¢a zaman alan bir siirectir.
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Ise devamhlik; firmanin ilk iki unsuru saglayabilmesinin ardindan séz
konusu piyasada rekabet edebilmesi i¢in faaliyetlerinin devamliligt 6nemlidir.
Faaliyetler hiz kesmeden devam ettigi slirece yatirim karlarinin da devamlilig
garanti altina alinmaktadir. Bu yiizden ev sahibi iilkenin liretim siirecini aksatmadan
yiirlitebilecek isgiicli potansiyeline sahip olabilmesi yatirimcilarn tesvik edici bir

kriterdir.

1.2.3.Ham Madde Kaynaklari

Dogrudan yabanci yatirimlar agisindan yatirim boélgesinin sahip oldugu ham
madde kaynaklar1 ekonomik faaliyetlerin gerceklesebilmesi 6nemli faktorlerden
biridir. Dogal kaynaklar yeryiiziine esit bir sekilde dagilmamistir. Ayni sekilde
toplumlarin ekonomik ag¢idan gelismisgliklerinin de farkli oldugunu hatirlarsak bu
kaynaklar isleyip ticari kazang elde edenler bu bolgelerde yasayanlar olabilecegi
gibi disariddan dogrudan yatirim yaparak ham madde kaynaklarini sahip oldugu
teknoloji ve sermayesiyle daha bilingli isleyen yabanci yatirnmcilar da olabilir.
Cografi sebeplerden dolay1 kaynak dagilimindaki bu esitsizlikler ekonomik agidan

elde edilen avantajlarla bir sekilde telafi edilebilmektedir.

Dogal kaynaklarin varligimi her ne kadar uluslararast firmalar1 yatirim
yapmaya yonelten bir sebep olarak diisiinsek de bunun tek basina yeterli olmadigini
unutmamaliyiz. Zira iilkelerin dogal kaynaklar lizerinden yaptiklar1 karsilagtirmali
uistiinliikler, dogrudan yabanci yatinmdan ziyade ticarete yol a¢mustir. Kaynak
acisindan zengin olan tilkeler kaynaklarin ¢gikarilmasi veya diger iilkelere dagitilmasi
bakimindan gerekli sermaye ve teknik becerilerden yoksun oldugundan dolay1

uluslararasi faaliyetler bu sekilde sekillenmistir (UNCTAD 1998).

Emek ve dogal kaynak maliyetleri iilkeden {ilkeye degistiginden dolay1 emek
ve dogal kaynak yogun mallarin iiretimini yapan fabrikalarin bu faktorlerin bol ve

ucuz oldugu yerlere kaydirilmasi firmalarin maliyetlerini  biiyiik 6lclide
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diistirmektedir. Geligsmis iilkelerin sahip oldugu sermayeler, kendi ham madde
kaynaklarimi igleyebilecek potansiyele sahip olmayan gelisme siirecindeki {iilkelere
kaydirilarak {stiinliiklerin iiretimde birlestirilmesi halinde daha verimli sonuglar
alinabilmektedir. Birgok Amerikan firmasinin Meksika, Malezya, Kore, Hindistan,
Hong Kong ve Tayvan gibi bolgelerde yaptiklart yatirimin nedenleri dogal kaynak ve
emektir (Seyidoglu, 2003: 455). Ayrica {iiretimin yetersiz oldugu durumlarda
alternatif kaynaklara bagvurabilecekleri ya da bu kaynaklar iiretebilecek zenginlikte
bolgeler secerken o6zen gostermelidir. Farkli sektorlerde islenebilecek bu cesitli
kaynaklarin oldugu bolgeler, iilkeler arasi ticareti anlamli hale getiren stratejik
bolgelerdir. Clinkii teknik bilgi, beceri ve sermaye agisindan zengin Tlkeler

becerilerini disa acik ekonomilere aktaran ticari faaliyetler gerceklestirmektedirler.

Yabanci yatinmcilar faaliyetlerini amaglarina en iyi ulasabilecekleri aym
zamanda maliyet avantajim1 saglayabilecekleri sekilde gerceklestirmeye calisirlar.
Ornegin ham petroliin ¢ikartilmasi, damitilmasi ve dagitilmasi gibi iiretim
faaliyetlerini liretimin ilk asamasindan nihai mal asamasina kadar tek ayni bir
yonetim altinda toplamak onemli maliyet avantajlar1 saglayabilir (Seyidoglu, 2007:
603). Satin almak yerine ham madde kaynaklarini iiretmek i¢in yaptiklar1 yatirnmlar

ile dikey biitiinlesmeye giderler (Eren, 2015: 230-240).

1.2.4. Vergi

Asirt vergi yiikii daima Ozel girisimciligi caydirict rol oynar. Ev sahibi
tilkenin vergi oranlar1 uluslararasi firmalar i¢in uygun oldugu siirece tlilkeye yapilan
yatirim girislerinde daimi bir artis olur. Bu agidan etkin bir vergi sistemi uygulandigi
takdirde yabanci sermayenin sagladigi karlar ev sahibi tlilke hiikiimeti i¢in 6nemli bir

vergi kaynagi olusturabilir (Karluk, 2003: 617).

Gelismekte olan iilkelerin uyguladigr vergisel tesvikler gibi yabanci

yatinmlarin lehine olan mevzuat diizenlemeleri ilk basta hazinenin gelirlerini
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diistirecek gibi bir tutum igine girilebilir. Ancak {iretimin artmas: ve kalkinmaya
paralel olarak vergi gelirlerinin de olumlu etkilenecegi ileri siiriilebilir. Ornegin
Irlanda yabanci yatirnmlar1 cekebilmek icin uyguladign vergi politikalar1 sayesinde

1990-2000 yillar1 arasinda kesintisiz biiyiime saglamistir (Kaymakci, 2007: 393).

Yatirnmer iilke ile ev sahibi iilke arasinda belirlenen vergi oranlarinin da
stirekli bir degisiklik halinde olmamasi gerekmektedir. Bu degisiklikler yatirimcilarin
bolgede uzun vadeli iiretimde bulunabilecekleri konusunda endiseye diismelerine
neden olabilir. Ev sahibi iilke yabanci girisimlere engel olabilecek bu riskleri ortadan
kaldirmak i¢in iki tarafi da zorlamayacak bir ylikte vergi orani belirlemeli ve
kararlastirdiklar1 politikalar dogrultusunda ilerleyecegi bir giiven ortami yaratmalidir.
Tabii ki bu politikalarin devamlilig1 i¢in ekonominin istikrarli olmasi1 6n kosuldur.
Yabanci yatirimeilara yonelik, belirli bir siire dilimi i¢in gelir vergisinden muafiyet,
ithal ettigi ara mallarin giimriiklerinden indirimler, siibvansiyonlar vb. mali tegvikler
yabanc1 yatirimeilar igin yatirim bélgesindeki ¢ekiciligi arttirmaktadir. Ancak tilkeler
vergi agisindan saglanan bu kolayliklardan 6nce politik, ekonomik vb kosullar

saglamas1 gerekmektedir (Efe, 2002: 16-17).

1.2.5. Politik ve Ekonomik Istikrar

Dogrudan yabanci yatirimlar etkileyen en 6nemli husus, iilkedeki mevcut
politik ve ekonomik istikrar durumudur. Ciinkii politik ve ekonomik istikrarsizliklar,
yatinmciin kontrol alan1 disinda oldugundan girisimleri dogrudan olumsuz
etkileyerek, yatirim kararlarim1 6nemli 6lciide degistirebilmektedir (Aktaran: Oksay,

1998).

Dogrudan yabanci yatirimlar sermayenin arsa, arazi, bina, makine ve ekipman
veya Uretim tesisi gibi kolaylikla likitideye doniistiiriilemeyen aktif degerlere
baglandig1 uzun vadeli taahhiidleri oldugu i¢in (Efe, 2002: 17), yatirim {ilkesindeki
ekonomik ve siyasal ortamda yasanan olumsuz bir degisiklik nedeniyle {ilkeyi terk

etmesi portfdy yatirimlara kiyasla ¢ok daha giictiir. Ciinkii yatirnmcinin iiretim
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tesisini satip nakde doniistiirmesi zaman alabilir ki yatirimi iilke digina kaydirmak
kolay degildir. Ayrica bu aksiliklerden dolayr iilkeyi terk eden birgcok yabanci
yatirimcilar sartlar diizelse bile olasi risklerden dolay1 tekrar doniis yapmazlar

(Seyidoglu, 2006: 601).

Makro ekonomik istikrarin saglanabilmesi i¢in, diisiik enflasyon, yliksek ve
istikrarli ekonomik biiylime, diisiik issizlik, diisiik reel faiz oranlar1 ve biitce
aciklarinin kontrol edilebilir diizeyde olmasi gerekir (Kar ve Tatlisoz, 2008).
Buradan da anlasiliyor ki ekonomiyi agiklayan gostergelerde kiigiik de olsa herhangi
bir belirsizlik ya da dalgalanma oldugunda istikrar zarar goérmekte ve bu da
acikladigimiz bircok belirleyiciyi etkileyebilmektedir. Yatinm kararlarin1 sadece
ekonomik istikrar degil, kurumsal, politik ve kiiltiirel degerler alaninda kendini
gosteren istikrar, glivence ve yakinlagsmalar herhangi bir iilkeyi miitesebbisler

nezdinde ¢ekici kilmaya yetmektedir.

Siyasal, ekonomik ve sosyal istikrarsizliklar1 kapsayan iilke riskleri arasinda
yabanci sermaye firmasina bedeli 6denerek ya da 6denmeden el koyma, savas, isyan,
ihtilal vs. gibi karsiliklar yer alir. Bu riskler dogrudan firmaya yonelik olmasalar bile,

o iilkede yatirimi caydirici etki yapmaktadir.

1.2.6. Yolsuzluk

Yabanci sermayeyi kendi bolgesine ¢ekmek isteyen iilkelerin 6nem vermesi
gereken bir diger husus da denetim eksikliginden ortaya c¢ikan yolsuzluklar ve
bunlarin boyutudur. ihmal edilen giiven faktdriin yabanci yatirimcilarin yatirim
kararlarinin tizerindeki etkisi biiyliktiir. Yolsuzlugun oldugu bdlgelerde kisisel
hakkin sahibine ulagmasi ya ¢ok giictiir ya da ¢ok maliyetlidir. Ciinkii yolsuzlugun
ortaya c¢ikardigi engeller ‘riigvet’ adi altinda baska bir felaketi dogurmaktadir.
Yolsuzluk toplum i¢inde olusan diizende bosluklar yaratmakta ve olusan bu

bosluktan faydalananlar arttik¢a devletin etkinligi azaltmaktadir.
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Ulke iginde yolsuzlugun ortaya ¢ikmasina ve ilerlemesine yol acan faktdrler

(Ovidius, 2013: 253):

e Devletin seffaf olmamasi,

e Yirirliikteki baglantilara ve adam kayirmaciliga dayali olarak disiik
maaslar ve terfi orani,

e Profesyonel olmayan ve yetersiz memurlar,

e Biirokrasinin cogalmasi.

Yabanci yatirimei i¢in ev sahibi iilkede giiven, seffaflik, istikrar, yolsuzlukla
miicadele edebilen sistemlerin varligi 6nemli bir faktordiir. Yabanci sermaye
girislerini arttirmak isteyen tilkeler ekonomik kirilganliklarini arttiracak bu faktorlere

izin vermeden, ilgili kurumlar araciligiyla denetim altina almaya ¢aligmalidir.

1.2.7. Tasima Maliyetleri

Yabanci sermayeyi belirleyen faktorlerden bir digerini ise, iki iilke arasindaki
tasima maliyetleri olusturmaktadir. Ticaret yapilan iki iilke arasindaki uzaklik
mesafesinin kisalmasi, tasima maliyetlerini diisiirerek, ticaret miktarini artirmakta ve
bu durum yabanci yatirimi tesvik eden bir unsur olmaktadir (Kar ve Tatlisoz, 2008).
Firmalarin ihracat yaptiklari {lkelerin piyasalarina erisim maliyetleri yiiksek
oldugunda ihracatin yerini dogrudan yabanci yatirimlar almaktadir. Ayn1 zamanda
yatirimci lilke ile ev sahibi lilke arasindaki mesafe daha yiiksek nakliye maliyetlerine

yol agtyorsa bu durum dogrudan yabanci yatirimlar arttiracaktir (Lim, 2001: 12).

1.2.8. Doviz Kuru

1980 yilindan sonraki siirecte serbestlesmeyle birlikte ¢ok uluslu firmalarin
yatinmlarinda artis gerceklesmis ve bu artis ile doviz kuru arasindaki iligki
konusunda kesin bir yargiya ulagilamamistir. Yatirimlarin amaglarindan yola ¢ikarak

elde edilen bulgular su sekildedir. Yatirimci yerel pazara hizmet vermeyi
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amacliyorsa yerli para deger kazandiginda yerli tiiketicilerin alim giicii
yiikseldiginden dolay1 dogrudan yabanci yatirnm girisleri artar. Tersi bir durumda
yerel para deger kaybederse diisiik sermaye maliyetinden dolay1r dogrudan yabanci
girisleri artacaktir. Alternatif olarak ticareti tamamlayan yeniden ihrac¢ edilebilir
tirtinlerin liretimini hedefleyen dogrudan yabanci yatirimeilar, yerel paranin deger
kazanmasi durumunda diisiik rekabet ortamindan dolayr dogrudan yabanci yatirim

girislerini azaltir (Quere vd. 2001: 178-198).

Pazarlarina yabanci sermaye ¢cekmek isteyen ev sahibi iilkelerin izledigi doviz
kuru politikalar1 6nemli rol oynamaktadir. Cok uluslu firmalar yatirimlarini yerel
para birimi tlizerinden yaptiklar1 i¢in, bir devaliiasyon riski bu firmalarin mali
varliklarinin yani sira ciro ve karlarinin da degerini etkileyecektir. Bir bagl firmanin
yapacagi ithalat, dolar ve diger para birimleri degerlendik¢e pahalilasacak, ihracat
yoniinden bir avantaj saglansa bile, firmanin varliklarinin degerinin azalmasi
engellenemeyecektir (Arikan, 2006: 32). Ayn1 zamanda girdilerini ithal ederek
tretimde bulunan firmalarin maliyetlerinde artis olacak bu durum ¢ok uluslu
firmalar1 yatirirmdan caydirici bir 6zellik tagimaktadir. Yerli paranin deger kazanmasi
durumunda, girdilerini ithal eden yabanci firmalarin maliyetlerde diisiis olacaktir
bunu da yatirimci agisindan cazibe arttirici bir unsur olarak kabul edebiliriz

(Terzioglu, 2007: 16 ).

Ev sahibi iilkenin istikrarli bir para birimine sahip olmasi yatirimcilarin
karlarim1 ylikseltmekte ve bu karlarin uzun bir siire daha devam edeceginin
garantisini vermektedir. Sonug¢ olarak kurlardaki yiiksek dalgalanmalar ekonomik
istikrarsizhigin  gostergesidir ki yatirnmci agisindan istikrarsizlik, belirsizlige (ve

dolayistyla riske) iliskin maliyet kalemidir.

1.2.9. Teknolojik Yeterlilik

Mevcut yatirnm bdlgesi iizerinde faaliyet gdsteren firmalar ve firmalarin
izledikleri yontem ve teknikler, yonetim organizasyon semasi, tiiketici talepleri,

piyasa yapist ve ekonomisine dair kapsamli kosullara hizli ve giivenli bi¢imde
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ulagsma imkanini1 saglayacak bir enformasyon ag1 olusturma becerisine sahip olan
yabanci yatirimcilar bir 6ngorii sistemi kurmak ister. Bu acidan yatirim boélgesinin
yatirimciya bu hizmeti sunabilecek teknolojik yeterlilige sahip olmasi yabanci

yatirimcilar igin belirleyici bir niteliktir.

Yabanci {ireticilerin iiretim sonrasinda da miisterilerden gelen talepleri ya da
sikayetleri dikkate almak ve sermayesini ona gore yogurmak i¢in oturmus bilgi
sistemlerinin olusturulmasina katkida bulunacak teknolojik kapasiteye ihtiyag
duyacaktir. Teknolojinin izin verdigi dl¢iide elde edilen veriler, {iriinlerin, tiiketici
zevklerine daha yakin iiretilmesini saglamaktadir. Boylece araliksiz ve kaliteli
tiretimde bulunabilecek, hizli ulasim ve dagitim kanallariyla miisteri memnuniyetini

saglanabilir.

1.2.10. Kurumsal Yap:

Uluslararas1 firmalarin yatirim kararlarini etkileyen bir diger unsur ise ev
sahibi iilkenin kurumsal yapisidir. Kurumsal yapisinda eksiklik olan iilkelerde
uluslararas1 faaliyetler sinirlandirilmaktadir. Bu yiizden yatirnmin risk ve getirisini
onceden bilmek isteyen dogrudan yabanci yatirim yapacak olan uluslararasi yatirimei
i¢cin beraber yola ¢ikacagi kurumun taahhiitlerini yerine getirebilecek kurumsal bir alt
yaptya sahip olup olmadigi biiyiikk 6nem tasimaktadir. Bu baglamda kurumsal
altyapida oOzellikle isletme yOnetimlerinin kalitesi ve isletmelerde muhasebe ve
raporlama altyapisinin diizeyleri vurgulanmasi gereken unsurlardir (Efe, 2002: 19).
Kurumsal yapinin bir gostergesi olarak ele aliman ekonomik 6zgiirliikler (Acaravci

vd., 2018: 5):

e Bireysel girisimin ve adil rekabetin 6niinii agmasi,

e Ekonomik aktivitelere dair saglikli bilgilere ulagilmasina katkida bulunmasi,
e Beseri sermaye artisina katki yapmasi,

e Piyasalarn etkin ¢aligmasi,

e Hukukun iistiinliiglintin yerlesik hale gelmesi ve belirsizligin azaltilmasi,

e Piyasa lizerinde piyasa dis1 aktorlerin etkisinin sinirlandirilmasi,
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yoluyla yatirnm ortamini iyilestirerek yatirnm artigini tesvik etmektedir. Ayrica
ekonomik Ozgiirliikler, etkin bir ig boliimii ve uzmanlagsma vasitasiyla mevcut

yatirimlarin verimliligini artiran bir unsurdur.

1.2.11. Disa Agikhk

Disa aciklik kavrami 1980°den sonra serbestlesmeye baslayan piyasalarda
Oonem kazanmustir. Disa agiklik genel olarak dis ticaretin 6niinde engellerin olmamasi
olarak tanimlanmaktadir (Edwards, 1997: 383-390). Disa aciklik kapali iilke
ekonominin tersine ¢evrilmesi, yani igyapinin tiim ulusal ekonomilerden etkilenmesi
ve bu etkiler karsisinda bigimlenmesi amacini tagimaktadir (Kazgan, 1985: 32).
Bunlarin yaninda disa agiklik gostergesi ile ilgili genel goriis, dis ticaret hacminin
(ithracat ve ithalat toplami) GSYH‘ya orani olarak belirtilmektedir (Bahmani-
Oskooee ve Niroomand, 1999; Ahmad ve Anoruo 2000; Dar ve Amirkhalkhali,
2003).

Serbestlesen piyasalarda baslayan ticari faaliyetler iilkelerin disa agiklik gibi
bir takim ekonomik gostergelerini belirlemede 6nemli rol oynamaktadir. Ayni
zamanda ev sahibi iilkenin disa agiklik derecesi arttikga bolge, yabanci yatirimlar
acisinda daha cazip kosullara sahip olabilecektir. Yabanci yatirimcilar i¢in disa
aciklik derecesi ciddi bir belirleyicidir. Ciinkii dogrudan yabanci yatirimlar ev sahibi
tilkeye Onemli miktarda ara girdi ve mal akis1 gerektiren ve bunun ig¢in serbest,
Ongoriilebilir ticaret ortamindan yararlanmaktadir. Bu nedenle disa agikligin artmasi
dogrudan yabanci yatirimlar da arttiracaktir (Lim, 2001: 13). Ev sahibi iilke disa agik
olmadig: siirece, uluslararasi firmalar1 dogrudan yabanci yatirimlara yonelten bir¢ok

belirleyiciye sahip olsa da avantajlarini firsata ¢ceviremez.
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1.3. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN EV SAHIiBi ULKE
UZERINE ETKILERI

Dogrudan yabanci yatirimlarin bolgelere sunduklari olanaklar {izerine birgok
calisma yapilmis ve olumlu etkilerine dair kayda deger sonuglar elde edilmistir.
Yabanci sermayeye en ¢ok ihtiya¢ duyan iilkeler gelisme asamasinda olanlardir. Bu
asamadaki iilkeler ciddi miktarda finansman kaynaklarina ihtiya¢ duyarlar ve bu
kaynaklara pazarlarin1 yabanci yatirimcilar agisindan cazip hale getirmeyi

basardiklarinda ulasabilirler.

Gegis ekonomisi asamasinda olan iilkeler sahip oldugu kaynaklar1 etkin bir
sekilde kullanabilecek donanima sahip degildir. Bu konudaki yetersizliklerini
geligmis iilkelerde faaliyet gosteren alaninda uzmanlasmis uluslararasi firmalara ev
sahipligi yaparak tamamlayabilmektedir. Bu boliimde dogrudan yabanci yatirimlar

kendine ¢ekebilmeyi basarmais iilkelerin nasil etkilendigine deginecegiz.

1.3.1. Sermaye

Sermaye acisindan yetersiz olan gelisme asamasindaki iilkeler iiretim
kapasitelerini arttirabilmek i¢in dogrudan yabanci yatirimlara ihtiya¢ duyarlar.
Yabanci firmalarin iilkeye getirdigi sermaye ile iiretimden elde edilen kazangla

birlikte sermaye yenilenmekte ve ¢ogalmaktadir.

1.3.2. Gelir

Dogrudan yabanci yatirimcilarin, firma satin alarak ya da yeni kurulan bir
firmaya sermaye saglayarak tiretimi arttirmasi, ev sahibi iilkenin milli gelirini

arttirmaktadir (Karluk, 2007: 101).
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Dogrudan yabanci yatirimlarin ev sahibi {ilke {iizerinde gelir etkisi
yaratabilmesi i¢in liretime dahil olan girdilerin nereden tedarik edildigi 6nem teskil
etmektedir. Bu ac¢idan yabanci sermayenin iiretiminde kullanilan girdilerin bir kismi
yurt disindan getiriliyorsa, yabanci sermayenin ithal edilen bu girdiler iilkenin

GSMH’dan diisiilmektedir (Karluk, 2003: 495).

1.3.3. Doviz Girisi

Gelismekte olan iilke ekonomiler i¢in doviz girisi 6demeler dengesinde
olumlu katkilarda bulunmaktadir. Ciinkii uzun bir siire ithalati ikame etmekte ve
thracati arttirmaktadir. Ancak ev sahibi {ilke yabanci sermaye firmalarmin kar
transferlerini smirlandiric1 diizenlemeler ve onlarin karlarin1 yeniden yatirima
yoneltmelerini saglamazsa yurtdisina yapilan kar transferleri édemeler dengesini
olumsuz etkilemektedir (Seyidoglu, 2007: 617). Odemeler dengesinde verilen
aciklarin sebep oldugu ekonomik istikrarsizliklar iilkelerin biiyiime hizlarii

yavaslatmaktadir.

1.3.4. Verimlilik

Cok uluslu firmalarin sahip oldugu {iretim olgekleri yerli firmalara gore daha
genistir ve liretimde daha ¢ok sermaye yogun teknolojiler kullanilmaktadir (Arikan,
2006). Uretimde kullanilan ileri teknoloji ve sermaye, daha az kaynakla daha ¢ok
tiretim imkan1 yaratmaktadir. Verimli iiretim, kaynak israfinin da 6niine gegmektedir.
Ayn1 zamanda iiretilen {riiniin kalitesi de arttirilarak tiiketicilerin memnuniyeti

saglanmis olur.
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1.3.5. Teknoloji Transferi

Cok uluslu firmalar yatirim yaptiklar1 bolgede sahip olduklari ileri teknoloji
kaynaklart ve onlar1 kullanma becerileri sayesinde yerli firmalardan farkli nitelikte
triinler iretebilir. Bir siire sonra ¢ok uluslu firmalarin kullandig1 teknolojilerle
birlikte beceriler de yerli firmalara aktarilarak piyasada rekabet olusur. Yani c¢ok
uluslu firmalar sadece teknoloji transferi degil ayni zamanda az geligsmis iilkelerin
temel sorunu olan teknik bilgi transferini de gerceklestirmektedirler. Teknolojinin
yaninda transfer edilen teknik bilgi az gelismis tilkeler i¢in oldukca 6nemlidir. Eksik
oldugu durumda elde edilen teknolojilerden yararlanmak imkansiz bir hal aldig1 gibi
bilingsiz kullanmak da maliyetleri arttirabilmektedir (Ozalp, 1998: 43). Teknoloji
transferinin az gelismis iilkelerin kalkinmasina yardimci oldugu kabul edilmektedir.
Yeni teknolojiler iireten firmalar piyasalara yeni metalar siirmekte ya da iirettikleri
metalarn  maliyetini azaltmaktadir (Yol, 2001). Ornegin Giiney Kore’den
Banglades’e kadar gergeklestirilen dogrudan yabanci yatirimlar sayesinde giyim
tiriinleri ihrag eden firmalarin teknolojik agidan ilerlemesinde etkili olmustur

(Karluk, 2007: 493).

1.3.6. istihdam

Dogrudan yabanct yatirimlar istihdami iki farkli sekilde etkileyebilir.
Birincisi ucuz iggiicliniin bulundugu iilkelere giderek ana {ilkedeki {icretlerin
yiikkselmesini engellemektedir, digeri gittikleri iilkede daha cok mal satarak hem
geliri hem istihdami arttirabilmektedir (Iyibozkurt, 2001: 147). Cok uluslu firmalar
aslinda mevcut kosullar ve yatirim sekillerine gore bazi tilkelerde istihdam yaratirken
bazi iilkelerde var olan is potansiyelini yok etmektedir. Yatirimlar ev sahibi iilkenin
yerli giiclinii degerlendirebilecek nitelikte ayn1 zamanda yararlandig: iggiiciinii makul
bir iicretle odiillendirdiginde istihdam yaratabilir. Ancak c¢ok uluslu firmalar
beraberinde getirdikleri ileri teknoloji kullanilan iiretimlerinin teknik ve tecriibe
isteyen kismi icin kendi nitelikli isgiliciinii de tasimak zorunda kalabilmektedir.

Baska bir agidan bakarsak da yatirim zaten var olan bir fabrika {izerinde sahiplik elde
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edilerek gerceklesmisse, bu yatirimlarin bdlgede ekstradan yaratacagi istihdam
sadece etkin iiretimin sagladig liretim artig1 esnasinda iggliciine ihtiya¢ duyulmasiyla

olusacaktir. Bu da {iretimde kullanilan faktore gore degisebilir.

Birlesme ve satin alma yoluyla gelen yabanci yatirnm seklinin istihdam
yaratmamasinin yani sira dogal kaynaklar1 islemek amaciyla maden sektoriine gelen
yabanc1 yatirimlarin da yaratacagi istihdam sinirli olacaktir. Ciinkii bu faaliyetlerde
bulunan yabanci firmalarin teknolojik gelismeler nedeniyle gittikce daha yogun

sermaye sectikleri ve iiretimde isglicii/sermaye oranimi azalttiklar1 bilinmektedir

(Alpar, 1980: 123)

1.3.7. Vergi

Ev sahibi iilkenin yabanci firmalardan aldigi gelir vergileri devlet hazinesi
icin onemli bir gelir kaynagidir. Ancak vergilerin yabanci yatirimcilarin kararlar
tizerindeki etkisi caydirici nitelikte olabildigi gibi tesvik edici de olabilir. Ev sahibi
iilkelerin belirledigi vergilerin, ¢ok uluslu firmalarin iilkeye girisine engel olmamakla
birlikte yatirnmlarin iilke igerisinde ¢ogalmasini destekleyecek oranlarda tutulmasi
onemlidir. Ciinkii yiiksek gelir vergileri kar amaci giiden c¢ok uluslu firmalarin

gerceklestirdigi yatirimlar1 anlamsizlagmaktadir.

1.3.8. Odemeler Dengesi

Dogrudan yabanci yatirnmlarin iilkeler iizerindeki etkisi tilkelerin sahip
oldugu ekonomik seviyelerine gore degisiklik gostermektedir. Ornegin gelismis
tilkelerde 6demeler dengesinde acik olustururken az gelismis iilkelerde ¢ok uluslu
firmalarin karlarinin bir boliimiinii tekrar yatirima yoOnlendirilmesi halinde doviz
kazanci elde edebilmektedir (Ozalp, 1998: 39). Merkez-ana iilke agisindan 6demeler
dengesi kisa donemde sermaye ¢ikisi nedeniyle olumsuz olarak etkilense bile uzun
donemde dis yatirimin ihracati arttirmasi ve kar transferi nedeniyle olumlu olarak

etkilenecegi agiktir. Cilinki bagh firmalar kurulunca malzeme, techizat ve ham
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maddeleri ana iilkeden alarak merkez iilkenin ihracatini arttirirlar. Bunun yaninda
cok uluslu firmalarin ana {ilkeye kar transferleri de uzunca bir siire devam eder

(Iyibozkurt, 2001: 148).

Dogrudan yabanci yatirimlarin iilke lizerindeki dogrudan etkileri iki grupta
incelenebilir.  Birincisi  ithal ikamesinin gergeklesebilecegi icin O0demeler
bilancosunun ithalatla ilgili doviz o6demeleri yiikiinii azaltmasi. Ikincisi de
tiretimlerinin bir kisminin dis piyasalara yonelik olabilecegi ihtimaliyle ihracati ve
dolayistyla ihracat doviz girislerini arttirmasidir (Satiroglu, 1984: 232). Eger yabanci
sermaye Oonemli ve belirgin bir ithal ikame saglamiyorsa, bir yandan yatirimlarin
ithracata yonelik olmamasi, diger yandan iiretim i¢in gerekli olan sermaye mallar1 ve
girdilerin ana firmadan ithalat yoluyla saglanmasi, ekonominin mevcut dis ticaret

acigmin biiylimesine neden olmaktadir.

Dogrudan yabanci yatirimlar i¢ piyasayr hedeflese bile yatirirmci bu
projelerden kar saglayabilir. Ancak elde edilen kar yatirimcinin kendi tilkesine doviz
olarak transfer edilirse bu doviz ¢ikis1 gelismekte olan bir iilkede 6demeler dengesini
olumsuz etkilemektedir. Bu yiizden ev sahibi iilke dogrudan yabanci yatirim
politikalarini belirlerken gerceklesecek yatirimlarin ortaya ¢ikardigi déviz maliyetleri

ile bu yatirimlarin getirecegi dovizleri karsilagtirmalidir (Seid, 2018: 29).

1.3.9. D1s Ticaret

Az gelismis iilkelerin {iretim kapasitesinin diisiik olmasi sermaye, teknoloji,
teknik bilgi, vasifli isgiicii gibi gelismis iilkelerin iistiinliiklerini belirleyen faktorlere
sahip olmamasindan kaynaklanmaktadir. Dolayisiyla {ireticiler toplumun bazi
taleplerine hi¢ karsilik veremezken kimi talepleri karsisinda ithalat sektdriine
yonelmek durumunda kalir. Bu da iilke ekonomisinin izin verebildigi oOlcilide
gerceklesir. Bu noktada ithalati finanse edebilecek yatirim kaynaklar1 ya da ihracat
yaratan faaliyetler dis ticareti dengede tutma acisindan 6nemlidir. Dogrudan yabanci
yatinmlar ilkelerin bu sekilde sermaye acigini karsilayip ihracati destekleyerek

bozulan dis ticaret dengesini saglayabilir.
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Thracat artisi, gesitli girdiler ve sermaye mallar gibi iilkede bulunmayan, yerli
tiretimi artirmada Onemli rol oynayan ithalat kapasitesini genisleterek ekonomik
bliylimede itici rol oynamaktadir (Simsek, 2003: 44). Ayn1 zamanda dogrudan
yabanci yatirimlar da yeni is firsatlarin yaratilmasinda, teknoloji transferinin ve
yaytlimmin arttirllmasinda, insan sermayesinin bilgi ve beceri agisindan
gelistirilmesinde dolayisiyla yatirimlara ev sahipligi yapan iilkelerde ekonomik
bliylimenin hizlandirilmasinda 6nemli rol oynamaktadir (Aktaran: Acaravci ve

Oztiirk, 2012: 55).

Az gelismis iilkeler dogrudan yabanci yatirimlart kendi {iretimini
gerceklestirebilecek diizeye gelebilmek i¢in yani disa olan bagimliliklarini bir nebze
azaltabilmek i¢in tercih etmektedir. Dolayisiyla yurt disindan ithal edilen iirlinlerin
tiretimini kendi bolgesinde iiretmeye baslar. Bu sekilde gerceklesen ithal ikameci
sanayilesme politikalariyla disa bagimlilik azaltilabilmektedir. Ancak iiretiminde
gerekli olan ana mallar ve girdileri ithalat yoluyla karsiladiginda tam tersi bir durum
yani disa olan bagimlilik daha da arttinlmaktadir (Tung, 2004: 121). Baska bir
deyisle yatirnmlarin dig ticaret dengesine net bir katki saglayabilmesi sermaye
mallari, fiziki girdiler ve teknoloji bakimindan disa bagimliligin yiiksek olmamasina
baghdir (Alpar, 1980: 101). Disa bagimliik Wallstrain’nin ‘merkez’ olarak
adlandirdig1 ve ana faaliyetlerin gerceklesip yayilmaya basladig iilkelerde yasanan
ekonomik dalgalanmalarin, yine ‘¢evre iilke’ olarak adlandirilan ve merkez iilkedeki
gelismenin  yansiyabildigi  kadariyla gelisebilen iilkeleri olumsuz agidan

etkilenmesiyle aciklanmaktadir (Wallerstrain, 1982; Sheid, 2017).

Cok uluslu isletmeler piyasadaki paylarini artirmak, maliyetlerini diigiirmek,
gelirlerini ve karlarin1 arttirmak amaciyla yoneldikleri az geligmis iilkelerdeki tam
rekabetci yapilarda degisiklik yapabilmektedir. Oligopol yapiya doniisen piyasalarda
azalan rekabet, yabanci firmalara fiyat belirleme gilicii vermekte ayni zamanda
maliyeti ikinci plana atarak etkinsiz iiretime, dolayisiyla iilkede refah kaybina yol
acmaktadir (Polat, 2007: 100). Ev sahibi iilke dogrudan yabanci yatirimlari
cekebilmek adina izledigi politikalarin yan1 sira yerli firmalar1 6zendirici ve
destekleyici nitelikte tesviklerde bulunmasi ileride olusabilecek oligopolistik yapinin

ortaya c¢ikmasma engel olabilir. Yerli firmalarin biliylimesi yatirimlarin yarattig
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ticaret ilizerinde kontrolii elde tutmasii saglamaktadir. Ayrica piyasalarda rekabet
korundugu siirece, kaynaklar etkin kullanilabilecek, iiretim faktorlerinin verimliligi
yiiksek diizeylerde olacak ve tiiketicide en diisiik fiyata mal ve hizmet satin alarak
faydasin1 maksimum yaparken, iilkenin refah diizeyi de artacaktir (Polat, 2007: 111).
Az gelismis llkeler dogrudan yabanci yatirimlardan elde edilen kar paymi diinya
pazarlart ile daha fazla entegrasyonu, teknoloji 0grenmeyi, yaymayi ve yonetsel
vasiflart carpan etkisiyle arttirdigi takdirde kiiresel rekabette yer alabilmektedir
(Gedikli, 2011: 140).

Serbestlesmenin basladigi donemlerde gergeklesen ucuz faktdrlerin ticareti,
gecmis verilere ve yapilan calismalara bakildiginda gelismekte olan iilkeleri
sOmiirerek biliyiimelerini geciktirdigi goriilmektedir. Dogrudan yabanci yatirimlar
gelismis llkeler ile az gelismis iilkeler arasindaki dis ticareti somiirgecilikten
uzaklagtirarak uluslararasi faaliyetlere yeni bir bakis agis1 kazandirmistir. Dogrudan
yabanci yatirimlar araciligiyla iilkeler arasinda is boliimii olusmus ve ucuz emek
sOmiiriilmeyerek yeni {iriin iiretimlerini, tiretime dahil edilen faktorlerin
cesitlenmesini ve iiretimin artmasini saglamistir. Merkez iilkelerin sahip oldugu
teknolojik tstiinliiklerinin ¢evre iilkelere yayillmasina firsat vermis ve dis ticaret
dengelerini degistirerek iilkelerin karsilikli kar elde etmesine olanak saglamistir.
Vernon’un iirlin dénemleri teorisinde bu degisimi daha net gérmemiz miimkiindiir.
Merkez iilke ortaya ¢ikardigi yeni iirliniin ihracat agsamasina gelmesiyle artan tiretim
maliyetlerine ¢6ziim olarak iiretimini ucuz isgiliciinden faydalanabilecegi iilkelere
kaydirmay1 tercih eder. Yeniliklerin ucuz emek yoniinden avantajh iilkelere transfer
edilmesi ya da taklit edilmesinden dolayr ihracatin1 yaptigi iiriiniin ithalatgisi
konumuna gecerek yer degistirir. Yenilik¢i iilkenin her ne kadar ihracati azalmis olsa
da artan maliyetlerini diisiindiigiimiizde makul olan {iriinii artik ithal etmesidir.
Gortildiigii gibi teoride yabanci yatirimcilar yaptiklart dogrudan yatirimlar ile gevre
iilkelerin merkez {ilkeler ile olan iligkilerinde nasil doniisiim yasadiklarini

acgiklamaktadir.

Yabanci firmalar, yarattiklar1 katma deger ve Odedikleri cesitli vergilerle
muhtemel biitge aciklarina olumlu yonde katkida bulunabilecekleri gibi yeni is
alanlan yaratarak istihdam sorunun ¢oziimiinde de olumlu katkida bulunabilirler

(Alpar, 1980: 85). Ancak dogrudan yabanci yatirimlarin reel liretiminde her zaman
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sabit gelir akist elde edilmesi gerektigi yoniinde bir kural gecerli degildir. Ayrica
iretim kapasitesini arttirma ve istthdam yaratma garantisi de yoktur. Ciinkii yabanci
yatirimcilar yeni liretim tesisi kurmadan, birlesme veya satin alma yoluyla da yurtici
varliklar edinebilmektedir (Liang, 2007: 106). Ya da dogal kaynaklar1 islemek
amactiyla gelen yabanci yatirimcilarin, liretimde isgiicli/sermaye oranini azaltmalari,
istihdam1 olumsuz etkileyebilir. Diger acidan baktigimizda dogal kaynaklarin
thracatindan saglanan gelirleri veya yabanci firma karlarindan elde edilen vergi
gelirlerini yeni is alanlarinin yaratilmasinda, ozellikle endiistri kesiminde yeni
yatinmlarin baglatilmasi icin kullandiginda istihdami dolayli yoldan olumlu

etkileyebilir (Alpar, 1980: 123).

Eger cok uluslu isletmeler, ihra¢ etmek yerine dogrudan yabanci yatirima
yonelirse ya da kendi iilkesine veya baska bir ii¢lincii lilkeye ihracat yapmak i¢in bir
iis kurmay1 hedeflerse ticaret dengesi lizerindeki etkileri pozitif olabilir. Baglangigta
dogrudan yabanci yatirim girigleri ev sahibi iilkenin 6demeler dengesinde tek seferlik
bir pozitif etkiye sahiptir. Daha sonra ¢ok uluslu firmalarin kazanglarini ana firmaya
ya da bagl baska bir kurulusa aktarmasi 6demeler dengesini olumsuz etkilemektedir

(Bitzenis, 2009: 124).

Dis ticarette uygulanan koruyucu politikalarinin dogrudan yabanci yatirimlar
tizerindeki etkisi ise ¢esitli mallar ve glimriik vergi oranlarinin goreli artigina, malin
ara mal veya tiiketim mali olarak kullanilip kullamilmadigina baglhidir. Ornegin i¢
tiretimi korumak amaciyla belli bir mal iizerindeki giimriik vergisinin arttirilmasi, o
malin nominal ve etken koruma oranlarmi yiikselteceginden malin iiretimi gerek
yerli ve gerekse yabanci yatirimlar i¢in cazip gelecektir. Ancak ayni mal iiretimde
girdi olarak kullanan diger sektorlerde malin fiyatindaki artis nedeniyle etken
koruma oranlar1 azalacagindan bu sektorlere daha az yabanci sermaye gelecek veya
mevcut yabanci sermaye etken koruma oranlarinin daha fazla bulundugu sektorlere

kayacaktir (Alpar, 1980: 66).
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1.4. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARI ACIKLAMAYA YONELIK
TEORILER

Hem gelismekte olan ekonomiler hem de iiretimlerini daha verimli bir hale
getirmek isteyen ve bu dogrultuda disa acgilmayi diisiinen firmalarin karsilikli olarak
fayda sagladig1 dogrudan yabanci yatirim faaliyetlerinin ortaya ¢ikis siireci bir takim
teorilere dayandirilmistir. Bu teoriler dogrudan kendi aralarinda zit olmaktan ziyade
dogrudan yabanci yatirimlarin varsayimlari tizerinde birbirlerini tamamlayici 6zelligi
tasimaktadir (Root, 1997: 600-610). Bu yiizden bu faaliyetleri agiklarken tek bir
teoriye bagli kalmak yetersiz kalir. Dogrudan yabanci yatirnmlarin amacini
aciklamaya yonelik olan teoriler aslinda ticaretin de seklini belirlemektedir.
Ulkelerin ihrag iiriin iiretimini, gerekli alt yapiy1 saglayarak yabanci miisterilere
yakinlastirmasi {istlinliik farklarindan dolay1r gergeklesiyor olsa da denetim ve
kontrollii politika sayesinde karsilikli kar elde edilmektedir. Firmalari, dogrudan
yabanci yatirnm yapmaya yonelten sebepler ve sonuglara iliskin detaylar asagidaki

ileri stiriilen teoriler 1s181nda aciklamaya calisacagiz.

1.4.1. Piyasa I¢sellestirilme Teorisi

Icsellestirme avantaji, firmalarin sahip oldugu {istiinliikleri yabanci firmalara
satmak ya da kiralamak yerine, firmanin kendi yapist icerisinde kullanarak daha fazla
fayda saglamasi (Dunning, 1988: 23). Boylece firmanin disa bagimlilig: ile birlikte
ilerde ortaya ¢ikabilecek risk faktorlerini de azaltabilecektir (Seyidoglu, 2007: 607).

Firmalar belirsizlik ve risk faktorlerinin olumsuz etkilerini bertaraf edebilmek,
uzun vadeli planlar yapabilmek, stratejik kararlar alabilmek ve uygulayabilmek i¢in
i¢sellestirilmeye zorlanmaktadir. I¢sellestirmenin devam ettirilebilmesinde ise Ar-Ge
caligmalar1 onemli yer tutmaktadir. Yenilikler sayesinde firma biitlinliigiiniin varlik
ve devamimi olumlu yonde etkilemekte ve icsellestirmenin siirekliligini

saglamaktadir (Satiroglu, 1984: 122).
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Oztiirk, cok uluslu firmalarin gergeklestirmis oldugu icsellestirmeleri ii¢ grupta

toplamaktadir (Oztiirk, 2004: 118):

e Yatay olarak biitlinlesmis ¢ok fabrikali firmalarin patent gibi firmaya 6zgii
istiinliiklerini korumak i¢in yaptiklar1 yatirimlar.

e Diisey olarak biitiinlesmis ¢ok fabrikali firmalarin bir malin (6rnegin petrol)
biitiin liretim agamalarini igermek i¢in yaptiklar1 yatirimlar.

e Riskin uluslararas1 alanda ¢esitlendirilmesine ve dagitimma dayanan

yatirimlar.

Cogu zaman bir firmanmn sahip oldugu teknoloji bir grup bireyin bilgisine
dayanmaktadir ve bu bilginin paketlenip satilma imkani1 olmadigi gibi sinirlarini da
bilmek giictlir. Ayrica bir Avrupa firmasina lisanslanan teknolojinin diger ABD
firmalar tarafindan taklit edilmesi olasidir. Bu sorunlardan dolay: faaliyetler farkli
firmalar arasinda degil tek bir firmada igerisinde yliriitilmesi gerekir (Krugman ve
Obstfeld, 1991: 172). Icsellestirme teorisi ara iiriinler igin pazarlarin organize
edilmesinin zor olmasindan dolayi, bu islemlerin firma i¢inde daha c¢ok i¢ hiyerarsi

ile ele alinabilecegini gostermektedir.

1.4.2. Eklektik Teori (OLI)

Dunning (1988) tarafindan gelistirilen bu teori uluslararasi dogrudan yabanci
yatirimlar agiklayan en kapsamli teoridir. Bu teori aym1 zamanda yatirimlart sinir
Otesine tagiyan ¢ok uluslu firmalarin davranislarini da sekillendirmektedir. Dunning
yaptig1 arastirmalarla firmalarin belirli sartlar dogrultusunda yatirim yapmalari
gerektigini ortaya koymustur. Bu agidan bakildiginda ¢ok uluslu firma teorisinin de
kurucusu olarak kabul edilmektedir (Segre, 2000). Yatirimlar1 olusturan {i¢ bilesenin
flizyonuna vurgu yapmistir. Dogrudan yabanci yatirimlarinin bu avantajlarin bir
araya gelmesiyle gerceklesmesi gerektigini iddia etmistir. Dolayisiyla bu bilesenler
firmalarin yatirim kararini biiylik dlgiide etkilemektedir. Teoriye gore yabanci bir

firmanin yerli firmalarla rekabet edebilmesi icin, tanimadig1 veya uzak oldugu bir
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ortamda iiretmenin maliyetlerine stiin gelecek ek avantajlari olmalidir (Dunning,

1980: 9).

Dunning’in OLI ismiyle kisaltmis oldugu ii¢ avantaji miilkiyet (Ownership-O),
konum (Location-L), igsellestirme (Internalization-I) seklinde acabiliriz. Bu ii¢

avantaj, asagida gerekgeleriyle birlikte siralanmistir (Bevan, 2004: 777):

e Firma maddi veya maddi olmayan mal ve becerilere sahip olmalidir ki iiretim
yapacagi dis iilkede oradaki bilgi ve tecriibeye sahip yerli firmalarla rekabet
edebilsin.

e Gidecegi iilkede elde edecegi bir avantaj sayesinde, ev sahibi iilkede iiretim
yapmak, kaynak iilkede iiretip ihra¢ etmekten daha karli hale gelmelidir.

e Firmanin dis yatirim yapmasi, bu becerilerini satmasi, kiralamasi veya

lisanslamasindan daha karli olmalidir.

1.4.2.1. Sahiplik iistiinligii

Dunning’e gore sahiplik avantaji ilerde daha ¢ok kar elde etme potansiyeline
sahip aktif varliklar iizerindeki Ustiinliigli ifade etmektedir. Bu {istiinliikler yabanci
bir iilkede faaliyette bulunan firmanin yerel rakiplerinin sahip olmadigi maddi
olmayan yani soyut varliklara (intangibleassets) sahip olmasindan ortaya ¢ikmaktadir
(Moosa, 2002: 37). Yapilan cesitli arastirmalar sonucu bu soyut istiinliikler;
farklilastirilmig iirtin gelistirebilme yetenegi, biiytlikliik, uluslararasi tecriibe, ARGE,
nitelikli personel, ithalat-ihracat yapma, finansal bagimsizlik, tesvik, finansal
pazarlara ulagim, tiretim kapasitesi, teknoloji, iiriin uyarlanabilirligi, web site temelli
ustiinliikler, bilgi temelli istiinliikkler, inovasyon temelli dstiinliikler olarak

belirlenmisti (Giingordii, 2016).

Cok uluslu firmalar her ne kadar iiretimin alt yapisindaki eksiklikleri tamamlasa
da faaliyet gosterecegi pazara rakip olarak girer. Bu durumda yatirimei, yerli
firmalarin {iretim siirecindeki dezavantajlardan avantaj yaratir. Bdylece pazarda

tutunabilmis ve hedefledigi uzun vadeli kar1 elde edebilmesini saglayacak dnemli bir
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gelisme elde etmis olur. Miilkiyet avantaji bir nevi soyut varliklarin patenti olarak
diistintilebilir. Baska firmalarin patentlerine, planlarima veya ticari sirlarina
erisilmeyen bir {iriin ya da lretim siireci lizerindeki {stiinliiktiir. Ayn1 zamanda
marka veya kalite itibar1 gibi soyut bir sey de olabilir. Sekline bakilmaksizin
miilkiyet avantaji yeterli pazar giicii ve maliyet avantaji saglayarak yurt digina
acilmanin dezavantajlarin1 bertaraf etmektedir (Markusen, 1995). Uluslararasi
firmalarin en ¢ok iizerinde durdugu bu husus kamu sagligi, kamu giivenligi ve genel
ahlaki zedeleyecek gelismelere meydan vermemek sartiyla yabanci yatirimceilarin bir
tilkedeki yatirimlari ile iliskilerinin hukukun saglam giivencesi altinda olmasidir

(Ertiirk, 2001 85).

Firmaya 0zgii soyut varliklar lizerinde sahip olunan bu avantajlarin, somut
varliklara gore daha ¢ok dogrudan yabanci yatirim yaratma potansiyeline sahip
oldugunu gosterir. Bunun iki sebebi vardir. Birincisi, bilgiye dayali varliklar, diisiik
maliyetle kolaylikla transfer edilebilir. Ornegin bir miihendis veya ydnetici, nispeten
diisiik bir maliyetle birgok ayr1 iiretim tesisini ziyaret edebilir. Ikincisi ise bilgi kamu
mal1 gibi ortak bir karaktere sahiptir ¢linkii ¢ok diisiik maliyetle ek iiretim tesislerine

de verilebilir (Markusen, 1995).

1.4.2.2. Konum Ustiinliigii

Cok uluslu firmalar yatirnm bolgesinde iistiinliiklerini karsilastirip sahiplik
avantajlarin1 belirledikten sonra konum agisindan yeterince cazip ve karli olup
olmadigini degerlendireceklerdir. Firmalar dogrudan yabanci yatirimlari etkileyen
ayni zamanda faaliyetlerin karlilig1 agisindan yeni bir avantaj gerektigini gdsteren

faktorleri goz 6niinde bulundurmakta ve konum avantajina 6nem vermektedir.

Konum avantaji, yabanci pazardaki iretim seklinin {stlinligi, yliksek
ulagtirma maliyetleri, ucuz isgiicli, miisteriye olan yakinlik, yerel imaj ve iilkeler
arasinda uygulanan dis ticaret uygulamalar1 gibi etkenlerden dogan avantajlardir
(Simsek, 2010: 20). Ornegin, aliiminyum madenciligi boksit madeninin bulundugu

yerlerde, aliiminyumun islemesi ise ucuz elektrigin oldugu yerlerde yapildiginda
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ekonomik olacaktir. Ayni zamanda ulagim maliyetleri ve ticari engeller iiretim

yerinin tespit edilmesinde, belirleyici faktorlerdir (Oksay, 1998: 3).

Cok uluslu firmalarin yatirnrm yaptig1 bolgeler diisiik iscilik maliyetleri, daha
comert vergi ve devlet tesvikleri, bliylik ve hizli biiyliyen bir piyasa ve benzeri
konularda belirli avantajlara sahip olmalidir (Grimwade, 2000). Hizmetlerin yerinde
sunulmasi ¢ok uluslu firmalarin dogasinda vardir (Markusen, 1995: 173). Ciinkii
aliminyum oOrneginde de oldugu gibi iiretimin yeri genellikle kaynaklar tarafindan

belirlenir (Krugman ve Obstfeld, 2003: 172).

1.4.2.3. Icsellestirme

Igsellestirme firmalarin sahip olduklar1 avantajlar1 yabanci firmalara ya da
pazarlara satis ya da kiralama yoluyla kullanmak yerine kendi organizasyonlar1 ile
faaliyete gecerek degerlendirmeleridir (Demir, 2013: 48). Igsellestirme avantajlari

asagidaki durumlarda s6z konusu olabilmektedir (Diican, 2015: 34):

e Alicilarin tirinlerin degeri ve 6zellikleri hakkinda ve satilan teknoloji ile ilgili
belirsizlikleri var ise,

e Piyasalarda fiyat farklilagmast miimkiin olmadig1 durumlarda,

e Saticilarin mallarinin {iriin kalitesinin korunmasi zorunlulugu var ise,

e Piyasa arastirmalari, anlagmalar ve gozetim ile ilgili maliyetleri
azaltabiliyorsa,

e Hiikiimet miidahalelerinden yararlanma ya da kaginabilme imkan1 sagliyorsa,

e Girdilerin satis kosullar1 ve arzi1 kontrol edilebiliyorsa,

e Piyasa satig yerleri kontrol edilebiliyorsa.

Eklektik teori varsayilan ii¢ sartin firmadan firmaya degistigini, igerige bagl
oldugunu ve ev sahibi iilkenin ekonomik, politik ve sosyal 6zelliklerini yansittigini
gostermektedir. Bu nedenle, firmalarin hedefleri ve stratejileri, liretimin biiyiikligi
ve modeli, farkli iilke tiplerinin sundugu zorluklara ve firsatlara bagli olacaktir

(Denisia, 2010). Tiim bunlar1 g6z 6nilinde bulunduran firma karar agamasinda; global
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bir strateji uygulanmak istendiginde, global stratejik koordinasyona ihtiyag
oldugunda, spesifik teknik bilgi sonucu olarak yiiksek miktarda gelir edildiginde
veya firmanin spesifik teknik bilgiyi biiyiik gizlilik gerektirdiginde tercih edilecektir
(Aydin, 1997: 37).

1.4.3. Uriin Devreleri Teorisi

Uriin devreleri modeli firmanin gelismis teknolojisini de kullanarak iirettigi
yeni bir iriliniin yarattifi rekabeti ve bu rekabet karsisindaki davranislarini
aciklamaktadir. Bu hipoteze gore yeni bir iirlinlin gelismesi tamamlandiktan ve i¢
piyasa sinirina ulastiktan sonra bu piyasada daha fazla bir kar olanaklar1 kalmaz. Kar
artisini siirdiirebilmek i¢in daha az girilmis ve belki de rekabetin daha sinirli oldugu
yabanci1 piyasalarda iiretim yapmak gerekli olabilir. Teoriye gore firmanin iiretimine
basladig iiriinlin; yenilik, olgunlasma ve standartlagsma adi altinda ¢esitli asamalari

vard1 (Seyidoglu, 2003: 725).

Birinci agsama, firmalar toplumun ihtiyaglarina gore iiretimlerinde yenilige
giderler ve iirliniin satigini i¢ piyasada yapmayi tercih ederler. Bu yeniligin teknolojik
yeterlilik boyutu yiiksektir ki bu ancak gelismis iilkelerde gerceklesen faaliyetlerin
0zelligi olabilir. Bir zaman sonra firmanin Uriinlindeki yenilikler 6nce i¢ piyasada
daha sonra diger iilke piyasalarinda olmak iizere farklilik arayan firmalar tarafindan
taklit edilmeye baslar. Ciinkii yeni teknoloji icadi, iilkeler arasi teknoloji agigini
arttirmaktadir. Birinden digerine yayilmasi ise bu acig1 kapayic1 yonde etki yapar.
Teknoloji transferi, lilkeler arasindaki asirlik teknoloji agiginin kisa bir siire iginde

kapanmasina olanak saglayan bir yoldur (Seyidoglu, 2007: 666).

Ikinci asama, diger iilkeler yenilik¢i iilkenin iiriiniine benzer 6zelliklerde
liretim yapmaya basladiginda yenilik¢i iilkenin ilk olarak i¢ piyasada baslattig
tiretimini ihra¢ etmeye baslama siirecidir (Rugman vd., 1985: 115-117). Taklit

iiretim igin teknoloji, sermaye ve pazar gerekir ve bu siirecler olduk¢a maliyetlidir.
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Oysa irilinii ilk iireten yenilik¢i firma bu asamalar1 zaten ge¢mis ve satislariyla
masrafint kapatmis durumdadir. Asamalarda Oncelik kazanan bu firmalar dis
pazarlarda bir an 6nce yer edinmek i¢in ihracati1 arttirmay1 amaglar. Zaten bu siirede
yeni iirlin ilk tretildigi piyasada yeni olma ozelligini kaybetmis ve iretildikleri
ilkeyi degistirmek durumunda birakilmistir. Bdylece iirlinlerin olgunlasma siireci
icinde firmalar ¢ok uluslulasmaya ve uluslararasi mal ve nihai iiriin ticaretine

yonelmektedirler (Govdere, 2003: 14).

Yeni iiriinlin piyasada ikamesinin bulunmamasi ve talebin fiyat esnekliginin
diisiik olmasi nedeniyle firma, ana iilkede iirettigi {riiniine ihracat pazarlarinda
rahatlikla yer bulabilir ve iiriiniin ihracat1 ciddi miktarda artar. Uriiniin yurtdis: talep

artis1, firmayr yurtdisinda yatirim yapmaya itmektedir (Yiiksel, 2007: 10-11).

Firmalarin ihracatin1 yaptig1 {irliniin yurt disindaki talebinde artig olmas1 ayni
zamanda bu iirliniin piyasada ikamesinin bulunmamasi iireticileri ihracat yaptigi
pazarlara yoOnlendirmektedir. Baska bir nedeni de yenilik¢i firmanin teknolojik
Ustiinliigiinii ve tekelci avantajini devam ettirme istegidir ve gelismekte olan
tilkelerdeki niteliksiz veya yart nitelikli ucuz isgiliciiniin gelismis olan {ilkeler
tarafindan kullanilmak istenmesidir. Gelismis iilkeler bu ucuz isgiicii sayesinde,
tretimlerinde 6nemli maliyet avantajlar1  saglayarak rekabet  giiclerini
arttirmaktadirlar (Sener, 2008: 32-33). Bu amaglar dogrultusunda kurmus olduklari
iretim tesislerini potansiyel yatirim bolgelerine tagiyarak sabit maliyetlerini, ulagim

maliyetlerini, glimriik masraflarim1 azaltirlar. Piyasadaki yerli rakiplerinin faaliyet

hizina bagli olarak da bir sonraki asamaya kadar {istiinliik saglamis olurlar.

Standartlasma adi verilen son agsamada {iriinlin iiretiminde yeni {iireticiler
giderek soz sahibi olmaya baslayinca yenilikg¢i iilke ihracat¢t 6zelligini de yitirmeye
baslar. Taklit¢i tilkeler ihracatgr konumuna gelir, lisanslar engel olmaktan ¢ikar ve
liriine ait teknoloji yayginlasir (Kirankabes, 2004: 15). Genel olarak {iriin devreleri
teorisine gore dogrudan yabanci yatirnmlarin gergeklestirilmesinin nedeni yenilik¢i

firmanin teknolojik tstlinliigiinii ve tekelci avantajin1 devam ettirme istegidir.

35



1.4.4. Oligopolistik Tepki Teorisi

Oligopolistik tepki teorisi birbiriyle rakip halinde olan firmalarin kendi
aralarindaki etkilesimi tizerinde durmaktadir. Aym sektor icerisinde benzer mallarin
iiretiminde ve ithracatinda bulunan, ayn1 zamanda birbirine rakip iki firmadan birinin,
mevcut piyasa kosullarindaki dengeleri degistirerek herhangi bir X iilkesine yaptig1
yatirim karsisinda diger firmanin davraniglarii nasil degistirdigini acgiklamaktadir

(Arikan, 2006: 26).

Oligopolistik teoriye gore lider durumunda olan firma yatirnm yaptig: lilkeye
bircok uluslararas1 firma i¢in yeni bir kap1 agmaktadir. Her ne kadar pazara ilk giren
kendisi olsa da zaman i¢inde pazar payinda azalmalar meydana gelecektir. Firma bu
siirecte arastirma ve gelistirme faaliyetleri, ekonomik ve mali giiclinlin artmasi,
teknolojik iistiinliikler ve disa yayillma ve pazarlama-reklam tecriibelerini biriktirerek
tekrar bir girisimde bulunabilir. Bu girisimini arkasindan gelen ¢ok uluslu firmalarin
da terk etmis oldugu anavataninda gergeklestirmekte ve yurt disina agilmayan
firmalar1 ¢ok uluslulasmis olmanin verdigi giigle etkisizlestirmektedir (Satiroglu,

1984: 124).

Uretim tesislerini ihracat yaptig1 iilkeye tasiyan firmanin amaci ister yerel
pazara mal satmak veya kaynak bulmak isterse ihracat yapmak olsun rakip firmalar
her kosulda birbirlerini yakindan izlemektedir. Ornegin Coca Cola’nin yatirim
yaptig1 bolgelere daha sonra Pepsi- Cola’nin da yapmasi veya otomotiv sektorii
sanayiine yatirim yapan Japon firmalarin birbirini yakindan takip etmesi gibi
ornekler oligopolistik tepkiye verilebilecek en iyi 6rneklerdir (Efe, 2002: 11 ). Pazar
iki ya da ii¢ firmay1 daha verimli bir sekilde kaldirabilecekken pek ¢ok firmanin giris
yapmasiyla adeta bir akina ugrar. Bu durum Cin ve Hint otomobil pazarlarinda
gozlenmis, yliksek talep seviyelerindeki potansiyele ragmen pek az firma gergek

anlamda kar elde edebilmistir. Bu durum tabii ki tiim sektorlerde yasanmaz, 6rnegin
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gida firiinlerinde ve kisisel iiriinlerde yapilan yatirimlarda Slgcek ekonomilerine
ulagsma olasilig1 daha yiiksektir zira bu iiriinlerdeki talebin gelir esnekligi goreceli
olarak dustktiir (Aktaran: Keskin, 2008: 428). Oligopolistik bigimde orgiitlenen bu
sekildeki firmalarin rakip firmalar1i kendi aglarindan dislamak, digerlerini de
kendilerine siki sik1 baglamak i¢in her tiirlii is stratejisini kullanirlar. Oligopolistler
icin “ilk davranan” olmanin biiyilk avantajlar1 vardir. Firma yarattig1 endiistri
standartlarin1 koruyabilirse, Ol¢cek ve kapsam ekonomilerine ulagmak amaciyla
maliyet egrisinde asagiya dogru hareket ederek dnemli karlar elde edebilir (Hirst ve

Thompson, 1998: 87).

1.4.5. Endiistri Ekonomileri Teorisi

1960 yilinda Hymer tarafindan ortaya atilan Endiistri ekonomiler teorisine
gore ¢ok uluslu firmalarin sadece onlara 6zgii olan ve piyasada faaliyet gdsteren
diger isletmelerin sahip olamayacag: {istlinliikleri vardir. Cok uluslu firmalarin
faaliyet gosterdigi yabanci piyasalarda tekel istilinliikleri yaratan nedenler dikey
biitlinlesme, aktarilmayan bilgiler, firma iinvanindan yararlanma, iirliniin yasam

donemleri modeli gibi etkenlerdir (Seyidoglu, 2007: 606).

Hymer yapilan ¢aligmalar1 firmalarin portfoy yatirnmlardan ziyade dogrudan
yabancit yatirimlart tercih etmelerini agiklama konusunda yetersiz kaldigi
gorlsiindedir. Ve yaptigr c¢alismayla dogrudan yabanci yatirimlarin nedenlerini

asagidaki nedenlere dayandirmaktadir (Yavan, 2006: 70):

e Risk ve belirsizlik
¢ Bilgi edinme ve islem maliyetleri
e Doviz kurundaki istikrarsizlik ve yabancilara olan giivensizlik

e Yabanci firmalar iizerindeki tekelci avantajlarin1 kullanmak istemeleri
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1.4.6. Risk Cesitlendirme Teorisi

Tobin ve Markowitz tarafindan yabanci sermayeleri agiklamak icin
gelistirilen bu teoride yatirim getirinin pozitif bir fonksiyonuyken, riskin negatif bir
fonksiyonudur. Yatirimcilar gelismekte olan iilkelere 6zgii politik ve ekonomik
istikrarsizliklar gibi ¢esitli riskleri dagitabilmek ve piyasa kaynakli riskleri
azaltabilmek i¢in yatirnmlarin1 degisik iilkeler veya sektorler arasinda c¢esitlendirerek
yapmayi tercih etmektedir (Oztiirk, 2004: 115). Boylece risk faktdriiniin sermaye

getirisi lizerindeki olumsuz etkisi de azaltilmis olur.

1.4.7. Makro Ekonomik Teori

Kojima (1973) dogrudan yabanci yatirnmlar ile ticaretin tamamlayici
oldugunu ileri siirmiis ve bu siireci su sekilde 6zetlemistir. Modelinde firmalarin
yatirimlarini, sermaye ihra¢ eden iilkenin dezavantajli endiistrisinden ev sahibi
tilkenin avantajli endiistrisine hareket etmesini aciklamaktadir. Kojima ev sahibi
ilkenin yabanci iilkeye gore daha zengin olan, yetenekler yaratan katma degerli
faaliyetler iizerinde odaklanmustir. Ornegin yatirim yapilan iilkedeki iicretler arttik¢a
ve yeni lriinler daha sermaye ve teknoloji yogun oldukc¢a yatirnm yapan firmalarin
iiretim yerini daha diisiik Uicretli lilkelere transfer etmeleri karli olur. Daha sonra
yatinm yapan iilke montaj iilkesine karmasik parcalar ve tamamlayicilar, teknoloji

ihra¢ etmektedir (Thorbecke ve Salike, 2011: 58).

Kojima dogrudan yabancit yatirimlarin nedenlerini ii¢ bashk altinda
sinirlandirmistir. Birincisi; dogal kaynak odakli yatirimin, yatirim yapan {ilkelerin
nispeten daha dezavantajli olarak iiretilen veya yurtigcinde mevcut olmayan mallarin
ithalatin1 arttirma arzusu ve ana {riin ile mamul iirlin arasindaki dikey

uzmanlagmanin biiyiimeye neden olmasindan dolay1 ticaret yaratici etkisi vardir.
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Ikincisi; emek odakli yatirim yapan iilkede yeni iiriinde daha ¢ok sermaye ve bilgi
kullanildigr i¢in iicretler artmaktadir. Bu yiizden gelismis iilkeler yatirimlarini daha
ucuz isgilicii maliyetlerinin hiikiim siirdiigii diistik iicretli iilkelere kaydirmaktadir.
Boylece isgiicliniin kit oldugu iilke ile emek zengini lilke arasinda uyumlu bir
bliylime gerceklesir. Ayrica emek odakli yatirim ithal ikameden ziyade bir ihracat
{issii kurmay1 hedeflemektedir. Ugiinciisii; piyasa odakl1 yatirimlar ev sahibi iilkedeki
ticari engellerin neden oldugu bir yatirim tiirtidiir ve ticaret yaratan yatirimlardir

(Kojima, 1973: 1-21).

1.4.8. islem Maliyetleri Teorisi

Williamson (1975) tarafindan One siiriilen teoride uluslararasi firmalarin
yatinm kararlarinda, bolgede olusan veya olusabilecek islem maliyetlerinin 6nemli
bir etkisi vardir. islem maliyetlerinin yan1 sira iiretim maliyetlerini de dikkate alarak
iki faktorii minimum diizeyde tutabilecekleri dogrultuda hareket etmektedirler.
Oncelikle iiretim maliyetleri; firmalarin Slgegine, bilgi ve teknoloji diizeyine bagh
olarak farklilik gosterir (Kurtaran, 2007: 369). Islem maliyetleri miibadele edilen
unsurun degerini belirlemenin maliyeti ile haklar1 korumanin ve yapilan anlasmalari
yiiriirliige sokma ve denetlemenin maliyetidir. Islem maliyetlerini arttiran neden
miibadele edilen her birimin igerdigi 6zelliklerin diizeyini belirlemek i¢in harcanan

bilgi maliyetidir (North, 1999: 39-43).

Islem maliyetleri ile verimlilik arasinda negatif bir iliski oldugunu
sdyleyebiliriz. islem maliyetleri teorisinin temelinde yatan organizasyonlar iirettikleri
iriin ve hizmetlerin degisim islemlerini, maliyeti en ekonomik olacak sekilde
organize etmek diisiincesidir. Islemlerin etkin bir sekilde yiiriitiilememesi ve yapilan
verimsiz ¢aligmalar islem maliyetlerini arttirmaktadir. Islem maliyetlerinin yiiksek
olmasi islemlerin verimsiz ¢alismasina, dolayisiyla yatirimlarin gelir oranini biiyiik

Olctide etkilemektedir (Diican, 2015: 36).
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Firmalar islem maliyetlerini bertaraf edebilmek igin optimal bir yonetim
yapist belirlemeye ¢aligmaktadir. Optimal yonetim yapisi belirli aktiflere sahip olma,
belirsizlik-belirsizlik ve islemlerinin stirekli tekrarinin yapilmasi 6zelliklerine gore
belirlenmektedir. Belirsizligin artmasi islemleri takip etmenin maliyetlerini de
arttirmaktadir. Bu nedenle isletmeler belirli aktiflere sahipse, belirsizlik yiiksekse ve
islemlerin stirekli tekrarlanmasi gibi firsat¢t davranislarin karsisinda giivenilir bir
yonetim yapisi i¢in isletmenin kendi kurulusuna sahip olmasi en dogrusu olacaktir.
Eger gerekli aktiflere ve ara girdilere sahip degilse en etkili yonetim yapisi1 ortak

girisimlerdir (Ulas, 2003: 31).

1.4.9. Davramssal Teori

Aharoni (1996)’ye gore dogrudan yabanci yatirimlar davranissal bir siiregtir
ve onu harekete geciren esas etken firma yoneticilerinin kar1 maksimize etmek
yerine, hem firma hem de kendi ¢ikarlarini tatmin edecek sekilde davranmalar1 ve bu
siirecin bir pargast olarak da dogrudan yabanci yatirimlara basvurmalaridir (Ak,
2009). Kisacast dogrudan yabanci yatirnmlar karsilikli anlagsmalar ile gergeklesen
faaliyetlerdir. Bu faaliyetlerin belirleyicilerini tek tarafli degerlendirmek yerine

karsilikl1 saglanacak faydalar lizerinden ele almak daha adil olacaktir.

1.4.10. Marksist Ekonomi Teorisi

Marksist ekonomi teorisine gore sermaye gelismis iilkelerde kar oranlarinin
diisiik olmasindan dolay1 gelismekte olan iilkelere yani kar oraninin yiliksek oldugu
bolgelere dogru hareket etmektedir. Bu goriis gelismis, batili kapitalist iilkelerde
yasanan sanayi devriminin dogurdugu ham madde ihtiyacinin, sémiirge veya az
geligmis iilkelerin dogal kaynaklar ile giderilmesine dayanmaktadir (Diican, 2015:
44). Marksist iktisat¢ilarin - Onciiligiinii  yaptig1 teori, kapitalizmin gelisme
evrelerinde ve yasadigi krizler siirecinde bu tiir bolgelerin ortaya ¢ikisi ve ¢cok uluslu

firmalarin bu bolgelere ucuz emek icin gelisi ile ilgilenmektedir (Oztiirk, 2004: 114).
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1.5. COK ULUSLU FIiRMALAR VE DOGRUDAN YABANCI
YATIRIMLAR

Uluslararas faaliyetlerini etkin bir sekilde yiiriitebilmeyi basaran ¢ok uluslu
firmalarin ortaya ¢ikisi 1950 yillarina dayanmaktadir. II. Diinya Savasi’ndan sonra
pazar arayisina giren iilkeler arasindaki etkilesim artmig ve ticari faaliyetler 6nem
kazanmustir. Bu siirecte dogrudan yabanci yatirimlarin gergceklesmesinde 6nemli bir
rol oynayan bu firmalarin etkinligini arttirmasinin iki nedeni vardir. Birincisi
uluslararas1 ulasim ve iletisim yontemlerindeki devrimsel gelismeler, ikincisi
uluslararasi politik ve ekonomik dengelerde yasanan degisimlerdir. Ornegin jet yolcu
ucaginin icat edilmesi, haberlesmede daha hizli ve ucuz yollarin bulunmasi,
uluslararas1 posta hizmetlerinin hizlanmasi gibi yenilikler firmalarin kiiresellesen
diinyaya uyum saglamalarini arttirarak ana firma ile bagh firma arasindaki iletigimi
daha saglikli hale getirmektedir. Ikinci gelismenin etkilerine gelecek olursak savas
sonrasinda iilkeler arasinda saglanan barig ortamini korunmasini destekleyen
Uluslararasi1 Para Fonu (IMF) ve Diinya Bankasinin kurulmasi ve Glimriik tarifeleri
ve Ticaret genel anlagmasinin (GATO) imzalanmasi gibi bir¢ok anlagmalar

yapilmistir (Arikan, 2006: 14).

Cok uluslu firmalar daha ¢ok gelismis iilkelerde ortaya ¢ikarak diinyaya
acilmaktadir. Gelismis iilkeler {iretim i¢in gereken basta dogal kaynak olmak tizere
bircok faktorii az gelismis iilkelerde bulabilmektedir. Az gelismis iilkeler her ne
kadar, ekonomik {istiinliik ve gelismeye katkida bulunacak dogal kaynaklarla (ham
petrol, mineraller ve metaller) farkli sekilde donatilmis olsalar da bu avantajlarindan,
yolsuzluk, issizlik, zayif liderlik, siyasi mesruiyet eksikligi, kot politikalar, etnik
cesitlilik, yetersiz altyap1 gibi faktorlerden dolay1 faydalanamamaktadir (Babatunde,
2001: 27). Cok uluslu firmalar bu iilkelerde kaynaklarin etkin kullanilmasini

saglamaktadir.

Cok uluslu firmalar bir ana merkezi bulunan ve bu merkeze bagli olarak
degisik iilkelerde {iretim yapan subelerden ve bagli birimlerden olusan isletmelerdir
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(Seyidoglu, 2007: 620). Cok uluslu firmalarin en 6nemli Ozellikleri sermayenin
yonetim becerisini, teknolojiyi, iirlin tasarimini ve transferini saglayan etkin rollere
sahip olmalar1 ve diinya kaynaklarinin etkin kullanimin1 saglamalaridir. Aym
zamanda c¢ok uluslu isletmeler biiyiik 6lcekli, finansal olarak giiclii ve tecriibeli
olmakla beraber yonetim istiinliiklerine, vasifli isgliciine, entelektiiel sermayeye,
biiyiik reel ve finansal sermayeye sahip firmalardir. Olasi riskleri, yiiksek rekabet
giicleri sayesinde yerel firmalardan daha iyi tasiyabilir (Altug, 2016: 62). Spesifik
olarak yapilan ¢aligmalarda ¢ok uluslu firmalarin ev sahibi iilkede yapabilecekleri

konusunda su sonugclara ulasilmistir (Blomstrom, 2000: 111):

e Uretim miktarmi arttirarak verimlilige katkida bulunmak Bu etki ev sahibi
ilkenin teknolojisi gelistikce daha az 6nemli hale gelebilir.

e Daha sonra yerli firmalarda istthdam edilen isgilere egitim ve yeni
teknolojiler gostererek teknik bilgiyi tanitmak

o Tekelleri dagitmak, rekabeti ve verimliligi tesvik etmek veya yerli firmalarin
giicline, tepkisine bagl olarak daha tekelci bir endiistri yapis1 yaratmak.

e Yerli tedarikgilerine ve dagitim kanallarina envanter, kalite kontrol,
standartlastirma i¢in transfer tekniklerini ve

e Yerli firmalarin kendi yonetimsel ¢abalarini arttirmalarini veya ¢ok uluslu
firmalarin  yerel ya da uluslararasi pazarda kullandiklart pazarlama

tekniklerinin bazilarin1 benimsemelerini zorunlu kilar.

Ozalp’e gore ¢ok uluslu firmalar yatirrm faaliyetlerini asagidaki sebeplerden

dolay farkl1 iilkelere yaymaktadir (Ozalp, 1986: 37):

e Karlarinmi en yiiksek diizeye ¢ikarmak,
e II Diinya Savasi’ndan sonra yabanci iilkelerde biriken sermaye,
e Ticaret engellerinin kaldirilmasi,

o Uretim faktorlerinin fiyatlarinm farkli olmasidir.

Isletmeler yukaridaki amaglar1 dogrultusunda ev sahibi iilke {izerindeki
faaliyetlerini somiirgecilik anlayisindan uzak, karsilikli olarak kar edebilecekleri
anlagmalar tizerinde sekillendirmelidir. Faaliyette bulunduklari tilkelerde yerlesik

politikalart g6z oOniinde bulundurmali ve diger paydaslarin goriislerini dikkate
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almalidir. Bu bakimdan, OECD ¢ok uluslu firmalarin ev sahibi iilkelerde izlemesi

gereken politikalari su sekilde belirlemistir (OECD, 2001):

e Siirdiiriilebilir bir kalkinma saglanmas1 amaciyla ekonomik, toplumsal ve
cevresel ilerlemeye katkida bulunmalidir.

e Ev sahibi devletin uluslararas: yiikiimliiliik ve taahhiitleriyle uyumlu olarak,
faaliyetlerinden etkilenenlerin insan haklarina saygi gostermelidir.

e Saglikli bir ticari uygulama geregiyle uyumlu olarak, isletmenin i¢ ve dis
pazarlardaki faaliyetlerinin gelistirilmesinin yani sira, yerel toplumla yakin
isbirligi yoluyla, ticari c¢ikarlar dahil, yerel kapasite gelisimini tesvik
etmelidir.

e Ozellikle is olanaklar1 yaratarak ve calisanlar igin egitim olanaklarina
yardimci olarak insan sermayesi olusumunu tesvik etmelidir.

e Cevre, saglik, giivenlik, is, vergi, mali tesvikler ve diger konularla ilgili yasa
ya da diizenlemeler gercevesinde ongoriilmeyen istisnalar saglamaktan ya da
kabul etmekten kaginmalidir.

e lyi kurumsal yonetisim ilkelerini destekleyip savunmali, ve iyi kurumsal
yonetisim uygulamalar1 gelistirip uygulamalidir.

e Isletmeler ile bunlarin faaliyette bulunduklari toplumlar arasinda karsilikli
giiven iliskisi gelistiren etkin 0z-diizenleme uygulamalari ve ydnetim
sistemleri gelistirip uygulamalidir.

e Firma politikalarinin, egitim programlar1  dahil, c¢esitli  yollarla
yayginlagtirilarak calisanlarca bilinmesini ve bunlara uyulmasini tesvik
etmelidir.

e Yasalara, genel ilkelere ya da isletme politikalarina aykir1 uygulamalar
hakkinda yonetime ya da, duruma gore, yetkili kamu mercilerine gergek
ihbarlarda bulunan ¢alisanlara karsi ayrimci ya da disiplin islemlerine
basvurmaktan kaginmalidir.

e Duruma gére, tedarikgiler ve taseronlar dahil, is ortaklarinin Genel ilkeler ile
uyumlu kurumsal faaliyet ilkeleri uygulamasini tesvik etmelidir.

e Yerel politik faaliyetlere her tiirlii usulsiiz miidahalelerden kaginmalidir.
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IKIiNCi BOLUM

LITERATUR TARAMASI

Kiiresellesmenin hiz kazanmaya baglamasiyla birlikte iilkeler arasinda artan
uluslararas1 faaliyetlerin {ilkelerin ekonomik o6zelliklerine gore ¢esitli etkileri
olmaktadir. Dogrudan yabanci yatirimlar, gelismekte olan {ilkelerin ekonomik
biiyiimesine katkida bulunan 6nemli faaliyetlerdendir. Dolayisiyla iilkeler dogrudan
yabanci yatirim giriglerini arttirabilmek igin ¢esitli politikalar izlemektedir. Bu
dogrultuda dogrudan yabanci yatirimlar tesvik eden ve destekleyen politikalar
onemli rol oynamaktadir. Dogrudan yabanci yatirim girisimlerinden elde edilen
karlar ile, iilke igerisindeki iiretim diizeyinin yiikseltilmesi ve pazar alanlarini sinir
Otesine tasiyarak dig ticaretin olumlu yonde etkilenmesi amaclanmaktadir.
Dolayisiyla diinya genelinde bu faaliyetleri inceleyen ¢alismalar birgok iilkeye analiz
yeteneginin yani sira yontem belirleme acgisindan yol gosterebilmektedir. Bu
dogrultuda tablo 1 ve tablo 2’de 1998-2018 yillar1 arasinda, dogrudan yabanci
yatirimlar ve dis ticaret arasindaki iligki inceleyen yerli ve yabanci ¢alismalara yer
verilmistir. ilk olarak uluslararasi 6lgekteki, daha sonra Tiirkiye’deki dogrudan
yabanci yatirimlar ve dis ticaret arasindaki dogrudan veya dolayli etkilesimi arastiran
caligmalar incelenip elde edilen bulgular dogrultusunda durum degerlendirmesi

yapilacaktir.
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Tablo 1: Dogrudan Yabanci Yatirimlar ve Dis Ticaret iliskisi; Diinya Ulkeleri

Yazar(lar) Ulke(ler)/Dénem Yontem Degiskenler Bulgu(lar)
Pain ve Wakelin | 11 OECD iilkesi P.V.A. DYY -Yedi iilkede
(1998) (1971-1992) Thracat DY Y ’nin, ihracat
iizerinde 6nemli bir
olumlu etkisi vardir.
-Ug iilkede DYY,
ihracati
azaltmaktadir.
Amiti (2000) ABD ile birlikte P.V.A. DYY ve Ticaret -DYY ve Ticaret
26 iilke tamamlayicidir. tamamlayicidir.
(1983-1994)
Fabry (2001) Orta ve Dogu Z.S.A. DYY -DYY ’nin ihracat
Avrupa Ulkeleri Var analizi Thracat iizerinde bir etkisi
GSYH bulunmamaktadir.
Liu, Burridge ve Cin Z.S.A. DYY -DYY & ~>ihracat
Sinclair (2002) (1981:1-1997:4) VAR, Granger GSYH -Ihracat ithalat
nedensellik Ticaret -DYY —>ithalat
JT esbiitiinlesme -Ithalat ve DYY
igin , tamamlayicidir.
VECM
Ahmad vd. Pakistan Z.S.A. DYY -Ihr, DYY ve
(2003) (1972-2001) Toda Yamamoto Thracat yurtici biiyiime
Dalado Biiyiime arasinda uzun
Lutkepohl RDK donemli bir iligki
Granger bulunmaktadir.
nedensellik
Mencinger Cekya P.V.A. DYY -DYY’nin, hem
(2003) Estonya Granger Ekonomik ihracat hem de
Macaristan nedensellik Biiylime ithalat tizerinde
Letonya pozitif etkisi vardir.
Litvanya
Polonya
Slovakya
Slovenya
(1994-2001)
Sharma (2003) Hindistan Z.S.A. DYY -DYY ve Ihracat
(1980-1991) Es zamanli Thracat arasinda olumsuz
denklem bir iligki
bulunmaktadir.
Makki ve Gelismekte olan P.V.A. DYY -DYY ve ticaret
Somwaru (2004) | iilkeler (66 lilke) SUR Ticaret ticaretin ekonomik
1971-1980 TSLS Ekonomik biiylime tizerinde
1981-1990 GSYH olumlu bir etkisi
1991-2000 bulunmaktadir
Dritsaki vd. Yunanistan Z.S.A. DYY DYY - ihracat
(2004) (1960-2002) Es biitiinlesme Ticaret DYY-> GSYH
analizi GSYH
Granger
nedensellik
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Tablo 1:Dogrudan Yabanc1 Yatirimlar ve Dis Ticaret Iliskisi; Diinya Ulkeleri (Devami)

Hsiao ve Hsiao Dogu Asya P.V.A. GSYH -Thracat>DYY
(2006) Ekonomileri Granger Thracat -DYY->ihracat
(1986-2008) nedensellik DYY -DYY, ihracati
VAR olumlu
VECM etkilemektedir.
Johnson (2006) Dogu Asya P.V.A. DYY DYY - ihracat
Ekonomileri Fem (Sabit Ticaret
(1980-2003) Etkiler modeli)
Ahmed, Cheng, | SahraAlt1 Afrika Z.S.A. Thracat Kenya hari¢ bes
Messinis (2007) Ulkeleri ARDL, DYY ilkede;
(1988-2003) Granger GSYH (fhracat, DYY)->
nedensellik, GSYH (+)
Johansen es
biitiinlesme,
Samsu, Derus, Malezya Z.S.A. Ihracat DYY->lhracat
Oois, Ghazali (1970-2003) 1 es DYY DYY girislerinin
(2008) biitiinlesme, GSYH uzun vadede ihracat
Granger iizerinde olumlu
nedensellik, etkisi vardir
VAR,
VECM
Gu, Awokuse, Cin P.V.A. DYY DY Y ’nin ihracat
Yuan (2008) (1995-2005) Thracat iizerinde olumlu
etkileri vardir.
Pelinescu ve Romanya ZS.A. DYY DYY’nin hem
Radulescu (2009) (2001-2009) VAR analizi Thracat GSYH hem de
GSYH Ihracat iizerinde
olumlu etkisi
bulunmaktadir.
Wong ve Tang Malezya ZS.A DYY DYY —>ihracat
(2009) (1999:q1- Toda and Thracat DYY ->ithalat
2006:q3) Yamamoto Ithalat Thracat #DYY
VAR analizi
Dasgupta (2009) Hindistan Z.S.A DYY girisleri -ithalat ve ihracat
(1970-2005) -Granger DYY cikislari 2>DYY c¢ikislar
Nedensellik fhracat -DYY girisleri #
Ithalat DYY cikislari
Jayachandranve Hindistan ZS.A. Ticaret DYY ihracat ve
Seilan(2010) (1970-2007) Johansen es DYY GSYH arasinda her
biitiinlesme GSYH hangi bir
Granger nedensellik
nedensellik iligkisine
rastlanmamustir.
Igbal (2010 Pakistan ZS.A. DYY DYY ihracat ve
(1998-2009) VAR Analizi GSYH GSYH iizerinde
fhracat olumlu etkiye
sahiptir.
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Tablo 1:Dogrudan Yabanc1 Yatirimlar ve Dis Ticaret Iliskisi; Diinya Ulkeleri (Devami)

Varamini Orta ve Ortadogu Z.S.A. DYY Uzerinde ¢alisilan
ve iilkeleri Regresyon Biiylime iilkeler arasinda
Kalash (2010) (1993.q1- analizi Ticaret DYY; ii¢ iilkenin
2003:q4 Granger ithalatin1 arttirdig1
1996:q1- nedensellik, i¢in 6demeler
2006:g4) dengesini olumsuz
etkilerken geriye
kalan bes tilke
iizerinde 6nemli bir
etkisi olmamustir.
Acaravci ve Avrupada 10 P.V.A GSYH -On iilkenin
Oztiirk (2012) Gegis tlilkesi ARDL analizi [hracat dordiinde ihracat,
(1994-2008) Es biitiinlesme Ithalat DYY ve GSYH
Granger arasinda nedensellik
nedensellik bulunmaaktadir.
S.I.A. Meerza Banglades ZS.A DYY -Degiskenler
(2012) (1973-2008) -Johansen Ithalat arasinda uzun
Esbiitiinlesme Thracat donemli bir iligki
testi vardir
-Granger -fhracat >DYY
Nedensellik (nedensellik)
Pham, Nguyen Vietnam P.V.A. DYY DYY<>RDK
(2013) (1990-2007) Pedroni RDK Ihracat&->DYY
esbiitiinlesme [hracat
testi,
Sabit etkiler
analizi
Shawa ve Shen Tanzanya Z.S.A. DYY -Degiskenler
(2013) (1980-2012) Esbiitiinlesme, Thracat arasinda uzun
Granger GSYH donemli bir iligki
Nedensellik vardir.
-DYY -ihr (tek
yonlii bir
nedensellik)
-DYY#GSYH
Sinha vd. (2015) Hindistan Z.S.A. DYY Ithalat£ DYY
(1970-2003) Johansen es Ticaret Thracat# DYY
biitiinlesme,
VAR analizi
Jawaid vd. Pakistan Z.S.A. DYY -Hem uzun
(2016) -ARDL Thracat donemde hem de
-Granger kisa donemde
Nedensellik DYY nin ihracat
-Toda ve iizerinde olumlu
Yamamoto etkisi vardir.
(Modified -DYY ¢« ~>ihracat
WALD)
-VAR
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Tablo 2:Dogrudan Yabanc1 Yatirimlar ve Dis Ticaret Iliskisi; Tiirkiye Ornegi

Ithalat ihracatin nedeni

Yazar(lar) Yontem / Donem Degiskenler Bulgu(lar)
Alic1 ve Ucal (2003) Z.S.A. Thracat Thracat=>Uretim
VAR analizi Endiistriyel tiretim DYY #Uretim
Toda ve Yamamoto DYY DY Y#ihracat
(1987-2002)
Karagoz ve Karagoz Z.S.A. DYY Thracat’dan DYY’ye
(2006) Esbiitiinlesme Ihracat anlamli bir bir iliski
Granger nedensellik. vardir. Thracat’in DYY
(1980-2002) iizerinde olumlu etkisi
vardir.
[hracat>DYY
DYY’den fhracat’a
nedensellik
bulunmamaktadir.
ithalat ve DYY
arasinda bir iliski
bulunmamaktadir.
Kosekahyaoglu (2006) Z.S.A. DYY Tiirkiye i¢cin bulunan
Granger nedensellik Ihracat sonuglar;
1992-2004 Ithalat DYY —ihracat
1986-2004 DYY —>ithalat
1980-2004
Sen ve Karagdz (2008) Z.S.A. Thacat, Thracat -DYY arasinda
Granger Nedensellik DYY, zayif bir iligki
(1994:92-2004:94) Biiyiime bulunmaktadir.
Temiz, G6kmen Z.S.A. DYY -Ihracat ve DYY
(2009) Johansen esbiitiinlesme Thracat arasinda uzun donemli
Granger Nedensellik bir iligki
VAR analizi bulunmaktadir.
VECM -DYY o6nderliginde
(1991-2008) ihracat biiytimesi
gerceklesmistir.
Ihr>DYY
Altintas (2009) Z.S.A. DYY -Tiirkiye’de uzun
VAR Analizi Dis ticaret donemde
JJ es biitiinlesme ithalat artig1
analizi DYY’a,DYY artis1
Granger nedensellik ihracat artigina yol
(1996-2007) acmaktadir.
-Ayrica ithalat ve
ihracat artis1 birlikte
DYY artisina neden
olmaktadir.
Acaravci ve Z.S.A. GSYH ithalat €-> GSYH
Oztiirk (2010) ARDL, Thracat DYY - lthalat
(1998-2009) Ithalat DYY-> GSYH
Kiran (2010) ZS.A. DYY DYY#Ticaret
Nedensellik i¢in Ticaret
Granger ve (MWALD)
Dolado- Liithkepohl ,
(1992:q1-2008:q4)
Yilmazer (2010) Z.S.A. DYY DYY #lhracat
Granger nedensellik GSYH ithalat>DYY
(1991:q1-2007:93) Thracat Ithalaté-> GSYH
Ithalat

[thalat¢<-> GSYH

Thr ith’in nedeni

degildir
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Tablo 2: Dogrudan Yabanci Yatirimlar ve Dis Ticaret iliskisi; Tiirkiye Ornegi (Devami)

Bozdaglioglu ve Z.S.A. DYY DYY ~ihracat
Ozpmar (2011) Granger nedensellik Thracat DYY, ihracatin
VAR analizi nedenidir.
(1992:1-2009:7)
Delice ve Birol (2011) Z.S.A. DYY DYY girisleri ithalatt
ARDL Ithalat etkilemezken ihracat
(1992-2001) Ihracat tizerinde olumlu etkisi
vardir.
Vural ,Zortuk (2011) Z.S.A. Thracat DYY, ihracat {izerinde
TSLS, DYY (+) etkisi
(1982-2009) bulunmaktadir.
Goger vd. (2012) Z.S.A. DYY DYY ’nin ihracat
Granger nedensellik Thracat tizerinde (+) etkisi
Johansen es bulunmaktadir.
biitiinlesme
ARDL
(2000-2010)
Sentiirk ve Eralp Z.S.A. DYY Thracat>DYY (kisa
(2012) Johansen es Ithalat donemde)
biitiinlesme Ihracat
VECM
(2001:q3-2012:q3)
Cestepe vd. (2013) Z.S.A. DYY Thracat>DYY
Toda Yamamoto GSYH GSYH —hracat
VAR analizi Dis ticaret
(1974-2011)
Cetin ve Seker(2013) Z.S.A. DYY [hracat>DYY
Granger nedensellik , Ihracat
Toda yamamoto,
Dolado- Liitkepohl
VAR analizi
(1980-2009)
Pata ve Terzi (2016) Z.S.A. Dis Ticaret DYY ve dis ticaret
Var analizi, DYY arasinda + nedensellik
Toda-Yamamoto , bulunmaktadir.
(1982-2011)
Acaravcl ve Akyol ZS.A. GSYH Ithalat-> GSYH
(2017) Johansen esbiitiinlesme Dis Ticaret Ithalat>DYY
Granger nedensellik Ekonomik biiytime GSYH -hracat
VAR,
(1998-2015)
Ersin ve Tufaner Z.S.A. DYY Ticaret>DYY
(2018) Johansen es Ticaret DYY#Ticaret
biitiinlesme
ARDL analizi

Granger nedensellik
(1992-2017)

Agiklama: DYY: Dogrudan yabanci yatirim

RDK: Reel Doviz Kuru

Z.S.A.: Zaman Serisi Analizi

P.V.A.: Panel Veri Analizi

GSYH: Gayri Safi Yurti¢i Hasila
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Yukaridaki bulgulardan yola ¢ikacak olursak dogrudan yabanci yatirimlar ile dis
ticaret arasindaki iligki konusunda kesin bir yargiya ulagsmak giictiir. Clinkii yapilan
caligmalar bize iilkelerin mevcut ekonomik, siyasi ve kurumsal yapisina gore cesitli
sonuglar sunmaktadir. Ancak yapilan calismalarda ¢ogunlukla dogrudan yabanci
yatirimlar ile dig ticaret arasindaki iligkilerin olumlu olduguna dair sonuglara
ulagilmistir. Diinya iilkelerindeki DY'Y ve dis ticaret arasindaki iliskiyi inceledigimiz
tablo 1°de, caligmalarin yarisindan fazlasi dogrudan yabanci yatirimlarin, ihracat
tizerinde olumlu bir etkisi oldugu, iki c¢alismada dogrudan yabanci yatirimlarin
ithracat iizerinde olumsuz etkisi oldugu ve dort ¢alismada ise dogrudan yabanci
yatinmlarin ihracat iizerinde herhangi bir etkisinin olmadigi yoniinde bulgulara

ulastlmistir.

Tiirkiye’de yapilan ¢aligmalar arasinda Alict ve Ucal (2003), Kiran (2010)’1n
elde ettigi sonuglar dogrudan yabanci yatirimlar ile ihracat arasinda her hangi bir
iliskiye rastlanmadigimi gostermektedir. Ayn1 zamanda Yilmazer (2010)’in yaptig1
caligmada dogrudan yabanci yatirnmlardan dis ticaret ve iiretime dogru her hangi bir
nedensellik bulunmamistir. Bu da Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatirimlarin heniiz
makroekonomik  gdstergeleri canlandiran bir etki yaratmadigi  seklinde
yorumlanabilmektedir. Alict ve Ucal elde edilen bu bulgular dogrultusunda,
Tirkiye’nin 1980’den sonra izledigi, ihracati Ozendirici stratejisinin yani sira
dogrudan yabanci yatirimlari, son zamanlarda izlemis oldugu disa doniik kalkinma
stratejisinin dnemli bir parcasi olarak icermesi gerektigine vurgu yapmustir. Kiran
(2010) ise elde edilen bu sonuglardan yola ¢ikarak Tiirk ekonomisinin yabanci
yatirim yapmadan Once egitimli isgiici, gelismis finansal sistem ve politik

istikrarsizlik gibi bazi kosullarin iyilestirilmesi gerektigine vurgu yapmaktadir.

Cok uluslu sirketlerin yerel pazara yonelik gerceklestirdigi yabanci
yatirimlar, yerel pazarlarda olusan talep fazlasimi ulusal diizeyde dengelemektedir.
Bu amagla gerceklesen yatirimlar dogal ve insan kaynagina dayali ithal mallari, yeni
teknolojiler ve yabanci sermaye araciligiyla yurti¢inde {ireterek ithalatin yerini
almaktadir. Bu durumda dogrudan yabanci yatirimlarin ithalati azaltmasi

beklenmektedir. Ancak Tiirkiye’de yapilan caligmalar arasinda Kosekahyaoglu
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(2006), Acaraver ve Oztiitk (2010) ve Ozpmnar (2011)’in elde ettigi bulgular
dogrudan yabanc1 yatirimlarin ithalati arttirdigini gostermektedir. Oztiirk ve Acaravel
(2010), Bozdaglioglu ve Kdosekahyaoglu (2006)’nun yaptigi calismalarda dogrudan
yabanci yatirimlardan ithalata dogru bir nedensellik bulunmustur. Oztiirk ve
Acaravernin  elde ettigi bulgular dogrudan yabanci yatirimlar ve ithalatin,
biiyiimenin ana motoru olarak kullanildigin1 ancak ithalat temelli bir biiylime i¢in
izlenen dis ticaret politikalarinin, 6demeler dengesinde giderek bozulmalara neden
olabilecegini vurgulamaktadir. Bunun gibi ciddi finansal problemlerden kaginmak ve
stirdiiriilebilir biiyiime saglayabilmek i¢in Tiirkiye’deki ithalat taleplerinin, yeterli
Olciide dogrudan yabanci yatirim girisleri ve daha fazla ihracat geliri ile karsilanmasi

gerektigini belirmektedir.

Acaraver ve Akyol (2017), Yilmazer (2010), Altintag (2009)’1n ¢aligmalarda
ithalat dogrudan yabanci yatirimlara yol agmaktadir. Acaraver ve Akyol, dogrudan
yabanci yatirimlar ve dig ticaretin biiylime iizerine olan etkisini incelemis oldugu
caligmada; yerli firmalarin, yabanci firmalarla iletisimde bulunmasi halinde teknoloji
yayilma etkisi ortaya ¢ikmakta ve iletisim kanallar1 yoluyla gerceklesen teknoloji
transferi, dis ticareti olumlu etkilemektedir. ithalat ve dogrudan yabanci yatirimlarin
verimliligi arttirarak ekonomik biiylime iizerinde olumlu etkilere sahip oldugu
diistiniilmektedir. Altintag (2009)’a gore ithalattan dogrudan yabanci yatirimlara olan
nedensellik Tiirkiye’de FDI girislerinin ithalata yol ag¢tifin1 ve yabanci sermayeli
firmalarin ihtiya¢ duyduklar1 mallar1 (ara, yatirim ve tiiketim) maliyet, teknoloji gibi
karsilastirmali istiinliiklerden dolay1 kendi iilkesinden veya dis {ilkelerden satin

aldigini gostermektedir.

Dogrudan yabanci yatirimlarin ihracati arttirdigini  gosteren sonuglara
Kosekahyaoglu (2006) ve Altintas (2009)’mn  yaptigi ¢alismalarda gormek
miimkiindiir. Altintag (2009), aradaki bu nedenselligi, yabanci sermayenin yogun
olarak faaliyet gosterdigi makine ve ulagim araglari iireten sektoriin toplam
thracatinin yaklasik 52 milyar dolara (toplam dis ticaret icinde payr % 33)
yiikselmesi yani imalat sanayine giren dogrudan yabanci sermaye girislerinin payinin

artmasina bagli olarak yabanci firmalarin ihracatinin artmasi seklinde agiklamaktadir.
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Ihracatin dogrudan yabanci yatirimlar arttirdigina dair bulgulari ise Temiz ve
Gokmen (2009), Cestepe vd. (2013), Cetin ve Seker (2013), Karagéz ve Karagoz,
Sentiirk ve Eralp (2012)’in yaptig1 calismalarda gorebiliriz. Bu ¢alismalar dogrudan
yabanci yatirimlardaki artis1 llkelerin ihracat performanslarina baglamaktadir. Bu
cergevede, gelismekte olan lilkeler ihracat odakli ekonomi politikalar1 iiretmeye ve
uygulamaya devam etmelidir. Bu iilkelerin ekonomik kalkinmalarimin hizlandirilmasi
disa doniik kalkinma stratejilerinin hem ihracati destek stratejisini hem de dogrudan
yabanci yatirimlar1 destek stratejisini kapsamasiyla saglanacaktir (Cetin ve Seker,

2013: 138).

Delice ve Birol (2011)’un Tiirkiye’de DY Y ’nin ihracat ve 6demeler dengesi
tizerindeki etkilerini incelemek {izere yaptig1 calismada DY Y nin, ithalati artirmak
ve ticaret hadlerini kotiilestirmek suretiyle, 6demeler bilangosunu olumsuz yonde
etkileyecegi hipotezi dogrulanmamistir. Ciinkii yabanci miilkiyetli {iretim, ara ve
ham madde ithalat1 yoluyla ithalati artirmadig: gibi, ithalatin ikamesi de olmadig1 ve
diger taraftan yabanci firmalarin daha ileri teknolojiyle, uluslararasi piyasalarin
gerektirdigi kalite standartlarini karsilayacak nitelikte iirettikleri mallar1 kendi pazar
aglarmi kullanarak yurtdisina satmalar1 Tiirkiye’nin ihracatini olumlu etkilemektedir.
Bu iki husus birlikte diisiiniildiiglinde, Tiirkiye’ye yonelik DYY girislerinin dis

ticareti ikame etmekten ¢ok tamamlayici fonksiyon gordiigii sOylenebilir.

Elde edilen bu sonuglardan yola ¢ikarak dogrudan yabanci yatirimlar ile dis
ticaret arasinda bir iligkinin varligindan ve bu iligskinin pozitif olmasini ihracata
dayandirirken, negatif olmasini ithalata neden olan yatirimlara dayandirabiliriz.
Dogrudan yabanci yatirimlarin tiretimde kullandigi girdilerin ithalati arttirmast,
bununla birlikte ihracat yaratic1 faaliyetlerde bulunmamasi halinde gelismekte olan
iilkelerde genel bir sorunu olarak kabul ettigimiz 6demeler dengesi olumsuz

etkilenmektedir.
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UCUNCU BOLUM

TURKIYE EKONOMISINDE DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR

Bu boliimde Dogrudan yabanci yatirimlarin tarihgesi ele alinacak, sonrasinda
Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatirimlarin genel durumu goézden gegirilecek ve
Tiirkiye’nin dis ticaretindeki genel egilimler donemsel grafikler yardimiyla

acgiklanacaktir.

3.1. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN TARIHCESI

Dogrudan yabanci yatinmlarin ortaya ¢iktigr yillarda, gelismemis veya
gelismekte olan {lkelerde yiirlitilen somiirgecilik anlayisi1 tilkeleri savasa
stiriikleyebilecek kadar tehlikeli bir siyaset niteligi tasimaktadir. Kontrol giicii diigiik
olan bu iilkelerde firsat¢1 sermayedarlar adaletsiz ve bilingsiz yatirimlar yaparak
kaynagi, emegi, liretimi ve kar1 elinde tutup mesuliyet istlenmemislerdir. Dolayisiyla
ev sahibi iilke bu sekildeki yatirimlara sicak bakamayarak zaten ekonomik giicii
diistik olan yerli sanayinin rekabete kars1 direnemeyip piyasadan ¢ekilecegini yani bu
faaliyetlerin yerli sanayiyi oldiirecegine ve zaman igerisinde daha ¢ok dovizin tilkeyi
terk edecegine inanmislardir (Karagdz, 2007). Ayrica 1970’lerde c¢ok uluslu
isletmelerin diinya ekonomisi {izerindeki rolii arttikca bu firmalarin ulusal
ekonomileri denetim altina aldiklarini, Amerikan kiiltliriinlin yayilmasinda bir arag
olarak kullanildigini, ¢evre kirliligi yarattiklar1 ve vergi kagirdiklar1 gibi elestiriler de
oldukca artmistir. Ancak 1990’dan sonra liberal ekonomiye doniisiin ve
kiiresellesmenin hizlanmasiyla tiim {ilkeler ¢ok uluslu firmalarin yatirimlarini kendi
tilkelerine ¢ekebilmek icin asir1 derecede tesvik edici politikalar uygulamaya

baslamistir (Seyidoglu, 2007: 620).
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ABD’de 1923-1929 arasindaki hizli genisleme sermaye ihtiyacinin
artmasinda rol oynamakla birlikte ayni zamanda asir1 iiretimin yani sira kredi
hacminin hizla genislemesine yol agmistir. Nitekim 29 krizine neden olan etkenler
arasinda asir1 Uretim, asir1 genisleyen kredi hacmi ve hizla yogunlasan spekiilasyon
bulunmaktadir. Krizin yarattigt ekonomik daralmanin etkisinde kalan gelismis
tilkelerdeki i¢ tasarruf azalmis bdylelikle sermaye ihracinda kaginilmaz azalma
gerceklesmistir. Bu nedenle 1913-1939 kesitinde Ozellikle 29 krizinin ardindan
ABD’nin ihra¢ ettigi sermaye azalmis 1930°da ise 17,2 milyar dolar olan tutar
1933°de 14,9 milyar dolara, 1939°da ise 11,4 milyar dolara diismiistiir. Ulkelerin ice
kapandigt bu donemde az gelismis iilkelere yonelen sermayenin portfoy
yatirimlarindan ¢ok dogrudan yabanci yatirirm bigimini aldigi gorilmektedir
(Sonmez, 1998: 29-84). Oysa 20. yiizyilin baslarina kadar gelismis {ilkelerin az
gelismis iilkelere transfer ettigi sermaye daha c¢ok dogal kaynaklarin islenmesi
yoniinde gerceklesirken daha sonra dogal kaynaklarla birlikte alt yap1 isletmeciligi
elektirik, havagazi, ulastirma vb. gibi alanlara da yonelmis fakat sekli itibariyle
dogrudan yabanci yatirimlardan ¢ok hiikiimet garantilerini tastyan tahvillerin portfoy

yatirim satigi seklinde gerceklesmistir (Alpar, 1980: 74).

1929 Krizinin etkisiyle yabanci sermayenin portfdy yatirim yerine dogrudan
yabanci yatirim tercih etmesi bu baglamda ABD ve Avrupa mali piyasalarindan
bor¢lanmanin giicliigii ige donmiis ekonomilerin mali durumlarin1 diizeltmelerinde
itici bir gii¢ oldugu gibi az gelismis llkelerin gergeklestirdikleri dis ticaret fazlalari
birikmis dis borcun dénemli bdliimiiniin eritilmesini olanakli kilmistir. Ozetleyecek
olursak Birinci Diinya Savasi ve Ikinci Diinya Savasi arasinda 6zellikle 1929-1930
krizinden sonra ithal ikameci ve korumaci politikalarin uygulanmasiyla Latin
Amerika’da ve Tiirkiye’de dis bor¢lanma biiyiik dl¢iide hiz kesmis ve dis borg stoku
azaltilmistir (S6nmez, 1998: 29-84).

1944 yilinda Bretton Woods sistemine gecilmistir. D&viz kurlarinin son
derece istikrarli oldugu bu dénem lkinci Diinya Savasi’nin ardindan ortaya ¢ikmis ve
dolara bagl sabit kur standardi ile nitelendirilmistir. Bretton Woods sisteminde

Onemli paralarin cari hesap konvertibiliteleri 1958’in sonuna kadar tam anlamiyla
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saglanamadig1 i¢in bu sistemin ancak 1958 ve 1971 arasindaki 13 yillik kisa bir

donemde tam anlamiyla uygulandigini sdyleyebiliriz (Hirst ve Thompson, 1998: 59).

1957 yilinda imzalanan Roma Anlagmas: ile birlikte Ortak Pazar’in (AET)
kurulmasi, uluslararasi ticaretin gelismesinde ve isletmelerin uluslararasilagsmasi
siirecinde etkili olmustur. Amerika ve Avrupa isletmeleri AET nin sagladig
imkanlar ile yeni pazarlara acilmislardir. Isletmeler ve hiikiimetler, uluslararasi
isletmeciligi kolaylastiran ~diizenlemeler gelistirmislerdir. Ornegin bankalar,
isletmelerin yabanci iilkelerdeki satiglarinin 6demelerini alabilecek dis ticarette
finansman, 6deme yontemleri gelistirmistir. Avrupa iilkeleri arasinda yapilan Avrupa
Serbest Bolge Anlagsmasi (EFTA), Diinya Bankas1 ve Uluslararasi Para Fonu (IMF)
gibi uluslararas1 nitelige sahip organizasyonlarin olusmasi1 iilkeler arasinda
yakinlagmay1 saglamistir. IMF, yabanci para birimlerinin farkli para birimlerine
cevrilmesiyle ilgili engellerin kaldirilmasinda ve uluslararasi ticaretin gelismesinde,
Genel Gumriik Tarifeler ve Ticaret Anlasmasi (GATT) ise tarife ve kotalarin
azaltilmasiyla ¢ok uluslu igletmelerin yayginlagsmas: ve yabanci iilkelerdeki
faaliyetlerinin artmasinda etkili olmustur. GATT kurumsal bir yapiya kavusturularak
1 Ocak 1995’te DTO’ne déniistiiriilmiistiir. DTO’niin GATT 1n yerini almasiyla,
anlagsmalara konu olan alanlar genislemis; mal ticaretinin yaninda hizmetler ticareti
ve ticari nitelikteki fikri miilkiyet haklar1 kapsam icine alinmistir. Uluslararasi
ticaretin yasal temelleri DTO Anlasmalar1 ile belirlenmekte, iiye iilkeler ticaret
politikalarin1 bu anlagmalar ¢ergevesinde belirlemektedir. Sonugta iiye iilkeler
arasinda uluslararas1 ticaret engelleri azaltilmistir. Gelismekte olan piyasalarda
yasanan biliylime, yatirim politikalarinda ve ticaret rejimlerinde serbestlesmenin

stirdiiriilmesi dogrudan yabanci yatirimlarint arttirmigtir (Ulas, 2008: 81).

1958°de Avrupa Birligi’nin kurulmasi ile dogrudan yabanci yatirimlarda ¢ok
hizli bir artis olmustur. Bu artis 6zellikle Amerika’dan Avrupa iilkelerine dogru
gerceklesmistir. Amerika yatirimcilarinin Avrupa’ya akin etmesinin en Onemli
nedeni, AB’nin giimriik birligi esasina dayali olarak kurulmasi ve {igiincii tilkelere
uyguladigi ortak giimriik tarifesidir. Amerikalilar, bu ticari engellerden kurtulmak

amaciyla, yatirimlarimi Avrupa’ya hizli bir sekilde kaydirmislardir. Bahsedilen
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donemde az gelismis iilkelere yapilan dogrudan yabanci yatirimlar ise daha ziyade
petrol ya da dogal kaynak zengini birkag iilkeye yapilmistir. Diinya Petrol Krizi’nin
ctkmasi ile dogrudan yabanci yatirimlarin artis1 yavaslamis ve mevcut yatirimlarin
bliyiik boliimii yine Amerika kaynakli olmustur 1980’11 yillardan sonra ise, dogrudan
yabanci yatirimlar artmaya baslanmstir. Ozellikle Sovyetler Birligi’nin yikilmasindan
sonra, bu iilkeye dogru ve Dogu Avrupa iilkelerine dogrudan yabanci yatirimlarinda

artis gerceklesmistir (Kogtiirk ve Eker, 2012: 37).

Iyibozkurt (2001)’a gore 1960’1 yillar ile 1970’lerin ilk yarisinda ABD
sermayesinin genellikle Avrupa’ya yonelmesinin nedeni, ABD sermayesinin
Avrupa’da daha etkin bir sekilde degerlendirilmesidir. Bu yillarda Avrupa
piyasalarinda karlarin daha yiiksek ve Avrupa’daki maliyet avantajlarinin ABD’ye
kiyasla daha elverigli bulunmasi, maliyet avantajlarina ek olarak Avrupa’nin sahip
oldugu isglicii maliyetinin de diisiik olmasidir. Ayrica ABD’de enflasyon ve dolarin,
yiiksek degerde tutulmasi da, ABD’nin Avrupa’da gergeklestirdigi dolaysiz
yatirimlarin  maliyetini  disiirmektedir. Diger taraftan, Avrupa Ekonomik
Toplulugunun gelismeye baslamasi, Avrupa’da sosyal ve politik istikrarin oldugunu
gostermis ve ABD sermayesinin bu bélgeye akisini hizlandirmistir. Ancak 1970
ortalarindan itibaren dolaysiz yatirimlarin seyri degismis, bu yillarda ABD dolaysiz
yabanci yatirimlar i¢in ¢ekici olmaya baslamistir. 1970’11 yillarin ortalari, ABD’nin
cok genis piyasa ve talebine ek olarak, fiyat ve licret trendleri yabanci dolaysiz
yatirimlar i¢in uygun gelismeler gostermistir. Ek olarak ABD’de sosyal ve politik
istikrarin olmasi yabanci dolaysiz yatirimlari bu yillardan sonra ABD’nde biiyiik

dleiide arttirmustir (lyibozkurt, 2001: 145).

Dogrudan yabanci yatirimlar, 1973 yilinda yasanan Petrol Krizi’nin etkisinde
kalmis olsa da artmaya devam etmistir. 1980°den sonra kiiresellesmenin hiz
kazanmasiyla birlikte dogrudan yabanci yatirim stoklarindaki artis da hizlanmustir.
Ardindan diinya capinda dogrudan yabanci yatirimlari etkisi altina alan krizler
devam ederek iilkelerin ekonomik kirilganliklarini arttirmistir. Kisa vadeli sermaye
hareketlerinin neden oldugu bu krizler sirasiyla sirasi ile 1994 yilinda yasanan

Meksika Krizi, 1997 yilinda kisa siirede bolgesel bir krize doniisen Asya Krizi, 1997
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ve 1998 yillarindaki Rusya ve Brezilya Krizi, 2001 yilinda patlak veren Tiirkiye

Krizi, kisa vadeli sermaye hareketlerinin neden oldugu ciddi kriz 6rnekleridir.

Dogrudan yabanci yatirimlar, 1970’11 ve 1980’li yillarda daha ¢ok sermaye
ihra¢g eden gelismis iilkeler arasinda gerceklesmis, 1990’1 yillarla birlikte giderek
artan oranlarda gelismekte olan iilkelere de gitmeye baslamistir. Bunun temel
nedenlerinin basinda, 1980’lerin sonunda yasanan borg krizi gelmektedir. Devletler
arasindaki ya da uluslararasi finans kurumlariyla devletler arasinda var olan borg-
alacak iligkilerinin bir tikanma noktasina gelmesi ve borg alan iilkelerin birgogunun
aldiklar1 borg¢larin anaparalarini degil, faizlerini dahi 6deyemez duruma diismeleri
sonucu, Ozellikle gelismekte olan {ilkelere akmayan dogrudan yabanci yatirimlar
tesvik edilmeye baslanmis ve bunun sonucunda 1990’larin basinda diinya toplam
yatirim hacmi iginde % 20°den az bir paya sahip bulunan gelismekte olan {iilkelere
giden yatirimlar artarak, 1990’larin ortalarinda % 40 seviyesine yiikselmistir (DPT,
2000: 2).

2007 yilinda diinya genelinde gerceklesen dogrudan yabanci yatirim
girislerinde ciddi bir artis goézlemlenmektedir. Bu yilda gerceklesen yatirimlarin
bliyiik bir kismi1 satin alma ve birlesme yoluyla yapilan yatirimlardir. 2015 yilinda
ilag, enerji ve tiiketici sektorlerinde birlesme ve satin almalarda yasanan artis, global
birlesme ve satin alma hacmine 2007 yilindaki rekoru kirmistir. Ayni yilda global
birlesme ve satin alma hacmi tiim zamanlarin en yliksek seviyesi olan 4,6 trilyon
dolara ulagsmistir. Global birlesme ve satin alma hacmi 2007 yilinda 4,3 trilyon dolar
seviyesinde gerceklesmistir. Cinli ~ firmalarin  yurt disinda  yaptiklart  satin
almalarin etkisiyle Asya-Pasifik bolgesinde birlesme ve satin alma hacmi ilk kez 1
trilyon dolar smirmi agmistir. Yilbasindan bu yana Asya-Pasifik bolgesinde
gerceklesen birlesme ve satin alma tutar1 gegen yilin ayni doénemine gore % 46
artarak 1,2 trilyon dolara ulasmistir. Cinli firmalar ise birlesme ve satin almalar i¢in
102 milyar dolar harcamistir. Asya-Pasifik bolgesindeki birlesme-satin almalara
danigmanlikta pazar lideri % 16,7 ile Goldman Sachs olurken, Morgan Stanley ve
HSBC Holdings ikinci ve {i¢iincii siray1 almistir. Birlesme ve satin almanin en ¢ok
gerceklestigi iilkeler Cin, Hong Kong ve Avustralya olmustur (Fortune Turkey,
2015) .
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Diinya mal ve ihracinin yarisindan fazlasini ¢ok uluslu firmalar
gerceklestirmektedir. Uluslararasi ticaretin biiyiik kismini da ana firma ve ona baglh
firmalar arasinda yapilan ticaret olusturmaktadir. 2018 yilinda en ¢ok kazang elde

eden ilk ondaki ¢ok uluslu firmalara tablo 3’de yer verilmistir.

Tablo 3: 2018 Global 500 Listesindeki ilk 10 Cok Uluslu Firmalar

Ulke Firma Sektor Kazang (dolar)
Kolombiya Walmart Perakende 500,343
Misir Exxon Mobil Enerji 244,363
Amerika Berkshire Hathaway Finansal servisler 242,137
Amerika Apple Teknoloji 229,234
Amerika United Health Group | Saglik Hizmeti 201,159
Amerika McKesson Toptanci 198,533
Amerika CVS Health Saglik Hizmeti 184,765
Amerika Amazon.com Perakende 177,866
Amerika AT&T Telekominikasyon 160,546
Amerika General Motors Motorlu  araglar ve | 157,311
parcalar

Kaynak: Fortune Turkey (2015)

Walmart, 2018 yilinda elde ettigi 500.343 dolarlik kazang ile en biiyiik ¢ok
uluslu firma siralamasinda ilk siraya girmistir. Ardindan Exxon Mobil 244.363 dolar
ile onu takip etmistir. Tablo 3’ii inceledigimizde goriiyoruz ki ilk on firmanin sekizi
Amerika kokenlidir. Onceki yillarda da oldugu gibi ¢ok uluslu firmalar genellikle

Amerika gibi gelismis ekonomiye sahip olan iilkelerde ortaya ¢ikmaktadir.
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3.2. TURKIYE’'DEKIi DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN
GELISiMi

18 Ocak 1954 yilinda 6224 sayili Sermayeyi Tesvik Kanunu ile yabanci
sermaye Tiirkiye’de iilke ekonomisine faydali olmasi, tekel olusturmamasi ve Tiirk
Ozel firmalarma agik alanlarda faaliyet gOstermesi sartiyla her alanda kendini
gostermeye baslamistir (Toptas, 1996: 199). Kanun, 1980°li yillarda baslayan
liberallesme politikalar1 ve kambiyo mevzuatinda yapilan degisikliklerle birlikte
yiiriirliige konan yabanci sermaye cerceve kararlari ile desteklenmis, 2003 yilinda

kabul edilen yeni kanunla degistirilmistir (Karagéz, 2007: 934).

Tirkiye 1980 yilina kadar ice doniik politikalarin etkisinde kalmis ve bu
sebeple dogrudan yabanci yatirim girislerinde kayda deger artis saglayamamuistir.
Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkelerin ticareti zorlastiran korumaci politikalar
izlemesi ¢ok uluslu firmalar1 dogrudan yabanci yatirima yoneltebilmektedir. Ciinkii
cok uluslu firmalar bu engeli dogrudan yatirim yaparak asabilmektedir. Ancak ev
sahibi iilkede mevcut olmayan ara mallarin tedarik kisminin ithalat yoluyla
gerceklestirilmesi iilke ekonomisini olumsuz etkilemektedir. Ornegin 1954 ve 1980
arast donemde Tiirkiye’ye sadece 230 milyon dolar sermaye girisi gergeklesmistir.
Yapilan yatirimlarin genel 6zelligi ham madde ve aramali bakimindan disa bagimli
olmasidir. Tiirkiye’deki koruma duvarlarindan dolayi iilkeye ihracat yapamayan ¢ok
uluslu firmalar {iretim tesislerini {ilke i¢ine tasiyarak bu engelleri asmislar, ancak
iiretim i¢in ihtiya¢ duyulan ara mallarini ithal ettiklerinden dolay1 Tiirkiye’nin ithalat

faturasi oldukea ylikselmistir (Efe, 2002: 68).

Tiirkiye’deki dogrudan yabanci yatirimlar, 80°li yillarda yeni ekonomik
diizene ayak uydurmasiyla artis gostermeye baslamistir. 1980°lere kadar ithal-
ikameci gelismeye dayanan kapali bir yapiya sahip olan ekonomi, 1980’lerin sonuna
dogru baslayan disa acilma ve liberallesme hamleleriyle uluslararasi ticarete daha
acik hale gelmistir. 1990’11 yillarda AB ile iligkilerin canlanmasi ve nihayet 1996’da
giimriik birligine girilmesiyle ekonomik aciklik daha da artmistir. AB’ye adayligin
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resmilestigi 2003 sonundan itibaren ise ekonomi yiiksek bir DYY girisi beklentisi
icine girmistir (Karagoz, 2005: 934).

2003 yilinda 4875 sayili Dogrudan Yabanci Yatirimlar kanunu kabul
edilmigtir. 6224 sayili eski kanununda “kar transferi” , “esit muamele” gibi
tesviklerin zamanla yatirimin ilkeleri haline doniismelerinden dolay1 yeni kanunda
tesvik kelimesine yer verilmemistir (Karluk, 2007: 581). Dogrudan Yabanci
Yatirimlar Kanununu, 6224 sayili yabanci sermayeyi tesvik kanunun uygulandigi
donemde ortaya ¢ikan kavram ve uygulama farkliliklarini giderme ve yatirimcilarin
haklarin1 uluslararasi standartlarda koruyabilme agisindan eksikliklerini gidermek
icin ¢ikarilmistir. Bu kanun ile yabanci yatirimer i¢in Tiirkiye’de yatirim siirecinin
basitlestirilmesi ve cazip hale getirilmesi amaciyla 6nemli kolayliklar saglamistir.
Yerli ve yatinmcilara esitlik¢i bir yaklagim sergilenmis ve bu tarihten itibaren
Tirkiye’deki kurulan yabanci sermayeli firma sayisinda artis goriilmiistiir (Giiven,

2008: 80-82). Yeni kanunda yer verilen (Oztiirk, 2012: 186):

e Dogrudan yabanci yatirimlarin 6zendirilmesi,

e Yabanci yatirimeilarin haklarinin korunmast,

e Yatirim ve yatirimci tanimlarinda uluslararasi standartlara uyulmasi,

e Dogrudan yabanci yatirimlarin gergeklestirilmesinde izin ve onay sistemine
dontstiirilmesi,

e Tespit edilen politikalar yoluyla dogrudan yabanci yatirimlarin arttirilmasi,

seklindeki ilkeler sayesinde yerli ve yabanci yatirimcilar arasindaki farklar

ortadan kaldirarak uluslararasi standartlara uygun bir yap1 olusturulmustur.
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3.3. TURKIYE’DEKI DOGRUDAN YABANCI YATIRIM GiRISLERI

Tiirkiye’deki son kirk bes yillik donemde iilkeye giris yapan dogrudan
yabanci yatirnmlarin yildan yila nasil degisiklik gosterdigini grafik 1’de net olarak
gorebiliriz. 1980 yilina kadar ice doniik bir ekonomiye sahip olan Tiirkiye, 1980
yilindan sonra disa agik politikalar1 benimsemis ve yukarida bahsetmis oldugumuz
cesitli diizenlemelere bagvurmustur. 1980 yilindan itibaren hareketlenmeye baslayan
dogrudan yabanci yatirim girigleri 2000 yilindan sonra hizli bir artig sergilemistir.
Sinir Gtesi birlesme ve satin alma anlagmalariyla birlikte 6zellestirme girisimleri, bu
donemde dogrudan yabanci yatirimlarin artmasinda onemli Sl¢lide rol oynayan

politikalardir.

Grafik 1:Tiirkiye’deki Dogrudan Yabanci Yatirim Girisleri (Milyar Dolar)
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Kaynak: The World Bank
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1999 yili sonunda IMF ile Stand-By anlagsmasinin imzalanmasi ve Giiglii
Ekonomiye Geg¢is Programinin hayata gegirilmeye baslanmasi, enflasyon ve faiz
oranlarmi diisiirmede izlenen politikalarin basarili sonuglarinin alinmasi, 2000
yilindaki GSM ihalesinin basarili bir bicimde sonug¢landirilmasi 2001°de Cumhuriyet
tarihinin en biiylik yabanci sermaye girisinin yasanmasina neden olmustur. Ancak
2001 Krizi 2002 yilindaki girisleri azaltmigtir. 2003 ve izleyen yillarda Tiirkiye’ye
giren dogrudan yabanci yatirim miktar1 hizli bir sekilde artmistir. Diinya finans
piyasalarinda, tiirev piyasalarda kredi imkaninin genislemesi ile bollasan kredilerin
de dogrudan yabanci yatirimlarinin artisinda énemli etkisi olmustur (Giiven, 2007:

80).

Tiirkiye’ye gelen uluslararasi dogrudan yatirimlar 2000 y1l1 6ncesi ve sonrasi
donemler itibariyle incelendiginde, uzun donemli egilimde 6nemli bir pozitif yonli
kirilmanin gercgeklestigi goriilmektedir. Tiirkiye’ye yapilan uluslararasi dogrudan
yatirirm 1995-2000 doéneminde ortalama yillik ortalama 853 milyon ABD Dolar
diizeyindeyken, ozellikle 2003 yili ve sonrasinda Tiirkiye’nin ¢ektigi dogrudan
yatirim miktar1 artis gostermis ve 2005 yilinda 9,7 milyar ABD Dolar diizeyine
yiikselmistir (Hazine, 2006: 13). 1980°den 2000 yilina kadar gergeklesen toplam
dogrudan yabanct yatirnrm girisi yillik ortalama 874 milyon ABD Dolar
diizeyindeyken, 2000-2017 yillar1 arasinda ger¢eklesen toplam dogrudan yabanci
yatirim girisi 200 milyar dolara yaklagmistir. Ortalamalarini aldigimizda 1974 ve
2000 yillar1 arasinda yapilan dogrudan yabanci yatirimlart yillik 396 milyon ABD
Dolart diizeyindeyken, 2000 ve 2017 yillar1 arasinda 11 milyar ABD Dolarin

diizeyine ¢ikmustir.
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Grafik 2: 2000-2007 Doneminde Tiirkiye’deki Dogrudan Yabanci1 Yatirim Girisleri (Milyar
Dolar)
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Kaynak: The World Bank

1990 yilinda hareketlenmeye baslayan dogrudan yabanci yatirnm girisleri
2000 yilinda 1,5 milyar dolarin iizerine ¢ikmistir. Hazine Miistesarligi Yabanci
Sermaye Genel Miidiirligii tarafindan 2002 yilinda 2001 yili i¢in agiklanan son fiili
rakam 3 milyar dolar1 asmistir. Bu gelismede, Is Bankasi’nin Telecom Italia ile
yaptig1 ortakligin getirdigi 1,4 milyar dolarlik yabanci sermaye girisi ve
Demirbank’in Ingiliz HSBC firmasina satilmasi énemli rol oynamstir (Efe, 2002:
71).

4875 sayili “dogrudan yabanci yatirimlar kanunu” nun 17 Haziran 2003
tarihinde yiirtirliige girmesiyle firma sayilarinda hizli bir artis gozlenmis ve 2003
yilinda yabanci sermayeli firma sayist bir onceki yila oranla %88,4 oraninda
artmistir. 17 Haziran 2003-31 Ekim 2005 ddneminde, kurulan yabanci sermayeli
firma sayisi, onceki yillarda kurulan toplam firma sayisinin %86,5’sine tekabiil

etmektedir (Hazine, 2005).
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Birlesme ve o6zellestirme yoluyla yapilan dogrudan yabanci yatirimlarin ev
sahibi lilkeye katkisi, sifirdan yapilan yatirimlar kadar belirgin degildir. Ancak var
olan firmaya ilave rekabet giicii katiyorsa ev sahibi iilke i¢in yararl olabilmektedir.
Bu tiir dogrudan yabanci yatirimlar ev sahibi iilkenin mevcut teknolojisinin ve
yonetim kalitesinin  yilikselmesine veya yeniden yapilandirilmasima katki
saglayabilmektedir. Ornegin Tayland’da ¢ok sayida birlesme ve satin almalar, ticari
arac ihracati yoluyla iilke rekabetini artirmistir. Latin Amerika’da birlesme ve satin
almalar telekomiinikasyon gibi 6zellestirilen kamu hizmetlerinin modernizasyonunda
Oonemli bir rol oynamistir (Durgan, 2016: 19). Tirkiye’de ise 2006 yilinda 6zellikle
finansal hizmetlerdeki bazi biiyiik satin alma ve birlesme anlagsmalar1 (6zellestirme
de dahil olmak {izere) 2005°de kaydedilen miktarin iki katina ¢ikarak bolgedeki en
iyl alict iilke olmasina katkida bulunmustur (WIR, 2007: 49). Bu anlagsmalarin

detaylari tablo 4’de ayrintili olarak verilmistir.

Tablo 4: 2005, 2006 Ve 2007 Yillarinda Gergeklestirilen Birlesme ve Satin Alma Anlasmalar:

Yil Satin Alinan Firma Satin Alan Firma Ulke Islem  Degeri
(milyar/dolar)
2005 | Garanti Bankasi GE Consumer Finance ABD 1,6
2005 | Turkcell Iletisim Alfa Group Rusya 1,6
2005 | Tiirk Telekom Oger Ltd Suudi 6,6
Arabistan
2005 | Turk Dis Ticaret Bankasi | Fortis Bank Belgika 1,1
2005 | YKB Kog Fin. Hizmetler | Italya 0,6
(Unicredito)
2006 | TELSIM Vodafone Group PLC ABD 4,6
2006 | Finansbank AS National Bank of Greece SA | Yunaninastan | 2,8
2006 | DenizBank Dexia Participation Belgique | Belcika 2,4
2006 | Finansbank AS National Bank of Greece SA | Yunanistan 2.3
2006 | Petrol Ofisi AS OMV AG Avusturya 1,1
2007 | Oyak Bank ING Bank Hollanda 2,7
2007 | Akbank City Group ABD 3,1
2007 | U.N. Ro-Ro KahlbergKravis ABD 1,3

Kaynak: World Investment Report (WIR), (2006-2007-2008)
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2006 yilinda Tirkiye’ye giris yapan dogrudan yabanci yatirnrm miktar1 20
milyar dolara ulagmis ve tahmini 43 tamamlanmis sinir Otesi birlesme ve alma
islemleri gergeklesmistir. Yilin en biiyiik sinir 6tesi birlesme ve satin alma anlagmasi
tablo 4’de goriildiigii gibi Ingiltere’deki Vodafone Groubu’nun, Telsim Mobil

Telekominikasyonu’u 4,6 milyar dolara satin almasidir.

2000 yilindan 2017 yilina kadar Tirkiye’ye 198 milyar dolar tutarinda
dogrudan yabanci yatirnm girisi olmustur. Yatirimlarin yillara gore dagiliminm
inceledigimizde en ¢ok yatirrm 2007 yilinda 22 milyar dolar civarinda
gerceklesmistir. Daha sonra kiiresel krizin patladigi 2008 yilinda tiim diinyada
oldugu gibi Tiirkiye’de de yatirnmlar azalmis ve 2009 yilinda 8 buguk milyara kadar
gerilemistir. Kiiresel kriz, 6zellestirme siirecinin yavaglamasi ve Tiirkiye’ nin sifirdan
yatirim ¢ekme stratejilerinin basarisizligindan dolayr yabanci yatirnm girislerini

azaltmistir (Oztiirk, 2012: 187).

Kiiresel ekonomik krizin etkisiyle 2009 yilinda uluslararast dogrudan
yatirimlarda diisiis olmasina ragmen, 2007-2012 doneminde gayrimenkul harig¢
toplam 73,3 milyar dolar uluslararasi dogrudan yatirnm girisi kaydedilmistir.
Ozellikle kiiresel kriz dncesinde cari islemler aciginin finansmaninda uluslararasi
dogrudan yatirimlar 6nemli rol oynamistir (DPT 2014: 84). 2015 yilinda, Onceki
yillara gore dogrudan yabanci yatinm girisleri artmis ancak giinlimiize kadar olan

stirecte stirekli diisiis yasamistir.

Tiirkiye’ye yapilan dogrudan yabanci yatirimlar 2016 yilinda % 31 oraninda
azalarak 12 milyar dolara gerilemistir. Alt bolgedeki ¢ogu petroliin yogun oldugu
ilkeye kiyasla, imalat, son yillarda iilkedeki toplam dogrudan yabanci yatirimlarin
yaklasik yarisini olusturmustur. Bu nedenle, Tiirkiye’nin dogrudan yabanci yatirim
performansi, petrol fiyatlarindaki dalgalanmalardan nispeten izole edilmis olsa da,
2016’daki basarisiz darbe girisimi, iilkenin politik istikrar1 konusunda siipheye yol
acmis ve ekonomik biiyliimeyi kesintiye ugratmis ve bu da dogrudan yabanci

yatirimlar etkilemistir (UNCTAD, 2017: 54)
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2017 yilinda Tirkiye’nin de i¢inde bulundugu cografyada yasanan
olumsuzluklar ve kiiresel piyasalarda yasanan belirsizlikler sonucunda ortaya ¢ikan
gelismeler nedeniyle yabanci yatirimcilarin ilgisinin Tiirkiye’nin potansiyelinin ¢ok
altinda kaldig1 goriilmektedir. 2016 yilinin birlesme ve satin alma raporunda, is
diinyasinin temsilcileri ile yapilan ankette, 2017 yili i¢in genel olarak 6-10 milyar
ABD Dolart seviyesinde bir islem hacmi beklendigini gézlemlenmis. 2017 yilinda,
yil boyunca yasanan siyasi ve ekonomik belirsizlikler ile civar cografyadaki giivenlik
sorunlar1 nedeniyle bu beklentilere paralel bir gerceklesme oldugu goriilmektedir.
2017 yilinda yabanci yatirimcilarin gerceklestirdigi en biiyilik iki islem olan OMV
Petrol Ofisi-Vitol Investment ile Garanti Bankast BBVA islemleri hari¢ tutuldugunda
ise, yabanci yatirimcilarin ortalama islem biiyiikliigi 69 milyon ABD Dolar
seviyesine gerilemektedir. 2016 yilinda ise en biiyiik 2 islem hari¢ tutuldugunda,
ortalama islem tutar1 44 milyon ABD Dolar seviyesinde gerceklesmisti. Dolayisiyla,
2017 yilinda yabanci yatirimcilarin gectigimiz yila gore daha biiyiik boyutlardaki
firmalara yatirim yaptig1 gézlemlenmektedir (Birlesme ve Satin Alma raporu 2017:

6)

Tiirkiye’ye uluslararast dogrudan yatirnm girisleri 2017 yili sonunda 10
milyar 830 milyon dolar olarak ger¢eklesmistir. Bu rakam, gectigimiz yilin ayni
donemi ile karsilastirildiginda %19 oraninda bir diislisii ifade etmektedir. 2017
yilinda toplam uluslararasi dogrudan yabanci yatirim giriglerini (10.8 milyar dolar)
5,6 milyar dolarin1 net dogrudan uluslararas1 sermaye girisleri, 619 milyon dolarin
diger sermaye ve 4,6 milyar dolarlik kismini ise yurtdisinda yerlesik kisilerin
gayrimenkul alimlar1 olusturmustur. Gayrimenkul alimlarindan dogan sermaye girisi
toplam briit sermaye girislerinin %43’linli olusturmaktadir. 4,6 milyar dolarlik bu

giris, 2016 yil ile kiyaslandiginda %19°1luk bir artis1 ifade etmektedir (Yased, 2017).

Tiirkiye’nin tesvik kanununa kadar izledigi millilestirme politikalar1 ve
kanunundan sonra {llkenin dis ticaretteki korumaci anlayisini terk etmemesi

yatirnmlarin diistik seyirde kalmasinda biiyiik oOlgiide etkili olmustur. Cok sayida
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tilkenin yabanci sermaye rejimlerini serbestlestirmesi nedeniyle iilkelerin yabanci
sermaye girisini artirabilmeleri, makroekonomik istikrarin saglanmis olmasina,
altyapinin yeterliligine ve isgiicliniin niteligine bagli hale gelmistir. Tiirkiye nin
dogrudan yabanci yatirim ¢ekmedeki basarisizliginin altinda hem ekonomik hem de
ekonomik olmayan nedenler yatmaktadir (DPT, 2000). Ekonomik nedenler arasinda

(Erdilek, 2003: 80):

e Yabanci yatirimcilar i¢in giris ve islem maliyetlerinin yiiksek olmasi (asiri
biirokrasi, biirokratik engeller ve yaygin yolsuzluk nedeniyle),

e Kronik yiiksek enflasyon, artan ekonomik istikrarsizlik,

e 1980 yilina kadar ice kapanik olmasi,

e Fikri miilkiyet haklarindaki korumanin yetersiz olmasi,

e Enflasyon muhasebesi ve uluslararas1 kabul edilebilir muhasebe
standartlarinin eksikligi,

e Ozellestirmedeki basarisizlik,

e Yetersiz yasal yap1 ve yetersiz altyap1 (6zellikle enerji bakimindan)

Ekonomik olmayan nedenler arasinda:

e Kronik siyasi istikrarsizlik

e I¢ catismalar (6zellikle Kiirt sorunu),

e Dis ekonomiye karsi tarihsel diismanlik (historical animosity towards foreign
economic presence)

e Sivil ve askeri biirokrasi i¢erisinde dis siyasinin hakimiyeti korkusu,

e Dogrudan yabanci yatirnrmlarin1 gekmede tesvik yetersizligi

e Tiirk isletmelerinin yapisi

Tiirkiye ge¢misten bu yana uluslararasi iliskilerinde izledigi politikalarda
degisiklikler yapmis olsa da hem cografi konum hem de sahip oldugu pazarin

blyiikligl acisindan degerlendirdigimizde dogrudan yabanci yatirnmlarin iilke
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ekonomisi iizerindeki katkilar yeterli degildir. Bu kapsamda hazirlanan onuncu
kalkinma planiyla cari agigin biiyiime tlizerinde baski olusturmayacak seviyelerde
tutulmasi ve agirlikli olarak uluslararasi dogrudan yatirimlar, borg yaratmayan ve
uzun vadeli diger sermaye girisleriyle finanse edilmesi amaclanmaktadir (DPT,
2014: 67). ithalat bagimliligin1 azaltmay: esas alan biiyiik dlgekli yatirimlari ve
stratejik sektor boyutlarini igeren yeni tesvik sistemi etkili olarak hayata
gecirilecektir. Uluslararast hizmet ticareti miizakereleri kapsaminda iilkemiz
yatirimcilarinin yurt disinda haklarinin teminat altina alinmasi ve korunmasi
saglanacaktir. Kamu harcamalarinin etkinlestirilmesiyle elde edilecek tasarruf ve
tahsis edilecek ilave kaynaklar; biiylimeyi destekleyecek yatirim harcamalarinda,
tesviklerde ve AR-GE desteklerinde kullanilacaktir. Onuncu Plan doneminde
altyap1 yatirimlari, dogrudan yabanci yatirim, AR-GE ve egitim gibi alanlarda
uygulanacak politikalar verimlilik artiglarin1 destekleyici olacaktir. Bununla
beraber, hedeflere ulagsmak agisindan mikro Olcekte ilave politikalara da ihtiyag
duyulmaktadir. AR-GE odakli uluslararasi dogrudan yatirimlarin artirilmasi.
Program kapsaminda kamu alimlar1 ve kullanim hakki tahsislerinde yerli AR-GE
ve vyenilik katkisiin goézetilmesi; yeniligin, yerlilestirmenin ve teknoloji
transferinin tesvik edilmesi; kamu alimlarinda uygulanacak politikalarla
uluslararas1 dogrudan yatirimlarin artirilmasi 6ngoriilmektedir ( DPT, 2014: 67-

172).

68



34.

YATIRIMLARIN ULKELERE GORE DAGILIMI

TURKIYE’YE

GIRIS

YAPAN DOGRUDAN YABANCI

Tirkiye’ye 2010-2017 yillar1 arasinda giris yapan dogrudan yabanci yatirimlarin

iilkelere gore dagilimi asagidaki tablo 5’de gdsterilmistir.

Tablo 5: 2010-2017 Yillar1 Arasinda Tiirkiye’ye Giris Yapan Dogrudan Yabanci Yatirimlarin
Ulkelere Gore Dagilimi (Milyon Dolar1)

<

2005 | 192 160 5 34 43 11 1603 | 42 1375 | 2 1 18 3486
2006 | 4708 | 146 1067 | 130 18 42 6 335 1508 | 1 2 1 7964
2007 | 2765 | 367 327 208 380 97 100 3224 165 6 1 2 7642
2008 | 307 623 156 617 529 65 41 468 1127 15 0 6 3954
2009 | 291 124 374 127 46 49 6 56 57 50 1 2 1183
2010 | 77 104 1384 | 72 80 22 1 77 159 3 1 338 2318
2011 384 205 1816 174 2069 | 59 694 709 64 1255 0 228 7657
2012 | 222 83 1095 1904 | 68 242 6 57 318 152 9 32 4188
2013 | 221 950 323 148 323 65 686 83 440 522 9 302 4072
2014 | 597 121 12 466 20 46 688 151 188 419 25 63 2796
2015 | 260 171 14 137 2135 50 735 1362 | 354 674 229 142 6263
2016 | 399 74 205 436 275 177 366 121 296 176 300 125 2950
2017 | 628 56 165 130 914 26 2 50 52 375 111 69 2578
2018 | 240 72 250 71 35 26 3 77 93 178 2 20 1067
Top- | 1129 | 3256 | 7193 | 4654 | 6935 | 977 4937 | 6812 | 6196 | 3828 | 691 1348 58118
lam 1

Kaynak: Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankas1 (TCMB), (EVDS)

*2018 verileri 11. aya kadar
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Grafik 3: Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Ulkelere Gore Dagihmi / Milyon Dolar
(2005-2018 Kiimiilatif)
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Kaynak: Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi (TCMB), (EVDS)

2005 ve 2018 yillan arasinda Tiirkiye’ye en ¢ok yatirnm yapan iilkelerde ilk
sirada Hollanda yer almaktadir. Hollanda’nin son 23 yilda Tirkiye’ye yaptigi
dogrudan yatirimlar 11 milyar dolar1 asmaktadir. 2018 y1l1 itibari ile Tiirkiye’ye en
fazla dogrudan yabanci yatirrmin geldigi iilkeler sirasiyla Avusturya, Hollanda ve
Azerbaycan olmugtur. 2017 yilinda dogrudan yabanci yatinnm giriglerinde ilk sirada
yer alan Hollanda 2018 yilinda ikinci siraya gerilemistir. Yine son yil itibari ile
Ispanya, Tiirkiye’de gergeklestirdigi yatirnm hacmini énemli 6lgiide daraltmistir. Bir
onceki yila gore Tiirkiye’nin bu iilkelerden c¢ektigi toplam dogrudan yabanci

yatirimlar yar1 yariya diigsmiistiir.
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Tablo 6: Tiirkiye’ye Yapilan Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Kitasal Dagilim

Avrupa Afrika Amerika Asya OKkyanusya Toplam
Ve Kutup
Bolgesi
2001 3131 22 267 1161 0 4581
2002 4164 60 281 1342 0 5847
2003 4392 67 267 1412 0 6138
2004 4702 72 278 2008 0 7060
2005 5093 86 283 2853 0 8315
2006 5407 90 293 3076 0 8866
2007 8042 171 298 3699 0 12210
2008 11210 381 1476 4778 1 17846
2009 12409 362 1729 5408 15 19923
2010 12894 530 1942 5355 40 20761
2011 14229 504 2756 6355 53 23897
2012 17300 412 2271 7286 244 27513
2013 19602 589 2480 7024 223 29918
2014 20653 581 2845 9564 295 33938
2015 21071 235 1969 4133 263 27671
2016 24457 631 2090 3603 185 30966
2017 30891 778 2338 3849 132 37989

Kaynak: Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi (TCMB), (EVDS)
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Grafik 4: 2000-2017 Déneminde Tiirkiye’ye Gelen Dogrudan Yabanci Yatirnmlarin Kitasal
Dagilimi (Milyon ABD Dolar)
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Kaynak: Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankas1 (TCMB), (EVDS)

3.5. TURKIYE’YE GIRiS YAPAN DOGRUDAN YABANCI
YATIRIMLARIN SEKTORLERE GORE DAGILIMI

Dogrudan yabanci sermaye girisleri ana boliimleri tarim, sanayi ve hizmetler
olmak {izere farkli dallarda gruplanmigtir. Cumhuriyetin ilk kuruldugu yillarda 500
milyonluk yabanci sermaye 94 firma arasinda dagilmis daha sonra dogrudan yabanci
yatirimlarda bir artiy yagsanmig ve yatirnmlarin iigte ikisi imalat ve madencilik
sektoriine ligte biri de bankalar, ticaret firmalari, dig ticaret ve sigorta firmalar1 gibi

hizmet sektoriine yonelmistir (Parasiz, 2003: 29).
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Tablo 7: Tiirkiye’ye Giris Yapan Dogrudan Yabanci Yatirnmlarin Sektorel Dagilim (2010-
2017) (Milyon ABD Dolarr)

Sektor/Y1l 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
TARIM 524 523 769 807 1067 771 730 1497
SEKTORU
SANAYI 66112 | 55268 | 80990 | 63054 | 78582 | 66427 | 56228 78352
SEKTORU
Madencilik ve | 3433 2575 5292 3498 3.620 2734 2185 4542
Tas Ocakeiligi
Imalat Sanayi | 46953 | 34311 51953 | 46525 | 57813 | 48836 | 42781 58248
Diger 15729 | 18382 | 23745 13031 17149 14857 | 11262 15562
HIZMET 161263 | 106140 | 143795 | 111791 | 132567 | 11856 | 109864 | 137112
SEKTORU
Ingaat 868 949 1429 875 981 734 613 716
Toptan ve 20762 | 11138 17829 16618 | 22535 | 25425 | 30814 39935
perakende
Ticaret
Ulastirma ve 1232 1141 2349 2096 3453 2277 1803 4473
Depolama
Bilgi ve 33685 | 23790 | 28048 | 20528 | 22991 14614 | 11226 14902
Tletisim
Finans ve 48604 | 32219 | 43613 | 33509 | 38430 | 32492 | 31264 36591
Sigorta
Faaliyetleri
Insan Saglig 1997 841 1567 1059 1600 916 600 512
ve Sosyal
Hizmet
Faaliyetleri
Diger 54115 | 36062 | 48960 | 37106 | 42577 | 35398 | 33544 39983
TOPLAM 227899 | 161931 | 225554 | 143475 | 175968 | 179060 | 473988 | 212862

Kaynak: Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi (TCMB), (EVDS)
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Genel olarak dogrudan yabanct yatirnmlarin sektorlere gore dagilim
incelendiginde son yillarda yabanci sermaye girisinin en yiliksek oldugu ana sektdriin
hizmetler sektorii oldugu goriilmektedir. Ardindan sanayi ve son olarak tarim sektorii

gelmektedir. 2017 yilinda tiim sektorlerde bir artis gézlemlenmektedir.

2017 yilinda en ¢ok yatirim alan sektor hizmetler sektorii olmustur. Hizmetler
sektoriin alt birim sektorleri arasinda 2017 yilinda en ¢ok paya yaklasik 40 milyon
dolarlik yatirimla toptan ve perakende ticaret sektorii ve 36 milyon dolarlik yatirimla
finans ve sigorta faaliyetleri sahiptir. Toptan ve perakende sektorli uzun bir siiredir
artis gostermektedir ve 2017 yilinda en ¢ok yatirim ¢eken alt sektdrlerde imalattan
sonra gelirken hizmetler sektoriiniin en ¢ok yatirim ¢eken alt sektorii olarak finans ve
sigorta faaliyetlerini gecerek ilk siraya yerlesmistir. Diger alt sektorler arasinda
ulastirma ve depolamay1 inceledigimizde 2017 yilinda iki katindan da fazla yatirim

cekerek onemli bir sigrayis gerceklestirdigini goriiyoruz.

Gelisme asamasinda iilkeler i¢in Sanayi sektoriiniin iilke ekonomisine olan
katkilar1 oldukca fazladir. Sanayi sektorii Tiirkiye’de 2017 yilinda 78 milyon dolarlik
yatirim ¢ekebilmistir. Bu tutarin 6nemli bir kismi sanayi sektoriiniin alt birimi olan
imalat sektoriine gelmektedir. Sanayi sektdriine yapilan dogrudan yabanci
yatirimlarin yarisindan fazlasinin imalat sektoriine yonelmesi imalatin Tiirkiye
acisindan ne kadar 6nemli oldugunu gostermektedir. imalat sanayine 2007-2010
doneminde azalan uluslararas1 dogrudan yatirimlar, 2011 ve 2012 yillarinda yeniden

artis gostermistir (DPT, 2014: 88).

Tarim sektorii 2015 ve 2016 yillarinda 6nemli bir diisiis yasamig 2017 yilina
gelindiginde bir onceki yila gore iki kat artarak son on yilda en biiylik artisi
gerceklestirmistir. Ayrica 2010 yilinda tarim sektoriine 524 milyon ABD dolar1 kadar
DYY girisi olurken 2017 yilinda giris yapan dogrudan yabanci yatirim miktar1 1,497
milyon ABD Dolara ¢ikarak dagilimdaki payr ¢ok kiiciikk olsa da en cok artis
gosteren sektdr olmustur. Ancak yine de yabanci yatirimlar icerisindeki en diisiik

paya sahip olan ana sektorlerdendir.
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Yatirimda karlilik saglamay1 amaglayan yatirimcilar dinamik sektorleri tercih
etmek ister. Bu dogrultuda yatinmlan canlanan sektor diger sektorlere gore daha
fazla gelir elde ederek gelismeye baslamaktadir. Bu duruma miidahale edilmedigi
takdirde bolgedeki yatirim portfoyiinii daralttig1 gibi verimli sektorlerin de cazibesini
kaybetmesine neden olmaktadir. Ulkelere yapilan yatirimlarm sektdrel dagilimdaki
dengesizlikler bazen eksik tesvik kaynakli olabilmektedir. Bilingli yapilan
miidahaleler ile bu durumun iistesinden gelinebilir. Tiirkiye ekonomisinin makro
dengeler acisindan ara ve yatinm mallarinda kendine yeterlilik kazanabilmesi i¢in
sanayi stratejilerini netlestirmeli ve sektorel hedeflere yonelik bir sanayi planina
gegmelidir. Dogrudan yabanci yatinmlart ¢ekebilmek ig¢in makroekonomik
istikrarindan, kurumsallagsmasina, vergi tesviklerinden, jeopolitik ve stratejik
konumuna, etkin tanitimina ve yatirim desteklerine kadar genis kapsamli bolgesel
avantajlarma sahip olmasi stratejilerin etkinligini ve verimliligini arttiracaktir.

(Oztiirk, 2012: 199).

Grafik 5: Tiirkiye'den Diger Ulkelere Yonelik Yapilan Dogrudan Yabanci Yatirrmlar (Milyon
ABD Dolar)
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Kaynak: Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi1 (TCMB), (EVDS)
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Tiirk yatirnmcisi, ham maddeye erisim kolayligi i¢cin Afrika ve Asya-
Pasifik’e; biirokratik kolayliklar i¢in Ortadogu ve Kuzey Afrika bolgesine; iiretim
thrac1 Tiirkiye’ye yapilacaksa Avrupa ve Orta Asya’ya; lojistik yakinlik nedeniyle
Avrupa Birligi ve Orta Dogu’ya yatinm yapmaktadir. Godiva-Ulker 2008 yilinda
850 Milyon dolar karsiliginda ABD’li Campell Group’dan satin alindi. 2011 yilinda
1,9 Milyar dolar karsiliginda Miller’in Rusya ve Ukrayna operasyonlar1 (Miller-Efes)
satin alindi. 2011 yilinda 324 Milyon dolar karsiliginda Giiney Afrika’nin beyaz esya
sektor lideri Defy satin alind1 (Deik, 2014).

Tiirkiye’nin gelismekte olan {ilkeler i¢cindeki pay1 1980°de %0,22, 1990-1995
arasinda %0,93 ve 2001 yilinda %0,41°dir. Tiirkiye 1990’larin basinda ulastig yillik
DYS yatirimi bakimindan 40. siralarda iken, bu seviyesini korumayi basaramamis ve
1990’1larin sonunda daha da gerilere diiserek 2000 yilinda diinyada 50. sirada yer
alabilmistir (Yavan ve Kara 2003: 24). Gelismekte olan iilkelerde dogrudan
yatirimlarin pay1 diizenli bir sekilde artis gostermis, son on yil igerisinde dogrudan
yatirimlarin bu tilkelere ait GSYH icerisindeki pay1 ortalama % 3, AB’de % 3,6 ve
Tiirkiye’de ise % 0,8 diizeyinde gergeklesmistir. Tirkiye'nin, 2005 yilina kadar,
dogrudan yatirim giriglerinde 6nemli bir basar1 saglayamadigi agik¢a goriilmektedir.
2005 yilinda, 6zellestirmelerin hizlanmasi ile birlikte dogrudan yatirimlarda 6nemli
bir sigrama saglanmis ve 2004 yilinda 2,8 milyar dolar olan dogrudan yatirim girisi,
2005 yilinda 9,6 milyar dolar diizeyine ulasmistir (Ornek, 2008: 205). Tiirkiye’de
2016’dan bu yana siyasi istikrarsizlik Tiirkiye ekonomisini ve dogrudan yabanci
yatirimlar lizerinde olumsuz bir etki yatmis ve lider derecelendirme kuruluslar
Tirkiye’nin kredi notunu distirmistiir. 2016’da yasanan 6nemli diislisiin ardindan

2017°de 11 milyar dolara kadar gerilemeye devam etmistir (UNCTAD, 2018: 48).

Geligsmekte olan iilkelerde dogrudan yatirimlarin pay1 diizenli bir sekilde artis
gostermis, son on yil igerisinde dogrudan yatirimlarin bu {ilkelere ait GSYH
icerisindeki pay1 ortalama % 3, AB’de % 3,6 ve Tiirkiye’de ise % 0,8 diizeyinde
gerceklesmistir. Tilrkiye’nin, 2005 yilina kadar, dogrudan yatirim girislerinde 6nemli
bir basar1 saglayamadigi agik¢a goriilmektedir. 2005 yilinda, ozellestirmelerin

hizlanmast ile birlikte dogrudan yatirimlarda 6nemli bir sigrama saglanmis ve 2004

76



yilinda 2,8 milyar dolar olan dogrudan yatirim girisi, 2005 yilinda 9,6 milyar dolar

diizeyine ulagmustir.

3.6. TURKIYE’DE DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN
DEGERLENDIRILMESI

Cok uluslu firmalar i¢in yapacaklar1 yatirimlardan elde edecekleri getiri
diizeyi ve risk onemli bir kistastir. Yatirim yapilacak iilkede ekonomik ve siyasi
istikrarin olmasi, miilkiyet haklarinin korunmasi, yabanci yatirimlara kars1 engeller
olamamasi, yasal diizenlemelerin esit olmasi unsurlarini da degerlendirirler (Y1lmaz,
2007: 35). Tiirkiye’de bu konuda yapilacak diizenlemeler ve yasal altyap:
olusturulmasinin hizlandirilmasi, yabanci yatirnmcilart ¢ekme acisindan Tiirkiye’yi

On siralara tagiyacaktir (WIR, 2018)

Tiirkiye oldugu konum agisindan dogrudan yabanci yatirim girislerini saglamada
basarili olmadigmi soOyleyebiliriz. Bu asamada Tiirkiye’nin ele almasi gereken

oncelikler sunlardir (Oksay, 1998):

e Siyasi istikrarsizliklarin 6nlenmesi,

e Ekonomik istikrarsizliklarin azaltilmasi; Biitge agiklarinin kapatilmasi, Dis
borg yiikiiniin hafifletilmesi, Enflasyonun ve faiz oranlariin indirilmesi,

e Ekonomik politikalarindaki rekabet ve serbest piyasa uygulamalariin
artirilmasi,

e Ekonomik yapinin diinya ile biitiinlesmesi,

e Thracat: artiric1 dinamiklerin yakalanmast,

e Ozellestirme calismalarinin biran énce sonuglandiriimast,

e Hukuki diizenlemeler yapilarak, mevzuatlar arasinda uyum saglanmasi,

e Biirokratik islemlerin azaltilmasi.

77



3.7. TURKIYE EKONOMISINDE DIS TICARETTE GENEL
GELiSMELER

Dis ticarette yasanan gelismeler iilke igerisinde olusan sermaye birikimi,
kaynak tahsisatt ve iiretim kapasitesinde sagladigit artis  agisindan
degerlendirildiginde = ekonomik biiylimeyr ve kalkinmayr olumlu yonde
etkilemektedir. Genel anlamda verimliligi artan sirketlerin 6l¢ek ekonomilerinden

yararlanmasina olanak saglamaktadir.

3.7.1. 1923-1979

Tiirkiye Cumhuriyetinin kurulus yillarindan 1980 donemine kadar olan
siirecte, dis ticaret; devletin miidahaleci ve ice doniik bir ekonomik politika
izlemesinden dolay1 olumsuz etkilenmistir. Tiirkiye’nin bu dénemde disa kapali bir
ekonomi yapisin1 benimsenmesinin nedeni 1923 yilindan 6nce uluslararas: alanda
saglanan imtiyazlarin, ekonomik dengeyi derinden sarsmis olmasi ve iilkeyi disa
bagimli duruma getirmis olmasidir. Ayrica imzalanan anlagmalar geregi 1929 yilina
kadar disa agik Tiirkiye ekonomisini kontrol altina almak giiclesmistir. Bu siirecte
yerli liretimin zarar gormesi ithalatin hizla artmasina neden olmus ve 1929 yilinda
dis ticaret acig1 48,731 bin dolara kadar yilikselmistir. Ardindan 1929 yilinda tiim
diinyay1r etkisi altina alan ekonomik kriz Tiirkiye ekonomisini de olumsuz
etkilemistir. Krizden sonra disa doniik politikalar yerine ice doniik politikalar
benimsenmis ve dig ticaret a¢iginin olumsuz etkilerini bertaraf edebilmek i¢in dis

ticareti kisitlayict onlemler alinmstir.

1931 yilinda ithalati sinirlandirmak, yerli iiretimi tesvik etmek amaciyla
kanun c¢ikarilmis ve boylece korumaciligin agir bastigt ekonomi politikalar
uygulanmaya baglanmistir. 1930°1u yillarin basinda toplam GSMH’da ve kisi basina
diisen GSMH’da dislis yasanmistir. Ancak 1934-1938 yillar1 arasinda uygulanan
Birinci Bes Yillik Sanayi Kalkinma Plani ile Zonguldak Kémiir Sirketi ve Izmir
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Telefon Sirketi gibi sirketler kamulastirilmis ve yerli hammaddeyi kullanan sanayi
kuruluglart tesvik edilmistir. Kalkinma plant siiresince dis bor¢ 6&demelerini
desteklemis ve sanayi {iretimi ile kalkinma hizinda artis saglanmistir (Akyildiz ve

Eroglu, 2004: 49).

1973 ve 1976 yillarinda ithalat hizla tirmanarak 1977 yilinda 5 milyon dolara
yiikselmistir. Bu artisin nedeni bir yandan dis girdilere bagimli olan dayanikli
tiiketim mallar1 alt-sektoriinlin genislemesinden, diger yandan da yatirim mallar alt
sektorlinlin ara mallar1 alt-sektoriine gore daha yavas gelismesidir (Sonmez, 1998:

462).

Grafik 6: 1923-1979 Yillar1 Arasinda Gergeklesen ihracat ve ithalat Degerleri
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Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK), Temel Istatistikler, Yillara Gore Dis Ticaret

Genel olarak Tiirkiye ekonomisinin 1980 yilin Oncesinde ithal ikameci
sanayilesme stratejisi izlenmistir. Bu donemde devletin, ulusal ekonomide mal ve
isglicli piyasalarina kamu isletmeleri ve yatirim tercihleri araciligiyla yogun bir
miidahale i¢inde bulundugu bu birikim modeli 1977°den baslayarak bir doviz
finansman krizine siiriiklenmis ve 1980 yilinda disa doniik ekonomi politikalari

izleyerek bu donemi sonlandirmistir (Yeldan, 2016).
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3.7.2. 1980-2002

1977 ve 1980 yillarinda yasanan krizin Tiirkiye ekonomisi {lizerinde yaratmis
oldugu olumsuz etkilerine karsin disa agik bir ekonomik yap1 olusturulmasi amaciyla
“24 Ocak Kararlar1” adi altinda yapisal reform uygulamalar1 baslatilmistir. Mal ve
hizmet piyasalarina, dis ticarete ve mali piyasalara yonelik alinan 29 Ocak Kararlari,
Uluslararasi Para Fonu’ nun (IMF) 1980 yilmin Haziran aymda 3
yillik bir stand-by anlasmasi imzalamasi ve Diinya Bankasi’ nin yapisal uyum
kredisi saglamasiyla desteklenmistir. Yapisal uyum programlari, kisa vadeli
istikrar politikalarinin orta ve uzun vadeli bir uzantis1 olarak yiiriirliige konmustur
(Acaravcl, 2006: 62). Istikrar politikalar1 yiiksek enflasyon, rezervlerin erimesi,
sermaye kacis1 ve cari 6demelerde olusan agiklar gibi acilen miidahale gerektiren
mevcut sorunlart ¢ézmeye yonelik uygulamalardan olugmaktadir. Yapisal uyum
programlar1 ise gelecekte ekonomik biiylimeyi engelleyebilecek; iiretimi olumsuz
etkileyen yapay doviz kurunun yam sira fiyat, faiz ve kredi kontrolleri, yliksek
giimriik vergileri, ithalat kisitlamalar1 ve asir1 yiiksek vergiler ve siibvansiyonlar gibi
faktorleri ortadan kaldirmak amaciyla uygulanmaktadir. Bu baglamda IMF ve Diinya

Bankas1 yakin bir igbirligi icerisinde hareket etmektedir (Sonmez, 1998: 328).

1980 sonrasinda ticari serbestlesme gelismeleriyle liretimin 6nemi artmistir.
1980 willarinda diinya genelinde disa acik bir ekonomiyi benimseyen iilkelerin
sanayilesme alanindaki basarilar1 ihracatin onemine dikkat cekmistir. IThracatin
ekonomik biliylimeyi ve kalkinmayr destekledigi goriisii sonucunda ortaya g¢ikan
ihracata dayali biiylime hipotezi birgok iilke gibi Tiirkiye’nin de kalkinma
stratejilerinin sekillenmesinde 6nemli bir rol oynamistir. Disa doniik politikalarin

benimsenmesiyle birlikte asgari diizeyde yapilan ticarette artis yasanmistir.

Tiirkiye’nin diinya pazarlarina acgilmasi 1980-1983 doniisiimii ile baslamis,
1989- 1990 yilinda da tamamlanmistir. Bu siirecte, Oncelikle mal piyasalar1 dig
pazarlara acilmis ve ticaret kotalarinin korumasi altindaki ithalat rejimi

serbestlestirilmistir. Doviz kuru yiliksek bir devaliiasyonu takiben esneklestirmis ve
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dolayli tesviklerle birlestirilerek sanayiinin ihracata yonlendirilmesinde temel bir
arag gorevi gormistlir. Ulusal mali piyasalarin serbestlestirilmesi ve dis finans
merkeziyle eklemlenme stireci bu gelismeleri yakindan izlemis ve Tiirkiye ekonomisi
1990’11 yillara tamamiyla disa agik bir ekonomi konumunda girmistir (Yeldan, 2016:
19-22).

Grafik 7: 1980-2002 Yillarim1 Kapsayan ihracat ve ithalat Degerleri
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Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK),Temel Istatistikler, Yillara Gore Dis Ticaret

1980 yilindan sonra uygulanan ihracata dayali sanayilesme politikalar1 1993
yilinda ihracat ve ithalat arasindaki farkin agilmasiyla etkisini gostermistir. Bu
donemde ithalat, ihra¢ edilecek {iirin girdilerini saglamanin yani sira yurti¢inde
olusan talebi karsilayabilmek amaciyla gergeklestigi icin aralarindaki fark katlanarak
artmis ve dis ticaretin acik vermesi kaginilmaz hal almistir. Dis ticaret agigina ek
olarak goriinmeyen kalemleri de igeren cari acgik, 1975’den 2000 yilina kadar 1994
krizi sirasindaki artis disinda makul diizeyde kalmaya devam etmistir. Cari agiktaki
ilk biiyiikk sigrama 2001 Krizi ile yaganmis ve izleyen yillarda cari agik biiylimeye
devam etmistir (Egilmez, 2012).
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3.7.3.2003-2018

Tiirkiye 2003-2018 yillar1 arasinda diga agik bir ekonomi siirdiirmeye devam
etmis ve dis ticaret hizlanarak artmustir. Ozellikle sermaye ve ara mal ithalati ile yerli
iiretimi destekleyerek ihracatin da artmasina neden olmustur. ihracat, yerli firmalara
uluslararas1 alanda rekabet ortami yaratmis ve onlara rekabet edebilme giiciine
ulasabilmeleri i¢in iiretkenliklerini arttirmaya zorlamistir. Bu donemde dis ticaret
lizerinde Onemli rol oynayan dogrudan yabanci yatirim girislerinde de artig

yasanmigtir.

Grafik 8: 2003-2018 Yillarim1 Kapsayan Thracat ve ithalat Degerleri
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Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK), Temel Istatistikler, Yillara Gére Dis Ticaret

2008 yilina kadar siirekli olarak artis gdsteren ihracat 2009 yilinda yasanan
kiiresel finans krizi nedeniyle 30 milyar dolar tutarinda sert bir diisiis ile 102 milyar
dolara gerilemistir. Ithalat ise bu yilda ihracatta yasanan diisiisiin iki kat1 degerinde
diiserek 140 milyar dolara gerilemistir. 2009 yilindan sonra giderek artmaya baglayan
dis ticaret, 2011 yilinda ithalatin bir 6nceki yila gore % 30 oraninda artarak 240
milyar dolara, ihracat %18 oraninda artarak 134 milyar dolara ulagsmasiyla birlikte

106 milyar dolar tutarinda tarihin en yiiksek ticaret acigini vermis ve bu yil yapilan
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ihracat, ithalatin sadece %56’sin1 karsilayabilmistir. 2011 ve 2012 yillarinda yasanan
artisin ardinda tiretimde kullanilan ara mal ithalatinin etkisi biiyiiktiir. Bu donemde
elde edilen dis ticaret verilerinden, yurti¢i iiretimin ithalata olan bagimliliginin

oldukca yiikseldigi anlagilmaktadir.

2014 yilina kadar artmaya devam eden ihracat ve ithalat, 2015 yilinda doviz
kurlarinda gerceklesen artiga ragmen bir 6nceki yila gore sirasiyla; %8,7 ve %14.,4
oraninda diigmiistiir. Kur artisinin ihracat tizerine olumlu yansimamasiin 6nemli
nedenlerinden biri yine liretimin ithalata dayali gerceklestirilmesidir. Ayrica Rusya
ve Ukrayna arasinda yasanan siyasi krizler ve petrol fiyatlarindaki diisiis ve Avro-
Dolar paritesindeki diisiis bu yil yasanan gerilemenin énemli bir nedenidir. Sonug
olarak; Tirkiye ihracat rakamlarmin artmasinin Oniindeki gecici olgular,
Ortadogu’daki siyasi sorunlar, petrol fiyatlarindaki diislis, Rusya-Ukrayna ile
Tirkiye-Rusya krizi ve Avro-Dolar paritesindeki diisiis seklinde siralanabilir. Bu
sebepler doviz kurlarindaki artislarin, 6nceki donemlerdeki gibi ihracat iizerinde
olumlu etki yaratmasina engel olmustur (Hiiseyni, 2017: 29). Tiim bunlarin yaninda
2016 yilinda Tirkiye igerisindeki giiven ortamini zedeleyen olaylarin yasanmasi
ihracat yaratan yatirimlarin geri ¢cekilmesine neden olmus ve 2016 yilinda da ihracat

azalmaya devam etmistir.

2017 yilinda ihracat %10,2 oraninda artarak 157 milyar dolara ulasirken,
ithalat %17,9 artarak 234 milyar dolara ulasmstir. Ihracattaki artis agirhikli olarak
Avrupa iilkelerine yonelik gerceklesirken, Ortadogu iilkelerine olan ihracattaki
artisin onemli bir kismi altin ihracatindan kaynaklanmustir. ithalat artiglarinda ise
altin ve enerji kalemleri etkili olmus, bu yilda altin ithalati ilk on bir ayda yaklagsik 10
milyar dolar artarken, enerji ithalati 9 milyar dolar artmistir. Altin ithalati ii¢ kat
artarken, enerji ithalati, fiyat artislarinin da etkisiyle %37 oraninda artt1. ithalat altin

ve enerji haric ilk 11 ayda sadece %7,7 artis gdstermistir (TUSIAD, 2018).
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Tablo 8: Tiirkiye’nin 2014-2018 Yillar1 Arasindaki Dis Ticaret Verileri

Dis Ticaret (Milyar

USD) 2014 2015 2016 2017 2018*
fhracat 157,6 143,8 142,5 156,9 167,9
Ithalat 242,1 207,2 198,6 233,7 223,0
Dis Ticaret Dengesi -84,5 -63,3 -56,0 -76,8 -55,1
Dis Ticaret Hacmi 399,7 351,0 341,1 390,7 390,9
Ithalatin Thracat:

Karsilama Orani 65.1 69.4 71.8 67.1 75.3

Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK), Temel Istatistikler, Yillara Gore Dis Ticaret

Tablo 8‘de son bes yil icerisinde Tiirkiye’de gerceklesen ihracat ve ithalat
miktarlarina, dis ticaret dengesine, dis ticaret hacmine ve ithalatin, ihracat1 kargilama
oranlarma yer verilmistir. Tablodan yola ¢ikarak dis ticaret miktarlarinda en ¢ok
artis 2017 yilinda ihracatta %10, ithalatta %]17,7 oranlarinda gerceklesmektedir.
2017 yilinda dis ticaret hacminde yasanan bu biiylik artisin ithalata bagli oldugu,
ithalata olan bagimliligimiz 2017 yilinda bir onceki yila gore daha fazla arttif

gorilmektedir.

Otomotiv sektdrii ihracat potansiyelinin en fazla oldugu sektordiir. Tirkiye’de
bu sektoriin ana ve yan sanayiisi giderek gelismekte ve giiclenmektedir. Bu dinamik
stirecte yabanci sirketlerin teknik ve ekonomik desteginin etkisi biiytiktiir. Cilinkii
ihracattaki en biiyiik paylara sahip olan firmalarin biiyiik bir ¢ogunlugu yabanci
sirketlerle is birligi i¢inde faaliyet gostermektedir. Yabanci firmalarin yerli firmalara
aktardig1 teknoloji, deneyim, teknik bilgi, sermaye araciligiyla iiretimdeki verimlilik
artarak pazar alanlar1 daha genis alanlara yayilmaktadir. Ayrica ¢ok uluslu sirketler
Ar-Ge harcamalarina destek olarak yeni {rlinlin gelistirilmesine katkida
bulunmaktadir (Karluk, 2003: 500). Otomotiv Sektér Raporu (2009)’na gore, bu
sektorde hedeflenen rakamlara ulasilabilmesi i¢in rekabet¢i yapinin korunmasi,
sektoriin gelisim ve kalicilig1 i¢in 6nemli olan AR-GE faaliyetlerine gereken 6nemin
verilmesi, AR-GE ve tasarimla ilgili yetkilerimizin arttirilmasi gerekli tesviklerin

verilmesi gerekmektedir.
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DORDUNCU BOLUM

DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR VE DIS TICARET iLiSKIiSININ
EKONOMETRIK ANALIZI

Calismamizin bu bdliimde Tiirkiye’ye giris yapan dogrudan yabanci
yatirnmlar ile dis ticaret arasindaki iligski, ekonometrik yontemler kullanilarak analiz
edilecektir. Bu dogrultuda oncelikle model ve modelde kullanilacak serilerin
Ozellikleri hakkinda bilgi verilecektir. Ardindan kullanilan yontemler agiklanacak ve
uygulama sonucunda elde edilen bulgular tablolar esliginde acgiklanacaktir. Son

olarak elde edilen bulgular degerlendirilecektir.

4.1. MODEL VE VERI SETi

Calismamizin amaci1 Tirkiye ekonomisinde dogrudan yabanci yatirimlarin
dis ticaret lizerindeki etkisini belirlemektir. Bu dogrultuda analizde uygulanan tiim
ekonometrik yontemler, E-views ekonometri paket programi ile gerceklestirilmis ve

elde edilen sonuglar uygulama boliimiinde ayrintili bir sekilde gosterilmistir.

Model 2: M= 6y + 6 P, + O,:R; + O3FDI, + 0 ,YTR,+ ¢

2003 yilinin ilk ¢eyregi ile 2018 yilinin {i¢lincli ¢eyregi arasindaki donemi
kapsayan ii¢ aylik zaman serileri kullanilarak iki ayr1 model olusturulmustur. Bu
modeller i¢in kullanilan tiim degiskenler mevsimsel dalgalanmalardan arindirilmas,
dogal logaritmalar1 alinmistir. ithalat, ihracat ve dis ticaret hadleri Tiirkiye Istatistik
Kurumu’nun (TUIK) istatistik veri tabanindan elde edilmistir. Reel doviz kurlari,
Tiirkiye reel geliri (YTR) ve dis gelir (YOECD) Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi
Orgiitii’nden alinmistir. Net dogrudan yabanci yatirim verileri Tiirkiye Cumhuriyeti

Merkez Bankasi’nin (TCMB) elektronik veri dagitim sisteminden (evds.tcmb.gov.tr)
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elde edilerek tarafimizca hesaplanmistir. Dolar cinsindeki dogrudan yabanci
yatinmlar Tiirk Lirasi’na c¢evrilerek deflator ile reel hale doniistiiriilmiis ve net
dogrudan yabanci yatirimlar indeks haline getirilmistir. Bu modellerde kullanilan
degiskenler tablo 8’de; aciklamalar, model icindeki gosterim sekilleri ve

yararlanildiklar1 kaynaklari ile birlikte verilmistir.

Tablo 9: Modelde Kullanilan Degiskenler ve Kaynaklar

Degiskenler (2010=100) Kaynak
Ithalat Hacim Indeksi (M) TUIK
Ihracat Hacim Indeksi (X) TUIK
Dis Ticaret Hadleri Indeksi (P) TUIK
Reel Efektif Doviz Kuru (R) OECD
GSYH Hacim Indeksi (Tiirkiye) (YTR) OECD
GSYH Hacim Indeksi ( OECD iilkeleri), (YOECD) OECD
Net Dogrudan Yabanci Yatirimlar Hacim indeksi (FDI) TCMB
4.2. YONTEM

Ekonometrik tahminlerin gliven arz etmesi i¢in dogru verilerin kullanilmasi
ve modele uygun olmasi gerekmektedir. Zaman serisi yontemi ile verilerin zaman
icinde ne yonde degisiklik gosterdigi gézlemlenebilmektedir (Maddala, 1992: 525-
526). Ayrica zaman serisi yOntemi ile zaman ic¢inde gozlemlenen verilerin
istatistiksel anlamda incelenmesi ve gelecek donemlerde elde edilebilecek verilerin
tahminin yapilmasi miimkiin olabilmektedir. Bu caligmada Tiirkiye ekonomisinde
dogrudan yabanci yatirimlarin, dis ticaret lizerindeki etkilerini arastirmak i¢in zaman

serisi ekonometrik yontemi kullanilacaktir.

Ekonometrik  yontemler, degiskenlerin  tasidign  Ozelliklere — gore
belirlenmektedir. Degiskenler belirli kosullar altinda analize dahil edilmektedir. Bu

dogrultuda seriler duraganlik varsayimi geregi ilk olarak birim kdk sinanmasindan
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geemekte, ardindan es biitiinlesme testlerine tabi tutulmaktadir. Duraganlik analizi
kapsaminda ADF ve KPSS birim kok testleri, esbiitiinlesme analizi i¢in ARDL sinir

testi kullanilacaktir.

4.2.1. Duraganhk

Degiskenler arasinda anlamli iligkiler elde edebilmek icin duraganlik kisiti
zaman serilerinin onemli bir varsayimidir. Gujarati ve Porter (1993) duraganligi;
ortalamasi ile varyansi zaman iginde defismeyen ve iki donem arasindaki ortak
varyansi, bu ortak varyansin hesaplandigi doneme degil de yalnizca iki donem
arasindaki uzakliga ya da acikliga yahut gecikmeye bagli olan olasilikli bir siireg
olarak tanimlamistir (Gujarati ve Porter, 1993: 740). Literatiirde zayif ve giicli
olmak tizere iki tiirli duraganlik silirecinden bahsedilmektedir. Zamandan
etkilenmeyen, degeri, varyansi ve kovaryansi sabit olan serilerdir. Giigli
duraganlikta sonlu beklenen deger ve varyansa gerek yoktur. Zayif duragan siire¢ ve
normallik 6zelliklerini birlikte saglayan siirecler, giliglii duragan siirece oOrnek
gosterilebilir ancak giiclii duraganlik zayif duraganhig: ifade etmemektedir (Ozar,

2013: 400).

Duraganlik varsayimi iki agidan ¢ok dnemlidir. Birincisi; zaman serisi verileri
kullanmak suretiyle iki degisken arasinda katsayisi istatistiksel bakimdan 6nemli
olan bir regresyon bulunabilir. Her iki zaman serisinde de trend bulunuyorsa, iliski
gercek olmaktan c¢ok “sahte” olabilir, ve bu durum “sahte regresyon” sorununu
ortaya c¢ikarmaktadir. Regresyonun gercek bir iliskiyi mi, yoksa sahte bir iliskiyi mi
yansittigl, zaman serisi verilerinin duragan olup olmamasi ile yakindan ilgilidir.
Ikincisi zaman serisi verileri kullanmak suretiyle elde edilen regresyon modelleri ile
On goriiler yapilmaktadir. Eger zaman serisi verileri duragan degil ise bu ongoriiler

gecerli sayillmayabilmektedir (Ertek, 1996: 380).
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Stokastik siirecin duragan olabilmesi i¢in saglamasi gereken sartlar su sekildedir

(Tar1, 2002: 373) :

e Sabit aritmetik ortalama: E(Y;) =pu
e Sabit varyans: Var. (Y;) = E(Y; — u)? = o?
e Gecikme mesafesine bagl kovaryans  y, = E[(Y; — u)(Ye—p — )] Biitiin

t degerleri i¢in, k= gecikme mesafesi.

Duragan seriler ile duragan olmayan seriler arasindaki temel farkliliklar agsagidaki

gibi siralanabilir.
Duragan zaman serileri (Kutlar, 2007: 324):

e Seri uzun donemde, dalgalanmalar olsa bile, aym1 ortalamayr muhafaza
etmektedir.

e Zamana bagh olarak degismeyen bir sonlu varyansa sahiptirler.

e Gecikme zamani uzadikga, korelogram gittikce sifira yaklasir veya sifir

olmaktadirlar.

Duragan Olmayan zaman serileri:

e Serinin uzun siirede dénecegi bir ortalama deger bulunmamaktadir.
e Zaman sonsuza yaklastiginda, varyans zamana bagli oldugunda, o da sonsuza
yaklagsmaktadir.

e Teorik korelogram hemen bitmemekte, yavas yavas azalmaktadir.

Zaman serisi verileri duragan degilse, otokorelasyonlar énemli Olciide sifirdan
sapar veya gecikmeler arttik¢a sifirdan uzaklasir veya ortaya sahte bir 6rnek ¢ikar.
Zaman serilerini uygun bir modele oturtabilmemiz i¢in bu serilerin 6nce duragan
hale getirilmesi gerekir (Kutlar, 2007: 284). Bir zaman serisinin duragan olup
olmadigi cogu zaman grafik iizerinde kendini belli etse de farkli ekonometrik
yontemler  kullanarak  duraganligit  sinamakta  fayda  vardir.  Serileri
duraganlastirabilmek i¢in otokorelasyon (korelogram) ile birim kok testleri

uygulanabilmektedir.
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4.2.2. Birim Kok Testi

Birim kok testi zaman serilerinin duraganligini sinamanin bir yoludur. Birim

kok stireci (Gujarati ve Porter, 1993: 754) ;
Yo=pYratpu , -1sp=<1
Burada pbeyaz giiriiltii hata terimidir.

p =1 oldugunda Y duragan degildir, yani seri birim kok tasimaktadir. Bu bir
onceki donemde iktisadi degiskenin degerinin ve dolayisiyla o donemde maruz
kaldig1 sokun oldugu bir sistemde kaldigin1 gdstermektedir. Eger P katsayist birden
kiiciik cikarsa, gecmis donemlerdeki soklar belli bir donem etkilerini stirdiirseler
bile, bu etki giderek azalacak ve kisa bir donem sonra tamamen ortadan kalkacaktir
(Tar1, 2002:374). Duragan olmayan seriler analiz siirecinde ‘rassal yiirliyiis’ olarak

ifade edilmekte ve su sekilde gosterilmektedir:
AY, =(p—-DYq + 1

AY = 6Y g +
Burada 6§ = (p — 1)ve AY; =Y, — Y;_; ‘i ifade etmektedir.

Eger 6 = 0 veya p = 1 olursa, AY; = (Y; — Y;_1) = u; olacak ve boylece rassal
yiiriiyiisiin birinci farklar1 duragan olacaktir (Gujarati, 2006: 718).

Analizi yapilan serilerin birim kok igerip icermedigini test ederken soz

konusu seriler i¢in kurulacak hipotezler su sekilde kurulmaktadir:
Hy: Birim kok igermektedir (Duragan degildir),
H;: Birim koke sahip degildir (Duragandir).

Zaman serisi analizlerinin duraganlik sinamasinda yaygin olarak kullanilan
birim kok testleri Dickey ve Fuller (DF), Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) ve
Phillips Perron ve Kwskowski- Phillips-Schmidt-Shin (KPSS) testleridir. Bu

calismamizda ADF ve KPSS birim kok testlerinden yararlanilmistir.
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4.2.2.1. Arttirilmis Dickey-Fuller (ADF)

ADF testi hata terimleri arasinda otokorelasyon sorunu olmasi durumunda da
uygulanabilen bir birim kok testidir. ADF birim kok testi zaman serilerinin gecikmeli
degerlerini modele dahil ederek, hata terimlerindeki otokorelasyon sorununu ortadan
kaldirabilmektedir. Teste gore otokorelasyon sorunu, bagimli degiskenin gecikmeli
degerlerinin modelin sag tarafina eklenmesiyle ¢o6ziilmektedir. Enders (2014),
gecikme uzunlugu Akaike ve Schwarz bilgi kriterleri kullanilarak belirlenmektedir

(Enders, 2014: 217).

ADF birim kok testi ile sinanan serinin kritik degerinin 0,05’den biiytik
olmas1 verilerin duragan olmadigi, yani birim kok tasidigi anlamina gelmektedir.
Ayrica mutlak deger olarak elde edilen ADF test istatistigi, yine mutlak deger olarak
%1, %5, %10 anlamlilik seviyelerinde elde edilen degerlerden kiigiik oldugunda
serinin duragan olmadigi, yani birim kok tasidigi anlamina gelmektedir. Sifir
hipotezi, s6z konusu degisken duragan degildir yani ‘birim koke sahiptir’ seklinde

kurulurken alternatif hipotez seklinde kurulmaktadir.

4.2.2.2. KPSS Birim kok testi

KPSS birim kok testini ADF ve diger birim kok testlerinden ayiran 6zelligi
test edilen hipotezlerin ters kurulmasidir. KPSS birim kok testinde Hy hipotezi
degiskenin birim kok tasimadigini yani ‘duragan’ oldugunu ifade ederken alternatif

hipotez Hy, duragan degildir’ seklinde kurulmaktadir.
Hy: Duragandir,

Hi: Duragan degildir.
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KPSS birim kok testinin bir 6zelligi ise, dogrusal olmayan veri olugum
stirecleri i¢in iyi tanimlanmig smirli dagilimlara sahip olmasi, dolayisiyla hem
dogrusal hem de dogrusal olmayan zaman serileri i¢in birim kokiin varliginm

yakalamada ayn1 derecede etkinlik tasimaktadir (Telatar vd., 2002: 65).

4.2.3. Esbiitiinlesme

Seriler arasinda uzun dénemli bir iligkinin olup olmadigin1 tespit etmek icin
esbiitiinlesme testlerinden yararlanilmaktadir. Iki zaman serisinin esbiitiinlesik
olmasi, bunlar arasinda uzun doénemli bir denge iliskisi bulundugu anlamina
gelmektedir. Esbiitiinlesme tek tek duragan olmayan iki ya da daha ¢ok zaman

serisinin dogrusal bir birlesimlerinin duragan olmasidir (Gujarati, 2012: 769).

Degiskenler arasinda uzun donemli bir denge iliskisinin olabilmesi i¢in, belli
bir iligki etrafinda siirekli ona donme egilimi tasiyacak sekilde dalgalanma
gostermesi beklenir. Y; ve X; degiskenleri arasinda; Y; = by + byX; biciminde
gosterilecek bir uzun donem denge iliskisi varsa, bu aritmetik olarak, Y; — by —
b;X; = 0 demektir. Bu denge tiim donemler i¢in gecerli olmalidir. Ancak Y ve X;
degiskenlerinin  yonelmesi beklenen bu iliski herhangi bir donemde
gerceklesmeyebilir. Dolayisiyla Y, — by — b1 Xy >0 veya Y, —byg—b1X; <0
olabilir. Beklenen durum, her bir doneme ait olan sifirdan farkli degerlerin donemler
boyunca olusturdugu serinin duragan olmasi, yani yukarida gosterilen iliskiye donme
egilimi tagimalaridir. Daha acgik bir ifadeyle burada 6nemli olan, u; hata terimlerinin
duragan olup olmamasidir. Eger u, hata terimleri duragan ise iki zaman serisinde
esbiitiinlesme var demektir (Tar1, 2002: 376). Seriler arasinda esbiitiinlesmenin olup
olmadigimi Engle ve Granger (1987) tarafindan gelistirilmis olan Engle Granger es
biitiinlesme testi, Johansen (1988) ve Johansen ve Juselus (1990) tarafindan
gelistirilmis olan Johansen egbiitiinlesme testleri veya Pesaran vd. (2001) tarafindan

gelistirilen ARDL sinir testi ile tespit etmek miimkiindiir.
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4.2.3.1. ARDL sinir testi

Degiskenlerimize yapilan duraganlik analizleri sonucunda diizeyde duragan
olmadiklar1 ve fark duraganliklarinda uygulanan farkli birim kok test sonuglarinin
tutarli olmamasi nedeniyle aralarindaki iliski ARDL sinir testi yaklasimi ile

incelenmistir.

ARDL smir testinin, degiskenlerin duraganlik derecelerine bakmaksizin sahip

oldugu birgok avantajlar1 bulunmaktadir (Oztiirk ve Acaravci, 2012: 57):

e Degiskenlerin tamami I(0) veya I(1)’inci dereceden esbiitiinlesik olabildigi
gibi, bir kismi 1(0) iken diger kismu da I(1) gibi farkli derecelerde
esbiitiinlesik  olabilmektedir. (Ikinci dereceden esbiitiinlesik serilerde
uygulanamamaktadir.)

e Biiylik orneklem gerektirmeyen, daha anlamli sonuglar elde edilebilen bir
yaklasimdir.

e Degiskenlerin farkli optimal gecikmelere sahip olmasinda olanak
saglamaktadir.

e Son olarak ARDL smir testi, uzun donemli iligkileri kapsamli denklemler
sistemi kullanmak yerine, tek bir denklem kullanarak hem uzun hem de kisa

donemli iliskileri tahmin edebilmektedir.

ARDL modeli gecikme siiresindeki hata diizeltme terimini de dikkate almaktadir.
Hata diizeltme ve otoregresif gecikmelerin analizi, test edilen degiskenlerin hem
uzun hem de kisa stireli iligkilerini tam olarak kapsamaktadir. ARDL smir testi
yaklasimindaki ilk asama modelde yer alan degiskenler arasindaki esbiitiinlesme
iliskisinin, kisitsiz hata dilizeltme modeli (ECT) ile arastirnlmaktadir. Eger
degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisi varsa ikinci asama olarak modelin kisa ve
uzun donem katsayilar1 tahmin edilmektedir (Akalin vd., 2018: 66). Degiskenler
arasindaki esbiitliinlesme iliskisinin incelenmesinde kullanilacak ARDL modeli

asagidaki gibi tanimlanmaktadir:
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Burada A fark operatdriinii, & ve €y hata terimini, § ve 0 sabit terimi, p uygun
gecikme uzunlugunu ifade etmektedir. Gecikme uzunluklar1 Akaike Bilgi Kriteri ve
Schwartz bilgi kriteri bilgi kriterleri ile belirlenmektedir. Calismamizda uygun

gecikme uzunluklar belirlenirken Schwartz bilgi kriterinden yararlanilmistir.

Degiskenler arasindaki egbiitiinlesme ilskisi, yokluk hipotezinin (Hy: d;= 0,-
03= O04= 05= 06=0), alternatif hipoteze (H;: o, #0), (n= 1,2,3,4,5,6) karsin test edilmesi
yoluyla yapilmaktadir. ARDL sinir testinin F istatistik degeri iist degerden biiyiik ise
bos hipotez reddedilmekte ve degiskenler arasinda, uzun vadeli bir iligskinin oldugu
sonucuna varilmaktadir. ARDL smir testinin ardindan, katsayilarin tutarliliginm
degerlendirmek icin ilk olarak Brown (1975) tarafindan onerilen CUSUM ve
CUSUM-Square testleri yapilacaktir.
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4.3. UYYGULAMA

Analizde kullanilan tiim zaman serisi degiskenleri mevsimsellikten arindirilip

dogal logaritmasit alinmistir. Serilerin son hali asagidaki grafiklerde gosterildigi

gibidir.
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Mevsimsellikten arindirilmis ve dogal logaritmalar1 alinmis olan serilerimizin
duraganlik sinamasi Arttirtlmis Dickey-Fuller Birim Kok Testi ve KPSS birim kok
testleriyle yapilmistir. Elde edilen sonuglara tablo 9°de yer verilmistir. ADF test
sonuglart yorumlanirken MacKinnon bilgi kriterinden yararlanilmistir. ADF birim
kok testinde Hy hipotezi serinin birim kok tasidigini yani duragan olmadigi seklinde
kurulurken, KPSS birim kok testinde Hy hipotezi serinin duragan oldugunu yani
birim kok tasimadigi seklinde ters kurulmustur. Serilerin duragan olup olmadiklari
tespit edildikten sonra diizeyde duragan olan seriler oldugu gibi modele dahil
edilirken, duragan olmayan seriler farki alimarak duraganlastirilmistir.
Degiskenlerimize uygulanan ADF ve KPSS birim kok testlerinde X, M, P ve R’ nin
diizey seviyede duragan olmadiklar1 yani birim kok tasidiklari yoniinde tutarl
bulgular elde edilmis ve degiskenler birinci dereceden farki alinarak yine her iki
yontemde de duragan hale getirilmistir. FDI degiskenin ADF birim kok testine gore
diizeyde duragan oldugu goriiliirken, KPSS birim kok testi sonuglarina gore farki
alindig1 takdirde duragan hale geldigi anlasilmaktadir. Testler arasindaki bu ¢eliski Y
ve YOECD seriler iizerinde devam etmektedir. S6z konusu seriler ADF birim kok
testine gore birinci dereceden entegre olurken, KPSS test sonuglarinda diizeyde
duragan olduklar1 goriilmektedir. Degiskenlerin duraganlik sinamasindan elde edilen

bulgular1 su sekilde 6zetleyebiliriz:

e Thracat (X), ithalat (M) ve Fiyatlar (P) birinci farklar1 alindiginda duragan
hale gelmektedir.

e Dogrudan yabanci yatirim (FDI) serisi ADF birim kok testine gore trend
duragan KPSS birim kok testine gore fark duragandir.

e Tiirkiye reel geliri (YT) ve Dis Gelir (YOECD) serileri KPSS birim kok

testine gore trend duragan iken ADF birim kok testine gore fark duragandir.
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Tablo 10: ADF ve KPSS Birim Kok Testi Sonuclar:

Degiskenler Diizey Birinci fark
Sabit ve trend Sabit
ADF KPSS ADF KPSS
X -2,892443 0,187124 -10,24906 0,231330
(0) [0,1716] (6) 0,146000 ** (0) [0,0000] (4) 0,463000**
M -2,573428 0,171814 -5,579085 0,358481
(1) [0,2935] (1) 0,146000** (0) [0,0000] (1) 0,463000**
P -2,313098 0,177295 -5,657552 0,083297
(1)]0,4209] (6) 0,146000%* (0) [0,0000] (1) 0,463000**
R -0,476562 0,261924 -7,739933 0,448764
(0) [0,9824] (6) 0,146000%* (0) [0,0000] (1) 0,463000**
FDI -4.114861 0,162248 0,052854
(0) [0,0097] (5) 0,146000%* (0) 0,463000**
Y -2,018385 0,082261 -6,640831
(0) [0,5805] (6) [0,146000]** (0) [0,0000]
YOECD -3,023216 0,109039 -4,200768
(1) [0,1340] (6) 0,146000%* (1)0,0014]

Not: ADF testinde uygun gecikme uzunlugu Schwartz Bilgi Kriterine gore otomatik olarak seg¢ilmistir.
KPSS testinde ¢ekirdek (kernel) yontemi “Barlett kernel” ve bant genisligi (bandwith) “Newey
West bandwith” yontemine gore otomatik olarak seg¢ilmistir. KPSS testinde sabitli model igin kritik
degerler 0,739000 (%1), 0,463000 (%5) ve 0,347000 (%10) ; sabit ve trendli model igin kritik
degerler 0,216000 (%]1), 0,146000 (%5) ve 0,119000 (%10)’ dir. ADF test istatistik degerlerleri Mac
Kinnon (1996) tek yonlii p degerleri ile karsilagtirtlmigtir. Parantez igerisindeki degerler, ADF testi
icin optimum gecikme uzunlugunu, KPSS testleri i¢in bant genisligini gdstermektedir. Koseli parantez
icerisindeki rakamlar, olasilik (p-value) degerlerini gostermektedir. ***, ** ve * sirasiyla % 1,5
ve 10 anlam diizeylerini gostermektedir.

Degiskenler arasindaki ARDL simir testi sonuglarina tablo 10 ve tablo 11°de
yer verilmistir. ARDL modelinde gecikme sayilarinin belirlenmesi i¢in Schwartz
Bilgi Kriteri’nden yararlanilmistir. Es biitiinlesme iliskisinin var olup olmadigi, F
istatistik degeri ile Pesaran (2001) yonteminden alinan alt-iist kritik degerlerinin
karsilastirilmasiyla belirlenmektedir. Bu ¢alismada paket program tarafindan 6rnek
hacmine gore belirlenen alt-iist kritik degerler kullanilmistir. F istatistik degeri {ist
kritik degerinden biiyiik ise degiskenler arasinda es-biitiinlesme vardir. F istatistik
degerinin, alt sinirdan kiiciik oldugu durumda degiskenler arasinda esbiitiinlesme
iliskisi s6z konusu degildir. F istatistik degeri, alt ve lst kritik degerler arasinda

degiskenlerin esbiitiinlesik olup olmadigina dair kesin bir yargiya ulasilamamaktadir.
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Bu bilgiler dogrultusunda ihracat modelimiz i¢in, elde etmis oldugumuz
ARDL snir test sonuglarina tablo 10°da ayrintili bir sekilde yer verilmistir. Oncelikle
%5 anlamlilik diizeyindeki kritik degerlerimiz icin alt sinir; 3,8426, iist sinir; 5,0372
olarak belirlenmistir. F istatistik degeri 7,8331 ile ist sinir1 asarak belirtilen araligin
disinda kalmistir. Bu durumda degiskenler arasinda esbiitiinlesme iligkisinin
olmadigin1 ifade eden H, hipotezi reddedilmekte ve alternatif hipotez kabul
edilmektedir. Yani degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisi bulunmaktadir. Uzun
donemli katsayilara baktigimizda dogrudan yabanci yatirimlarin, ihracat iizerinde ne
uzun donemde ne de kisa donemde etkisi bulunmamaktadir. Uzun donemli
iligkilerden elde edilen hata diizeltme terimi katsayisi (ect) ise -0,75819 olup,
modelin istatistiksel olarak anlamli oldugunu ve sapmalarin ikinci donemde ortadan

kalktigin1 gostermektedir.

Tablo 11: ihracat Modeli icin ARDL Simir Testi Sonuglar

Model Degiskenler Uzun Dénemli Degiskenler Hata Diizeltme
(1,0,0,0,2) Katsayilar Modeli
P -0,71836 [0,000] | AP -0,54466 [0,000]
R 0,22298 [0,000] | AR 0,16906 [0,005]
FDI 0,0094987 [0,328] | AFDI 0,0072019 [0,311]
X YOECD 1,9261 [0,000] | AYOECD 0,47116 [0,727]
Sabit -2,2128 [0,225] | AYOECDI1 -4,3036 [0,006]
D2008 -0,19955 [0,001] | AD2008 -0,15130 [0,000]
Trend 0,0073294 [0,000] | ATREND 0,0055571 [0,000]
ect (-1) -0,75819 [0,000]
Teshis Testler
F sinir testi 7,8331 RS 1,4011[0,237]
LM 2,9809[0,561] HET 0,84441[0,358]

Ikinci modelimiz icin elde edilen ARDL smir istatistikleri tablo 11°de
raporlanmistir. F istatistik degeri 8,5055, %5 anlamlilik diizeyi ile alt sinir; 3,0542,
ist sinir; 4,2479 olarak belirlenen kritik degerlerin disinda kalmistir. Bu durumda
degiskenler arasinda esbiitiinlesme iligkisinin olmadigin1 ifade eden H, hipotezi
reddedilmekte ve alternatif hipotez kabul edilmektedir. Yani degiskenler arasinda
esbiitiinlesme iligkisi bulunmaktadir. Nitekim dogrudan yabanci yatirimlarin uzun

donemde ithalat iizerinde etkisi vardir. Uzun donemli iligkilerden elde edilen hata
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diizeltme katsayisi (ect), -0,46452 olup modelin istatistiksel olarak anlamli oldugunu

ve sapmalarin ikinci donem ortadan kalktigin1 gostermektedir.

Tablo 12: ithalat Modeli icin ARDL Simir Testi Sonuclar:

Model Degiskenler Uzun Dénemli | Degiskenler Hata Diizeltme
(1.,4,0,3,3) Katsayilar Modeli
P 0,59208[0,037] | AP 0,59912[0,022]

R 0,62346[0,000] | AP1 0,051334[0,827]

FDI 0,049365[0,001] | AP2 -0,15992[0,479]

M Y 0,95267[0,000] | AP3 -0,62780[0,006]
Sabit -5,6852[0,001] | AR 0,28960[0,000]

AFDI -0,0095792[0,118]

Teshis Testleri AFDI1 -0,025068[0,001]

AFDI2 -

0,016746[0,011]

F sinir testi 8,5055 | AOY 1,8732[0,000]

LM 4,0500 | AOY1 0,68152[0,005]

RS 0,020702 | AOY2 1,0891[0,000]

HET 0,39342 | ect(-1) -0,46452[0,000]

ARDL esbiitiinlesme analizlerinden elde ettigimiz bulgulara gore Tiirkiye’de
Dogrudan yabanci yatirimlar ve dis ticaret arasinda istikrarli ve uzun doénemli bir

iliski bulunmaktadir.

Makro ekonomik degiskenlerin zaman igerisinde yapisal degisiklikler
nedeniyle bir veya birden fazla yapisal kirilmaya maruz kalmasi muhtemeldir.
Chow, Cusum ve Cusum-Square testleri yapisal kirilmanin varligin1 kontrol etmede
en ¢ok kullanilan testlerdir. Chow testinde kirilmanin yasandigi belirli bir tarihe
ihtiya¢ duyulurken Brown ve arkadaslarimin 6nerdigi CUSUM ve CUSUM-Square
testlerinde yapisal kirilmanin gergeklestigi bir tarih belirlenmeden kisa ve uzun
donem katsayilarmn kararlilig1 test edilebilmektedir (Oztiirk ve Acaravei, 2011: 2885-
2892). Modelimizde katsayilarin zaman igerisinde istikrarli bir yapiya sahip olup
olmadigi, herhangi bir yapisal kirilmaya maruz kalip kalmadigi Cusum ve Cusum-
Square testleri ile incelenmektedir. ithalat ve ihracat degiskenlerimiz igin ¢izilen
grafikler, %5 anlamlilik diizeyinde alt ve iist smr cizgileri arasinda kalarak
katsayilarin yapisal kirilmalara ugramadiklarini, ele alinan siirecte istikrarl

olduklarini1 gostermektedir.
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Grafik 10: ihracat i¢in Cusum Testi
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Grafik 11: ithalat i¢in Cusum Testi
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4.4. EKONOMETRIK SONUCLARIN DEGERLENDIRILMESi

Birim k&k testleri sonucunda Ihracat (X), Ithalat (M) ve Fiyatlar (P) birinci
farklar1 alindiginda duragan hale gelirken dogrudan yabanci yatirim (FDI) serisi
ADF birim kok testine gore trend duragan, KPSS birim kok testine gore farki
alindiginda duragandir. Tirkiye reel geliri (YT) ve Dis Gelir (YOECD) serileri
KPSS birim kok testine gore trend duragan iken ADF birim kok testine gore fark
duragandir. Degiskenler arasindaki iliskiyi incelemek icin yararlandigimiz ARDL
siir testi sonucunda elde edilen bulgular; dogrudan yabanci yatirimlarin ne uzun
donemde ne de kisa donemde ihracat iizerinde herhangi bir etkisi olmazken uzun
donemde ithalati arttirdigi yoniindedir. Tablo 11° de elde edilen bulgulara gore
dogrudan yabanci yatirnmlarindaki 9%1°lik artis uzun donemde ithalatta (X)
%0.051lik, gelirde (Y) yaklasik % 1°lik bir artisa neden olmaktadir.

Calismamizda elde ettigimiz bulgulara gére dogrudan yabanci yatirimlarin,
ithracat tlizerinde bir etkisi yokken, ithalat {izerinde uzun vadede etkili oldugu
anlagilmaktadir. Bu durum Delice ve Birol (2011)’un 2002 ve 2011 yillar1 arasindaki
verileri kullanarak, dogrudan yabanci yatirnm ve ticaret arasindaki iliskiyi
inceleyerek elde ettigi sonuglarla 6rtiismemektedir. Delice ve Birol (2011)’e gore ele
alinan yillar arasinda dogrudan yabanci yatirimlarin kisa ve uzun dénemde ihracat
tizerinde pozitif bir etkisi oldugunu ancak ithalat {lizerinde bir etkisi olmadigi

sonucuna varmistir.

Dogrudan yabanci yatirimlarin, ihracat lizerinde bir etkisinin olmadigi
yoniinde elde ettigimiz bulgular Acaravel ve Oztiirk (2010), Alici ve Ucal (2003),
Yilmazer (2010), Mencinger (2003), Jayachandran ve Seilan (2010),"in yapmis
oldugu caligmalarla Ortiismektedir. Alict ve Ucal (2003)’in yaptigi calismada
dogrudan yabanci yatirimlardan ihracata dogru pozitif bir yayilmaya rastlanmamaistir.

Yine Jayachandran ve Seilan (2010), Hindistan i¢in 1970 ve 2007 yillarim1 kapsayan
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verileri kullanarak dogrudan yabanci yatirimlar, ihracat ve gdp arasinda nedensellik
analizi yapmig ve dogrudan yabanci yatirnmlarda ihracata dogru bir nedenselligin

olmadig1 sonucuna varmaistir.

Acaraver ve Oztiitk (2010)’tin 1998-2009 yillarmi kapsayan calismasinda
Tirkiye’de dogrudan yabanci yatirimlarin ihracat {izerinde herhangi bir etkisinin
olmadigmin yani sira dogrudan yabanci yatirimlarin ithalata dayali bir biliylime
sagladig yoniinde sonuglara ulagilmistir. Ayrica calismada bu sekilde gerceklesen
bir biliylimenin zamanla 6demeler dengesi iizerinde bozulmalara neden olacagi
vurgulanmig ve siirdiiriilebilir bir bliylime i¢in ithalatin, dogrudan yabanci yatirimlar
ve daha fazla ihracat geliri ile desteklenmesi gerektiginin 6nemine deginmistir.
Mencinger (2003)’in c¢alismasinda da cok uluslu firmalar ev sahibi iilkenin
ihracatindan cok ithalatina katkida bulunmakta ve bu durumun {ilkelerin ticaret

dengesini diislirdiigii yontindedir.
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SONUC

Calismamizda dogrudan yabanci yatirimlarin dis ticaret iizerindeki etkisi
veriler iizerinde ¢esitli analizler yapilarak raporlanmistir. Literatiir taramasinda da
gorilmektedir ki dogrudan yabanci yatirimlarin ithalat ve ihracat kalemleri
tizerindeki etkisi degisiklik gdstermektedir. Normal sartlar altinda dogrudan yabanci
yatirnmlarin ihracati arttirmasi beklenmektedir. Ancak ¢alismamizda elde ettigimiz
bulgular bu olguya ters diismektedir. Sonuglar1 inceledigimizde dogrudan yabanci
yatirimlarin ihracat lizerinde ne kisa donemde ne de uzun dénemde etkisi olmadigini
goriilmektedir. Yine ¢aligmamizda elde ettigimiz bulgular dogrultusunda dogrudan
yabanci yatirimlarin ithalat izerinde uzun donemde etkili oldugu anlagilmaktadir. Bu
durum Tiirkiye’de faaliyet gosteren ¢ok uluslu firmalarin, iiretim sektoriinde
kullandig1 bazi1 girdi ve ara mallarin yurt disindan tedarik ettigini gostermektedir.
Ithalat, 6zellikle i¢ pazara yonelik iiretilen mallarda girdi olarak kullanilan faktor
iceriklerinden olusmaktadir. Bu da ithalatin, ihracati dogrudan yabanci yatirimlar

araciligiyla tesvik etmedigini gostermektedir.

Dogrudan yabanci yatirimlar Tiirkiye gibi gelismekte olan ekonomiler igin
onemli bir finansman kaynagi niteligindedir. Nitekim Tiirkiye’de son yillarda
yabanci girisimcilere yonelik potansiyel yatirim alani olusturma calismalarinda artig
goriilmektedir. Dogrudan yabanci yatirimlarin iilke ekonomisi iizerindeki etkileri
tiriine bagli olarak, olumlu veya olumsuz yonde degisebilmektedir. OECD,
dogrudan yabanci yatirimlarin yerli endiistriye yayilan bes olumlu etkisini 6ne

cikarmaktadir (OECD, 2003):

e Teknoloji ve know-how transferi

e Isletme gelistirme ve yeniden yapilandirma
e Uluslararasi ticaret entegrasyonuna katki

e [ sektorii rekabetini desteklemek

e Beseri sermaye olusumunu desteklemek
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Dogrudan yabanci yatirimlarin ev sahibi iilke iizerindeki etkileri bu sartlar esas
alinarak degerlendirilebilmektedir. Dogrudan yabanci yatirimlar, gelismekte olan
iilkelerin ekonomik kalkinmasi acisindan énemli bir aractir. Bu asamadaki iilkelerde
iiretim; teknoloji, yonetim becerisi ve maddi kaynak eksikligi nedeniyle mevcut
talebi karsilayamamaktadir. Bu durumda ithalat veya dogrudan yabanci yatirim
faaliyetleri ¢oziim olarak goriilmektedir. Bu sartlar altinda, ithalatin finansmani
oldukca mesakkatli bir yoldur. Ayni zamanda {iretimi desteklemeyen dis alimlar, dig
ticaret dengesi lizerinde olumsuz etkilere sahip olabilmektedir. Dis ticaret acgigi
nedenleri arasinda yerli liretimi gerceklestirecek teknolojik yeterliligin olmamasi,
tiretim faktorlerinin eksikligi veya var olanlarin maliyetlerinin yiiksek olmasi, yani
sira iilkenin karar verme mekanizmasini etkileyen ekonomik ve politik ortam
oldugunu soOyleyebiliriz. Tiim bu nedenler iilkelerin disa olan bagimliliginm
arttirmaktadir. Bu durumun olumsuz etkileri yerli liretimin, talebi karsilayabilir

diizeye yaklagmasiyla azaltilabilir.

Cok uluslu sirketlerin, tiretim odakli girisimlerde bulunmas1 Tiirkiye’nin dig
ticaret hadleri iizerinde olumlu etki yaratacaktir. Boylelikle bolgede hem emek, hem
de mevcut liretim faktorleri en iyi bigimde degerlendirilecektir. Ayni1 zamanda
bolgeye teknoloji ve yonetim bilgi akist saglanarak ve liretim teknik bilgi yoniinden

zenginleserek daha nitelikli hale gelecektir.

Dogrudan yabanci yatirimlarin tek bir bolgede yogunlasmasina engel olmak,
tiretimde verimliligi ve siirekliligi saglamak icin sektorel cesitlilige verilen 6nem
arttirtlmalidir. Kalkinmayi destekleyen teknolojik yeniliklere agik olmali, ticareti
olumlu etkileyen arastirmalar iizerine yonelmelidir. Giiniimiizde arastirma ve bilgiye
dayali teknolojik iiretime yonelen {iilkeler ayni zamanda en fazla ihracat yapan
tilkeler arasinda yerini almaktadir. Bu dogrultuda iilke capinda arastirma ve
gelistirme merkezlerinin yayginlagtirilmasi gerekmektedir. Bu sayede ileri teknoloji

isteyen iiretimlere dahil edilebilecek nitelikli isgiicii kosulu saglanmis olacaktir.
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Dogrudan yabanci yatirnmlarinin ihracat {izerinde olumlu etki yaratmamasi,
cok uluslu firmalarin {iretimlerini i¢ pazara yonelik yaptiklarini géstermektedir. Bu
acidan bakildiginda iilke igindeki ekonomik ve politik sartlarin iyilestirilerek ¢ok
uluslu firmalarin {irtinlerini i¢ pazarlarin yani sira dis pazarda da sunabilecekleri
ortam  olusturulmalidir. Dis pazarlarin  genisletilerek  rekabet —ortaminin
tyilestirilmesiyle, yeni yatirimlar ¢ekilebilecek ve iiretimde etkinlik arttirilarak daha

dinamik bir ekonomik biiylime saglanacaktir.

Tiirkiye’de son on bes yili esas aldigimizda dogrudan yabanci yatirimlardaki
artis genel olarak yabanci bankalarin genisletilmesi, perakende sektorlerin giderek
serbestlesmesi gibi ticarete konu olmayan mallarin veya hizmetler iizerinde
gerceklesmistir. Kiiresellesmeyle birlikte yeni iiriiniin dig piyasaya yayilma hiz1 giin
gectikce artmaktadir. Tiirkiye’nin kiiresel rekabette yer alabilmesi i¢in teknolojik
yayllmay1r hizlandiracak yatirimlara yonelmesi, hazir teknoloji yerine teknoloji
gelistirme imkanlar1 yaratan ve yeni iiretim tesisleri olusturan, ihracat kapasitesini
arttirmay1 hedefleyen yabanci yatirimlara tesvik saglamasi onem arz etmektedir.
Giliniimiizde yliksek teknoloji isteyen lirlinler ayn1 zamanda egitimli isgliciine ve
teknik donanima ihtiya¢ duymaktadir. Tiirkiye kiiresel rekabetin bir sonucu olan
vasifh iggiicii ve teknoloji acigin1 kapatabilmek amaciyla insan giicli yetistirmeyi
amac edinen egitim programlarina énem vermelidir. Ihracat odakli yatirimlarin
arttirtlmasinda biiyiik rol oynayan tesviklerle birlikte, ihracat finansmani, kredi
garantileri ve ihracati olumlu etkileyen fuarlar da desteklenmelidir. Yabanci
sermayeyl ¢cekmek, ihracat odakli isletmeleri tegvik etmek siirekli bir ekonomik

biiyiime ve ekonomik-sosyal refahin saglanmasinda kilit 6neme sahiptir.
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