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(CUNDA, Giirkan, Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Tiirkiye 'de Ihracat Uriin
Cesitliligi Uzerine Etkisi, Doktora Tezi, Isparta, 2019)

OZET

Kiiresellesmeyle birlikte ortak pazar haline gelen diinyada, {ilkelerin
uluslararas1 ekonomik gelismeler karsisinda etkilenmemeleri miimkiin degildir.
Ancak her iilkenin ekonomik giicii ayni seviyede olmadigi i¢in, gelisen beklenmedik
ekonomik gelismeler karsisinda gostermis olduklar1 reaksiyonlar iilkeden
iilkeyefarklilik gostermektedir. Beklenmedik ekonomik gelismeler
karsisindagelismis iilkeler fazla etkilenmezken, gelismekte olan iilkeler daha fazla
etkilenmektedir. Gelismistilkelerin yasanan olumsuz ekonomik gelismeler karsisinda
fazla etkilenmemesinin en biiyiikk nedenlerin birisi disa agik bir politika izleyerek
thracat triin sepetlerin olduk¢a genis tutmalaridir. Disa agik bir politika izlemesi
neticesindeyeni pazarlara acilarak doviz gelirlerindeartis
saglamaktadir.Boyleliklemakroekonomik dengenin korunmasina katki saglayarak
istikrarlt bir ekonomik yapiya sahip olmaktadirlar. Gelismekte olan iilkeler i¢in bu
durum biraz daha farklilik arz etmektedir. Bu iilkeler genel olarak sermaye
yetersizligi nedeniyle {iretim anlaminda ciddi sikintilar yagamaktadir. Dolayisiyla bu
tilkelerin ihracat iriin sepetlerinin dar olmasi ve ihracat gelirlerinin diisiik olmas1
sebebiyle makroekonomik dengelerini saglamakta giicliik ¢ekmektedir. Gelismekte
olan iilkeler yasanan sermaye yetersizligi sorunun ¢dzebilmek i¢in en 6nemli ¢6ziim
yolu olarak goriilen,dogrudan yabanci yatmrimlar: iilkelerine ¢ekme yoluna
gitmektedir. Dogrudan yabanci yatirimlar; gereklisermaye birikimi, bilgi ve
yonetimsel beceri, teknolojik altyap1 ve kullanim yetkinlikleri gibi tiretim igin gerekli
faktorlerin ev sahibi iilkelere girmesini saglamaktadir. Boylelikle gelismekte olan
iilkeler, iiretim i¢in uygun sartlarin olugsmasinin ardindan iiretim yaparak disa agik bir
politika anlayisina ge¢is yapmaktadir. Bu iilkeler disa agik bir politikaanlayisina
gecilmesiyle birlikte ihracat gelirlerinarttrmak ic¢in ihracat {irlin sepetlerini
genisletme ¢abas1 igerisine girmektedir. Bunun sonucunda tilkelerin ihracat iiriin
sepetlerini ¢esitlendirmesi beklenmektedir. Gelismekte lilkeler i¢in dogrudan yabanci
yatirimlarmoldukg¢a 6nemli oldugu goriilmektedir. Fakatihracat, iilke ekonomisi igin
tek basma yeterli bir ¢6ziim degildir.

Ulkelerinihracat iiriin  sepetlerinin  cesitlendirmesi  sonucunda  doviz
gelirlerinde artis saglanmaktadir. Bu durum iilkede makroekonomik dengenin
saglanmasina katki yapmaktadir.Ulke ekonomisi agismdanolumlu makroekonomik
neticelerin alinmas: ile birlikte,ilkeler daha giiglii ve daha istikrarli bir ekonomik
yaptya kavugsmaktadirlar.Ekonomik sorunlarinin ¢6ziilmesinde, {ilkelerin ihrag
ettikleri iriin gesitliliginin artirilmasi,6zellikle Tiirkiye gibi gelismekte olaniilkelerin
ekonomik sorunlarmin ¢6ziilmesindeson derece 6nem arz etmektedir.

1980 yilindan itibaren yildizi parlayan dogrudan yabanci yatirimlarin
ozelliklegelismekte olan {ilkelere katkisi oldukga fazladir. Literatiirde yapilan
caligmalarda iilkeye giren dogrudan yabanci yatirimlarin iilke ekonomisine olan
faydalarinin yaninda, iilkenin ihrag¢ edilen iiriin cesitliligini nasil etkiledigi sorusu
sikca tartisilmaktadir. Bu c¢alismanin temel ¢ikis noktasi da bu tartisma konusu
olmustur. Yapilan literatiir calisma neticesinde, dogrudan yabanci yatirimlarin
tilkelerin ihracat iirlin c¢esitliligine etkisini inceleyen yeterli c¢alisma olmadigi
goriilmiistiir. Ayrica Tirkiye Orneklem verisikullanilarakyapilan herhangi bir



literatiirgalismasina rastlanilmamistir.Bunedenle, bu c¢alismada Tirkiye Orneklem
verisi kullanilarak analiz yapilmasmna karar verilmistir. Dogrudan Yabanci
yatirimlarin  Tirkiye’dekiihracat iriin c¢esitlendirmesi {iizerindeki etkisi,Vektor
Otoregresif (VAR) Analizi metodu ile incelenmistir. Ampirik analiz sonucunda,
dogrudan yabanci yatirimlarin Tiirkiye Ornekleminde ihracat iiriin ¢esitliligini
etkilemedigi tespit edilmistir.Varyans ayristirma analizi sonuglarma gore disa
acikligm ihracat {iriin ¢esitlendirmesine Onemli katki sagladigi tespit edilmistir.
Bunun yaninda yapilan nedensellik analizi sonucunda da dogrudan yabanci
yatirimlarin ihracat {iriin ¢esitlendirmesini etkilemedigi goriilmiistiir.

Anahtar  Sézciikler: Dogrudan  Yabanci  Yatrimlar, ThracatUriin
Cesitlendirmesi, D1s Ticaret, Var Analizi



(CUNDA, Giirkan, The Effect of Foreign Direct Investments on Export
Product Diversification in Turkey, Ph.D. Thesis, Isparta, 2019)

ABSTRACT

It is impossible for countries to stay unaffected from economical progresses
at this global world which has become common market. However, countries'
reactions against unexpected economical progresses vary from country to country as
they do not have same economic power. Developed countries are not affected
profoundly from those unexpected economical progresses but developing and
undeveloped countries are affected profoundly. One of the biggest reasons for such
situation is the fact that those developed countries keep their exportation product
carts abundant by following free trade oriented economy policy. As a result of
following free trade oriented economy policy, developed countries expand their
foreign exchange revenue by getting into new markets. Thus they own stable
economy by contributing to provide macroeconomic balance. This situation is
different for developing and undeveloped countries. Those countries experience
serious difficulties in production because of the capital inadequacy. Hence, those
countries have difficulty in getting macroeconomic balance due to low quantity of
exportation products and low income from external trade. Developing countries
come up with attracting foreign direct investments to their countries as a one of the
most important solutionin order to solve capital inadequacy problem. Foreign direct
investments provide essential elements for production like necessary capital
accumulation, information and management skills, technological infrastructure and
utilizing competence. By this way, developing countries switch to free trade oriented
economy policy by making production after having suitable circumstances for
manufacture. Together with switching to free trade oriented economy policy, those
developing countries strive to diversify their export product basket so as to boost
source of exportation revenue. As a result, those countries are supposed to diversify
export product basket.It is clearly seen that foreigndirect investments are highly
important for developing countries. Yet export is not enough only solution for
countries' economy.

Increasing source of exportation revenue is provided as a result of
diversifying countries exportation product quantity, so that it contributes to provide
macroeconomic balance. It is possible for countries to have more powerful and stable
economy after getting positive macroeconomic consequences for those
countries.Increasing exportation product quantity is extremely crucial for solving
economic problems of developing countries, especially like Turkey.

By flourishing as from 1980s, foreign direct investments have too much
positive contribution, especially to developing countries. It has been recently
discussed about how foreign direct investments affect export product diversification
along with its other benefits on countries' economy. The starting point of the study is
that discussion topic. After doing the literature review, it was observedthat there are
not enough studies about this topic. Furthermore, no literature review which uses
Turkey as a sample data has been found. For this reason, it was decided to analyze by
using Turkey as a sample data. At this study, foreign direct investments' effects on
export product diversificationin a case study for Turkey were examined by Vector
Autoregressive Approach. According to result of the empirical analysis, it has been



determined that foreign direct investments have no effect on export product
diversificationinTurkey. According to variance decomposition analysis, trade
openness has a vital role in terms of export diversification. Moreover, the causality
analysis demonstrates that foreign direct inverstment does not cause export
diversification.

Key Words: Foreign Direct Investments, Export Product Diversification,
Foreign Trade,Vector Autoregressive Method
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GIRIS

Ulkelerin  ekonomikolarak temel hedefi makroekonomik dengelerini
koruyarak,ani ekonomik gelismeler karsisindadahadirengli bir ekonomik yapiya
sahip olmaktir. Gelisenkiiresel ekonomik gelismeler karsisinda iilkeler zamanla farkli
ekonomik politikalar gelistirmektedir.Uretilen ekonomik politikalar iilkelerin igin
bulundugu mevcut sartlara gore farklihk gdsterebilmektedir. Ozellikle gelismekte
olan iilkelerinyeterli sermeye birikimlerininolmamasi nedeniylehedeflenen basariya
ulagilamamaktadir. Bu tip sermaye sorunu olan iilkelerin ekonomik sorunun
giderilebilmesi i¢in iki farkli secenekler mevcuttur. Birinci segenek; ara {iriin ithal
ederek kendi iiretimlerini gergeklestirmeleridir. Ancak bu segenek iilkelerin iiretim
icin gerekli bilgi, tecriilbe ve teknolojik altyapidan yoksun olmasi halinde istenilen
sonuglar1 vermemektedir. ikinci secenek ise; iilkelerindogrudan yabanci yatirimlari
iilkelerine ¢ekme yoluna gitmeleridir. Dogrudan yabanci yatirimlar, sermaye
yetersizliginden kaynaklanan kisir dongiiniingiderilmesinde ve iiretim igin gerekli
bilgi, tecriibe ve teknolojik altyapmnin ev sahibi iilkelere aktarilmasinda son derece
onemli bir misyona sahiptir. Bu nedenle gelismekte olan iilkeler genel olarak ikinci
secenegi tercih etmektedir.

Ozellikle gelismekte olan iilkelerdogrudan yabanci yatirimlarin iilkeye giris
yapmasiyla birlikte kendi tiretimlerini sekillendirmeye baslamaktadir. Bu asamada ile
birlikte, ilkelerinbelli {iriinler lizerinde mi uzmanlagsmalar1 gerektigi yoksa ilksel
triinler {izerine yogunlagarak cesitlendirme yoluna mu gitmesi gerektigi tartisma
konusu olmaktadir. Bu mesele iktisat biliminin olduk¢a eski tartisma konularmdan
birisidir. Literatiirde hakim olan diisiince, gelismekte olan iilkelerinemek yogun
gerektiren ilksel triinlere yogunlasmalarigerektigi, gelismis iilkelerin ise oOzellikle
sanayi agirlikli sermaye yogun iiriinlere yogunlagmas: gerektigi seklindedir (Can,
2016: 21-25). Ancak, zamanla konu hakkinda farkli diisiince ve goriislerin ortaya
ciktigr goriilmektedir. Giiniimiizdegelismekte olan iilkelerin sermaye agiklarini
gidermeleri halinde oncelikle i¢ piyasada ihtiya¢ duyulan alanlara yonlenerek
korumaci bir politika izlemeleri gerektigi, gelismis iilkelerinise sermaye agigi
bulunmamasi ve liretim anlaminda yeterli bilgi, tecriibe ve teknolojik altyapiya sahip
olmasmedeniyledigaacik bir ekonomik politika izlemeleri gerektigi gorisleri

hakimdir. Gelismislik seviyesi diisiikolan iilkelerin gelismis iilkeler gibi disa agik bir



politika izlemesi zaman almaktadir. Cilinkii yatirimlarin girmeleriyle birlikte iilkeler
sermaye aciklarini kapatmakta ve yatirimlarin yayilma etkisi ile birlikte gerekli bilgi,
tecriibe ve teknolojik altyapiya zamanla sahip olarak disa yonelebilmektedir. Bu
sekilde ev sahibi gelismekte olan {ilkeler, zamanla kendi iiretimlerini
sekillendirmekte ve digsa acik bir politikaya gecis yapmaktadir. Gelisen bu siireg
sonundagelismekte olan ev sahibi iilkelerin ihrag ettigi iirin sepetindeki ¢esitliligin
artmas1 beklenmektedir.

Thracatin, ekonomik biiyiimeye olan katkis1 diisiiniildiigiinde, ihracatta iiriin
cesitliliginin ne kadar 6nem arz ettigi asikardir. Ulkelerin gelirleri igerisinde ihracatin
Oonemli yer tuttugu ilkeler igin ihracatta meydana gelen istikrarsizliklar, ekonomik
yapilarini hissedilir derecedeetkilemektedir.Tek basina ihracat, iilke ekonomisi igin
yeterli bir kaynak degildir. Ancakoézellikle gelismekte olan iilkeler ihracat gelirlerini
artirarak ek doviz girdisi elde etmekte ve makroekonomik dengenin saglanmasinda
onemli katk1 yapmaktadir. Ulkeler ihrag ettigi {iriin cesit sayisin1 artirarak ekonomik
olarak ciddi gelirler elde edebilmektedir. Dolayisiyla ihracatin ekonomik olarak
iilkenin kalkinmasina ve ekonomik biiyiimesine Onemli katki saglamasi
beklenmektedir.

Tiirkiye’nin yetersiz sermaye birikimi olmasi ve teknolojik altyapi ihtiyacinin
olmasi1 nedeniyle, dogrudan yabanci yatmrimlar1 lilkeye c¢ekebilmek igin politika
yapicilar donem donem degisik politikalar gelistirmis ve uygulamistir. Caligmaya
konu olan 1960 sonrasi “planli donem” olarak adlandirilan1960-1980 zaman
diliminde uygulan planli ii¢ donemde de dogrudan yabanci yatirimlar baglamida
istenilen basar1 yakalanamamustir. 1970°1i yillarda yasanan iki petrol krizi sonrasinda
diinya genelinde baslayan ekonomik kriz Tirkiye’yi oldukc¢a derinden etkilemis ve
artan dis bor¢larin etkisi ile yeniden etkin bir politika anlayisiiginradikal kararlar
almaya gidilmistir.1980°1i yillara gelindiginde one ¢ikan ekonomik anlayis disa agik
bir politika anlayisidir. Ozellikle, Tiirkiye 24 Ocak 1980 kararlar ile disa agik bir
ekonomik politika izlemeye baslamistir. 24 Ocak kararlarmnm alimmasindaki
temelamag,lilkeye katki saglamasi beklenen dogrudan yabanci yatwrimlar: tesvik
ederek ekonomik biiyiimeyi saglamaktir.Alinan 24 Ocak kararlar1 neticesinde
sermaye hareketliligi olduk¢a ivme kazanmistir. Bu donemde liberallesmenin

etkisiyle sermaye girisleri gegcmis donemde yasanilan ekonomik sorunlari kismen



¢ozsede uzun vadede istenilen seviyede yatirimgergeklesmemis ve istenilen biiyiime
seviyesine ulasilamamistir. Zaman zaman yasanan kontrolsiiz yatirimlar biiyiik
ekonomik sorunlara sebep olmus ve 1990’hyillarda iki biiyilk ekonomik kriz
yasanmustir  (Alper ve Onis, 2001: 205). Bu donemde 1990 ve 1994 yillarinda
yaganan iki biiyiik kriz sonrasi dogrudan yabanci yatirimlar agisindan olumsuz bir
durum olustursada, genel olarak yatirimlar yavasta olsa artis gostermistir. 2000°1i
yillara gelindiginde, Tirkiye’de dengeler diizgiin gitmeye baslamigsa da,1995
yilindan sonra diinya genelinde baslayan ekonomik daralma 2001 yilinda en iist
seviyeye ¢ikmistir. Tirkiye’de bu donemde borsa kanali ile gergeklesen nakit para
girisi azalma egilimine girmistir. Bu donemde yasanan tehlike; hem devleti hemde
biiylik holdingleri finanse etmek amaciyla kurulan bankalarin, saglksiz ve
denetimsiz gelisen bankacilik sektoriin ciddi tehdit teskil etmesiydi. Yasanan bir
diger sikint1 artan doviz tevdiler hesaplarina siirekli yiiksek faizler uygulanmasi
nedeniyle uygulanan doviz ¢ipasi sitemini basarisiz Olmasidir. Bu nedenle portfoy
yatirimlar yoluyla iilkeye giris yapmis olan yatirimlarin geri ¢ekilmesine neden
olmustur. Sonug¢ olarak, Tirkiye’de 2001 yilinda olduk¢a agir bir ekonomik
Krizyasanmistir. Tiirk ekonomisinde yasanan bu problemler, orta vadede dogrudan
yabanci1 yatirimlarin 6nemini birkez daha gostermistir.

2000’li yillarin basinda Tirkiye dogrudan yabanci sermaye baglaminda
istenilen hedeflere ulasamamustir. 2001 yilinda yasanan ekonomik kriz sonrasi, 2003
yilinda dogrudan yabanci yatirimlar1 ¢ekebilmek igin 6zellestirme agirlikli radikal
ekonomik kararlar alimasina neden olmustur. Alinan kararlar neticesindegiivensiz bir
yatirim tilkesi goriintiisii veren Tiirkiye, yeniden yatirimlari ¢eker duruma gelmistir.
Bu durum 2004 sonrasi artan bir ivmeyle devam etmistir. Tiirkiye mevcut jeopolitik
konumuyladogrudan yabanci yatirimlar1 ¢ekme noktasinda son derece avantajlara
sahip olmasina karsin,2004 yilinda Diinya Yatirim Raporlarindaki analizde diinya
genelinde 111. sirada yer almustir (UNCTAD, 2005: 23). Dogrudan yabanci
yatirimlar agisindan 2004-2009 doneminde oldukca iyi performans sergileyen
Tiirkiye,2009 yilindan kiiresel yagsanan ekonomik kriz Tiirkiye’yi de etkilemistir.Bu
donemde yatmrimlar ciddi oranda gerileyerek 8.585 milyar dolar seviyelerine
gerilemistir. Diinya genelinde bu donemde yapilan yatirimlar swralamasmda 30.

sirada yer almistir (Kogtiirk, vd.,2012 : 40).



Diinya’nin en onemli ekonomileri géz Oniine alindiginda, gelismis olan
iilkelerin az gelismis lilkelere gore daha genis ihracat iiriin ¢esitliligine sahip oldugu
goriilmektedir. Thracat gelirleri iilke ekonomisi i¢in tek basma yeterli olmamasima
karsin,lirtin ¢esitliligiile birlikte artan gelirler iilkenin ekonomik olarak biiyiimesine
ve istikrarli bir ekonomik yapiya sahip olmasina 6nemli katkida bulunmaktadir.
Diger taraftan iilkeye yeni teknolojinin ve yeni iiretim yontemlerinin girmesiyle ev
sahibi tlilkelerin iiretim alaninda yeni liriinler liretmesine ve yeni pazarlara ulagmasini
imkanvermektedir.Boylece  lilkelerin  ihracat  {irlin  sepetlerini  artirmasi
ongoriilmektedir.

Dogrudan yabanci yatirimlarin gelismekte olan iilkeler i¢in bir diger faydasi,
kisi basina diisen gelirlerinin belli araliklarda seyretmesine katkida bulunmasidir.
Belirtilen hususiilke ekonomiler agisindanolduk¢a 6nemlidir. Ciinkii yatirimlar, ev
sahibi tilkelerin tasarruf ve doviz agiklarini siibvanse etmesine ve makroekonomik
dengenin korunmasma 6nemli bir katkidabulunmaktadir. Dolayisiyla tiim bu etkenler
g6z Oniine alindiginda, Tiirkiye icindogrudan yabanci yatirimlar son derece dnem arz
etmektedir.

Ulusal ve uluslararasi yapilan ¢alismalarda dogrudan yabanci yatirimlarim ev
sahibi {iilkelereolan katkilar1 agik¢a ortaya konmustur. Ancak son donemlerde
dogrudan yabanci yatirimlarin ihracat {iriin ¢esitliligi iizerine etkisi tartisma konusu
olmaktadir. Dogrudan yabanci yatirimlarin ihracat iiriin cesitliligini ne derece
etkiledigi sorusunun cevabi i¢in 6zellikle uluslararasi bir¢ok calisma yapilmis ve
biiyilk bir ¢ogunlugunda dogrudan yabanci yatirimlarin ihracat iiriin gesitliligini
olumlu etkiledigi goriilmiistiir. Ancak yapilan literatiir c¢aligmasinda, Tirkiye
orneklem verisi kullanilarakyapilan herhangi bir ¢aligmaya rastlanilmamis olmasi, bu
calismada Orneklem verisi olarak Tiirkiye’nin segilmesinde etkili olmustur.
Calismanin temel amaci; dogrudan yabanci yatirimlarin Tirkiye’nin ihracat {iriin
cesitliligi izerindeki etkisini analiz etmektir.

Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatirimlarm ihracat Uriin ¢esitliligi tizerine
etkisini arastirilan calisma, 4 bolim seklinde planlanmigtir. Birinci boliimde
dogrudan yabanci yatirimlarin tanim, tarihsel siireci, nedenleri, agiklayan teoriler ve
ekonomiye olan etkileri hakkinda bilgi verilmistir. ikinci bdliimde Tiirkiye’de

dogrudan yabanci yatirimlarin tarihgesi, onemi, etkileyen faktorler, basarisizligin



nedenleri, ekonomik etkileri hakkinda bilgi verilmistir. Caligmanin {ig¢iincii
boliimiinde ihracat iirlin ¢esitlendirmesinin tanimlamasi, ¢esitleri, hesaplama
yontemleri, yararlari, uygulanan basarili Ornekler ve g¢esitlendirme ile
ilgililiteratirhakkinda bilgi verilmistir. Calismanin dordiincii boliimiinde ise,
Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatirimlarin ihracat irlin ¢esitliligini ortaya koyan
ekonometrik analiz yapilarak sonuglar1 irdelenmistir.

Calismada, tek orneklemli analizlerde yaygin olarak kullanilan Mubeen ve
Ahmad (2016)’in ¢alismasindan yararlanilmistir. Calisma literatiirdekidiger
calismalardan farkli olarak tek 6rneklem {izerinde temellendirilmis ve VAR yontemi
kullanilmistir. Ampirik analiz sonucunda dogrudan yabanci yatwrimlarin, Tirkiye
ornekleminde ihracat iriin ¢esitliligini etkilemedigi tespit edilmistir. Bulunun
sonuglarliteratiirde ~ bu alanda yer alangalismalar ile  Kkarsilastirilarak

degerlendirilmistir.



BIiRINCI BOLUM

DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR

Dogrudan yabanci yatirimlarin, ev sahibi iilkeler ve yatirimi gergeklestiren
iilkeler agisindan farkli etkileri goriilmektedir. Ozellikle gelismekte olan ve gelismis
iilkelerin ekonomik tablolarmin 6nemli bir kisminda yatirimlar yer almaktadir. Yatirim
hareketleri kamu ve Ozel sektor sermaye hareketleri olmak {izere iki sekilde
gerceklesmektedir. Kamu boyutunda ger¢eklesen sermaye hareketleri faiz, vade, hibe ve
kredi olarak gerceklesirken, 6zel sermaye hareketleri ise portfolyo yatirimlarr ve
dogrudan yabanci yatirimlar seklinde gergeklesmektedir. Bu ¢alismada 6zellikle diinya
da oldukca 6nem yere sahip olan dogrudan yabanci yatirimlarin tizerinde durulacaktir.
Bu baglamda, birinci boliimde dogrudan yabanci yatirimlarin tanimi, iilkelere olan
dogrudan ve dolayl etkileri, agiklayan teoriler, tarihsel siireci, nedenleri bu boliimde

detayli olarak ele alinacaktir.
1.1. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR iLE iLGIiLi TEMEL HUSUSLAR
1.1.1. Dogrudan Yabanci Yatirrmlarin Tanimi ve Onemi

Dogrudan yabanci yatmrimlar iktisat yazininda oldukga popiiler bir arastirma
konusudur. Literatiirdedogrudan yabanci yatmrimlar ile ilgili farkli tamimlar ile
karsilamak miimkiindiir. Dogrudan yabanci yatirimlarm en temel tanimi, herhangi bir
iilkede faaliyet gdsteren firma/kisilerin kendi iilke piyasalarindan ¢ikarak, diger lilke
piyasalarindan gelir elde etmelerine uluslararasi yatirim veya yabanci sermaye yatirim
denir. Dogrudan yabanci yatirimlardan elde edilen gelirler maddi olabilecegi gibi fiziki
olarakta gerceklesebilir. Uluslararasi portfolye yatirimlar olarak belirtilen tahvil ve hisse
senedi gibi menkul degerlerin elde edilmesi seklinde de
gerceklesebilmektedir. Yatirimlarm bir diger gerceklesme sekli ise uluslararasi yatirim
yapan firmalarmn yatirim yapacaklar1 diger iilkelerde bina, fabrika, arazi, tesis gibi gayri
menkullar1 satin alinmasi seklinde gerceklesebilmesidir (Seyidoglu, 1994: 577).

Gelisen teknolojik gelismeler ile birliktekiiresellesme giderek artmaktadir.

Kiiresellesmenin  artmasi,beraberinde  diinyada yatrimlarm  seyrini  etkileyen



faktorlerlerin daha onemli hale gelmigini saglamistir. Diinya genelinde yasanan
herhangi bir sok ekonomik gelisme, yatirimlar1 dogrudan veya dolayli olarak
etkileyebilmektedir. Bu nedenle, yatirimcilar ile yatirima ev sahipligi yapan iilkeler
menfaatleri dogrultusunda gelismeleri yakindan takip etmekte ve politikalarini bu yonde
sekillendirmektedir. Boylelikle, kiiresel anlamda tasarruflarin ve yatmrimlarm etkin
dagilimi gergeklesmektedir. Diger taraftan birgok iiriin, yatirimer firmalarin maliyetleri
diistirebilmek icin daha uygun piyasalar yonelmesiyle iiriin diger piyasalara dagilmakta
veya taklitleri tiretilerek yayginlagsmaktadir. Bu sekilde iiretimin kiiresellesmesine katk1
saglanmig olmaktadir. Bu sekilde iiretimde iilke smirlart kalkmis ve diinya bir biitiin
olarak degerlendirilmeye baslanmistir. Uretimin kiiresellesmesiyle birlikte, iilkeler
tiretim maliyetleri agisindan kendileri agisindan en uygun bdlgelere yayilmakta ve
ekonomik olarak fayda saglamaktadir (Alpar, 1977: 13).Alpar’in (1977) ¢alismasinda,
her zaman iilkelerin mevcut imkanlarinin yatirim yapmak i¢in yeterli olamayabilecegi,
dolayisiyla bu durum da iilkelerin yatwrimlarini sinirlandirabilecekleri ifade etmistir.
Yerli kaynaklarm yetersiz kaldigr bu durumda tilkeler, iiretim i¢in duyduklar1 kaynak
ihtiyaclarin1 dogrudan yabanci yatarimlar vasitasiyla karsilayacagir vurgulanmistir
(Alpar, 1977: 13).

Dogrudan yabanci yatirimlarin  bir diger gergeklesme sekli,uluslararasi
firmalarm tiretim yapmak amaciyla diger kaynak iilkere yonelerek o iilkelerin mevcut
sermaye stoguna hedeflemesi seklinde gerceklesen yatirimlardir. Bu yatirimlar,
genellikle bir¢ok tilkede faaliyet gdsteren, alinan kararlar1 belirli bir merkezden yoneten,
bagl sirketleri yonlendiren ¢ok uluslu sirketler vasitasiyla tamamamen sifirdan bir
iiretim alani olusturulabilecegi gibi, hali hazirda bir bagka iilkede faaliyette bulunan bir
firmanin  tamamen veya belirli  bir oranda satin  alinmasi  seklinde
gergeklestirilebilmektedir (Alpar, 1977: 13).Uluslararasi yatirim yapan firmalar yatirim
karar1 asamasinda, tek yonli yatirim karari almamaktadir. Bu firmalar duruma gore
ilgili tilkedefiili liretim yaparak veya yatirim amaciyla farkl iilkede faaliyet gosteren
yerel firmalar ile stratejik ortakliklar kurarak yatirim yapabilmektedir.

Yatirimer firmalar sartlara gore diger tilkelerden hisse senedi, tahvil v.b. menkul
degerler satin alarak {ilkenin sermaye piyasasina bu sekilde yatirimlar
gerceklestirmektedir. Portfoy yatirimlar olarak adlandirilan bu tiir yatirimlarda,

uluslararas: faaliyet gosteren firmalarin kendi smirlar1 disina ¢ikarak, yatirim yapilan



tilkedeki tahvil ve hisse senetleri satin alinarak elde edilen kardan pay almak
amaclamaktadir. Boylelikle, mal ve hizmet tliretmeden ev sahibi iilkede hisse senedi ve
tahviller vasitasiyla gelir amaglanmaktadir. Literatiirde bu tarz yatirimlara, dolayli
yatirnmlar da denilmektedir.Dolayli yatrimlar giincel gelismelere karsi oldukca
hassastir. Bu yatirimlar iilkede gergeklesen herhangi sok ekonomik gelismedendogrudan
etkilenerek, yatirim miktarinin azalmasina veya artmasma sebep oOlabilmektedir.
Dolayisiyla portfoy yatirimlarin muhafaza edilebilmesi i¢in ilgili iilkelerdeki mevcut
finans piyasalarmin saglam temeller lizerine kurulmasi ve ekonomik sartlarin giiven
duyulacak sekilde yonetilmesi gerekmektedir.Ciinkii tilkedeki ekonomik ve politik
gelismeler neticesinde anlik sermaye ¢ikislar1 olabilmekte ve bu durum para
piyasalarinda istikrarsizliga sebep olabilmektedir. Portfoy yatirimlarigerceklestiren
sahis veya firmalar, belirli bir seviyede maksimum gelir beklentisi ile hareket ederler.
Dolayisiyla finans piyasalarmin saglam temeller {lizerine kurulmamasi ve ekonomik
sartlarin giiven vermemesi durumunda, yatirimlar ¢ok degisken ve kirilgan yapiya sahip
olduklarindan hemen ortam degistirmesi olagandir. Bu yatirimlar, finansal faktorlerdeki
degisimlere oldukca duyarli olmasi sebebiyle yatirimcilar, genellikle cesitlendirme
yoluna giderek riskidengelemeyi amagclarlar. Dolayisiyla, o6zellikle gelismekte olan
iilkelerde portfoy yatirimlar kisitlanarak, dogrudan yabanci yatirimlarin tesvik edilmesi
daha uygun goriilmektedir(Alpar, 1977: 13).

Literatiirde dogrudan yabanci yatirimlarin, bazi uluslarasasi kurumlar nezdinde
tanimlart mevcuttur.UNCTAD’ i yapmis oldugu bazi basin bildirilerinde dogrudan
yabanciyatirimlar, herhangi bir iilkede faaliyet gosteren firmanin, ev sahibi piyasada
faaliyet gdsterenyerel firmalarinyonetimini tamamen kontrol altina almasi seklinde ifade
edilmistir. IMF tarafindan istatistiksel amagh yapilan ¢alismada, uluslararasi faaliyet
gosteren yatmrimcilar tarafindan ev sahibi iilkede faaliyet gosteren yerel firmanin
sermayesinin %10’undan fazlasini ele gegirmesi olarak ifade edilmistir. Yine bir diger
ekonomik kurulus OECD tarafindan yapilan c¢alismada, dogrudan yabanci yatirimlar
uluslararas1 yatirim yapan sahis veya sirketlerin bir diger ililkede faaliyet gdsteren
sirketlesmis veyadengibir isletmede sirket biinyesinin %10 ununu temsil etmesi
seklinde tanimlanmustir.

Dogrudan yabanci yatirimlarin iilkeler agisindan 6nemli bir yeri mevcuttur.

Ancak her iilkeninyatirimlardan beklentileri ayni seviyede olmayabilir. Ulkeler ihtiyag



duyduklart hammadde, maliyetli emek giicii, mal ve hizmet {iretimini artrmak, iilkede
yaganan issizligigidermek, iiretim ve tagima maliyetlerini diigiirmek, yeni pazarlara
acilarak gelirlerini artirmakgibi amaglar1 dogrultusundayatirimlardan farkli beklentileri
mevcuttur. Giiniimiizde kiiresellesmenin etkisiyle, yatirim gergeklestiren ve ev sahibi
iilkelerinekonomik anlamda ortak bir paydada birlestigi goriilmektedir. Amag diinya
ihracatindan miimkiin olan en fazla pay1 alarak makroekonomik dengelerini korumak ve
istikrarli bliylimeyi saglamaktir. Bu baglamda, dogrudan yabanci yatirimlar ile birlikte
gelismekte olan iilkelerin, gerekli sermaye ihtiyaglarini tedarik ederek, iiretim icin
ihtiya¢ duyulan gerekli teknolojik, bilgi ve tecriibenin edinilmesi ile zamanla disa agik
bir politika anlayisini benimsemeleleri beklenmektedir.

Dogrudan yabanci yatirimlar tek tarafli bir fayda saglamamaktadir. Yatirimlarin
hem yatirimci firma hemde ev sahibi iilke firmalar i¢cin karsilikli olumlu katkilarimin
oldugu goriilmektedir. Soyle ki,iilkeye gelen yabanci yatirimlarin artmasi, beraberinde
icpiyasada rekabet artisini saglar.Bu durum iiretim kalitesinin artmasi, yenilikler ve
teknolojik gelismelerin saglanmasi, iiretim alanlarini ilgilendiren teknik bilgi gelisimi,
ekonomik ve politik destek yollarmin agilmasi, dis pazarlara ¢ikilmasi, kalifiye eleman
yetistirilmesine,cevre bilincinin olusmasi ve korunmasi gibi birgok 6nemli olumlu
katkilar sunmaktadir (Oksay, 1998: 18).

Goriildigi tizere dogrudan yabanci yatirimmlarin iilke ekonomileri i¢in oldukga
onemlidir.Kiiresellesme ile birlikte gelisen diinya sartlarinda yatirimcilarin ve ev sahibi
iilkelerin dogrudan yabanci yatirimlara olan bakis agilar1 gelismekte ve 6zellikle gelisen
tilkeler igin farkli anlamlar barmdirsada, iilkelerin temel amaglar1 ayni1 noktada
birlesmektedir. Ulkerin hedefi, mevcut ekonomik giiclerinive makroekonomik

dengelerini korumak ve istikrarl bir bliylime saglamakdir.
1.1.2. Yatinmlarin Ozellikleri

Dogrudan yabanci yatirimlarin birgok gerceklesme sekli vardir. Genel olarak,
yatrmmin akla gelen sekli, bir devletin baska bir devlete yatirim yapmasi olarak
bilinmektedir. Aslinda yatirimlar, uluslararasi yatirnm yapan sirketler arasinda
gerceklesen yatirimlardir. Uluslararasi faaliyet gosteren sirketlerin, sahip oldugu yatirim
imkanlarini, firmanin menfaatleri dogrultusunda yatirim yapan iilkelere aktariimasi

seklinde gerceklestirilmesi yatirimlarm bir diger seklidir.



Dogrudan yabanci yatirimlarinbilinen en 6nemli 6zelliklerinin basinda,genellikle
gelismis tlilkeler tarafindan yapilmasidir. Ciinkii gelismis olan iilkeler alt yapi eksigi
bulunmayan, teknolojik yeniliklere sahip, saglam ekonomik temel {izerine
kurulmustur.Bundan dolay1 bu iilkeler iiretime yogunlagsmis durumdadir. Bu
sebeple,dogrudan yabanci yatmrimlar, genellikle gelismis tilkelerden gelismekte olan
iilkelere dogru olmaktadir. Dogrudan yabanci yatirimlarm bir diger 6zelligi, genellikle
tilkelerin hammadde kaynaklarma yonelik yapilan yatirimlar olmasidir. Yatirimlarin bu
ozelligi, gelismis tilkelerin gelismekte olan iilkelerin kaynaklarini somiiriilmesiseklinde
algilanmasia neden olabileceginden dolay1 yabanci yatirimlarintepkiyle karsilanmasina
neden olmustur. Kaynaklar1 somiiriilmekte olan iilkeler ile daha 6nce somiirgecilige
maruz kalmis tilkelerindogrudan yabanci yatirimlara karsi tepki gostermeleri,dogrudan

yabanci yatirimlarin tarihsel gelisimini etkilemistir. (Tiryakioglu, 2006).
1.1.3. Yatinmlarin Cesitleri

Dogrudan yabanci yatirimlar, yatirim yapan iilke/firma ve ev sahibi iilke olmak
tizere ¢ift yonli etkilesim iginde gergeklesir.Cift yonlii etkilesimin olmasi dogrudan
yabanci yatirimlarin her iki taraf igin farkli anlamlar ve 6zellikler tasimaktadir. Yatirim
yapan tlkeler agisindan g¢esitli yatirim tiirleri mevcuttur. Sirketler baska bir tilkede
yatay, dikey ve holding seklinde ti¢ farkli dogrudan yabanci sermaye yatirimi yapabilir
(Caves,1971: 3). Bu yatirimlardan yatay olan dogrudan yabanci sermaye yatirimlari,
sirketlerin tirettikleri tiriniin aynisini baska bir iilkede iiretmesi amaciyla o iilkelere
yatirimlar1 tagimasi olarak ifade edilmektedir. Ancak yatay yatirim sekli zamanla sikint1
olugturmaktadir. Ciinkii zaman icerisinde diger tilkeler iriinii liretebilmekte veya taklit
edebilmektedir. Bu sebeple yatirimcilarin tek bir {irline yogunlagmasi yerine iiriin
cesitlendirmesine yonelmesi olduk¢a 6nem arz etmektedir. Bu durum ortaya cikabilecek
olumsuz ekonomik dalgalanmalardan yatirimlarin etkilenmemesi i¢in bu son derece
onemlidir. Yatirimlarin ikinci tiirii olan dikey yatirimlar ise hammaddeye ve piyasaya
hakim olabilmek igin yapilan yatirim tiirleridir. Bu yatirimlar, ev sahibi iilkelerdeki
kaynaga yakin olmak ve piyasaya daha kolay ulasmak i¢in miisterilere ulasilabilecek
dagitim kaynaklarinin elde edilemesi yoluyla yapilan dogrudan yabanci yatirim

tiirleridir. Yatirimlarin Giglinci tiirii ise yatay ve dikey yatirim tiirlerini kapsayan her iki
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yatirim tiiriinii de gergeklestiren holdingler vasitasiyla gergeklesen dogrudan yabanci
yatirimlardir(Caves,1971: 3).

Dogrudan yabanci yatirimlar, yatirim karari aldiklari iilkelere farkli hedefler
giderler. Bu hedef dogrultusunda yapilan yatirimlar, dogrudan yabanci yatirimlarinin ev
sahibi lilke acisindan ayrismasimna neden olur. Bu baglamda, dogrudan yabanci
yatirimlarin, yatirimlara ev sahipligi yapacak iilke agisindan ii¢ farkli yatirim c¢esidi
vardir(Moosa, 2002: 5). Bu yatirimlarn ilki; iiriin ithal eden ev sahibi iilkelerin, belli bir
stire sonra maliyetleri azaltmak i¢in ayni {irlinii liretmesi ile ithalatini1 azalmas1 seklinde
gerceklesmektedir. Yatirim yapan iilke yatirnm kararmi alirken her tirli riskten
kaginmaktadir.Ciinkii karsilasabilecekleri riskler maliyetleri arttirma, gelirleri azaltma
ve pazar paylarmin diismesi gibi 6nemli sorunlara neden olabilmektedir. Bu nedenle,
yatirimcr firmalar i¢in yatirim yapilacak iilkelerin politik durumu, ticaret bakis
acilari,pazar durumu, ulasim ve iiretim maliyetleri, politik istikrar gibi bir¢cok faktor
olumsuz sartlarda risk algis1 olusturarak yatirimlar: dogrudan etkilemektedir. Ikinci tip
yatirimlarda; yatirimci firmalarin {iretim igin gerekli ara tiriin vb. kaynaklardan ortaya
c¢ikan,ihracat artiran dogrudan yabanci yatirim tiirleridir.Bu yatirim tiiriinde, yatirimci
ilke/firmaiiretim igin gerekli hammadde ve ara trin gibi faktorleri maliyetlerin
yiiksekliginden dolay: tiretim yapmak yerine daha uygun maliyetlerde baska iilkelerden
ithal  edebilmektedir.Boyleliklechammadde ve ara {irline sahip iilkelerin,
yatirmmingerceklestigi iilkelere iiriinlerinin ihracatminartirmasma saglamaktadir. Ugiincii
yatirmm sekli ise;ev sahibi tilkelerin makroekonomik dengelerin
korunabilmesiigin,devletler ~ tarafindan dogrudan yabanci yatmrimlar1 ilkeye
cekebilmekadinadesteklenen yatirim tiiriidiir. Bu yatirim tiirlinde {ilkelerin temel amaci
ekonomik istikrar1 yakalamaktir (Moosa, 2002: 5).

Gelismekte olan iilkelerin dogrudan yabanci yatirimlardan beklentileri farklilik
gosterebilmektedir. Narula vd.(2000)yaptiklar1 ¢alismadailgili farkliliklar1 ti¢ grupta
incelemistir. Birinci yatirim tiirii; yatrim yapacak olan iilkelerin, daha uygun iretim
yapabilmek i¢in iretimde kullanilacak hammaddeye sahip iilkelere yaptigi yatirim
tirtidiir. Yatirim yapan firmanm amaci, kendi faaliyet gosterdigi piyasadan daha uygun
maliyetli ve daha etkin iiretim yapabilmek icin kaynak iilkelere {iretimlerini
tagimaktir(Narula vd., 2000: 20-85). Boylelikle sirketler dezavantajlarini avantaja

cevirerek ekonomik kazanclarmi maksimize etmeyi hedeflemektedir. Ikinci yatirim
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tirdi; gelismis ilkelerin uygun maliyetlerde maksimum kar elde edebilmek i¢in, en
uygun pazar aramasi seklinde gerceklesen yatirimlardir. Bu yatirim tiiriinde temel hedef,
firmalarin yeni pazarlara agilmasi veya mevcut bulunduklari pazari korumaktir.Bu
yatirimlar 6zellikle 1980°1i yillarda sirketlerin birlesmesi ve satiglarinda oldukga yaygin
bir sekilde goriilmiistiir. Bu yatirim tiirti genellikle belirli bir potansiyele ulasmisniifus
ve belirli seviyeye ulagmis talep olmasi durumunda gergeklesmektedir. Gelismekte olan
tilkeler i¢in tgilincli yatirim tiirdi, etkinlik-stratejik deger arayan yatirimlardir. Bu tip
yatirimlar, yatirim yapilan iilkede sahip olunan miilkiyet avantajlarmi kullanmak
suretiyle gergeklesmektedir.Bu yatirimlarin amaci, ana hedef pazarlara girdikten sonra
minumum maliyetle maksimum kar elde etmektir (Narula vd., 2000:20-85)

Yatirime1 firmalarin bir diger temel amaci, faaliyet gosterdikleri iilkede talep
goren triin endeksli iiretim yapmak ve maliyeti diistirebilmek igin diisiik maliyetli ara
uriinlerden faydalanmaktir (Shatz vd.,2000: 8-12). Bu sekilde yatirim yapilan iilkede
talep goéren uygun maliyetli iiriinlerin iiretilmesi seklinde gerceklesen yatirimlara yatay
dogrudan yabanci yatirimlar denilmektedir. Bu tip yatirimlarin temel amaci tarife,
ulasim gibi maliyetleri ortadan kaldirmaktir.Maliyetlerin ortadan kaldirilmasi ve en az
diizeye indirilmesiyle birlikte firmanin piyasadakirekabet¢i giiciinli koruyarak kendisini
gelistirerek daha giiclii hale gelmesini saglar. Diisiik maliyetli girdi arayisinda olan
yatirimlarda dikey dogrudan yabanci yatmrimlar olarak tanimlanmaktadir. Bu yatirim
tiriinde tretim asamalara boliinmekte ve tiretimin belli bir boliimii diisiik maliyetli
kaynaklara sahip bolgelerde gergeklesmektedir. Bu yatirim tiiriinde goriilen boliinerek
farkli alanlarda iiretimi gergeklestirilmesi ticarette yenilik¢i bir anlayisin ortaya
¢ikmasini saglamaktadir (Shatz vd., 2000: 8-12).

Pazara giris agisindan degerlendirildiginde dogrudan yabanci yatirimlar iki farkl
sekilde ger¢eklesmektedir. Bir biitiin olarak yeni yatirimlar ve sinir 6tesi birlesme satin
alma olarak gerceklesen yatirimlar seklindedir. Bir biitiin olarak yeni yatirimlar; yatirim
yapilacak olan iilkeye yeni tesislerin kurulmasi veya var olan tesislere ek olarak yeni
tesisler yapilmasi seklindegerceklesir. Bu yatirim tiirli ev sahibi iilkelerin en ¢ok tercih
ettigi yatirim tiirlerindendir. Clinkii bu yatirimlarla birlikte iretim kapasitesininve
istihdamin artirilmasi, teknolojik yeniliklerin iilkeye girmesi gibi yararlarindan dolay1
tercih edilmektedir. Ikinciyatirim tiirii olan sinir 6tesi birlesme ve satin alma ise; yatirim

gerceklestiren iilke/firmaninyatirimi gergeklestirdigi bolgelerdeki faaliyet gosteren yerel
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firmalarin tesislerini almasi seklinde gerceklesen yatirim tiiriidiir.Bu sekilde yerelde
faaliyet gOsteren ev sahibi firmanin yatirimer firmalar tarafindan alinmasi ile yeni bir
yonetim anlayigina gegilmektedir. Belirtilen sekilde gerceklesen yatirimlar, yerelde
faaliyet gosteren firmalarm kontroliiniin yabanci firmalara ge¢mesine neden
olmaktadir(Wang, 2009: 239). Giiniimiizde 6zellestirme adi altinda gergeklestirlen bu
yatirimlar olduk¢a yaygmlasmis durumdadir. Ozellikle iilkemizde 2003 yilindan

sonraoldukca yogun bir sekilde gerceklesen yatirim tiirlerinin basinda gelmektedir.

1.2. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN GELIiSiMi VE TARIiHSEL
SURECI

1.2.1. Birinci Diinya Savas1 Oncesi Donem

Dogrudan yabanci yatirimlar olduk¢a eski bir gegmise sahiptir. 1700 yillara
dayanan dogrudan yabanci yatirimlar, ozellikle Avrupa iilkeleri tarafindan dogal
kaynaklar1 fazla olan Amerika, Avusturya, Yeni Zelanda ve Arjantin gibi bolgelere
dogru gergeklesmistir. Belirtilen iilkelerin ortak 6zellikleri yeni kesfedilmis ve dogal
kaynaklar1 olduk¢a fazla olan iilke olmalaridir. Bu iilkelere uygulanan somiirgecilik
faaliyetler ile yabanci sermaye akisi baslamistir. Sermaye akisi 19.yy’da sanayi
devrimininetkisiyle olduk¢a ivme kazanmustir.Cilinkii sanayinin gelismesiyle,birlikte
hammadde ihtiyaci artmis ve buna paralel olarak sermaye akis1 da hizlanmistir.

Gelismis olarak bilinen ilk sermaye yatirimi,ingiltere tarafindan 19. yiizyilm ilk
yillarinda gergeklestirilmistir. Ingiltere’de gerceklesen sanayi devrimi ile birliktebu
iilkenin hammade ihtiyac1 artmis ve dogrudan yabanci yatimrimlara yogunlagsma
baglamistir. Ingiltere bu baglamda sahip oldugu sémiirge iilkelerine yatirim yapmis ve
yabanci sermaye yatmrimlarmi baglamistir. 1800’li yillarin ikinci yarisinda Avrupa
tilkeleri yatirim faaliyetlerini genisletme ¢abasma girmistir. Ciinkiisanayi devrimi ile
birlikteozellikle batili iilkeler sermaye birikimini artirmak ve sermayeden maksimum
gelir elde etmeyi amaglamistir. Bu baglamda batili ilkeler,somiirgecilige agirlik vermis
ve yeni yatirim alanlar1 aramigtir. Dogal olarak herhangi bir itilkede maliyet yiiksek bir
trtin, bir baska iilkede ¢ok daha ucuza dretilerek yiiksek gelirler elde edilmeye
baslanmistir. Bu donemde, 6zel sermaye yatirimlari seklinde gerceklesen bu yatirimlar
Birinci Diinya Savagina kadar slirmiistiir. Yatirimlar kamu sermaye yatirimlarindan

ziyade portfoy yatirimlari seklinde gerceklesmistir(Dunning,1988: 73-78).
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Birinci Diinya Savasi déneminde, Bati Avrupa iilkeleri ile Ingiltere
somiirgecilikte 6zel sermaye yatirimlarinin hakimidurumundaydi. 1913 yilinda,
dogrudan yabanci yatmwmmlar, Ingiltere’nin dis iilkelere yaptig1 yatirimlarm sadece
%?20’sine denk gelmekteydi. Geriye kalan % 80’lik kisim ise portfoy yatirimlar
seklindeydi. Portfoy yatirimlar ¢ogunlukla devletlerin demiryollar1 ve bazi kamu
hizmetlerinde yaptig1 yatirimlar i¢in ihra¢ etmis olduklari tahvillerin satin alinmasi
seklinde ger¢eklesmistir (Dunning,1988: 73-78).

Bu donemde dikkat ¢eken bir diger husus ise yapilan yatirimlarin milli gelire
oranimin oldukea yiiksek olmasidir (Twomey, 2000: 42-46).Y apilan arastirmada, Birinci
Diinya Savasi oncesinde Ingiltere’den gerceklesen sermaye akimlarinm milli gelire
oran1 % 4 seviyesinde seyrettigi goriilmiistiir. Bu oran 6zellikle savastan onceki yillarda

% 7’lere kadar yiikselmistir (Dunning 1988: 73-78).
1.2.2. Kiiresel Anlamda Yasanan Iki Biiyiik Savas Aras1 Dénem

Birinci Diinya Savasi her sektorii oldukga etkileyerekbirgok sektorde koklii
degisikliklere neden olmustur. Sanayinin hasar gormesi ekonomiyi derinden etkilemis,
diinya genelinde ekonomik olarak dengelerin degismesine neden omustur. 1914 yilina
kadar olan donemde Avrupa iilkeleri sanayi ve ckonomik anlamda lider
durumdaydi.Ancak, savastan sonra Amerika Birlesik Devletleri (ABD) o6n plana
¢ikmaya baslamistir. Savasin Avrupa sinirlari igerisinde olmasi ve Avruapa tlkelerinin
birgogunun savasa taraf olmasi nedeniyle yabanci sermaye yatirimlart durgunluk igine
girmistir. Bu donemde, devlet eliyle kamu tarafindan yapilan yatirimlar 6nem
kazanmaya baslamistir. Yasanan olumsuz gelismelere ragmen Ikinci Diinya Savasi’na
kadar olan donemde 6zel sektore ait yatirmmlarin paylarinin fazla oldugu goériilmiistiir.

Savag sonrast kiiresel olarak gergeklesen yatirim hareketliligiyle birlikte
ekonomilerinsavas 6ncesi donemdeki seviyesine ¢ikmasi beklenmistir. Ancak beklenen
ekonomikperformanslar yakalanamis ve eskinekiyasla daha da kotiiye dogru gitmistir.
Bu donemde Ingiltere’de issizlik %10’un iizerine ¢ikmustir. Yine bu ddnemde
Ingiltere’desendika {iyelerinin sayis1 1932’1 yillarda 1920°li yillardaki iiye sayismin
yarisina kadar diismiistiir. Yasanan olumsuz gelismeler {ilkelerin igsizlik oraninin
artmasma ve refah diizeyinde gerilemeye sebep olmustur. Ancak bu olumsuz tablo

biitiin iilkeler icin gecerli olmamistir. Savasa girmeyen ABD, Hollanda, Isvigre,Japonya
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ve Latin Amerika iilkeri iilkeler zenginliklerini artirarak ekonomik olarak giic
kazanmaya baslamistir. Ozellikle bu siirecte ABD dis ticaret fazlaligini artirarak altin
stoklarin1 maksimum seviyeye ¢ikartmistir (Bakirtag v.d. 2004: 83-100). SavasABD’nin
ekonomik ac¢idan diinyanin en Onemli giiglerinden birisi konumuna gelmesini
saglamigtir. Savasa giren iilkelerin zarar goren sehir,sanayi ve alt yapilarinin onarilmasi
icin harcanan maddiyat ile 6demek zorunda kaldiklar1 tazminatlar iilkelerin ekonomik
olarak ¢okiise gecmesine neden olmustur. Ornegin, savasin kaybeden iilkelerden birisi
olanAlmanya’nin ekonomisi tamamen ¢okmiis ve 6demelerini dis borglarla dondiirmek
durumunda kalmistir. Bu donemde Almanya da goriilen yiiksek enflasyonda tilkenin
hizla fakirlesmesine neden olmustur. Oyleki 1923 yilinda Alman parasinm degeri, 1913
yilindaki degerinin milyarda birine diismiistiir (Foreman vd.,1983: 220-229). Almanya
bu donemde iiretim icin ihtiyac duyulan sermaye ihtiyac1 nedeniyle uluslarasi
yatirimlari iilkesine ¢ekmeye c¢aba gdstermistir. Zamanla yatirim ivmesinin artmasiyla
Almanya 1928 yilinda diinya sermaye ithalatinin yaklasik %50’sini tek basina
gerceklestirmistir. Bu durum, Alman ekonomisini olduk¢a hassas kirilgan bir yapiya
sahip olmasima neden olmustur.

Birinci Diinya Savasi’nin sonrasinda yasanan ekonomik problemler, 1929
yilinda Amerika’da baslayan ve tiim diinyay1 etkileyen ekonomik kriz ile ekonomik
problemleri daha da artirmustir. ‘Biiylik Buhran’ olarak adlandirilan bu kriz New York
Borsasi’nin ¢okmesiyle baglamis ve 1929-1932 doneminde oldukga etkili olustur.
Yasanan kriz ile birlikte yatimrimlarda biiyiik bir diisiis yasanmis ve Ozellikleportfoy
yatirimlarin ilerleyen yillarda kaybolmasina neden olmustur. Dolayisiyla, bu donemde
gerceklesen yatirimlarm hemen hemen hepsi dogrudan yatirimlar seklindedir.
Gergeklesen bu yatirmmlarm agirhk kismi gelismekte olan iilkelere dogru yapilan
yatirimlardir.

“Bliylik Buhran” siiresince iilkeler yatirim yapmaktan ziyade yasanan krizden
korunmak igin korumaci politikalar izlemislerdir. Ulkelerin bu tavri diinya ticaretinin
gerilemesine neden olmustur. Bu donemdeticaret seviyesi kriz Oncesi donemin
%60’larinakadar diismiistiir (Flora vd., 1983: 461). Bu siiregte iilkeler kapali ekonomi
diizenine ge¢mis ve serbest ticaret uygulamalarindan vazge¢mistir.Yine bu donemde
bircok iilke o tarihe kadar uygulanmaya calisilan altin standartindan vazgegmistir.

Ulkeler korumaci polikalarini giimriik tarifeleri ile siirdiirmiislerdir.
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1.2.3. ikinci Diinya Savasi Sonrasi Dénem

Cok genis bir cografyayi etkileyen ikinci Diinya Savasi sonras1 Avrupa iilkeleri
ile gelismekte olan iilkelerin yeniden yapilanma siirecine girmistir. Savas sonrasi
sermaye ihtiyaci artan iilkelerin yeniden iiretim faaliyetine yonlenmesi ile dogrudan
yabanct yatrimlar artmaya baslamistir.Gelismekte olan  dilkeler ise bu
donemdeithalatlarini ihracatlaridan ¢ok daha fazla arttirmis olmasi nedeniyle dis ticaret
ac1g1 olusmasmma neden olmustur. Tuncer(1968)tarafindan yapilan ¢alismada,
gelismekte olan tilkelerin 1957 yili itibariyle dis aciklarmin toplam boyutu 4.5 milyar
dolar seviyelerine ulastig1 vurgulanmistir.Bu dénemde dikkat ¢eken noktalardan biriside
kamu araciligi ile yapilan transferlerdir. Bu transferler Birinci Diinya Savasi
oncesindeki donemde hemen hemen hi¢ gerceklesmeyan kamu araciligiyla yapilan
transferler, ikinci Diinya Savasi sonrasinda ciddi sekilde artis gdstermistir. Kamu
transferleri iki ¢esit gergeklesmektedir.Birincisi; iki yonli transferler, ikincisi ise; ¢ok
tarafli uluslararasi kuruluslar(OECD gibi) tarafindan yapilan transferlerdir. Bu
transferler genel olarak hibe, kredi veya yerel para cinsinden satislar seklinde
gerceklesmistir (Tuncer 1968: 18-47).

Ikinci Diinya Savas1 sonrasinda dogrudan yabanci yatirimlar ilk on yillik
donemde artis gostermis fakat takip eden on yillik donemde yiikselis devam
etmemistir.Bu duruma gerekge olarak1960 yillarda kiiresel anlamda siyasi istikrarsiz bir
donem yasanmas1 gosterilmistir. ikinci Diinya Savasi sonrasi gelismis iilkelerden

gelismekte olan tilkelere yapilan yatirimlari 6zeti Tablo 1.1°de sunulmustur.

Tablo 1.1.ikinci Diinya Savasi Sonras1 Ozel Sermaye Akimlar1 (Milyon USD)

(Milyon USD) Yillar Dogrudan Yabanci Portféy Yatirimlar
Yatirimlar
1956 2.192 324
1957 2.461 820
1958 1.824 864
1959 1.636 804
1960 1.743 768
1961 1.847 720
1962 1.468 445
1963 1.677 220
1964 1.740 589

Kaynak: (Tuncer, 1968: 47)
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Tablo 1.1°de 1960’11 yillarda kiiresel yasanan siyasi istikrarsizlik ve tilkelerin dis
ticareti  kisitlayan  ikameci  politika  anlayiglarmm  etkisi net  olarak
goriilmektedir.Ozellikle, 1960°l1 yillarda yabanci yatwimlarda c¢ok fazla bir artis
olmadig1 gorilmektedir. 1957 yilma kadar 2.461 milyon dolara yiikselen yatirim
miktariyasanan istikrarsiz donemin etkisi ile 1964 yilinda 1.740 milyon dolar
seviyelerine kadar gerilemistir.Bu istikrarsiz durum 1970’li yillara kadar devam

etmistir.

3,000
2,500

2,000 A

1,500 \\/‘/\v/’* —4—Dogrudan Yabanci Sermaye

—ll—Yabanci Portfoy Yatinmlari

1956 1957 1958 1959 1960 1961 1962 1963

1,000

Not: Tablo 1.1.’den iiretilmistir.
Sekil 1.1. Dogrudan Yabanci Sermaye ve Yabanci Portfoy Yatirimlar: (1956-1964)

1.2.4. 1970 Sonras1 Donem

Bu donemde altyapisini tamamlamis, siyasi ve ekonomik istikrari yakalamis,
kalifiye teknik personel isgiicline sahip, biirokrasinin az ve kisitlayic1 dis ticaret
politikalarimi izlemeyen iilkeler dogrudan yabanci yatirimlara yonelmistir. Bu donemde
genel olarak, belitilen 6zelliklere sahip gelismis iilkeler yatirima yogunlasirken, heniiz
gelismislik diizeyine ulasamayan iilkeler ise yatirimlara ev sahipligi yapmistir. Bu
donemde gelismekte olan {ilkelerin gegmis somiirge tecriibeleri, korumaci politikalar1
ile ulusal yatirimlara kuskucu yaklagmalar1 donemin en dnemli belirleyicileri olmustur.
1960-1970 doneminde diinyada yatirim hareketlerinin tigte biriSi az gelismis ve
gelismekte olan tilkeler arasinda gerceklesirken, iicte ikiside gelismisligini tamamlamig

tilkeler arasinda karsilikli yapilan yatirimlardan olusmustur(Karluk, 1983: 213).
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1980°li  yillarda  kiiresel anlamda  yabanct  yatirimlar  artmaya
baslamustir.Ozellikle liberallesme ve sanayilesmeye yogunlasmuis iilkelerdeki
Ozellestirme akimlar1 yatirimlarin artmasinda ¢ok ciddi etkisi olmustur. Bu donemde
Dogu Blogu iilkelerinin yabanci sermayeye sicak bakmalar1 ve yatmrimlari ¢ekmek
icintesvik politikalar1 hayata gecirmeleri yatirimlarin artmasinda etkili olan birdiger
onemlifaktordiir. Bu donemde devletlerin daha bagimsiz hale gelmesiyabanci yatirim
akisii ve gelisimini etkilemistir. Ornegin,Sovyetler Birligi’nin dagilmasi sonrasinda
biinyesindeki iilkelerin bagimsizliklarini ilan ederek kendi ekonomilerini iyilestirmek
icinhizhigirisimlere baslamis ve sermaye agiklarmi yatirimlar vasitasiyla ¢cozmiislerdir.

1980’11 yillarda Dogu Blogu’nun dagilmasi ve iilkelerin bor¢ bataginda olmasi
nedeniyle, yatrimlar 1990’1 yillarda 6zellikle hammadde kaynaklarina sahip, ekonomik
biliylime arayis1 igerisinde olan gelismekte olan iilkelere dogru kaymaya baslamistir. Bu
donemde devletler, aldiklar1 borglarin faizini dahi 6demede zorlanir hale gelmislerdir.
Yasanan bu sikint1 gelismeler neticesinde iilkeler ekonomik tedbirler almak durumunda
kalmiglardir. Bu tedbirlerin basinda gelismekte olan tilkeler makroekonomik dengelerini
saglamak i¢in yatmrimlar1 tesvik edici birgok yapic1 radikal ekonomik tedbirler
gelmektedir. Bu gelismeler DPT’nin 2000 yilinda yapmis oldugu rapora yansimistir.
Raporda; 1990’1 yillarin basinda diinya toplam yatirim hacmi iginde gelismekte olan
tilkelerin pay1 %20’den az iken, bu oran 1995 yillarda %40’lara ¢iktig1 belirtilmistir
(DPT,2000: 2). Ancak bu durum uzun siirmemistir. Ozellikle kiiresel yasanan ekonomik

krizler bu yatirimlar1 yeniden azatmis ve 2000 yillarin basinda %19 seviyelerine

diismiistiir.
Tablo 1.2. Dogrudan Yabanci Sermaye Girisleri (Milyar USD)
Yil Kiiresel Gelismis Ulkeler Gelis;pekte Olan
Ulkeler
1995 331 203 113
1996 385 220 152
1997 478 271 187
1998 693 483 188
1999 1.075 830 222
2000 1.271 1.005 240

Kaynak: UNCTAD, World Investment Report, 2007.

1990 yillarda yasanan sikintili donemlerdealinan radikal kararlarin 6nemli bir

boliimii dogrudan yabanci yatirimlar: tesvik igin cikartilmigtir. Ornegin 1996 yilinda
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diinya genelinde alinan bu kararlarin; %34’ daha fazla tesvik ¢ekebilmek icin, %25’1
daha liberal giris ve galisma sartlar1 igin, %7’si yabancilari miilk edinmesi ve sektorel
ayarlamalar1 i¢in ve son olarak %4’de daha az yasal diizenlemeler iceren diizenlemeler
kararlardir. Bu durum 2000 yilinda tekrar incelendiginden; diinya genelinde iilkelerin
yatirimlar i¢cin %16's1 daha ¢ok tesvik cekebilmek icin, %241 daha liberal giris ve
calisma sartlar1 icin, %19’u yabancilarim miilk edinimi ve sektorel diizenlemeler igin
yapilmis ve %2'side daha fazla kontrol i¢in yasal diizenlemeler i¢in kararlar alindigi
goriilmektedir. Kiiresellesmenin etkisi iledogrudan yabanci yatiwrimlar 2000 yilindan
sonra verilen tesvikler ve garantiler i¢in yapilan yasal diizenlemelerin %40’lara kadar
yiikseldigi goriilmiistiir.

Bu donemde en ¢ok dikkat c¢eken noktalardan bir digeri tlkelerin ikili
anlagsmalaridir. Sadece 2000 yilinda 78 iilke toplam 84 ikili anlasma yaptig1 ve bu
anlagsmalarm %46's1 gelismekte olan iilkeler arasinda oldugu goriilmiistiir. Bu ikili
anlasmalarm en temel amaci ¢ifte vergilendirmenin ortadan kaldirilmasidir(Demircan
2003: 20).

2000’1 yillarda sermaye hareketliliginin artmasiyla birlikte {ilkelerin siyasi ve
ckonomik politikalari, sermaye birikimleri, i¢ pazarm yeterliligi, hukuksal garantiler,
liberallesme, kalifiye teknik eleman gibi kistaslar olduk¢a 6nem kazanmistir. Emek
maliyetlerinin diisiik oldugu niifus bakimindan fazla olan iilkeleravantajli duruma

gelmisler ve yatirimlar ¢ekme noktasinda 6n plana ¢ikmiglardir.
1.3. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN NEDENLERI

Dogrudan yabanci yatirimlarmin iilkeler i¢in birgok agidan faydasi mevcuttur.
Sermaye artigi, tiretim kapasitesinin gelistirilmesi, yeni iiretim alanlarinin olusturulmas,
ihtiya¢ duyulan isgiicliniin istihdam edilmesi, lilkeye doviz girdisi saglanmasi, vergi vb.
sekilde ekonomik katki saglamasi, ev sahibi iilkelerdeki i¢ rekabeti arttirmasi, ihtiyag
dogrultusunda olusan kalifiye elemanin yetistirilmesi, teknolojik imkanlarin transferi
gibi bircok agidan olumlu etkileri olmaktadir.Yatirimlarin belirtilen faydalar:
dogrultusunda 6zellikle gelismekte olan iilkeler dogrudan yabanci yatirimlari tesvik igin
politikalar gelistirmektedir. Gelistirilen politikalar gelismekte olan iilkelerin aksine
yatirimct llke/firmalar acisindan farkli beklentileri barmdirmaktadir. Yatirimei

tilke/firmalar minumum maliyet maksimum gelir beklentisi dogrultusunda politika
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gelistirmektedir. Ornegin,disa acik politika izleyen iilkeler yatirim igin giiven vermeyen
kredisi diisiikk olan iilkeleri tercih etmekten kaginmaktadir. Yatirim igin giiven veren
iilkelere uluslararasi yatirimlarin  giderek artmasi kredi notunun yiikselmesini
saglamaktadir. Yatirimcilar kredisi yiiksek, giiven veren {ilkelere yatirimlarini
yonlendirmektedir (Narin, 2007: 33-34).

Yatirim i¢in karar asamasinda birgokfaktdrdegerlendirilerek karar alinmaktadir.
Bir¢cok etken yatirim kararini etkilemektedir. Bu faktorlerden hangisinin yatirimcilar
acisindan daha Onemli oldugunu kestirmek oldukca giictlir. Gelisen teknoloji,
hammadde ihtiyaci, ekonomik maliyelerin disiiriilmek istenmesi, verimliligin
artirllmas1  gibi  bircok faktorden dolayr yabanct sermaye akist degiskenlik
gostermektedir.

2000 yilinda Diinya Bankasi’nin 191 ¢ok uluslu sirketiizerinde yaptigi
calisgmada, dogrudan yabanci yatirimlarininnedenleri belirlenmeye g¢alisilmistir. Elde

edilen sonuglarTablo 1.3’de sunulmustur.

Tablo 1.3. Dogrudan Yabanc1 Yatirnmlarin Nedenleri

Nedenler Yiizde(%)
Yeni Piyasaya Girmek % 55
Islem Maliyetlerinin Azaltilmasi % 17
Hammaddeye Yakinlik % 6
Islem Siiresinin Kisaltilmasi % 4
Yeni Uriin Hatt1 Gelistirilmesi % 4
Yeni Teknoloji Gelistirme % 2
Verimliligin lyilestirilmesi % 2
Isgiiciine Yakinlik % 1
Riskin Azaltilmasi %1
Diger Faktorler %1

Kaynak: World Bank, Foreign Direct Investment Survey 2002.

Diinya Bankasitarafindan yapilan ¢alismada; ilk sirada yatirimei iilke/firmalarin
yatirim yapmak istemelerinin nedeni olarak %55’lik oran ile “yeni piyasalara
girmek”’yer almistir. Sirketlerin maliyetleri azaltmak amaciyla yaptig1 dogrudan yabanci
yatirimlarin orani ise %17°likbir orana sahiptir. Calismada dikkat g¢ekilen bir diger
husus,yatirimlarin ekonomik nedenlere gore ve davranigsal etkenlere bagli olarak
siniflandirilabilecegidir.

Yatirimer  iilke/firmalarinyatirim  yapmaktaki davraniglart  “saldirgan”  ve

“savunmact” olarak adlandirilabilir. Rakiplerine kars iistiinliik elde etmek i¢in saldirgan
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davraniglar sergilemekte veya rakipleri karsisinda sahip olduklari avantajlar1 korumak
i¢in ise savunmaci davranista bulunabilmektedir(Abraham vd.,1983: 7).
Bu boliimde ana hatlar1 ile dogrudan yabanci yatirimlari etkileyen nedenleri

basliklar halinde incelenecektir.
1.3.1. Hammaddeye Yakinhk

Gelismis iilkeler sahip olduklar1 avantajlari, yeni pazarlara girmek ve ekonomik
biliylimeyi ger¢eklestirmek icin yatirimlar: gergeklestirmektedir. Bu yatirimlar daha ¢cok
gelismekte olan tilkelere yapilmaktadir. Gelismekte olan ev sahibi iilkeler teknolojik
yenilikler, teknik is giicii ve finansman kaynaklarina sahip olabilmek iginyatirimlari
cekme gayreti igerisindedir. Gelismekte olan iilkeler her nekadar dogal kaynak
bakimindan zengin olsalarda, kaynaklardan etkin bir sekilde faydalanabilecekleri
finansman ve teknolojiye sahipdegildirler.

Yatirime1 firma/iilkelerin {iretimleri hammaddeye sahip ev sahibi iilkerde
gerceklestirerek ihracatini yatirim yaptigi iilkeden gergeklestirmesi oldukga 6nem arz
etmektedir (Roberts, 1994: 459). Boylelikle yatirimci firma/iilkeler minumum maliyet
ilekaynaklardan maksimum gelir elde etmektedirler. Yatirim yapilan ev sahibi iilke
acisindan ise sermaye agig1 giderilmekte, iiretim i¢in gerekli bilgi ve tecriibeye sahip
olunmakta ve yeni teknolojik alt yapiya sahip olunarak yatirimlardan maksimum verim
elde etmektedir. Dolayisiyla belirtilen sekilde gerceklesen yatwrimlar her iki tarafin

menfaatleri dogrultusunda karl ¢ikmaktadir.
1.3.2. Yeni Pazar Arama

Uluslararasi firmalar tiretmis olduklar1 driinleri pazarlamak ve gelirlerini
artirmak igin yatirima yonelmektedir. Yapilan yatirimlar ile yeni pazarlara agilarak
gelirlerini artrma firsat1 yakalamis olmaktadirlar. Uluslararasi firmalar, sahip
olduklarimal ve hizmetleri sunmak igin yeni pazarlara agilarak dogrudan yabanci
yatrimlar Vvasitasiylapazarpaymi korumak ve pazar paymni dahada artirmayi
hedeflemektedir (Frederick,1973: 20-35).

Yatirimer firma/iilkeler pazar paylarmi korumak ve gelistirmek i¢in liretim ve
pazarlama stratejileri siirekli aktif tutmak ve kiiresel ekonomik gelismeleri takip etmek

durumundadir. Ekonomik anlamda makroekonomik dengenin korunmasi ve daha giicli
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bir ekonomik yapiya sahip olabilmek i¢in mevcut pazarlarini gelistirmek i¢inde stratetik
hamleler gelistimelidir. Kiiresel 6l¢ekte yatirimlar igin diger iilkeler ile rekabette
halinde olduklarindan dolayi, yatirimlarin farkli ilkelere kaymasini engellemek
durumundadir. Dolayisiyla etkin rekabet igerisinde olmak i¢in yatirimer tilke/firmalarin
mevcut paylarint korumanin yaninda yeni pazarlardan pay almasigerekmektedir. Bu
nedenle bircokuluslararast firma/iilkeler miisterilerinin farkli pazarlara kaymasini
onlemek i¢cin o pazarlara yatirim yaparak Onemli alict ve miisterilerini kaybetmek
istemezler. Bu durumu “Miisteriyi Izleme” olarak adlandirilmaktadir. Ornegin banka,
muhasebe, hukuk ve reklam gibi hizmet dallarinda faaliyet gdsteren yatirimel
firma/iilkeler, biiylik miisterilerini kaybetmemek i¢in 6nemli miisterilerinin acildig1 yeni
pazarlara yatirimlar yaparakkendi pazarlarini korumaya ¢abalamaktadir(Shapiro, 1989:
529).

1.3.3. Tarife ve Kotalardan Kacinma

Uluslararasi yatirim yapan her firmanin 6nceligi mevcut ekonomik durumlarini
korumak ve yatirimlarla gelirlerini maksimum seviyeye c¢ikarmaktadir. Yatirimci
firmalarin yatirim igin karar asamasinda iki se¢enegi mevcuttur. Birinci segenek, yeni
pazarlara giris yapmaktir.ikinci secenek isesavunmaci bir politika izleyerek
mevcutekonomik durumunu muhafaza etmek igin ¢aba gostermekdir. Kiiresel
gelismelerden dolay1 tilkeler gelisen ekonomik sartlar geregi savunmaci davranislar
gosterebilmektedir. Ornegin, yatirim i¢in karar verilen iilkelerin uygulamis oldugu tarife
ve kotalardan kagmmasi gosterilebilir.Diger taraftan yatirim yapilan iilkelerin ithal
edilen mallara kota ve tarife koymasiihracat yapan iilkeler i¢in olmaktadir.Bu tip
durumlarda yatirim yapacak olan firma/iilkeler i¢in en iyi segenek yatirim yapilacak
olan iilkede iiretimde bulunmaktir (Roberts, 1990: 485). Japonya gibi gelismis bir
iilkenin kisitlamalardan kurtumak icin ABD’ye iiretim amagh fabrika kurmasi ve
1960’1 yillarda ABD’nin Avrupa’ya yatirim yapmast bu durumadrnek teskil
etmektedir.Goriildiigii tizere dogrudan yabanci yatirimlar kota ve tarifeleri etkisiz

kilmanin en etkili yolu oldugu goriilmektedir.
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1.3.4. Ucuz Yabanci Faktor Kullanimi

Ulkelerin  sahip olduklar1 iiretim girdilerinin maliyetleri  farkliliklar
gostermektedir. Bu duruma iilkelerin sahip oldugusermaye birikimi neden olmaktadir.
Benzer sekilde, yatirim igin karar asamasinda emek faktoriiniin durumuda oldukga
etkilidir. Maksimum kar beklentisi ile hareket eden yatirimci firmalar, yatirimaev
sahipligi yapacak olan iilkelerin sahip oldugu emek ve dogal kaynak durumunagore
hareket etmektedir.Giiniimiizde gelismis iilkeler emegin ucuz oldugu Cin, Hindistan,
Dogu Avrupa ve Afrika iilkelerineyatirim yapmalart bu duruma oOrnek olarak
verilebililir (Ignatius vd., 1996 : 8).

Gelismis iilkelerin temel amaci, dogrudan yabanci yatimlarmmmaliyetlerin daha
uygun oldugu genis piyasalara girerek gelirlerini maksimum seviyeye cikartmaktir.
Gelismekte olan iilkelerin amaci isesermaye acigimni gidermek, teknolojik yenilikleri
iilkeye girmesi ve iiretim i¢in gerekli bilgi ve tecriibe sahip olarakkendi iiretimlerini
yapar duruma gelmektir. Ciinkii bu iilkeler yasanabilecek sok ekonomik gelismeler
karsisinda makroekonomik dengelerin koruyarak daha giiclii bir ekonomik yapiya sahip
olmak istemektedir. Bu nedenle, kendi tiretimlerini gergeklestirir duruma gelerek
gelismislik diizeyine ulasmak en temel hedeftir.

Gelismekte olan tilkeleragisindan ekonomik hedefleri tutturabilmenin en uygun
metodu dogrudan yabanci yatirimlarintesvik edilmesi goriilmektedir. Dolayisiyla daha
fazla yatirim c¢ekebilmek igin serbest ticaret anlagsmalar1 yapmalarive serbest ticaret
bolgeleri kurarak yatmrmmlarda etkinligini artirilmasi olduk¢a Oonem arz etmektedir.
Boylelikle yatirimlarin artmasi ile hedeflenenekonomik gelir ve refah diizeyeulasilmasi

miimkiin olabilecegi gibiigsizlik oraninin diismesine saglamasi miimkiindiir.
1.3.5. Yurt i¢i Kisitlamalardan Kurtulma

Bazi ilkeler mevcut ilke sartlardan dolay1 yatirimlara
kisitlamalargetirebilmektedir. Kisitlamalar olumsuz sekilde algilanmasina ragmen bazi
sektorlerde uluslararasi piyasalara agilma firsati sunmasi miimkiin olmaktadir. Bazi
bankalar ile bazi endiistrilerde faaliyet gdsteren firmalar, yurt icinde maruz kalinan
kisitlamalarin etkisi ile uluslararas1 piyasalara yayilma yoluna gidebilektedir. Bu
duruma ornek olarakyapilan diizenlemeler neticesinde bankalarin yurt disina sube

acmasi gosterilebilir.
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Ulkeler genel olarak kiiresel ekonomik gelismeler karsisinda zaman zaman
tedbirler aldig1 gibi bazende c¢evre koruma standartar1 i¢in kisitlamalara
gidebilmektedir.Ulkenin dogal yapismm korunmasi igin alman bu kisitlama kararlar:
yatirimlart olumsuz etkileyemektedir. Dolayisiyla dogrudan yabanci yatirimi yapan
iilkeler daha diisiik ¢evre standardi mevcut iilkelere yonelebilmektedir. Bu duruma
ornek olarak Tirkiye’deki ¢evre standartlar1 geregince Fransiz menseli bir
fimaninCitosan’a bagl ¢imento fabrikalarmi satin almasi gosterilebilir (Seyidoglu,

1994:667).
1.3.6. Olcek Ekonomilerden Faydalanma

Uluslararas: faaliyet gOsteren firmalar {iretimdeki artistan kaynaklanan birim
basma diisen ortalama maliyetten dolayr 6lgek ekonomilerden faydalanip gelirlerini
artrmay1 amaclamaktadirlar. Bazi durumlarda sabit maliyetler degisken maliyetlere
gore yiliksek olabilmektedir. Bu durumda uluslararasi firmalar dengeyi saglayabilmek
icin yabanci yatmrimlara yonelmektedir. Boylelikle biiyiik miktarda iiretim ve satig
yaparak, biiyiik hacimli satislar ile ciddi gelirler elde edebilmektedir.

Yogun miktarda tiretim yapan ulusal firmalar, 6lgek ekonomilere ulasmak i¢in
farkli pazarlara girmek durumundadir. Olgek ekonomisinden faydalanmak istenmesinin
bir diger nedeni; iilke i¢inde iiretim yapan ve pazarlayan firmalarm yabanci iilkelerdeki
gelirlerdenyoksun  kalmalaridir.Bu  sekilde  firmalar  Glgek  ekonomilerden
faydalanamayacagi ic¢iniilke ic¢indeki rekabet¢i fiyatlar zayiflar ve ekonomik olarak

geriler (Shapiro, 1989:526).

1.4. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN BELIRLEYICIiLERI VE
YATIRIMLARA OLAN ETKILERIi

Yabanci yatirimlarin hareketlenmesinde kiiresellesmenin ¢ok ciddi etkisi vardir.
Yatirimlarin artmasiyla birliktebirgok sektorde hareketlilik yasanmakta ve boylelikle
tilke ekonomileri ivme kazandirmaktadir (Cevik, 2004: 154).

Yatirimer firma/iilkeler yatirim karar asamasinda,yatrim belirleyicilerini arz
yoniinden dikkate alarak degerlendirme yapmasi gerekmektedir. Ciinkiifirmalarin
dogrudan yabanci yatirimyapmalarindaki amagclari; gelir maksimizasyonu, maliyet

minimizasyonu, tarife ve kotalardan kagmmma, mevcut piyasalarin korunmasi, yeni
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piyasa arayigi, monopolcii gii¢ yaratilmasi, yatirimlari uluslararasi g¢esitlendirmesi,
rekabetci giliciin korunmasi veya arttirilmasi, ulagim ve tretim esnekligi, linvan ve
sirlarm korunmasi gibi olarak siralanabilir(Candemir, 2006: 60-65). Ulusallararasi
yatirrm yapan sirketler yatirim karar asamasinda belirleyicileredncelikli dikkate
almasive riskleri goz oOniinde bulundurmak durumundadir. Aksi takdirde yapmis
olduklar1 yatirimlar amacina ulagsmas1 miimkiin gériinmemektedir.

UNCTAD tarafindan 2006 yilinda yaymlanan “Diinya Yatirim Raporu 2006~
adl raporunda, yatirim yapan sirketlerin yatirim kararlarinda piyasa ve ticaret sartlari,
tiretim maliyetleri, yerel isletme sartlar1 ve yatirim yapilacak iilkedeki politik ortamin
olduke¢a etkili oldugu vurgulanmistr (UNCTAD, 2006: 155). Uluslararas: yatirim
yapan sirketlerin amaglarina ulagabilmeleri i¢inhem kendi {lkesindeki yatirimi
belirleyicilerini hemdeyatirima ev sahibi yapacak olan iilkedeki yatirimi belirleyicilerini
g6z Ontinde bulundurmasi gerekmektedir. Yatirime1 firma/iilke tarafindan hem kendi
menfaatlari hemde yatirima ev sahibi yapan tlilkeler igingikarlar1 gézetilerek yatirimlar
gerceklestirilmesi gerekmektedir. Aksi halde ciddi pazar kayiplar1 yasanmakta ve

ekonomik gelirlerde ciddidiisiisler goriilebilmektedir.
1.4.1. Dogrudan Yabanci Yatirnmlarin Belirleyicileri

Dogrudanyabanci yatirimlari olumlu veya olumsuz etkileyen bir¢ok faktor
vardir. UNCTAD’in yaymladigi “Diinya Yatirim Raporu 2003” raporunda, yatirim
yapilacak olan iilkede dogrudan yabanci yatirimi belirleyicileri olarak; iilkenin politik
durumu, ekonomik durum ve isletme faliyetlerini kolaylastilmasi seklinde {i¢ ana
belirleyiciden bahsedilmistir. Belirtilen ana belirleyicilerinin herbirini ilgilendiren
onemli alt bagliklarmevcuttur. Bu ana belirleyiciler ve etkileyen faktorler

Tablo1.4’desunulmustur.
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Tablo 1.4. Yatirnm Yapilan Ulkede Dogrudan Yabana Yatirnmlari Etkileyen Belirleyicileri

Dogrudan Yabanc1 Yatirnmlar Belirleyicileri

Politik Etkenler

-Vergi Politikasi

-Piyasalarin giris ve ¢aligma sartlari

-Ulkelerin politik, ekonomik ve sosyal istikrar
-Yabanci sirketlerin anlagsma sartlari

-Ticaret Politikas1

-Ticaret Politikasinin Yabanci Yatirimlara uygunlugu
-Uluslararasi Ticaret ve Yatirim Anlagmalari
-Ozellestirme politikasi

Ekonomik Etkenler

- Piyasa genisligi ve kisi bagina
diisen gelir

- piyasa yapisi ve biiylimesi

- Hammaddeler

-Diisiik iicretli niteliksiz emek
-Kalifiye isglicii

-Uretim girdi maliyetleri

- Bolgesel entegraston anlagmasina tiyelik
-Teknolojik, yenilik¢i ve diger
icat edilmig varliklar

- Fiziki altyapi

- Piyasalara giris

- Uriinlere olan talep durumu

Isletme Faaliyetlerini
kolaylastirma

-Yatirimlari kolaylastirma
- Yatirim tesvikleri

- Biirokratik maliyetler
-Sosyal Olanaklar

- Yatirim Hizmetler

Kaynak: (UNCTAD, 1998: 91).

Charles-Albert

Michalet (1997)dogrudan yabanci Yyatirimlarin

(DYY)

belirleyicilerini dort grupta toplanmistir.Calismada belirtilen belirleyiciler sirasiyla;

politik ve kurumsal ortam, makroekonomik ortam, sektorel ortam ve yabanci

yatirimlarin igin Konum avantajlar1 olmak tizere olarak siralanmistir (Charles, 1997: 24).

Gruplara ayrilmis olan belirleyicilerin herbirini kendi iglerinde daha ayrmtili incelemek

miimkiindiir. Gruplarda yer alan belirleyicileri ilgilendiren detaylarTablo 1.5’de ayrintili

olarak sunulmustur.
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Tablo 1.5. Yatirim Yapilan Ulkede Dogrudan Yabana Yatirnmlari Etkileyen Belirleyicileri

Dogrudan Yabanc1 Yatirnmlar Belirleyicileri
1.Grup(Politik ve kurumsal ortam) -Politik sistem,
-Sosyoekonmik gruplar arasindaki gerilim -
Hiikiimetin yabanci yatirimlara kars1 tutumu,
-Kamu yonetimi ve yasal altyapinin uygunlugu

2.Grup(Makroekonomik ortam) -Uzun donem stratejileri,
-Ekonomik serbestlik ve ekonomik performans
3.Grup(Sektorel ortam) -Sektdrel yapi,
-fletisim ve rekabet
4.Grup(Yabanci yatirnmlar icin yer -Pazar biiytikliigii,
avantajlarn) -Emek piyasasi,

-Yatirim yeri, tasimacilik
- Finansman ve vergileme
Kaynak:(Charles-Albert Michalet, 1997: 24).

DYY’nin belirleyicileri {izerine yapilan bir diger caligmada; geleneksel
belirleyiciler ve geleneksel olmayan belirleyiciler olmak iizere iki gruba
ayrilmistir(Gijon-Spalla, 2005: 69-92). Gruplara ayrilmis olan belirleyicilerinin
herbirini kendi i¢lerinde daha ayrintili incelemek miimkiindiir. Gruplarda yer alan

belirleyicileri ve detaylariTablo 1.6’da ayrintili olarak yer verilmistir.

Tablo 1.6. Yatirnm Yapilan Ulkede Dogrudan Yabana Yatirnmlari Etkileyen Belirleyicileri

Dogrudan Yabanci Yatirnmlar Belirleyicileri

Geleneksel Belirleyiciler -Ekonomik yapisal 6zelliklerden (piyasa
biiyiikliigii

ve dogal kaynaklar),

- Makroekonomik istikrar

-Ekonomik biiyiime (ticari agik/ticaret engeller ve
vergiler)

-Faktor maliyetlerinden (emek maliyeti),
-Finansal belirleyicilerden (DY Y ’nin geri doniisii)
- Politik ve kurumsal istikrar

Geleneksel Olmayan Belirleyiciler -Toplanma

- Beseri sermayeden

Kaynak: (Gijon-Spalla, 2005: 69-92).

Belirtilen DYY’nin belirleyicilerin  birgok olumlu veya olumsuz etkileri
mevcuttur.Ancak agiklanan belirleyiciler kiyaslandiginda, hangisinin dogrudan yabanci
yatirimlar iizerinde daha etkili veya etkisiz oldugu oldugunu belirlemek oldukga gii¢
oldugu vurgulanmigtir (Habib ve Zurawicki, 2002: 291).

Dogrudan yabanci yatirimlar iginpiyasabiiylikliigli, emek maliyetleri, doviz kuru,

biiyiime orani, vergi, aciklik, ticari engeller,ticari agiklik, politik istikrar ve yolsuzlukdn
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plana ¢ikan onemli belirleyicilerdir. Bu boliimde belirleyiciler daha ayrintili sekilde

verilecektir.
1.4.1.1. Piyasa Biiyiikliigii

Uluslararast sgirketler ihracat yerine dogrudan yabanci yatirim yapmayi iKi
nedenden dolay1 tercih etmektedir. Birinci neden, iiriin ihracati gergeklestirdigi
piyasalarin yeterince biiyiikk ve genis olmasidir.Ikinci neden ise giris maliyetlerinin
thracat yapilacak olan {ilkedeki tretim maliyetinden fazla olmasi durumunda
ihracatyerine yerine dogrudan yabanc1 yatirimlar: yapmayi tercih etmektedir (Candemir,
2006: 69).

Uluslararasi yatirim yapan firmalar iiretim i¢in kendi iilkelerinde iiretim yaparak
ithracat yapmanin mi1 yoksa dogrudan yabanci yatirim ev sahipligi yapilacak olan tilkede
iretim yapmanm mi daha uygun olacagini hesaplayarak hareket etmektedir. Yatirim
karar asamasinda, yatirim yapilacak iilkedeki satin alma giicii ve Gayri Safi Yurtici
Hasilasi’nin (GSYIH) vyiiksekligi de yatirimer iilke/firmalar igin olduk¢a 6nemlidir.
Yatirime1 firmalar iginyatirmm yapilacak piyasanin biiyiikliigii, ilgili iilkenin GSYIH ve
kisi basma diisen gelir en 6nemli gdstergelerdir. Ciinkii bir iilkedeki GSYIH ne kadar
yiiksekse triinlere olan potansiyel talebin yansimasida okadar fazla olmasi beklenir
(Artige vd., 2007: 7).

Dogrudan yabanci yatirim yapilan iilkedeki piyasanin genislemesiyle birlikte
artan talep dogrudanyatirimlar1 da arttirmaktadir. Piyasanin genislemesi iilkedeki diger
dinamiklere fazla etki etmemektedir. Ornegin ihracatta bir degisiklik goriilmemektedir.
(Chakrabarti, 2003: 160-161).Moosa (2002) tarafindan yapilan c¢aligmada yatirim
yapilan lilkedeki dogrudan yabanci yatrimlarin mevcut durumu, o ilkedeki
piyasabiiyiikliigiine bagli oldugu vurgulanmigtir. Yine ayni ¢alismada, piyasa
biiyiikliigii o {ilkedeki c¢ok uluslu sirketlerin satislariylaveyaiilkenin GSYIH ile
olctldiigi belirtilmigtir.

Yatrim yapilan iilkelerde piyasanin genislemesinin bir¢ok artis1 vardir.
Yatirimlar ile birlikte ev sahibi iilkedeki piyasanin genislemesiyle birlikte ¢okuluslu
sirketlerin dikkatini ¢cekmektedir. Bu durum daha fazla yatirimin iilkeye girmesine katk1
saglamaktadir. Cilnkii genisleyen iilke piyasalarma yapilan yatirim, ticaretin

artmasmisaglamaktadir. Batmaz ve Tunca (2005) tarafindan yapilan c¢aligmada,
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DYY’nin diger iilkelerde &zellikle sinir bolgelerde piyasalarm genislemesini katki
sagladigi vebdlgede gerceklesen dogrudan yabanci yatirimlart olumlu etkiledigi
vurgulanmustir (Batmaz ve Tunca, 2005).

Balasubramanyam (2002) tarafindan yapilan g¢alismada yatirimaev sahipligi
yapacak olan iilkelerin piyasa blylkligi ve piyasanin istikrarli biiylimesi oldukca
onemli oldugu vurgulanmustir(Balasubramanyam,2002: 188). Ozellikle gelismekte olan
iilkeler icin piyasa bilyiikligli olduk¢a Onemlidir. Bu iilkelere yatirimlarin
gelmesindepiyasa  biyiikligii olduk¢a etkilidir. Bu nedenlegelismekte olan
tilkelerindzellikle bolgesel ticaret anlagmasi igerisinde olmalari, piyasa biyiikligiini
sahip olmalar1 son derece 6nem arz etmektedir. Saglanan piyasa biiyiikligi ile dogrudan
yabanci yatirimlarin {ilkeye girisleri artmakta velilke ekonomisi {iizerinde oldukg¢a
olumlu etkietmektedir (Jaumotte, 2004: 5).

Piyasa biyiikligii ile ilgili yapilan c¢alismalarin etkileri asagidaki Tablo

1.7°desunulmustur.

Tablo 1.7. Piyasa Biiyiikliigiiniin Dogrudan Yabanc1 Yatirnmlar Uzerindeki Etkileri

Dogrudan Yabanci Yapilan Cahismalar ve Tespit Edilen Etkileri
Yatirimlarin

Beliglgges! Pozitif Etki NotrEtki | Negatif Etki
Piyasa Biiyiikliigii | Bandera ve White (1968), Tespit Yok Tespit Yok

Piyasa Schmitz ve Bieri
(1975), Biyiikligi
Swedenborg (1979), Root ve
Ahmed (1979), Lunn (1980)
Dunning (1980), Kravis ve
Lipsey (1982), Nigh (1985)
Schneider ve Frey (1985),
Culem (1988),
Papanastassiou ve Pearce
(1990), Wheeler ve Mody
(1992), Sader (1993)

Tsai (1994), Shamsuddin
(1994)

Billington (1999)

Pistoresi (2000)

Lane ve Milesi (2000)
Cheng ve Kwan (2000), Lim
(2001)

Hara ve Razafimahefa
(2005),

Karakoy (2006)

Kaynak: (Chakrabarti,2001:91-92),(Bellak vd.,2007: 3-5), (Moosa, 2002:63-65).
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1.4.1.2. Emek Maliyeti

Emek maliyeti iiretim yapacak olan uluslararasi firmalar i¢in olduk¢a 6nem arz
etmektedir. Ciinkii emek maliyeti tiretim maliyetini etkileyen onemli belirleyicilerden
olup iilkelerinyatrim Kararlarin1i dogrudan etkilemektedir. Ulkeler emek olarak
niteliksiz veyogun emek gerektirmeyen lriinlerin {iretimi i¢cin emek maliyetinin diisiik
oldugu iilkelere yatirim yapmay1 tercih etmektedir. OECD (2002) tarafindan yapilan
calismada, uluslararasi firmalar rekabet edebilmek i¢in yatirimlarini ¢ok daha uygun
emek maliyetinin oldugu ilkelere kaydirdigi vurgulanmistir (OECD, 2002).Bir diger
uluslaraaras1 kurulus UNSTAD(2003) tarafindan yapilan ¢alismada, dogrudan yabanci
yatrimlarm orta gelirli llkeler i¢cin firsata g¢evrilebilecegi ve yeni bir yapilanma ile
ozellikle gelismis bolgelerdeki emek yogun gerektiren dogrudan yabanci yatirimlari
iilkeye ¢ekebilecekleri belirtilmistir(UNCTAD, 2003: 65).

Yatirimcr firmalar,yatirim i¢in karar asamasimnda emek maliyetininin yaninda
emek giliciinlin egitim seviyesinede dikkat etmektedir.Ciinkii egitim kalitesinin artmasi
iretim siiresini azaltmakta ve verimliligi artirmaktadir. Yatrimci firmalar i¢in emek
iizerine dikkat ettigi bir diger 6nemli husus emegin devamliligin olmasidir. Cilinkii
sirketlerin rekabet edebilmesi i¢cin verimliligin siirekli olmasionem arz etmektedir
(Arikan, 2006: 23).Asagidaki dogrudan yabanci yatirimlarin belirleyicilerinden emek

maliyetinin etkilerini inceleyen ¢alismalarin 6zeti Tablo 1.8’desunulmustur.
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Tablo 1.8. Emek Maliyetinin Dogrudan Yabane1 Yatirnmlar Uzerindeki Etkileri

Dogrudan Yapilan Cahsmalar ve Tespit Edilen Etkileri

Yabana

Yatnmlarin Pozitif Etki Notr Etki Negatif Etki

Belirleyicisi

Emek Maliyeti | Caves (1974), Owen (1982), Goldsbrough (1979),
Swedenborg Gupta (1983), Saunders (1982),
(1979), Saunders Lucas (1990), Flamm (1984), Lucas (1990),
(1982), Nankani Rolfe ve White Schneider ve Frey (1985),
(1979), (1991), Lansbury vd. (1996), Holland
Wheeler ve Mody | Sader (1993), ve Pain (1998), Altomonte
(1992), Schneider Tsai (1994), (1998),

ve Frey (1985),
Wang ve Swain
(1995), Hatzius
(2000),
Walkenhorst
(2004), Bouider
Bensebaa (2005),
Benassy-Quere,
Lahreche-Revil
(2005)

Pistoresi (2000),
Caves (1974)

Cleeve (2000)

Benassy-Quere ve
Lahreche-Revil (2005),
Pistoresi (2000)

Woodward vd. (2000),
Resmini (2000),

Cheng ve Kwan (2000),
Busse (2002), Janicki
veWunnava(2004),
Galegovd. Bevan, vd. (2004),
Bevan ve Estrin (2004),
Carstensen ve Toubal (2004),
Kral (2004), Merlevede ve
Schoors (2004),

Disdier ve Mayer (2004),
Clausing ve Dorobantu
(2005), Demekas vd. (2005),
Murgasova (2005)

Cieslik (2005), Pusterla ve
Resmini (2005),

Bekes (2005), Johnson
(2006), Kinoshita ve
Campos(2006),

Defever (2006)

Kaynak: (Chakrabarti,2001:91-92),(Bellak vd.,2007: 3-5), (Moosa, 2002:63-65).

1.4.1.3. Doviz Kuru

Dogrudan yabanci yatirim yapan sirketler karar asamasinda ev sahibi iilkelerin
para birimi degerinedikkat etmektedir. Ciinkii bu durum sirketlerin gelirlerini dogrudan
etkileyen bir durumdur. Déviz kuru sok ekonomik gelismeler karsisinda ani artig veya
azalis durumlarmda sirketlerin kazanglarmi dogrudan etkilemektedir. Ornegin yatirim
yapilan tilkenin para biriminin degeri arttiginda emek maliyetleride artmakta ve sirketin

kar1 olumsuz etkilenmektedir. Para biriminin degeri azaldiginda ise iilkenin emek

maliyeti diismekte ve bu durum sirketicin bir avantaj olusturmaktadir.
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Para biriminin degeri yatirimci iilke/firmalar kadar, ev sahibi iilkeler agisindanda
son derece Onem arz etmektedir. Ozellikle bu durum gelismekte olan iilkeler
acisindanbiiyilk onem arz etmektedir.EvV sahibi iilkelerin hiikiimetleri tarafindan
ekonomik istikrar ve iilkeye yatirim yapan firma/iilkelere giiven verilmesi adina para
biriminin istikrarli ve dengeli bir kur politikasiyla yonetilmesigerekmektedir.
Sullivan(2004) tarafindan yapilan calismada, Ozellikle yatirim yapan uluslararasi
firmalarinevsahibi {ilkenin para biriminin degerli olmasi halinde, {iretilen tirlinlerin
t¢iincli iilkelere ihracatinda sorun yasamasina neden olacagi ve Ozellikle rekabette
dezavantajli duruma gelecegi vurgulanmistir (Sullivan,2004: 12-13). Uluslararasi
yatirim yapan firmalar i¢in rekabet giiglerini kaybetmemeleri olduk¢a 6nemlidir.

Para birimi degeri sirketleri gelir ve maliyet etkisiyoniinden etkilemektedir.
Gelir etkisi, yatirnm yapilacak olan {ilkenin para birimi degerinin artmasiylabirlikte
yatirimei sirketinev sahibi tilkedeKi tirtin satisina olumlu etki etmesidir. Maliyet etKisi,
para degerinin artmasiyla birlikte ev sahibi iilkedeki hareketsiz faktorlerin
maliyetlerininde artmasidir. Maliyetleri artan sirketler iiriin fiyatinin artirmasina neden
olmaktadir. Artan fiyatlar ise firmanin rekabet giiciinii olumsuz etkilemektedir. Rakip
firmalarin daha az maliyetle iiriin {iretmesi ve {iriin fiyatlarin1 daha asagida tutmasi
yatirrmer firma/iilkeleri zor durumda birakmaktadir.Batmaz ve Tunca’nin (2005)
calismalarinda;eger yatirimei firmalarmiiretim ¢iktilar1 uluslararasi ticarete konu oldugu
durumlarda, DYY ile uluslararas1 ticaret arasinda birbirlerinin tamamlayicisi bir
iliskinin oldugunu ve para biriminin degerlenmis olmasinin yerel piyasanin rekabet
gliciinii olumsuz etkiledigine vurgu yapilmistir (Batmaz ve Tunca, 2005: 31-32).

Para biriminin degerinin artmasi ev sahibi iilkenin satin alma giiciinii artiracagi
icin piyasanin genislemesine ve dolayisiyla dogrudan yabanci yatwrimlarin artigini
saglayacaktir. Tam tersi bir durumda, para biriminin degerinin azalmasiyladogrudan
yabanci yatirimi yapan sirketlerin diriinlerine olan talebini artirmakta ve beraberinde
sirketin gelir diizeyinide artirmaktadir. Bu durumun emek maliyetinide azaltacagi i¢in
dogrudan yabanci yatirima olan talebi artirmast kaginilmaz olacaktir (Candemir, 2006:
22). Goriildiigi tzere, para biriminin degerinin degismesi uluslararasi yatirimci
firmalar1 ve yatirima ev sahipligi yapan iilkeleri dogrudan etkilemektedir.Dogrudan
yabanct yatirimlarin belirleyicilerinden déviz kurunun etkilerini inceleyen g¢aligmalar

Tablo 1.9°da sunulmustur.
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Tablo 1.9. Déviz Kurunun Dogrudan Yabanc Yatirnmlar Uzerindeki Etkileri

Dogrudan Yabana Yapilan Calismalar ve Tespit Edilen Etkileri

Yatirnmlarin

Belirleyicisi Pozitif Etki Notr Etki Negatif Etki

Do6viz Kuru Edwards (1990) Calderon-Rossell Caves (1988)

Sung ve Lapan (2000) | (1985) Contractor (1990)

Tuman ve Emmert | Froot ve Steein (1991)
(1999) Blonigen (1995)
Blonigen (1997) Blonigen ve Feenstra
Hara ve (1996)
Razafimahefa(2005)
Sader (1991)

Kaynak: (Chakrabarti,2001:91-92),(Bellak vd.,2007: 3-5), (Moosa, 2002:63-65).

1.4.1.4. Biiyiime Orani

Ulkelerin ekonomik olarak bilyiimesi refah diizeyine olumlu katki yapmaktadir.
Refah diizeyinin artmasi ile alim giicli artmaktadir. Dolayisiyla piyasanin genislemesine
ve yatirimlarin hareketlenmesine saglamaktadir.Aslen biiyiime beseri sermaye, kamu
altyapisi, yenilik tegvikleri, iiretim fonksiyonununolgege gore sabit getirisi ve teknolojik
yayilma gibi faktorlerden olusmaktadir. Biiytime ile birlikte makroekonomik istikrar ve
ekonomik Ozgiirliikler son derece 6nem arz etmektedir. Belirtilen faktorler birbirlerini
pozitif etkilemektedir. Ozellikle, ekonomik &zgiirliikkler ile biiyiime arasmnda iliski
birbirlerini dogrudan ve dolayli olmak iizere iki yonden etkilemektedir. Ekonomik
anlamda giiclii olan {llkeler dogrudan yabanci yatirimlar ¢ekme anlaminda diger
iilkelere gore daha avantajhidir. Dolayisiyla diger iilkelere gore daha fazla yatmrimi
tilkelerine ¢ekmektedir (Candemir, 2006: 70). Soyle ki, ekonomik 6zgiirliigiin yiiksek
oldugu iilkeler DYY i¢in cazip gelmekte ve yatirimlarin artmasiylabirliktebiiytimeyi
detetiklemektedir.

Candemir (2006) tarafindan yapilan ¢aligmada, yatirimin gergeklestigi ev sahibi
tilkenin biiylime hizt dogrudan yabanci yatirimi ¢ekmede olduk¢a 6nemli oldugu
vurgulanmistir. Caliymada biiylimenin hizli oldugu ev sahibi {ilkelerde piyasanin
genislemesi, iilkedeki kisi basina diisen GSYIH artmas1 vealm giiciiniin artmas gibi
nedenlerden dolayiuluslararasi yatirimer sirketleri¢in olduk¢a 6nemli firsatlar ortaya

cikaracagi belirtilmistir (Candemir, 2006: 70)
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Dogrudan yabanci yatirimlarin belirleyicilerinden biiyiime oraninin etkilerini

inceleyen ¢aligsmalar Tablo 1.10’da sunulmustur.

Tablo 1.10. Bityiime Oranmimn Dogrudan Yabanc1 Yatirimlar Uzerindeki Etkileri

Dogrudan Yapilan Cahsmalar ve Tespit Edilen Etkileri
Yabanci

Yatirimlarin Pozitif Etki Notr Etki Negatif Etki
Belirleyicisi

Biiylime Oram Bandera ve White Nigh (1988)

(1968), Lunn (1980) | Tsai (1994)
Schneider ve Frey
(1985), Culem
(1988)

Billington (1999)
Chowdhury ve
Mavrotas (2003), Li
ve Liu (2005)

Kaynak: (Chakrabarti,2001:91-92),(Bellak vd.,2007: 3-5), (Moosa, 2002:63-65).

1.4.1.5. Vergi

Ulkeler ekonomik olarak makroekonomik dengelerini  korumak igin
vergilendirmeye gitmektedir. Bazi iilkeler vergilendirmeyi yiiksek tutarken, bazi iilkeler
ise vergilendirmeyi Ol¢iilii tutmaktadir. Vergilendirme politikasi iilke ekonomilerine
olumlu etkilerinin yaninda olumsuz etkileri de olmaktadir. Vergi yiikii fazla olan
iikelerde dogrudan yabanci yatirimlar1 olumsuz etkilemektedir. Ulkelerin politika
yapicilart yatirmmlar i¢invergi politika dengesiniiyi kurmalar1 gerekmektedir. Hem
tilkenin vergiden gelen gelirini dengelemesi hemde iilkeye yapilan dogrudan yabanci
yatirimi yapan sirketlerinde magdur edilmemesi iginuygun bir vergi politikasi
uygulanmast zorunludur. Eger iyi planlanmamisg bir vergileme sistemi uygulanirsa
dogrudan yabanci yatirimlara engel olmaktadir. Tam tersi iyi yOnetilen modern,
rekabetci, istikrarli bir vergi sistemi uygulanacak olursa yatirimeilar i¢in olumlu
etkilemektedir. Ornegin, uluslararasi yatirim yapan firmalar igin gifte vergilendirmeyi
onleyecek bir vergi anlagsma agmin olmasi dogrudan yabanci yatirimlari artrmaya
yonelik bir girisimdir. Ciinkii yatirim yapan firmalar,elde etmis olduklar1 gelirlere diigiik
vergi uygulanmasini tercih etmektedir. Dolayisiyla, yatirimer firmalar igin belirli
zamanlarda uygulanan 6zel vergi tesviklerin 6nemli bir yeri vardir (OECD, 2005: 115).

OECD(2005) tarafindan yapilan ¢aligmada vergi sisteminin,dogrudan yabanci yatirim
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yapan sirketler {izerinde tesvik ediciveya caydirict bir etki yapabildigi
belirtilmistir(OECD, 2005: 115).Ciinkii yiikksek vergi oranlar1 yatirimi yapan
uluslararasi firmalar i¢in maliyetin yiikselmesi anlamina gelmektedir.

King ve Fullerton (1984)tarafindan yapilan c¢alismada, yatirim yapacak olan
sirketlerin yatirim karar1 almak i¢in en uygun marjinal efektif oranini dl¢iilmiistiir. Bu
hesaplama yontemindevergi sistemi goz Oniinde bulundurulmustur (Sendlhofer vd.,
2000: 44). Uluslararasi yatirim yapan firmalar i¢in hem etkin marjinal vergi orani ve
hemde ortalama vergi orani yatirim yapmalar1 i¢in uygun olmasi gerekmektedir. S6yle
ki; yatirima ev sahipligi yapan tilkedeki diisiik marjinal vergi oraninda daha yiiksek ¢ikt1
diizeyine ulagsmasimi saglanmaktadir. Benzer sekilde ortalama vergi oraninda yatirim
yapan sirketlerin kar miktarlarini etkilemektedir (Morisset vd., 2000: 7).

Yapilan bir diger literatiir ¢calisgmasinda Sun vd. (2002) uluslararasi yatirim
yapan firmalar i¢cin vergi maliyet anlamma geldiginden, sirketlerin yatirim kararini
dogrudan etkiledigi vurgulanmistir.Ayn1 ¢alismada benzer sekildevergi politikasi
yatirima eV sahipligi yapan tilkeleride son derece etkiledigi belirtilmistir (Sun, 2002: 79-
113).Ciinkii yatirimci firmalar olumsuz vergi politikalari nedeniyle maliyetlerin
yiikselmesi nedeniyle yatirimlarmi kaydirma karar1 alabilmektedir.Bu sebeple 6zellikle
gelismekte olan tilkeler ekonomik ¢ikarlar1 dogrultusunda, dogrudan yabanci yatirimlari
¢cekmek i¢in vergi anlaminda tesvikler vermektedir. Yatirimci firmalarda iilkelerindeki
vergi yiikiinden kurtulmak i¢in vergi oranlarmin diisiik oldugu iilkelere dogrudan
yabanct  yatirimlarin1  kaydirabilmektedir. OECD(2003) tarafindan  yapilan
calismada,ozellikle gelismekte olan {lkeler dogrudan yabanci yatwrimlarin
belirleyicilerinden vergiyi iyi bir yatrim tesvikine doniistirmek i¢in gerekli
tedbirlerialmalar1 gerektigine vurgu yapilmistir. Ayni ¢alismada, iilkelerin yatirimlari
cekebilmek igin; azaltilmig kurumlar vergisi orani, vergi tatili, yatirim indirimi,
amortisman indirimi, hizlandirilmig amortisman, uygun mahsup doékiimleri, yeniden
yatirmm tesvikleri, azaltilmis stopaj vergileri, gelir vergisi, sosyal giivenlik prim ve
emlak vergisi indirimleri, satig vergisi muafiyetleri, azaltilmis ithalat vergisi ve glimriik
vergileri gibi tesvik tedbirleri uygulanarak yatirimlar1 iilkelerine ¢ekebilecekleri
vurgulanmistir (OECD, 2003).

Goriildugii iizere yapilan literatiir ¢caligmalarinda; dogrudan yabanci yatirimlarin

belirleyicilerinden verginin yatirim kararlarinda son derece etkili oldugu goriilmektedir.
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Dogrudan yabanci yatirimlarin belirleyicilerinden verginin etkilerini inceleyen

caligmalar Tablo 1.11°de sunulmustur.

Tablo 1.11. Vergi’nin Dogrudan Yabanc1 Yatirnmlar Uzerindeki Etkileri

Dogrudan Yapilan Cahsmalar ve Tespit Edilen Etkileri
Yabana
Yatinmlarn Pozitif Etki Notr Etki Negatif Etki
Belirleyicisi
Vergi Swenson (1984) Wheeler ve Mody Hartman (1984),
Abreu ve Melendez | (1992), Grubert ve Multti
(2006) Jackson ve (1991),
Markowski Hines ve Rice
(1995), (1994),
Guisinger (1995), Loree ve Guisinger
Cassou (1997), (1995),
Kemsley (1998), Porcano ve Price
Barrel ve Pain (1998), | (1996),
Billington (1999), Yulin  ve Reed
Gorg (2003), (1995),
Desai vd. (2004),
Karakoy (2006),

Kaynak: (Chakrabarti,2001:91-92),(Bellak vd.,2007: 3-5), (Moosa, 2002:63-65).

1.4.1.6. Disa Aciklik Derecesi

Ozellikle 1980 sonrasinda liberallesmenin etkisiyle bircok iilke ekonomi
politikalarinda degisiklige giderek dis agik bir politika izlemeye baslamustir. Ulkeler
irettikleri tirlinleri pazarlamak ve yurt disma ac¢ilmak amaciyla disa acik bir politika
izlemeyi tercih etmeye baglamistir. Cilinkii makroekonomik dengeler agisindan disticaret
son derece onemlidir. Disa agiklik, ekonomilerde ihracat ve ithalatin agirlikli olarak
gerceklestigi ekonomik faaliyetlerdir.Disa a¢iklik boyutu ise ihracat ile ithalata yonelik
smirlamalarin derecesidir(Candemir, 2006: 22).

Bir iilkenin ihracat ve ithalat toplammm GSYIH’ye oranlanmasiyla o iilkenin
disa aciklik derecesi Olciilmektedir. Bir iilkenin disa agikliklik orami biiytidiikge
dogrudan yabanci yatrim miktarida artmaktadir. Ciinkii disa agiklik orani yatirimci
firmalar agisindan giiven veren bir gostergedir (Chakrabarti, 2001: 99-100)

DYY’nin belirleyicilerinden emek maliyetinin belli agiklik oraninda yatirimlar
tizerindeki etkisi, yatirimlarin tiiriine bagh olarak degismektedir. Yatay biitiinlesme
seklinde gerceklesen yatirimlar da, uluslararasi ticaret kisitlamalar1 diisiik bir agiklik
oranina sahipse ve yatirim yapilan iilkenin ithalat kisitlamasi varsa bu oran yatirimlar

lizerinde olumlu bir etki etmektedir. Diger bir taraftan uluslararasi sirketlerin dikey
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biitiinlesme yatirimlarina yogunlagsmasi durumunda, kisitlamalar islem maliyetlerini
arttirmakta ve problemli rekabetsartlari nedeniyle daha ¢ok agiklik oranina sahip
iilkelere yatirnrm yapmak olumlu etkileyecektir (Asiedu, 2002: 107-119).Dogrudan
yabanci yatirimlarin belirleyicilerinden disa agiklik dercesinin etkilerini inceleyen

calismalar Tablo 1.12°de sunulmustur.

Tablo 1.12. Disa A¢iklik Derecesinin Dogrudan Yabanci Yatirimlar Uzerindeki Etkileri

Dogrudan Yapilan Cahsmalar ve Tespit Edilen Etkileri
Yabanci
g:ﬁ‘:l‘;‘:;‘; " Pozitif Etki Notr Etki Negatif Etki
Disa Agiklik | Kravis ve Lipsey Schmitz ve Bieri
Derecesi (1982), (1972),

Culem (1988), Wheeler ve Mody

Edwards (1990), (1992),

Pistoresi (2000),

Asiedu (2002),

Karakoy (2006),

Kaynak: (Chakrabarti,2001:91-92),(Bellak vd.,2007: 3-5), (Moosa, 2002:63-65).

1.4.1.7. Ticaret Engelleri

Diinya genelinde ticaret engelleri eskiden beri stiregelen bir ekonomik anlayistir.
Ulkeler kendi ekonomik sartlarma gore gerektiginde kisitlamalara basvurarakkorumaci
bir ekonomik politika anlayisiizlemektedir. Ancak giiniimiizde kiiresellesmenin
etkisiyle bir¢ok iilke serbest piyasa ekonomikanlayisina gegmistir. Ozellikle 1980
oncesi donemde {ilkelere giris izni, iiretim tesisi i¢in izin, miilkiyet kontrol ve diger
islemsel seklinde kisitlamalar olduk¢a yaygm olarak goriilmistir. Tim belirtilen
kisitlamalara ragmen yatirimei firmalar yatirim karari alarak tiretime gegse bile, nitelikli
yabanci personel kisitlamalari gibi sorunlarla yatirimcr firmalar i¢in sorun teskil
etmistir(Banga, 2003: 116).

Ticaret yasaklart uluslararasi yatirim yapacak olan firmalaridogrudan
etkilemektedir. Benzer sekilde ev sahibi iilkelerde ihracati olumsuz etkilemektedir.
Clinkiiyatirimer firmalar, kiiresel tiretim ve dagitim stratejilerinin bir parcasi olan ihracat
gerceklestirmek icin verimliliklerini en iist diizeye cikarabilecekleri ve maliyetlerinien
tilkelerde

(Sullivan,2004: 11). Ticaret yasaklar1 olan iilkelerde iiretim maliyetleri artacagi igin

asgari diizeye indirebilecekleri faaliyetyapmay1 tercih etmektedir

yatirim kararlarini olumsuz etkilemekte ve yatirimlarin kaymasina neden olmaktadir.
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Ulkelerin ithal etmis olduklar1 {irinlerin maliyetindeddviz Kuru kadariiriinlere
uygulanan tarife oranlarida etkili olmaktadir. Ithalat maliyetleri nihai iiriinlerdeithal
girdi kullanan {ireticiler i¢in olduk¢a Onemlidir. Ciinkii ev sahibi tilkelerdeki tarife
oranlarmin diger ilkelere kiyasla yiiksek olmasi durumunda yatirimciuluslararasi
sirketlerin maliyetlerini artirmaktadir. Dolayisiyla yiiksek tarife oranlarmnin piyasalari
olumsuz etkilemektedir. Ihracatta rekabet edebilmek icin uygun tarife oranlarmnn olmasi
oldukca onem arz etmektedir. Sullivan(2004) tarafindan yapilan ¢alismadauluslararasi
piyasalarda, ihracatta rekabet edilebilmesi i¢in uygun maliyet sartlarmin olusmasi
gerektigi ve bu nedenle maliyetlerin yiikselmesine neden olan tarifelerinuygun tutulmasi
onem arz ettigi vurgulanmistir (Sullivan 2004: 12-13). Aksi halde yatirim kararmdan
vazgecilmesi veya yatirimlarin baska tilkeler kaydirilmasi kaginilmazdir.

Ozellikle 1990’11 yillarda iilkelerin kiiresellesmenin etkisiyle iilkeler ticaret
engellerini  kaldirmaya baglanmuglardir. Serbest piyasa ekonomi anlayisinin
yayilmasiyla birlikte, iilkeler dogrudan yabanci yatirimlari tesvik amagli serbest ticaret
bolgeleri antlasmalar1 imzalamiglardir. Yasanan bu gelismeler 6zellikle gelismekte olan
ilkeleri olduk¢a olumlu etkilemistir. Giiniimiiz gelindiginde birgok {ilke stratejik
ortaklik kurduklar1 ilkelerle ticaret antlagsmalar1 yapmaktadir. Bu baglamda
antlagmalara imza atan gelismis iilkelerinde bulundugu hemen hemen birgok tilkeDiinya
Ticaret Orgiitii (DTO) iiyedir. DTO’ye iiye olan gelismekte olan iilkelerin temel
amacidaha ¢ok yabanci yatirimiiilkelerine ¢gekmektir. Gelismis olan iilkelerin amaci ise
daha uygun maliyetlerde yatirimlarin1 gergeklestirerek maksimum gelir elde
etmektir(OECD, 2002: 38).Dogrudan yabanci yatirimlarin belirleyicilerinden ticaret

engellerinin etkilerini inceleyen ¢alismalar Tablo 1.13’de sunulmustur.

Tablo 1.13.Ticaret Engelleri Derecesinin Dogrudan Yabana Yatirnmlar Uzerindeki

Etkileri

Dogrudan Yapilan Cahsmalar ve Tespit Edilen Etkileri
Yabanci
Yatinmlarin Pozitif Etki Notr Etki Negatif Etki
Belirleyicisi
Ticaret Engelleri Schmitz ve Bieri Blonigen ve Culem (1988)

(1972) Feenstra(1996)

Lunn (1980) Beaurdeau (1986)

Kaynak: (Chakrabarti,2001:91-92),(Bellak vd.,2007: 3-5), (Moosa, 2002:63-65).
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1.4.1.8. Ticaret A¢i181

Kiiresellesmenin artmasi ile ticaret agiginmn dnemi dahada artmustir.Ozellikle
yabanci yatirim yapan birgok uluslararasi sirket i¢in ticaret agig1 olan piyasalar oldukca
onemlidir. Bir tlkedeki ticaret fazlasi yatrimer ilke/firma i¢in  ihracat
potansiyelinigostermekte ve yatirimlar i¢ingiivenilir bir piyasa anlamina gelmektedir.Bu
sebeple ticaret agist dogrudan yabanci yatirimlar: tesvik edici bir misyona sahip
olmaktadir (Chakrabarti, 2001: 100). Dolayisiyla uluslararasi firmalarin dogrudan
yabanc1 Yyatirimi yapmaktaki amaci gelirlerini maksimize etmek oldugu i¢in yatirimlari
ticaret ag1g1 olan piyasalara kaydirmalar1 olagandir.

Diger taraftan bir {ilkede ticaret agigi, iilkeye yapilacak olan yatirimlara karsi
uygulanan kisitlamalar1 veya giimriik vergilerinin artmasma sebep olmaktadir. Bu
sebepledogrudan yabanci yatirimlar olumsuz etkilenmektedir. Goriilecegi tizere ticaret
engellerinin oldugu iilkelerde, yatirim yapan firmalarin maliyetleri yiikseleceginden
yatirim yapmaktan ¢ekinmektedir. Yatirimi yapan firmalar i¢cin ekstra maliyet yiiki
getirdiginden gelirlerinin diismesi s6z konusu olmaktadir. Dolayisiyla dogrudan yabanci
yatirimlarin - belirleyicilerinden ticaret acgigi,yatirimcilar i¢in olduk¢a hassas bir
belirleyici konumundadir. Dogrudan yabanci yatirimlarin belirleyicilerinden ticaret

ac181 etkilerini inceleyen ¢alismalarTablo 1.14’de sunulmustur.

Tablo 1.14. Ticaret Acig1 Dogrudan Yabanci Yatirnmlar Uzerindeki Etkileri

Dogrudan Yapilan Calismalar ve Tespit Edilen Etkileri
Yabanci
Yatinmlarin Pozitif Etki Notr Etki Negatif Etki
Belirleyicisi
Ticaret Agi1g1 Culem (1988), Tespit edilememistir. | Schneider ve Frey
Tsai (1994), (1985),
Shamsuddin (1994), Torissi (1985),
Hein (1992),
Dollar (1992),
Lucas (1993),
Pistoresi (2000),

Kaynak: (Chakrabarti,2001:91-92),(Bellak vd.,2007: 3-5), (Moosa, 2002:63-65).

1.4.1.9.Politik istikrar

Uluslararas: firmalarm yatrim yapmak igin karar asamasinda en ¢ok dikkat
ettikleri belirleyicilerin basinda politik istikrar gelmektedir. Ciinkii yatirim yapan
firma/iilkeler kar yapmak amacinda olduklar i¢in, yatirim yaptiklar1 iilkelerde politik
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nedenlerle olusabilecek risklerden kaginmak ve gilivende olmak istemektedirler.
Yatirime! firmalar, yatirimaev sahipligi yapan iilkelerin uzun dénemde riskli bir politika
izlememesini tercih ederler. Ciinkii politik belirsizlik yatirimei iilke/firmalar agisindan
gelir kayb1 ve maliyetlerin artmasianlaminagelmektedir. Higbir yatirimci firma, uzun
vadede bu riski almak istemedigi i¢in yatirimlarini politik istikrarinmevcut oldugu,
giiven veren tlilkelere yonlendirmektedir. Politik istikrar yatirimlari dogrudan etkiledigi
icinev sahibi {ilkelerin yatirimlar ig¢in uzun dénemde risk algisindan uzak giiven veren
bir politika izlemesi olduk¢a Onem arz etmektedir. Cilinkii ¢ok uluslu sirketler
gerceklestirdikleri yatirimlardan elde ettiklerikarlar1 uzun vadede gergeklesmektedir.
Ulkede izlenen politika anlayismmn anayasaya uygun olmasi, anayasal diizenin
degistirme soylemlerinin az olmasi politik istikrar1 vurgulamaktadir.Uluslararas: yatirim
yapan firmalarin aradigi yatirim ortamu belirtilen sekildedir. Aksi halde; seg¢imlerin
zamanindan 6nce yapilmasi, hiikiimet karsit1 protestolar, grevler,koalisyon hiikiimetleri
sonucu olasan krizler,kutuplasma gibi politik istikrarsizligin yogun yasandigi tilkelere
yatirrm yapmaktan kaginmaktadir. Dolayisiyla yatirimlarin olumsuz etkilenmesiyle
birlikte iilkelerin makroekonomik dengesinide olumsuz -etkilemektedir(Batmaz ve
Tunca, 2005: 31-32).Dogrudan yabanci yatirimlarin belirleyicilerinden politik istikrarin

etkilerini arastiran ¢alismalar Tablo 1.15’de sunulmustur.

Tablo 1.15. Politik istikrar Dogrudan Yabanc1 Yatirnmlar Uzerindeki Etkileri

Dogrudan Yapilan Calismalar ve Tespit Edilen Etkileri

Yabanci

Yatrimlarin Pozitif Etki Nétr Etki Negatif Etki

Belirleyicisi

Politik Istikrar Tespit Edilememistir. | Tespit edilememistir. | Singh ve Jun (1995),
Ramcharram (1999),
Karakoy (2006)

Kaynak: (Chakrabarti,2001:91-92),(Bellak vd.,2007: 3-5), (Moosa, 2002:63-65).

1.4.1.10. Yolsuzluk

Dogrudan yabanci Yyatirimlar: etkileyen oOnemli belirleyicilerden biriside
yolsuzluktur.Yolsuzluktan dolayipiyasalarda meydana gelebilecek giivensiz bir piyasa
algisma neden olmaktadir. Olusan giivensiz piyasa algisi yatirimlarin farkli piyasalara
kaymasina neden olmaktadir. Bu nedenle uluslararasi yatirimei firmalar, yatirim igin
karar asamasinda birgok agidan yatirmlarin siirdiiriilebilir ve gelirlerinin maksimum

olmas1 amaciyla hareket ettikleri i¢in yolsuzlugu ¢ok yonlii aragtirarak yatirim karari
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almaktadir.Yatirim asamasinda yolsuzluga neden olan riigvet, karmasik ve yasal
diizenleyici riskler ve zorlayici olmayan sozlesmeler gibi kiigiik 6lgekli biiyiik olasiliklt
risklere oldukga dikkat edilmektedir. Bu tip yolsuzluklar maliyetleri artirmakta, ticarete
engel olmakta, biiyiimeyi yavaslatmakta ve giivensiz bir ortam algisinin yerlesmesine
neden olmaktadir (Kurtzman vd., 2004: 1-2).Yolsuzluklarindogrudan Yyabanci
yatirimlar1 olumsuz etkilemesi neticesinde, 6zellikle gelismis tilkeler bu tip durumlar
icin tedbirler almmasi i¢in gerekli calismalar yapilmistir. Yolsuzlukla miicade
edebilmek 1i¢in yasalar c¢ikartmis ve yatwimlar1 tesvik icin bircok tedbirler
gelistirmiglerdir.

Ulkeler ne kadar gelismis olursa olsun yasanan yolsuzluklar yatirimlariolumsuz
etkilemektedir. Ornegin, Cin diinyanin en biiyiik ekonomilerinden birisidir. Ulkeye
yatirimlar1 ¢ekebilmek i¢in ¢ok ciddi vergi tesvikleri uygulamaktadir. Verilen tesviklere
ragmen Cin’de yasanan yolsuzluk olaylar1 yatirimlari ¢ekmekte istenilen seviyeye
ulagilamamasina neden olmustur. Cin’de yasanan yolsuzluk olaylar1 kontrol altina
alinmasi1 halinde vergi tesvikleri yapilmadan bile ¢ok daha fazla yatirim ¢ekilebilecek
bir potansiyele sahiptir. Diger taraftan, yolsuzluk yasanan iilkelerin yatirimlarin farkli
piyasalara kaymasi ile birlikte teknoloji ve bilgi transferleri gibi 6nemli faktorlerinde
farkli tilkelere kaptirilmasina neden olmaktadir(Wei, 2001: 104-107).

Yolsuzluk ekonomik biiyiimeyide olumsuz etkilemektedir.Fisman ve Svensson
(2007)tarafindan yapilan ¢alismada,riigsvet ile biiyiimenin negatif iliskisi ortaya
konmustur.Calismadariisvet oranindaki %1°lik bir artisin sirketin biiylimesinde % 3’liik
bir kayba neden oldugu vurgulanmistir (Fisman ve Svensson, 2007: 63-75). Dogrudan
yabanci yatirimlarin belirleyicilerinden yolsuzluk, yatirim yapacak iilkeler ve yatirima
ev sahipligi yapan iilkeler agisindan olumsuz ekonomik etkilerbiraktigi goriillmektedir.
Her iki tarafagisindan ekonomiler zarar gormekte ve dogrudan yabanci yatirimlarin
gelisimi engellemektedir. Dogrudan yabanci yatirimlarm belirleyicilerinden yolsuzluk

etkilerini inceleyen ¢alismalar Tablo 1.16’da sunulmustur.
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Tablo 1.16. Yolsuzlugun Dogrudan Yabana Yatirnmlar Uzerindeki Etkileri

Dogrudan Yapilan Cahsmalar ve Tespit Edilen Etkileri

Yabanci

Yatnmlarin Pozitif Etki Notr Etki Negatif Etki

Belirleyicisi

Politik Istikrar Tespit Edilememistir. | Tespit edilememistir. | Wei (1997),
Smarzynska ve Wei
(2000),
Wei (2000),
Habib ve Zurawicki
(2002)

Kaynak:(Chakrabarti, 2001:91-92), (Bellak vd.,2007: 3-5), (Moosa, 2002: 63-65).

1.4.2. Ev Sahibi Ulke Acisindan Belirleyici Unsurlar

Bu boliime kadar olan kisimda genel olarak dogrudan yabanci yatirim yapan
uluslararas: firma/iilkeler agisindan yatirimlar: etkileyenfaktorlerden ve sahip
olduklariavantaj ve dezavantajlarmi1 bahsedilmistir.Bu bdlimdedogrudan yabanci
yatirimlarin belirleyicileri ev sahibi iilkeler agisindan degerlendirilecektir.

Ev sahibi tilkelerin kiiresel anlamda yasanan ekonomik ve politik sokekonomik
gelismeler karsisinda etkilenmemesi  diisiiniilemez. 1998 yilinda UNCTAD’in
yayinlamig oldugu raporda, ev sahibi agisindan dogrudan yabanci yatirimlarinin
belirleyicilerini ii¢ ana baslikta sunulmustur. Bu belirleyiciler politik, ekonomik ve
yatirimcilar agisindan is kolaylastirma olarak siniflandirmistir(UNCTAD, 1998). Bu

boliimde belirtilen belirleyicilerden ii¢ ana unsur alt basliklar halinde sunulacaktur.
1.4.2.1. Politik Belirleyiciler

Uluslararast yatirim yapma isteginde olan iilkelerin yatirim ortaminda dikkat
ettigi onemli risklerin basinda politik ortam gelmektedir.Yatirime1 firma, yatirim
kararim1 alma asamasinda risk diizeyi yiiksek olan bolgelere yatirim yapmaktan
kacinmaktadir. Bu riskleri ortaya ¢ikaran en temel sorunlarin basinda yatirima ev
sahipligi yapan ilkelerdeki politik ortam gelmektedir. Ev sahibi iilkenin istikrarli
tutumu ve yatmrim tesvik edici tutumu olduk¢a Onem arz etmektedir. DYY tesvik
edilmesi icin gerekli politik tesvik ve tedbirlerin alinarak yatirimci firmalara giiven
verilmesi Onemlidir. Yatrim ev sahipligi yapan iilkenin vergi tesvikleri, finansal
tesvikleri (siibvansiyonlu krediler ve hibeler) ve temel altyapinin tedarik edilmesi gibi

tesvikleryatirimciyr cezbedebilmektedir. Bu tip tesvikler Ozellikle gelismekte olan
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iilkelerde goriilmektedir. Ayrica dogrudan yabanci yatirimlar ev sahibi iilke igin
teknoloji transferleri ve 6zkaynak gereksinimleriningiderilmesi agisindan oldukg¢a 6nem
arz etmektedir.

Politik unsurlar dort alt gruba ayrilmaktadir. Bunlar, iilkeye yatirim yapma
sartlarini belirleyen, yabanci yatirimin {ilkede faaliyet gosterme kosullarmi belirleyen,
yabanct sermayenin ilkeden ¢ikis kosullarmi  belirleyenve maliyet etkin
yontemleribelirleyen olmak {izere dort gruba ayrilmistir(Dunning ve Lundan, 2008:
681). Politik unsurlardan birincisi olan iilkede yatrim yapma sartlari; ev sahibi
iilkelerinin yatirimigerceklestiren uluslararasi sirkete, yapilan yatirimim ne kadarlik bir
boliimiine sahip olmasi gerektigi belirten bir husustur. Dunning ve Lundan(2008)
tarafindan yapilan ¢alismada, ev sahibi iilkeler,doviz girdisi saglamak i¢in yurt i¢indeki
yatirimlar1 finanse etmek amaciylayatirim yapilmasina izin verebilecegi gibiyatirimlara
izin vermeme durumununda olabilecegi belirtilmistir(Dunning ve Lundan, 2008: 683—
684). Yine ayn1 ¢calismada; yatirima ev sahipligi yapan iilkeler zaman zaman i¢ piyasada
faaliyet gOsteren firmalarin rekabet edebilmeleri i¢in kolaylik saglayan politikalar
izledikleri vurgulanmistir. Calismada bu politikalarin makro-orgiitsel politikalarin
olusturulmasi, 6demeler dengesi agiklarinin kapatilmasi, daha az verimli {iretim
yontemleri kullanma pahasina istihdami canlandirilmasi, ihracat piyasalarinin yabanci
sermayenin kontrolii altina ge¢mesini engellenmesi gibi olduk¢a Onemlihedeflere
ulasilmasi amaciyla izlendigi belirtilmistir (Dunning ve Lundan, 2008: 682, 685).

Politik unsurlardan ikincisi ev sahibi iilkenin izledigi yabanci sermayenin
iilkeden ¢ikis kosullarmi belirlenmesidir. Ozellikle 1960’11 yillarda uygulanan bu tip
politikalar 1980’1 yillarin basinda ekonomik serbestlesmesiyle birlikte etkisini
kaybettigi goriilmistiir.Kiiresellesmeyle birlikte sermayenin dolasim hizi artmasiyla
beraber sermaye girislerininbirgok piyasaya kolaylikla girip ¢iktigi ve herhangi bir
sorun yasanmadig1 goriilmiistiir.

Politik unsurlardan tgiinci unsur olanyabanci sermayenin iilkeden ¢ikis
kosullarm1 belirleyenev sahibi iilkeler, bazi zaman dilimlerinde kisitlamalar1 ve
tesvikleri ayni dénemde uygulayabilmektedir. Ulkenin mevcut ekonomik sartlar:
dikkate almarakherhangi bir sektorde var olan yabanci yatrimlarm miktarina
kisitlamaya giderken diger bir sektoriin gelismesini saglamak icin detesviklere yer

verebilmektedir. Bu tesvikler, Dunning ve Lundan (2008) tarafindan yapilan ¢alismada,
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iilkeler yatmrimlar cekilebilmek igin vergi tatilleri, yatirim tahsisleri, hizlandirilmis
amortisman tenzilatlari, istihdam primleri, siibvansiyonlu kredi ve kiralar1 ve bolgesel
tesvikler olarak belirtilmistir.Belirtilen tesvikler ayni zamanda politik unsurlardan
dordiinciisii olan maliyet etkin yontemlerini gelistirmektedir. Boylelikle tesvikler ile
birlikte maliyetler diigmekte ve ev sahibi lilkeler i¢in yatirimlarin artmasiyla birlikte
ekonomik biiylime gergeklesmektedir. Belirtilen g¢aligmada ayrica tesviklerin bir
kismininda ise firmalarmm hasilat maliyetleri veya kazanilan karlar {izerinde
yogunlasildigina vurgu yapilmistir. Goriildiigii tizere politik unsurlarin ev sahibi iilke

icingok ¢esitli etkileri olmaktadir(Dunning ve Lundan, 2008: 686).
1.4.2.2. Yatinm Ortamina iliskin Belirleyiciler

Uluslararasi yatirim yapan firmalar acisindan yatirim yapilacak piyasalarda etkin
yonetim anlayisinin sahip olmasi olduk¢a 6nemlidir. Ciinkii etkin yonetim anlayisi
biiyiimeyi etkilemektedir. Dolayisiyla yatirim yapan firmalar agisindan etkin yonetime
sahip olan tilkeler daha avantajli bir konuma gelmektedir.

Etkin yonetim anlayis1 Ozellikle gelismekte olan fiilkeler i¢cin 6nem arz
etmektedir. Ornegin riisvet problemi olan piyasalarda, kurumlarm etkin yonetim
anlayisinin olmamasi nedeniyle yatirim yapan sirketlerin maliyetlerini artirmaktadir.
Dolayisiyla yatirimcr firmalarin maliyetlerin artmasi dogrudan yabanci yatirimlari
olumsuz etkilemektedir. Boylelikle batik maliyetlerinin yiiksekligi ve etkin olmayan
kurum yoOnetim anlayisiyla birlikte politik belirsizlik yatirimcilar1 karamsarhiga iterek,
yatirim kararlarimin degismesine neden olmaktadir. Sirketlerin karamsar olmalarmin
nedeni maliyetlerin artmasidir. Yapilan bazi calismalarda ev sahibi iilkeler agisindan,
uygun yatirim ortaminin olusturulmasi, biirokratik engeller, yargisal diizenlilik ve riigvet
gibi unsurlarin ¢éziilmesi yatirimlar i¢in olduk¢a onem arz etmektedir (Walsh ve Yu,
2010: 6). Ev sahibi iilkelerin belirtilen sorunlarin ¢oziilmesi halinde yatirimlar igin
uygun piyasa kosullarinin olusmasi kagmilmazdir. Boylelikle politik istikrarin, tilkenin

makroekonomik dengesinin korunmasinda etkili olacag asikardir.
1.4.2.3. Ekonomik Belirleyiciler

Ev sahibi lilkeler adina ekonomik belirleyicileri iilkeningereksinimleri ile dogru

orantili olarak ortaya ¢ikmaktadir. Genel olarak dogal kaynaklar, ulusal pazarlar ve ucuz
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emek gibi diger belirleyiciler iilkelerinekonomik belirleyicilerdendir. Belirleyicilerin
arasinda en onemlisi dogal kaynaklardir. Cilinkii dogal kaynaklarin, tilkelerin ekonomik
politikalarmi sekillenmesine katkist olduk¢a fazladir. Hammadde anlaminda zengin olan
iilkeler dogrudan yabanci yatirimlar: gekmede gegmisten beri daha avantajli olmustur.
Ornegin, sanayi devrimi ile birlikte 19.yiizy1l da gii¢lii devletler hammadde bakimmdan
zengin iilkelere yonelmislerdir. Ozellikle Avrupa’nin giiclii iilkeleri, ABD ve Japonya
ucuz ve saglam hammaddeye ulagmak i¢in yatirimlari hammde bakimindan zengin
iilkelere yogunlastirmustir. Ikinci diinya savasma kadar olan ddnemde toplam yatirimlar
icerisinde hammadde i¢in yapilan yatirimlarin orani %60 civarindadir. Ancak bu durum
1960’ liyillardan ~ sonra  degismeye  baslamistir. Hammadde  bulmak ig¢in
yapilanyatirimlarin miktarinda azalmalar baglamistir. Bu oran 1970’li yilarda %25’e,
1990 yilinda ise %11’¢ kadar gerilemistir (UNCTAD, 1998: 106).

Dogrudan yabanci yatrimlar icin yatrim yapan firmalarm en biiyiik
amagclarindan birisi ulusal pazarlara ulagsmaktir. Ev sahibi iilkelerin ekonomik anlamda
gelismis bir ekonomiye sahip olmasi olduk¢a 6nemlidir. Gelismis piyasalar yatirimei
firmalar1 i¢cin daha dikkat ¢ekicidir. Ciinkii yatirimci firmalar retimlerini
artirabilecekleri kapasiteye sahip piyasada faliyet gostermek istemektedirler. Piyasalarin
geniglemesi iiretimin genislemesine dolayisiyla gelirilerin yiikselmesine neden
olmaktadir. Bu nedenle yatirimci firmalar zaman zaman ticaret anlasmalarina dahil
olarak piyasalarin1 genisletmeyi amacglamaktadir. Benzer durum ev sahibi firmalar
icinde gecerlidir. Ev sahibi {lilkeler,dahil olduklar1 antlagmalar ile birlikte genis bir
piyasa igerisinde bulunarak yatirmmcilarin ilgisini ¢ekmeyi amaglamaktadir. Ornegin,
Avrupa Birligi gibi bolgesel antlasmalar bir araya gelerek biiyiikk piyasalar
olusturmaktadir. Biiyiiyen piyasalar ile birlikte yatrimlarm bu piyasalara gelmesi
kolaylagsmaktadir.

Yine ev sahibi iilkelerin yatirimlar1 ¢ekmek icin, avantaj olarak kullandig1 bir
diger faktor ucuz emek giiciine sahip olmalaridir. Yatirimcilar: karar asamasinda dikkat
ettikleri faktorlerin basinda isgiicii maliyetleri gelmektedir.Bu durum1960°l1 yillardan
sonra goriilmeye baslanmistir. Ozellikle emek yogun iiretim icerenve iiretimi
asamalarmin bazi kisimlar1 farkli piyasalarda gerceklesen iiriinlerde benzer uygulamalar

goriilmektedir (UNCTAD, 1998: 108). Belirtilen husus ucuz emek giicline sahip ev
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sahibi iilkeler i¢in avantaj saglamakta olup yatirimlarin iilkeye g¢ekilmesinde oldukga
onemli bir etkiye sahip oldugu goriilmektedir.

Bu bolimde yatrim yapilan ev sahibi iilkeler agisindan dogrudan yabanci
yatirimlarin belirleyicilerden bahsedilmistir. Bu belirleyicileri daha detaylandirmak
miimkiindiir. Ev sahibi agisindan yatirimlarin belirleyicileri detayli olarak Tablo 1.17°de

sunulmustur.

Tablo 1.17. Yatiim Yapilan Ulke Acisindan Dogrudan Yabanc Yatirimlarin
Belirleyicileri

Belirleyiciler
Politik Unsurlar

Vergi politikasi ve tesvikleri

Yabanci yatirimlari ilgilendiren anlasmalar, ve anlasma standartlari
Ticaret politikasi,

Dogrudan yabanci yatirimlarmin tutarliligy,

Ulkenin &zellestirme politikast,

Piyasalarin yapist ve isleyisine iligkin politik durum

»  Ekonomik, politik ve sosyal istikrar,

Ekonomik Unsurlar Stratejiler Unsurlar
Pazar Pazar biiyiikliigii ve GSYIH, Piyasa genisligi, Piyasalara giris
zorluklari, Tiiketici tercihleri, Piyasalarin mevcut durumu
Kaynak ve Hammadde Thtiyaci, Kalitesiz is giicii ve iicretleri, Kaliteli isgiicii,

Stratejik varlik Uretim icin gerekli altyap1, AR-GE calismalar1, Teknolojik,
yenilik¢i v.b gelismeler

Etkinlik Kaynaklarm/varliklarin maliyeti ve isgiiciiniin verimliligi, Diger
girdilerin maliyeti (iletisim,ara mallar), Bolgesel entegrasyon
anlasmasina iiyelik, 6l¢ek ekonomisi.

Yatirim ortamina
iliskin(is kolaylastirma)
Unsurlar1

Yatirimpromosyonlart
Ulkenin yatirm tesvikler,
Uretim maliyetler
Faaliyet sonrasi hizmetler,
Sosyal imkanlar

Kaynak: UNCTAD, 1998: 91.

1.5. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARI ACIKLAMAYA YONELIK
TEORILER

DYY tarihgesiklasik iktisatin en Onemli yazarlar1 Adam Smith ve David
Ricardo’nun yazilarina kadar uzanmaktadir. Goriislerin temelinde, liretimde uluslararasi
uzmanlagmanin 6lgek ekonomiler yaratti31 ve verimliligi arttirarak ekonomik biiytimeyi
sagladigivurgulanmistir. Uluslararasi ticarette, tiretim vetiiketim seceneklerini arttirarak
uluslarin  ¢ift tarafli fayda elde etmesini sagladim1 ortaya koyan Mutlak
UstiinliiklerTeorisi ve uluslarin en iyi iiretim yapabildikleri mal ve hizmetlerin
tiretimindeuzmanlagmalar1 ~ gerektigini ortaya koyan Ricardo’nun Karsilagtirmali
Ustiinliikler Teorisi gelistirilen ilk teorileridir. Bu teorilerde iiretim faktorleri sabit kabul

edilmis ve sadece liriin akimlar1 ele alinmistir (Dreyhaupt,2005: 20-21).
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Dogrudan yabanci yatirimlar, kavram olarak incelendiginde neoklasik sermaye
hareketleri ile birlikte basladigi goriilmektedir. Ozellikle 1960’11 yillardan itibaren
kiiresel anlamda dogrudan yabanci yatirimlarm artmasiyla birlikte sermaye akimlarma
neden olan belirleyiciler olduk¢a ilgi ¢ekmeye baglamistir. Bu bolimde dogrudan
yabanc1 yatirimlarin tam rekabet, eksik rekabet ve diger varsayimlar altindaki teorileri
aciklanacaktir. Ayrica yine bu teoriler vasitasiyla uluslararasi yatirim yapan sirketlerin;
neden dogrudan yabanci yatirimi yaptiklari, faaliyetlerini devam ettirmek icin iilkeleri
neye gore sectikleri ve bazi iilkelerin yiiksek miktarlarda yabanci yatirimlari ¢ekerken

diger tilkelerin neden ¢cekemedikleri hususlar1 agiklanacaktir.
1.5.1. Tam Rekabet Piyasasinda Dogrudan Yabanc1 Yatirnmlara liskin Teoriler

Dogrudan yabanci yatirimlarin tam rekabet piyasasindaki davranislaria
gegmeden Once tam rekebet piyasini tanimak gerekmektedir. Tam rekabet piyasasi ayni
anda ¢ok sayida alic1 ve saticinin bulunan bir piyasadir. Bu piyasadaiiriin piyasasimndaKki
fiyatve arz edilen miktar belirlenmektedir.Fiyat arz ve talep dengesinde olusmaktadir.
Piyasada hem fireticiler hemde firmalar olusan fiyati kabul etmektedir.Bu piyasada tek
tip drlin iretilmektedir. Piyasaya giris ve ¢ikiglar serbest olup herhangi bir engelleme
s6z konusu degildir. Uretim kollar1 arasinda iiriin gegisleri mevcuttur ve iiretim
faktorlerinin  akigkanligi tamdir. Bu piyada tiim karar birimleri tam bilgiye
sahiptir.Boylelikle esit kosullarda iiretim kararlar1 almmaktadir (Unsal, 2007:315-316).

Bu boliimde tam rekabet piyasasi baz alinarak agikanan teoriler verilecektir.
1.5.1.1. Farkhlasan Getiri Oran Teorisi

Teorinin temelinde, sermaye yatwrimlarinin getiri oranlarindaki farkliliklara
dayanmaktadir. Yatirimlar, getiri oraninin diisiik oldugu iilkelerden sermayenin getiri
oranininyiiksek olmasi beklenen iilkelere dogru agirlikli olarak gerceklesmektedir. Bu
teorinin 6ziinde yatirimin geleneksel teorisi vardir. Teoriye gore sermaye akimlar faize
bagli degismektedir. Bu degisim ¢ift kath bir etkiye sebep olmaktadir. Birincisi;portfoy
stogundan yabanci varliklara dogru kayma s6z konusu olmaktadir.ikincisi;portfoylerin
yabanci varliklara dogru yeniden dagilimi meydana gelmektedir.Dunning(1993)
tarafindan yapilan ¢alismada, faiz oranlarinin iilkeler arasinda sermaye hareketliliginin

gerceklesmesi i¢in degiskenlik gostermesi gerektigi vurgulanmustir.
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Yapilan literarlir ¢aligmalar1 incelendiginde, bu teori {lizerine bir¢ok amprik
calisma yapilmasina karsin teoriyi destekleyen bir sonuca ulagilamamistir. Bunun
sebebi olarak,yatirimlarin iilkelere giris-¢ikislarmm eszamanli olarak gozlemlenemesi
gosterilmistir. Teori ile ilgili bir yasanan bir diger olumsuz durum; dogrudan yabanci
yatirimlar ile sermayenin beklenen getiri orani arasinda baglant1 kurmasidir. Ancak bu
baglantinin saglikli bir sonu¢ vermedigi goriilmiistiir. M0o0sa(2002) tarafindan yapilan
calismada,firmalarin 6n gordikleri gelirin, beklenen getiri oranlar1 ¢ogunlukla farkli
gerceklesmesi nedeniyle gerceklesen kar oranmi tutarsizlik gosterdigi vurgulanmistir
(Moosa, 2002:24-25).Dunning ve Rugman (1985) tarafindan,1950°1i yillarin verileri
verileri kullanilarak yapilan calismada, ABD’ nin 6zellikle Avrupa’ya yaptig1 yatirimlari
incelemek i¢inbu teori test edilmistir. Calismalarda ABD’nin Avrupa’ya 1950-1970
yillar1 arasinda yapmis oldugu yatirimlar incelendiginde 6zellikle imalat sanayisinde
getiri oranlar1 nispeten diger sektorlere gore daha yiiksek oranda gerceklestigi
goriilmiistiir. Ancak, aradaki tespit edilen fark zamanla azalmistir. Yapilan yatirimlarin
bliyiik bir kismi gelismis iilkeler olan ABD,Avrupa iilkeleri ve Japonya arasinda
gergeklestigi tespit edilmistir. Yapilan yatirmlarin genellikle otomativ,kimya, imalat vb.
endiistri kollarindaki giris ve ¢ikislardan meydan geldigi gorilmiistiir. Teori, birbirine
benzer veya aymi sektorlerdedogrudan yabanci yatirim yapilmasmin nedenlerini
aciklayamamaktadir(Dreyhaupt, 2005: 22-23). Gorildigi tizere teori dogrudan

yabanci yatirimlari agiklamakta olduk¢a zayif kalmistir.
1.5.1.2.Portfoy Teorisi

Bu teori; sadece getiri oranlarinda degil, ayn1 zamanda portfoy se¢imlerinde
karar asamasinda karsilastiklar1 risk oranlarinida géz 6niinde bulundurmaktadir. Teoriye
gore yatrim yapma davranisi, uluslararasi yatirim yapan firmalarin toplam riski
azaltmasina fayda saglamaktadir (Agarwall, 1980: 744). Uluslararasi yatirim yapan
firmalarin amaci, gelirlerini en list diizeye ¢ikartmak ve maliyetlerini en asgari diizeye
indirmektir. Bu sebeple yatirimei firma/kisiler portfoy yatirimlar igin karar asamasinda,
uluslararas: yatirimlarda karsilastiklar: riskleri asgari diizeye indirme ¢abasindadir.

Yapilan c¢alismalarda teoriyi destekleyen herhangi bir sonug¢ ortaya
konulamamistir. Teori,portfoy risklerini dagitmak portfoy yatirimlari yerinehem cografi

hem de sektorel olarak daha iyi bir yontem sayilan dogrudan yabanci yatirimlari
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nedenyaptiklar1 sorusuna yanit verilemedigi belirtilmigir (Agarwall, 1980: 745).Tim
olumsuzluklara ragmen teori, daha kolay sekilde genellenebilmesi ve iilkeler
veendiistriler arast karsilikli olarak yatrim yapilma nedenlerini agiklamasi
bakimmdandnemlidir.Ayrica yatirimin en ¢ok goz oniinde bulundurmasi gereken risk

faktoriiniide icermesi teoriye olumlu katki saglamaktadir (Moosa, 2002: 27).
1.5.1.3.C1kt1 ve Piyasa Hacmi Teorileri

Her iki teorinin yaklasim bi¢iminde farkliliklar mevcuttur. Cikt1 Teorisi mikro
acidan olaylar1 incelerken, Piyasa Hacmi Teorisi olaylara makro agidan yaklasmaktadir.
Dolayisiyla teoriler ¢iktinin ve satiglarm bir fonksiyonu seklinde degerlendirilmektedir.
Genel olarak bir iilkenin piyasa hacminin bilyiikligli c¢ikt1 ve satis miktar
Olgtilebilmektedir. Agarwall(1980) tarafindan yapilan ¢alismada, uluslararasi firmalarin
amacmin yatirim yaptiklar: tilkelerde satiglarini artirarak karlarint maksimize etmek
oldugu belirtilmistir. Dolayisiyla satislarin artmasi ile yatirimlar ve GSYIH artar.
Ulkelerin GSYIH artmas: ile kisilerin refah diizeyleri artmas1 beklenmektedir(Agarwall,
1980: 746). Gelir diizeylerininartmasiyla alim giicli artacagi ve iiriine olan talepte
olacag1 asikardir. Boylelikle yatirim yapan iilkelerin karlarinin artmasi ve dogrudan

yabanci1 yatirimlarin yayginlagmasi kaginilmazdir.
1.5.2. Eksik Rekabet Piyasasinda Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlan

Eksik rekabet piyasasi uluslararasi yatirim yapan firmalarin rekabet edebilirliligi
acisindan tam rekabet piyasasma gore farkliliklar gostermektedir. Soyleki; tam rekabet
piyasasi sartlarmm gecerli oldugu piyasalarda, uluslararasi yatirim yapan firmalar
karsilarina ¢ikan iilkenin yabancist olmasi, islem maliyetleri, vergi tarifeleri gibi
farkliliklar1 nedeniyle ilave maliyetler ile karsi karsiya kalabilmektedir. Dolayisiyla
yatirimct firmalar icin ek maliyetlerin olusmasi, o iilkelerde faliyet gdsteren yerel
firmalar karsisinda yatirimci firmalar1 dezavantajli konuma getirmektedir. Bu durum
haksiz rekabet ortamimin olugsmasina ve yatirimci firmalarin rekabet edemez duruma
gelmesine neden olmaktadir. Benzer sekilde, uluslararasi sirketlerin tiim iiretim
faktorlerinin hareketli kabul edildiginden yonetimsel becerileri nedeniyle olusan yeni ek
maliyetleri telafietme sansi olmamaktadir. Dolayisiyla yatirimei firma i¢in yatirim

kararlarmin degismesineneden olmaktadir. Clinkii getiri oranlar1 portfoy yatirimi

49



yapanyatirimcilardan daha fazla olamayacagindan yatirimci firmalar dogrudan yabanci
yatirim kararialmaktan vazgegmektedir(Dreyhaupt, 2005: 26).Bu durumda hem yatirim
yapan firma hemde yatirima ev sahipligi yapan iilkeler adina kayiplar s6z konusu

olmaktadir.
1.5.2.1.Endiistriyel Organizasyon Teorisi

Uluslararasi yatirim yapan firmalar, yatirim yaptiklari iilkelerde ek maliyetler ile
kars1 karsiya kalabilmektedir. Yatirima ev sahipligi yapan iilkelerin dogrudan yabanci
yatirim belirleyicilerine gore ek maliyetin boyutu farklilik gostermektedir. Olusan ek
maliyete ragmen, uluslararasi yatirim yapan firmalarin, yatrima ev sahipligi yapan
iilkelde faaliyet goOsteren yerel firmalara karsi rekabete girebilmesi i¢cin bir takim
avantajlara sahip olmas1 gerekmektedir. Yatirimci firmanin, yatirim i¢in sahip oldugu
avantajlarla yiiksek bir gelir elde etmesi ve ayni zamanda ev sahibi iilkede faaliyet
gosteren yerel firmalara iistiinliik saglayarak daha yiiksek bir getiri oranima sahip olmasi
beklenmektedir (Agarwall, 1980: 749). Boylelikle dogrudan yabanci yatirim yapacak
olan firmalar yatirim karar1 almakta kararli bir tutum igerisinde olacaktir. Ciinkii
yatirimel sirketler, yerli firmalardan daha az getiri oranina sahip olmasi durumunda ek
maliyeler ile birlikte yatirim kararindan vazgecebilmektedir.

Uluslararas1 yatirim yapan firmalarin dezavantajli oldugu bir diger husus;
kiiltiirel konular ve yasaldiizenlemelerdir. Ancak bu hususlara ragmenyatirimei firmalar
kendilerine has Ozellikleri ile bu dezavantajlarim1 avantajlaragevirmesi miimkiin
olmaktadir. Ornegin marka, patent, teknoloji, yonetimsel etkinlik gibi kendisine has
avantajlarla faaliyet gosterdigi piyasalardaiistiinlik saglayabilmekte ve yatirimlari
tesvik edebilmektedir (Moosa, 2002: 30). Ancak belirtilen 6zel avantajlar bazen
yatirimct firmaya orantisiz bir giic vermekte ve yatirimcr firmanin tekelci glic haline
gelmesine sebep olmaktadir. Bu durum yerelde faaliyet gosteren firmalari olumsuz
etkilemektedir.

Bu teorinin dogrudan yabanci yatirimlara 6nemli katkilar1 olmustur. Soyle Ki;
dogrudan  yabanci  yatrmmlarin  agisindan  piyasalarda  eksik  rekabet
sartlariinagiklanmasi anlaminda yenilikler getirmistir. Bir diger katkisi ise piyasa ve
endiistri yapisina ortaya ¢ikarmasma yardimci olarak kendisinden sonra ortaya atilacak

teorilere yon vermede katkida bulunmustur.
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1.5.2.2.I¢sellestirme Teorisi

Bu teoride, uluslararasi yatirim yapan firmalarin neden dogrudan yabanci
yatirim yaptigindan ziyade yatirim yapilacak olan ev sahibi iilke segimleri iizerinde
durulmustur. Oldukca eski bir teoridir.Teoriye gore uluslararasi yatirim yapan
firmalarin yeni firmalar kurarak maliyetlerini distirebilecekleri belirtilmistir. Tam
rekabet piyasasinda, arz talep dengesindeolusan ve herkes tarafindan kabul goren piyasa
fiyatininda bir maliyeti s6z konusudur. Firmalarm amaci kar oranlarint korumaktir.
Yine teoriye gore; yatirimci firma tarafindan dretileniiriinlerinmarjinal maliyetinin
disaridan temin ettigi tirin maliyetini gegmedigi siirece kendi i¢sel pazarina yonelmeye
devam edecegi belirtilmistir. Dolayisiyla, sirketlerin dis pazarlara yonelmesi i¢in igsel
pazarinin marjinal maliyetinin dis pazarlari gegcmesi gerektigine vurgu yapilmistir.
Sirketin bu davranig1 tamamen igslem maliyetlerini azaltmak oldugu i¢cin bu sekilde
yatirimlara karar vermesi olagandir (Coase, 1960: 395).

Coase tarafindan 1960’11 yillarda ortaya atilan teori, 1976 yilinda Buckey ve
Casson tarafindan gelistirimistir.Buckey ve Casson teorinin gelistirilmesi asamasinda,
uluslararasi tiretim yapan firmalarin tiretimlerinin sadecemal hizmetinden olusmadigi
belirtilmistir. Pazarlama, egitim, ar-ge, yonetim teknikleri ve finansal piyasalara katilma
gibi  unsurlarindadahiloldugu  vurgulanmustir.Belirtilen ~ faktorlerin ~ birbirleriyle
baglantiliolmasi ve tam piyasa sartlarminolusmamast durumunda uluslararasi
yatirnrmyapan firmalar ihtiyag duyduklar1 ara triinleride de igsellestirmeye gitmesi
beklenmektedir.Ciinkii sirketler marjinal maliyeti diisiirmek amacimda olduklarindan,
maliyet esitligi siiriinceye kadar bu davranigina devam edecegi vurgulanmistir (Jones,
2006: 33).

Teorinin, piyasa aksakliklarini, aksakliklarm firmalariizerindeki negatif etkilerini
nasil ortadan kaldirilacagini ve firmalarin mevcut kosullar altinda nasil avantajli hale
gelecegini aciklamasionemli goriilmektedir. Teoriyi gelistiren Buckey ve Casson
calismalarinda, uluslararasi yatirnm yapan firmalarin Ar-Ge, pazarlama gibi ara-
faaliyetlerini ve bunlarin etkin olmayan piyasa ¢iktilarmi ilk kez ele alarak firma ici
tirtinlerdeki eksik rekabet durumuna vurgu yapmislardir. Boylelikle firmalarmn bu
stirecleri ne sekilde igsellestirdigi ve yapilan yatirimlarin islem maliyetlerini ne sekilde

azalttigin1 ortaya koymustur (Dreyhaupt, 2005: 34).
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Bu teorinin dogrudan yabanci yatwrimlarin hareketlerini biiyiik Olgiide
aciklamasinin yaninda bazi hususlar1 da dikate almadigida soylenebilir. Mesela
uluslararasi yatirim yapan firmalarin dig yatirim yapma davranigiin sebebi olarakbazi
olagan dis1 durumlarda kullanilan girdi alimmin kesilmesi, diger piyasalara ulagimin
engellenmesi veya rakip firmalarin rekabet dstiinligiinden kagmmma amaciyla
gerceklesebilmektedir (Froot, 2008: 76). Teorinin elestirilen bir diger tarafi, yatirimci
firmalarin, i¢ ve dis piyasa da yaptigi islemlerin Slgiilmesi icin gerekli olan verilerin
bulunmasi ve tespitinde yasanan zorluklardir.

Goriildigi tizere 1960 yilinda Coase’nin ortaya atilan ve 1976 yilinda Buckey
ve Casson tarafindan gelistirilen teori elestirilen yonleri olmasma ragmen dogrudan

yabanc1 yatirimlari davraniglarii biiyiik oranda agiklamaktadir.
1.5.2.3.Konum Teorisi

Dogrudan yabanci yatirimlar: etkileyen birgok belirleyici faktér s6z konusudur.
Yatirimlar1 etkileyen belirleyici faktorlerin yaninda ara iiriinlerin temini ve konum gibi
faktorlerde yatirimlar1 etkilemektdir. Konum teorisi bazi iiretim faktorlerinin hareket
edememesi vekonumunu degistirememesi tizerine kurulmustur. Teoriye gore dogrudan
yabanci yatirimlar i¢in gerekli bazi girdilerin bulunduklar1 piyasadan veyabdlgeden
farkli piyasa veya gdlgeye gidememesi yatirimlara engel olmaktadir. Uretim karar1 alan
uluslararas1 firmalar, ihtiya¢ duyulan kaynaklara ulasmak i¢in meydana gelen ilave
maliyet farkliliklar1 nedeniyle rekabetedilebilirlik yoniinden olumsuzetkilenmektedir.
Mesela, iilkelerin is¢i ticretleri farkliliklar olusacaktir. Dolayisiyla uluslararasi faaliyet
gosteren firmalarin, emek yogun iiretim gerektiren yatirimlarini ucuz emek giiciine
sahip tlilkelere kaydirarak iiretimlerine devam etmelerine sebep olmaktadir (Moosa,
2002: 33).

Teorinin  temelinde,  konumsal  avantajlarin  yatirimlarinuluslararasi
statiikazanmasmi  sagladigivurgulamaktadir.  Ayricateorinin, dogrudan yabanci
yatirmmlarin gerekli tasima maliyetleri, {lirlin ve piyasalarin konumu, yatirimci ve ev
sahibi iilkelerin kiiltiirel ortak dzellikleri, liretim merkezlerindeki atil 6l¢cek ekonomileri,
gerekli iiretim donanimlari, vergisel durum ve tesvikleri, yatwrim tesvikleri ve
kamulastirma riski gibi durumlarinyatirimin niteligini belirledigine vurgu yapilmistir

(Winters, 1991).

52



Goriildugii tizere teorinin temel unsuru olan konum dogrudan yabanci yatirimlari
dogrudan etkilemektedir. Ozellikle yer degistiremeyen iiretim igin gerekli
hammaddelerinyer degistirememesi nedeniyle bu piyasalara yoneldiklerinden maliyetler

yiikselmesi olagandir. Bu nedenle dogrudan yabanci yatirimlari olumsuz etkilemektedir.
1.5.2.4.Derleme (Eklektik) Teorisi

Derleme teorisi diger tiim teorileri kapsayan bir teoridir. 1977 yilinda Dunning
tarafindan gelistirilmistir. Dunning tarafindan gelistirilen teoride 6zellikle endiistriyel
organizasyon teorisi, i¢sellestirme teorisi ve konumteorisi 6n plana ¢ikmaktadir. Teori,
OLI (Ownership,Location,Internalization) paradigmasiolarakta adlandirilmaktadir.
Teorin ti¢ ana soruya cevap bulmasi hedeflenmistir. Bu hedefler;

1-) Bir iilkede herhangi bir mala talep varsa, ev sahibi yerel firmalar veya yatirimci
uluslararas1 firmalar tarafindan talebin neden karsilanamadiginin belirlenmesi
(Ownership),

2-) Yatrima ev sahipligi yapacak olan iilkenin, tretimi kendi iilke smirlarinda
gerceklestiripyurt disma satmasindan daha fazla avantaj saglamasi gerekliligi
(Location).

3-) Sahip olunan maddi ve maddi olmayan varliklar lisanslama veya anlagma
yoluyladegil bizzat firmanin igsellestirmis oldugu varliklardan olusmasi1 gerektigi
(Internalization).

olarak belirtilmektedir (Moosa, 2002: 36-37).

1977 yilinda kurulan teoriye gore {i¢ sartinda ayni anda saglandigi durumlarda
uluslararas1 firma yatirim karar1 almaktadir. Tablo 1.18’de teorinin {i¢ unsuru detayli

olarak sunulmustur.

53



Tablo 1.18. Derleme Teorinin U¢ Unsuru
Derleme Teorisinin U¢ Unsuru

Avantaj Ciktilar
Sahiplik Avantaji Firmanin Biiyiikligi
Teknoloji ve Markalar
Yonetim ve Organizasyon
Atil kapasiteye erigim
Birlikte arz ekonomisi
Piyasaya ulagim
Bilgiye erisim
Cikt1 ve piyasalarm dagilim
Devlet miidahalesi ve politikalar
Ulkeye 6zgii kiiltiirel degerler
Ulkeler arast isgiicii hammadde v.b.maliyetler
Ticari altyap1
Uriiniin korunmas1
Tarifelerden ka¢inma
Fiyat farklilagmasindan kaginma
Arastirma, anlagma ve derleme maliyetleri
Telif haklar1 maliyetleri

Konum Avantajlari

Igsellestirme Avantajlar

grwbdROOMODNDNRENOGOMONE

Kaynak: Jones, 2006: 37.

Teoriye gore firmalarin herhangi bir faktorii satmak vaya kiralamak yerine, bu
faktorii yerinde kullanmasiavantaj olarak goriilmektedir. Patent, tasarim, tiretim sirri,
diger firmalarin ulasamadigi bir {riin veiiretim Kkalitesigibi soyut varliklarsahiplik
avantajina girmektedir. Dolayisiyla yatirim yapan sirketlerin maksimum kar hedefleri
oldugu i¢in sahip olduklar1 avantajlar, sirketin marjinal maliyetleriniazaltacaktir.
Boylelikle sirketler piyasada giiglii bir konuma gelmesini saglayarakdaha fazla yatirim
yapmaya tesvik edecektir (Markunsen, 1995: 173).

Tarife ve kotalar, ulasim maliyetleri, ucuz girdi fiyatlari, pazara yakin olma gibi
faktorler de konum avantajin1 ifade etmektedir. Sirketler kendi piyaslari
yerine,hnammaddeye sahip kaynak iilkede daha uygun maliyetlere {iretimi gergeklestirme
imkani1 oldugundan iiretimi kaynak iilkede yapmay1 tercih etmektedir.Sirketler belirtilen
avantajlar1 kullanarak maliyetlerini azaltmakta ve piyasa giliciinii artirmaktadir.
Boylelikle, sirketlerin karinin artmasi diger yatirimci firmalar i¢in dogrudan yabanci
yatirimlar tesvik etmektedir (Markunsen, 1995:173).Teoriye gore, iretilecek olan
tirtinde kullanilmak {izere ihtiyag duyulan hammadelerden enaz bir iiretim faktoriiniin
yurtdisigirdi faktorii olarak kullanilmasi yatirimer firmay1 daha karli hale getirmektedir.
Bu sekilde sirket ihracat yerine yurt disina yaptig1 yatirimlar ile i¢sellestirme yoluna da
gitmektedir.
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Icsellestirmenin iiretim maliyetlerinde diisiirmesi, iiriiniin korunmasi, tarifeleri
asma ve Olgek ekonomilerinde calisabilme olanaklar1 sunmasit gibi avantajlar
saglamaktadir. Icsellestirme avantaji, endiistiyel organizasyon teorisi ve konum
teorilerinde dolay1 ortaya ¢ikan faktorler tizerinde kontrol etme ve koordinasyonu
saglama giiciinii ifade etmektedir (Paez, 2011: 23).Diger taraftan uluslararas: firmalar
icin miilkiyet haklarmin korumak, fiyat farklilagmasmin saglanmasi, iiriin kalitesinin
saglanmasi, digsalliktan faydalanma, aligveris kosullarin saglama alinmasi, pazar
giiclinii koruma gibi hedeflerinden dolay: sirketlerin sahip oldugu herhangi bir patenti
satmak veya kiralamasindansa kendisinin kullanmast daha avantajli oldugu
goriilmektedir (Markunsen, 1995: 174).

Teoriye gore, dogrudan yabanci sermaye yatirimi gesitleri bu ii¢ kosulaltinda
aciklanabilmekte ve bu ii¢ kosuldan dogan avantajlarzamanladegisebilmektedir. Bu
baglamda, her iilkeninmevcutimkanlar ve sartlar 6nem arzetmektedi. Dolayisiyla her
iilkenin i¢inde bulundugu sartlar ve imkanlar dogrultusunda degerlendirilmesi
gerekmektedir (Moosa, 2002:37-38). Ornegin, herhangi bir iilkenin sahiplik avantaji
diger iilkelere nazaran daha fazla oldugu durumlarda, yatirim faaliyetlerini i¢sellestirme
davraniglarini artirarak kullanacaktir.

Dogrudan yabanci yatirnm hareketleri her iilkenin i¢inde bulundugu mevcut
sartlara bagh olarak artma veya azalma egilimi gosterebilmektedir. Dolayisiyla
yatirimlarm herhangi bir iilkeye giris ve ¢ikislari, ilgili iilkenin sahip oldugu avantajlar
ve tiretim i¢in gerekli faktorlere bagli olarak agiklanabilmektedir (Dunning ve Lundan,
2008: 100). Teorinin, ii¢ ana unsur avantaj {izerine kuruldugu varsayimiyla birlikte,

tilkelerin kendilerine 6zgii avantajlari arasindaki iliskiTablo 1.19°da sunulmustur.
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Tablo 1.19. Ulke Ozellikleri ve Oli Avantajlar

Ulke Ozellikleri ve Oli Avantajlari
Sahiplik Avantaji Ozellikleri Ulke Ozellikler
1) Firmanin biyikligi 1) Biiyiik piyasalar
2) Teknoloji ve Marka 2) Birlesme i¢in liberal
3) Yonetim ve yaklagimlari
organizasyonel sistemler 3) Egitimli Isgiicii
4) Uriin Farklilastirmasi 4) Egitimli yonetici arzi
5)Egitim dzellikleri
6) Yiiksek gelirli tilkeler
7) Reklam ve pazarlama
seviyesi
Konum Avantaji Ozellikleri Ulke Ozellikleri
1) Devlet miidahalesi ve 1) Gelismis-gelismekte
maliyetler olan iilkeler
2) Fiziksel uzaklik 2) Devletin yatirimlara
3) Ulkeler arasi nakliye tavri
maliyetleri 3) Piyasa biiytikligi
4) Isgiicii ve malzeme 4) Dil ve Kiiltiir durumu
maliyetler
Icsellestirme Avantaji Ozellikleri Ulke Ozellikleri
1) Arastirma, anlagsma ve 1) Egitim seviyesinin
denetleme maliyetleri yiiksek olmasi ve daha
2) Telif haklar1 maliyetinden biiyiik piyasalar bu tiir
kag¢inma avantajlarini ortaya
3) Uriinlerin korunmasi ¢ikmasimni artirir.

Kaynak: Jones, 2006: 38.

Teorilerindogrudan yabanci yatirimlar1 agiklayici taraflari oldugu gibi elestirilen
yonleride olmaktadir. Derleme teorisininde elestirilen yonleri mevcuttur. Bu teorinin
yatirim yapacak olan firmalarm planlanan stratejinin roliinlin gézden kagirilmasi
elestirilmektedir. Genel olarak firmalar, kar gelirlerini korumak i¢in zaman zaman
ongoriileri dogrultusunda kararlar almaktadirlar. Dolayisiyla yatirimer firmanin kaynak
ilkeye yaptigi yatirima karsilik evsahibi iilkede faaliyet gosteren firmalarin da bu
yatirimlara yonelik savunma veya saldir1 seklinde bir tepkisi meydana gelmektedir.
Gosterilen bu tepkiler eger savunma seklinde olursa, yatirim yapan firmalar ile pazar
paymni paylagmak veya satin almak seklinde gergeklesmektedir. Eger saldirgan bir tavir
gosterilecek olursa, fiyat rekabeti veyayabanci firmanin kendi pazarmi ele gecirmeye
calisma seklinde gerceklesmektedir. Ornegin 1970°li yillarda, ABD’ye Avrupa
menseilifirmalarmm yatirim yapmasi gosterilmektedir (Jones, 2006: 37). Dolayisiyla
yatirime1 firmalarin karar arsamasida planlanan streteji neticesinde gergeklesecek olan
piyasa tepkilerine hazirlikli olmalar1 gerekmektedir. Aksi takdirde gelir kayiplarinin
olabilecegi gibi piyasadan ¢ikis yapmak durumundada kalabilecektir.
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1.5.2.5.0ligopolistik Tepki Teorisi

Teori 1973 yilinda Knickerbocker tarafindan gelistirilmistir. Knickerbocker
dogrudan yabanci yatirimlar i¢in alinacak karar asamasinda stratejinin onemine dikkat
cekilmistir. ABD’de faaliyet gosteren 187 uluslararasi faaliyet gosteren sirketler verileri
kullanilarak yapilan arastirmasinda; firmalarm kendi ¢ikarlar1 dogrultusunda yatirim
yaptiklarini, diger firmalarin ise bu oncii firmay: taklit ettigini ileri siirmistiir. Yani
yatirim yapan Oncii firmalarm, yatirim karar1 sonrasinda davramiglarmi takip
edilerekdiger sirketlere rol model oldugubelirtilmistir (Barclay,2000: 23).Oncii firmay1
taklit ederek hareket eden firmalarm bu sekilde davranmalarmin sebebi, riskten
kacmarak bu siirecte pazar payni elde etmektir. Teoriye gore, uluslararasi yatirim yapan
firmalar 6zellikle mal farklilasmasinin ve yogunlugunun ¢ok oldugu piyasalarda taklitci
firmalar bu sekilde davranmaktadir. Mal farklilasmasi ve yogunlugunun az oldugu

ortamda ise yatirim yapmaktan kaginmaktadirlar.
1.5.2.6.Uriin Yasam Devreleri Teorisi

1966 yilindaVernon tarafinda teori gelirstirilmistir. Teorinin amaci; 6zellikle
Ikinci Diinya savas1 sonrasnda c¢ok uluslu sirketlerin yatirim yapma davranislarini
aciklamaktir. Agiklanan teoriye goOre flretilen iirlinler giris, gelisme, olgunluk ve
gerileme olamak iizere dort asamadan olusmaktadir.ilk asama olan giris asamasinda,
iirin heniiz Ar-Ge ¢alismalarini tamamladig1 yerel pazardadir. Bu asamada heniiz farkli
pazarlara a¢ilmamis olup, yerel pazarda talep gérmektedir. Yine bu asamada talep esnek
olmadig1 i¢in iiretici bu piyasada yiiksek fiyat politikasi uygulayabilmektedir. Ikinci
asama olaniirlingelisme asamasinda; iiretilen iirlin yeterli talep seviyesini gordiigii i¢in
diger iilkelere ihrag¢ eder duruma gelmektedir. Yatirimci firmalar rekabet edebilemek ve
talepleri yerine getirebilmek icin ihrag ettigi iilkelere yatirim yaparak tretimini
artirmaktadir. Teorinin tiglincii asamasi olan olgunluk asamasinda, tiretim artik standart
hale gelir. Bu asamada artik maliyetleri azaltmak i¢in gabalayan yatirimei uluslararasi
firmalar, kosullara uygun olarak iiretim yapmaya baslamaktadir. Bu asamadan sonra
tiretilen {irlin yerel ve yabanci firmalar tarafindan tedarik ve taklit edilmeye
baslanmaktadir. Teorinin dordiincii asamasmda olangerileme asamasinda ise Kkarlar
azalir ve artik yatirimei firma {iriiniin iiretiminden vazge¢mektedir. Artik iiretimde oncii

olan firmalar yatirimlarin yayginlagmasi ve taklit edilmesi neticesinde maliyetlerin
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oldukca diismesi ile kendi trettigi ilksel iirlinii ithal eder duruma gelmektedir.Bu
asamadan sonra uluslararast yatwrim yapan firmalar arastirmalarmni farkli drtinlere
cevirerek dongiiye yeniden baslamaktadirlar. ABD nin elektrik elektronik endiistrisinde
ve ofis makinelerinde,iilke i¢inde Ar-Ge faaliyetleri sonucundabaglayan iiretim siireci,
s6z konusu iilkenin ilgili tiriinleri ithal etmesi ile sonu¢lanmasi teorinin ortaya atildig:
donemi yansitmasi adina giizel bir 6rnektir (Vernon, 1966: 201).

Hemen hemen birgok teoride oldugu gibi, bu teorideninde yatirimlarin
davraniglarmi agiklayamayan yonleri mevcuttur. imalat sanayi gibi birgok endiistride
istenilen neticelere ulagilamamistir. Tarifelerden kaginma istegi ve diger islem
maliyetleri gibi nedenlerden dolay:1 diger iriin dagilimstratejileriyle ilgili olarak bir
aciklama yapilamamistir. Lisans verme veya yOnetim anlagsmalar1 gibi konulara
aciklama getirilmemistir. Yasam devreleri teorisi ticaret yapma secenegine bir alternatif
olaraksunulmakta ve dis iilkede iiretim gergeklestirmenin nedenlerini firma bazinda
elealinmaktadir (Dreyhaupt, 2005: 29).Yine teorinin eksik goriilen bir diger yonii
isekaynak temelli etkinlik veyastratejik varlik arayan dogrudan yabanci yatirimlarin
davranislarii da agiklayamamasidir.

Dunning ve Lundan(2008) tarafindan yapilan galismada; uluslararasi ticaret
ileDYY arasindaki iliskileri belirleyici unsurlar: ve dinamik iliskilerini ortayakoyan ilk
teori olmasi agisindan onemli bir teori oldugu belirtilmistir. Calismada teorinin talep
uyaricilari, teknolojik Onderlik, bilgi ve iletisim maliyetleri gibi kavramlarin
iizerindedurmasinin 6nemine vurgu yapilmistir

Teorinin dogrudan yabanci yatirimlarin davranmiglarini agiklamasi anlaminda
olumlu katkilar1 oldugu gibi elestirilen yonlerininde oldugu goriilmiistiir.
Teori,yatirime1  firmalar  igin ~ yatirimlarin =~ olumlu  ve oOlumsuz  yonlerini
degerlendirmekteagiklayict yonlerini mevcuttur. Bu baglamda yatirim Yyapma
asamasidaki sirketlerin planladiklari minumum maliyet maksimum kar getirisi
hedeflerine ulasilabilmeleri iginteoriyi géz Oniinde bulundurmalarinda fayda olacagi

diistiniilmektedir.
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1.6. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN EKONOMIK ETKILERI
1.6.1. Ekonomik Biiyiime Uzerine Etkisi

Ulkelerin en 6nemli giindemi ekonomik biiyiimedir. Tanim olarak ekonomik
biiyiime, bir iilkedeiiretilen biitiin iiretim kalemlerinin parasal karsiigi olanGSYiH’de
meydana gelen artistir. Ekonomik biiylime iki farklisekilde gerceklemektedir.Birinci
durum, ekonomide tam istihdam diizeyinin altinda islem goren {iiretim faktorlerinin
kullaniminda standartin istiinde artis saglanarak ekonomik biiylimenin saglanmasidir.
Bu sekildeki biiyiime, eksik istihdam durumundaki piyasa sartlarinda talebin artmasi ile
at1ll durumda olan iiretim faktorlerinin kullanim oranmin artmasi ile miimkiindiir. Ikinci
durum ise piyasmm tam istihdam {iretim seviyesindeyken ekonomide kullanilan
kaynaklarin artmasi ve teknolojinin ilerlemesi ile meydana gelecek gelismeler
neticesinde iretim kapasitesinin artmas: ekonomik biiyiimeyi ifade etmektedir.
Ekonomik biiyiime iizerine kurulan teorilerin ortak noktasi kaynaklarin tam istihdam
durumunda iken meydana gelen biiytimedir.

Ekonomik biiylime orani; bir lilkenin iiretim kapasitesinin bir dnceki doneme
gore hangi oranda artigin1 ortaya koyan bir gostergedir. Dolayisiyla, bir iilke
ekonomisinde, iiretim faktorlerindemeydana  gelebilecek olumlu  gelismeler
veyateknolojik gelismeler o iilkenin ekonomik olarak bir 6nceki doneme gore biiyiime
oraninin pozitif oldugunu ifade etmektedir. Ayn1 zamanda ekonomik biiyiime orani reel
GSYIH’deki biiyiime orami ile ayn1 anlama gelmektedir. Reel GSYIH’de zamanla
olusabilecek biiyiimenin gesitli nedenleri ve kaynaklar1 vardir. Bu kaynaklardanbirincisi
iilkedeki mevcutiiretim faktorleri miktarinm artmasidir. Uretim faktorleri artmasi, iiretim
kapasitesini artrarak GSYIH'nin artisma saglamaktadir. Uretim kapasitesinin
genislemeside iiretim artisina yol agmaktadir. Diger taraftan, sahip olunan tiretim
faktorlerinin etkin kullanilmasida GSYIH’ye olumlu katki yapmaktadir. Mevcut
kaynaklarin etkin kullanilmasi vegelisen teknolojik imkanlar ile birlikte iiretim
etkinligini de artmaktadir.Uretim faktdrlerinin  etkin kullanilmas: verimliliginin
artmasin1 saglamaktadir. Boylelikle daha fazla ¢ikt1 elde edilmesiyle reel GSYIH artmus
olacaktir. Bir diger Onemli husus ise {iretim i¢in Sahip olunan veri kaynaklarin

kullanimindaki artistir.

59



Dogrudan yabanci yatirimlarin biiylime {izerine etkisi i¢sel biiylime modelleri ile
birlikte gelismeye baglamigtir. Dogrudan yabanci yatirimlar vasitasiyla iilkelerde
yatirrm stoku artmakta ve bdylelikle ekonomik biiyiimeye katki saglanmaktadir.
Oztiirk(2007) tarafindan yapilan ¢ahsmada,yatirima ev sahipligiyapan iilkelere
yatirimlar  vasitasiylateknoloji  ve girdileri  kabul etmesiyle birlikte sermaye
birikimlerinin artmas, kalifiye isgiicli ve mevcut egitim seviyesinin ylikselmesi, kaynak
ilkedeki giris engelleri ortadan kaldirilarak firmalarin piyasa giiclerini azaltilmasi
suretiyle rekabetin artirilmasi gibi {i¢ 6nemli unsurla dogrudan yabanci yatirimlar ile
ekonomik biiyiimenin birbirini etkiledigi vurgulanmustir (Oztiirk, 2007). Ozellikle
gelismekte olan lilkeler ihtiyag duyduklari teknoloji, gerekli bilgi donanimi, gerekli
altyap1 gereksinimleri yatirimlar vasitasiyla giderilmesi ile zamanla kendi iiretimine

yogunlagmaktadir.
1.6.1.1. Yatirnmlarin Yayilma Kanallan Vasitas: ile EkonomikBiiyiimeye Etkisi

Uluslararasi yatirimei firmalarin ev sahibi lilkede faaliyet gdsteren firmalar ile
dikey baglantilar ve bilgi yayilmalar yoluyla kontakt kurmaktadir. Uluslararasi yatirimci1
firmalar dikey baglantilarmin etkisi ile yurt i¢erisinde iiretilen ara mallarina olan talebi
artirmak suretiyle yatirimlar1 artirmaktadir. Bu asamada dikkat ¢eken husus, dogrudan
yabanc1 yatirimlarla birlikte teknoloji, liretim kapasitesi, fonksiyonel yonetim anlayisi,
pazarlama ve know-how transferi gibi yabanci yatirimlari ilgilendiren foktorlerin ayni
yonde hareket etmesidir. Dolayisiyla giincel teknolojik gelismelerle birlikte uluslararasi
yatirimel firmalarin ev sahibi {ilke tizerindeki etkilerinide hizlandirdigi belirtilmistir
(Graham, 2005: 45). Diger taraftan, firmalarin kendi iriinlerini gelistirebilmek i¢in
teknik destek almak istemesi veya liretim istiraklar1 kurarak yerel {ireticilere yardim
saglanmasiyla geri baglantilarmi1 ve yerel dagitim ile satis organizasyonunun
gelistirilmesiylede ileri dogru baglantilarigergeklestirmektedir (Aslanoglu, 2000: 1113).

Yatirimlara ev sahipligi yapan iilkelerde, dogrudan yabanci yartirimlarin olumlu
etkilerinin ortaya ¢ikmasinda teknolojik yenilikleri benimsemeleri ve yenilikleri kendi
tiretim alanlarmmda kullanmalar1 olduk¢adnem arzetmektedir. Emme kapasitesi olarak
adlandirilan bu durum, iiretilmis olanyeniliklerin hazir olarak alinarak iiretim siirecine
sokulabilme kapasitesine denilmektedir.Beseri sermaye emme kapasitesini oldukca

yakindan ilgilendirmektedir.Yerel beseri sermaye ile emme kapasitesi arasinda pozitif
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bir iliski mevcuttur (Blomstrom vd.,2000: 56). OECD(2003) tarafindan yayinlanan
raporda, dogrudan yabanci yatirimlarin beseri sermaye iizerinde etkili oldugu ortaya
konmustur. Calismada bu duruma sebep olarak, yatirimci firmanm ev sahibi tilkedeki
insan kaynaklarina daha ¢ok egitim verme egiliminde olmasi gosterilmistir. Ev sahibi
tilkelerin teknolojik seviyelerinin ileri olmasi durumunda beseri sermayenin yayilma
etkisi daha fazla ortaya ¢ikmaktadir.

Ulkelerin disa agiklik oran1 son derece dnem arz etmektedir. Ciinkii herhangi bir
yatirimei firma, yatirim karar1 almadan once tilkelerin dis ticaret aciklik oranma dikkat
etmektedir. Yatirim i¢in karar arasamasinda olan sirketler ihtiya¢ duyulan hammadde
v.b. ihtiyaglarindan ziyade daha verimli iiretim yapabilecekleri piyasalar1 6n planda
tutmaktadirlar.Disa agik olan bir ekonomide yayilma etkisi daha net ortaya ¢ikmakta
olmasi, ev sahibi iilkenin rekabet giiciiniin yliksek olmasi ve daha verimli bir piyasa
olmas1 nedeniyle bu piyasalar tercih edilmektedir. Ozellikle ev sahibi agisindan disa
acik bir politika izlenmesi 6nemlidir. Ciinkii yatirimlarin ¢ekilmesi igin iy1 bir firsat
olarak goriilmektedir. Boylelikle ev sahibi tilkelerdeki firmalar rekabete ayak uydurma
cabasma girmekte ve kendi iiretimlerini ve teknolojilerini artirma sansi yakalamaktadir
(Lesherve Miroudot, 2008: 16)

Genel olarak degerlendirildiginde uluslararasi yatirim yapan sirketler, toplam
cikt1 miktarinin%]10’unu gergeklestirirkenisgilicti  istihdammin sadece %1-%2’lik
kismmi gergeklestirmektedir. Dolayistyla bu durum verimlilik oraninm, ¢ok uluslu
sirketlerde ¢ok daha yiiksek oldugunu gostermektedir. Uluslararasi yatirim yapan
firmalarin iilkelerinin, diger {ilkelere nazaran hem is giicii verimliliginde hemde faktor
verimliliginde {retim yapilan ev sahibi {ilkerden daha iyi durumda oldugunu
gostermektedir(Liebscher vd., 2007:37).

Uluslararast yatirim yapan firmalar yatirim kararini netlestirmesinden sonraki
temel hedefi,liretim verimligini artirarak karini maksimize etmektir. Bu asamada Ar-Ge
calismalarmin &nemi ortaya ¢ikmaktadir. Ulkeler bu asamada biitgeleri dlgiisiinde Ar-
Ge calismalarma agirlik vermektedir. Ciinkii Ar-Ge calismalar1 neticesinde sirketin 6n
goriilen gelir seviyelerine ulagmalar1 muhtemeldir. Bu baglamda bazi gelismis ve
gelismekte olan iilkelerin 2008-2015dénemi kapsayan,GSYIH nimn yiizdekaginin Ar-Ge
harcamalarina ayirdiklarini gosteren veriler Tablo 1.20’de sunulmustur.Bu donemde

GSYIH’in yiizdesi olarak en yiiksek oranda Ar-Ge harcamasiyapan iilkenin Israil
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oldugu goriilmektedir. Tirkiye’nin Ar-Ge harcamalarinda 2015 yilina kadar artan bir
ivme s6z konusudur. Tiirkiye Ar-Ge caligmalarina 2008°de %0,73, 2009’da %0,85,
2013°de %0,95 ve 2014 yilinda % 1,01 oranalarinda milli gelirlerden pay aywrmistir.
Ancak 2015 yilinda Ar-Ge ¢alismasina kaynak ayrimadigi goriilmektedir.

Her nekadar teknolojik ilerlemenin ve yeniliklerin genel olarak yatirimlar
vasitasiyla ortaya ¢iktigi iddia edilsede, dogrudan yabanci yatirimlarin bu teknolojik
ilerleme ve yeniliklere nasil bir etkisinin oldugu ve nasil yayildigi noktasina tam bir

aciklik getirilememistir.

Tablo 1.20. Cesitli Ulkelerde 2008-2015 yillar1 arasi yapilan Ar-Ge Harcamalary(%)

ULKE 2008 2009 2013 2014 2015
ABD 2,79 2,81 2.75 2.79
Almanya 2,68 2,78 2,94 2,89 2,88
Avusturya 2.67 2,75 2,81 3,06 3,07
Belgika 1,96 1,96 2,28 2,46 2,46
Cekya 1,47 1,53 1,91 1,97 1,95
Cin 1,47 1,7 3,12 2,02 2,07
Danimarka 2,87 3,02 3,08 2,98 3,01
Estonya 1,29 1,42 1,74 1,45 1,50
Finlandiya 3,72 3,96 3,32 3.18 2,90
Fransa 2,11 2,21 2,23 2,24 2,23
Hollanda 1,76 1,82 1,98 2,00 2,01
ingiltere 1,77 1,85 1,63 1,68 1,70
irlanda 1,45 1,79 1,51
ispanya 1,35 1,38 1,24 1,23 1,22
Israil 4,68 4,28 4,21 4,29 4,27
Isvec 3,7 3,62 3,30 3,14 3,26
Italya 1,23 1,27 1,25 1,38 1,33
Izlanda 2,64 2,49 2,03 2,21
Japonya 3,44 3,33 3,40 3,40 3,28
Kanada 1,87 1,92 1,62 1.62
Kore 3,36 4,15 4,28 4,23
Liiksemburg 1,56 1,68 1,16 1,29 1,29
Macaristan 1 1,15 1,41 1,36 1,38
Meksika 0,54 0,55
Norvec 1,61 1,76 1,68 1,72 1,93
Polonya 0,6 0,68 0,87 0,94 1,00
Portekiz 1,5 1,66 1,36 1,29 1,28
Slovakya 0,47 0,48 0,83 0,88 1,18
Slovenya 1,65 1,86 2,59 2,38 2,21
Sili 0,39 0,38 0,38
Tiirkiye 0,73 0,85 0,95 1,01
Yunanistan 0.78 0,84 0,96

Kaynak:OECD,2016.
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1.6.2. Dogrudan Yabanci Yatirnmlarin Ulke Ekonomisi UzerineDiger Etkileri

Ulkelerin dogrudan yabanci yatiwrmlarmdanfarkli beklentilerimevcuttur. Bu
durum {ilkelerin sahip olduklar1 avantajlar ve dezavantajlardan kaynaklanmaktadir.
Dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomi {izerinde olumlu etkilerinin yaninda olumsuz
etkileride olmaktadir.Ulkelerin sahip olduklar1 zenginlikler, iktisadi yapilari, sahip
olduklar1 politik yonetimleri ve jeopolitik konum durumlarindan dolayr DYY ’nin etkisi
olumlu veya olumsuz olabilmektedir. Ayrica bazi iilkelerde, yatirimlarin etkiler hemen
goriiliirken baz1 tilkelerde uzun yillar sonra goriilebilmektedir.

Dogrudan yabanci yatirimlarm ev sahibi ilke agisindan issizlik oranmin
diismesi, ekonomik biiyiimesine katkida bulunmasi, iilkeye yeni teknolojinin
girmesi,iilkeye doviz girdisi saglayarak 6deme dengesine katkisi, yereldeki firmalara
rekabete etmesi ve ekonomik hareketliligin saglanmasi gibi bircok olumlu fayda
saglamas1t beklenmektedir. Yatwimlar Onemli {iretim sahalarinin yatirimcilarin
kontroliine girmesi, iilkenin ekonomik yapisindaki biitlinliigiin bozulmasi ile 6demeler
dengesinin bozulmasi, iilkelerine giren son teknolojik sartlarla yerelde iiretim yapan
firmalarin rekabet edememesi gibi olumsuzluklara neden olabilmektedir (Seyidoglu,
2003: 678). Bu bolimde dogrudan yabanci yatirimlarin olumlu ve olumsuz etkileri

incelenecektir.
1.6.2.1. Dogrudan Yabanci1 Yatirinmlarin Olumlu Etkileri

Dogrudan yabanci yatirimlari iilke ekonomileri tizerinde dogrudan veya dolayl
bir¢ok olumlu etkileri vardir. Bu etkiler, gelismis tilkelerin biiylimesini hizlandirirken,
gelismekte olan iilkelerin kalkinmasmma ve refah diizeylerinin artmasmayardimei
olmaktadir(Uludag,2006:40).Bu  boliimde dogrudan yabanci yatirmmlarm, ilke

ekonomileri tizerine yaptiklar1 olumluetkileri ana bagliklar halinde verilecektir.
a-) Odemeler Dengesi Uzerine Etkisi

Odemeler dengesi,herhangi bir iilkenin diger iilkelerlebir yil icerisinde yapmis
oldugu mal, hizmet ve gelir ile ilgili islemler ve karsilhikli degisimler (6zelaltin, 6zel
cekme haklari, miilkiyet degisiklikleri gibi) ile karsiliksiz transferleri kapsayan en genis
ekonomik verilerin toplandig1 bir tanimdir. Ulkenin toplam dis borg ve varliklarmdaki

degismeler izlenerek, tilke ekonomilerinin saglikli bir sekilde gdzden gecirilmesine
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yardimc1 olmaktadir. Odemeler bilancosu igerisinde dogrudan yabanci yatirimlar,
sermaye kalemleri igerisinde bulunmaktadir. Bilango igerisinde yer alansermaye
hareketleri kalemi, yabanci iilkelerde gerceklestirilen fiziki yatirimlar ve flkeler
arasindaki mali kaynaktransferlerini icermektedir. Sermaye hareketleri kalemi
sayesinde,cari agiktaki fazlalik veya eksigin ne sekilde isledigini ve kapatildigini
gérmek miimkiindiir.

Odemeler dengesine dogrudan yabanci yatirimlarin etkisi noktasinda farkli
goriisler 6ne sitirtilmistiir. Karluk(1995) tarafinda yapilan ¢alismada,yabanci yatirimeinin
iilkeye girisinde olumlu etkileri olmasina karsin ilerleyen zamanlarda faaliyetlerin
durmasi ile sermayenin iilke smirlar1 disina ¢ikabilecegi belirtilmistir (Karluk, 1995).
Uras (1979)tarafindan yapilan ¢alismada, yatirimcilarin kar transferleri ve diger dis
faktor ddemelerinin 6demeler dengesini olumsuz yonde etkiledigini vurgulamistir.Bu
baglamda bahsedilen olumsuz durumlara kars1 dogrudan yabanci yatirimlarin 6demeler
dengesineolumlu katsinin da oldugu belirtilmistir(Uras,1979: 27). Yapilan bir diger
calisgmadaAklin (1982), yatirimci firmalarin daha fazla imkana sahip olmasi nedeniyle,
faaliyet gosterdikleri piyasalardaki etkinlikleriyle ihracat1 olumlu etkiyerek arttirdigma
dikkat ¢ekmistir(Aklin, 1982: 29).Yatirimlarin artmasiyla birlikte déviz artisina neden
olarak Odemeler dengesine katki saglamaktadir. Dolayisiyla O6demeler dengesini
olumsuz bir sekilde etkileyenkar transferinin olumsuz etkilerinin azalacagi belirtilmistir.

Olumlu etkilerin siirekliliginin saglanabilmesi i¢indogrudan yabanci yatirimlarin
uzun donemde doviz kazandirmasi gerekmektedir.Dogrudan yabanci yatirimlarin, ev
sahibi tilkelerin 6demeler dengesine katkisinin olumlu yada olumsuz oldugubir formiil

yardimiyla tespit edilebilmektedir(Alpar, 1977: 78-79). Buna gore;

O=Dogrudan yabanci yatirimin ddemeler dengesine etkisini,

A=Yabanci yatirimemnin doviz olarak getirdigi sermayeyi,

B=Yabanc1 yatirimcmnin ihrag ettigi lirlinlerden elde ettigi dovizi,
C=Yabanc1 yatirimcinin iiretimi sonucu ikame edilen ithalati,

M=Uretim siirecinde ithal edilen sermaye mallari, hammadde ve ara mallari,
R=Kar transferi,

G=D1s faktorlere yapilan 6demelerti,

D=Yatirimda ortaya ¢ikabilecek bir durma veya ¢ekilmeyi,
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ifade etmektedir. Yatwimlarin 6demeler dengesine etkisi asagidaki denklem ile

hesaplanmaktadir.
O = A+ B+C- (M+ R+G+ D) (1)

Verilen formiilde B=0, C=0, R>0 ve M>0 seklinde gergeklesecek olursa,
dogrudan yabanci yatmrimlarin 6demeler dengesini olumsuz yonde etkilemesi
beklenmektedir. Alpar (1977) tarafindan yapilan ¢alismada,bu olumsuz etkinin eger
uzun donemde yatirim ithal ikamesi saglar ve ihracata yonelik iiretime agirlik verilecek
olursa 6demeler dengesine olumlu yonde etkileyecegi belirtilmistir.

Dogrudan yabanci yatimrimlar,, 6demeler dengesinecari agigin kapatilmasi
anlammda ciddi katkilar sunmaktadir. Ulkeye giris yapan yatirimlar, ilk giriste
O0demeler dengesine katki saglamaktadir. Daha sonra {liretim sonrasinda ihracat yoluyla
ve ithal ikame yoluyla 6demeler dengesine katkida bulunmaktadir.Cari agik dengesini
ilgilendiren 4 onemli unsur vardir. Bunlardan en 6nemlisi dis ticaret dengesidir. Dis
ticaret dengesiherhangi bir tilkenin ihrag ettigi iiriinlerlerden sagladig: gelirler ile ithal
ettigi iiriinlere 6dedigi iicretler arasindaki farktir. Tkincisi Net Gelir/Gider farkidir. Net
Gelir/Gider farklari, herhangi bir iilke vatandaslarmin kendi iilkeleri disindaclde
ettikleriportfoy varliklar ile dogrudan veya dolayli yatirimlardan elde ettikleri kar
paylar1 dahil olmak {izere tiim gelirler ile ev sahibi lilkede faaliyet gdsteren dogrudan
yabanci yatirim yapan girisimcilereddenen kar payi, faiz ve tlicretler arasindaki farki
ifade etmektedir. Ugiinciisiidogrudan transferler olup, yurt disinda faaliyet gdsteren
vatandaglarin kendi iilkelerine gonderdikleri paralar, dogrudan yabanci yardimlar ve
banka kredilerinden  olusmaktadir.Dordiinciisii  ise  varlik  gelirleridir. Varhk
gelirlerililkede faaliyet gosteren yabancilarin mevduatlari, yabanci bankalarin sagladigi
krediler, yabancilar tarafindan satin alinan devlet tahvilleri, hisse senetleri, 6zel sirket
tahvilleri, yabancilara borglanilan paralar, yeniden yatirima donistiiriilen Karlar,
yabancilara olan diger borglar, yabanci devletlerin sahip oldugu varliklar, yabanci
devletlere gonderilen paralar gibi faktorlerin tamamini kapsamaktadir. Dolayistyla cari
acik bir iilkenin en Onrmli sorunudur. Cari agik asagidaki formiil yardimiyla
hesaplanmaktadir.

Cari Hesap Dengesi = Dis Ticaret Dengesi (Mal Dengesi + Hizmetler Dengesi) + Net
Gelir /Gider (Yatirim Gelirleri Dengesi) + Dogrudan Transferler + Varlik Gelirleri
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Kisa vadeli yapilan sermaye yatirimlarinm, herhangi bir ekonomide toplam
sermaye icerisindeki payinin artmasi finansal krizlere neden olabilmektedir. Ciinkii
sicak para olarak adlandirilan bu yatirimlar, iilke icinde veya kiiresel anlamda yasanan
gelismelerden etkilenmekte ve yatirimlarini ani olarak geri ¢ekilmesiyle ev sahibiiilkeyi
finansal krize sokabilmektedir. Kisa vadeli yatirimlar artan talep dogrultusunda iilkenin
kullandig1 para biriminin degerlenmesine, ithalatin artmasina ve ihracatin azalmasma
neden olabilmektedir.Kisa vadeli yatrimlarin cari agig1 artirict  bir  etkide
gosterebilmektedir.Dolayisiyla yasanan olumsuz ulusal ve kiiresel gelismelerden en az
sekilde etkilenmek i¢in {tlkelerinkisa vadeli yatirimlar yerine, dogrudan yabanci
yatirimlara agirlik verilemesi ve bu yatirimlar1 6zendirilmesi olduk¢ca Onem arz
etmektedir. Ancak kisa vadeli gercgeklestirilen yatirimalar, uzun dénemde yasanan
dogrudan yabanci yatirimlarin yetersizliginden dolay1 alternatif bir yatirim tiirii olarak

degerlendirilmektedir.
b-) Gayri Safi Milli Hasilaya Etkisi

Gayr1 Safi Milli Hasila (GSMH)milli ekonomide iiretime Kkatilan
bireylerinbelirli bir donemde {irettikleri nihai mal ve hizmetlerin parasal
degerlerinintoplami seklinde ifade edilmektedir.Ulke igin yapilan ek bir iiretim faaliyeti,
tilkenin milli hasilasina dahil edilmektedir(OECD, 1987: 43).Dogrudan yabanci
yatirrmin eV sahibi iilkenin milli hasilasina saglamis oldugu katki,dogrudan yatirimin
getirisinden girdilerin diisiilmesi ile tespit edilmektedir (Aklin, 1982: 211). Yabanci
yatirimcilarin elde ettikleri net gelirden,6demis olduklar1 vergiler ev sahibi tilkeninmilli
gelirine olumlu katkida bulunmaktadir. Olumlu katkilarin yanindamilli hasila tizerinde
yatirimlarin  dolayli etkileride olabilmektedir. Diger taraftan, dogrudan yabanci
yatirimlarin kendi aralarindaki rekabetleri, ev sahibi iilkedeki diger firmalarinda
verimliligini artirarak milli hasilaya olumlu katkida bulunmaktadir(Bozkurt, 1984: 5).
Bu duruma, digsal ekonomi etkisi denilmektedir. Ancak bunun terside s6z konusu
olabilmektedir. Soyle ki; ev sahibi iilkedeki firmalar rekabet sanslarimi kaybederek
digsalligin1 kaybedebilmektedir (Uras, 1979: 62). Buradan hareket ile;

H=Hasilay1,

G=Girdi,

A=Yabanc1 yatirimeinin is¢i, sermaye ve araziye yaptigi faktor ddemelerini,

B=Yabanc1 yatirimcinin tesebbiis faktor gelirini,
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C=Yabanc1 yatirimcinm dedigi vergiyi,

D= Kullanilan yerli iiretim faktorlerinin firsat maliyeti,

E= Digsal ekonomiler
olmak iizere; dogrudan yabanci yatirmmlarin iilkenin GSYIH’ye net katkisi asagidaki
denklem yardimiyla hesaplanir.

Katki=H-G = (A+ B+C) -D+ E 2

Yatrimcilarm, diger ilkelerde yapmis oldugu yatirimlardan dolayr birgok
maliyetle karsi karsiya kalmaktadir. Bu maliyetlerin icerisinde iiretim maliyetleri,
calistirilan personel ve teknik yardimgiderleri, yonetim giderleri, lisans patent gibi
giderler, maddi para ve iiriin transferler gibi masraflar mevcuttur (Uras, 1979: 63). Bu

maliyetler de “K” harfi adlandirilacak olursa;
((A+ B +C)-D+ E)/K (3)

“Net Fayda/Maliyet” orani olarak ifade edilen, yabanci yatirimlarin ev sahibi olan
iilkenin milli gelirine etkisini ortaya koyan ifade elde edilmektedir. Bu oran “1”den
biiyiik ise dogrudan yabanci yatirimlarin ilgili tilkenin milligelirine katkisinin pozitif,
“1”den kiiglik olmas1 halinde yatirimlarin milli gelir tizerinde olumsuz yonde etkisinin

oldugunu ifade etmektedir.
c-) Teknoloji Transferi ve Yonetim Bilgisi Etkisi

Teknoloji, {iretilen iirlinlerin liretim maliyetini diisliren ve kalitesinin artmasini
saglayan imkanlarin tiimiinii kapsayan en genis bilgi becerilerdir. Gelismis tilkeler de
teknolojik yeniliklere yogun bir sekilde yogunlasilmistir. Bu ilkeler iiretimde
verimliligi artrmak ve maliyetleri azaltabilmek icin teknolojik gelismeleri
giiclendirebilmek adma Ar-Geharcamalarina biiyiik kaynaklar ayirmaktadir. Bu
sebeplegelismis iilkelerhem teknoloji tiretmehem de yeni teknolojilerin transferini
saglamada 6nemli roloynamaktadirlar(Bende-Nabende, 2002: 143).

Ulkeler, iiretimi gergeklestirmek igin ihtiyag duyduklari teknoloji ihtiyacini,
dogrudan veya dolayli sekilde dogrudan yabanci yatirimlar vasitasiyla elde
edebilmektedir.Dogrudan teknoloji transferleri;

* Teknolojiyi kendi yapisinda getiren yatirim mallari, parcalar1 ve ara mallarinnithali,

* Gerekli teknolojiyi saglayacak patentlerin ve lisanslarin satin alinmas,
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* Bir lisans almmi vasitasiyla teknik yardim alimlari, danigmanlikve miihendislik
anlasmalar1 yapilmasi,

* Caliymaya hazrr bir fabrikanin yapimmi ilgilendiren ve gerekli patentlerle
teknikyardiminda  birlikte satin  alinmasini  kapsayabilen “Anahtar Teslim”
tirianlagsmalari,

* Yabanci sermaye ile yerli sermayenin ortaklasa kullanimini 6ngéren ve yonetiminyerli
ve yabancilar arasinda paylasildigi ortakliklar (ortak girisimler) araciligyla,

* Ortak yedek pargca Ttretimini, Uretimde uzmanlagsmayi, ortak arastrma ve
gelistirmegalismalarin1 igeren ve bu nedenle 6nemli Olgiide teknoloji transferini
gereklikilabilen sanayi isbirligi anlagsmalariyla,

* Teknoloji transferinin yabanci uyrukluk ve yonetim yoluyla getirilmesi,yontemleriyle
gerceklesmektedir (Karacasulu, 2001: 3). Verilen teknoloji transfer yOontemlerinin
biiyiik 6l¢iide birbirini tamamlayicilig1 s6z konusudur.

Geligmis iilkelerin gelismekte olan {iilkelere yonelik teknoloji transferinin en
yogun ve en maliyetli yontemlerinden birisi Isgiicii yoluyla gerceklesen teknoloji
transferidir. Bu yontem, uluslararasi yatirim yapan sirketlerde calistirilan ev sahibi iilke
vatandaglarinin daha sonraki siiregte yerli firmalarda ¢alismaya baslamalar1 veya kendi
sirketlerini kurarak faaliyete baslamasiyla ev sahibi iilke adma teknoloji transferini
gerceklestirmis olmaktadir(Blomstrom vd., 2003: 8).

Yatirime1 firmalar, yatirima ev sahipligi yapan iilkelereiiretim etkinligini
saglayabilmek ve maliyetleri asgariye diizeye indirebilmek icin teknoloji transferinin
yanindayonetici ve kalifiye teknik personeldegotiirmektedir(Tuncer, 1968: 28). Bu
sekilde dogrudan yabanci yatmrimlarin gerceklesmesiyle, ev sahibi {ilkenin etkin
yonetim anlayisini kavusmasi ve kalifiye elemanlarinin yetismesine katkida bulunarak,
ev sahibi iilke ekonomisine dogrudan olumlu katki saglamaktadir.Ev sahibi iilkeler,
dretim i¢in eksik kalan yoOnlerini, iilkeye yatrimlar vasitasiyla gelen yabanci
yatirimcilardan dgrenerek bu eksikliklerini gidermektedir (Gonensay, 1982: 25). Diger
taraftan,yatirimlar vasitasiyla teknolojik, bankacilik vb. bircok yondenetkin yonetim ve
isletmecilik becerilerinin diger iilkelere aktarilmasi, teknolojik gelismelerin iilkelerde

kolaylikla kabullenilmesine saglamaktadir.
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d-) istihdama Olan Etkisi

Dogrudan yabanci yatirimlarin ev sahibi iilke ekonomileri igin en Onemli
katkilarinin baginda istihdam etkisi gelmektedir. Bu etki iilkelerin yapisina gore,
gelismislik diizeylerine gore farkli diizeylerde gergeklesmektedir(Dogan ve Can, 2016a:
11-13).

Ulkeye yapilan yatirmmlar vasitasiylagelen teknoloji ve ydnetim bilgisinin
istihdam tizerinde olumlu etkiler olusturdugu goriilmektedir. Dogrudan yabanci
yatirimlarin istthdam {izerinde olumlu etki meydana getirebilmesiigin kurulan
isletmelerin emek yogun iiretim teknikleri kullanmasi, yabanci firmalarm ayni sektorde
faaliyet gosteren yerli firmalar1 tamamlayic1 6zellik tasimasi, yabanci yatirimla kurulan
isletmelerin daha fazla kisiyi ¢alistirmasi, isyerlerinde egitim ile galisanlarm bilgi ve
egitim diizeylerinin artirilmasi gibi sartlar1 saglamasi gerekmektedir (Comert, 2000: 18).

Ulkeye yatirmmlar vasitasiyla giren teknolojinin istihdam iizerine olumlu etkileri
oldugu gibi olumsuz etkileride olmaktadir.Istihdam ile ileri teknoloji arasinda ters bir
iliski vardir. Dogrudan yabanci yatirimlarin 6zellikle gelismis {ilkelerde daha gok ileri
teknoloji yogun tiiretim teknikleriylesermaye yogun yatrimlarin yapmas: istihdam
iizerinde olumsuz bir etki birakmaktadir(Cémert, 2000: 13).1leri teknoloji yogun iiretim
teknikleriyle sermaye yogun yatirimlari herzaman istihdam iizerinde olumsuzetki
gostermeyebilir. Ornegin, yeni bir iiretim alan1 kurulmasi veya mevcut iiretim
alanlarinin altyapr imkanlarminyetersiz oldugu alanlara yonelik yatirim yapilmasi
istihdami olumlu yonde etkileyebilmektedir(Goldberg, 2004: 7). Bu etkinin yabanci
yatrimcininyerel firmalarla rekabet etmemesi durumunda en st seviyeye ¢ikmasi
miimkiindiir.Ancak, bu yatirimlar birlesme veya satin alma seklinde olacak olursa
bunun istihdam olumlu bir katkisinmolmadigi belirtilmistir(Haydaroglu, 1989:
8).Benzer sekildeDYY’nin, ev sahibi iilkenin mevcut dogal kaynaklarinin isletilmesi

tizerine gergeklestirilmesi yatirimlarin istihdam etkisini sinirlitutacaktir.
e-) Ucretlere Olan Etkisi

Dogrudan yabanci yatirimlarin istihdam tizerindeki etkilerinin yaninda, istihdam
edilen isglicine Odenen iicretleride etkilemektedir. Yabanci yatirimcilar genellikle
yatirim  yaptiklar1 iilkelerde sermaye yogun iiretim siirecineyonelmektedirler.

Dolayistyla bu durum vasifli isgiliciine olan talebi artirmaktadir. Artan talep
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dogrultusunda ticretlerde dogal olarak artma egilimine girmektedir(Feenstra vd., 1995:
22). Ozellikle gelisimini tamamlamamus iilkelere yapilan dogrudan yabanci yatirimlar
vasitasiyla, yatirimei1 firmalar ev sahibi iilkelerde faaliyet gosteren yerel firmalara gore
isgliciine daha fazla ticret 6demektedir. Bu duruma,yabanci yatirimcilarmev sahibi
tilkedeki isgiicii piyasast hakkindaki bilgi eksikliginin olmasi veyatirimcmnin elindeki
kalifiye elemanlar1 rakip isletmelere kaptirmak istememesi gibi iki 6nemli neden ileri
siiriilmektedir (Lipsey vd.,2004: 416).Ucretlerin yiiksek olmasmin bir diger &nemli
nedenideev sahibi iilkenin kanun veuygulamalaridir. Ulkenin yiiriirliikte olan kanunlar
nedeniyle isgiicline yiiksek iicretler 6deyebilmektedir. Bu durum daha ¢ok ev sahibi
tilkede vasifli iggiici ihtiyaci olan firmalar1 olumsuz yonde etkilenmesine sebep
olmaktadir (Driffield ve Taylor, 2000: 100). Netice itibariyle, yabanci sermaye gittigi
iilkelerde kalifiyeli isgiicii orani talebi artrmakta ve dolayisiyla buna paralel olarak

isgiicineddenen ticretleri de artabilmektedir.
f-) Tasarruf ve Yatirim EtKisi

Ekonomilerde tasarruflar1 belirleyen en Onemli sebeplerden birisi gelir
seviyesinin yiiksekligidir. Ozellikle gelismislik diizeyine ulasamamus iilkelerin gelir
diizeyleri diisiik olmaktadir. Gelir diizeyinin disiik olmasibu tip iilkelere yonelik
yatirim girisim seviyesinin diismesine neden olabilmektedir. Yatirimlarin diismesi
iilkede kisi basina diisen gelirlerin diismesine ve tasarruf hacminin gerilemesine neden
olmaktadir (Kar vd., 2004: 12). Bu kisir dongiiniin ortadan kalkmasi i¢in iilkelerin
Ozellikle kisi basmna diisen gelirlerinin artirilmasi ve tasarruflarin  6zendirilmesi
gerekmektedir. Kisi basmma diisen milli gelirin artirilmast da iilkenin imkanlari
Olciisiinde tiretim kapasitesinin artirilmasi ile miimkiindiir.

Bir ekonomide kisi basma diisen gelirin artmasiyla birlikte, tasarruflar ne kadar
artarsayatirimlar i¢in gerekli kaynagi o Olgiide finanse etmek kolaylasacaktir.
Yatirimlara ayrilan tasarruflar gercek tasarruflardir. Akdig(1988) tarafindan yapilan
caligmada, tilkedeki hizmetlerini aksamamasi i¢in harcanan giderler, hizh niifus artisi,
egitimve vergi kacakeiligi ve vergi gelirlerinin artirilamamasi gibinedenlerden dolay1
kamu tasarruflar: da istenilen seviyelere ulasilamadigi belirtilmistir (Akdis, 1988: 71).

Karluk(1983) tarafindan yapilan ¢alismada, gelismekte olan iilkelerin kalkinma
stireglerinde yasamis olduklar1 tasarruf-yatirnrm kisir dongisiinii yapilacak yabanci

yatirimlar ile ortadankaldirilabilecekleri vurgulanmistir. Kisa donemde yapilan
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yatirimlarla birlikte sermaye girisi gergeklesirken, uzun déonemde elde edilen karlarin
yeniden yatirimadoniistiiriilmesiylesermaye birikiminin artmasma olumlu katkida
bulunacaktir(Dewitt, 1985: 9). Sermaye yetersizligininin giderilmesive dis borg
temininin  kolaylik saglamast bakimindandogrudan yabanciyatirimlaringelismislik
diizeyine ulasamamig olan ev sahibi iilkeler i¢in olumlu bir adim oldugu sdylenebilir.
Ciinkii  dogrudan yabanci yatirimlar, yatirim yapilan iilkede daha uzun
stirelikalmaktadirlar(Moosa, 2002: 72). Dogrudan  yabanci  yatwrimlar

ozelliklegelismislik diizeyine ulasamamus tilkeler i¢in olduk¢a 6nem arz etmektedir.
g-) DisTicaret Etkisi

Dis ticaret, bir iilkede faaliyet gosteren kamu, 6zel kurulus ve kisilerin iilke
sinirlart disinda, farkli bir lilkeyle yaptiklar1 karsilikli mal ve hizmet alis ve verisleri
seklinde tanimlanmaktadir. Di1s ticaret Oziinde ithalat ile
ihracattanolusmaktadir(Seyidoglu, 2003: 166).Dogrudan yabanci yatirimlar, iiretim
gerceklestirdiklerinde ev sahibiiilkenin ihracatini olumlu yondeetkilemektedir. Ancak
ihracattan elde edilen gelirlerin ekonomiye net bir katki saglamasi igin gerekli
hammadde, ihtiya¢ duyulan ara triinlerve ihtiyag¢ duyulan teknoloji bakimindan disa
bagimli olmamasi 6nem arz etmektedir. Aksi haldebeklenen etkiyi gostermesi oldukca
giicttir(Alpar, 1977: 48).

Ev sahibi iilkenin, ihracatmin artirmasiyla birlikte 6demeler bilangosuna
yaptigiolumlu katkida artmaktadir. Ancak, tiretimin siirekliligi i¢in girdi maliyetlerine
ragmen gerekligirdilerin ithali,yurt disma yapilan kar transferleri, elde edilen yiiksek
gelir nedeniyleyiikselen ithalat egilimi,iiretiminden sonra yabanci yatirimin iilke disina
¢ikarilmasi gibi nedenlerden dolayiuzun dénemde 6demeler bilangosu iizerinde olumsuz
etkilenin olmasi beklenmektedir (Karluk, 1996: 410). Yine iizerinde durulmasi gereken
diger Onemli bir husus; yatrimlar ile dig ticaret arasindaki iliskide doviz
kurlarininetkisidir. Kurlarin diisiik olmasi ihracatgi iilkenin dis piyasalardaki rekabet
glictinii olumlu anlamda etkilemektedir(Goldberg, vd., 1997: 20).

Yatirimer firmalar, kendi {ilkesinde iiretimi yapilan herhangi bir iiriiniin
tiretimini yatirim yapmis oldugu ev sahibi iilkeye kaydirarak iilkenin iiriin ithalatmin
azaltmasina neden olmaktadir. Dolayisiyla yabanci yatirimlar ile dig ticaret arasindaki
birbirini tamamlayicibir iliski oldugu goriilmektedir. Helpman(1984) tarafindan yapilan

caligmada, tamamlayicilik durumunda, yabanci yatirimciiiretimin belli asamalarini
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yatirim yaptig1 ev sahibiiilkede gerceklestirmekte veboylelikle yatirimcrilkenin nihai
mal ihracat1 artarken, yatirim yapilan iilkenin ara mali ihtiyaci artmasina neden oldugu
vurgulanmistir (Helpman, 470: 1984).

Dogrudan yabanci yatirimlar ile dis ticaret arasinda yatirimlari diinya pazarlarina
erismesini kolaylastiran bir iligkinin s6z konusudur.Gelismekte olan iilkeler kendi
imkanlariylatirettikleri kaliteli iiriinleri diinya pazarlarina ¢ikarmakta zorlanmaktadir.
Bu tip durumlarda, ev sahibi iilkeler yatirim yapan yabanc sirketlerle ticari iliskilerini
gelistirerek yasanan sikintilar asilmakta ve Onemli bir avantaj elde etmektedirler
(Akcaoglu, 2002: 17).Netice itibari ile dis ticaret ile dogrudan yabanci yatirimlar
arasindaki olumlu etkinin olabilmesi i¢in, gelismekte olan iilkelere ihracata yonelik
yatirimlar yapilmasi veya ithalati engelleyici ara mallar1 iiretmesi olduk¢a 6nem arz

etmektedir.
h-) Rekabet Etkisi

Rekabet, firmalarin daha fazla miisteri ¢ekerek karlarmi artirmak i¢in birbirleri
ile yarig igerisinde faaliyet gostermeleridir. Rekabetinpiyasalar iizerinde statik ve
dinamik etkiler olmakiizere iki sekilde etkili olmaktadir.Rekabetinpiyasalar iizerindeki
statik etkisi, fiyat ve iiriin tizerinde olan etkileri olarak ifade edilmektedir. Statik
etkiyemal ve hizmet piyasalarindaki iiriin ¢esitliliginde yasanan artislarin rekabet
piyasalar: tizerindeki etkisi ornek verilebilir. Rekabet piyasasindaki dinamik etki
isepiyasalarayeni {ireticilerin ve saticilarin girmesiylerekabet edemeyen firmalarin
piyasada tutunamayarak ayrilmasi seklinde gerceklesmektedir.Dogrudan yabanci
yatirimlar ev sahibi {ilkenin hem statik hem de dinamik agidan etkilemektedir. Bu
yatrimlar gelismekte olan tilkelerin piyasa yapilarini dinamik yonden etkilemektedir.
Yabanci yatirim yapan firmalar, yiiksek teknolojik imkanlarla yatirim yaptigi icin ev
sahibi iilkelerdeki firmalar piyasadan cekilebilmekte veya kendilerini gelistirmek igin
farkl arayislar icine girmektedir. Ozellikle yatirma ev sahipligi yapilan iilkede, daha
diigiik fiyath ve dahakaliteli mallar dretilmesine, iriin ¢esitliligini artirmasini,piyasanin
gelismesine ve refah diizeylerinin artmasi katki saglamaktadir.Ancak, bazi durumlarda
yerli firmalar yetersiz kalmakta ve yabanci yatirimcilar ev sahibi iilkede s6z sahibi
olmaktadir. Boyle bir durumda yabanci firmalar ¢ok yiliksek karlar elde ederek ev sahibi
ilkenin piyasa dengelerini bozarak tiiketicilerin refah diizeylerinin azalmasina neden

olmaktadir.Dogrudan yabanci yatirimlarev sahibi iilkedeki piyasalarin yogunlasma
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yapisininda degisiklige neden olmaktadwr. Bu tip durumlar piyasa giris engellerinin
cokca goriildiigii piyasalarda goriilmektedir.

Yogunlagsma ile yatirimlar arasindaki iliski oldukca Onemlidir. Eger yenilige
acik, teknolojik gelismelere ve {irlin gesitlendirilmesine 6nem veren piyasalar tercih
edilecek olursa yogunlagsma yiiksek diizeyde gergeklesmekte ve dogrudan yabanci
yatirimlardaoldukga yiiksek diizeyde gergeklesmektedir. Tersi bir durumda, piyasanin
yenilikere kapali, iiretim kapasitesi smirli, iirlin gesitlendirmesinin 6nemsiz olmasi
halinde piyasalarda yogunlagsma olduk¢a diisik seviyelerde olmakta ve
yabanciyatirimlarda oldukea diisiik seviyede gerceklesmektedir.

1.6.3. Dogrudan Yabanc1 Yatirimlarin Olumsuz Etkileri

Dogrudan yabanci yatirimlarin bir iilkeye olumlu katkilarimin yaninda olumsuz
etkileri de olmaktadir. Yatirimlar ile birlikte ev sahibi iilke ekonomisinde artan ihracat
faaliyetleriyle birliktetilkenin 6demelerbilangosunu olumlu yonde etkilemektedir. Ancak
yatirimel firmalarin bazi durumlarda yurt icinde yiiksek gelir elde etmesi nedeniyle
ihracatiikinci plana birakabilmektedir.Dogrudan yabanciyatirim yapan firmalarin,
iretimde kullandiklar1 hammaddeleri yurt disinda tedarik etmesi, elde ettikleri yiiksek
karlar1 ana tlilkelerine transfer etmelerileri ev sahibi iilkenin Odemeler bilangosunu
olumsuz yonde etkilemektedir. Bu tip durumlardagelismislik diizeyine ulasamamis
iilkeler mevcut ekonomik diizeylerini iyilestirebilmek i¢in vergi indirimleri, giimriik
muafiyet ve tesvik tedbirleri gibi tesvikler vermektedir. Bu sekilde yabanci
yatirimlardan elde edilen gelirler azaltmaktadir(Ceken, 2000: 61).

Gelismekte olan iilkelerde faaliyet gosteren uluslararasi firmalar ileri teknolojik
yontemler kullanirken, ev sahibi ilkelerde iiretim geleneksel yOntemler
ileyapilmaktadir. Bu durum,iiretim biitliinliiglinii bozarak tiretimde ikili bir yapmin
ortaya ¢ikmasma neden olabilmektedir(Seyidoglu, 2003:677). Uluslararasi firmalar,
bazen yatirim yaptig1 iilkeden daha diisiik seviyede teknolojik imkéanlara sahip olmakta
ve yayilma etkisiyle daha disiik teknolojinin ev sahibi iilkede etkin olmasina neden
olmaktadir. Bu sayede ev sahibiiilkenin, gelismis iilkelerle arasindaki teknoloji agigmin
dahada agilmasina neden olmaktadir. Bir diger énemli husus ise yatirimci firmalarin
sahip oldugu ileri teknoloji, yoneticilik bilgisi ve yiiksek sermaye hacmiyle ev sahibi

tilkedeki faaliyet gosterenfirmalara karsi istiinlik kurmaktadir. Dolayisiyla haksiz
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rekabet kosullarinin olusmasi nedeniyle yerelde faaliyet gosteren firmalarin piyasadan
cekilmesine neden olabilmektedir. Boyle bir durumun gergeklesmesi halinde yerli
firmalarin pes etmesiyleyatirimct firmalar ev sahibi iilkede tekelci konuma gelmesine
neden olmaktadir(Seyidoglu, 2003:678). Sonug olarak yabanci firma ev sahibi iilkede
istedigi gibi fiyatlar1 yiikseltebilmekte ve halkin refah diizeyini olumsuz etkilemektedir.

Dogrudan yabanci yatirimlari sermaye yogun iiretiminde teknolojik agirlikl bir
iiretim gergeklestirilmesi,iiretimin gerceklestirildigi tilkenin istthdam rakamlari iizerinde
olumsuz bir etki olusturmaktadir. Disaridan hazir teknoloji transfer edildiginde ev sahibi
tilke vatandaglarindan yerli mithendis, bilimadamlariistihdam edilemiyecektir.Dogrudan
yabanci1 yatirimlarin en temel 6zelliklerinden olan isletmeler {izerindeki denetim kurma
ozelligi, ev sahibi iilkedeki ana sektorleri ele gecirilmesi suretiyle iilke ekonomisi
iizerinde s6z sahibi olmakta ve kartellerin olusmasma neden olabilmektedir. Ortaya
¢ikan bu durum, ev sahibi ilkenin ekonomik ve siyasal bagimsizligini
tehlikeyesokmaktadir.

Dogrudan yabanci yatirimlarin bir diger olumsuz etkisi ise teknolojik bagimliligi
ortaya c¢ikarmasidir. Yatirime1 firmalar, teknolojik faaliyetlerin gelistirilmesinde ihtiyag
duyulan iiretim faktorlerini kendi lilkesinde gerceklestirmekte ve yatirim yaptigi iilkeye
gotiirmemektedir. Bundan otiirii yatirimlara ev sahipligi yapan tilkeler teknolojik olarak
disa bagimli hale gelmektedir.Diger taraftan, ev sahibi lilkenin belirli teknolojilerin
kullanilmasmna zorlanmasi, ev sahibi iilkenin sanayilesme ve teknolojik gelismelerini
olumsuz etkilemektedir. Benzer sekilde, ¢evreye ve halk sagligi agisindan sakincali
tretim yapan endiistri kollarinin yasal kisitlamalarin olmamasiveyayetersiz olmasi
yatirime1 firmalar1 bu tip iilkelere yonelmesine neden olmaktadir. Dolayisiyla bu tip
yatirimlar ev sahibi iilkelerin halk sagligini ve ¢evresini olumsuz etkilemektedir.

Goriildiigii tizere, dogrudan yabanct yatirim tiim paydaslariolumlu veya olumsuz
etkileyebilmektedir. Ozellikle paydaslardan gelismekte olan iilkeler,yatirrmlarin olumlu
ve olumsuz yonlerini g6z 6niine alarak ekonomik politikalar iiretmeleri ve uygulamalari

oldukca 6nem arz etmektedir.
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IKiNCi BOLUM

TURKIYE’DE DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR

2.1. TURKIYE’DE DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR

Bu boliimde Tiirkiye’de gergeklesen dogrudan yabanci yatirimlarin tarihgesi,
onemi, basarisizlik nedenleri, ekonomik etkileri, dogrudan yabanci yatirimlar: etkileyen
faktorler hakkinda bilgi verilecektir. Calisma, 1960 sonrasi sermaye akimlarmi
kapsadigindan dolayi, bu bolimde 1960 sonrasi donemde gelisen dogrudan yabanci

yatirimlarsiirecinden bahsedilecektir.
2.1.1. 1960-1980 Arasi Planh Dénem

Plansiz donem olarak adlandirilan 1945-1960yillar1 arasini kapsayan donemde
Tirkiye’de istenilen ekonomik hedeflere ulasilamamistir. Bu nedenle, planli bir
calismani gerekliligi goriilmiistiir.Planli doneme gecis 1961 Anayasasi ile birlikte
baslamustir. Plansiz donemde devlet, bir¢ok agidan istenilen yatirimlar: alamamustir. Bu
donemde kiiresel gelismeler paralel olarak sanayi liretimine yogunlasilmasiylasermaye
ihtiyacinin ortaya ¢ikmasi ve dis 6demelerde giicliikler ¢ekilmesi nedeniyle yatirimlarda
istenilen hedeflere ulasilamamustir. Sanayi tretimiplanli donemde devam edilerek
sermaye talebinin dahada artmasina neden olmustur.Bu dénemde en énemli ekonomik
hedefler ~arasinda olan disa bagimliligin  azaltilmasi  planli  donemdede
gerceklestirilememistir.

Bu dénemde ii¢ planli kalkinma plani hazirlanmistir. Bu donemde hazirlanan bu
kalkinma planlarmin temel ortak amaciiiretimdeihtiyag duyulan dis kaynaklardan
bagimsiz hale gelinerek bagimsiz bir iretim gergeklestirmektir. Yapilan sanayi
yatirimlarindan elde edilecek doviz tasarruflari,yapilacak sanayi yatmrimlarinin
belirleyicisi olacagi planlanmistir. Ancak uygulanan ti¢ planlt ddnemde ekonominin bu
temel hedefine ulasilamamis aksine daha da olumsuz tablo ortaya ¢ikmistir (GOrgiin,
2004: 41-42).Tiirkiye’ye yapilan yatirimlarin,1960-1979 yillar1 kapsayan istatiksel

verileriTablo 2.1’de sunulmustur.
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Tablo 2.1. 1960-1979 Yillan1 Arasinda Tiirkiye’ye Gelen Yabanci Sermaye(Milyon Dolar)

Yillar Yilhk Yatirim Kiimiilatif Yatirim
1960 Oncesi 15.4 154
1960 1.9 17.3
1964 11.9 39.1
1972 12.8 130.0
1973 67.3 197.3
1975 15.1 204.7
1977 9.2 222.8
% 11.7 234.5
1979 6.4 228.1

Kaynak:Comert, 2000: 14.

Plansiz donemden farkli olarak bu dénemde ABD’nin yerine daha ¢ok Avrupa
Ekonomik Toplulugu (AET) ile dis iliskiler gelistirilmistir. Bu donemde Tiirkiye’de
ckonomik iliskilere yonveren kurulus Avrupa Ekonomik Toplulugu olmustur. Kredi
veren kuruluslar her projeyi desteklememis ve belirli alanlara destek vermistir. Yasanan
bu durum kredi kaynaklarin degismesine yol agmustir. Yine bu dénemde sosyalist
tilkelerden projeniteliginde krediler alinmustir.

Uygulanan ii¢ kalkinma donemi genel olarak degerlendirildiginde; birinci planl
kalkinma ve ikinci planl kalkinma donemlerindealtin ve doviz rezervi artmus, tigiinCi
kalkmma déneminde ise azalmistir. Uciincii kalkinma déneminde Uluslararas1 Para
Fonu’ndan (IMF) kredi kullanilmistir. Bu dénemde kullanilan kisa vadeli krediler ¢ok
biiyiik oranda artmistur.

Planli donemde iilkeye birinci planlikalkinma doénemindell5, ikinci planh
kalkinma doneminde 183 ve igiincii planli kalkinma doneminde 362 milyon dolar
olmak {izere toplamda 660 milyon dolar dogrudan yabanct yatirim girdisi
gerceklesmistir. Bu donemde dikkat ¢eken bir diger gelisme ise;birinci planli kalkinma
doneminde 64, ikinci planli kalkinma donemindel01 ve {iglincii planh

kalkinmadoneminde346 milyon dolar kar transferi ¢iktis1 gergeklesmis olmasidir.
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Yasanan bu geligme yatirim oraninin artmasina neden olmustur.Yatirim oranlarinin
artmasi sonucunda, iilkeye yapilmis olan yatirim tutarma yakin bir tutarm iilke dismna
c¢ikmasma neden olmus ve iilke sermaye birikimine katkist olduk¢a azaldigi
gorilmistiir (Kepenek ve Yentiirk, 2001: 168).

Ozellikle uygulanan ikinci kalkinma planinda dis kaynak ihtiyaci ¢ok yiiksek
seviyelere ulagmistir. Dolayisiyla ihtiya¢ duyulan dis kaynak girdilerinin ihrag iirlin
gelirleri ile karsilanamamasi nedeniyle bu donemde {iretimde ihtiya¢ duyulan dis
kaynaklar olduk¢a Onemli hale gelmistir. Bu donemde iilkeye yatirim daha fazla
gelmesine ragmen dis kaynaklara yogunlagilmasi nedeniyle borglarda artis goriilmiistiir.

Planli donemde, iilkeleriniiretim girdiler bakimindan disa bagimliligin azalmasi,
iilkenin rekabet edebilir giice sahip olmasi ve getirisi yiiksek ihrag {irlinlerine
yogunlasilmasi durumunda ekonomik anlamda saglam temeller iizerine kurulmasi 6n
goriilmiistiir. Ancak aksi halde iilkelerden sermaye ¢ikiglarmin yasanmasi kag¢inilmaz

hale gelerek iilkelerin ekonomik olarak olumsuz etkilenmesine neden olmaktadir.
2.1.2. 1980-2000 Aras1 Donem

Kiiresel gelismelerin etkisi ile iilkelerin dis borglar1 hizla artmistir. Ulkeler
girmis olduklar1 bu sikint1 donemde yeniden etkin bir politika arayisina girmislerdir. Bu
dénemde One ¢ikan anlayis disa agik bir politika anlayisidir. Kiiresel gelismelerinde
etkisiyle artan dis borglar1 oldukca yiikselen Tiirkiye 24 Ocak 1980 kararlari ile radikal
kararlar alarak disa acik politika anlayisina geg¢is yapmustir. 24 Ocak Kararlarmnin
alinmasindaki temel amac,ekonomik biiyiimeyi saglamak ve iilkeye katki saglayacak
dogrudan yabanci yatmrimlar: iilkeye ¢cekmektir. Bu baglamda bir¢ok idari ve yasal
kararlar ¢ikartilmistir. Alinan kararlarin etkisiyle sermaye hareketliligi oldukga
yikselmistir.Sermaye hareketliligi ile birliktesermaye giris ve ¢ikislarinda yeni

yontemler ortaya ¢ikmaya baglamistir.
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Tablo 2.2. Tiirkiye’de 1980-2000 Yillar1 Aras1 Dogrudan Yabanc1 Yatirimlar

Izin Verilen Yatirim Faaliyette Faaliyette Fiili Giris
Yabanci Belgelerinin Bulunan Bulunan (MilyonDolar)
Sermaye Toplam Yatirnm | Firmalarin | Firmalarin
Yillar Tutar Firma Toplam
(Milyon Dolar) (Milyar TL) Sayisi Sermayesi
(Kumulatif) | (Kumiilatif)
(Milyar TL)
1980 97.00 76.87 78 28.39 35
1981 337.51 72.16 109 47.40 141
1982 167.00 218.14 147 100.20 103
1983 102.74 199.22 166 147.11 87
1984 271.36 312.28 235 254.78 162
1985 234.49 1.168,16 408 464.98 158
1986 364.00 3.099,74 619 707.16 170
1987 655.24 3.179,53 836 960.04 239
1988 820.52 5.468,27 1.172 1.597,10 488
1989 1.511,94 9.507,35 1.525 4.847,83 855
1990 1.861,16 18.249,28 1.856 7.943,78 1.005
1991 1.967,26 15.893,98 2.123 13.101,04 1.041
1992 1.819,96 17.976,36 2.33 23.441,21 1.242
1993 2.063,39 70.136,27 2.554 36.737,05 1,016
1994 1.477,61 37.202,36 2.83 62.449,96 830
1995 2.938,32 328.447,82 3.161 113.013,79 1.127
1996 3.836,97 1.250.652,13 3.582 235.971,18 964
1997 1.678,21 624.461,10 4.068 458.968,46 1,032
1998 1.646,44 1.016.653,54 4.533 823.560,55 976
1999 1.699,57 1.599.520,36 4.95 1.446.502,79 817
2000 3.477,42 7.883.004,85 5.328 3.063.463,63 1.719

Kaynak: Hazine [statistikleri, 1980-2003.

24 Ocak kararlar1 sonras1 Tiirkiye’desermaye hareketliligi olduk¢a ivme
kazanmistir. Bu donemde liberallesmeninde etkisi ile sermaye girigleri gegcmis donemde
yasanilan ekonomik sorunlart kismen ¢6zsede uzun vadede istenilen ekonomik
hedeflere ulasilamamis ve istenilen biiylime oranlar1 ger¢eklesmemistir.

Kontrolsuz yatirimlar biiyilk ekonomik sorunlara sebep olabilmektedir.
Kontolsiiz yatirimlar nedeniyle 1990 yilindan sonra iki biiylikk ekonomik kriz
yasanmustir  (Alper ve Onis, 2001: 205). 1991 yilinda yasanan Korfez savasi vel994
yilinda kiiresel anlamda yasanan ekonomik kriz dogrudan yabanci yatirimlart oldukga
olumsuz etkilemistir.1980 sonrasi yasanan yatirim ivmesi yasanan bu iki biyiik kriz
nedeniyle dogrudan yabanci yatirimlart oldukga diisiik seviyelere c¢ekmistir. Ancak

genel olarak bakildiginda dogrudan yabanci yatirimlar yavas da olsa bir artig oldugu

gorilmiistiir.
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Bu donemde Tiirkiye’de kalkinma planlari uygulamistir.Bu donemde 1990-1994
yillar1 kapsayan altinciBes Yillik Kalkinma plani hazirlanmistir. Kalkinma planmim ana
gayesi, gelecek nesillerin ihtiya¢ duyduklar1 gereksinimlere engel olmaksizin bugiinki
kusaklarm gereksinimlerini kargilamayi hedefleyen bir kalkinma plani olmustur. Bu
baglamda dis borglar1 azaltilmas: ve dogrudan yabanci yatirim miktarinin 5.5 milyar
dolar seviyesine c¢ikartilmasihedeflenmistir. Ancak 1994 yilinda iilkenin kamu
aciklarmin artmasi ile faiz oranlar1 yiikselmis ve boylelikle sicak para girisi ile Tirk
Lirasideger kazanmistir. Dolayisiyla bu tablo yatirimcilar agisindan maliyetlerin
yiikselmesi anlamma geldigi i¢in, Tiirkiye agisindan yatirimlar i¢in uygun olmayan bir
piyasa goriinimii olusmustur. Ciinkii TiirkLirasi’nin deger kazanmasi ile isglicii
maliyeti artmakta ve ihracat tesviklerinde azalma meydana gelmektedir. Netice
itibariyletilkede rekabet giicii zayiflamig, yasanan i¢ sikmtilar dis dengeyi
etkilemis,ithalat artmus, ihracat azalmis ve dis ticaret a¢ig1 hat sathaya ulasmistir. Netice
itibari ile Tiirkiye1994 yilinda agir ekonomik kriz gegirmistir. Yasanan agir kriz sonrasi
5 Nisan 1994°de “Olaganiistii Istikrar Tedbirleri” adi1 altinda bir takim kararlar
alinmustir.

Uygulanan altinci kalkimma planinin sonunda Tiirkiye, %125 enflasyon ve
negatif biliyime ile ekonomik planlarin1 siirdiirmeyi ¢alismis ancakhedeflerine
ulasamamustir. Yedinci kalkinma planlamasi olarak 5 Nisan 1994 de “Olaganiistii
Istikrar Tedbirleri” kararlarinmn uygulamaya baslanmistir. Uygulanan kalkmma plan
doneminde 1996 yilinda siyasi belirsizligin kalkmasi, IMF ile olan anlagmanm sona
ermesi ve 1996 yili Ocak aymnda yiiriirliige konulan Giimriik Birligi uygulamasmin
baslamasi bu kalkinma déneminin olumlu 6nemli gelismeleridir. Her nekadar Avrupa
Birligi ile imzalanan Giimriik Birligi anlasmas1 dogrudan yabanci yatirimlar i¢in umut
verici bir gelisme olsada istenilen seviye de yatirim diizeyine ulasilamamistir. Bu
donemde, dogrudan yabanci yatirim miktar11997 yilinda 1 milyar dolar, 1998 yilinda
976 milyon dolar, 1999 yilinda 817 milyon dolar seviyelerinde gerceklesmistir(Karluk,
2001: 104).

Yasanan gelismeler neticesinde yatirimlart gerilemesini  durdurmak ve
yatirimlar1 yeniden iilkeye gekebilmek i¢in 1999 yilinda tahkime imkéan sunan Anayasa
degisikligi yapilmustir. 1999 yili itibariyle AB’ye adaylik statiisiiniin kazanilmasi ve

enflasyonu doviz ¢ipast ile birlikte asagi c¢ekmek gibi olumlu gelismeler
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yaganmistir.2000 yilinda IMF destekli bir program uygulanmis ve bu baglamda
enflasyonu dizginlemek amaciyla onceden belirlenmis doviz kuru tablosu ile doviz
citast uygulamasi yapilmistir. Burada amaglanan hedefkamu maliye diizenlemesinin
gerceklestirilmesi ve Tiirkiye ekonomisinin daha etkinbir yapiya kavusmasini
saglamaktir. Belitilen ¢0ziim yOntemiyleherhangi bir krizle karsilasilmamasi
durumunda iilkedeki enflasyon miktarinin sinirh tutulmas: saglanabilir ve reel iicretler
sabitlenebilirdi. Ancak alinan tiim tedbirlere ragmen kiiresel gelismelerin de etkisiyle
2001 yilindaki oldukc¢a agir bir kriz yasanmis ve hedeflerin olduk¢a uzagindakalinmastir
(Celasun, 2001: 175-178).

Bu dénemde her nekadar Tiirkiye i¢in dengeler diizgiin gitmeye baslamissada,
1995 yilindan sonra diinya genelinde baslayan ekonomik daralma 2001 yilinda en iist
seviyeye ¢ikmistir. Bu donemde dogrudan yabanci yatirimlar kiiresel olarak en asgari
diizeye kadar inmistir. Tiirkiye bu durumdan oldukca etkilenmistir. Borsa kanali ile
gerceklesen nakit para girisi azalma egilimine girmistir. Bu donemde hem devleti
hemde biiyiikk holdingleri finanse etmek amaciyla kurulan bankalar, sagliksiz ve
denetimsiz gelisen bankacilik sektoriiniin tehdit teskil etmekteydi. Bu donemde yasanan
bir diger sikintida, artan doviz tevdiathesaplarina siirekli yiiksek faiz uygulanmasi
neticesindedoviz ¢ipasi sitemininbasarisiz olmasidir. Dolayisiylaportfoy yatirimlar
agirhikli olarak tilkeye giris yapmis olan yatirimlarn geri ¢ekilmesine neden olmustur.
Bu donemde, kiiresel anlamda yasanan daralmanin Tirkiye’yioldukca etkilemesiyle,
ekonomide yasanan sikmtilarm giderilmesi i¢in orta vadede dogrudan yabanci
yatirimlari lilkeye ¢cekme zorunlulugu goriilmiistiir.

Bu donemde dikkat ¢ekilen bir diger dnemli husus, 6zellikle 1993 yilina kadar
olan donemde Tiirkiye’ye yapilan yatirimlarin yaklasik % 50’ye yakin bir kisminin daha
once lilkeye yatirim yapmamis sirketler tarafindan yapilanyatirimlardan olugmasidir.
Ancak 1994 yilindan itibaren yatirimlarin oldukga gerilemesi ile bu oran % 11’lere

kadar gerilemistir.
2.1.2.1. Tiirkiye’ye Yapilan DYY’nin 1980-2000 Dénemi Sektorel Dagilimi

Tiirkiye yasanan ekonomik daralma neticesinde 24 Ocak 1980 yilinda alinan
ithal ikameci anlayisindan vazgecerek ihracata dayali serbest piyasa ekonomik anlayisi

benimseyerek disa agik birpolitika izlemeye baslamustir.izlenen bu politikanin temel
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amact dogrudan yabanci yatirimlar vasitastyla ekonomik kalkinmanin saglanmasidir.
Disa acik ekonomi anlayisinin uygunmaya baslanmasi ileimalat, tarim, madencilik,
hizmetler sektorlerindeagirlikliolarak dogrudan yabanci yatirimlarda hareketlilik
baglamigtir. 1970°li yillarda dogrudan yabanci yatwrimlar agilikli olarak imalat
sektoriinde gergeklesmistir. Ancak 1980’11 yillardan sonra agirhikliolarak hizmet sektorii
on plana ¢ikmustir. Kiiresel gelismelere paralel olarakTiirkiye’de de benzer bir tablo
ortaya ¢ikmistir. Bu donemde Tirkiye’ye girmis olan dogrudan yabanci yatirimlarin

sektorel dagilimi Tablo2.3’desunulmustur.

Tablo 2.3. Dogrudan Yabanc1 Yatirnmlarin Sektorel Dagihimi(Milyon Dolar)

Yillar Imalat Tarim Madencilik | Hizmetler | Toplam Fiili Giris
1980 88.76 0 0 8.24 97 35
1981 246.54 0.86 0.98 89.13 337.51 141
1982 98.54 1.01 1.97 65.43 167 103
1983 88.93 0.03 0,02 13,76 102,74 87
1984 185.92 5,94 0,25 79,26 271,36 162
1985 142.89 6,37 4,26 80,97 234,49 158
1986 193.47 16,86 0,86 152,81 364,00 170
1987 293.91 13,00 1,25 347,08 655,24 239
1988 490.68 27,35 5,62 296,87 820,52 488
1989 950.13 9,36 11,86 540,59 1.511,94 855
1990 1.214,06 65,56 49,09 534,45 1.861,16 1.005
1991 1.095,48 22,41 39,82 809,55 1.967,26 1.041
1992 1.274,28 33,59 18,96 493,13 1.819,96 1.242
1993 1.568,59 21,5 11.37 462,38 2.063,39 1.016
1994 1.107,29 28,27 6,20 335,85 1.477,61 830
1995 1.996,48 31,74 60,62 849,48 2.938,32 1.127
1996 640,59 64,10 8,54 3.122,74 3.835,97 964
1997 871,81 12,22 26,70 767,48 1.678,21 1.032
1998 1.018,29 5,75 13,73 609,67 1.646,44 976
1999 1.123,22 17,19 6,76 553,40 1.699,57 817
2000 1.105,49 59,74 05,01 2.307,18 3.477,42 1719
Toplam 15.794,35 441.14 271.8 12.518,49 | 29.027,08

Kaynak: T.C.Hazine ve Maliye Bakanligi, Hazine Istatistikleri 1980-2000

1980’1i yillarda hizmet sektorii hareketlenmeye baglamustir. Imalat sektdriiniin
hizmet sektoriine olan orani 10.77 civarinda iken hizmet sektoriiniin hareketliligi sonrasi
bu oran 0.80 civarma dismiistir. Doviz girdisi olarak 2000 yilinda imalatsanayinde
yaklagik 1.1 milyar dolar, hizmet sektoriinde ise yaklasik 2.3 milyar dolar gelir elde
edilmisti. Bu donemde diinya genelindeki dogruda yabancit yatirimlarin
seyriTiirkiye’de de benzerlik gostermis vehizmet sektoriiniin dogrudan yabanci

yatirmmlar i¢indeki payr artmistir. Diger taraftan 1980-2000 yillarmmi kapsayan
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donemdetoplamda imalat sektoriinde yaklasik 16milyar dolar, tarim sektoriinde yaklasik
441milyon dolar, maden sektoriinde yaklasik 272 milyon dolar ve hizmet sektoriinde ise

yaklasik 13 milyar dolarlik dogrudan yabanci yatirim gerg¢eklesmistir.
2.1.2.2. Tiirkiye’ye Yapilan DYY’nin1980-2000 Dénemi Bolgesel Dagilim

Tirkiye’nin ihracata dayali liberal piyasa anlayismma gecilmesi ile birlikte
Tiirkiye piyasast Yyatirimcr firma/iilkelerin ilgisini ¢ekmeye basglamistir. Kiiresel
anlamda bu donemdeyatmrimlar agirlikli olarak hizmet sektoriinde gerceklesmistir.
Tirkiye’ye yapilan yatirimlar buna paralel olarak gelismis ve bu donemde agirhikl
olarak hizmet sektorii 6n plana ¢ikmistir. Bu donem Tiirkiye’nindahiloldugu gelismekte
olan iilkeler agisindan 6nemli bir donem olmustur. Ciinkii, bu dénemde diinya genelinde
ortaya c¢ikan sermaye akist daha ¢ok gelismekte olan iilkelere dogru gerceklesmistir.
Tiirkiye, sahip oldugu jeopolitik konumu ve gen¢ ve dinamik niifus yapisiylabu siirecte
dogrudan yabancit yatrim yapmak isteyen uluslararasi firmalar igin ilgi odagi
olmustur.Bu ilginin bir diger sebebi, Tirkiye 1970 yillarda ithal ikameci bir politik
anlayisa sahip iken 24 Ocak 1980 tarihi itibari ile ihracata dayali liberal bir piyasa
anlayisint  kabullenmis ve liberal ekonomik politikalar1 kararlilikla uygulamaya
baslamis olmasidir.

1980’11 yillar itibari ile diinya genelinde gelismekte olan lilkeler kiiresellesmenin
etkisiyle yatirirmlardanonemli derecede pay almaya baslamistir. Bu donemde gelismekte
olan iilkelerin yatirimlardan aldiklar1 pay % 10°un iizerine ¢ikmistir. Tirkiye’ye bu
donemde yatirim yapan 100 uluslararas: firmanin yaklasik 87 tanesi OECD iilkelerinden
olugsmasi dikkat ¢ekmistir. 1990’1 yillara gelindiginde Tiirkiye’ye 1854 adet
uluslararas: firma yatirim yapmistir. Bu yatirim yapan firmalarin 1151 adeti OECD
tilkesi mengeli olup, tim yatirimlar igerisindeki OECD iilkelerinin pay1 % 62 olarak
gerceklesmistir. 2000’li yillarin basina gelindiginde durum ¢ok fazla degismemistir.
Tiirkiye’ye yatirim yapan firmlarin sayist olduk¢a artmig ve 5841 adet firmaya
ulagmustir. Bu donemde Tiirkiye’ye yatirim yapan OECD iilke menseli firma sayisi
3508 adet olup, OECD iilkesi menseli firmalarmtiim yatirimlarin % 60’ninasahip
oldugu tespit edilmistir. 1980-2000 doneminde Tiirkiye’ye yapilan yatirimlarin tilkelere

gore dagilimi Tablo 2.4°de sunulmustur.
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Tablo 2.4. Tiirkiye’de Toplam Yabanc1 YatirimlarinUlkelere Gére Dagihm (1980-2001)

1980 1990 2001
Ulkenin o . Ulkenin
- Firma toplam Firma Ulkenin toplam Firma toplam
ULKELER SermayeY atirnm
sayis1 Sermaye sayis1 (%) saylis1 Sermaye
Yatirim(%) Yatirim(%)
..OECD. 87 86,5 1.151 89,29 3.508 86,0
iilkeleri
Almanya 26 33,1 323 9,19 1.013 10,75
ABD 16 10,9 145 13,71 375 11,86
Fransa 7 15,5 87 11,61 264 8,12
Hollanda 6 47 72 11,74 419 29
Isvigre 7 3,2 127 12,98 213 1,95
Ingiltere 5 5,2 157 11,83 366 7,97
Italya 4 2.5 57 8,85 219 2,43
Diger 16 11,4 183 9,38 639 14,32
iilkeler
gl 8 7.4 487 6,01 1.085 2,83
iilkeleri
Dogu
Avrupa ve ) )
BDT 13 0,09 458 0,88
iilkeleri
Diger 5 6.1 203 4,61 790 10,29
iilkeler
Toplam 100 100 1.854 100 5.841 100

Kaynak: YASED, 2019.

Tablo 2.4’de goriilecegi tizere 1980 yilinda alinan 24 Ocak kararlar1 sonrasinda
Tirkiye dogrudan yabaci yatmrimlar ivme kazanmistir. Bu donemde OECD iilkesi
mengeli firmalarmTiirkiye’yeciddi yatirimlar yaptigi goriilmektedir. Tiirkiye’ye yatirim
yapan OECD iilkeleri icerinde agirlikli olarak AB iilkelerindenolustugu goriilmiistiir.
Bu donemde Tiirkiye’ye AB iilkelerinden gelen yatirimlardan Fransa %17, Hollanda
%14, Almanya %13,ABD %12, ingiltere%S, Isvicre %7, Italya %6 ve Japonya %6
oranindapaymimn oldugu goriilmektedir. Bu donemde yapilan yatirimlarin %11,2 diger

iilkeler ve %2,8’ide Islam iilkeleri tarafindan gergeklestirildigi tespit edilmistir.
2.1.3. 2000 Sonras1 Donem

Tiirkiye1994 yilinda ABD tarafindan hazirlananbir raporda gelismekte olan en
onemli pazarlardan birisi olarak gdsterilmistir. Raporda, Tiirkiye ile birlikte geligmekte

olan en onemli on pazara yer verilmistir. Tlirkiye en hizli ekonomik biiylimeye acik
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iilkelerden birisi olarak Ongdrilmiistiir. Calismada on iilkenin ticaret ve yatirim
anlaminda oldukc¢a gelecegi parlak iilkeler olarak gosterilmistir. Calismadaki ongoriiler
arasinda, ABD’nin 2000 yilinda bu iilkeler ile gelistirilecek ekonomik iliski diizeyinin
AB ve Japonya seviyesine ulasabilecegidir. ABD’nin yapmis oldugu son derece tutarl
strateji calismast neticesinde, Tirkiye disinda geri kalan dokuz {ilke i¢in beklentiler
gerceklesmistir. Ancak, Tiirkiye ile istenilen hedeflere ulasilamamistir. Bu duruma
neden olan en biiyiik etken 2001 yilinda yasanan ekonomik krizdir. Bu siirecte Tiirkiye
ekonomisiolarak oldukga sikintili bir donem gegirmistir. Krizin etkisiyle dogrudan
yabanci yatirimcilar Tiirkiye’den ¢ekilmistir.

Tirkiye 2001 krizi sonrasinda, 2003 yilinda dogrudan yabanci yatirimlar
cekebilmek i¢in Ozellestirme agirlikl radikal kararlar alinmistir. Dogrudan yabanci
yatirimlar, alman bu kararlar neticesinde 2004 yilindan sonra tekrar Tirkiye’ye
donmeye baslamustir. Tiirkiye mevcut sartlartyla dogrudan yabanci yatirimlar: ¢ekme
noktasida son derece avantajli bir konuma sahipolmasina karsin, 2004 yilinda diinya
yatirrm raporunda diinya genelinde 111. yer bulabilmistir (UNCTAD, 2005: 23).
Tirkiye’nin siralamada bu kadar geri kalmasmin nedeni yatirimlar1 ¢ekebilmek i¢in
etkin ve tiretken ekonomik politikalar tiretilememesi gosterilmistir. Yasanan ekonomik
darbogazin asilabilmesi ig¢iniilkeye katma deger katkis1 yiiksek dogrudan yabanci
yatirmmlar ¢ekilebilmesi gerekmektedir. Bunun igin gerek diizenlemelerin yapilarak
kararlilikla hayata gegirilmesi 6nem arz etmektedir. Diger taraftan dis kaynaklara
bagimlilik oranin disiiriilmedigi siirece istenilen basarmmi yakanilmasi oldukg¢a giic
goriilmektedir. Tirkiye’nin miimkiin oldugunca disa bagimlilik oraninin disiiriilmesi
veya ortadan kaldirilmasi i¢in tedbirler almak durumundadir.

Tiirkiye’ye yapilan yatirimlar 1993 yilinda yaklasik 1 milyar dolar seviyesine
ulagmigtir. Ancak daha sonra yasanan kiiresel gelismelerinde etkisiyle dogrudan yabanci
yatrimlar  duraganlasma donemine girmis ve 2000 yilma kadar 1 milyar
seviyelerineulasamamustir. 2000’li yillarin baginda toparlanma siirecine girsede, 2001
yilinda yasanan ekonomik kriz nedeniyle yatirimlar derinden etkilemistir. 2001 kriziyle
birlikte giivensiz ve istikrarsiz ortam olugsmasit nedeniyle yatirimlarlar geri ¢ekilmistir.
2002 yilinda 622 milyon dolar seviyelerinde gerceklesmistir. Krizin etkileri 2003
yilinda da devam etmis ve yatirimlar 745 milyon dolar seviyesinde ger¢eklesmistir.

Yasanan durgunluk sonrasi2003 yili ortalarinda4875 sayili dogrudan yabanci yatirimlar
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kanunu ¢ikartilmistir. 2003 yilinda hiikkiimetin almis oldugu radikal kararlar sonrasinda
ozellikle gayrimenkul alimi patlamasi yaganmig ve 1 milyar dolarlik gayrimenkul satigi
gerceklesmistir. Bu alimlarm bu seviyede gergeklesmesinde Tiirk hiikiimetinin
hazirladigi “Dogrudan Yabanci Yatirim Kanunu” ile yabanci yatwrimcilarin izin
almasimi gerektirecek durumun kaldirilmast gosterilmistir. Bu tablo 2004 yilinda 2.7
milyar dolarhk gayimenkul satis1 seviyelerinde gerceklesmis veTirkiye’ye yapilan
yatrimarin yaklasik %50’°sini olusturmustur. Tiirkiye acisindan 2005 yili dogrudan
yabanci yatirimlar agisindan oldukca parlak bir donem olmus ve yatirim miktar1 10
milyar dolar seviyelerine ulasmistir. Bu yilda gergeklesen yatirimlarin yaklasik %
19°nun garimenkul satislar1 olusturmustur. Gergeklesen gayrimenkul satiglarinin
artmasina ragmen genel yatirim miktar: i¢indeki orani 2004 yilina gore diismiistiir.Bu
Tiirkiye agisindan olduk¢a dnemli bir gelismedir. 2005 yilinda gelen yatirimlarin biiytik
bir kism1 dzellestirme politikasmin etkisiyle bu seviyelere ulasmistir. Ornegin 2005
yilindal.5 milyar dolara Tiirk Telekom Liibnanli yatirimcilara, Turkcell iletisim1.6

milyara dolara Rus yatirimcilara satilmistir (Ticaret Bakanligi, 2017).

Tablo 2.5. 1996-2016 Yillar1 Arasinda Uluslararasi Dogrudan Yatirim Bilesenleri (Milyon

Dolar)
1996-2006 2007 2008 2009 | 2010 | 2011 2012 2013 2014 2015 2016
(Birikimli)
Uluslararas1 | 43.369 22,047 | 19.851 | 8.585 | 9.099 | 16.182 | 13.628 | 12.896 | 12.828 | 17.550 | 12.302
Dogrudan
Yatirim
(Net
Yiikiimliilitk
Olusumu)
Sermaye 35.046 18.394 | 14713 | 6.184 | 6.221 | 14.145 | 10.128 | 9.322 8.370 11.710 | 6.279
(Net)
Girig 37.244 19.137 | 14.748 | 6.266 | 6.256 | 16.136 | 10.761 | 9.890 8.631 12.074 | 6.888
(Yatirim)
Cikig 2.198 743 35 82 35 1.991 633 568 261 364 609
(Tasfiye)
Diger 1.219 727 2.201 619 384 24 864 525 137 1.684 2.133
Sermaye*
Gayrimenkul | 7104 2.926 2.937 1.782 | 2.494 | 2.013 2.636 3.049 4321 4.156 3.890
(Net)

Kaynak: ( TCMB, 2017)
*Uluslararasi sermayeli sirketlerin yabanci ortaklarindan aldigi kredi

2003 yili ortalarinda4875 sayili dogrudan yabanci yatirmmlar kanunu
cikartilmigtir. Cikarilan 4875 sayili kanunda en dikkat ¢eken husus daha Onceki
donemde yatirim i¢in Hazine Miistesarligi’'ndan alinmasi gerek izinler kaldirilmis ve
yatirim miktarinin seviye sart1 yiriirliikten kaldirilmigtir. 2003 kararlarindayurt disinda
yasayan Tirkiye Cumhuriyeti vatandaslarin iilkeye yapmis olduklar1 yatirimlarda
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dogrudan yabanc1 yatirim kabul edilmesi kararlastirilmigtir. Yine bu kanun ile dogrudan
yabanc1 yatirim yapan firmlalar yapmis olduklar1 kar miktarlarini istedikleri seviyede
yurt digina ¢ikartabilmelerinin yolu agilmistir (Hazman, 2010: 263). Bu kanun etkisini
hemen gdstermis ve Tiirkiye 2004 yilinda 2.8 milyar dolar dogrudan yabanci yatirim
gerceklesmistir. Bu kanun etkisi 6zellikle 2005 yilinda sonra daha fazla ortaya ¢ikmis
ve Tirkiye’ye 2006 ve 2007 yilar1 20 milyar dolar {iizerinde yatirim
gerceklesmis(TCMB) ve diinya genelinde dogrudan yabanci yatirimlar siralamasida
olduk¢a On siralarda yer almistir. Tiirkiye 2007 yilinda toplamda 22.047 milyar dolar,
2008 yilinda toplam 19.851 milyar dolarlik dogrudan yabanci yatirimgergeklesmistir.
2009 yilindan kiiresel anlamda yasanan ekonomik kriz Tirkiye’yi de etkilemis ve
yatirimlar ciddi oranda gerileyerek 8.585 milyar dolar seviyelerine gerilemistir. Tiirkiye
bu siirecte diinya genelinde yatirinlar agisindan 30. swada yer almistir (Kogtiirk
vd.,2012:40). Kriz sonrasi yeniden toparlanmaya baslayan Tiirkiye, 2010 yilinda 9.099
milyar dolar, 2011 yilinda 16.182 milyar dolar, 2012 yilinda 13.628 milyar dolar
seviyelerin dogrudan yabanci yatirim g¢ekmeyi basarmustir(Ticaret Bakanligi, 2017).
2012 yilinda dogrudan yabanci yatirimlarin bir onceki yila gore diisiis yasanmustir.
Bunun nedeni Tiirkiye’ye dogrudan yabanci yatirimlar1 agirlikli olarak gergeklestiren
Avrupa iilkelerinin krizde olmasmin biyiik etkisiolmustur. Avrupa iilkelerinin borg
krizi yasamasi yatirimlar: olumsuz etkilemistir. Bununla beraber 2012 yilinda Tiirkiye
4,1 milyar dolar dis yatirim gergeklestirerek diinya siralamasinda 36. olmustur. 2012
yil1 itibariyle Tiirkiye toplamda 181 milyar dolar dogrudan yabanci yatirim stoku ile
diinya siralamasmnda 28. iilke konumuna sahip olmustur(Ticaret Bakanlhigi 2017).
Benzer bir tablo 2013 yilinda gerceklesmis ve 12.896 milyar dolarlik bir yatirim
gerceklesmistir.2010 yilindan itibaren tekrar ivme kazanmaya baslayan dogrudan
yabanci yatirimlar 2014 yilinda 12.828 milyar dolar, 2015 yilinda krizden sonraki en
yiiksek seviye olan 17.550 milyar dolar seviyelerine ulasmig fakat 2016 yilinda 12.302
milyar dolar seviyesinegerilemistir(Ticaret Bakanligi, 2017).

Tiirkiye’de 1975-2004 yillar1 arasindatoplam 19.6 milyar dolarlhik dogrudan
yabanci yatirim gergeklesirken, 2005-2016 yillar1 arasinda yaklagik 175,2 milyar dolar
seviyelerine ¢ikarak bliylik bir sigrama yasanmustir. 2015 yilinda 17.550 milyar dolar
seviyelerini yakalayan dogrudan yabanci yatirimlar 2016 yilinda yasanan darbe girisimi

ve sinir komsularla yasanan olumsuz gelismeler neticesinde gerileyerek 12.332 milyar
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dolar seviyesinde gerceklesmistir.2017 yilinda Tiirkiye’ye 10.8 milyar dolarlikdogrudan
yabanct yatirimlargelmistir. Bu yatirim miktarmim 619 milyon dolar1 diger sermaye
girisinden saglanirken ve 4.6 milyar dolarlik kismida yurt disinda yasayan vatandaslarin
gayrimenkullerinden gelen yatwrimlardan gerceklesmistir. 2017 yilinda yurt disinda
yerlesik yasayan vatandaslarin gayrimenkul yatimlari, tiim yatrimlarin %43’ iinedenk
geldigi goriilmistiir. Bu gayrimenkul yatirimlar1 2016 yilina gore %19 artis
gostermistir. Tiim bugelismeler 1s181inda; dogrudan yabanci yatmwrimlarin Tiirkiye’de
uzun donemde kalici olabilmesi i¢in iilkenin ekonomik ve yasal yapisina olan giivenin
son derece Onem arzetti§ini ve giiven ortaminin olugmasi i¢in gerekli tedbirlerin

alinmasi geektigini gostermektedir(Ticaret Bakanligi, 2017).
2.1.3.1. 2000 Sonrasi Tiirkiye’ye YapilanDYY’nin Sektorel Dagilim

Kiiresellesen diinya sartlarinda herhangi bir ekonomide yasanan ekonomik veya
siyasi  kriz diger piyasalarida olumsuz etkileyebilmektedir. Tiirkiye’de 1980
sonrasiserbest piyasa ekonomisine gegis ile birlikte disa doniik bir politika izlemis ve
kiiresel gelismelerin etkisine daha agik hale gelmistir. 1980°1i yillar itibari ile dogrudan
yabanci yatirimlara agirlik veren Tiirkiye hizmet sektoriiriinde on plana ¢ikmistir.
Yatirimlar igerisinde 2000’li yillarin basinda hizmet sektoriin payr %61.4sevilerinde
iken, imalat sanayinin oran1 %36 sevilerinde ger¢eklesmistir. 2003 yilinda hazirlanan
4875 sayil1 Yabanci Sermaye Kanunu yiirlirliige girmesi ile dogrudan yabanci yatirimlar
ivme kazanmaya baglamistir. Bu donemdeyatirimlar agisindan hizmet sektorii imalat
sektorliniin gerisinde kalmistir.2003 yilinda alinan kararlar neticesinde 2004 yilinda
imalat sektorii ilk siradaki yeralmis ve kimyasal madde 38 milyon dolarlik dogrudan
yabanci yatirim gerceklesirken, ulastirma, haberlesme ve depolama hizmetleri alaninda
639 milyon dolarlik bir yabanci yatirimgerc¢eklesmistir. 2005 yilinda daha da ivme
kazanmaya baslayan dogrudan yabanci yatirimlar ulastirma, haberlesme ve depolama
hizmetleri alaninda 3.2 milyar dolar gelir elde edilmistir. Bu donemde motorlu tasitlar
106 milyon dolarve kimyasal sanayi iiriinlerden ise 174 milyon dolar dogrudan yabanci
yatirim gergeklesmistir. 2006 yilina gelindiginde ulastrma haberlesme ve depolama
alanindaki dogrudan yabanci yatirimlar 6,6 milyar dolar gelir elde edilirken, mali araci
kurulus faaliyetleri alanindaki dogrudan yabanci yatirimlardan 6,9 milyar dolar gelir

elde edilmistir. 2007 yilinda dogrudan yabanci yatirimlara finansal hizmetler
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sektoriinden bu donemde en fazla yatirim girisi gergeklesmistir. Bu donemde imalat
sanayi %21,9 pay almis ve hizmetler sektoriine yapilan yatirimlarimalat sektoriinii
gecmistir. 2007 yilinda mali araci kuruluglarin faaliyetleri yatirimlar icerisinde %59,5
orana ulasmis ve iilkeyell.662 milyar dolarlikyatirim gergeklesmistir. 2008 yilinda
dogrudan yabanci yatirimlar igerisinde mali araci kuruluslarin pay1 6.069 milyar dolar
ile yatrimlar igerisinde en yiiksek paya ulagsmistir. Kiiresel anlamda 2009 yilinda
yasanan krizden Tiirkiye oldukca etkilenmis ve yatirimlar 6nemli derecede diismiistiir.
2010 yilina gelindiginde krizin etkileri azalmaya baslamig ise finans sektorii 1.584
milyar dolara seviyelerinde dogrudan yabanci yatirnm gergeklesmistir. 2010 yilinda
gerceklesen dogrdudan yabanci yatirimlarin = %31,6°s1 elektrik, gaz, buhar, sicak su
alaninda gerceklesmistir. 2011 yilina gelindiginde ise en dnemli yatirimlarin birlesme
ve satin alma sektoriinde oldugu goriilmektedir. Yine bu yilda 4.259 milyar dolar
maliaract kuruluslarin faaliyetlerinden dogrudan yabanci yatirimlari gergeklesirken,
6.031 milyar dolar seviyelerinde elektrik, gaz, buhar, sicak su sektorii yatirimlar 6n
plana ¢ikmistir (Aydemir vd.,2012: 92-93).

Tablo 2.6°dal1954-2011 donemi kapsayan toplam dogrudan yabanci yatirim
miktarlar1 sunulmustur. Bu donemde Tarim, Avcilik, Ormancilik ve Balik¢ilik alaninda
464 milyon dolar, Toptan ve Perakende Ticaret 9.123 milyon dolar, Madencilik ve
Tasocakc¢ihigi sektdriinde 626 milyon dolar, imalat Sanayii sektoriinde 4.711 milyon
dolar, Elektrik, Gaz ve Su sektoriinde 666 milyon dolar, insaat sektoriinde 2.729 milyon
dolar, Oteller ve Lokantalar sektoriinde 1.773 milyon dolar, Ulastirma, Haberlesme ve
Depolama Hizmetleri sektoriinde 2.666 milyon dolar, Mali Araci Kuruluslarin
Faaliyetleri sektdriinde 318 milyon dolar, Gayrimenkul Kiralama ve Is Faaliyetleri
sektoriinde 4.678 milyon dolar veDiger Toplumsal, Sosyal ve Kisisel Hizmet
Faaliyetleri sektoriinde 1.489 milyon dolarlik dogrudan yabanci yatirim gerceklestigi
goriilmektedir. 1954-2011 doneminde toplamda 29.244 milyon dolar dogrudan yabanc1
yatrim  gerceklesmistir. Tablo2.6°da TCMB  verilerine gore ilgili donemlerde

gerceklesen dogrudan yabanci yatirim miktarlar: verilmistir.
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Tablo 2.6. Tiirkiye’ye Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Sektorel Dagilimu (Milyon USD )

Sektorler 1954-2011 | 2012 | 2013 2014 2015 | 2016 | 1954-
(Birikimli) 2016

Tarim, Avcihk, 465 53 39 70 47 82 756

Ormancilik ve Balik¢ihik

Madencilik ve 626 19 24 17 26 21 733

Tasocakcihigi

Imalat Sanayii 4,711 324 | 323 382 464 | 423 6.627

Gida Uriinleri, Icecek-Tiitiin 499 20 16 13 15 12 575

Imalat:

Tekstil Uriinleri imalati 468 19 18 40 64 70 679

Kimyasal Madde ve 520 37 37 49 36 29 708

Uriinlerin imalat1

B.Y.S. Makine ve Techizat 397 28 28 37 28 23 541

Imalat:

Motorlu Kara Tasit1 , 252 12 11 10 20 18 323

Romork ve Yari- Romork

Imalat:

Diger Imalat 2.575 208 | 213 233 301 | 271 3.801

Elektrik, Gaz ve Su 666 149 | 141 141 179 | 136 1.412

Insaat 2.729 335 | 305 359 492 | 557 4777

Toptan ve Perakende 9.123 1.885|1.636 | 2.169 | 2.400 | 2.402 | 19.615

Ticaret,

Oteller ve Lokantalar 1.773 93 83 101 113 | 136 2.299

Ulastirma, Haberlesme ve 2.666 438 | 393 505 591 | 568 5.161

Depolama Hizmetleri

Mali Araci Kuruluslarin 318 28 25 12 17 19 419

Faaliyetleri

Gayrimenkul Kiralama ve 4.678 693 | 639 715 963 | 937 8.625

Is Faaliyetleri

Diger Toplumsal, Sosyal 1.489 234 | 170 232 307 | 300 2.732

ve Kisisel Hizmet

Faaliyetleri

Toplam 29.244 4251 | 3.778 | 4.703 | 5.599 | 5.581 | 53.156

Kaynak: TCMB, istatistiki veriler, 2018.

2012 yilinda kiiresel anlamda yasanan parasal kriz Tiirkiye ekonomisini yatirim
baglaminda olumsuz etkilemistir. Bu donemde imalat sektoriine 4.400milyardolar
yatirim gergeklesmistir. Ayni1 donemde satin alma yoluyla 3 milyar dolarlik ilave
yatirmm gergeklesmistir. 2013 yilina gelindiginde Tiirkiye’nin mali aract kuruluglarin
faaliyetleri 3.734 milyon dolarlik dogrudan yabanci yatirimlar ile 6n plana ¢ikmistir.
Yine 2013 yilinda elektrik, gaz ve su alaninda 2.552 milyardolar ve imalat sektoriinde
2.008 milyardolarlik yatirim yapilmistir. Dogrudan yabanci yatirimlar agisindan 2014
yili Subat ay1 itibariyle imalat sektorii 451 milyar dolar ile dogrudan yabanci
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yatirimlardan en biiylik payr alan sektér olmustur. 2014 yilinda 6.272 milyardolar
hizmet sektorii yatirimi gerceklesmistir. Ayniyil 2.742 milyardolar yatirim ile imalat
sektorii takip etmistir. 2015 yilinda yapilan yatirimlar icerisinde imalat sektoriinde
2.241 milyardolar ve hizmet sektoriinde 4.429 milyar dolar pay aldigi goriilmiistiir.2016
yilina gelindiginde yasanan darbe tesebbiisii ve iilkenin smir ¢evresinde yasanan
olumsuz gelismeler nedeniyle yatirimlar 2015 yilmma gore gerilemistir. Bu donemde
4.429 milyardolar hizmet sektoriinde ve 2.241 milyardolarlik imalat sanayinde
yatirimlar gerceklesmistir. Ayrica, 2016 yilma gelindiginde yasanan darbe girisimi ve
smirda yasanan olumsuzluklar nedeniyle Tiirkiye’den 621 milyon dolarlik sermaye
cikis1 yasanmistir (Ticaret Bakanlig1,2016). 2017 yilinda 7.437 milyardolarlik dogrudan
yabanci yatirim gergeklesmistir. Bu yatirimlarin %64’ hizmet sektoriinde gergeklesmis
olup,hizmet sektoriine toplam4.753 milyardolarlik yatirim gergeklesmistir. Yapilan
toplam yatirimin % 35.6 oraninda sanayi sektorlineyapilmistir. Bu sektdre yapilan
yatirim tutaritoplamda 2.653 milyardolardir. 2017 yilinda dikkat ¢eken bir diger husus
ise hizmet sektoriiniinyatirimlar igerisindeki en yiiksek pay1 almis olmasidir.2017°de
hizmet sektoriinde finans ve sigortacilik alanindal.452 milyardolarlik yatirim
gerceklesmistir. Yine bu donemde dikkat c¢eken bir diger 6nemli husus; hizmet
sektoriiniin 6nemli alt basliklarindan olan ulastirma ve depolama alaninda 2016 yilina
gore%100’den daha fazla bir yatirim artis1 gerceklesmis olmasidir.ilgili alanda 1.350
milyardolar seviyelerinde yatirim gerceklesmistir. Ancakimalat sektorii a¢isinda durum
farklilik arz etmektedir. 2016 yilina gore gore ilgili sektorde %44 oraninda bir diisiis
goriilmiis, toplamda 1.261 milyar dolarlik yatirim gergeklesmistir.

2013-2017 donemi Tirkiye’ye yapilan yabanci yatirmmlarin  Sektorel

dagilimiTablo2.7°de sunulmustur.
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Tablo 2.7. 2013-2017

Yillar1 Aras1 Tiirkiye’ye

Yapilan Yabanc1 Yatirnmlarin Sektorel

Dagilim
Sektorler

(Milyon Dolar) 2013 2014 2015 2016 2017

Sermaye Giris 10.523 8.632 12.077 7.534 7.437
1. Tarim 47 61 31 38 31
2.imalat 2.843 2.742 4.227 2.241 1.261
Elektrik,Gaz, Buhar 1.794 1.131 1.338 676 943
Madencilik, 717 382 207 148 448
Tasocakeiligi
Su Temini, Atik 36 3 2 2 1
Y Onetimi
3. Hizmetler 5.086 4,313 6.272 4.429 4.753
E;’:I‘”S ve Sigortacilik | 5 445 1.470 3.516 1.766 1.452
Blasrma e 364 594 1,524 635 1.350
Depolama
Insaat 178 232 106 291 627
Bilgi ve Iletisim 120 214 150 91 557
Toptanve Rggakende 379 1.137 509 688 501
Insan Saghgi ve 106 204 58 274 62
Sosyal Hiz.
Sermaye Cikis 587 261 364 621 1.869
Diger Sermaye (Net) 578 427 2.133 2.540 619
Gayrimenkul (Net) 3.049 4.321 4.156 3.890 4.643
Toplam 13.563 13.119 18.002 13.343 10.830

Kaynak:TCMB, Istastistiki veriler, 2017.

2.1.3.2. Tiirkiye’ye Yapilan DYY’nin Ulke Bazinda Dagilim

Kiiresellesmenin etkisiyle yayilan yatrimlar diinyanm her tarafina kolaylikla
ulagmaktadir. Yatirimlarin oncelikli amaci minumum maliyet ve maksimum gelir elde
etmektir. Dolayisiyla yatirimeilar karar asamasinda her tirli risk durumunu
degerlendirerek karar vermektedir. Yatrimcilar i¢in yatirimlari yapilacagi bolge 6nem
arzetmektedir. Maliyetlerin diigiik olan bir bolgede iiretimi gergeklestirmek yatirimcilar
icin Oncelikli gelmektedir. Bu anlamda Tiirkiye’nin i¢inde bulundugu cografik konum
diigiiniildiigiinde 6nemli avantajlara sahip oldugu sdylenebilir. AB iilkelerine ve zengin

yer alt1 kaynaklarina sahip komsu iilkelere cografi yakinliginedeniyle olduk¢a 6nemli

bir avantaja sahiptir.
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Tablo 2.8. Tiirkiye’ye Dogrudan Yabanc1 Yatirim Yapan Sirketlerin Ulke Dagilim

Ulkeler 1954- 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 1954-
2011 2016
(Birikimli ) (Birikimli)
AB Ulkeleri 15.151 | 1.536|1.351|1.308 | 1.285 | 1.120 | 21.751
Almanya 4.768 483 | 415 | 376 | 434 | 400 6.876
Hollanda 1.959 173 | 157 | 143 | 151 | 125 2.708
Ingiltere 2.276 171 | 163 | 137 | 152 94 2.993
Italya 910 107 | 103 | 101 | 91 64 1.376
Diger AB Ulkeleri 5.238 602 | 513 | 551 | 457 | 437 7.798
Diger Avrupa Ulkeleri (AB 3.270 418 | 341 | 321 | 351 | 274 4.975
Haric)
Afrika Ulkeleri 606 151 | 207 | 306 | 390 | 403 2.063
Kuzey Amerika 1.407 150 | 135 | 112 | 152 | 147 2.103
A.B.D. 1.194 113 | 106 92 125 | 106 1.736
Kanada 213 37 29 20 27 41 367
Orta ve Giiney Amerika, 159 18 24 17 23 16 257
Karayipler
Yakin ve Orta Dogu Ulkeleri 6.213 1.636 | 1.372 | 2.268 | 2.991 | 3.204 | 17.684
Diger Asya 2.109 303 | 317 | 326 | 377 | 380 3.812
Cin Halk Cum. 441 55 71 96 95 84 842
Giliney Kore Cum. 184 29 29 25 14 11 292
Diger 1.484 219 | 217 | 205 | 268 | 285 2.678
Diger Ulkeler 329 39 31 45 30 37 511
Toplam 29.244 | 4.251 | 3.778 | 4.703 | 5.599 | 5.581 | 53.156

Kaynak: TCMB, Istatistiki verileri, 2017 .

Tirkiye’ye yapilan dogrudan yatirmlarm biiyiik bir kismi1 OECD iilke menseli
firmalar tarafindan gerceklesmekte ve bu iilkeler igerisinden de ozellikle AB iilkeleri
dikkat c¢ekmektedir. Tiirkiye’nin bu iilkelere cografi yakinligi ve sahip oldugu
avantajlarinindan dolay1 bu iilkelerden oldukga ciddi yatirim almaktadir. Tablo 2.8’de
1954-2016 donemini kapsayan, yapilan yatirimlarin bolgesel dagilimi sunulmustur.

Tirkiye’ye 1954-2011 donemin 29.244 milyardolarlik toplam yatirim
gerceklesmistir.  Bu  yatirimlarinl5.151  milyardolarlik  kismmi  AB  menseli
firmalaryapmistir.Bu  yatirimlar hemen hemen tiim yatirimlarin yarisint  denk
gelmektedir.2016 yilina gelindiginde AB ilkelerinin 1.120 milyardolar, AB’ye iiye
olmayan diger Avrupa ilkelerinin ise 274 milyon dolarlik yatrim gergeklestirdigi
goriilmektedir.Bunun yaninda, ilgili y1l dikkate alindigindaTiirkiye’ye farkl kitalardan
da yatrmm geldigi goriilmektedir. Ornegin Tiirkiye,Afrika iilkelerinden403 milyon
dolar, Kuzey Amerika iilkelerinden147 milyon dolar, Orta ve Giiney Amerika ve
Karayip iilkelerindenl6 milyon dolar, Yakin ve Orta Dogu iilkelerinden3.204

milyardolar, diger Asya iilkelerinin 380 milyon dolar ve diger iilkelerden37 milyon
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dolar yatirim ¢ekmistir. 2017 yilinda Tiirkiye’ye yapilan dogrudan yabanci yatirimlarin

da yogunlukluAB iilkeleri menseli firmalar tarafindan gerceklestirildigi goriilmektedir.

Tablo 2.9. Tiirkiye’ye 2017 Yihnda Yapilan Dogrudan Yabaca Yatirimlarin Ulke ve
Bolgeler Itibariyle Dagilim

Ulkeler UDY Girisi (Milyon $) Pay
(%0)
Hollanda 1.768 24
Ispanya 1.451 20
Azerbaycan 1.009 14
Avustralya 459 6
Avusturya 326 4
Ingiltere 324 4
Almanya&Japonya 295 4
Belgika 255 3
ABD 171 2
Italya 124 2
Diger 990 13
Toplam (Sermaye Girisi) 7.437 100

Kaynak: TCMB, Istatistiki verileri, 2017 .

AB iilkelerinden gelen dogrudan yabanci yatirimlar igerisinde en yiliksek payi
olan iilkelerin basinda Hollanda ve Ispanya gelmektedir. Bu iilkeleri Azerbaycan takip
etmistir. Bu donemde gergeklesen dogrudan yabanci yatirimlardan; Avrupa tlkelerinin
dogrudan yabanci yatirim orant %67, Asya iilkelerinin yatirim oran1 %23, Okyanusya
iilkelerinin yatirim orant %6, Amerika’nin yatrim orani %3 ve Afrika iilkelerinin
yatirim orant %1 olarak gerceklesmistir. 2017 yilinda Tiirkiye’ye dogrudan yabanci
yatirimlar1 gergeklestiren iilkeler yatirim miktarlar1 ve tiim yatmrim igerisindeki paylar1
Tablo 2.9°da sunulmustur.

2012 yilinda yasanan kiiresel finans krizi sonrasinda tiim diinyada oldugu gibi
Tiirkiye’ye yapilanyatirimlarin genel seyri etkilenmistir. 2013-2017 yillar1 kapsayan
donemde iilke bazinda Tiirkiye’ye en fazla yatirim yapan 10 iilke ve bu donemde
yapmis olduklar1 dogrudan yabanci yatirim miktarlarinin paylarmi gosteren verilerTablo

2.10°da sunulmustur.
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Tablo 2.10. 2013-2017 Yillar1 Arasinda Tiirkiye’ye En Cok Yatirnm Yapan 10 Ulke

Ulkeler 2013-2017 DénemiPay(%)
Hollanda 15.2
Ispanya 10.2
Azerbaycan 9.1
Almanya 7.9
Rusya 7.9
Ingiltere 7
ABD 6
Liiksenburg 5.5
Japonya 3.8
Avusturya 3.1

Kaynak: TCMB, istatistiki verileri, 2017 .

Tirkiye’ye 2017yilinda yatirinm yapmis olan firmalar ve mense tlkeleri,

yatirimdaki hisse oranlarini gésteren veriler Tablo 2.11°de sunulmustur.

Tablo 2.11. 2017 Yih Tiirkiye’ye Yatirim Yapan Onemli Yatirim Sirketleri

Satin Alinan veya | Yatirim Yatirim Yatirim Hisse Yatirim
Ortakhk Alam Gergceklestiren Gerg¢eklestiren | Oram Miktari
Kurulan Sirket Sirket Sirket (Milyon
Dolar)
82/2/ Peil Enerji Vitol Investment Hollanda %100 1.441
Garanti Bankasi F_Inansal BBVA ispanya 969,95 917
Hizmetler
Mersin Liman Ulastirma/ IFM Investors Avustralya %40 869
Altyapt
Banvit . BRF, Qatar
Y'Iy e:ceeli{ve Investment Brezilya, Katar | %92 315
¢ Authority (QIA)
Unit
International Enerji SK Engineering Giiney Kore %30 177
Energy

Kaynak: TCMB, Istatistiki verileri, 2017 .

2.1.3.3. Tiirkiye’ye Yapilan DYY’nin Ulke icerisinde Il Bazinda Dagihim

Yatirimlar bulunduklar1 bolgelere ekonomik olarak hareketlilik kazandirmakta
ve yatirimin gerceklestigi bolgelerde is imkanlarini arttirarak istihdama olum katkida
bulunmaktadir. Bu baglamda, yapilan yatirimlarin toplumsal olarak kalkinmaya ve refah
seviyesinin artmasina katkida bulundugunu sdéylemek miimkiindiir. Tiirkiye’ye 1954-
2016 aras1 doneminde yapilan dogrudan yabanci yatirimlarin il bazindaki dagilimiTablo

2.12 sunulmustur. Tiirkiye’de ilgili donemdetoplamda 53.156 sirketin yatirim yaptigi
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goriilmektedir. Istanbul belirtilen dénemde en ¢ok yatirim ¢eken il olmustur. Bu
dénemde yatirim yapan sirketlerin 32.311 yatirimeinim Istanbul’a yatirim yaptig1 ve bu
saymin tiim yatirimlarin %60.8’inedenk geldigi goriilmektedir. Bu tablo 2016 yilindada
benzerlik gdstermektedir. Istanbul2016 yil1 igerisinde 3.502 firmaya yatirimlar icin ev
sahipligi yaparak Tirkiye’ye yapilan tiim yatirimlarin %62.7’sinitek basina karsiladigi
goriilmektedir.  Dolayisiyla  Istanbul’'un  yatirimlarm  merkezi  konumunda
oldugusdylenebilir. Istanbul’dan sonra 1954-2016 doneminde en ¢ok yatirimlara ev
sahibligi yapan il Antalya’dir.Antalya 1954-2016 yilina kadar toplamda 4.936 yabanci
yatirimciya ev sahipligi yapmistir. Tiirkiye’ye gelen yabanci yatirmmlarn %9.3 ik
kismimi Antalya’yayapildigi goriilmektedir. Antalya’ya 2016 yilinda 274 sirket yatirim

gerceklestirmistir. Bu donemdeki istatistiksel veriler Tablo 2.12’de sunulmustur.

Tablo 2.12. Uluslararas1 Sermayeli Sirketlerin Sayilarimin illere Gore Dagiimm(ilk 10 i1)

ILLER Sirket Toplam Uluslararasi Sirket Toplam Uluslararasi
Sayis1 Sermayeli Sirket Sayisi Sayisi Sermayeli Sirket Sayis1
(1954- Icindeki Pay1 (%) (2016) Icindeki Pay1 (%)
2016)

iISTANBUL 32.311 60,8 3.502 62,7

ANTALYA 4.936 9,3 274 4,9

ANKARA 2.931 55 225 4,0

iZMiR 2.418 4,5 175 3,1

MUGLA 1.709 3,2 340 6,1

MERSIN 1.613 3,0 53 0,9

GAZIANTEP | 1.180 2,2 330 5,9

BURSA 726 1,4 211 3,8

AYDIN 674 1,3 18 0,3

HATAY 653 1,2 42 0,8

Diger iller 4,005 7,5 411 7.4

Toplam 53.156 100 5.581 100

Kaynak: Ticaret Bakanligi, 2017.

Tablodaki veriler incelendiginde, en ¢ok yatirim alan on sehrin niifus anlaminda

en ¢ok niifusa sahip, siirekli go¢ alan, kalkinmiglik diizeyi en yiiksek olan iller oldugu
dikkat cekmektedir.

2.2. TURKIYE iCIN DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN ONEMIi

Diinya gelinde iilkeler sahip oldugu avantajlara veya dezavantajlara gore cesitli
smiflara ayrilmaktadir. Giiniimiizde iilkeler i¢in kullanilan en belirgin smiflandirma

gelismis iilke ve gelismekte olan iilkeler seklindedir. Gelismis iilke her anlamda
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eksiklerini tamamlamis ve kalkinmis iilkeler olarak bilinmektedir.Diger taraftan
gelismekte olan iilkeler ise teknoloji, alt yapi, kaynak eksikligi, kalifiye eleman gibi vb.
konularda eksikleri olan ve ihtiyaci olan tiriinleri iiretmekte zorluk ¢eken iilkeler olarak
bilinmektedir. Tiirkiye de gelismekte olan iilkeler arasindadir. Genel olarak gelismislik
diizeyine ulasamamis {iilkelerin en onemli sorunlarmin basinda kaynak yetersizligi
gelmektedir. Ulkeler kalkmmasi igin iiretim yapmak durumundadirr. Eger kaynak
mevcut degilse iiretim gergeklestiremeyecek, istihdam oranlar1 olumsuz etkilenecekve
kalkinma saglanamayacaktir. Dogrudan yabanci yatirimlar i¢in sorun teskil eden bir
diger sorun finansman yetersizligidir. Ciinkii iiretim igin iilkeler yeterli imkanlara sahip
olsalarda finasman yetersizliginedeniyle iiretimden yeterli verim alamamakta veya
iretim gergeklestirememektedir. Saru¢ vd.’nin (2004) yaptiklar1 ¢aligmalarinda bu
soruna dikkat g¢ekilmistir. Calismada kalkinmayi hizlandiracak dinamikleri harekete
gecirebilecek i¢ ve dig tasarruflar 6zellikle 6nem arz ettigi vurgulanmistir(Sarug
vd.,2004: 198). Ulkenin kalkinma anlammda hedefledigi noktaya ulasmasi igin
finansman oldukc¢a 6nemlidir.

Bir iilke ekonomisinde ihtiyag duyulan harcamalardan geriye kalan kisim
tasarruf edilmekte ve {lilkelerin yatirimlarina kanalize edilmektedir. Eger kapali bir
ekonomi s6z konusu ise yurt i¢i tasarruflari, devlet eliyle ve 6zel sektor tesebbiisleriyle
gergceklesen yatirimlarin toplamalarina esit olmaktadir. Eger s6z konusu olan agik bir
ekonomi ise dis iilkeler ile olan yatirim iliskilerinden dolay1 yurt ici tasarruflari ile
yatirimlar arasindaki esitlik bozulmaktadir.

Bir iilke ekonomisinde cari islemler agigmin eksik veya fazla vermesi
durumunda ilkelerin tasarruf miktarlar1 dogrudan etkilenmektedir. Cari acigin
durumuna gore yatirimlar yurt i¢i tasarruflarin altinda veya istiinde ¢ikabilmektedir. Bir
ekonomide iilke gelirinden fazla harcama gerceklestiriyorsa cari islemler agig1 ortaya
cikmaktadir. Dolayisiyla boyle durumlarda iilkeye dogrudan yabanci yatirim yapilarak
veya rezerv azalisiyla cari islemler agigi finanse edilebilmektedir. Diger taraftan iilke
gelirinden daha az harcama gergeklestiriyorsa bu durumda cari iglemler dengesi fazlalik
vermektedir. Boyle durumlarda iilkeler farkli tilkelere dogrudan yabanci yatirmmlar
yapmakta veya rezerv artigimi gergeklestirmektedir.

Gelismekte olan iilkeler igeririsinde bulunan Tiirkiye’nin 1963-2000 donemi

incelendigindesermeye/biiylime katsayisinin 6,08 oldugu goriilmiistiir. Bunun anlami;
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Tiirkiye’de gerceklesen sabit sermaye yatirimlarindan %1°lik biiylime saglanabilmesi
icin milli gelirin %6,08’lik civarinda bir artisin gerceklesemesi gerekmektedir.Ornegin,
Tiirkiye uzun vadede %6 oraninda bir biiylime gerceklestirmek istiyorsa milli gelirinin
%36,48 civarinda sabit sermaye yatirimi yapmasi gerekmektedir. Tiirkiye’nin 1963-
2000 doneminde tasarruf oraninin %20,32 civarinda gerceklesmistir. Bu donemde
olusan %16,16’lik farkin Tirkiye’nin kaynak ihtiyacindan kaynaklandigi tespit
edilmistir. Yasanan bu tip gelismeler cari a¢igin olusmasimaneden olmaktadir.

Tirkiye biiylime agisindan ivme kazanmasi i¢in iki 6nemli yontem 6n plana
cikmaktadir. Uretim igin dis kaynaklara yonelmek ve sermaye-hasila katsayismin
arttirilmasini saglamaktir. Ancak yurtici tasarruflarin artirilmasi demokratik bir iilke
olan Tiirkiye ac¢isindanolduk¢ca zor goriilmektedir. Ciinkii devletin vatandaslari
dogrudan zorunlu tasarruflara ydnlendirmesi miimkiin degildir. Ancak, devlet
vatandaslar1 dolayli vergilerin yiikseltilmesi yoluyla tasarruflara yonlendirebilmektedir.
Vergilerin artirilmasiyla harcamalar1 kisip tasarruflara tesvik etmektedir. Ancak
vergilerin artirilmasi herzaman istenilen sonuglari vermemektedir.Dolayli vergilerin
artirtlmas1 durumunun biiylime ivmesinde diisiislere neden olabilmektedir. Biiyiimenin
gerilemesikisa vadeli ¢ikarlar igin ihmal edilen istikrar programlar1 adma siirekli i¢
tasarruflara zorlanmasi i¢in yiiriitiilen politakalardan kaynaklanmaktadir.

I¢ kaynaklarin verimlikullanilmas1 halinde biiyiimeye c¢ok oOnemli katkilar
yapacagl asikardir. Ancak Tiirkiye’de biiyiime oranmi 6-7 civarma c¢ikarabilecek
kaynaklar, kisa vadede gecici biiylime oranlar i¢in kullanilmakta ve uzun vadede
gerceklesek biiylime oranlarinin Oniine gegmektedir. Mevcut kaynaklar verimsiz
degerlendirilmektedir. Gliniimiize gelindiginde ise uzun donemde tasarruflar biyiime
icin gerekli finansmani saglayan konumda oldugu sdylenemez. Dolayistyla Tiirkiye’nin
dis kaynaklar endeksi biliyiimeyi smnirli kalmakta ve istenilen tasarruf diizeylerine
ulagilamamaktadir. Bu durum Tiirkiye’nin biiylimesini saglayabilmek i¢in ikinci adim
olarak  goziikensermaye-hasila  katsayisimin  artirilmast  segcenegini  On  plana
cikarmaktadir.Bu secenegin gergeklestirilebilmesi icin en Onemli sart verimliligin
saglanmasidir. Diger taraftan hem verimlilik hemde iretim icin gerekli teknolojik
altyapmmin mevcut olmasi1 gerekmektedir. Dolayisiyla yatirim yapan uluslararasi
firmalarin yerelde faaliyet gosteren firmalara kiyasla daha iyi teknolojik imkanlara sahip

olmasi1 nedeniyle, dis tasarruflar yontemi dogrudan yabanci yatirimlar i¢in ¢6zliim olarak
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goriilmektedir. Bu asamada dikkat edilmesi gereken husus, dogrudan yabanci
yatirimlarin 6grenme ve rekabet etme yontemleriyleteknoloji transferi gerceklestirerek
verimliligin artilirilmasi ev sahibi iilkeler i¢cin oldukga oldukca 6nem arzetmektedir.

Biiyiime i¢in ii¢lincilibir alternatif; biiylime gergeklestirmeden i¢ tasarruflarla ig
dongiiniin saglanmasidir. Ancak dogruda yabanci yatirimlarin biiytime i¢in oldukga
onemli bir argiiman olmasi toplumda huzursuzluga neden olabilmektedir. Dolayisiyla
tim bu gelismeler 1s181inda, Tirkiye’nin mevcut sartlar1 dogrultusunda kaynak
yetersizliginden kaynaklanan olumsuz tablonun olumluya ¢evrilebilmesi i¢in kendi 6z
dinamiklerini harekete gecirmesi ve dogrudan yabanci yatirimlari iilkeye ¢ekilmesi igin
gerekli adimlarin atilmasi gerekmektedir (Karluk, 2001: 98).

Dogrudan yabanci yatirimlarin temelde iki 6nemli misyonu vardir. En onemli
misyonu iilkenin biiylimesine katki saglayarak iilkenin kalkinmasina katkida bulunarak
istihdam olusturmasi ve issizlige ¢cdziim getirmesidir. ikinci dnemli misyonu ise yatirim
yapilan iilkedeki yerel firmalarin gelismesine olanak saglayarak verimliligin artmasina
katk1 yapmasidir. Dogrudan yabanci yatirimlari bu iki misyonugelismekte olan iilkeler
adma son derece onemlidir.

Tiirkiye igin 6zellikle 2003 yilinda alinan kararlarla ivme kazanandogrudan
yabanci yatiwrimlar, 2009 yilindaki kiiresel kriz, 2012 yilindaki Avrupa ilkelerinde
yasanan finansal kriz, Tirkiye’nin 2016 yilinda yasanan darbe girisimi ve smirlarinda
yasanan olumsuz gelismeler neticesinde donem donem duraganlik yasanmustir. Genel
olarakbakildiginda yatirim miktar1 2003 yilindan sonral0 milyar dolarm iistiinde
seyretmistir. Yapilan yatirimlar ile Tiirkiye biiyiimiis ve diinya genelinde en biiyiik 20
ekonomi arasinda yer almustir. Ulkenin kisi basma diisen GSMH’s1 6zellikle 2003
yilindan sonra yiikselmeye baslamis ve son yillarda 10.000 bin dolarm istiinde
seyretmistir. Dolayistyla yatirimlar bir¢cok alanda istihdama sebep olmus, toplumsal
kalkinmay1 hizlandirmigtir. Goriildiigii tizere Tiirkiye ekonomisi i¢in dogrudan yabanci
yatirimlar olduk¢a dnemlidir. Tiirkiye 2002 yilina kadar potansiyel kapasitesinin altinda
biiylime gostermis Ve igsizlik basta olmak tizere bir¢ok alandasorunlar ile karsi karsiya
kalmaistir.

Tiirk Sanayicileri ve Is Insanlar1 Dernegi (2002) (TUSIAD) tarafindan yapilan
arastirmada;Tiirkiye’nin gen¢ ve dinamik bir ililke olmasi nedeniyle, her yil isgiicii

piyasasina 750 bin yeni is arayanin girdigi belirtilmistir. Raporda tilkenin mevcut isgiicii
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oranin1 korumak i¢in Tiirkiye nin %7 biliylimesi gerektigi vurgulanmistir. Tiirkiye’de i¢
tasarruf diizeyinin yeterli seviyede olmamasi ve %7 biiylimesi hedefinin her yil
tutturulamasi gibi sebeplerden dolayi igsizlik rakamlar1 son yillarda %10 seviyelerinin
tizerinde seyretmektedir. Bu baglamda, Tirkiye agisindan ekonomik dengelerin
korunmasi i¢in dogrudan yabanci yatirimlar son derece 6nem arz etmektedir.

Tiirkiye ekonomisi i¢in dogrudan yabanci yatirimlarm bir diger dnemli katkis1
verimliliktir. Verimlilik artiginin biiyiime adma oldukga biiyiik anlam ifade etmektedir.
Tiirkiye ekonomisinde verimlilik artiginin biiyiimeye %15 katkist mevcuttur. Bu oran
oldukca ciddi bir rakamdir. Tiirkiye agisinda oldukca hassas bir mesele olan biiylime
i¢in oldukea ciddi bir katki oranidir. Verimlilik artig1 6zellikle gelismis iilkelerde daha
yiiksek durumdadir. Ornegin bu oranin ABD’de %60, AB iilkelerinde %60 ve Asya
ilkelerinde %50 oldugu tespit edilmistir. Dogrudan yabanci yatirimlar;faaliyet
gosterdikleri tilkelere yapmis olduklar1 teknoloji transferi ve yerli firmalarla rekabetin
saglanmasiyla yerel firmalarin iiretim kalitelerinin artmasina neden olarak toplam
verimlilige ¢ok oOnemli katkilar saglamaktadir. Dolayisiyla verimlilikle birlikte
bliylimeyede katki saglamakta ve biiylimenin siirdiiriilebilir bir yapiya biirlinmesine
oldukga etkili olmaktadir.

Goriildigi iizere dogrudan yabanci yatirimlar Tiirkiye ekonomisi agisindan
olduk¢a 6nem arz etmektedir. Ulkenin saglam bir sekilde biiyiime gergeklestirebilmesi
icin DYY gereklidir. Yapilan bir¢ok litetiir ¢alismasi da bunu destekler durumdadir.
Tiirkiye de uzun vadede ihracata yonelik ileri teknolojik imkénlar1 sunan, Ar-Ge yatirim
yapan,yerli firmalarin rekabet ve verimliliginin artigina katkiyapan, yasam standarlarini
artiran Ve iilkenin ekonomik ¢ikarlarini gozeten dogrudan yabanci yatirimlara ihtiyag

vardrr.

2.3. TURKIYE ACISINDAN DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARI
ETKIiLEYEN FAKTORLER

Disa agik ekonomilerde kiiresel anlamda yasanan krizlerin, iilke ekonomilerini
etkilememesi diigiiniilemez. Yatirim yapan firmalar/iilkeler ise risksiz ortamlarda
minumum  maliyetler ile maksimum gelir amaglamaktadwr. Bu nedenle
yatirimcilaryatirim igin karar asamasindabir¢ok agidan degerlendirme yaparak karar

vermektedir.Bu degerlendirmelerin basinda ekonomik etkenlerve politik istikrarsizliklar
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gelmektedir. Eger bir lilkedeyiiksek enflasyon, yiiksek faiz oranlari, istikrarsiz biiyiime
vepolitik belirsizlikler mevcut ise yatirimeilar dogrudan yabanci yatirim karari almada
cekimser davranmaktadir. Tirkiye’nin 6demeler dengesi ve vergi reformu gibi
uygulamalarda, istenilen hedefleri tutturmakta problemler yasanmasinedeniyle genel
olarak yatirimlariginrisk teskil etmektedir. Benzer sekilde Tiirkiye’de c¢ok fazla
biirokratik isleminolmasi, mevzuattaki bazi vergi ve ticari islemlerin haksiz rekabete yol
a¢masi gibi sorunlar dogrudan yabanci yatirimlar1 olumsuz etkilemektedir. Bu boliimde
Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatmrimlar: etkileyen ekonomik, siyasi ve sosyal ve

kiilterel etkiler alt basliklar halinde detaylandirilacaktir.
2.3.1. Ekonomik Faktorler

Tiirkiye’nin en onemli ekonomik sorunlarinin basinda 6demeler dengesinin
saglanamamasi gelmektedir.Ulke de dzellestime uygulamalarindaki sikintilar, verginin
tabana yayilamamis olmas1 gibi temel sorunlar1 mevcuttur. Tiirkiye 2000’11 yillara kadar
ciddi ekonomi sorunlar yasanmis ve gerekli ekonomik istikrar saglanamamustir. Ulke bu
dénemde ekonomik istikrardan olduk¢a uzak, cari agigi olan, enflasyon orani oldukga
yiiksek ve reel faiz oranlar1 oldukg¢a yiiksek bir iilke konumundaydi (Onaner vd.,1999:
48). istanbul Sanayi Odasi(1998) tarafindanyapilan arastirmada;yerelde faaliyet
gosteren 500 Tiirk firmasinin 1998 yilindaki karlarmin %87°si faiz gelirlerinden geldigi
vurgulanmustir.  Yiksek faiz oranlarmin  bulundugu bir ortamda yatirimlarin
gergeklesmesi  veya verimlilik artisinin - olmast miimkiin degildir. Faizlerin
diistiriilememesi ve dolayisiyla yatirim yerine faize yonenilmesi Tirkiye’nin i¢ borg
sisteminden  kaynaklanmaktadir.Bu  durumun piyasanin  dogru ve  verimli
isleyememesinden kaynaklandigimin kuvvetli bir gostergesi oldugu
belirtilmistir(Ulsever,2000: 209). Dolayisiyla iiretmek yerine emeksiz yiiksek gelir elde
etmenin tercih edildigi ortamlarda dogrudan yabanci yatirimlarin gelismesi ihtimali
oldukg¢a disiiktiir. Bu iilkelere yapilan yatirimlar genellikle kisa vadede yiiksek gelir
hedefleyen portfolyd yatirimlardir. Bu tarz yatirimlarin faydasi oldugu gergektir. Ancak
bu yatirimlarmm en biiyiik riski, yasanabilecek en kiiciik kriz ortaminda iilkeden hemen
yatirimlarmi ¢ekmesi gibi bir durum s6z konusudur.

Tiirkiye’de 2018 yilinmn ilk yarisina kadar olan donemde reel faiz oranlar1 %12-

%20’ler civarinda seyretmistir. Bu oranlar yatirimlar1 olumsuz etkileyecek diizeydedir.
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Yasanan bu faiz sorunununa yiiksek enflayon ile ¢dziim yollar1 aranmis olsada reel
faizin nominal faizin tiirevi olmasi1 nedeniyle bu sekilde ¢6ziim bulmak oldukg¢a zor
oldugugdriilmiistiir. Ulkede yasanan bu sorunun giderilmesi oldukca zor goriilmesine
ragmen imkansiz degildir.Reel faizlerin diismesi, Tiirkiye’nin iilke riski oraninin
diismesi anlamina gelmektedir.Dolayisiyla yatirimcilarin  aramis oldugu istikrar
ortammin olmamasi, yliksek kamu aciklari, enflasyon ve yiiksek faiz ortaminda
yatirimcilar tarafindan risk algisi olusturdugu i¢in dogrudan yabanci yatirimlari olumsuz
etkilemektedir. Bu sebeple Tiirkiye’ninyatirimlar1 ¢ekebilmek i¢in belirtilen sorunlarin
¢Oziilmesi 6nem arzetmektedir.

Tirkiye yatmrimlar icin oldukca yiiksek potansiye sahip bir iilkedir. Bu
potansiyeli bircok arastirmaya konu olmustur. Ornegin, 1990 yilinda ABD’de yapilan
arastirma neticesinde; Tirkiye’nin gelismekte olan iilkeler arasinda 5 ile 8 milyar dolar
civar1 gelir beklentisi olan ekonomiler arasinda gosterilmistir. Ancak Tiirkiye disinda
arastirmaya konu olan iilkeler belirtilen hedefleri tuttururken Tiirkiye yeterince yatirim
cekememistir.  Tirkiye bu donemde yaklasik 1 milyar dolar yatirim
cekebilmistir. Tiirkiye’nin hedefi tutturamamasmin en 6nemli neden makroekonomik
istikrarn saglanamamasidir. Diger taraftan bu donemde yapilan yatirimlarin kalifiye
egitilmis isgiicliniin mevcut olmamasida Tiirkiye’nin belirtilen hedefi tutturamamasinda
etkili olmustur (Uygur, 2000: 27).

Ekonomik istikrar dogrudan yabanci yatirimlar i¢in ilgi ¢ekici bulunmaktadir.
Yatirimcilar riskin en az oldugu istikrarmn siirekli oldugu piyasalar1 6ncelikli tercih
etmektedir. Dogrudan yabanci yatirimlar ¢ekebilmek igin saglikli biiylime ortaminin
olmas1 oldukc¢a siirekliligi onem arz etmektedir. Ancak istikrarli bliylime tek basina
yatirimlar1 gekmede yeterli olmayabilmektedir. Bu sebeple yatirimlar i¢in gerekli diger
kosullarin dikkate alinmasi gerekmektedir (Alkin, 2000:14).

Tiirkiye ekonomisi i¢in en 6nemli sorunlarlardan birisi cari agiktir. 2016 yilinda
TUIK verilerine gore cari agigin GSMH’ya orani %3,8 sevilerinde olup 33.137
milyardolar cari agik verilmistir. Cari agigin %5 civarmaulasmasi ekonomik krizin
habercisi olmaktadir. Nitekim 2001 yilinda cari acik %5 seviyesinin lizerine ¢ikmis ve
Tiirkiye agir bir kriz gegirmistir. Dolayisiyla Tiirkiye’de cari agik %5seviyesinin altinda
seyretmesi gerekmektedir.Ulkeler zaman zaman cikan krizleri asabilmek icin cari

aciklar1 develiiasyon yoluyla ¢6zme yontemine bagvurmaktadir. Ancak bu yontem
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bir¢ok riski barindirmaktadir. Cari agik kontrol altina alimmasi halinde ekonomik
istikrarin yakalanmasi miimkiin olacaktir. Cari agigin diismesiyle istakrarin yakalanmasi
ve giliven ortamimin olugsmasit ka¢gmilmazdir. Bu sekilde dogrudan yabanci yatirimlarin
giriglerini artmast muhtemeldir. Dolayisiyla olasi krizlere karsi ekonomik anlamda
direnglibir yapiya sahip olmaki¢in dogrudan yabanci yatirimlara 6nem verilmesi
gerekmektedir.

Tirkiye’nin en oOnemli ekonomik sorunlardan biriside etkin bir vergi
politikasinin yiiriitiilememesidir. Uygulanan vergi sisteminin tabana yayilamamasi ciddi
bir problem teskil etmektedir. Uygulanan vergi sistemi ilesahada uygulamasi arasinda
uyusmazliklar yasanmaktadir. Yatrimlar i¢in vergi sisteminin etkinlestirimesi,
vergilerin disiiriilerek tabanina yayginlastirilmasi ve vergi kagak¢iligimin engelleyerek
kayit dis1 ekonominin 6niine gecilmesi gibi dnlemlerin alinmasi gerekmektedir. Etkin
vergi sistemi olmayan iilkeleryatirimcilar igin risk teskil etmektedir. Yatirimer firmalar
karar asamasinda, bu iilkelere yatirim yapmaktan vazgegmekte veya yatirimlarini farkli
piyasalara kaydirabilmektedir. Bu nedenle gelismekte olan iilkelerde oldugu gibi
Tiirkiye’de de yatirimlar i¢in etkin bir vergi politikasina tiretilmesi ve tabana yayilmasi
gerekmektedir.

Tirkiye’de yasanan bir diger sikint1 ise kiiresellesme ileyasanan giincel
gelismeleri takip etmekte ve politikalarm sekillendirmesinde yasanan zamanlama
sikintilaridir. Uluslararasi enerji yatirimlarinda ve Telekom sektoriindeki stirekli yontem
degisiklikleri, uygulama farkliliklari, uygulama noktasmna gelen yatimrimlarin yargi
yoluyla durdurulmasi, yap-islet devret yontemlerindeki gecikmeler gibi sorunlar
nedeniyle dogrudan yabanci yatirimlar olduk¢a olumsuz etkilenmektedir (DPT,
2000:12). Tirkiye’de 2003 yilinda 6zellestirme politkalaria agirlik vermeye baslamis
ve elde edilen girdilerin 6nemli bir bolimii Ozellestirme adi altinda yapilan

yatirimlardan elde edilmistir.
2.3.2. Siyasi Faktorler

Dogrudan yabanci yatirimlari etkileyen en onemli faktorlerden basinda politik
istikrar gelmektedir. Tiirkiye’nin dogrudan yabanci yatirimlar: tarihine bakildiginda
siyasi faktorlerden oldukga etkilendigi goriilmektedir. Ozellikle siyasi belirsizliklerin

oldugu donemlerde yatirimlar: ¢ekmede basarisiz olundugu ve mevcut yatirimlarinda
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iilkeden ¢ikis yaptigi goriilmistiir. Genel olarak yasanan siyasi istikrarsizliklar, hukuk
ve adalet isleyisindeki sikintilar ve tesvik sitemindeki aksakliklar nedeniyle yatirim
asamasindaki firma/iilkeler icin risk algist1 olusmakta ve yatirimlari olumsuz
etkilemektedir.

Yatirimlar i¢in en 6nemli kanulardan birisi yatirim yapilan ortamin giliven
vermesidir.Eger yatirim yapilan iilkede ekonomik ve siyasi istikrar s6zkonusu degilse
yatirimcilar riskten kaginarak yatirimlarini farkli piyasalara kaydirmaktadir. Tiirkiye’de
ahnan kararlarim uyum programlarmin yarida kalmasi, siyasal istkrarsizliklar, sik sik
hitkiimet degisiklikleri Tirkiye’nin eski kaliplasmis sikintilardir. Dolayisiylaalinan
kararlarin sonuna kadar uygulanamamasi, siirekli karar degisiklikleri yatirimecida risk
algisina sebep olmakta ve yatirim kararindan vazgegirebilmektedir (DPT,2000: 12).
Ozellikle, 2003 yilinda sonrayakalan siyasi istikrar ve 2003 yil1 Haziran ayinda alinan
dogrudan yabanci yatirim kararlar1 neticesinde yasanan olumsuz tabloyu tersine
cevrilmis ve dogrudan yabanci yatirimlar i¢in uygun ortam olusturulmustur.

Alkin(2000) yilinda Isvigreli arastirmacilarin dogrudan yabanci yatirimlar
tizerine Yyaptiklarigalismada, yatirimlar i¢in alinan yasa ve kararlarm zamansiz ve
siklikla degistirilmemesi gerektigi, eger degisiklige gidilecekse koklii degisliklerden
ziyade Onceden alinan kararlarn ana temasma dokunulmadan degisikliklere yer
verilmesi gerektigini vurgulanmustir(Alkin, 2000:13-15). Ulkede ekonomik ve siyasi
istikrar olmasa bile yatirimlar1 ¢ekmek zaman zaman miimkiin olabilmektedir. Alinan
ekonomik yasa ve kararlarlarin1 zamansiz degistirmeden kararlilikla uygulayanvegerekli
karar degisikliginde koklii degisliklerden uzak durarak ana temasina dokunulmadan
degisikliklere giden iilkeler daha c¢ok yatirim c¢ekebilmektedir. Tiirkiye’den olduk¢a
siyasi ve ekonomik istikrarsizliklar1 bakimmdan geri olan ilkelerin, almis olduklari
kararlarin sonuna kadar uygulamalari yatirimlari ¢ekme konusunda daha basarili
olduklar1 goriilmektedir. Bazi Latin Amerika tilkeleri bu duruma 6rnek olarak verilebilir
(Aklin,2000: 15).Benzer sekilde yatirimi g¢ekmek igin bir iilkede sadece istikrarin
saglanmasi yeterli olmayabilir. Istikrarm devamliliginin saglanmasida beklenmektedir.

Yatirimcilarin yatirim karari asamasinda kiiltiirel ve siyasi yaklagim kriterleri de
etkili olmakta ve yatirim kararlarmi buna gore sekillendirmektedir. Ornegin, Dogu

Avrupa ilkeleri Tiirkiye’den liberallesme anlaminda geride olmasina karsin
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Tiirkiye’den daha fazla yatirim c¢ekebilmektedir.Avrupali yatirimcilar 6nceligi bu
iilkelere vermektedir (Ozdemir, 2000: 234).

Tiirkiye’nin yasamis oldugu bir diger sorun, mevcut potansiyel yatmrim
alanalarma uluslararasi yatirimeilarm ilgi gostermemesidir. Ulkemizde mevcut olan
GAP kapsamindaki Atatiirk Baraji yapilan 6zendirme ve tegvik kararlarina ragmen
yatirim ¢ekememektedir. Yatirim g¢ekilememesinin en biiyiik etken olarak Dogu ve
Giliney Dogu Anadolu bolgesinde yasanan teror olaylarinin etkiside oldugu sdylenebilir.

Tirkiye’nin hukuk ve adalet sisteminde yasanan aksakliklarda dogrudan yabanci
yatirimlart olumsuz etkileyebilmektedir. Tiirkiye Diinya’nin en liberal dogrudan
yabanc1 yatirim mevzuatlarindan birisine sahip oldugu kabul edilsede adalet ve hukuk
sisteminde yasanan aksakliklar yatirimcilar icin giiven vermemektedir (Akin,
1998:132). Diger taraftan mahkemelerin isyiikii anlaminda yetersiz kalmasi, karar
siirelerinin  ¢ok uzun olmast gibi nedenlerden dolayr yatrim Kkararlari
etkilenmektedir. Tiirkiye’nin son yillarda bu alanda daha iyimser gelismeler yasansada
dogrudan yabanci yatirimlari ¢ekebilmek icin yatirimcilara giiven veren bir adalet ve
hukuk sisteminin etkin hale getirilmesi gerekmektedir (Akin, 1998:132)

Dogrudan yabanci yatirim yapan sirketler genel olarak yatirimi tesvik eden
tilkelere oncelik vermektedir. Bu anlayis olumlu oldugu kadar i¢ piyasadaki dengelerin
saglanamamas1  durumunda yatirimlariolumsuzda etkileyebilmektedir.  Ornegin,
Tirkiye’ye yatrim yapan uluslararasi firmalara 06zel ayricalik tanimmak gibi
uygulamalara yer verilebilmektedir. Yabanci yatirimcilara tanman bu ayricaliklar
Tiirkiye’de faaliyet gosteren yerel firmalar agisindan haksiz rekabet neden olmaktadir.
Dolayisiyla haksiz rekabet maruz kalan sirketlerin yurt disina ¢ikmasina sebep
olmaktadir.Daha sonra bu sirketlerin iilkeye yabancilasarak geridonmesine neden

olmaktadir. Dolayisiyla iilkenin mevcut durumu eskisinden pek farkli kalmamaktadir.
2.3.3. Sosyal ve Kiiltiirel Faktorler

Dogrudan yabanci yatirimlar agisinda iilkelerin sosyal ve kiiltiirel yapisida 6nem
arzetmektedir. Tiirkiye’de yasananbiirokratik engeller, yatirimcilar i¢in olumsuz rekabet
sartlar1, haksiz rekabete yol acan Kararlar, reklam ve tanitim eksikliginden kaynaklanan
sosyal ve kiiltiirel faktorler dogrudan yabanci yatirimlar etkileyen faktorler olarak 6n

plana ¢ikmaktadir(Narin, 2007: 52-55). Yatirimci firma/iilkelerin yatirim yapilan
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tilkedeki karsilasacaklar1 biirokratik ortam onem arzetmektedir. Yapilacak yatirimlarla
ilgili izin alma durumlari,biirokratik yapilanma, mevzuat durumu, mevzuatin degisme
sikliklar1 ve onceden bildirilme durumlari, yatirimlar i¢in alinan kararlar1 uygulamadaki
kararlhiliklar goz 6niine alinmaktadir. Yatirimer firmalar artan biirokratik iglemler, hantal
biirokratik yapi, kurumlar arast koordinasyon ve yetki dagmikligi, mevzuatta
uygulamalarindaki yanligliklar gibi durumlarda yatirimlarmi farkli piyasalara kaydirma
veya geri ¢ekme yoluna gidebilmektedir. Tiirkiye’de hantal ve isleyis anlaminda
verimsiz biirokratik yap1 nedeniyle dogrudan yabanci yatirimlart engelleyici bir durum
s6z konusudur (Narin, 2007: 52-55). Dolayisiyla yerel firmalar i¢in haksiz rekabete yol
a¢gmaksizin yatirim yapacak olan yabanci yatirimcilarin 6niindeki biirokratik engellerin
kaldirilmast gerekmektedir. Ayni zamanda kamu kurum ve kuruluslarin etkin hale
getirilerek isleyisin  hizlanmasi, mevzuatin istikrarli ve diizenli uygulanmasi
gerekmektedir.Ayrica yatirimcilar dikkat ettigi bir diger 6nemli husus ise ekonomiye
devlet miidahalesidir. En asgari diizeyde miidahalenin olmas1 yatirimei tilkele/firmalarin
dikkat ettigi faktorlerdendir.

Tirkiye’nin yasamis oldugu sorunlardan bir digeri kayip dis1 ekonomi
sorunudur. Tiirkiye’de 2000 yillarm basinda TUIK verilerine gore iilkemizde kisi basina
diisen gelir 2900 dolar civarinda oldugu goriilmektedir. Ancak bu donemde gayriresmi
kayitsiz olarak ¢alisan kisi sayisida, en az resmi kayitlar kadar biliyiik bir paya sahip
oldugu tahmin edilmektedir. Dolayisiyla kayit dis1 ekonomi ile birlikte tilkenin kisi
basina diisen milli gelirin 6.500 dolarin istiine ¢iktig1 diisiiniilmektedir (Aksoy,2000:
154). Yasanan bu sikmt1 glinlimiizde alinan tedbirlere ragmen yinede azimsanmayacak
diizeydedir.Yasanilan bu sorun yabanci yatirimeilar agisindan olumlu karsilanmakta ve
yatirimcilarin ilgisini ¢gekmektedir. Ancak genel anlamda, kayit dis1 ekonomi Tiirkiye
ekonomisiningiigsiiz  algismin ~ olusmasmaneden olarak  yatirimlar1  olumsuz
etkimektedir.

Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatirimlar ¢ekme agisindan goriilen eksiklerden
birdigeri mevcut potansiyelinin aciga c¢ikarilamamasi ve yeterince tanitim
yapilamamasidir(Aksoy,2000:  154).Tiirkiye’de kamu adma yapilan tanitimlar
Biiytikelgilikler ve Baskonsolosluk onciiliigiinde ekonomi miisavirlikleri vasitasiyla
gerceklesmektedir.  Ancak  yeterli  donamimli  personel  gibi  eksiklikler

nedeniyletanitimlardan istenilen verim almamamaktadir. Tanitim faaliyetlerine sivil
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toplum kuruluslarindan herhangi bir destek alimamamaktadir. Bu tanitimlar genellikle
resmi ziyaretler seklinde ger¢eklesmektedir. Yapilan tanitimlarin,iilkede faaliyet
gosteren sirketler vasitasi ile yapilmasi daha etkili olmaktadir. Ornegin Almanya’da
yapilacak tanitima Tirkiye’de faaliyet gosteren Alman firmalarinin katilmasigok daha
etkili ve daha verimli olmaktadir. Cilinkii yatirimci firmalar yatirim yapacaklari
bolgelerde gliven duymak ve risklerden kagmmak istemektedir.Dolayisiyla bu tanitim
organizasyonlarindan verim alinmak isteniyorsa, planlamalar uzun vadeli yapilmali

vetanitimlarin yatirimer firmalar vasitasiyla yapilmasinda fayda goriilmektedir.
2.4. TURKIYE’NINCOGRAFI KONUM AVANTAJI

Tiirkiye dogrudan yabanci yatirimlar acisindan bir¢cok avantaji mevcuttur.
Avantajlar igerisindeki cografikonumunun 6nemi oldukc¢a fazladir. Asya ve Avrupa’nin
birlestigi bir konumda olmasive Afrika kitasma yakinligi nedeniyle oldukg¢a 6zel bir
konuma sahiptir. Cok Onemli stratejik yeralt1 zenginliklerine sahip iilkelere komsu
olmasi ve ¢ tarafi denizlerle ¢evrili olmasiayrica 6nem arzetmektedir. Tiirkiye, biiylik
enerji ihtiyaci olan Avrupa iilkeleri ile diinya genelinde dogalgaz ve petrol rezervlerinin
%70’ne sahip Ortadogu,Orta Asya ve Kafkas iilkeleri arasinda koprii konumundadir.
Dikkat ¢eken bir diger husus Tiirkiye’nin enerji kolidoru olma durumununbiiyiik 6lciide
ger¢eklesmis olmasidir. Tirkiye ayni zamanda Trakya topraklar1 nedeniyle bir balkan
tilkesidir. Ayn1 zamanda Yunanistan’la komsulugu nedeniylede AB ile ortak smnirlari
mevcuttur.Dolayisiyla hem karayolu hemde demiryolu ile Avrupa iilkerine
ulasilabilmektedir. Ug tarafi denizlerle gevrili olmasi nedeniyle hem Afrika iilkelerine
hemde Karadeniz’e komsu olan iilkelere deniz yolu ulasimi oldukca kolaydir. Akdeniz
tizerinden Siiveys kanal vasitasi ile Kizildeniz’e seridi olan iilkelere, oradanda Hint
Okyanusu seridindeki iilkelere ¢ok rahat bir sekilde deniz yoluyla ulasabilmektedir.

Tiirkiye cografi konumu bakimindan olduk¢a sansli olmasinin yaninda bir¢ok
medeniyede ev sahipligi yapmasi nedeniyle kiiltiirel, tarihsel ve dinsel zenginliklere
sahiptir. Orta Asya Tiirk Cumhuriyetleri ile baginin olmasi ve Azerbaycan ile tarihsel,
dilsel, kiiltiirel ve wksal yakinliginin bulunmasi Tiirkiye’ye c¢ok Onemli avantajlar
saglamaktadir (Haldun, 2007:577-604).

Tiirkiye’nin tiim bu avantajlar1 diisiiniildiigiinde dogrudan yabanci yatirimlar

acisindan son derece onemli bir avantaja sahip oldugu goriilmektedir. Cografi konum
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olarak tartigmasiz bir istiinlige sahiptir. Ancak cografi konum tek basmma yatirimlarin
Tiirkiye’ye gelmesi icin  yeterli olmayacaktir. Cografi konum avantajimni
degerlendirilebilmesi i¢in iyi bir ulasgim altyapisina sahip olmasi, komsu iilkeler ile
ticari ve politik iliskilerin ilerletilmesi, ¢ifte vergilendirme sistemlerinden vazgegilmesi
ve serbest ticaret anlagmalarini artirilmasi son derece Onemarz etmektedir. Haldun
(2006)tarafindan yapilan calismada; Tiirkiye’nin cografi konum olarak avantajli
olmasinin pazarlama agisindan oldukca 6nemli oldugu ve dogrudan yabanci ¢cekmedeki
onemine vurgu yapilmistir. Ayrica cografi konumun yaninda ulasim altyapisinin yeterli
hale getirilmesinin yatirimlar i¢in oldukg¢a Onem arz ettigi belirtilmistir (Haldun,
2007:577-604). Calismada ayrica Tiirkiye’nin mevcut demiryolu, karayolu, denizyolu
yeterli oldugu ancak havayollariin yetersiz olduguna dikkat ¢ekilmistir.

Tiirkiye’nin yakin g¢evre ilkelerle olan politik iligkilerinin gelistirmesi, ulasim
altyapisini giiglendirmesi ve tesvik edici vergi sistemini hayata gegirmesihalinde cografi
konum avantaji daha ¢ok yatirimi gergeklesmesini saglayacaktir. Boylelikle Tiirkiye nin
bolgedeki yatirimlar1 ¢ekmesiyle birliktecari agik, issizlik, 6demeler dengesi gibi

ekonomik sikintilarinin ¢éziilmesine katki saglamasi muhtemeldir.

2.5. TURKIYE’NIN KURESEL KURULUSLAR’A GORE DYY’NIN
CEKMEDEKIBASARISIZLIGININ NEDENLERI

Bir¢ok firma/iilke yatirim karar asamasinda cesitli gostergelere ve endekslere
basvurabilmektedir.Bu gostergeler vasitasiyla; iilkenin yatirimlar1 cekmede basarili veya
basarisiz oldugu ve rakiplerine gore yerini gormekmiimkiindiir. Yatwrim karar
asamasinda firmalaryatirim ve performans endekslerine basvurarak nihai yatirim
kararlarmi1 almaktadir. Basvurulan endekslerden ilki WEF Kiiresel Rekabet¢ilik
Endeksidir. Endeks 1989 yilinda beri yayinlanmaktadir.Bu raporda iilkelerin ekonomik
performans, hiikkiimet yetkinligi, is etkinligi ve altyap1 gibi Kriterleri bazalarak iilkelerin
rekabet giicii belirlenmektedir. Belirtilen kriterlerin her biri beser alt maddeden
olugsmaktadir. Endekste standartin saglanabilmesi igin iilkelerin belirli alanlardaki
gostergeleri ve anketleri kullanilmaktadir. Gostergelerin iilke swralamasina olan etkisi
2/3 diizeyindedir. Tiirkiye kiiresel rekabet endesinde diinya genelinde 2001 yilinda 48.
sirada 2003 yilinda 56. swrada, 2010 yilinda 61. sirada, 2011 yilinda 59. sirada, 2012
yilinda 43. sirada, 2013 yilinda 44. swrada, 2014 yilinda 45. swrada, 2015 yilinda 51.
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sirada yer almistir. Tiirkiye 2016 yilinda ise Diinya Ekonomik Formu tarafindan yapilan
arastirma neticesinde; Kiiresel Rekabet Gilicii Endeksinde 138 iilke arasinda 55. siraya
gerilemistir. 2017 yilina gelindiginde ise Tirkiye 53. swrada yer almistr (YASED,
2018). Tirkiye’nin yatirim ¢gekme anlanimda en 6nemli rakipleri Orta ve Dogu Avrupa
ilkeleridir(Henry vd., 2001: 8-9).Bu iilkelerle rekabet igerisinde olunmasinin sebebi
benzer Ozellikte gelismislik gostermeleri ve benzer cografyada bulunmalar:
gosterilmektedir. Tiirkiye nin 2010-2017 donemindeKiiresel Rekabet Giicii Endeksi’nde
elde edilen farkli sonuglarin nedeni olarak dénemsel yasanan gelismelerin etkili oldugu
goriilmektedir. Bu donemde 2001 krizi sonrast Tirkiye’nin Diinya Rekabet Giicii
siralamasinda yiikselmesinin nedeni, devreye giren makroekonomik politikalar vekamu
maliyesi reformlarinin sik1 bir sekide taviz verilmeden uygulanmasidir. Boylelikle
devletin kamu borcunun GSYIH’ya oran1 ve enflasyon diismiis dolayisiyla iilke biiyiime
trendine girmistir. Ancak Tirkiye bu donemde gerekli egitim, teknoloji ve Ar-Ge
yatirimlar1 noktasindaki eksiklerin giderilememesi nedeniyleyakin rekabet igerisindeki
Cek Cumbhuriyeti ve Macaristan gibi iilkelerin gerisinde kalmistir (Kemal,2006: 13).

Yatirimcilarin bagvurdugu endekslerden ikincisi A.T. Kearney UDY Giiven
Endeksidir. Endeks 33 iilkedenl6 farkli sektérden toplamda 1.000 biiyiik sirketibaz
ahnarak raporlanmaktadir. Bu UDY giiven endeksi sirketlerin yonetim alaninda yetkili
yoneticilerin goriisleri dikkate alinarakhazirlanmaktadir. Yoneticiler arasinda genel
miidiir, finans yOnetici, yonetim kurulu tiyeleri mevcut olup goriismeler neticesinde
birincil verileri olusturmaktadir. Diger asamada uluslararasi kuruluslardan temin edilen
ikincil veriler olusturulmaktadir. Bu iki veri seti degerlendirilerek iilkeler agisinda
Uluslararas1 Dogrudan Yatrim Giiven endeksi belirlenmektedir. Endeks, t¢ yillik
donemde belli iiretim pazarlar1 baz aliarak, yatirimer firmalarin glabal anlamda alacagi
paylarmin tahmin edilmesinde kullanilamaktadir.

Endeks’in bir diger misyonuda dogrudan yabanci yatirimlar ¢ekebilen cazibesi
en yiiksek tilkeleri tespit edip swamaktadir. Bu baglamda AB {iyeligine tyelik
slireci,siyasi ve ekonomik istikrar, diisiik enflasyon gibi faktdrlerindikkate alindigi
endekste Tiirkiye 2014 yilinda 24. swrada, 2015’te 22. swrada olup 2016 ve 2017
yillarinda siralamaya girmeyi basaramamistir(YASED, 2018).Son iki yildabu siralamaya
girilememesinin en biiylik nedeni 2016 yilinda yasanandarbe girisimidir. Giivensiz bir

piyasa goriintiisii veren iilkelere yatirimlarin ¢ekilme olasiligi oldukga giictiir.
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Yatirimeilar igin yol gdsterici {iciincii endeks Diinya Bankasi Is Yapma
Kolayligi Endeksidir.Dogrudan yabanci yatirim yapmak isteyen uluslararasi firmalar
acisindan yatirim ortami oldukc¢a 6nemlidir. Diinya Bankasi tarafindan yatirimcilara 11k
tutmasi icin yaklasik 15 yildir yatirim raporu yayimlanmaktadir. Dis ticaret, yatirimeinin
korunmasi, finansmana erisim gibi 11 farkli konuraporda kriter olarak ele alinmaktadir.
Rapor 190 iilkeyiicermektedir. Rapora Diinya Bankasi Is Yapma Kolaylig1 Endeksi ad1
altinda yaymlanmaktadir. Tiirkiye Diinya Bankas: tarafindan yayimlanan bu endekse
2014 yilinda 51. sirada, 2015°te 63. sirada, 2016°te 69. sirada ve 2017 yilinda 60. sirada
yer almistir(YASED, 2018).Diinya Bankasi tarafindan; Tiirkiye'nin 2016 yila gore 2017
yilinda9 basamak ilerlemesindeyontem degisikligi, is hayatin1 diizenlemede goriilen
iyilesme ve veri setlerindeki giincellemeler gosterilmistir (YASED, 2018).

Yatirimcilar i¢in yol gosterisi bir diger endeks IMD Kiiresel Rekabetcilik
Endeksirekabet giiciinii 8 ana kriterve ana kriterlerebagli250 alt kriterdikkate
alinarakendekshesaplanmaktadir. Endekste GSYIH, enflasyon, patent sayisi vb. bir¢ok
acidan rekabet giicliniin dlgiilebilir yonleri dikkate alinmaktadir. Ayricaendekste rekabet
giiciinii ortaya c¢ikaran maddi olmayan egitim, deger sistemleri ve bireylerin
motivasyonu gibi hususlardadikkate alinmaktadir. Uluslararasi Yonetim Gelistirme
Merkezi tarafindanhazirlanan rapor 2002 yilindan bu yana yaymlanmaktadir.
RapordaTiirkiye’nin de dahil oldugu 49 gelismis vegelismekte olan iilkeninrekabet
giicliniin siralamasini raporlamaktadir. IMD endeksi yatirimcilarin rekabet giiciinii tam
olarak Ol¢emesede, rekabet giiciinii etkileyen faktorleri belirlemekte ve olgmektedir.
Tirkiye IMD endeksine gore 2014 yilinda 40. sirada, 2015°te 40. sirada, 2016’te 38.
sirada, 2017 yilinda ise 47. sirada yer almistir(YASED, 2018).UDY Girisi Siralamasi
performans endeksi ve potansiyel endeks olarak iki farkli sekilde agiklanmaktadir.
Performans endeksi; herhangi bir iilkenin diinya GSYIH i¢indeki paymnm, ilgili {ilkenin
kiiresel yatrimlardan aldigi paya oranlanmasi ile tespit edilmektedir. Bu endeks
hesaplamasinda is ortami, ekonomik ve politik istikrar, kaynaklar, altyapi, kalifiye
eleman, teknoloji ve yatirm tesvikleride dikkate alinmaktadir. Potansiyel endeks ise;
reel GSYIH biiyiime orani, kisi basmna GSYIH, telefon hatt, ihracat, ithalat, ar-ge
harcamalart, ilke riski  gibi yapisal degerlere dikkate almarak
hesaplanmaktadir. UNCTAD tarafindan hazirlanan UDY Girisi Siralamasi,yatirim

yapilacak bdlgelerin tespitinde olduk¢a onemli bir misyona sahiptir.Cografi konum
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avantaji nedeniyle Tiirkiye'nin bdlgesel bir merkez statiisii kazanmasi, biiyliimeyi
katalize edilmesi ve hedeflenen ihracat diizeyine ulagilmasi i¢in dnemli bir stratejik
konuma sahiptir. Dolayisiyla Tiirkiye’nin mevcut avantajlarinin reel anlamda hayata
gegirilebilmesi ve ekonomik olarak karsiligmin almabilmesi i¢inekonomik onceliklere
odaklanilmasi ve yatirim ortaminm iyilestirilmesi i¢in gerekli tedbirlerin alinmasi 6nem
arzetmektedir. Ciinkii Tirkiye, diinya genelinde ger¢eklesen dogrudan yatirim
akislarindan her yil %1 civarinda pay almaktadir.Ulkenin sahip oldugu avantajlar
degerlendirildiginde, bu oranin ¢ok daha {izerinde bir yatirim potansiyeline sahip oldugu
goriilmektedir. Tiirkiye UNCTAD’ in yapmis oldugu bu endeks siralamasina gore 2014
yilinda 22. sirada, 2015°te 20. sirada ve 2016 yilinda dort basamak gerileyerek 24.
sirada yer almistir. Gortilecegi tizere, Tiirkiye potansiyelinin oldukga altinda uluslararasi
yatirim ¢ektigi soylenebilir.

Yatirimlara 151tk tutan  bir  diger endeksYolsuzluk Algilama
Endeksidir.Uluslararas1 Seffaflik Orgiitii diinya genelinde yolsuzlukla miicadelede en
onemli sivil toplum kuruluslarimdanbirisi konumundadir. Diinyada 118 iilkede faaliyet
gosteren Uluslararas1 Seffaflik Orgiitii tarafindan1995 yilindan itibarenYolsuzluk
Algilama Endeksiraporlar1 yayinlanmaktadir. Raporda Tirkiye, Yolsuzluk Algilama
Endeksi’nde2013 yilindan sonra gerileme trendi igerisindedir. 2014yilinda diinya
genelinde 53. sirada, 2015’te 66. sirada, 2016°da 75. Siradave 2017 yilinda 180 iilke
arasinda 81. sirada yer almistir (YASED, 2018). Tiirkiye yolsuzluk alanindaAvrupa
Birligi tilkeleriyle Kkarsilastirildiginda 28 iiye iilke arasinda sonuncu sirada yer
almaktadir. Ayn1 sekilde G20 iilkeleri arasinda ise 13. sirada ve 35 OECD iiyesi iilke
arasinda ise 33. swrada yer almistir (YASED, 2018). Yolsuzluk alaninda son derece
olumsuz birtablo s6z konusudur. Yatirimci firmalar agisindan, yolsuzlugun fazla
yasandig tilkeler riskli piyasalar olarak algilamaktadir. Bu nedenle yatirimei firmalar
yatirim kararindan vazgegebilmektedir. Tiirkiye’nin yatirimlar: ¢gekme agisindan rekabet
icerisinde oldugu tilkelere stiinlik kurabilmesi i¢in yolsuzluk ile miicadeledegerekli

yasa ve kanunlari ivedilikle almali ve kararlilikla uygulamalidir.
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Tablo 2.13. Uluslararas1 Kuruluslar Tarafindan Tiirkiye’nin Dogrudan Yabanci
Yatirinmlar1 Cekebilme Acisindan Konumu

ENDEKS YILLAR DEGIiSiM
YONU

2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017

Diinya Bankas1 | 60 68 72 69 51 63 69 60 1
Is Yapma
Kolayhg:
Endeksi

UNCTAD 29 26 24 22 22 20 24 - -
Diinya Yatirnm
Raporu UDY
Girisi
Siralamasi

AT Kearney 23 - 13 - 24 22 - - -
UDY Giiven
Endeksi

WEF Kiiresel 61 59 43 44 45 51 55 53 0
Rekabetgilik
Endeksi

IMD Kiiresel 48 39 38 37 40 40 38 47 !
Rekabetgilik
Endeksi

Uluslararasi 61 54 53 64 53 66 75 81 !
Seffafhik
Orgiitii
Yolsuzluk
Algilama
Endeksi

Kaynak: (YASED, 2018)

Son olarak Devlet Planlama Teskilat1 hazirladig1 raporda Tirkiye’nin yatirim
cekememesinin nedenleri rapor halinde sunulmaktadir. Raporda siyasal ve ekonomik
istikrarsizliklarin, ~ yatirimlar1  ¢ekilememesinin  en  Onemli nedenleri olarak
gosterilmektedir. Raporda; alinan ekonomik kararlarda sik sik degisiklikler yapilmast,
kararlarmn kisa siire uygulmasi, adalet ve hukuk sistemindeki aksakliklar, 6zellestirme
modelindeki aksakliklar, fikir 6zgiirliigii alaninda aksakliklar, hantal biirokratik yapidan
kaynaklanan aksakliklar nedeniyle Tiirkiye’nin dogrudan yabanct yatirimlari

¢cekmesindeki en onemli engeller olarak belirtilmistir (DPT, 2006: 11-12).
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Gorildigi tizere raporlarda sunulan tespitler genel olarak ayni eksikliklere
vurgu yapmaktadir. Tirkiye’nin sahip oldugu avantajlarda goéz Oniline alindiginda
mevcut potansiyelini agiga c¢ikartilmasi igin belirtilen sorunlarin ¢6ziilmesionem
arzetmektedir. Tablo 2.13’de Uluslararasi kuruluslar tarafindan Tiirkiye’nin dogrudan
yabanci yatirimlari ¢ekebilme agisindan konumunu gosteren veriler sunulmustur.

Calismanin ikinci boliimde Tiirkiye’nin sahip oldugu avantaj ve dezavantajlar
dogrultusunda dogrudan yabanci yatirimlar ile ilgili detaylar ayrintili olarak
sunulmustur. Bu boliimde oOncelikle ikinci bolimde dogrudan yabanci yatirimlarin
bahsedilen giiclii, zayif, sundugu firsat ve tehditleri tekrar yer verilmeyecektir.
Tablo 2.14°de Ozetlenerek

Dogrudan yabanci yatirimlarin bahsedilen ydnleri

sunulmustur.

Tablo 2.14. Dogrudan Yabanci Yatirimlart Cekmede Tiirkiye’nin Zayif ve Giiglii Yonleri

Giiclii Yanlari Zayif Yanlan Firsatlar Tehditler

Liberal Mevzuat Hantal ve Agir Ekonominin Yiiksek | Ekonominin Kirilgan
Isleyen Hukuk Biiyiime Potansiyeli Yapisi
Sistemi

Biiyiik I¢ Pazar Kayit dis1 Olas1 AB Uyeligi Risklere Acik
Ekonominin Ekonomi
Yaygmligi

Dinamik ve Gelisen

Hantal Biirokrasi ve

Geng ve Dinamik

Dis Piyasaya

Ekonomi Biirokratik Engeller Niifus Bagimlilik

Son Yillardaki

Ekonomik Istikrar Politik Risk

Cografi Konum Rakip Ulkelere Ozellestirmeler Karisik Bir
Kiyasla Yiiksek Cografyada
Iscilik Maliyetleri Bulunmasi

Nitelikli Isgiicii

AB ile Glimriik GegmisteKi Enerji Koridorunda AB Uyeliginin

Birligi Ekonomik Yer Almast Oniindeki Engeller
Istikrarsizlik

Devlet Tesvikleri Agir Vergi Yiki

Kaynak: Ticaret Bakanligi, 2012.
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2.6.TURKIYE’YE YAPILAN YATIRIMLARIN GSYiH’YA KATKISI

Ulkelerin yatirim performanslarini dlgen bircok ydntem mevcuttur.Batmaz ve
Tunca(2005)tarafindan yapilan ¢alismalarinda; bu d6lgme yontemlerinden en saglikli
olan yontemin,dogrudan yabanci yatirimlarin iilkenin GSYIH’daki paymnm
Olgiilmesiyleyapilan 6l¢iim oldugu vurgulanmustir. Tiirkiye bu ydntemle hesaplanan
analizde, dogrudan yabanci yatirimlarm GSYIH’deki pay1 2005 yilma kadarki dénemde
%1’in altinda kalmigtir. Ancak 2003 alinan 4875 sayili kanun ile dogrudan yabanci
yatirimlar ivme kazanmis, dogrudan yabanci yatwrmmlarin GSYIH’deki payr 2008
yilinda %3,8 seviyelerine kadar ¢ikmustir. 2009 yilinda kiiresel yasanan ekonomik

durgunluk neticesinde bu oran %1,5 seviyelerine kadar gerilemistir.

ECYY Girisleri (milyar ABD dolari, sag eksen) —DYY Girisleri (GSYiH'ye Oran)
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Kaynak:(TCMB, 2018)
Sekil 2.1. Dogrudan Yabanei Yatirnmlarin GSYiH’ya Oram

Genel olarak degerlendirildiginde 6zellikle 2003 yilinda alinan kararlar sonrasi
dogrudan yabanci yatirimlar Tiirkiye’de artmaya baslamistir. Dolayisiyla dogrudan
yabanct  yatwrimlarin  milli gelire katkisinda artiy  meydana  gelmistir.
Sekil2.lincelendiginde, 2009 krizi, 2012 yilinda Avrupa iilkelerini finans piyasalarinda
yasanan kriz ve 2016 yilinda Tirkiye’de yasanan darbe girisimigibi belirsizliklerin
yasandigi donemlerde, dogrudan yabanci yatirimlarda diisiis gerceklesmis ve milli

gelireolan katkisinin  dageriledigi goriilmistiir. 2006 yilinda dogrudan yabanci
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yatirimlarin GSYIH olan katkis1 %3.8 diizeyinde gergeklesirken bu oran 2009 yilinda
yasanan kiiresel gelismelerin etkisiyle %1.5 seviyelerine inmistir. Tekrar yatirimlarin
toparlanmasi ilebu oran 2015 yilinda %2’nin {izerine ¢ikmustir. Ancak 2016 yilinda
yasanan darbe girisimi nedeniyle dogrudan yabanci yatirimlarin gerilemesine neden
olarak oranm %2’nin altina gerilemesine neden olmustur. Bu disis 2017
yilindadadevam etmistir.

Tiirkiye’nin kiiresel bir giic haline gelebilmesi i¢in mevcut potansiyelini
harekete gecirmesi gerekmektedir. 1980’1 yillarda gectigi liberal politik anlayisi
benimsemesine ragmen yeterince yatirimlarda yol alamamasinin ilerleyememesinin
nedenleri olarak gosterilen ekonomik ve siyasi istikrarsizliklarin, hukuk ve adalet
aksakliklarm ve kurumsal alt yapi eksiklerinitamamlamasi i¢in gerekli tedbirleri

alinmas1 gerekmektedir.

2.7. TURKIYE'DE DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN GENEL
EKONOMIK ETKILERI

Dogrudan yabanci yatirimlarbasta gelismekte olan olmak {izere hemen hemen
biitiin iilkeler agisindan onem arzetmektedir. Gelismekte olan iilkelerin kalkinmasinda
ve refah diizeylerinin artmasinda dogrudan yabanci yatirimlarin pay1 oldukca fazladir.
Dogrudan yabanci yatirimlar milli gelir, ihracat, ithalat, kalkmmishik diizeyi,iiriin
fiyatlari, isgiicii istihdami,sektorel verimlilik, Ar-Ge c¢aligmalari, sosyal ve Kkiiltiirel
gelismislik, refah diizeyi, iirlin kalite standardi, sektorel gesitliligin saglanmasi, rekabet
ortaminin saglanmasi, iiretim ve yatirim durumu gibi bir¢ok agidan iilkelere olumlu
katkilar saglamaktadir. Birinci bolimde dogrudan yabanci yatirimlarin {ilke
ekonomilerine olan etkisi ayrintili olarak ele alinmistir. Bu boliimde Tiirkiye 6zelinde
tasarruflar acigi, istihdam etkisi, rekabet politikasi, yasal yap1 ve vergi politikasi,
O0demeler dengesi, milli gelir, teknoloji, yonetim ve bilgi politikasi yOniinden,

uluslararasi ve politik faktdr yoniinden ayrintili olarak degerlendirilecektir.
2.7.1. Tasarruf Acigina Etkileri

Bir¢ok iilkenin yasadigi temel sorunlarin basinda tasarruflar agig1 gelmektedir.
Genel itibariyle iilkeler, tasarruflarini yatirama doniistiirememe gibi bir sorun ile kars1

karstyadir. Bu sorun, &zellikle gelismekte olan iilkelerde daha sik goriilmektedir.
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Yasanan tasarruflar agig1 sorununun temelinde yetersiz vergi geliri, hizli niifus artis1
veyapisalve kurumsal aksakliklar yatmaktadir. Ulkeler yeterli tasarruf saglanamadigi
icin  yatirimlar  gerceklesememektedir.  Dolayisiyla,iilkelersermaye  yapisinin
sekillendirilmesi konusunda sorunlar yasanmaktadir. Ulkelerin yasamis olduklari
tasarruflar agigini sorununu ¢dzmek i¢in ilk bagvurduklar1 yontem dogrudan yabanci
yatirmmlart lilkeye ¢ekmektir. Bu davranis daha ¢ok gelismekte olan {ilkelerde
goriilmektedir. Tiirkiye gelismekte olan bir iilke olaraktasarruflar agigi sorununu ciddi
sekilde yasamaktadir. Politika yapicilar tasarruf agigi sorununung6ziimii i¢in dogrudan
yabanci yatirimlar: ¢gekme yoluna gitmektedir.

Tirkiye’nin tasarruf orani oldukca diisiiktiir. Diinya Bankasi’nin yapmis oldugu
aragtirmaya gore cografi gruplar bazinda degerlendirildiginde Tiirkiye’deki tasarruf
oranlarinim diger tilkelere gore oldukga diisiik seviyelerde oldugu goriilmektedir.
Tiirkiye Istatistik Kurumu’nun (TUIK) 2016 yili i¢in gergeklestirdigi istatitiki
caligmada, Tiirkiye’de tasarruf oraninin %24,8 ve hane halkinin tasarruf oraninin ise
%9,4 oraninda gerceklestigini belirtmistir (TUIK, 2016). Tespit edilen bu oranlar
kigilerin gelirleri ile dogru orantili olarak ortaya ¢ikan bir durumdur. Bu tespit
Tiirkiye’de tasarruf acigi sorunun varhgmiagik¢a gostermektedir. Yasanan bu sorunu
asilabilmesi icin politika belirleyiciler cesitli tedbirler alinmaktadir. Ornegin,ev almak
isteyenlere devlet katkisi verilmesi ve bireysel emeklilige tesvik gibi birgok uygulama
tasarruf tedbirlerine yonelik tesvikleri arasmmda yer almaktadir. Ancak alinan tim
tedbirlere ragmen Tiirkiye’de istenilen seviyelerde tasarruf saglanabilmis degildir.

Tiirkiye’ningelismis {ilkelerle aradakikalkinmislik ve refah diizeyi farkini
ortadan kaldirabilmesi icin ekonomik biiylime saglamasi gerekmektedir. Ekonomik
biiylimenin gergeklesebilmesi iginde ise tasarruf gerekmektedir. Aksi halde,iilke
kaynaklarmin yetersiz olmasi, bu a¢igin dis kaynaklar yoluylatemin edilmesinin oniinii
agmaktadir. Bu durum, disa olan bagimhihigin ortaya ¢ikmasina ve iilke ekonomisini

daha kirilgan bir yapiya biirinmesine sebebiyet vermektedir.
2.7.2. istihdam Etkisi

Tirkiye geng bir niifus yapisina sahip olmasi nedeniyle siirekli istihdam
anlaminda sorun yasayan bir {ilkedir. Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi’nin tespit

etmis olduguveriler dogrultusunda ortalama heryil isgiiclineyaklagik 750.000 yeni
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katilm ortaya g¢ikmaktadir (TCMB, 2018).istihdam igin iilkede yeni sektdrlerin
olusmasiyla birlikte yeni istihdam alanlari olusturmasi agisindan dogrudan yabanci
yatirimlar olduk¢a 6nem arz etmektedir.Ancak, dogrudan yabanci yatirimlarinhangi
oranda istihdamakatkida bulundugu, fiyat ve verimliligi hangi diizeyde etkiledigini net
olarak ifade edebilmek miimkiin degildir(Atakli, 1997: 29).

Tablo 2.15. Dogrudan Yabana Yatirimlarin Istihdama Olan Katkis

2010 2011 2012 2013 2014

Belge 3.965 4.236 4.245 4.917 4.059

Yatirnm(Milyon 60.447 52.732 57.905 96.125 61.844
TL)

Yerli 53.459 44.086 50.085 81.429 50.860
Yatirnm(Milyon
TL)

Yerli Yatirnmin 123.312 114.977 133.865 174.654 132.085
istihdamm

Yerli 433.326 383.433 374.146 466.230 385.055
Istihdamin
Maliyeti(Bir
Kisi)

Yabanci 6.989 8.646 7.821 14.696 10.984
Yatirnm(Milyon
TL)

Yabanc 14.433 8.405 14.722 16.770 11.836
istihdam

Yabanci 477.619 1.028.673 531.246 876.327 928.016
Istihdamin
Maliyeti(Bir
Kisi)

Toplam 137.945 123.382 148.587 191.424 143.911
istihdam

Istihdam 438.196 427.388 389.704 502.158 929.738
Maliyeti(Bir
kisi)

Kaynak: Ticaret Bakanligi, 2018.

Tiirkiye dogrudan yabanci yatirimlar1 kendine ¢ekmede yasadigi problemler
nedeniyle, yatirimlarin olas1 istihdama katkisiin etkisini istenildigi sekilde
gorememektedir. Atakli (1997) tarafindan yapilan g¢aligmada; Tirkiye’ye yapilan
dogrudan yabanci yatwrimlart ka¢ kisiye istihdam olusturdugunu net ifade etmek
miimkiin olmadig1 belirtilmistir (Atakli, 1997: 29). Ancak c¢alismada bazi yetkililer
tarafindan bu saymnm 1 milyon ile 1.5 milyon arasi bir rakam olabilecegine dikkat

cekilmistir. Dogrudan yabanci yatirimlarm istihdama olan katkisin1 net olarak ifade
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edilemese de, istihdam basma diisen sabit yatirim miktar1 baz aliarak olusan istihdam
orant tahmin edilebilmektedir.

2017 yilinda Tiirkiye’de issizlik oran1 TUIK verilerine gére %10.9 civarinda
gerceklesmistir (TUIK, 2018). Yasanan issizlik sorunun giderilebilmesi i¢in yeni
yatirimlarm yapilmasi olduk¢a dnem arz etmektedir. Ancak yapilacak olan yatirimlarin
yatirimctya ortalama bir maliyeti s6z konusudur. Ekonomi Bakanligi’nin tesvik belgeli
yatirimlara iligkin verilerinden olusan analizinde, 2014 yilinda yerli yatirimla bir ferdin
ise girme maliyeti 385.084 Tiirk Liras1 (TL) iken, yabanci yatirimlar ile bir ferdin ise
982.014 TL olarak gerceklesmistir.

Tablo 2.15’de 2010-2014 donemini kapsayan veriler incelendiginde, herhangi
bir alanda bir kisilik istihdam olusturulmasi i¢in yabanci yatirimcilarin yerli
yatirimeilara gore daha fazla harcama yapildign gériilmektedir. Ornegin, Tiirkiye’ye
2014 yilinda 61 milyar 844 milyon TL toplam yatirim yapilirken, bu miktarin 50 milyar
860 milyon TL’si yerli yatirim,10 milyar 984 milyon TL’si yabanci yatirimlarin
katkisidir. Dolayisiyla yerli yatirimecilarm bir kisilik istihdam maliyeti 385.055 TL
oldugu diisiiniiliirse toplam 132.085 kisiye ortalama istihdam saglandigi, yabanci
yatirimlarin bir kisilik istihdam i¢in 928.016 TL harcamasi gerektigi diisiintildiigiinde
11.836 kisiye istihdam saglanmistir. Dolayisiyla 2014 yili igerisinde toplam 143.911
kisiye yeni istihdam saglamustir.

Belirtilen hesaplama yontemi ile Hazine Miistesarligi tarafindan yapilan
caligmada, 1980-2005 doneminde Tiirkiye’ye toplamda 30 milyar dolarlik bir yatirm
gerceklestigi, bu yatirimlarin yaklasik 450 bin Kisiye istihdamsagladigitespit edilmistir
(Ticaret Bakanlhgi, 2018). Dolayli istihdamgozoniine almacak olursa yatirimlarin
belirtilen donemde yaklasik 1 milyon istihdamsagladigi diisiiniilmektedir. Dolayisiyla,
dogrudan yabanci yatirimlarm istihdama katkisi net rakamlar ile ifade edilemese
de,onemlikatkisinin oldugu yadsiamaz bir gergektir.

Yapilan literatiir caligmalarinda, istihdam ile DYY’nin arasinda iliskisini
arastirilan calismalarda farkli goriislerin ortaya ¢iktign goriilmektedir. Istihdam ile
dogrudan yabanci yatirimlar arasindaki iligkiyi inceleyen Comert (2000), 1983-1992
yillar1 kapsayan ve Tiirkiye 6rneklem verisi kullanilarakyaptigi ¢alismada, dogrudan
yabanci yatirimlarin istthdama Onemli derecedekatki sagladigmmadikkat cekilmistir

(Comert,2000: 13). Karagdz’in (2007) Tirkiye orneklem verisi ve zaman serileri

117



yontemi kullanilarak yapilan c¢aligmasinda; dogrudan yabanci yatirimlar ile istihdam
arasindaki iligki aragtirilmigtir. Yapilan arastirma neticesinde dogrudan yabanci
yatirimlar ile istihdam arasinda herhangi bir nedensellik iliskisinin olmadigi
goriilmiistiir (Karag6z,2007:20-80).Saray’in(2011) 1970-2009 yillar kapsayan, Tiirkiye
orneklem verisi ve Autoregressive Distributed Lag (ARDL) esbiitiinlesme metodu
kullanilarak yapilan ¢aligmasinda; dogrudan yabanci yatirimlarin issizligi diistirdiigline
dair kesin bir sonuca ulasamamistir. Calismada kisa donemde etkilememesinin nedeni
olarak, iilkeye giren dogrudan yabanci yatirimlarin finans, haberlesme, ulastirma
sektorlerine yogunlasilmasi istthdam olusturma etkisini sinirlandirdigr vurgulanmastir.
Ancak calisma uzun donemde dogrudan yabanci yatirimlarm istthdami olumlu
etkiledigi goriilmiistiir.

Literatiir ¢aligmalarindan bazilarindan incelendiginde, Tiirkiye’de dogrudan
yabanci yatirmmlar ile issizlik arasmdaki iliskinin net bir sekildeortaya konulamadigi

goriilmektedir.
2.7.3. Rekabet Politikalari, Yasal Yapi1 ve Vergi Politikalarimin Etkisi

Dogrudan yabanci yatirimlar rekabet kosullari, yasal yap1 ve vergi politikalar1
gibi birgok faktorden etkilenmektedir. Rekabet ortami, yatirim politikar: ile paralellik
gostermektir. Yasal yapi, yatirimcilarin yatirim igin karar asamasinda karsilasacaklari
kolaylikliklar1 ve zorluklar1 dikkate alarakyatirimlarini yapma veyakaydirma yoluna
gitmelerine neden olan hassas bir faktordiir. Ulkenin yasal yapismin iyi bir zemine
oturtulamamasi nedeniyleyatirimcilarda risk algist olusmakta ve bu tip piyasalara
yatirim yapmamay1 tercih etmektedir.

Gelismekte olan iilkelerde bazen rekabet sartlar1 olduk¢a sikintili
olabilmektedir.Ozellikle yatirima ev sahipli§i yapan firmalar zaman zaman rekabet
edemez hale gelmektedir. Bu tip sikintili donemlerdeacilen gerekli yasal diizenlemelerin
hayata gegirilmesi olduk¢a 6nem arz eder. Zamaninda yapilan rekabet ve diizenleyici
mekanizmanin hayata gecirilmesi, ev sahibi iilkenin ekonomisine olduk¢a 6nemli katk1
saglayacag1 oOnemli bir gercekliktir. Diger taraftan, dogrudan yabanci yatirimi
gerceklestiren sirketlerin yerelde faaliyet gosteren bir ortakla hareket etmesi, hem yerel
ekonomiye hemde i¢ piyasadafaaliyet gosteren sirketlerin gelisip verimliligin artmasi

adna oldukga onemlidir.

118



Genel olarak dogrudan yabanci yatirimcilarin, rekabet kosullarmin yiliksek
oldugu piyasalar1 tercih ettigi goriilmektedir. Bu sebeple, ozellikle gelismekte olan
tilkelerin rekabete dayali ekonomik anlayisi benimsemeleri biiyiikk ehemmiyet arz
etmektedir. Rekabet ile birlikte verimliligin ve karin yiiksek oldugu o6zel sektorlere
yogunlagilmast ve sosyal sorumluluklarin gelistirilmesiyatirimlar ig¢in olduk¢a
onemlidir. Sonug olarak yatirimci firmalari uygun piyasa sartlar1 olusmasi nedeniyle,
yatirimlarin artig gostermesimuhtemeldir.

2001 krizi sonrasinda 2003 yilinda ¢ikartilanradikal yatirim kararlariyla birlikte
yapisal reformlar olumlu sonuglarvermis ve yatirimlar 2004 yilindan itibaren artan bir
ivme yakalanmistir. Ttirkiye’nin almig radikal kararlar arasindaki devletin ekonomiye
olan miidahalesinin azaltilmasi karar1 yatirimlar: artan bir ivme yakalamasindaoldukca
etkili olmustur. Tiirkiye yillarca dogrudan yabanci yatirimlar i¢in rekabet acisindan
saglam Dbir altyapr olusturamamistir.Mevcut Kararlarda yasanan degerlendirme
farkliliklariyatirimcilaragisindan sorun oOlusturmustur. Yatirimcilar tarafindan olusan
belirsizlik ortamida risk algisinin artmasini saglamistir. Dolayisiyla yatirimlar agisindan
farkli uygulamalar ortaya ¢ikmis ve haksiz rekabet ve glivensizlik ortami olusmasina
neden olarak yatirimlarin gerilemesine neden olmustur.

Tiirkiye’nin TUIK verilerine gére 2017 yilindakisi basina diisen gelir 10.597
dolar seviyelerindedir. Ancak Tirkiye’dekayit disi1 ekonomi gibi bir durumu dasoz
konusudur. Bu durumoldukc¢a ciddi bir sorun teskil etmektedir. Bu sorun mevcutkisi
bas1 gelir seviyesini mevcut durumdan daha asagi seviye ¢ekmektedir. Diinya bankasi
verilerine gore Tirkiye’nin satin alma giicli paritesi 24.243 dolar seviyesindedir.Bu
gelir seviyesi ile Tiirkiyediinya siralmasinda 49. sirada yer almaktadir(TUIK, 2018).

Dogrudan yabanci yatirimlar karar agsamasinda ilk dikkat edilen husus yatirima
ev sahipligi yapilacak iilkenin mevzuatina bakmaktadir. Ikinci asamada ise ev sahibi
tilkenin hukuki ¢ercevesiyle ilgili olarak her iki tarafin hak, hukuk ve yiikiimliiliiklerini
iceren yatirrm mukavelesine bakilmaktadir. Ugiincii asamada,yatirim gerceklestirecek
firma iilkelerinuluslararasi sozlesmelere tabi olup olmadigna bakmaktadir (Tiryakioglu,
2001: 168). Yatirima ev sahipligi yapan iilke ile yatirimci firma arasinda herhangi bir
sozlesme olmamasi halinde yasanan anlagmazliklarda,ev sahibi iilkelerin tabi oldugu

uluslararasi sozlesmelere dayanarak sorunlar: ¢oziimektedir.Bu sebeple ev sahibi iilkeler
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acisindan uluslarasi sdzlesmelere tabi olunmasi yatirimlar: ¢ekmek icin avantaj teskil
etmektedir (Tiryakioglu, 2001: 168).

Tiirkiye’de, makroekonomik dengelerin agirlikli olarak vergi politikasi {izerine
kurulmast  ve hazine  gelirlerinin  vergi  gelirlerindenkarsilanmasisorun
olmaktadir.Uygulanan vergi politasinin rakip iilkelere kiyaslayiiksek olmasiyatirimlari
olumsuz etkilemekte ve yatirimlarin farkli iilkelere kaymasina neden olmaktadir. Bu tip
sorunlar ile karsilagilmamasi igin bazi lilkeler yatirimer firmalara kars1 giris asamasinda
vergi tatili tesviki uygulamaktadir (Ariman, 2001: 139). Herhangi bir iilkede vergi
politikast belirlenirken, iilkenin iktisadi yapisi, ekonomik durumu ve iilkenin siyasi
yapistyla ilgili yakindan ilgilidir. Tirkiye’de vergi sisteminden istenilen veriminin
almabilmesi i¢in piyasaya uyumu i¢in makro matrahin gelir vergisinden tiiketim
vergisine aktarilmasi,diiz oranl tarifenin uygulanmasi, optimal vergi oranin biiyiikligi
ve ekonomideki kayitdisinin  kontrol alimmasi gibi Onlemlerin  6n plana
ciktigigoriilmektedir(Akalin 2004). Yatmrimlar, kamusal ve bolgesel vergi gelirlerinin
artmasina neden olmaktadir.Dolayisiyla dogrudan yabanci yatirimlar ¢ekebilmek igin
gerekli yasal yapisal diizenlemelerin ivediliklekarara baglanmasi ve uygulanmasi
oldukca 6nem arz etmektedir.

Tiirkiye’de 1994yilinda yasanan kriz sonrasinda Rekabet Koruma Kanunu kabul
edilmis ve rekabet kurulu olusturulmustur.Yine bu donemde Tiirk Patent Enstitiisii
kurulmustur. Yapilan bu diizenlemeler, dogrudan yabanci yatirimlar agisindan oldukga
onemlidir. Bu donemde Tiirkiye’de serbest rekabet, yatirimlarin korunmasi ve yatirim
O0zendirme anlasmasi ve cifte vergilendirmenin Onlenmesi gibi konularda yapilan
diizenlemelerle yatirimlar i¢in olduk¢a 6nemli kararlar alinmustir.

Tirkiye’nin kiiresel anlamda gelismis ve gelismekte olan diger iilkelerle
karsilastirildiginda daha etkin politikalarmniiretilmesi ve kararlilikla uygulamasi énem
arzetmektedir. Ayni sekildeTiirkiye ekonomisinin saglam bir ekonomik yapiya
kavugmasi i¢in diga bagimliligin azaltilmas1 ve kiiresel gelismelerden geri kalinmamasi
icin ihtiyac duyulan gerekli yasal diizenlemeleri ivedilikle hayata gecirmesi

gerekmektedir.
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2.7.4. Odemeler Dengesine Etkisi

Odemeler dengesi iilkeler agisndan en hassas konularin basinda gelmektedir.
Ulkelerin dis ve mali iliskilerini ortaya koymasi, uluslararasi platformda iilkenin genel
ekonomik durumunu gostermesi acisindan oldukga 6nemli bir gostergedir. Odemeler
dengesi;dogrudan yabanci yatirimlarin  ihracat ve ithalat {izerine etkilerini
belirlemektedir. Yapilan yatirimlar vasitasiyla iilkeye giren dovizler, ev sahibi tilkenin
ithalat1 ikame etmesine katkida bulunmaktadir. Diger taraftan, ihracati artirici etki
gostererek iilkenin 6demeler dengesine olumlu katkida bulunmaktadir (Seyidoglu, 1994:
135). Birinci boliimde dogudan yabanci yatirimlarin 6demeler dengesine olan etkisi
detayli bir sekilde sunulmustur. Bu bolimde ise dogrudan yabanci yatwrimlarin

odemeler dengesine etkisi Tiirkiye baglaminda degerlendirilecektir.

Tablo 2.16. Tiirkiye’nin Cari A¢ik Durumu

Yillar Cari Islemler Cari Dengenin GSMH
Dengesi(Milyon Dolar) Orani(%)
2000 -9.920 -3.6
2001 3.760 1.9
2002 -626 -0.3
2003 -7.554 -2.4
2004 -14.198 -3.5
2005 -20.980 -4.2
2006 -31.168 -5.7
2007 -36.949 -5.5
2008 -39.425 -5.1
2009 -11.358 -1.8
2010 -44.616 -5.8
2011 -74.402 -8.9
2012 -47.963 -5.5
2013 -63.642 -6.7
2014 -43.644 -4.7
2015 -32.109 -3.7
2016 -33.137 -3.8
2017 -47.100 -5.5

Kaynak:(TCMB, 2018)

Dogrudan yabanci yatirimlar 6demeler dengesine ve cari agigm kapatilmasina
anlaminda ciddi katkilar sunmaktadir.Tiirkiye’de yasanan cari agik denge sorunuen
onemli ekonomik sorunlarin basindagelmektedir. Tiirkiye Cumbhuriyeti Merkez

Bankasi’nin verilerine gore 1951-2002 doneminde Tiirkiye toplam 43.7 milyar dolar
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cari agik vermistir. Cari acik sorunu 2002 yilindan sonrada artarak devam etmistir.
Tiirkiye sadece 2017 yilinda 47.1 milyar dolar cari agik vermistir. 2017 yilinda cari
acigin iilkenin GSMH’ya oran1 %5.5 civarinda gerceklesmistir. Tiirkiye’de cari agigin
2000-2017 donemindeki durumu Tablo 2.16’da sunulmustur.

Tiirkiye agisinda cari ac¢igin en biiyiik etkisi ekonomik biiyiimeye olmaktadir.
Cari acgik ekonomik biiyiimeyi olduk¢a olumsuz etkilemektedir. Yeterli diizeyde
biiyiimenin ger¢eklesmemesi Tiirkiye’nin 6nemli bir sorunudur. Dolayisiyla iilkenin
makroekonomik dengeninsaglanabilmesi igin dis kaynaklara ihtiya¢ duyulmaktadir.
Dogrudan yabanci yatirimlarla birlikte ihtiyag duyulan kaynaklarin karsilanmasi
miimkiindiir. Bu baglamda, yatirimlarin 6demeler dengesi tlizerine olumlu etkileri
yansimasi olagandir.

Ulkelerin cari agiklarmm en ©&nemli kismini dis  6demeler dengesi
olusturmaktadir.D1s 6demelerde meydana gelen degisiklikler iilke ekonomisinde énemli
etkiler gostermektedir. Dis 6demeler dengesi kalkinma hizi, doviz degerleri, enflasyon,
ucret artiglarl, milli gelir, gelir dagilimi gibi faktorleren etkilenmektedir. Karluk(2001)
tarafindan yapilan calismada, bir iilkede gelisen ekonomik etmenlerindiger iilkelerle
olan iliskiyi hangi boyutta etkilediginin goriilmesi, tespit edilen sorunlarin ¢6ziimii ve
gerekli kararlarin alinabilmesi i¢in dis 6demeler dengesinin siirekli olarak takip edilmesi
ve gelismelere gore gerekli tedbirleri alinmasina vurgu yapilmistir (Karluk, 2001: 110-
111).

2017 yilinda Tirkiye’nin ihracatbir oOnceki yila gore%10.2 artarak 157
milyar,ithalat oran1 %17.7 artarak 233,6 milyar dolar dolar diizeyinde gerceklesmistir.
Bir onceki yila gore ihracat artisina ragmen, ithalatin da artmasi nedeniyledis ticaret
acigiartarak 2017 yilinda76.8 milyar dolar acik vermistir. 2017 yilinda ihracatin ithalat1
karsilama orani ise %71.8 seviyelerinde gerceklesmistir. Bu oran 2016 yilinda %69.4 ve
2015 yilinda ise % 65.1 seviyelerinde gerceklesmistir (TUIK, 2018).

Tablo 2.19’da goriildigii tizere, Tiirkiye nin ihracati artmasma ragmen ithalatin
hemen hemen her y1l daha fazla artmasiyla birlikte dis ticaret agigida her gegen yil artig
gostermistir. Dig ticaret ag181, cari agig1 olumsuz etkileyen en 6nemli faktor olarak 6n
plana c¢ikmaktadir.Cari agigin artmasi iilkenin biiyiimesini olumsuz etkilemekte ve
kalkinmay1 yavaglatmaktadir.Bu nedenle iilkenin cari agik sonunun ¢oziimiine katk1

yapmasi noktasinda dogrudan yabanci yatirimlarin 6nemi ortaya ¢ikmaktadir.
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Tablo 2.17. Tiirkiye’nin Dis Ticaret Dengesi(Bin Dolar)

Dis Ticaret | jhracatin

ihracat ithalat Dengesi ithalat

karsilama

Yillar Deger Degisim(%) Deger | Degilsim(%) Deger | orany(%)
1991 13 593 462 4,9 21047 014 -5,6 -7 453 552 64,6
1992 14 714 629 8,2 22 871 055 8,7 -8 156 426 64,3
1993 15 345 067 4,3 29 428 370 28,7 -14 083 303 52,1
1994 18 105 872 18,0 23270019 -20,9 -5 164 147 77,8
1995 21 637 041 19,5 35709 011 53,5 -14 071 970 60,6
1996 23 224 465 7,3 43 626 642 22,2 -20 402 178 53,2
1997 26 261 072 13,1 48 558 721 11,3 -22 297 649 54,1
1998 26 973 952 2,7 45 921 392 -5,4 -18 947 440 58,7
1999 26 587 225 -1,4 40 671 272 -11,4 -14 084 047 65,4
2000 27 774 906 4,5 54 502 821 34,0 -26 727 914 51,0
2001 31 334 216 12,8 41 399 083 -24,0 -10 064 867 75,7
2002 36 059 089 15,1 51 553 797 24,5 -15 494 708 69,9
2003 47 252 836 31,0 69 339 692 34,5 -22 086 856 68,1
2004 63 167 153 33,7 97 539 766 40,7 -34 372 613 64,8
2005 73 476 408 16,3 116 774 151 19,7 -43 297 743 62,9
2006 85534 676 16,4 139576 174 19,5 -54 041 499 61,3
2007 107 271 750 25,4 170 062 715 21,8 -62 790 965 63,1
2008 132 027 196 23,1 201 963 574 18,8 -69 936 378 65,4
2009 102 142 613 -22,6 140 928 421 -30,2 -38 785 809 72,5
2010 113 883 219 11,5 185 544 332 31,7 - 71661 113 61,4
2011 134 906 869 18,5 240 841 676 29,8 - 105 934 807 56,0
2012 152 461 737 13,0 236 545 141 -1,8 - 84 083 404 64,5
2013 151 802 637 -0,4 251 661 250 6,4 - 99858 613 60,3
2014 157 610 158 3,8 242 177 117 -3,8 - 84566 959 65,1
2015 143 838 871 -8,7 207 234 359 -14,4 - 63395 487 69,4
2016 142 529 584 -0,9 198 618 235 -4,2 - 56088 651 71,8
2017 156 992 940 10,1 233 799 651 17,7 - 76806 711 67,1

Kaynak:TCMB, 2018.

2.7.5. Milli Gelir Etkisi

Dogrudan yabanci yatirimlarin milli gelire olan katkisida olduk¢a 6nemlidir.

Ulkelerin refah diizeyi, gelismislik diizeyi gibi hususlarin kiyaslanmasinda iilkeninin

kisi bagmna diisen gelirine bakilmaktadir.Clinkli kisi basmna diisen gelirin artmast,

iilkkeninrefahinmn  arttig1 anlamma gelmektedir(Karluk, 2001: 110-115). Uretim ve

yatirmmlar milli geliri dogrudan etkilemektedir. Yatirimlarin artmasi ile kisi basna

diisen gelirde artmaktadir. Yatirimlarin kisi basina diisen geliri daha fazla etkilemeside

miimkiindiir. Uretim igin ihtiya¢c duyulan girdilerin iilkenin kendi iiretebilmesi halinde

yatirimlarm milli gelire olan katkis1 artacaktir. Eger ihtiya¢c duyulan girdilerin ithal
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edilmesi durumunda, bu durumun GSMH’den disiilmesi gerektiginden 6demeler
dengesini olumsuz etkilemektedir.

Tiirkiye 2002 yilinda GSMH’si 231 milyar dolar, kisi bagina diisen milli gelir
3.492 dolar diizeyinde gerceklesmis ve bir 6nceki doneme gore biliyiime oranit %6.2
diizeyinde gergeklesmistir. Tlirkiye’nin 2003 yilinda ¢ikartmis oldugu yasalarin
uygulamaya konmasiyla birlikte milli gelirde artig baglamistir. 2003 yilinda GSMH’ye
305 milyar dolar ve kisi basma disen mili gelir ise 4.565 dolardiizeyinde
gerceklesmistir. 2003 yilinda biliyiime orani bir dnceki doneme gore % 5.2 oraninda
artmustir. 2003 yili sonrast dogrudan yabanci yatirimlarin etkisiyle olumlu bir ivme
yakalayan mili gelir 2013 yilinda 950 milyar dolara kadar yiikselmistir. Ancak Tiirkiye
2013 yilindan 2017 yilina kadardevam eden siiregte milli gelirinde diisiis
yasanmistir.2017 yilinda Tiirkiye’nin  GSMH’si 851 milyar dolar seviyelerinde
gerceklesmistir.  Gorildigti  tizere  Tiurkiye’nin -~ milli  geliri  2013-2017
dénemindeyaklasik 100 milyar dolar azalmistir. 2008 yilinda 10.444 dolar seviyelerinde
olan kisi basina diisen milli gelirseviyesi,2013 yilina gelindiginde 12.480 dolara
seviyelerine kadar yiikselmistir. Ancak2013 yilindan sonra yasanan ulusal ve kiiresel
gelismelerin etkisiyle milli gelir gerilemeye baslamistir. 2017 yilinda kisi basina diisen
milli gelir 10.597 dolara seviyelerine inmistir. 2013-2017 doneminde yasanan diisiis
neticesinde kisi basina diisen milli gelirde 1883 dolarlik bir kayip s6z konusu
olmustur. Tiirkiye’de yatirimlarin ivme kazanmaya basladigi 2007-2016 doneminde kisi
basina diisen gelir %12.7 oraninda artmistir. Ayni donemde {lilke ekonomisi 2017
yilinda TL bazinda %7.4 oraninda biiylime gostermistir. Ancak dolar bazindaki
biiylimeistenilen seviyede ger¢eklesmemis ve Tirkiye bu donemdel.3 oraninda
kiigilmiistiir. 2017 yilinda kendi para birimlerine gore Tiirkiye G20 iilkeleri arasinda
biiylimedeilk sirada yer almistir (TCMB, 2018). Tiirkiye 1952-2002 donemde ortalama
3.4 oraninda biiyiirken, 2003-2016 aras1 donemde oOrtalama 4.8 oraninda biiyiime
gerceklestirmistir.

Tiirkiye’ninekonomik kalkmmasimda 06zellikle sabit sermaye yatirimlarin
oldukca ciddi katkis1 bulunmaktadir. Kalkinmanin gerceklesmesi icin ihtiya¢ duyulan
kaynagin yetersiz olmasi durumunda iilkelerin Oniinde ii¢ secenek bulunmaktadir.
Bunlardan birincisililkenin mevcut rezervlerini kullanmak, ikincisi dis bor¢ kullanma

yoluna gitmek ve tgilincii segenek olarak dogrudan yabanci yatirimlar: iilkeye
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cekmektir. {lk iki segenek iilkelerin makroekonomik dengeleri korunmasi agisidan pek
olumlu kargilanmamaktadir. Bu sebeple, dogrudan yabanci yatirimlar, 6zellikle Tiirkiye
gibi gelismekteolan iilkeler acgisindan son derece Onemli bir ¢ikis noktasidir.
Tiirkiye’nin tasarruf yetersizligini, cari a¢igini ve yiiksek bor¢ ddemelerini diizenlemek
icin dogrudan yabanci yatirimlara 6ncelik verilmesi gerekmektedir.

Tiirkiye’nin yillara gore milli gelir durumu ile kisi basina diisen gelirleri Tablo

2.18’de sunulmustur.

Tablo 2.18. Tiirkiye’nin Yillara Gére Milli Gelir Durumu®

Yillar GSMH Kisi Bas1 Biiyiime
(Milyar Dolar) Gelir(Dolar) (%)
2008 777 10.931 0.7
2009 647 8.980 -4.8
2010 772 10.560 9.2
2011 832 11.205 8.8
2012 871 11.588 2.2
2013 950 12.480 4.2
2014 935 12.112 2.9
2015 862 11.019 6.1
2016 852 10.883 1.8
2017 851 10.547 7.4
2003-2016 Ortalama 4.8
1952-2002 Ortalama 3.4

Kaynak: TCMB, 2018.

2.7.6. Teknoloji, Yonetim ve Bilgi Faktorleri Yoniinden

Ozellikle gelismekte olan iilkelerteknoloji, yonetim ve bilgi anlammnda bircok
eksikliklerinidogrudan yabanci yatirimlar vasitasiyla sahipolmakta ve kendi tiretimlerini
gerceklestirme asamasia gelebilmektdir. Kiiresellesmeyle birlikte diinyada teknolojik
gelismelerin hizlanmasiyla, {irlin yasam siireleri kisalmakta ve olusan rekabet kosullar
ozellikle gelismekte olan iilkeler acisindan teknolojik ve bilgi faktorlerini daha anlamli
kilmaktadir. Ulkeler ihtiyag duyulan bu faktorlerikolaylikla dogrudan yabanci
yatirimlarvasitasiyla elde edebileceklerini 6n gordiikleri i¢in yatirimlar: kendi iilkelerine
cekmeyi hedeflemektedir. Ancak bu hedeflerin Tirkiye agisindan tam anlamiyla
basarildig1 soylenemez. Bu hedeflere ulasamamanin temel gerekgeleri arasinda teknoloji
ve bilim alaninda belirli ve planli bir program anlayisinm belirlenememesi ve

politikalarin ~ yetersiz  kalmast  gosterilmektedir. Tiirkiye =~ Ongoriilen  hedefleri

TL’nin deger kaybi, yarim Dolar ve yarim Euro’dan olusan yillik ortalama alis kuruna gore sepet
bazinda hesaplanmistir.
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yakalayabilmek igin, 13 Aralik 2000 tarihindeBilim ve Teknoloji Yiiksek Kurulu
tarafindan Bilim ve Teknoloji Stratejileri Belgesi’nin hazirlanmasi i¢in ¢aligma
baslatilmistir. Yapilan caligmalar neticesinde 2001 yili Aralik aymnda“Vizyon 2023:
Bilim ve Teknoloji Stratejileri” adli proje tamamlanarak hayata gegirilmek iizere

sunulmustur(http://vizyon2023.tubitak.gov.tr/genelbilgi/).Projenin ana hedefi,

Cumbhuriyetin 100. yilinda Atatiirk’iin hedef gosterdigi muasir medeniyetler seviyesine
ulagsmaktir. Dolayisiyla belirtilen hedefler dogrultusunda bilim ve teknolojiye hakim,
teknolojik yeniliklere agik ve teknolojik imkanlari lilke menfaatlerine doniistiirme
acisinda yeterli bir toplum olusturulmasi en biiylikk hedef olarak belirlenmistir.
Tiirkiye’de bdyle bir vizyonun agiklanmis olmasiiilkenin gelecegine yonelik stratejik bir
plan uygulamaya konmasi adina olduk¢a 6nem arz etmektedir. Ancakgiiniimiize kadar
gergeklesen projelerin koyulan bu hedeflerin uzaginda kalindigin1 gostermektedir.
Ozellikle Tiirkiye teknolojik anlamda halen disa bagimli durumdadir. Dolayisiyla
belirtilen hedeflere ulasmanmm en Onemli yolu, dogrudan yabanci yatirimlari
ilkeyegekilmesidir. Boylelikleteknolojik ve yonetimsel becerilerin gelistirilmesi ve
kendi tiretimini gergeklestirebilir duruma gelinmesi olagandir.

Tiirkiye’nin yatirimlara agirhik vermesiyle birlikte diinya ekonomileriyle
isbirligini  gelistirdikge, teknolojik transferlerin iilkeye gelmesi muhtemeldir. Bu
nedenle Tiirkiye’nin yatirimlar vasitasiyla ihtiya¢ duyulan gerekli teknolojik yenilikleri
iilkeye sokabilmesi i¢in gerekli tesvik politikalarini iyi yonetmesi gerekmektedir. Ancak
iilkede ekonomik politikalar1 saglam temellere oturtulamamasi nedeniyle bugiin tam
olarak istenilen dogrudan yabanci yatirimlar ¢ekilemektedir (Karluk, 2001: 10-12).
Dolayisiyla ihtiyag duyulan teknolojik ve yonetimsel becerilerde halen tilke de istenilen
seviyelere ulagilamamigtir. Ancak Tiirkiye’nindnceki donemlerle karsilastirildiginda
¢ok daha iyi konumda oldugu sdylenebilir. 1980 yilinda uygulamaya konulan liberal
ekonomik anlayigla birlikte yatrimlar canlanmis ve 2003 yilinda dogrudan yabanci
yatirmmlar i¢inalinan radikal kararlarla birlikteyatirimlarda 6nemli artis saglanmigtir.
Ozellikle ihracat artisitekstil, otomotiv, demir-gelik, elektrikli makina ve cihazlar,sise ve
cam endiistrisi alanlarinda gerceklesmisve {ilke genelinde teknolojik ilerleme
kaydedilmistir (Karluk, 2001: 110-111).

Tiirkiye’nin  Atatiirk’iin gdstermis oldugu muasir medeniyetler seviyesine

ulagabilmesi i¢in en Onemli segenegin  dogrudan  yabanci  yatwimlar
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oldugugoriilmektedir. Dolayisiyla yatirimlardan yeteri kadar pay alabilmek igingerekli
kararlarm ivedilikle alinmasi ve istikrarli bir sekilde hayata gegirilmesison derece 6nem

arz etmektedir.
2.7.7. Uluslararas: iliskiler ve Politik Faktorler Etkisi

Dogrudan yabanci yatirimlar iilkelerin yurtigi tasarruf yetersizligi veya kaynak
sermaye yetersizligi durumlarinda ilk bagvurulan ekonomik yontemlerin basinda
gelmektedir. Kiiresellesmenin etkisiyle iilkelerin birbirinden uzak durmasidiisiiniilemez
(Dogan ve Can, 2016b: 197-200).Aksine iilkeler, uluslararasi birliklere tiye olarak
ekonomilerini giiclendirmeyi ve piyasalarini genisletmeyi amaclamaktadir.

Uluslararas1 ekonomik iligkilerin serbestlesmesi ve liberallesmesinde GATT
(Tarifelerve Ticaret Genel Anlagmasi) ve daha sonra onun yerine kurulan WTO (Diinya
TicaretOrgiitii) ¢ok onemli rol oynamustir.1995 yilinda Diinya Ticaret Orgiitiiniin
kurulmasi ile uluslararas1 entegrasyon kavrami ©on plana ¢ikmaya baglamistir.
Entegrasyon kavraminin gelismesiyle, {ilkelerin bloklar halinde ortak hareket
etmelerinin onemi artmustir. Giiniimiizde en 6nemli bloklagsmalarin sirasiyla Avrupa
Birligi(AB), Kuzey Amerika Serbest Ticaret Teskilat1 (NAFTA), AsyaPasifik Ulkeleri
Ekonomik Isbirligi Teskilat1 (APEC)oldugu sdylenebilir.Bu birliklerdenen basarili
konumda olani, ekonomi ve siyasi isbirligi olan AB’dir.AB, kisa bir siirede tlkelerin
pazar, ekonomi, siyasi vestratejik giiglerini biraraya getirerek kiiresel bir ekonomik
birlik olusturulmustur. Dolayisiyla AB gii¢lii alim giicii, genis cografyas1 ve biiyiik
niifusu ile kiiresel olarak dogrudan yabanci yatrimlarin Onemli bolimiini
olusturmaktadir.

Tiirkiye ilk olarak 1995 yilinda AB biinyesindeki Gilimriik Birligi’ne iiye
olmustur.Tiirkiye’nin Giimriik Birligi’ne dahil olmasi sonrasinda giimriik vergileri
sifirlanmig, ek vergiler, ithalat yasaklar1 ve kota engelleri kaldirilmistir. Tiirkiye bu
donemde AB’nin talebi {lizerine 1994 yilinda Anti-Tekel Kanunu’'nu ve 1995
yilindaTiiketiciyi Koruma Kanunu c¢ikartmis ve 1997 yilinda Rekabet Kurulunu
olusturulmustur. Bu donemde yatirimlar: tegvik i¢in Tirkiye, AB’nin giimriik vergi
sistemini bazi istisna uygulamalar haricinde diger iilkelerede uygulamistir (Carikei,
2004: 257-258). Tiirkiye yatirimlari ¢ekebilmek i¢in bir¢ok uygulamay: hayata gecirmis

olmasina karsin istenilen sonuglari elde edilememistir. Bunun temelinde 1997 yilinda
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Giineydogu Asya da baslayan ekonomik krizin daha sonra Rusya’ya sigramasi ile
birlikte Tirkiye ekonomisini etkilemesi yatmaktadir.Tiirkiye’nin ekonomik kriz
icerisindeki bolgeler ile isbirligi igerisinde olmasindan dolayr dogrudan yabanci
yatirimlarda krizden olumsuz etkilenmistir. Ayrica 1999 yilinda yasanan Marmara
depremi, ekonomik olarak Tiirkiye’yi olduk¢a yipratmistir. Dolayisiyla tim bu
gelismeler neticesinde 2001 yilinda Tiirkiye’de agir bir kriz yasanmistir. Dogrudan
yabanci yatwrimlar agisindan hedeflerin olduk¢a wuzaginda bir performans
gerceklesmistir(Carikgi, 2004: 257-258).

2001 yilinda yasanan krizi sonrasinda kiiresellesmenin de etkisiyle, DYY i¢in
radikal kararlarin alinmas1 geregi goriilmiistiir. Tiirkiye 2003 yilinda dogrudan yabanci
yatirimlar kanunu ¢ikartarak 6nemli bir adim atmustir. Biiyiik bir pazar konumudaki AB
ile liyelik siirecine agirlik verilerek reformlara agirlik verilmistir. Tiirkiye’nin AB {iyelik
hususunda, uluslararas1 konum ve politik iliskilerini olumlu etkilemesi igin kisa
zamanda iiye olmayr amaglamistir. Ancak iiyelik siireci gliniimiizde halen devam
etmekte olup saglikli bir ilerleme oldugu sdylenemez. AB ile iligkilerin gelismeye
basladigi 2000 yillarin baglarinda yapilan stand by anlagmasi, AB’nin Onerdigi
reformlar1 gerceklestirme gayreti, yatirimlar1 6nemli Olgiide etkileyerek artmasini
saglamistir. Bu durum ayrica Tirkiye’nin GSMH’sina da ciddi katki saglamistir
(Carikg1, 2004: 257-258).

Geligsmekte olan iilkelerinyagamis olduklar1 yurtici tasarruf eksikligi ve yetersiz
sermaye sorunlarmin ¢oziimiine dogrudan yabanci yatirimlarin olduk¢a onemli katkilar
sunmast bu lilkeler i¢cin dogrudan yabanci yatirimlar1 olduk¢a 6nemli kilmaktadir. Diger
taraftan, disa bagimlilig1 fazla olan iilkeler agisindan dogrudan yabanci yatirimlaolduk¢a
onem arzetmemektedir.Belirtilen sorunlarin giderilmesinde Tiirkiye’nin daha genis
pazarlara agilmasi ve mevcut potansiyelini ortaya ¢ikarabilmesi i¢cin AB gibi kiiresel
anlamda giiclii ekonomik isbirliklerine dahil olmasi son derece onemlidir. Boylelikle
daha fazla yatirimin iilkeye giris yapmasi ve belirtilen sorunlarin giderilmesine olagan

hale gelecektir.
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UCUNCU BOLUM

THRACAT URUN CESITLENDIRMESI

3.1. ITHRACAT URUN CESITLENDIRMESI TANIM VE CERCEVESI

IThracat {iriin ¢esitlendirmesi konusu 1950°li yillar itibari ile literatiir
calismalarinda yerini almaya baslamistir. Ozellikle dis ticaret yazininda son dénemlerde
sik¢a giindeme gelmektedir. Bunun temel sebebi, gelismekte olan iilkelerde belli tirtinler
tizerinde uzmanlagmasi, yasanan sok eckonomik gelismeler neticesinde gelirlerinde
ortaya c¢ikan gerilemedir. Dolayisiyla bu tip iilkelerin ekonomik biiylimelerinde
dalgalanmalara meydana gelmektedir (Can ve Dogan, 2015: 191-199). ihracat {iriin
cesitlendirmesinin giindeme gelmesiyle birlikte kiiresel anlamda ihracata dayali biiylime
ekonomik anlayisi oldukca yayginlasmustir. Uriin cesitlendirmesindeki ana hedef,
iilkelerin ekonomik daralma basladig1 donemlerde ihracat iiriin sepetinin genis olmasi
sebebiyle farkli piyasalara farkl tiriinler pazarlanmasini 6ngérmektedir. De Pineres ve
Ferrantino (1997) tarafindan yapilan ¢alismada, iilkelerin ekonomik problemlerinin
asilmasi iizerine kurulan modellerde kalkinma ile cesitlenme arasinda Onemli bir
iliskinin olduguna vurgu yapildigi belirtilmistir(De Pineres ve Ferrantino, 1997:375-
391). Iwamoto ve Nabeshima(2012) tarafindan yapilan ¢alismada, sektorlerin yapisal
degisikliklere olan ihtiyacina ve ihracat ¢esitledirmesinin Gnemine vurgu
yapilmistir(lwamoto ve Nabeshima, 2012). Giiniimiizde ozellikle gelismekte olan
iilkelerde goriilen orta gelir tuzagi olarak adlandirilan, iilkelerin kisi basma diisen
gelirlerin artiramamalar1 veya belirli bir aralikta sikigmas1 durumu dis ticaret konusunun
Oonemini bir kat daha arttwmaktadir. Dis ticarete konu olan ihracat iiriin cesitliligi,
iilkelerin sahip oldugu ihracat {iriin sepetinde meydana gelen degislikler olarak
bilinmektedir (Gozgor ve Can, 2016a: 21594-21603). Ihracat iiriin cesitlendirmesinin
gerceklestirilmesi halinde dis ticaret hacminin artmast muhtemeldir. Dis ticaretin
gelismesiyle cari acigin kapatilmas: haliyle ddemeler dengesine olumlu yansimasi

kac¢milmazdir.

129



3.2. URUN CESITLENDIRME TURLERI

fhracatta iiriin gesitlendirmesi olarak yatay ve dikey olmak iizere iki sekilde
gerceklesmektedir. Cesitlendirme tiplerinin olusmasinda {ilkelerin mevcut yapisal
ihtiyaclar1 belirleyici olmaktadir. Ulkeler &ncelikli hedeflerine gore yatay veya dikey
iiriin ¢esitlendirmesine gitmektediler. Bir iilkenin ekonomik istikrarini korumak igin
veya ciktr diizeyi ve verimlilik artigini arttirmak i¢in yaptig1 yapacagi ¢esitlendirme
tiirline karar vermektedir.

Yatay {iriin ¢esitlendirmesi kiiresel emtia piyasalarinda meydana gelebilecek
dalgalanmalar1 6nlemek amaciyla gelencksel iiriin sepetine ilave iriinlerin katilimi
olarak ifade edilebilir (Yokoyama vd., 2009: 55). Birlesmis Milletler (2004) tarafindan
dikey ¢esitlendirme i¢in yapilan tanimlamada ise; mevcut iiriin gesitliliginin kullanim
piyasalarinin arttirilmas1 ve katma degerli yeni iirlin girisimlerin artirilmast olarak
belirtilmistir(UN, 2004: 36). Cesitlendirmede iriiniin pazarlanmasi asamasinda {iriine
katma deger kazandilmasi oldukca onem arz etmektedir.

Cesitlendirme tiirleri belirli sartlarin olgunlagsmasindan sonra gerceklesmektedir.
Isgiiciiniin niteligine, sermaye yatirimlarma, kullanilan teknolojiye, yOnetim ve
pazarlama becerilerine olarak yatirim kararlagtirilarak uygulamaya
gecilmektedir(Samen, 2010: 4-5). Yatay ¢esitlendirme tiirtinde iriiniin tiretildigi kendi
endiistrisi dikkate almarak hareket edilmektedir. Dikey ¢esitlendirme tiiriinde ise katma
degeri diisiik olan sektorlerden yiiksek olan sektorlere dogru hareketlilik s6z konusudur
(Ahmed vd., 2014: 307-308). Dolayisiyla yatay cesitlendirme tiiriinde statik, dikey
cesitlendirme tiiriinde ise dinamik bir siire¢ islemektedir. Dikey cesitlendirmenin bir
ilkeye saglamis oldugu dissallik yatay cesitlendirmeye kiyasla daha fazladir. Bu
sebeple dikey cesitlendirme tiiriiniin gerceklestirilmesi asamasinda teknoloji kullanimu,

bilgi ve beceri kullanim1 daha fazla 6n plana ¢ikmaktadir (UN, 2004: 35).

Ulkelerin ekonomik sartlari, sermaye birikimleri, tasarruf egilimleri ve sahip
oldugu teknolojik altyap1 imkanlar1 {ilkenin gerceklestirebilecegi ¢esitlendirme tiiriiniin
de 6nemli belirleyicisidir. Ulkenin biiyiimesi i¢in hangi sektorleri 6n plana gikaracagi,
sahip oldugu zenginlikleri, cografi konum &zellikleri ve faktor yogunlugu gibi sebepleri
dikkate alarak hangi cesitlendirme tiiriinii tercih edecegine belirlemede etkilidir

(Tadesse ve Shukralla, 2013: 142). Kalkinmanin ilk evrelerinde olan bir {ilkenin yatay
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cesitlendirmesini tercih etmesi gerektigi belirtilmektedir. Ozellille gelismekte olan
iilkelerin ihracat sepetlerini sadece bir iriin ¢esidi lizerinde durulmasinda fayda
goriilmektedir. Yani dikey iirlin ¢esitlendirmesinden ziyade yatay liriin ¢esitlendirmesi
on plana ¢ikmaktadir. Ciinkii yatay {iriin ¢esitlendirmesi yeni ihracata baslayan {ilkeler
icin Uretmis oldugu iriin endistrisinin tamaminda pozitif digsallik sagladigi
goriilmektedir. Bu siiregte ev sahibi iilkenin ihracatin baslamasi ile birlikte tirlinlerine
olan talebin artmasii saglamaktadir. Ululararasi alanda etkin hale gelmeye baslayan
yerel firmalarm, girilecek rekabet ortami nedeniyle dinamik 6grenme siirecine dogru bir
gelisim siirecine girmelerini saglamaktadir (Herzer ve Nowak-Lehmann, 2006: 1825-
1837).

3.3. DUNYA’DA URUN CESITLENDIRMESININ BASARILI ORNEKLERI

Thracat iiriin ¢esitliligi iilkelerin dis ticaretinin gelisimi i¢in son derece énem arz
etmektedir. Ulkeler ilksel iiriin ihracatma olan bagimliliklarmi azaltmak i¢in farkli
iriinlere yonelerek ¢oziim tretmektedir (Gozgor ve Can, 2016b). Kiiresellesmeyle
birlikte, iilkelerin dogrudan yabanci yatirimlar vasitasiyla tiretmis olduklar1 tirtinler,
yatirima ev sahibi yapilan iilkeler tarafindan tretimi gelistirilerek veya taklit edilerek
arz1 artirmaktadir. Bu sebeple Ozellikle ilksel {iriin iireten iilkeler gelirlerini
digirmememek ve ekonomik anlamda giiclerini kaybetmemek i¢in iirlin
cesitlendirmesine yonelmektedir. Bu nedenle iilkeler ihracat iiriin ¢esitlendirmesinde
zaman zaman farkli metod ve boyutlarda gerceklestirmektedir.

Ulkeler ihracatini yaptiklar: iiriinlerin paylari1 degistirerek veya ihracat
iirlinlerine yeni tirlinler ekleyerek iiriin ¢esitliligini katkida bulunmaktadir. Bu tip ihracat
iirlin cesitlendirmesi uygulamasina basvuran bir¢ok iilke mevcuttur. Ancak her iilke
istenilen diizeyde basarili olamamaktadir. Uriin ¢esitlendirmesini basarili bir sekilde
uygulayan iilkeler ekonomilerine ©Onemli katkilarda bulunularak anlamli biiyiime
gerceklestirmistir (Gozgor ve Can, 2016¢: 1-5). Uriin cesitlendirmesinde basarili olan
tilkelerden bazilar Sili, Kosta Rika, Malezya ve Tayland’tir. Bu iilkelerin hedefledikleri
basariy1 yaklamalarinda ihracat iiriin ¢esitlendirmesi birlikte ticarette disa agik olmalar1
oldukea etkili olmustur.

Uriin  ¢esitlendirmesinde  basarili  olmus iilkelerden Sili’nin, basar1y1

yakalamasinda hem kamu hem o6zel sektorin  aliman ekonomik kararlari
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benimseyerekkararli bir sekilde uygulanmasi oldukga etkisi olmustur. Sili alinan maliye
ve para politikalarini basarili sekilde uygulamasi, 6zel sektor dahil her kesime yeniden
yapilanmay1 tesvik etmesi ve alinan kararlar1 sonuna kadar uygulamasi neticesinde
basariy1 elde etmistir. Ozellikle 6zel sektdriin gelisemedigi noktalarda dnemli sanayi
politikalar1 gelistirerek ticaretin serbestlesmesini saglamigtir(Agosin, 2002: 72-
106).Ozetle; Sili’nin basarili olmasinda iilkenin bir biitiin olarak hareket etmesi,
cesitlendirme politikasinin benimsenmesi, kiiresel entegrasyon ve isbirliklerine tesvik
etmesi, igte yasanan aksakliklarmn hizli ve uygulanabilir kararlar almarak ivedilikle
giderilmesi ve paydaslarin sorunlarmin takip edilerek hizli bir sekilde ¢oziime
kavusturulmasinin ciddi katkisinin oldugu goriilmektedir.

Uriin ¢esitlendirmesini basarili bir sekilde uygulayan bir diger iilke Kosta
Rika’dir. Uriin gesitlendirmesinde yakalanan basar1 ile yasanan issizlik biiyiik dlciide
azalmistir. Ulke kademeli olarak disa agilim gerceklestirmistir. Yakalanan bu
basarisinda; 6zel sekoriin etkin bir sekilde desteklemis olmasininkatkisi biiyiiktiir.
Bunun yaninda ihracat ¢esitlenmesi politikasi ile tarifelerin diisiiriilmiis ve ekonomik
anlamda yasanan aksakliklarm hizli bir sekilde ¢oziimiimiin yapici politik kararlar ile
asilmas1 saglanmasi bu basaridaki diger faktorlerdendir. Kosta Rika’nin uluslararasi ve
bolgesel isbirligi entegrasyonu tesvik etmesi ve i¢ pazarda yasanan daralma sorunu
ortadan kaldirmasi bu Dbasarmin yakalanmasinda olduk¢ca olumlu Kkatkilar
saglamistir(Rodrigues, 2002: 107-128).0Ozetle Kosta Rika’nin  bu basarmin
ardindaalinan  politik ~ kararlarin ~ uygulamasi,  6zel  tesebbiislerinkiiresel
entegrasyonsiirecine dahil olmalar1 ve kiiresel sirketlerle igbirliklerine tesvik edilmeleri,
icte yasanan aksakliklarm ivedilikle ¢oziilmesigelmektedir.

Uriin  ¢esitlendirme  politikalarm1 ~ basartyla  uygulayarak — giigli  bir
ekonomikyapiya sahip bir digeri Malezya’dir.Ulke bu basariy1 yakalarken hem dikey
hemde yatay iiriin gesitlendirmesini basarili bir sekilde uygulamustir. Ulke dogal
kaynaklar1 degerlendirmeye yonelik sanayilesmeyi tesvik etmis ayni zamanda emek-
yogun lretim lizerine politikalarmi gelistirmis ve uygulamistir. Malezya’nin bu
donemde uyguladigi en 6nemli uygulamalarin basinda ihracati tesviklerigelmektedir.
Ulkedeki geleneksel tarim iiretiminingesitlendirilmesi ve tarrma dayali sanayi
iretiminin gelismesi i¢in tesvikler verilmistir. Dogrudan yabanci yatirimlar ¢ekebilmek

icinuluslar arasi1 firmalara tesvikler verilmis ve oOzellikle Asya bolgesinden Onemli
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yatirimlar cekilmistir. Malezya’nin 6nemsedigi politikalarin basinda dogal kaynakli
iretim gelmektedir. Bu polikast sayesinde1990°l1 yillarda yasanan Asya iilkelerini
etkileyen ekonomik krizlerden fazla etkilenilmemistir.Reinhardt(2000) tarafindan
yapilan ¢alismada, Malezya’nin yatay ve dikey {irlin ¢esitlendirmesi stratejisini oldukca
basarili uyguladigi, bu sayede ekonomisin gii¢lendirdigi, bu sayede 1990’11 yillarda
yasanan Asya krizinden ¢ok fazla etkilenmedigi belirtilmistir. Calisamada {iriin
cesitlendirmesi basari ile uygulamasi neticesindetilkenin anlamli bir biiyiime kaydettigi
vurgulanmustir(Reinhardt, 2000: 57-77).

Uriin cesitlendirmesini basariyla uygulayan ve anlamli biiyiime kaydeden bir
diger iilke Tayland’tir. Uriin cestilenmesini hem yatay hemde dikey olarak
uygulanmistir.Malezya Orneginde oldugu gibi, Tayland da dogal kaynaklar
degerlendirerek sanayilesmeye ve emek yogun iiretime agirlik vermistir. Ayni sekilde
tarim Uretimine Onem verilmis ve tarimsal sanayilesme yoniinde adimlar atimustir.
Malezya gibi dogrudan yabanci yatirimlara lilkeye ¢ekebilmek igin tesvikler verilmistir.
Bu sayede,6zellikle Asya bolgesinden 6nemli miktarda yatirimi iilkeye g¢ekilmistir.
Tayland’in uygulamis oldugu basarili iiriin gesitlendirmesiyle birlikte anlamli bir
biiyiime kaydettigine goriilmiistiir(Reinhardt, 2000: 57-77).

Goriildigi iizere iirlin ¢esitlendirmesini uygulayarak anlamli biiylime gdsteren
iilkelerin ortak 6zellikleri; triin gesitlendirmesi i¢in alinan kararlar istikrarli bir sekilde
uygulamalari, tirlin ¢esitlendirme politikasinin 6zel sektor dahil herkesimin benimdigi

ve dogrudan yabanci yatirimlari igin gerekli tesvikleri vermeleridir.
3.4. URUN CESITLENDIRMESININ YARARLARI

Giinlimiizde artan teknolojik imkanlar ile birlikte tilkeler giderek birbirleriyle i¢
ice gecmis gibidir. Kiiresellesmeyle birlikte ihracat iiriin ¢esitlendirmesi {iilkelerin
ekonomik biiyiimeleri i¢in olduk¢a &nemli hale gelmistir. Ozellikle makroekonomik
dengenin devamliligmmin saglanmasi i¢in ihracatin 6nemi bir kat daha artmaktadir.
Dolayisiyla iilkelerin makroekonomik dengelerini koruyabilmesi ve ekonomik
biiylimelerini saglanabilmeleri i¢in ihracat g¢esitlendirmesinin {izerinde durulmasi
gerekmektedir (Can ve Gozgor, 2017: 1-5).

Yapilan litaratiir ¢caligmalarinda, ihracat {irlin gesitlendirmesi ve ihracat iriin

yogunlagsmast konularinda iktisatgilar tarafindan iki farkl goriis ortaya c¢ikmistir. Bu
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farkli goriislerden birincisi; tilkelerin belirli tirin gruplarinda uzmanlagmasi gerektiginin
veuzmanlasacaklar1 iirlin iretimi igin ihtiyag duyulan kaynaklarin tahsisinde bu
iilkelerin daha etkili oldugudur. ikinci goriis ise iilkelerin ihracat iiriin sepetlerini
cesitlendirmeleri gerektigi goriisidiir (Apergis vd., 2018: 14106-14116).Yokayama ve
Alemu (2009) tarafindan yapilan ¢alismalarinda; ihracat {iriin ¢esitlendirmesinin
karsilastirmali Gistiinliikler teorisi ile ¢elismediginiveyeni sektorlerin gelismesine olumlu
katki yaptigi goriilmiistiir(Yokoyama,2009: 49-90). Naude (2010) tarafindan yapilan
caligmalarinda, 1950°1i yillardan itibaren uygulanan yogunlasmaya dayali anlayis yerine
tilkelerin ihracat iriinlerini ¢esitlendirmesi gerektigine vurgu yapilmistir(Naude vd.,
2010:552-572).Bir diger ¢alismada, Arip (2010) kiiresellesmenin etkisiyle iilkelerin
rekabet giiclerini koruyabilmek icin eksik olduklar1 {iretim faktorlerini giderebilecek
faaliyetlerde bulunmalar1 gerektigine vurguyapmustur.

Gelismekte olan iilkelerin en 6nemli giindem maddelerinden biri ekonomik
kalkinmadir. Ulkeler kalkmabilmek igin gerekli durumlarda iiretimlerini yapisal
anlamda degistirme ve kalkinmislik diizeylerini artirilmasi igin ¢aba gostermektedirler.
Bu nedenle, amaglarina ulasmak igin dis ticaretten kaynakli olumsuz etkileri minimum
seviyeye indirmek istemektedirler.Bunun temel nedeni gelismekte olan iilkelerin
iirettikleri iirlinlerin talep esnekliklerinin diisiik olmasidir. Agirlikli olarak gelismekte
olan bu iilkeler,kalkinmanin ilk donemlerinde 6zellikle tarim ve maden triinlerinde
yogunlastigi bilinmektedir (Hesse, 2008: 1, Dogan vd., 2019).Naude ve Rossouw
(2011) tarafindan yapilan c¢alismada; Ozellikle gelismekte olan iilkelerin {iriin
cesitliliginin arttirilmas: i¢in oldukca istekli oldugu belirtilmistir.Gelismekte olan
tilkelerin ikamesi kolay temin edilebilecek triinlerin fiyat artiginda, yatirimlarin farkli
iilkelere kaymamasi i¢in rekabet giiglerini diinya piyasasinda gostermeleri gerektigine
vurgu yapilmistir (Naude vd.,2011: 99-134).

[lksel iiriinlerin sahip oldugu talep esnekliginin sanayi iiriinlerininesnekligine
kiyasla daha diisiik seviyelerdedir. Sanayi mallarinin fiyatlarinda meydana gelecek bir
degisimin talebi hemen uyardig1 gériilmiistiir. Bu tiriinlerin bir bagka 6nemli 6zelligide
yayilma etkisine sahip olmasidir.Yayilma etkisinin goriildiigii piyasalarda kullanilan
teknolojik altyapmin istenilen seviyede olmamasi ve kullanilan emegin nitelik olarak
diisiik seviyede olmasi yayilma etkisini smnirlamaktadir (Dogruel ve Tekge, 2011: 3).

Uriin ¢esitlendirmesiyle birlikte bilgi transferi de iiretim faktorlerinde verimlilik artisina
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neden olmaktadir. Misztal (2011) tarafindan yapilan c¢aligmada; iiretilecek olan yeni
iriinlerde kullanilacak yeni teknikler digsallik saglayarak teknolojinin daha etkin
kullanilmasini sagladigir vurgulanmistir. Yine ayni ¢alismada {iriin gesitlendirmesinin
iilkedeki mevcut endiistrileri gelistirdigi gibi yeni endiistri kollarmin olusmasina
sagladig1 belirtilmistir. Boylelikle endiistrilerde ortaya ¢ikan iiretim artiginin iilkelerin
tiretim ¢ikt1 diizeylerine ciddi katki sagladigi soylenebilir (Misztal,2011:55-64). Samen
(2010) tarafindan yapilan c¢alismada; ilk iretilen driinlerin diisiik isgiicli niteligi ve
diisiik teknoloji kullanilmasiyla elde edilebilen tiirde iriinler oldugu belirtilerek bu tip
iirtinlerin ekonomide pek fazla etki etmedigine vurgu yapilmistir. Yine ayni ¢alismada,
ithracat {iriin ¢esitlendirmesinin ihracat gelirlerini artirmasiyla birlikte, tirlinlerin katma
degerlerinide arttirdig1 belirtilmistir. Katma degerli iirlinlerin artisginin iilkenin
teknolojik kapasitesinin artmasina ve ekonomik iligkilerin gelismesine katki saglayacagi
ve ekonomiyi bir biitiin olarak etkileyecegi vurgulamistir (Samen,2010). Gouvea vd.
(2013) tarafindan yapilan ¢alismada, {iriin ¢esitlendirmesinin iilkelerin ihracat artislari
ile yakin iliskisinin oldugu,bu sayede ihracat yapilan iilke sayismin artiracagi ve
durumun, iilkenin ekonomik baglantilarinin giiglenmesine 6nemli katki saglayacagi
vurgulanmustir (Gouvea, 2013: 47-58). Yokoyama ve Alemu (2009) tarafindan yapilan
calismada,sahip olunan iiretim imkanlarin etkin kullanilmasi ile verimlilik artisinin
saglanacagi ve bu durumun iilkelerin ekonomik kalkinmasina olumlu katki yapacagina
vurgu yapilmistir.Yine ayni ¢alismada, ihracat {iriin ¢esitlendirmesinin kapsam
ekonomisinide beraberinde getirerek, benzer girdi TUriinlerin birden fazla {iriin
iretiminde kullanilarak gelirlerin artirilmasina katki sagladigina dikkat c¢ekilmistir.
(Yokoyama wvd., 2009: 49-90).Naude ve Rossouw (2011) tarafindan yapilan
calismalada, ihracat iiriin g¢esitlendirmesinin, sektorel gesitlendirmeve sektor sayisinda
artist beraberinde getirdigi belirtilmistir. Bu durumuniilkelerin ekonomik olarak
gelisgmesine olumlu kakti saglayacagi vurgulanmistir (Naude vd.,2011: 99-134).Al-
Marhubi  (2000) tarafindan yapilan c¢aligmada, ihracat iriin ¢esitlendirmesin
sagladigigelir artiglarinin ekonomik biiylimenin istikrar kazanmasma katki yapacagi
vurgulanmistir  (Al-Marhubi,2000:559-562).0zowa  (1992) tarafindan  yapilan
caligmada, bir tilkenin fiziksel ve beseri sermaye bakimindan yetersiz olmasmin, ilgili
tilkeye yapilacak olan sermaye yogun yatiriminin basarisiz olmasma yol agacagi

belirtilmistir. Bu iilkeleringelismis iilkelere gore karsilagtirmali tistiinliik durumunu iyi
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degerlendirerek, yatirimlarini gozden gecirmesi gerektigine vurgu
yapmustir(Ozowa,1992: 27-54).

Goriilecegi lizere ihracat iirlin ¢esitlendirmesi lizerine bir¢ok ¢alisma yapilmistir.
Genel olarak bu calismalar degerlendirildiginde uygulanabilir kararli ekonomik
programlar ile ihracat {iriin ¢esitlendirmesinin uygulanmasi ev sahibi iilkenin ekonomik

biiylimesine katkida bulunabilecegini gostermektedir.

3.5. IHRACATTA URUN CESITLENDIRMESi HESAPLAMASINDA YOGUN
KULLANILAN YONTEMLER

Cesitlendirme gelismislik diizeyine ulasamamis iilkeler agisindan oldukca
onemlidir.Ozellikle gelismekte olan iilkelerin kiiresellesmeyle birlikterekabete ayak
uydurulabilmesi iginihracat iriingesitlendirilmesine yonelmeleri, ekonomilerinin
istikrar1 agisindan hayatiyet tasimaktadir.

Ulkelerin, yatirim kararlarini belirlerken hangi alanlara ve hangi iiriinleri iiretip
ihracatina karar verecekleride bir diger énemli husustur. Dolayisiyla bu yatirimlarin
karar asamasindasaglikli neticeler alinabilmesi igin bazi yontemlere basvurulmasi
gerekmektedir. Literatiiriin zenginlik kazanmasiyla triin ¢esitlendirmesine yonelik
bircok yontem literatiire kazandirilmistir. Bu boliimde, ihracat iiriin g¢esitlendirmesi

hesaplamasinda en yaygin kullanilan 5 yontem ele almacaktir.
3.5.1. Mutlak Sapma Yontemi

Mutlak sapma yontemi kullanilarak olusturulan endeks, herhangi bir iilkenin
iiretmis oldugu triinleri ihra¢ etmesi durumunda, diinyada ihracatigergeklestirilen diger
tirtinlerden sapmasinin hesaplamasi ile olusan bir yontemdir (Al-Marhubi, 2000: 560).

Bu yontem:

s, = Zi|hij|z_ |k

formiilii kullanilarak hesaplanmaktadir. Bu formiilde hjjifadesindeki j indeksi iilkesinden
yapilan toplam ihracat icerisindeki i malmin paymi ifade etmektedir. Diger

taraftanhjifadesi ise i malinin diinya toplam ihracat icerisindeki payr seklinde ifade
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edilmektedir. Bu endekste yapilan hesaplamanin sonucu sifir ile bir arasinda degerler
almaktadir. Endekste sonuglarin anlamsal olarak 1’e yaklasmasi ¢esitliligin artttiginin
gostermektedir. 0’a yaklasmasi ise yogunlagsmanin gergeklestigini gostermektedir

(Hammouda, 2006: 35).
3.5.2. Hirschman Endeksi

Kiiresellesme ile birlikte bir¢ok iilke iiretilen {iriinlerin karar asamasinda oldukga
hassas davranmaktadir. Uretilecek olan iiriin ve ihrag edilecek iiriinlerin gesitlendirmesi
icin karar asamasinda en ¢ok kullanilan ikinci metod Hirschman Endeksi’dir. Bu
endekste 1945 yilindan beri kullanilmaktadir ve Albert Hirchman tarafindan

gelistirilmistir. Thracat iiriin ¢esitlendirmesinde kullanilan bu yontem:

seklinde heseplanmaktardir (Hammouda,2006: 29). Bu yontemde H; ifadesindeki ]

indeksio iilke i¢in ihracat yogunlasma endeksini, x; ifadesindeki i indekside i mali
thracat degerini ifade etmektedir. Diger taraftanX ise j {lilkesinin toplam ihracatini
belirtmektedir. Bu endekte yorumlarken ¢ikan degerlerin yiiksek olmasi yogunlagsmanin

bir gostergesidir.
3.5.3. Herfindahl Endeksi

Uriin ¢esitlendirmesinin hesaplanmasi icin kullanilan yontemleriden bir digeri
Herfindahl Endeksi’dir. Bu yontem 1950 yilindaOrris Herfindahl tarafindan gelistirilmis

bir yontemdir. Kullanilan bu yontem de kullanilan formiil:

seklinde ifade edilmektedir (Hammouda, 2006: 31). Bu iirlin cesitliligi hesaplama

endeksinde H;, iilkedeki jendiistrisindeki yogunlasmayi ifade etmektedir. Diger taraftan
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Si ifadesi i firmasmin piyasa paym belirtmektedir. Uriin cesitliliginin hesaplanmasi

anlaminda en sik kullanilan yontemlerinde birisidir.
3.5.4. Herfindahl-Hirchman Yogunlagsma Endeksi

Uriin ¢esitlendirmesinde en sik kullanilan endekslerden biriside Herfindahl-
Hirchmann Yogunlasma Endeksi’dir. Bu endekste ¢ikan sonuglar sifir ile bir arasinda
deger almaktadir. Endeks yorumlanirken degerinin sifira yaklagmasi, iilkeden yapilan
thracatin cesitlendigi anlammi gostermektedir. Bu endeks hesaplamasinda kullanilan

formiil:

seklinde hesaplanmaktadir(Elhiraika ve Mbate, 2014:151). Endeks hesaplamasinda
kullanilan formiildeki x;, H tilkesinin i malinin ihracati sonrasinda elde ettigi geliri ifade
etmektedir. Diger taraftan, X ise ilgili malin diinya ihracatindaki degerini ifade
etmektedir. Hesaplamada kullanilan Ndegeri revizyon 3 diizeyinde ihrag¢ edilen toplam
lirlin sayismi belirtmektedir. H; ifadesi deger olarak 0 <H; < 1 araliinda deger
almaktadir. Hesaplama neticesinde endeks degerinin 0 olmasi ¢esitlendirmenin
maksimum seviyesine ulastigini gostermektedir. Diger taraftan endeks hesaplamasinda
cikan degerin 1 olmast yogunlagsmanin oldukca {ist seviyelerde gerceklestigini

gostermektedir.
3.5.5. Theil Entropy Endeksi

Uriin ¢esitlendirmesinde en sik kullanilan bir diger yontem Theil Entropy
Endeksi’dir. Bu endeks iiriin ¢esitlendirmesi dahil birgok alanda kullanilmaktadir.
Endeks yardimu ile {irlin ¢esitliliginin dagilimini ortaya koymaktadir. Bu endekste deger

hesaplamasi i¢in:

N
ENT = z Pi lng(l/Pl)
i=1
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formiili kullanilmaktadir (Hammouda, 2006: 28-29). Endeks hesaplamasindan
kullanilan formiildekiP; ifadesinin anlamiP;=(x;/ X) seklindedir. Burada X;ifadesindeki i
indeksi tirliniin ihracatin1 ifade ederken, Xifadeside toplam ihracati ifade etmektedir.
Diger taraftanNifadeside toplam ihracat sepetini olusturan iiriin sayismi ifade

etmektedir.

3.6. IHRACAT URUN CESITLENDIRMESI UZERINE YAPILAN LITERATUR
TARAMASI

Yapilan calismanin temel amacigelismekte olan iilke grubunda yer alan
Tiirkiye’ye yapilmis olan,dogrudanyabanci yatirimlarin ihracat iiriin gesitliligi {izerine
olan etkisini incelemektir. Ozellikle dogrudan yabanci yatrimlar ve iiriin
cesitliligiliteratiiri incelendiginde, genel olarak bu iki degiskenin biiyiime {izerine
etkisine yogunlasildigi goriilmektedir. Bu iki ana degiskenin farkli degiskenlerle
iligkisini inceleyen ¢ok sayida ¢alisma mevcuttur. Ancak dogrudan yabanci yatimrimlar
ve ihracat iirlin ¢esitliginin birbirine olan etkisini arastiran oldukg¢a az sayida ¢alisma
bulunmaktadir. Yapilan incelemede, dogrudan Yyabanci yatirimlar-gesitlendirme
iligkisinin alt literatiir olarak yeni olusmaya basladig1 goriilmektedir. Calisma {i¢
kisimda incelenecek olup, bunlar sirasi ile dogrudan yabanci yatirimlar-biiytime iligkisi;
cesitlendirme ve ihracat dayali biiyiime iliskisi ve dogrudan yabanci yatirimlar -
cesitlendirme iliskisidir. Yapilan incelemede, ¢esitlendirmeyle ilgili yapilan

calismalarda ¢ok farkli sonuglar ortaya ¢iktig1 goriilmektedir.
3.6.1. Dogrudan Yabanci Yatirnm-Biiyiime Iliskisini Inceleyen Cahsmalar

Bilgili vd. (2007), 1992:1-2004:4 donemi kapsayan veaylik zaman serisi
kullanilarak  yapilangalismada, VAR yontemi ile dogrudan  yabanci
yatirimlar,ekonomik  bliylime ve  yurtigi  yatirimlarin  birbirlerini  etkileyip
etkilemedigiarastirmigtir. CalismadaTiirkiye 6rneklem olarak se¢ilmistir.Yapilan analiz
neticesinde, belirtilen faktorlerin birbirinden etkilendikleri belirlenmistir. Calismada
dikkat c¢eken bir diger onemli nokta ise ekonomik biiylimenin dogrudan yabanci
yatirmmlarn  yurtici  yatirimlar oldukcaetkiledigitespit edilmistir.Ayricagcaliymada,
dogrudan yabanci yatirimlar ile yurti¢i yatirimlarin biiyiime iizerine etkili olduguna

vurgu yapilmstur.
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Borensztein vd.(1998), 1970-1979 dénemi ve 1980-1989 donemlerine ait zaman
serileri ve 69 gelismekte olan iilke 6rneklem verileri kullanilarak yapilan ¢aligmada,
dogrudan yabanci yatirimlar ile biiylime arasindaki iliskiyiPanel Regresyon ve
Goriiniirde Iliskisiz Regresyon (SUR) yontemleri kullanilarak analiz edilmistir.
Yapilanampirik analiz sonucunda, dogrudan yabanci yatirimlarin yerel yatiwrimlara
kiyasla ekonomik biiyiime {iizerinde daha fazla katkisinin bulundugu sonucuna
ulagilmistir. Ayrica, dogrudan yabanci yatirimlarin iilkenin biiylimesine ancak ev sahibi
ilkenin yatirimlar1 ve gelismis teknolojiyr kullanabilmesi durumunda katkismnin
olabilecegine dikkat ¢ekmistir.

Nail Reichert ve Weinhold (2001) 1971-1995 yillarin1 kapsayan ¢alismalarinda,
24 gelismekte olan {iilke verisi kullanilmig ve dogrudan yabanci yatirimlarm biiyiime
tizerindeki etkisiniPanel Nedensellik yontemi kullanarakincelenmistir. Yapilan analiz
sonucunda; dogrudan yabanci yatirimlardan biiytimeye dogru bir nedensellik iligkisinin
oldugu tespit edilmistir. Ayrica calismada, daha acik ekonomi modeli benimseyen
tilkelerde,dogrudan yabanci yatirimlarin daha faydali oldugu da belirtilmistir.

Basu vd. (2003), 1978-1996 yillarin1 kapsayanve 23 gelismekte olan tilke verisi
kullanilarak Panel Nedensellik analiz yontemiyleyapilan ¢alismalarinda,kisa ve uzun
donemlerde, liberal ekonomik politikay:r benimseyen iilkelerde,dogrudan Yyabanci
yatirimlarla bliyiime arasindaki iliski incelenmistir. Yapilan analiz neticesinde, agik
ekonomilerde bu iki faktor arasinda ¢ift yonlii bir etkilesimin oldugutespit edilmistir.
Kapali ekonomik modeli benimseyen iilkelerde ise kisa donemde ¢ift yonlii bir iliski
tespit edilmistir. Ancak uzun donemde biiylimeden yabanci yatirimlara dogru tek yonlii
bir nedensellik oldugu goriilmiistiir.

Durham (2004), 80 iilke orneklem verisi ve En Kiigiik Kareleryonetimini
kullarak, dogrudan yabancit yatirimlar ve portfoy yatwrimlarmin 1979-1998
yillariiarasinda bilylimeye etkisiincelenmistir. Yapilan arastirma neticesinde,dogrudan
yabanci Yyatirimlar ve portfoy yatirimlarin biiylimeye dogrudan etki etmedigi tespit
edilmistir. Calismada ev sahibi iilkenin olumlu finansal ve kurumsal gelismelerden
dolay1 saglanan dis destegin ekonomide verimli kullanilabilmesinde tutarlilik gdsterdigi
gorilmiistiir.

Makki ve Somwaru(2004) g¢alismalarinda, 1971-2000 yillar1 kapsayan veiiger

aylikperiyotlar halinde, 66 gelismekte olan {lke verisi kullanilarak iilkelerin
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biiylimesinde dogrudan Yyabanci yatirimlarin etkisiincelemislerdir.  Arastirmada
Goriiniirde  {liskisiz Regresyon (SUR) ve Ug Asamali EKKyodntemleri
kullanilmistir. Yapilan inceleme neticesinde, dogrudan yabanci yatirmmlarm bu iilke
grubunun biiyiimesine dnemli katk1 sagladig goriilmistiir.

Ghatak ve Halicioglu(2006),1991-2001 yillar1 kapsayan, EKK ydntemiyle
Tiirkiye’nin de i¢cinde bulundugu 140 iilkenin 6rneklem verisi kullanilarak yaptiklari
arastirmada dogrudan yabanci yatirimlarin GSYIH’ye olan etkisi arastirmustir. Yapilan
arastirma neticesinde; dogrudan yabanci yatirimlarin GSYIH’ye olumlu ve pozitif
katkisinin oldugu tespit edilmistir.

Simsek ve Behdioglu (2006), herhangi bir zaman dilimi gézetmeksizin Tiirkiye
orneklem verisikullanilarak kolerasyon analizi yontemiyle yapilan caligmalarinda,
dogrudan yabanci yatirimlar ile biliylime arasindaki iligskiarastirilmistir. Arastirmada
yurtici hasila,milli gelir, isglicii ve dogrudan yabanci yatirimlar arasindaki iliski
incelenmis ve arastirma neticesinde, istihdam edilen isgiicii ve dogrudan yabanci
yatirimlar arasindaolumlu bir etkilesimin oldugugdriilmiistiir.

Demir (2007), Tirkiye Orneklem verisi kullanarak Johansen Esgbiitiinlesme
yontemiyle yaptigi calismada,1996:2-2005:9 aras1 donem i¢in ekonomik biiylime,
portfoy yatirimlar ve dogrudan yabanci yatirimlar arasinda iligkisini arastirmustir.
Yapilan arastirma neticesinde; dogrudan yabanci yatirimlar ile GSYIH nin karsilikli
birbirlerini etkiledikleri ve karsilikli nedensellik iliskisinin oldugu tespit edilmistir.
Calismada tespit edilen bir diger Onemli nokta ise yabanci yatirimlar,portfoy
yatirimlarive GSYIH arasinda uzun donemde uyumlu bir denge iliskisinin oldugudur.

Hansen ve Rand (2006), 1970-2000 yillar1 kapsayan, gelismekte olan 31 iilke
orneklem verileri ile Granger Nedensellik, Panel Esbiitiinlesme, Sabit Etkiler yontemleri
kullanilarak yapilan ¢alismada, dogrudanyabanci yatirimlar ve biiylime arasindaki iliski
incelenmigstir. Yapilan arastirma neticesinde, dogrudan yabanci yatirimlardan biiylimeye
dogru tek yonlii olduk¢a kuvvetli nedensellik iligkisinin var oldugu tespit edilmistir.

Hsiao ve Hsiao (2006), 1986-2004 yillar1 kapsayan, Uzak Dogu iilkeleri olan
Singapur, Cin, Malezya, Tayland, Tayvan, Filipinler ve Hong-Kongiilke 6rneklem
verileri ile Granger Nedensellik, VAR, Panel Nedensellik yontemleri kullanilarak
yapilan c¢alismalarinda, dogrudan yabanci yatirimlarin biiylime ve ihracat iliskisi

aragtirtlmigtir.  Yapilan inceleme neticesinde; VAR analizinde her bir {ilkenin bu
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degiskenler arasinda farkli nedensellik iliskisi oldugu, Panel nedensellik testi analizinde
ihracat ile yabanci yatrimlar arasinda karsilikli bir etkilesimin oldugu goriilmiistiir.
Calismada tespit edilen bir diger dnemli sonu¢ ise dogrudan yabanci yatirimlardan
biiylimeye dogru tek tarafli bir etkilesimin oldugu goriilmiistiir.

Herzer vd.’nin (2008), 1970-2003 yillar1 kapsayan, 28 gelismekte olan iilke
orneklem verisi ile Engle-Granger, Johansen ve Gregory-Hansen Esbiitiinlesme Testleri
ve Hata Diizeltme Modelini kullanilarak yaptiklar1 arastirmalarinda, dogrudan yabanci
yatirimlarin biliylime {izerine etkisianaliz edilmistir. Yapilan arastirma neticesinde,
dogrudan yabanci yatirimlarin biiylimeye etkisinin olmadigi tespit edilmistir.

Ornek (2008), 1994:4-2006:1 donemini kapsayan, Tiirkiye drneklem verisi ile
Johansen-Juselius Esbiitiinlesme analizi yontemi kullanilarak yapilan g¢aligmasinda
dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik biiyiime ve yurtigi tasarruflar {izerine etkisi
arastirilmistir.  Yapilan arastirma neticesinde; uzun donemde yurti¢i tasarruflara
dogrudan yabanci yatirimlarin pozitif etki ettigi, ancak kisa donemde bu etkilesimin
negatif yonde gergeklestigi tespit edilmistir. Calismada tespit edilen bir diger 6nemli
husus ise kisa vadede dogrudan yabanci yatmrimlarin ekonomik biiylimeye olumlu
(pozitif) etkisinin oldugudur.

Alagéz vd. (2008), 1992-2007 yillar1 kapsayan, Tirkiye orneklem verisi ve
Granger Nedensellik ve Regresyon analizi yontemleri kullanilarak yapilan
calismalarinda, dogrudan yabanci yatirimlarm GSYIH arasindaki iliski nedensellik
acisindan incelenmistir. Yapilan analiz neticesinde dogrudan yabanci yatirimlarin
ekonomik biiyiimeyi yeterinceetkilemedigi tespit edilmistir.

Nicet-Chenaf ve Rougier’in (2008), 1995-2004 yillar1 kapsayan, Orta Dogu ve
Kuzey Afrika orneklem verileri kullanilarak Genellestirilmis Momentler Yontemi
(GMM) ile yapilan c¢aligmalarinda, dogrudan yabanci yatirimlarin g¢esitlendirme ve
ekonomik biiylime iizerine etkisi aragtirilmistir. Yapilan arastirma neticesindedogrudan
yabanci yatirimlarin ekonomik biiyiimeyiteknolojik transfer ile yayilma etkisi yoluyla
etkilemedigi ancakkatma deger artisi ve istihdam artis1 ile ekonomik biyiimeyi
dogrudan etkiledigitespit edilmistir.

Afsar(2008), 1992:1- 2006:3 donemini kapsayan, Tirkiye Orneklem verisi
kullanilarak yapilan g¢alismada, dogrudan yabanci yatirimlar ve ekonomik biiyiime

arasindaki iligki arastirilmistir. Yapilan arastirma neticesinde; dogrudan yabanci
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yatirimlar ile ekonomik biiyiimenin etkilesim igerisinde oldugu ve bu etkilesimin daha
cok dogrudan yabanci yatirimlardan biiyiimeye dogru nedensellik iliskisinin oldugu
tespit edilmigtir.

Ahmed vd.’nin (2011), 1991-2001 yillar1 kapsayan, Sahra Alt1 Afrika iilkeleri
orneklem verileri kullanilarak Auto Regressive Distributed Lag (ARDL) yontemi ile
yapilan ¢alismada,dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik biiyiime tizerine olan etkisi
arastirilmistir. Yapilan analiz neticesinde; dogrudan yabanci yatirimlarin iilkelerin
ekonomik biiylimelerine 6nemli derecede etkiledigi tespit etmistir. Calismada yakin
donemde Afrika’nin liberal ekonomik politikalar izlemesinin, daha ac¢ik piyasa
olusumuna ve dogrudan yabanci yatirimlarin daha fazla faydalanmasina neden olduguna
dikkat ¢ekilmistir.

Can vd. (2017) G7 iilke ornekleminde,1996 ve 2011 yillarm1 kapsayan
calismada, dogrudan yabanci yatirimlar ile ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi test
etmiglerdir. Yapilan ampirik incelemede, panel kointegrasyon ve panel nedensellik
testleri kullanilmistir. Elde edilen bulgular, dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik

biliylimeye dogru tek yonlii bir nedenselligin oldugu ortaya koymustur.
3.6.2. Cesitlendirme ve Thracata Dayah Biiyiime Uzerine YapilanCahsmalar

De Pineres ve Ferrantino’nun (1997),1962-1991 yillar1 kapsayan, Sili 6rneklem
verisi kullanilarak Granger-Sims Nedensellik Testi yontemi ile yapilan galismalarinda,
iirlin ¢esitlendirmesi ve bliylime {izerine arastirma yapilmistir. Yapilan arastirma
neticesinde; Sili’nin 1970’li yillarn ortalarindan itibaren {iriin ¢esitlendirmesiyle
biiylimeyi sagladig1 tespit etmistir. Calismada tespit edilen bir diger 6nemli sonug ise
biiylime egilimini tarimsal iiriinlerin ¢esitlendirilmesi ile yakalandigidir.

Stanley (1999),1974-1995 yillar1 kapsayan, Honduras ve Guatamala orneklem
verileri kullanilarak Korelasyon Matrisi yontemi ile yapilan ¢aligmasinda, ihracat {iriin
¢esitlendirmesinin  iilke ekonomisine ekonomik istikrar olarak neler kattigi
arastirilmigtir. Yapilan analiz neticesinde,Guatamala’nin Honduras’a nazaran daha fazla
cesitlilik sagladigi tespit edilmistir. Bu durumun Honduras’in ihracat gelirlerinde
diistise, Guatamala’nin ihracat gelirlerinde artigina neden oldugu belirtilmistir.

Al-Marhubi(2000)91 iilkeden olusan,1961-1988 yillar1 kapsayanve Panel EKK

yontemi kullanilarak yapilan calismada,gesitlendirme-biiyiime iligkisi
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arastirilmigtir. Yapilan aragtrma neticesinde,ihrag edilen iiriin sayisindaki artisin
bliylimeye pozitif katki sagladigi tespit edilmistir. Calismada tespit edilen bir diger
onemli sonu¢ ise cesitlendirme endeksindeki artisin daha hizli biliylimeye neden
oldugudur.

Tuncer (2002),1980-2000 yillar1 kapsayan ¢alismada Tirkiye orneklem verisi
kullanarak ihracata dayali biiyiime hipotezinin gegerliligi arastrmigtir. Bu baglamda
calismada dis ticaret ve ekonomik biiylimenin birbirlerine olan etkisiincelenmistir.
Yapilan arastirma neticesinde; ithalat ve ekonomik biiylime’nin karsilikli birbirlerini
etkiledigi ve nedensellik iliskisinin oldugu tespit edilmistir. Ithalatin ekonomik biiyiime
icin oldukca 6nem arz ettigine dikkat cekilmistir. Calismada tespit edilen bir diger
onemli husus ise daha cok ihracattan ekonomik biiyiimeye dogru tek yonlii bir
nedensellik iliskisinin oldugugdriilmiistiir.

Funke ve Ruhwedel(2002), 1989-1997 yillar1 kapsayan, 15 OECD iilke verisi
veDinamik Panel Yontemi yontemi kullanilarak yapilan c¢alismalarinda, 6 basamakli
endiistri seviyesinde {iriin c¢esitlendirmesinin {iilkelerde verimlilik artisina etkisi
incelenmistir.Yapilan arastirma neticesinde; iiriin ¢esitlendirmesinin verimlilik artigina
olduk¢a az katki sagladig: tespit edilmistir.

Funke ve Ruhwedel(2003), 1993-2000 yillar1 kapsayan, 14 Dogu Avrupa gegis
ckonomiiilke verilerive Panel Esbiitiinlesmeve Modifiye Edilmis EKK yontemleri
kullanilarak yapilan ¢alismalarmda, ihracat ¢esitlendirmesi ve kisi basma diisen milli
gelir arasindaki iliski incelenmistir. Yapilan arastrma neticesinde; ihracat
cesitlendirmesinin tlilkelerdeki kisi basina diisen milli geliri arttirdig: tespit edilmistir.

Simsek (2003), 1960-2002 yillar1 kapsayan, Tiirkiye Orneklem verisi
kullanilarak ~ yapilan  calismada ihracata ~ dayali  biiylime  hipotezinin
gecerliligiarastirilmistir. Bu baglamda, ¢aligmadaihracat artisinin ¢ikti artigina olan etkisi
incelenmistir. Yapilan analiz neticesinde, ihracat artiginin ¢ikt1 artigin1 artirmadig@ tespit
edilmistir. Caligmada tespit edilen bir diger sonug; ¢ikt1 artisindan ihracat artigina dogru
tek yonlii bir nedensellik iliskisinin oldugugorilmiistiir. Calismada Tirkiye’de ihracata
yonelik biiyiime hipotezinin desteklemedigi sonucuna ulasilmistir.

Birlesmis Milletler (UN)(2004),az gelismis {i¢ Asya iilkesi olan Banglades,
Nepal ve Myanmar ile ihracata dayali biiyiime hipotezini benimseyen Malezya

orneklem verileriyle, Granger Nedensellik ve EKK yodntemlerikullanilarak yapilan
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caligmada, ihracat g¢esitlendirmesinin ihracat artig1 tizerine etkisi incelenmistir. Yapilan
inceleme neticesinde; Banglades ve Nepal’in ihracat artisinda dikey ¢esitlendirmenin
istatistiki olarak anlamli fakat yatay c¢esitlendirmenin anlamsiz oldugu, Malezya
ornekleminde dikey ve yatay cesitlendirmenin ihracat artrdigt ve Myanmar
ornekleminde dikey ve yatay cesitlendirmenin ihracat artiginda etkisiz oldugu tespit
edilmistir.

Saatcioglu ve Karaca’nin (2004), 1950-2000 yillar1 kapsayan, Tiirkiye 6rneklem
verisi kullanilarak yapilan ¢alismada ihracata dayali biliylime hipotezinin gegerliligi
arastirilmistir. Bu baglamda calismada, biiylimeve ihracat arasindaki iliskiarastirilmistir.
1950-1980 ve 1981-2000 seklinde yillik veriler kullanilarak iki donem seklinde
incelenmistir. Yapilan arastirma neticesinde,1950-1980 yillar1 arasinda ilk donemde
ihracat ile biiyiime arasinda herhangi etkilesimin olmadigi gorilmiistiir. Fakat
aragtirmanin  ikinci  evresil981-2000 yillar1 arasinda, ihracat ile biiyiime
arasindanedensellik iliskisinin oldugutespit edilmistir. ikinci evrenin ihracata dayali
biiyiime hipotezini destekledigi goriilmiistiir. Thracata dayali biiyiime hipotezinin ikinci
evrede olumlu sonu¢ vermesinde, 1980 yilindan sonra iilkede goriilen ihracati olumlu
etkileyen ekonomik politik kararlarin alinmasi gosterilmistir.

Demirhan’in (2005), 1990-2004 yillar1 kapsayaniicer aylik periyotlarseklinde
Tiirkiye orneklem verisi kullanilarakihracata dayali biiyiime hipotezinin gegerliligi
arastirilmistir. Bu baglamda calismada ihracat ile biiylime arasindaki nedensellik iliskisi
incelenmistir. Yapilan arastirma neticesinde, ihracat ile biiytimeninbirbirlerini
etkiledikleri tespit edilmistir. Bu etkilesimin biiylimeden ihracata dogru tek yonli
oldugu goriilmiistiir. Tiirkiye Orneklemi iizerine yapilan ¢alismada ihracata dayali
biiylime hipotezinin desteklenmedigi sonucuna ulasilmistir.

Karagol ve Serel (2005), 1995-2002 yillar1 kapsayan, Tiirkiye 6rneklem verisi
kullanilarak yapilan c¢aligmalarinda ihracata dayali biiyiime hipoteziningegerliligi
arastirmuglardir. Yapilan arastrma neticesinde, GSYIH ve biiyiime arasinda uzun
donemde bir etkilesimin s6z konusu oldugugoriilmiistiir. Bu etkilesimtek yonlii olarak
GSYIHden ihracata dogru, tek yonlii bir nedenselligin oldugu tespit edilmistir.

Erdogan’in (2006), 1923-2004 yillar1 kapsayan, Tirkiye oOrneklem verisi
kullarak ihracata dayali biiylime hipotezinin gegerliligini arastiran ¢caligmada, uygulanan

politikalarin dis ticareti ve dolayisiyla biiylimeyi nasil etki ettigi incelenmistir. Yapilan
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arastirma neticesinde; Tiirkiye’de ihracattan biiylimeye dogru herhangi bir nedensellik
iligkisinin olmadigi tespit edilmistir. Caligmada ithalat ile biliylime arasinda bir
etkilesimin oldugu ve bu etkilesimin ithalattan biliylimeye dogru bir nedensellik
iliskisinin oldugu gorilmistiir.

Kosekahyaoglu ve Sentiirk(2006), belirli bir zaman dilimi gdzetmeksizin
Tirkiye, Cekya, Macaristan, Polonya, Arjantin, Brezilya, Hindistan, Cin orneklem
verileri veGranger Nedensellik analizi kullanilarak ihracata dayali biiyiime hipotezinin
gegerliligi arastrmuglardir.Yapilan inceleme neticesinde Tiirkiye, Cekya, Macaristan,
Polonya, Hindistan ve Cin orneklemlerindeihracattan milli gelire dogru nedensellik
iliskisinin oldugu ve ihracata dayali biiytime hipotezini destekledigi tespit edilmistir.
Calismada elde edilen diger sonuglar; Tiirkiye, Cekya, Macaristan, Arjantin ve Brezilya
orneklemlerindeithalat ile milli gelirinherhangi bir etkilesiminin olmadigi, Cin,
Hindistan ve Polonya’nin ithalat ile milli gelir arasinda nedensellik iligkisinin oldugu
tespit edilmistir. Tiirkiye acisindan degerlendirildiginde etkilesimin ihracattan ithalata
dogru tek yonlii ve oldukga etkili bir nedensellik iliskinin oldugu vurgulanmustir.

Herzer ve Nowak-Lehmann’m (2006), 1962-2001 yillar1 kapsayan, Sili
orneklem verisi ile Johansen Esbiitiinlesme, Coklu Hata Diizeltme ve Dinamik En
Kiigiik Kareler yontemleri kullanilarak yapilan ¢alismalarinda, g¢esitlendirmenin
ckonomik biiylimeye olan etkisi arastirmustir. Biiylime analizi yapilirken Cobb-Douglas
iiretim fonksiyonundan hareket edilmistir. Yapilan analizde, ¢esitlendirmenin ekonomik
biiylimeye 6nemli katk1 sagladigi tespit edilmistir.

Francis vd. (2007), 1961-2000 yillar1 kapsayan,8 Karayip iilke verileri ileEngle-
Granger,Hata Diizeltme Modelini veJohansen Esbiitiinlesme Testi yoOntemleri
kullanilarak  yapilan ¢alismalarinda,iiriin ~ gesitlendirmesive ekonomik biiyiime
arasindaki iliski incelenmistir. Yapilan analiz neticesinde; se¢ilen 6rneklemlemlerden
Barbados ve Belize i¢in kisa vadedegesitlendirmeden biiyiimeye dogrutek yonli
nedensellik iligkisinin oldugu veuzun donemde Dominik Cumhuriyeti igin
cesitlendirmeden  biiylimeye dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisinin
oldugugoriilmiistiir. Calismada dikkate alinan diger iilkeler icin ¢esitlendirmenin
ekonomik biiyiimeye etki etmedigi sonucuna ulasilmistir.

Aditya ve Roy’in (2007), 1965-2005 yillar1 kapsayan, 65 iilke 6rneklem verileri

ile Dinamik Panel Yontemikullanilarak yapilan c¢alismada, ¢esitlendirme ve
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yogunlagsmanin ekonomik biliylime {izerine etkisi arastirilmistir.Yapilan arastirma
neticesinde,¢esitlendirmenin ekonomik biiyiimenin 6nemli belirleyicilerinden oldugu ve
yogunlagma ile gelir arasinda dogrusal olmayan bir iliskinin oldugu sonuglarina
ulasilmistir.

Yaprakli’nin (2007), 1970-2005 yillar1 kapsayan, Tiirkiye 6rneklem verisi ile Es-
Biitiinlesme analizi ve Hata Diizeltmekullanilarak yapilan ¢alismasinda, {ilke
ekonomisinin ihracata dayali biiyiime hipotezinin destekleyip desteklemedigi
arastirtlmigtir. Yapilan analiz neticesinde; ampirik bulgularm hipotezi destekler nitelikte
oldugu tespit edilmistir.

Bacchetta vd.(2007), 1962-2004 yillarin1 kapsayan 191 iilke 6rneklem verisi ile
Kukla Degiskenli Panel EKK yontemi kullanilarakyapilan ¢alismasinda, iiriin ve pazar
cesitlendirmelerinin gelire etkisini incelemistir. Calismada gelismekte olan iilkeler ve
gelismis tiilkeler olarak karsilastirmali olarak incelenmistir. Yapilan analiz neticesinde
geliri diisiik {ilkelerde iiriin c¢esitlendirmesinin gelirdeki dalgalanmalar1 6nlemede
olduk¢a 6nemli oldugu, yiiksek gelirli iilkelerde ise pazar ¢esitlendirmesinin onemli
oldugu sonuglarina ulasilmistir.

Matthee ve Naude’in(2008), 1995-2004 yillar1 kapsayan, Giiney Afrika’nin 354
farkl1 bolge verisikullanilarak yapilan arastirmasinda ihracat c¢esitlendirmesinin
ckonomik biiylimeye olan etkisi incelemistir. Yapilan analiz neticesinde; yogunlasma
orami diisiik cesitlendirme diizeyi yiiksek olan bolgelerin, diger bolgelere oranla daha
hizl1 bliyiidiigi tespit etmistir. Calismada tespit edilen bir diger 6nemli sonugise iirlin
¢esitlendirmesinin fazla oldugu bolgelerin, iilkenin ihracatina 6nemli katki sagladigi
gorilmiistiir.

Kurt ve Berber’in (2008), 1989-2003 yillar1 kapsayan ve liger aylik periyotlar
halinde, Tirkiye Orneklem verisi VeVAR analiz yontemi kullanilarak yapilan
caligmalarinda, disa agiklik ve biiyiime arasindaki iliski incelenmistir. Yapilan
analizneticesinde, biiyiime ile ithalat arasinda cift yonlii bir nedensellik iliskisinin
oldugu tespit edilmistir. Calismada tespit edilen bir diger 6nemli sonug iseithalattan
ihracata ve ihracattan biiylimeye dogru tek yonlii nedenselligin tespit edilmesidir. Elde
edilen sonuglarm ihracata dayali biiylime hipotezini destekledigi goriilmiistiir.

Hesse’nin(2008), 1965-2000 yillar1 kapsayan, 99 iilke Orneklem verisiile

Dinamik Panel Yontemikullanilarak yapilan ¢alismasinda, yogunlasma ile kisi basina
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diisen gelir artis1 arasindaki iligki incelemistir. Yapilan arastirma neticesinde;
yogunlagmanin diisiik oldugu iilkelerde kisi basina gelir artiginin daha fazla oldugu
tespit edilmistir.  Diger bir ifadeyle,liriin ¢esitlenmesinin fazla oldugu iilkelerde
biiylimenin fazla oldugu sonucuna ulagilmistir

Yokoyama ve Alemu(2009), 1975-2004 yillar1 kapsayan, 41 Sahra Alt1 Afrika
ve Dogu Asya iilke verisi ile 3 Asamali EKK ve SUR yontemleri kullanilarak yapilan
caligmalarinda, yatay ve dikey ¢esitlendirmenin iki ilkenin  ekonomik
biliylimelerineetkisi arastirilmistir. Yapilan arastirma neticesinde; Dogu Asya iilkelerinin
hem yatay hem de dikey ¢esitlendirmede olduk¢a basarili olduklar1 ve bu iilkelerde
cesitlendirmenin biliylimeyi pozitif etkiledigi tespit edilmistir. Calismada kullanilan
diger Orneklem grubuSahra alt1 Afrika iilkelerinde cesitlendirmenin biiylimeyi
etkilemedigi sonucuna ulasilmstir.

Dunusinghe’nin(2009), 1977-2007 yillar1 kapsayan, Sri Lanka orneklem verisi
ile Regresyon Analizi yontemi kullanilarak yaptigi ¢alismasinda, ihracattaki yapisal
degisimile ihracat {iriin gesitlendirmesinin bliylimeye olan etkisi arastirilmistir. Yapilan
aragtirma sonucunda; Sri Lanka’nmmnhem yapisal degisimin hem de ihracatta iiriin
cesitlendirmesinin, iilkenin ekonomik biiylimesini olduk¢a kuvvetli sekilde etkiledigi
tespit edilmistir.

Aktag’m (2009), 1996-2006 yillar1 kapsayan(iiger aylik periyotlar halinde)
Tirkiye Orneklem verisi kullanilarak, ihracata dayali biiyiime hipotezinin gegerliligi
aragtirmistir. Calismada ihracat, ithalat ve biliylime arasindaki iliski incelenmistir.
Ampirik bulgular, biiyiimedenihracat ve ithalata dogru bir nedenselligin oldugu ve
ihracat ile ithalatin birbiriyle ¢ift yonlii nedensellik iliski igindeoldugu tespit edilmistir.
Caligmada uzun donemde ihracat ve ithalattan biiyiimeye dogru herhangi bir etkilesimin
olmadig tespit edilmistir. Dolayisiyla belirtilen donemde Tiirkiye’de ihracat ve ithalata
dayal1 hipotezin desteklenmedigi goriilmiistiir.

Takim’in (2010), 1975-2008 yillar1 kapsayan, Tirkiye orneklem verisi ile
Granger Nedensellik test yontemi kullamlarak yapilan calismada, ihracat ile GSYIH
arasidaki iligki incelenmistir. Yapilan arastirma neticesinde; belirtilen donemdeihracat
ve GSYIH arasinda herhangi bir nedensellik iliskisininolmadig tespit edilmistir.

Hammouda vd.’nin (2010), 1981-2000 yillar1 kapsayan, Afrika iilkeleri

orneklem verisi ve Panel Sabit Etkiler ve Panel EKK yontemleri kullanilarak yapilan
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caligmalarinda,gesitlendirme ve biiyiime iligkisiincelenmistir. Yapilan arastirma
neticesinde;¢esitlendirmenin artmasiyla birlikte iilkelerin ekonomik biiylimesinde etkili
olan diger belirleyicilerde de verimlilik artisi oldugu goriilmiis ve ¢esitlendirmenin
biiylimeye olumlu etki ettigi tespit edilmistir.

Arip vd.’nin (2010), 1980-2007 yillar1 kapsayan, Malezya 6rneklem verisi ve
Granger Nedensellik ve Johansen Esgbiitinlesme yontemleri kullanilarak yapilan
caligmalarinda, ihracat iiriin ¢esitlendirmesi ile biiylime iliskisi arastirilmistir. Yapilan
arastirma neticesinde; ihracat {irlin gesitlendirmesinin biiylime tizerine Kuvvetli bir
etkisinin oldugu goriilmiistiir. Ayrica, Malezya’nin uzun siireli ihracata dayali
bliylimenin devamlilig1 i¢in ihracat cesitlendirmesi konusuna agirlik vermesi
gerektigine vurgu yapilmistur.

Naude ve Rossow’un (2011), 1962-2000 yillar1 kapsayan, Brezilya, Cin,
Hindistan ve Giiney Afrika 6rneklem verisi ile Genel Denge ve nedensellik yontemi
kullanarak  yapilan  ¢alismalarinda, ¢esitlendirmenin  ekonomik  aktivitelere
etkisiincelenmistir. Yapilan arastirma neticesinde; her bir iilke i¢in farkli sonuglar tespit
edilmistir. Calismada yogunlasma ve gelir arasinda “U” iliskisi tespit edilmis olup, bu
durum, Cin ve Giiney Afrika’da etkisiz sonuglar vermistir. Diger taraftan nedensellik
analizi  neticesindeBrezilya, Cin ve Giiney Afrika Orneklemlerinde ihracat
cesitlendirmesinden GSYIH’ye dogru tek yonlii nedensellik iliskisinin oldugu tespit
edilistir. Calismada uygulanan Genel Denge yaklasiminda ise Giiney Afrika’nin ihracat
iiriin gesitlendirmesinin GSYIH etkisinin agik sekilde pozitif oldugu goriilmiistiir.
Ancak diger tg¢ tilke igin bu durumun gegerli olmadig tespit edilmistir.

Dogruel ve Tekce’nin (2011), 1992-2000 yillar1 kapsayan, Orta Dogu ve Kuzey
Afrika’da secilmis petrol ihracatgisi lilke 6rneklem verisi ile Panel Veri Rassal Etkileri
yontemi kullanilarak yapilan ¢aligmalarinda, biiylime ve iirlin ¢esitlendirmesi arasindaki
iliski incelenmistir.Yapilan arastirma neticesinde; biiylime ve {iriin ¢esitlendirmesi
arasinda pozitif bir iligkinin oldugu tespit edilmistir.

Misztal’m (2011), 1995-2009 yillar1 kapsayan, Avrupa Birligine iiye iilke verisi
ile VAR analiz yontemiyle yapilan ¢ahismasinda, kisi basma diisen GSYIH ile
cesitlendirme arasindaki iligki incelenmistir. Yapilan aragtirma neticesinde; Avrupa
Birligi tiyesi lilkelerde kisi basina diisen milli gelirin artmasinda {iriin ¢esitlendirmesinin

oldukg¢a kuvvetli bir etkisininoldugu tespit edilmistir. Calismada tespit edilen bir diger
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onemli sonug ise yogunlasma ile kisi basmna diisen GSYIH arasmdaki “W” seklinde bir
etkilesiminoldugudur. Bu durumun nedeni olarak, diger iilkelere gdre nisbeten kisi
basma diisen GSYIH’s1 daha yiiksek olan iilkelerin daha diisiik seviyede gesitlendirme
seviyesinde olmasi, kisi basna GSYIH daha diisiik olan iilkelerinde daha yiiksek
cesitlendirme seviyesinde olmasi gdsterilmistir.

Ferreira ve Harrison’nin (2012), 1965-2006 yillar1 kapsayan, Kosta-Rika
orneklem verisi ile ARDL ve Dinamik En Kicik Kareler (DEKK) yontemleri
kullanilarakyapilan c¢aligmalarinda, biliyiime ile ¢esitlendirme arasinda iliski
incelenmistir. Yapilan analiz neticesinde; uzun donemde c¢esitlendirme ile biiylime
arasinda iligkinin bulunmadig1 sonucuna ulasilmistir.

Aditya ve Acharyya’nin (2013), 1965-2005 yillar1 kapsayan, diinya iilkelerini
dort ana boliime ayirarak olusturulan orneklem verisi ile Dinamik Panel Yontemi
kullanilarak yapilan ¢ahismalarinda, biiyiime ve ¢esitlendirme arasinda iligki
incelenmistir. Yapilan arastirma neticesinde, bliyiime ve ¢esitlendirme arasinda oldukca
kuvvetli pozitif bir etkilesimin oldugu tespit edilmistir.

Rondeau ve Roudaut’in (2014), 1990-2009 yillar1 kapsayan, 64 gelismekte olan
ilke orneklem verisiileDinamik Panel Yontemi kullanilarak yapilan ¢alismalarinda,
pazar cesitliligi ve {iriin ¢esitliliginin biiylimeye etkisi arastirilmistir. Yapilan inceleme
neticesinde; triin ¢esitliliginin biiylimeye pozitif etkisinin oldugu tespit edilmistir.
Calismada tespit edilen bir 6nemli sonug ise tiriin ¢esitliliginin pazar ¢esitliliginekiyasla
biiyiimeye iki kat daha fazla etkiettigidir. Ozellikle gelismekte olan iilkeler i¢in pazar
cesitliliginden ziyade {iriin ¢esitlendirmesine yonenilmesi gerektiginedikkat ¢ekilmistir.

Govdere ve Can (2016), Tiirkiye drnekleminde ihracat ve ithalatin 1970-2011
donemleri arasindaki ekonomik etkisini ARDL sinir testi yaklasimi ile test etmislerdir.
Elde edilen bulgular, ihracatin ve ithalatin uzun donemde biiylimeyi pozitif yonde
etkiledigi sonucuna ulagmiglardir.

Buysse vd. (2018), 1970 ve 2010 yillarmi ve 11 Sahra alt1 iilke kapsayan
calismada, ihracat iiriin ¢esitliligin biiyliime etkisini test etmislerdir. Yapilan ampirik
analiz sonucunda yalnizca Sierre Leone Ornekleminde ihracat iiriin cesitliliginin

biiylimeye pozitif katki sagladig1 sonucuna ulagmislardir.

150



3.6.3. Dogrudan Yabanci Yatinm-Cesitlendirme Iliskisini Inceleyen Cahsmalar

Ancharaz’in (2003), 1971-2000 yillar1 kapsayan, Mauritis orneklem verisi ile
Istatistiki analiz yontemi Kullanilarak yapilan c¢alismasinda, dogrudan yabanci
yatirimlarin imalat sanayisine etkilerini incelemistir. Yapilan arastrma neticesinde;
yatirimlarin iilkenin teknolojik degisiminde ve biiylimenin istikrarli olmasindadnemli
katki sagladig tespit edilmistir.

Bebczuk ve Berrettoni’nin (2006), 1962-2002 yillar1 kapsayan, 56 iilke
orneklem verisi ileSabit ve Rassal Etkiler yontemi kullanilarak yapilan ¢aligmalarinda,
thracat iriin ¢esitlendirmesinin belirleyicileri iizerineinceleme yapilmistir. Yapilan
aragtirma neticesinde;dogrudan yabanci yatirimlarin ihracat iriin ¢esitlendirmesine
etkisinin olmadig1 tespit edilmistir.

Banga’nin (2006), 1994-2000 yillar1 kapsayan,Hindistan Orneklem verisi ile
Panel EKK, Sabit ve Rassal Etkiler yontemleri kullanilarak yapilan g¢alismasinda,
Hindistan imalat sanayisine yatirim yapan yabanci sirketlerin, {ilkenin ihracat
cesitliligine etkisi lizerine arastrma yapilmistir. Yapilan arastirma neticesinde;
Hindistan’a yapilan Amerikan yatirimlarinin ihracat {riin g¢esitliligini etkiledigi,
Hindistan’a Japonya tarafindan yapilan yatirimlarinin iilkenin cesitlendirmesini yeteri
kadar etkilemedigi tespit edilmistir.

Habiyaremye ve Ziesemer (2006), 2002 yili i¢in, 46 Sahra alt1 Afrika iilke
orneklem verisi kullanilarak beseri sermaye, altyapt ve sermaye birikimifaktorleri
dikkate almarak ihracat {iriin g¢esitlendirmesinin belirleyicileri iizerine analiz
gerceklestirmislerdir. Yapilan analiz neticesinde; yenilige acik olan {ilkelerin ilksel
tiriinlerden vazgegerek imalat sanayinde iirlin gesitlendirmesine gidebilecekleri tespit
edilmistir. Calismada tespit edilen bir diger sonug ise altyapi ve beseri sermaye’nin
ithracat {irtin cesitliligini destekledigi ancak dogal kaynaklarin cesitlendirmeyi
desteklemedigi goriilmiistiir.

Al-Kawaz’in (2008), 1991-2001 yillar1 kapsayan, Endonezya, Iran, Kuveyt,
Umman ve Veneziiella gibi dogal petrol zengini iilke 6rneklem verisivePanel Veri
Analiz yontemi kullanilarak yapilan ¢aliymada, dogrudan yabanci yatirim, enflasyon,
ticari agiklik ve donanimli kaliteli sirketlerin c¢esitlendirmeye etkisi arastirilmistir.

Yapilan analiz neticesinde; dogrudan yabanci yatirimlarin ve donanmmli kaliteli

151



sirketlerin ¢esitlendirmeyi artirdig, yliksek enflasyonun g¢esitlendirmeyi desteklemedigi,
ticari agikligin ise ¢esitlendirmeyi tesvik ettigi tespit edilmistir.

Alemu (2009), 1975-2004 yillar1 kapsayan, Giiney Afrika ve Dogu Asya'dan 41
iilke Orneklem verisikullanilarak yapilan ¢alismasinda, dikey ve yatay ihracat
cesitlendirmenin belirleyicilerinin tespiti amaglanmistir. Yapilan arastirma neticesinde;
dogrudan yabanci yatirimlarmm Dogu Asya'da hem dikey hem de yatay ihracat
cesitlemesini hizlandiran bir etki gosterdigi, ayrica Gliney Afrika iilkelerinde ise sadece
dikey ¢esitleme iizerinde etkisinin oldugu tespit edilmistir.

Jayaweera’nin (2009), 1990-2006 yillar1 kapsayan, 29 iilke Orneklemi verisi
ileSabit ve Rassal Etkiler yontemi kullanarak yapilan ¢alismasinda, dogrudan yabanci
yatirimlarin  iilkelerin  ihracat iirlin ¢esitlendirmesine katkisinin  tespiti  i¢in
incelemeyapilmistir. Yapilan arastirma neticesinde; dogrudan yabanci yatirimlarin ilk
yilinda c¢esitlendirmede azalma oldugu ancak ilerleyen yillarda yapilan yabanci
yatirimlarin yayilma etkisi ile liriin ¢esitlendirmesinde artig saglandig tespit edilmistir.

Cadot vd. (2011), 1990-2004 yillar1 kapsayan ve 87 iilke Orneklem verisi
kullanilarak ihracat iiriin ¢esitlendirmesinin belirleyicileri tizerine ¢alisma yapilmustir.
Yapilan arastirma neticesinde; dogrudan yabanci yatirimlar ve pazara olan yakinligin
cesitlendirmeye herhangi bir etkisinin olmadigi, fakat altyapi, pazara giris, kurumsal
kalite ve egitimde meydana gelen iyilesmelerin ihracat c¢esitlendirmesini olumlu
etkiledigi tespit edilmistir.

Iwamoto ve Nabeshima(2012), 1980-2007 yillar1 kapsayan, 175 iilke 6rneklem
verisi ile Dinamik Panel Yontemini kullandigicalismalarinda, dogrudan yabanci
yatirimlarim, iilkelerin gesitlendirmesine ve yogunlagmalarma olan etkisi incelemistir.
Yapilan arastirma neticesinde, dogrudan yabanci yatirimlarin hem gesitlendirme hem de
yogunlagma ile pozitif kolerasyon i¢inde oldugu sonucuna ulasilmistir.

Tadesse ve Shukralla’in (2013), 1984-2004 yillar1 kapsayan, 131 iilke 6rneklem
verisi ile Parametrik ve Yar1 Parametrik Yontemleri kullanarak yapilan
calismalarinda,dogrudan yabanci yatirimlarin ihracat iriin gesitlendirmesine etkisi
arastirilmigtir. Yapilan arastirma neticesinde;dogrudan yabanci yatirimlarin, iilkelerin
ihracat iiriin ¢esitlendirmesini arttirdig: tespit edilmistir.

Sultan ve Haque’nin (2014), 1991-2012 yillar1 kapsayan, Suudi Arabistan

orneklem verisi ve ARDL Yontemi kullanilarak yapilan ¢alismalarinda,
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cesitlendirmeningelisimi ve belirleyicilerini tespit edilmesi amaglanmistir. Yapilan
aragtirma neticesinde, lilkede ¢esitlendirmenin son yirmi yilda yavas olsa dahi belirli bir
artig gosterdigi tespit edilmistir. Bu artistaiilkeye gelen dogrudan yabanci yatirimlarin
ve doviz kurunun 6nemi vurgulanmstir.

Longmore vd.’nin (2014), 1980-2011 yillar1 kapsayan, 183 iilke 6rneklem verisi
ile Dinamik Panel Yontemi kullanilarak yapilan galismalarinda, ¢esitlendirmenin
belirleyicileri iizerine inceleme yapilmistir. Yapilan arastrma neticesinde,
cesitlendirmenin en 6nemli belirleyicilerinin dogrudan yabanci yatirimlar ve finansal
varliklara ulasilabilirligin oldugu tespit edilmistir.

Longmore vd. (2014), 1980-2011 yillar1 kapsayan, Trinidad ve Tobago
orneklem verisi kullanarak dogrudan yabanci yatirimlar ve c¢esitlendirme arasindaki
iliskiyiaragtrmistir. Yapilan inceleme neticesinde; dogrudan yabanci yatwrimlarm,
serbestlesme ve is diinyasindaki gelisiminihracat iiriin gesitlendirmesindednemli
roloynadig1 tespit edilmistir.

Noureen ve Mahmood’in (2014) 1986-2012 yillar1 kapsayan, 5 Giiney Dogu
Asya Ulkeleri Birligi iiyesi ve 4 Giiney Asya Bolgesel Isbirligi Dernegi iiyesi iilke
orneklem verisi kullanilarak yapilan ¢alismada, ihracat {iriin ¢esitlendirmesi
belirleyicileriincelenmistir. Yapilan arastirma neticesinde; dogrudan yabanci yatirimlar,
briit sabit sermaye birikimi, rekabet giicii, endiistrilesme, finansal gelisim ve kurumsal
kalite degiskenlerinin gesitlendirme tizerine pozitif ve anlamli bir etkisinin oldugu tespit
edilmistir.

Fonchamnyo (2015), Orta Afrika Ulkeleri Ekonomi Toplugu olan Cad, Gabon,
Ekvator Ginesi ve Kongo lilke drneklem verisi kullanilarak yapilan ¢alismada, dogrudan
yabanci yatirimlarin ihracat {iriin ¢esitliligi lizerine etkisi arastirilmistir. Yapilan
arastrma  neticesinde; dogrudan yabanct yatwimlarinin  her iilkede aym
etkiyigostermedigi, ancak cesitlendirmeyi genel olarak tesvik ettigi belirtilmistir.

Kohler ve Khumalo’nimn (2015), 1995-2009 yillar1 kapsayan, Sahra alt1 Afrika'da
(30 Afrika Ulkesi) orneklem verisi kullanilarakyapilan galismalarinda, {iriin
cesitlendirmesinin belirleyicileri {iizerine inceleme yapilmistir. Yapilan inceleme
neticesinde; ihracat cesitlendirmesine dogrudan yabanci yatirimlar, beseri sermaye,
imalat sanayi ihracat1 ve kisi basi gelir degiskenlerininpozitif ve anlamli etkilerinin

oldugu, politik istikrar ve niifus degiskenlerinin ise negatif etki ettigi tespit edilmistir.
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Mubeen ve Ahmad’in (2016), 1980-2015 yillar1 kapsayan, Pakistan iilke
orneklem verisi ile VAR analiz yontemini Kullandiklar1 ¢alismalarinda, ihracat iiriin
cesitliliginin belirleyicileri arastirilmistir. Incelemededogrudan yabanci1
yatirimlar,cografi durum, ticari agiklik, doviz kuru ve diinya toplam sermaye yatirimlari
gibi belirleyiciler dikkate alinmistir. Yapilan analiz neticesinde; dogrudan yabanci
yatirimlari, diinya toplam sermaye gelirleri ve doviz kurunun ihracatta iiriin ¢esitliligini
artirdig1 tespit edilmistir. Calismada tespit edilen bir diger sonug ise;cografi konumunve
ticari agikligin iirlin ¢esitliliginden ziyadeyogunlagsmaya neden oldugudur.

Can ve Kosekahyaoglu (2016), 16 iilkeden olusan gelismekte olan iilke grubu
icin Kukla Degiskenli EKK yontemi kullanarak, dogrudan yabanci yatirimlarin ihracat
iirlin ¢esitliligine etkisini incelemislerdir. Yapilan ampirik analiz neticesinde dogrudan

yabanci1 yatirimlarin ihracat iirlin ¢esitlendirmesini arttirdig1 sonucuna ulagilmistir.
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DORDUNCU BOLUM

DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN TURKIYE’DE
THRACAT URUN CESITLILiGI UZERINE ETKIiSi: AMPIRiK BiR
UYGULAMA

4.1. CALISMANIN AMACI VE ONEMi

Ulusal ve uluslararasi literatiir incelendiginde; uluslararasi literatiirde, dogrudan
yabanci yatirimlarin ihracat {iriin c¢esitliligi lizerine etkisini arastiran ¢ok fazla
calismanin bulundugu, ancak Tiirkiye’yi baz alan herhangi bir ¢alismanin mevcut
olmadig tespit edilmistir. Cesitlendirme baglaminda Tiirkiye’yi dikkate alan ¢alismalar
incelendiginde; g¢alismalarin genellikle cesitlendirme ve biiyiime iligkisi iizerinde
temellendigi goze g¢arpmaktadir. Bu caligmalara ek olarak, Tiirkiye orneklem verisi
kullanilarak ihracata dayali biiyiime hipotezinin varligini arastiran ¢alismalarm yapildigi
goriilmiistiir. Bu baglamda ulusal ve uluslararasi literatiirde Tirkiye 6rneklem verisi
kullanilarak dogrudan yabanci yatirimlarin ihracat iiriin ¢esitliligine etkisini inceleyen
herhangi bir calisma olmamasi nedeniyle, bu alanda yapilacak olan c¢alismanin
literatiirde olusan boslugu dolduracagi ve 6zgiin bir ¢alisma olmasi1 beklenmektedir.
Ayrica bu alanda yapilan ilk calisma olmasi nedeniyle, daha sonra Tiirkiye Ozelinde
yapilacak olan c¢alismalara yon vermesi agisindan Onemli bir calisma olacagi

diistiniilmektedir.
4.1.1. Orneklem Sec¢imi

Gelismekte olan iilkelerde gergeklesen dogrudan yabanci yatirimlarin, tlke
ekonomisine katkis1 goz ardi edilemez bir gercektir. Ancak son zamanlarda sikca
tartisma konusu olan, iilkeye giren dogrudan yabanci yatirimlarin, {lilke ekonomisine
olan katkismin yaninda, ihra¢ etmis oldugu iiriin ¢esitliligini nasil etkiledigi sorusu, bu
calismanin temel ¢ikis noktasidir. Bu baglamda yapilan literatlir caligmasinda,
Tiirkiye’yi baz alan bu alanda herhangi bir c¢aligmaya rastlanilmamis olmasi, bu
calismada 0rneklem olarak Tiirkiye’nin se¢ilmesinde etkili olmustur. Calismanin amact;

dogrudan yabanci yatirimlarin Tiirkiye’nin ihracat iiriin ¢esitliligi tizerindeki etkisini
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analiz etmektir. Ayrica literatiirde yer alan diger caligmalardan farkl olarak, birgok tilke
orneklem verisi yerine tek bir {ilke o6rneklem verisi alinarak analiz gergeklestirilmis

vesadece Tiirkiye 6zelinde bir arastirma gergeklestirilmistir.
4.1.2. Data Seti

Thracat iiriin gesitlendirmesinin (THEIL) belirleyicisi olarak sirasiyla dogrudan
yabanci sermaye yatirimlar1 (FDI), pazar biyiikligiinii temsilen gayr1 safi milli hasila
(GDP), kiiresellesmeyi temsilen disa agiklik (OPEN), iilkedeki sermaye birikimini
temsilen sabit sermaye yatirimlar: (FIXED) ve doviz kuru (EXCHANGE) degiskenleri
kullanilmistir. Theil endeksi IMF veri tabanindan, FDI degiskeni akim degisken olarak
(% GDP) ve disa aciklik (OPEN) UNCTAD veri tabanindan, GDP degiskeni (Sabit
2011 fiyatlarr)Penn World Table’dan, FIXED degiskeni 6zel sektore verilen krediler
cinsinden (%GDP) World Bank veri tabanindan ve déviz kuru verisi ise Penn World
Table’dan temin edilmistir. THEIL, EXCHANGE ve GDP degiskenleri modele dahil
edilmeden once logoratmik doniisiime tabi tutulmustur. Diger degiskenler ise (%
oldugundan) dogrudan modele dahil edilmislerdir. Calismada kullanilan model
se¢ciminde Mubeen ve Ahmad (2016) ¢alismasi takip edilmistir. Calisma, literatiirdeki
diger calismalardan farkli olarak tek Orneklem fizerinde temellendirilmis ve VAR
yontemi kullanilmistir. Modelde kullanilan degiskenlerden; dogrudan yabanci sermaye
yatirmmlart (FDI), pazar biyiikligini temsilen gayr1 safi milli hasila (GDP),
kiiresellesmeyi temsilen disa agiklik (OPEN) ve Doviz Kuru (EXCHANGE)
degiskenleri Mubeen ve Ahmad (2016) c¢alismasi dikkate alinarak; sermaye birikimini
temsilen Sabit Sermaye Yatmrimlar: (FIXED) degiskeni ise Tadesse ve Shukralla (2013)
calismasi dikkate almarak olusturulmustur. Calismada ihracat iirlin ¢esitlendirmesini
temsilen Theil endeksi tercih edilmistir. Theil endeksinin yiliksek degerlere sahip olmasi
yogunlagmayi, diisiik degerlere sahip olmasi ise ¢esitlendirmeyi ifade etmektedir.

Dogrudan yabanci yatirimlarin Tiirkiye’de ihracat {riin ¢esitliligi iizerine
etkisinin incelendigi bu c¢alismada; 1970-2010 yillarma ait yillik zaman serileri
kullanilmistir. Data kisit1 nedeniyle ¢alisma 2010 yili ile smirl tutulmustur. Calismada
iki farkli cesitledirme endeksi ile dogrudan yabanci yatwrimlarin ihracat iriin
cesitliligine etkisini test edilebilme olanagi mevcuttur. Bunlardan biri IMF veri

tabaninda elde edilecek olan Theil endeks degerleridir. Bu endeks degerleri 1970-2010
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yillarin1 kapsamaktadir. Ikincisi ise UNCTAD tan elde edilen ve 1995-2017 donemini
kapsayan Herfindahl-Hirschman endeksidir. Veri sinirliligia ragmen g¢alismada, daha
genis (40 yillik) bir donemi kapsayan Theil endeks degerleri tercih edilmistir. Nitekim
UNCTAD’tan elde edilen verilerin kullanilmasi durumunda 6rneklem biyiikliigi yeterli
gelmeyecek ve modelin analizinde bir dizi ekonomektik ve istatistiki problemle karsi
karstya kalinacaktir. Ciinkii tek drneklemli yapilan zaman serisi analizinde saglikli bir
gbdzlem yapilabilmesi i¢in en az 30 gozleme ihtiya¢ bulunmaktadir. Bu gibi hususlar
nedeniyle 1970-2010 yillarini igeren donem tercih edilmistir.

Calismada tahmin edilen model i¢in, bagimli degisken ihracat iriin
cesitlendirmesi (THEIL) alinarak bagimsiz degiskenlerin bagimli degisken iizerindeki

etkilerini gérmek adina;

[gTHEIL;, = B, % B,FDI;; — B,FiX;, + p,OPEN;, — B_lgGDPy + B IgEXP, + ;e (4)

denkleminden hareket edilmistir. Kurulan Model’de THEIL ihracat {iriin
cesitlendirmesini, FDI degiskeni dogrudan yabanci yatmrimlari, FIX degiskeni sabit
sermaye yatiwmmlarini, GDP degiskeni GSYIH’yi, EXP doviz kurunu ve OPEN
degiskeni de disa agiklig1 ifade etmektedir. Denklemdeki udegiskeni ise hata terimini
ifade etmektedir. Denklemde yer alan degiskenlerin basinda yer alan “lg” ifadesi
degiskenlerin logaritmik doniisiime tabi tutuldugu anlamimi tasimaktadir. Model de yer
verilenbagimsiz degiskenlere ait katsayilarm asagidaki sekilde gergeklesmesi

beklenmektedir.
B,>0,0>pB,>0B,<0,0<B, <0, B, <0,0<P, <0(5)
4.2. EKONOMETRIK YONTEM

Calismada dogrudan yabanci yatirimlarin ihracat {iriin ¢esitlendirmesi {izerine
etkisini Tirkiye 6rneklem verisi kullanilarak Vektor Otoregresif (VAR) metodu ile
analiz edilmistir. Kullanilan metod kisa ve uzun donemde degiskenlerin yapmis
olduklar1 etkileri ve nedenlerini tespit etmede etkili bir yontemdir. Bu yontem birbirleri
ile baglantili zaman serilerinin analizinde ve degiskenlerde ortaya ¢ikan yersiz soklarin
analizinde kullanilan etkili ekonometrik yontemlerden birisidir. 1980 yilinda Sims

tarafindan ortaya konulan arastrma sonuglarina gére VAR analizi ile daha ¢ok
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degiskenler arasindaki iliskinin boyutu ortaya konulmaya caligilmistir. Diger taraftan
iktisat alaninda baz alman bir¢cok parametrenin ¢ok yonlii iligkisinin olmasi, bir¢ok
bagimli ve bagimsiz degiskenin tespiti asamasinda yasanan sorunlar analizin sonuglarini
ve tutarhgmi onemli derecede etkilemektedir. Dolayisiyla belirtilen sikintili anlarda
problemlerin giderilebilmesi i¢in uygulanan model {izerinde bazi kisitlamalara gidilmesi
gerekmektedir (Darnell, 1990: 114-116). Bu sebeple bir¢ok parametre degiskeni
barindiran denklem sistemlerinin igerdigi sorunlarmn giderebilmek icin gelistirilen VAR
(Vektor Otoregresif) yontemi ile belirtilen sorunlar giderilmistir. VAR yonteminin
giiclii bir diger tarafi ise bagimli degiskenlerin gecikmeli degerlerinin modele dahil
edilmis olmasidir. Bu durum gelecek adina saglikli tahminler yapilabilme imkani

saglamaktadir (Kumar, vd., 1995:365).

VAR analizi iki degiskenli denklemleri;

Ye= aq + Z?:l b1iyi-; + Z?:l byixe—i + v1.(6)

Xe = €+ Z?:l dyiYe-i + Z?:l dyiXe—; + Vgt (7)

seklinde ifade edilmektedir. Denklemde p gecikme uzunlugunu ifade etmektedir.
vdegiskeni ortalamasi ile kendi gecikmeli degerleriyle olan kovaryanslari sifir ve
varyanslar1 sabit hata terimlerini ifade etmektedir. v hata terimi ayn1 zamanda normal
dagilima sahip rassal hata terimlerini de ifade etmektedir. Modelde degiskenlerin
gecikme uzunlugunun artirilmasiyla otokolerasyon problemi ¢oziilmektedir. Bu durum
modeldeki hatalarin kendi gecikmeli degerleri ile iliskisiz olmasi varsayimina
dayanmaktadir. Ayrica hata degiskenleri modelin saginda bulunan degiskenlerden de
bagimsizdir. Zaman zaman modelin sag tarafinda 6zellikle i¢csel degiskenlerin gecikmeli
degerler almaktadir. Bu durum es anlilik sorununun yasanmasina engel olmaktadir. Bu
sebeple modeldeki biitiin denklemler en kiigiik kareler yontemi ile tahmin
edilebilmektedir(Ozgen ve Giiloglu, 2004: 96).

1970-2010 yillarma ait zaman serilerinin kullanildigi ¢alismada, ilk
olarakmodele dahil edilen degiskenlerin duragan olup olmadiklar1 eger degiskenler
duragan ise duraganlik diizeyleri birim kok testleri kullanilarak analiz edilmistir. Daha

sonra, gecikme uzunluklari ¢esitli bilgi kriterleri kullanilarak tespit edilmistir. Modelin,
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duragan bir yap1 sergileyip sergilemediginin anlasilmasi i¢cin AR karakteristik
polinomunun ters koklerinin birim ¢ember icerisinde yer alip almadig tespit edilmistir.
Analize gegmeden 6nce, analiz i¢in kullanilacak olan VAR modelinin yapisal olarak bir
problem igerip igermedigi (otokorelasyon, degisen varyans, ¢oklu dogrusal baglanti
sorunu ile normal dagilip dagilmadigi) sirasiyla LM, White ve Normallik testleri ile
analiz edilmistir. Bir sonraki asamada, c¢alismada dikkate alinan degiskenlerin
birbirleriyle olanuzun donemde iligkisi ve iligkinin yonii Granger Nedensellik Testi ile
analiz edilmistir. Calismanin en son asamasinda ise degiskenler arasindaki iliski etki-

tepki fonksiyonlar1 ve varyans ayristirma yontemleri ile incelenmistir.
4.2.1. Phillips-Perron Birim Kok Testi

Uygulanacak olan modelin saglikli sonuglar verebilmesi i¢in degiskenlerin
duragan olmasi1 gerekmektedir. Bu nedenle calismada kullanilacak olan degiskenlerin
duragan seriler olmalar1 diger bir ifade ile birim kok icermemeleri gerekmektedir (Erk,
vd., 1999: 5). Genel olarak analiz asamasinda zaman serisinin kullanilmas: durumunda
serinin duragan olup olmamasi 6nem arz etmektedir. Zaman serisinin duragan olmamasi
halinde farkli sorunlar ¢ikmaktadir. Ornegin duragan olmayan serilerle yapilan analiz
sonucu sahte regresyon problemi ortaya ¢ikabilmekte ve ayrica varyansin sabit
olmamasi nedeniyle elde edilen sonuglar siipheli duruma diisebilmektedir (Granger ve
Newbold, 1974, 111-120).Dolayisiyla VAR analizinin yapilmasi planlanan bir
calismada, oncelikle duraganlhigin tespit edilebilmeli, bunun i¢in de degiskenler birim
kok testine tabi tutulmalidir. Ekonometrik literatiirde birgok birim kok testi
bulunmaktadir. Bu ¢alismada serilerin duraganliginin tespiti igin yaygin olarak tercih
edilen Philllips-Perron (PP) Birim Kok Testi kullanilmistir. PP birim kok testinde
asagidaki denklem kullanilarak analiz edilmektedir (Giinaydin, 2004: 172-173):

Ayt = o + aut + 8Ye g + XN, @AY, + & (8)

8 numarali denklemde;A birinci fark islemcisini, t herhangi bir zaman trendini,e hata
terimini, y: kullanilan serileri ve N ise hata terimlerinin ardisik bagimliligini gidermek
icin bilgi Kriteri tarafindan belirlenen bagimli degiskenin gecikme katsayisini ifade

etmektedir.
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Calismada yer alan degiskenlerin duraganligin tespitinde kullanilan Phillips ve
Perron Birim Kok Testi (PP), otokorelasyonun bilinmeyen sekillerinin varligini hesaba
katmaktadir. Ayni zamanda PP testi hata terimindeki sartli degisen varyansi
(heteroskedasty) da dikkate almaktadir. Ayrica bu yaklasim zincirleme olarak
parametrik olmayan bir diizeltme kullanilimaktadir. Bu nedenle test istatistiklerinin
asimptotik dagilim iizerindeki zincirleme iligkinin etkisini ortadan kaldirmak igin
istatistikler olarak donistiiriilmektedir. Yaklasimda bos hipotez serilerin duragan
olmadigin1 ifade etmektedir. Alternatif hipotez ise serilerin duragan oldugunu
gostermektedir. PP birim kok testinde *“t” degerinin kritik degerden yiiksek olmasi
durumunda bos hipotez reddedilmektedir.

Calismada yer alanseriler trend igerdigi i¢in birim kok testinin analizinde
trend+sabit model tercih edilmistir. Calismada kullanilan zaman serilerinin birim kok
icerip icermedikleri PP birim kok testi ile analiz edilmis ve analiz sonucu elde edilen

bulgular ise Tablo 4.1°de sunulmustur.

Tablo 4.1. Phillips-Perron Birim Kok Testi Sonuglari

Diizey** 1. Fark
Trendli&Sabitli Trendli&Sabitli
Test Istatistigi Kritik Degerler Test Istatistigi Kritik Degerler
Logtheil -1.928635 -4.856699*
fdi -2.371349 -7.074484*
Loggdp -2.312807 -4.205004 -5.479969* -4.211868
-3.526609 -3.529758
Open ~2.608291 3104611 -6.650016* 3106411
Fixed -2.720795 -5.758173*
Logexchan -2.428678 -5.583261*

* %1 anlamlilik diizeyinde anlamli olan serileri ifade etmektedir.
**Bant genisligi Newey-West yaklasimina gére otomatik olarak secilmistir.

Tablo 4.1 incelendiginde, biitiin serilerin diizeyde duragan I(0) olmadigi, fark
islemi neticesinde I(1) duragan oldugu goriilmektedir. Yukarida ifade edildigi gibi tiim

degiskenlerin birinci sira farklarinda, sifir hipotezi ret edilirken alternatif hipotezi ise

kabul edilmektedir.
4.2.2. Cesitli Bilgi Kriterlerine Gore Uygun Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi

Diger taraftan denklem 6’daki “p” ifadesi gecikme sayisini ifade etmektedir.

VAR Modelinin kurulabilmesi i¢in Oncelikle “p” ile ifade edilen uygun gecikme

sayisinin bulunmasi gerekmektedir (VAR(p)). Uygun gecikme sayisini belirlemek i¢in
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gelistirilmis bir¢ok bilgi kriterleri bulunmaktadir (Mucuk ve Alptekin, 2008: 165-166).
Bu ¢alismada uygun gecikme katsayisinin belirlenmesinde; Ratio (LR), Final Prediction
Error (FPE), Akaike (AIC), Schwarz (SC) ve Hannan Quinn (HQ) bilgi kriterlerinden
yararlanilmustir.

Calismada, yillik verilerin kullanilmasi ve gozlem sayisinin az olmasi nedeniyle
maksimum gecikme uzunlugu 2 olarak belirlenmisve Ratio (LR), Final Prediction Error
(FPE), Akaike (AIC), Schwarz (SC) ve Hannan Quinn (HQ) kritik degerlerini en kii¢tik
yapan gecikme uzunlugu tespit edilmistir. Analiz sonucunda tespit edilen tahminler

Tablo 4.2’de sunulmustur.

Tablo 4.2. Cesitli Bilgi Kriterlerine Gore Uygun Gecikme Uzunluklar

Lag | LogL LR FPE AIC sC HQ

0 -87.73260 | NA 7.28¢-05 | 7.498608 | 7.791138* | 7.579743*
1 -50.05642 | 54.25369% | 6.98e-5* | 7.364514* | 09.412225 | 7.932462
2 -26.49826 | 22.61583 | 0.000338 | 8.359861 | 12.16275 | 9.414622

*Kriter tarafindan secilen gecikme uzunlugunu gostermektedir.

Tablo 4.2 incelendiginde; modele ait uygun gecikme sayisinin “1” oldugu
goriilmektedir. Dolayisiyla ¢alismada kullanilan model VAR(1) ile analiz edilmistir.

VAR(1) modelinin analizine gegmeden 6nce modelin duragan bir yap1 sergileyip
sergilemedigi incelenmelidir. AR karakteristik polinomunun ters koéklerinin birim
¢cember igerisinde olup olmadigi analiz edilmelidir. Modelin duraganligi veya istikrarli
bir yapiya sahip olup olmadigi katsayr matrisinin Ozdegerlerine bagli olarak
sekillenmektedir. Yapilan test sonucunda elde edilen katsayr matrisinin 6zdegerlerinin
tamami birim g¢emberin igerisinde yer aliyor ise sistemin duragan oldugunu ifade
edilmektedir. Bir baska ifade ileserinin istikrarli bir yapiya sahip oldugu
soylenmektedir. Tam tersi bir durumda elde edilen 6zdegerlerden en az bir tanesinin
birim ¢emberin i¢inde olmamasi halinde sistemin duragan olmadig: yani istikrarli bir
yapiya sahip olmadig: ifade edilmektedir (Batmaz ve Tunca, 2007: 218). Dolayisiyla
modelin duragan bir yap1 sergileyip sergilemediginin anlagilmasi i¢in AR karakteristik
polinomunun ters koklerinin birim ¢ember igerisinde olmasi gerekmektedir. Diger bir
ifade ile bu degerlerin “1” den kiigiik olmas1 gerekmektedir.

VAR (1) modeli icin AR karakteristik polinomu ters birim kdk testi analiz

edilmis olup elde edilen sonuglar Tablo 4.3°da sunulmustur.
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Tablo 4.3. AR Karakteristik Polinomunun Ters Kok Degerleri

Kok Modiil
-0.587604 0.587604
0.457830 0.457830
0.403636 0.403636
0.092749 - 0.383099i 0.394166
0.092749 + 0.383099i 0.394166
0.054065 0.054065

Tablo 4.3°den de goriildiigii gibi ters kokler birim ¢ember icerisinde yer

almaktadir. Ters koklerin 1°den kiiciik oldugu ve VAR modelinin istikrar kosulunu
sagladig1 goriilmektedir. Istikrar kosulunun saglandigi VAR Modelinin yapisal olarak

herhangi bir problem igerip icermediginin test edilmesi i¢in ¢aligmada kullanilan model

otokorelasyon, degisen varyans ve ¢coklu dogrusal baglant1 sorunu kontrol edilmistir.

Otokorelasyon problemi, LM testi ile analiz edilmis ve elde edilen analiz

sonugclar1 Tablo 4.4’de sunulmustur.

Tablo 4.4. Otokolerasyon-LM Testi Sonuclari

Gecikme

LM-Test Istatistigi

Olasihik Degeri

1

27.22595

0.8536

Not: Ho hipotezi “serilerde otokorelasyon sorunu bulunmamaktadir” seklindedir.

Tablo 4.4°de yer alan LM testi sonuglar1 incelendiginde; analiz edilen VAR

modeline ait hata teriminin otokerelasyon problemine sahip olmadigi belirlenmistir.

Hata terimlerinin degisen varyans problemine sahip olup olmadigi White Testi

ile incelenmis ve elde edilen White testi sonuglar1 tablo 4.5’te sunulmustur.

Tablo 4.5. White Degisen Varyans Testi Sonucu

Ki-kare Test Istatistigi

Serbestlik Derecesi

Olasihk

257.7722

252

0.3879

Not: Ho hipotezi “serilerin sabit varyans ile dagildigin1” ifade etmektedir.

Tablo 4.5°te yer alan White testi sonuglar1 incelendiginde, sifir hipotezinin kabul

edildigi ve VAR(1) modeline ait hata terimlerinin degisen varyans problemine sahip

olmadigi, modelin sabit varyansa sahip oldugu sonucuna ulasilmustir.
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Analiz edilen modelin normal bir dagilim sergileyip sergilemeigi ise Jaque Bera

Test ile incelenmis ve elde edilen analiz sonuglar1 Tablo 4.6’da sunulmustur.

Tablo 4.6. Normallik Testi Sonuglari

Skewness Kurtosis Jarque-Bera
Ki-Kare Degeri (Joint) 4,958744 4.256958 9.215702
Olasilik Degeri (Joint) 0.5491 0.6419 0.6844

Tablo 4.6’da sunulan normal dagilim test sonuglar1 incelendiginde; carpiklik, basiklik
ve Jaque Bera test istatistik sonuglarina gore hata terimlerinin normal dagilim gésterdigi
goriilmektedir.

Tanimlama istatistik sonuglarina goére, ¢calismada kullanilan VAR(1) modelinin
sahip olmasi gereken istikrar kosullarini sagladigi tespit edilmis ve VAR modeli

iizerinden yapilmasi planlanan diger analizlere gec¢ilmistir.
4.2.3. Granger Nedensellik Analizi

VAR modeline ait tanimlama istitastikleri analiz edildikten sonra modelde yer
alan degiskenlerin kisa donemde birbirleriyle etkilesim igerisinde olup olmadigi
GrangerNedensellik Testi kullanilarak analiz edilmistir. Granger Nedensellik Testi’nin

analizinde asagida yer alan denklemlerden yararlanilmistir;
n
Y = Xt oXei + Z - BiYe—j +uye ()
]:
n
Xe= SRV +) 8o+ (6)
]:

5 ve 6 nolu denklemde yer alan u,; ve u,, hata terimlerin aralarinda korelasyon
problemi olmadigi varsayimi kabul edilmekte olup, analizde yer alan degiskenlere ait

Granger Nedensellik Testi analiz sonuglar1 Tablo 4.7 de sunulmustur.
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Tablo 4.7. Granger Nedensellik Analizi Sonuclar

Hipotez Ki-Kare Olasihk
DFDI degiskeni DTHEIL degiskeninin nedeni degildir. 2.132290 0.1442
DGDP degiskeni DTHEIL degiskeninin nedeni degildir. 2.568757 0.1090
DOPEN degiskeni DTHEIL degiskeninin nedeni degildir. 2.835256 0.0922*
DFIXED degiskeni DTHEIL degiskeninin nedeni degildir. 0.195923 0.6580
DEXCHANGE degiskeni DTHEIL degiskeninin nedeni degildir. 0.004792 0.9448
DFIXED degiskeni DFDI degiskeninin nedeni degildir. 4.929855 0.0264**
DGDP degiskeni DEXCHANGE degiskeninin nedeni degildir. 4777269 0.0288**
DTHEIL degiskeni DEXCHANGE degiskeninin nedeni degildir. 4.515559 0.0336**
DFDI degiskeni DEXCHANGE degiskeninin nedeni degildir. 3.933882 0.0473**

** ye * srastyla %5 ve % 10 anlamlilik diizeyinde nedensellik iliskisinin oldugu gostermektedir.

Granger Nedensellik Analizi sonuglar1 incelendiginde; dogrudan yabanci
yatirimlardan (FDI) ihracat iiriin gesitlendirmesine (THEIL), gayri safi milli hasiladan
(GDP) ihracat iiriin ¢esitlendirmesine (THEIL), sabit sermaye yatirimlarindan (FIXED)
ithracat {iriin ¢esitlendirmesine (THEIL) ve doviz kurundan (EXCHANGE) ihracat iiriin
cesitlendirmesine (THEIL) dogru anlamli bir nedensellik iliskisi tespit edilememistir.
Yapilan analiz neticesinde; %10 anlamhlik diizeyinde disa agiklik (OPEN)
degiskeninden ihracat iiriin ¢esitlendirmesine (THEIL) degiskenine dogru ve %S5
anlamlilik diizeyinde ise sabit sermaye yatirimlar (FIXED) degiskeninden dogrudan
yabanci yatirimlara (FDI) dogru; gayri safi milli hasila (GDP) degiskeninden doviz
kuruna (EXCHANGE) dogru, ihracat iirlin ¢esitlendirmesi (THEIL) degiskeninden
doviz kuruna (EXCHANGE) dogru ve dogrudan yabanci yatirimlara (FDI)
degiskeninden de doviz kuruna (EXCHANGE) dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisi
tespit edilmistir. Degiskenler arasindaki nedensellik iliskisinin yonii, anlasilirhigi

kolaylastirmak i¢in ayrica Tablo 4.8de 6zetlenmistir.
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Tablo 4.8. Granger Nedensellik Analizi Tek Yonlii Nedensellik fliskisi Olan Degiskenler

Degiskenler | DTHEIL | DFDI DOPEN DFIXED | DGDP DEXC
DTHEIL ‘
DFDI ‘
DOPEN

=1
DFIXED ‘

DGDP ‘

DEXP

Not:X = Y ifadesi,X degiskeninden Y degiskenine dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisi
bulundugunu ifade etmektedir.

4.2.4. Varyans Ayristirma Analizi

Nedensellik analizinin ardindan c¢alismada, varyans ayristirma analizine
gecilmistir. Varyans ayristirma analizi; ¢alismaya konu olan her bir degiskende yasanan
bir degisimin ne kadarinin kendisinden ne kadarinin modelde yer alan diger
degiskenlerden kaynaklandigmi yiizde olarak gostermektedir. Analize konu olan
degiskenlerde meydana gelen degisimin nedeni eger ilgili degiskenin kendisinden
olusan soklardan kaynaklaniyorsa degiskenin dissal hareket ettigi; kullanilan diger
degiskenlerden kaynaklanan soklardan meydana geliyorsa degiskenin igsel oldugu ifade
edilmektedir. Bu analiz yontemi, analize konu olan degiskenlerin birbirini hangi yonde
ve nederecede etkiledigi hususlarinda da katki saglamaktadir (Zengin, 2001: 27-41).
Yukarida belirtilen avantajlarindan dolayr calismada kullanilan bagimli ve bagimsiz
degiskenlerevaryans ayristirma analizi uygulanmis ve elde edilen sonuglar Tablo 4.9°da

sunulmustur.
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Tablo 4.9. Varyans Ayristirma Analizi Sonuclar:

Bagimh degisken THEIL 1n Varyans Ayristirmasi

Doénem | Standart | DGDP | DTHEIL | DOPEN DFDI | DEXHANGE | DFIXED
1 0.(|)_|5%t283 5.481387 | 94.51861 | 0.000000 | 0.000000 0.000000 0.000000
2 0.066456 | 8.247891 | 73.98072 | 13.42628 | 3.911258 0.001365 0.432491
3 0.066982 | 8.119409 | 73.27032 | 14.23826 | 3.857348 0.057300 0.457372
4 0.067298 | 8.184952 | 72.60965 | 14.73038 | 3.835742 0.060863 0.578417
5 0.067366 | 8.169936 | 72.48159 | 14.82362 | 3.838503 0.074465 0.611895
6 0.067397 | 8.183826 | 72.41351 | 14.87338 | 3.841337 0.075012 0.612936
7 0.067408 | 8.181321 | 72.39076 | 14.89364 | 3.841059 0.075617 0.617609
8 0.067411 | 8.181766 | 72.38553 | 14.89769 | 3.841060 0.075824 0.618123
9 0.067412 | 8.181517 | 72.38282 | 14.90009 | 3.841130 0.075895 0.618547
10 0.067413 | 8.181558 | 72.38213 | 14.90066 | 3.841133 0.075916 0.618601

Varyans ayristirmast  analizi  sonuglar1  incelendiginde; ihracat iirlin
cesitlendirmesi (THEIL) degiskeni varyansinin yaklasik %4’iiniin dogrudan yabanci
yatirimlar (FDI) degiskeni tarafindan agiklanmaktadir. Diger degiskenlerin ihracat {irtin
cesitlendirmesi (THEIL) degiskenindeki varyans katkisi ise biiyiikten kiigiige dogru
sirasi ile disa a¢iklik (DOPEN) %15, gayri safi milli hasila (DGDP) %8, sabit sermaye
yatirimlar1 (DFIXED) %0.6, doviz kuru (DEXHANGE) yaklasik %0.07°dir. THEIL
degiskeninin kendisine yaptigi katki ise birinci donemde yaklasik %95 diizeyindeyken
takip eden donemlerde etki giderek azalmis ve onuncu dénemde bu oran %72.4’e kadar

diismiistiir.
4.2.5. Etki-Tepki Fonksiyonu Analizi

Analizde yer alan etkili degiskenlerden herhangi birinde ortaya ¢ikan bir
birimlik bir sokun diger degiskenlerde nasil bir etkiye sahip oldugu etki-tepki
fonksiyonlar1 ile incelenmektedir. Etki-tepki fonksiyonlar1 almacak politik kararlar
acisindan olduk¢a 6nem arz etmektedir. Fonksiyon, politika yapiciya alinacak politik bir
kararlarda degigskenin yer alip almayacagi hususunda fikir sunmaktadir (Sari, 2008:
6).Genel olarak fonksiyon, analize konu olan degiskenlerden herhangi birisinde ortaya
cikanbir standart hatalik sokun diger tiim degiskenlerde ortaya cikarttigi etkiyi/tepkiyi

ortaya koymaktadir. Dolayisiyla modelde yer alan degiskenlerin birinde ortaya ¢ikan
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bir birimlik sokun kullanilan diger degiskenler tizerindeki etkisini gosteren etki tepki

fonksiyonlarma ait analiz sonuglar1 Sekil 4.1°de verilmistir.
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Sekil 4.1. Etki Tepki Fonksiyonu Analiz Sonuclari

Sekil 4.1 Etki-Tepki
yatirimlardaki (FDI) soklar ihracat iiriin gesitlendirmesi (THEIL) tizerinde anlamli bir

incelendiginde, analizine gore; dogrudan yabanci
etkiye sahip degildir. Ayrica dogrudan yabanci yatirimlarda ortaya ¢ikan sok ihracat
irlin ¢esitliligini ¢ok fazla etkilememektedir. Sekilden de anlasildigi gibi dogrudan
yabanci yatirimlarda meydana gelen bir birimlik sok, ihracat iriin ¢esitlendirmesi
tizerinde ikinci doneme kadar negatif etkiye sahip durumdayken (diger bir ifadeyle
ithracat iirlin ¢esitliligini arttirirken) tiglincli donemde negatif etki yerini pozitif etkiye
(yogunlagmaya) birakmustir. Uciincii donemden ortaya ¢ikan sok yatirimlari pozitif
etkilemesine ragmen etkinin derecesi siirekli azalmistir. Ayni sekilde, ihracat iiriin
cesitlendirmesinde meydana gelen bir birimlik sokun dogrudan yabanci yatirimlar
tizerinde ikinci doneme kadar pozitif bir etkiye sahip oldugu, iiciincii donemden itibaren
bu etkinin artis hizin1 kaybettigi ve yaklagik sekizinci donemde ise etkinin tamamen

ortadan kalktig1 goriilmektedir. Benzer sekilde diger degiskenlerin dinamik etkileri, bu
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etkilerin yonii ve etkileme siirelerini gdsteren Etki Tepki Fonksiyonlarina ait analiz

sonuglar1 Sekil 4.2 sunulmustur.
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Sekil 4.2. Diger Degiskenlerin Etki Tepki Fonksiyon Analiz Sonug¢lar
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Elde edilen sonuglar incelendiginde, elde edilen analiz sonuglariin Bebczuk ve
Berrettoni (2006) ile Cadot vd.’nin (2011)yapmis oldugu ¢alisma sonuglari ile benzerlik
gosterdigi tespit edilmistir. Bebczuk ve Berrettoni’nin (2006) 1962-2002 donemini baz
aldig1 ¢alismasinda; dogrudan yabanci yatirimlarin ihracat iiriin ¢esitlendirmesi iizerine
etkisinin olmadigi tespit edilmistir. Cadot vd.’nin (2011) 1990-2004 doénem verilerini
baz aldig1 ¢alismasinda da benzer sonuglara ulagilmig olup 87 iilkeyi baz alan
calismada; dogrudan yabanci yatirimlarin ihracat {iriin ¢esitlendirmesini etkilemedigi
sonucuna ulasilmistir. Ancak elde edilen bulgular, ¢calismada kullanilan modelin baz
alindigr Mubeen ve Ahmad’in (2016) ¢alismasmin sonuglar: ile uyumlu degildir. Bu
caligmaya yon veren Mubeen ve Ahmad’in (2016) ¢alismasinda; tam tersi bir durum
ortaya ¢ikmug diger bir ifade ile dogrudan yabanci yatirimlarin ihracat iiriin ¢esitliligini
kuvvetli bir sekilde etki ettigi tespit edilmistir.

Degiskenlerden disa acgiklik (OPEN) degiskeninin ihracat {iriin c¢esitliligi
degiskenini diger degiskenlere kiyasla daha fazla etkiledigi tespit edilmistir. Literatiir
incelendiginde; Mubeen ve Ahmad (2016) ve Agosin vd.’nin (2012) analiz sonuglar1 ile
benzer sonuglar elde edilmis olup, disa acikligin ihracat iiriin ¢esitliligini etkiledigi
ancak etki giicliniin diisiik oldugu goriilmiistiir. Calismadan kullanilan bir diger
degisken sabit sermaye yatirimlarinin ihracat {iiriin cesitliligini etkilemedigi tepit
edilmistir. Bu sonug, Tadesse ve Shukralla (2013) yapmis olduklar1 ¢aligma ile tutarlilik
gostermemektedir. Sabit sermaye yatirimlaria benzer bir sonug da reel efektif doviz
kuru degiskeni igin gecerlidir. Mubeen ve Ahmad (2016) ve Cimoli vd.
(2013)¢alismalarmin aksine bir sonug tespit edilmis olup, reel doviz kurunun ihracat
cesitlendirmesi tizerine etkisinin olmadigi sonucuna ulasilmistir. Analizde yer alan bir
diger degisken ise GSYIH dir. Bu degiskenin ihracat {iriin ¢esitliligi iizerine etkisine
bakildiginda; GSYIH nin ihracat iiriin gesitliligi iizerinde etkiye sahip oldugu ancak bu
etkinin oldukga diisiik diizeyde seyrettigi sonucunaulasilmistir. Nitekim, elde edilen bu
sonug, Parteka ve Tamberi’nin (2013b) calismasinda elde edilen sonug ile tutarlilik

gostermektedir.
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SONUC

1960 yil1 itibariyle 6zellikle gelismis iilkelerin, ekonomik anlamda ihracat dayali
biiyiime stratejisiyle gostermis olduklari olumlu ekonomik performans,gelismekte olan
iilkeler i¢in ekonomik stratejilerinde radikal kararlar almalarma yol agnmustir. Ithal
ikameci ve korumaci politikalar yiiriiten iilkeler disa agikbir politika izlemek iginradikal
kararlar almiglardir. 1970°1li yillarda yasanan iki biyiik petrol krizinin etkisiyle
liberallesme siireci hizlanmigtir. 1980’11 yillarin basinda serbest piyasa ekonomine
gecilmis ve dilinya ortak bir pazar haline gelmeye baslamistir. Kiiresellesmenin ortaya
cikmasiyla birlikte iilkeler mevcut imkéanlaridogrultusunda disa agik bir politika
izlenerek,ihracata dayali biiyiimestratejileriniuygulamaya baslamistir. Bu kararlarin
alinmasindaki temel amag, gelismekte olan tilkelerin ekonomik olarak yasanan olumsuz
gelismeler karsisinda direncli bir ekonomik yapiya sahip olmaktir. Ulkeler icin ihracat
ekonomik anlamda ¢ikis yolu olmamakla birlikte alternatif ekonomik bir destek
konumundadir.

Ozellikle gelismekte olan iilkeler,1980°li yillarm basinda serbest piyasa
ekonomisinegecilmesiyle birlikte imkanlar dogrultusunda sanayi iriinleri iiretmeye
yonelmistir. Ancak, bu iilkeler zamanla istenilen iiretim performansi yakayamamuistir.
Bunun nedeni olarak,ilgili iilkelerdeki yetersiz sermaye diizeyi gosterilebilir. Bu
donemde, tlkelerin sermaye agiklarmin kapatilmasinda,dogrudan yabanci yatirimlar en
onemli ekonomik araglardan biri haline gelmistir. Liberallesmeyle birlikte gelismekte
olan iilkelere gelen dogrudan yabanci yatirimlarartis gostermistir.

Gelismekte olan iilkeler agisindan,dogrudan yabanci yatwrimlarin ekonomik
faydasmnin yaninda yeni teknolojilerin tlkeye girisi, Yyeni iiretim yOntemlerinin
ogrenilmesi,yeni pazarlara ulasim imkaninin ortaya ¢ikmasi ve yerli yeni firlinlerin
tretilmesi gibi bir¢ok faydasinin oldugu goriilmektedir. Ayn1 zamanda, dogrudan
yabanci yatirimlarin ev sahibi iilkeler i¢in tasarruf ve doviz agiklarm siibvanse etmesi
gibi ¢cok Oonemli bir misyona sahip oldugu goriilmektedir. Dolayisiyla tim bu etkenler
gdz Oniine alindiginda, gelismekte olan iilkeler i¢in dogrudan yabanci yatirimlar
olduk¢a 6nemlidir. Tirkiye’nin de gelismekte olan bir iilke olmasi nedeniyle dogrudan
yabanct yatirimlarin katkilar1 diislintildiigiinde politika yapicilariniilkeye daha fazla

yabanci yatirimei ¢ekmek i¢in gerekli ¢alismalar1 yapmasionem arz etmektedir.
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1980’11 yillarin bagindan itibaren yildiz1 parlayan dogrudan yabanci yatirimlarin,
ozellikle ihracat cesitliligi tizerine etkisi giderek artmistir. Bu durum yapilan literatiir
calismalarina yansimis ve bir¢cok ¢alismada dogrudan yabanci yatirimlarin ihracat {iriin
cesitliligini olumlu etkiledigi goriilmiistiir. Thracat {iriin ¢esitliligi konusu,gelismekte
olan iilkeler i¢in olduk¢a 6nemli bir konudur. Ulkelerin i¢inde bulunduklar1 mevcut
sartlar1 dogrultusunda ihracat iriin gesitliligi farklilik gostermektedir. Genel olarak
gelismekte olan iilkeler daha c¢ok geleneksel ve ilksel iirlinlere yogunlasirken,
gelismekte olan tlkeler sofistike sanayi {irlinlerinde yogunlasmaktadir. Gelismekte olan
iilkeler, ihracat triin ¢esitliligiyle birlikte daha farkl driinler iiretmekte ve boylelikle
rekabet giiclerini artirarak, ekonomik anlamda yasanabilecek sok gelismeler karsinda en
az sekilde etkilenmektedir.

Tirkiye acisindan iilkeye daha fazla dogrudan yabanci yatirimlarin gelmesi
sermaye ac¢igmin kapatilmasi, yeni Uretim tekniklerinin, yeni bilgi ve tecriibelerin
kazanilmast anlamma gelmektedir. Bu durum iilkenin ihracat performansmi da
etkileyecektir. Ihracat artis1 ile birlikte iilke ekonomisini canlanacak ve biiyiimedeki
ivme korunacaktir. Ancak, ihracatin sadece hacim bazinda arttirilmasi tek basina yeterli
olmayacaktir. Bunun yaninda ihracat {iriin sepetinin ¢esitlendirilmesi de gerekmektedir.
Cinkii ihracat tirin sepetinin genislemesi, ekonomik anlamda doviz girdisinin artacagi,
bu dogrultuda biiyliimeyi de pozitif etkileyecegi sdylenebilir. Bu dogrultuda Tiirkiye’nin
iirlin ¢esitliligini arttirmasi i¢in gerekli tedbirlerin alinmasi 6nem arz etmektedir.

Belirtildigi tizere, dogrudan yabanci yatirimlarin ev sahibi iilkeler agisindan
birgok olumlu katkisi mevcuttur. Son zamanlarda bu katkilarmin yaninda ev sahibi
tilkelerin ihracat iiriin ¢esitliligi tizerine etkisi tartisilmaya baslanmistir. Ancak ulusal ve
uluslararas1 literatlir incelendiginde; dogrudan yabanci yatirimlarin ihracat (iiriin
cesitliligi tlizerine etkisini arastiran ¢ok fazla caligmanin bulundugu ancak Tiirkiye’yi
baz alan herhangi bir c¢alismanin mevcut olmadigr goriilmiistiir. Cesitlendirme
baglammda Tiirkiye Ornekleminde yapilan c¢aligmalar incelendiginde; genellikle
cesitlendirme ve biliylime iligkisi tlizerinde temellendigi goéze c¢arpmaktadir. Bu
baglamda, caliymada dogrudan yabanci yatwrimlarin ihracat iiriin ¢esitliligine etkisi
Tiirkiye 6rnekleminde incelenmesine karar verilmistir.

Calisma 1970-2010 yillarin1 icermistir. Bunun temel nedeni c¢esitlendirme

endeksine ait veri setinin ilgili yil araliginda olmasindan ileri gelmektedir. Kurulan

171



ampirik modelde dogrudan yabanci yatirimlarinin yaninda gayri safi milli hasila, sabit
sermaye yatirimlari, doviz kurlari, disa agiklik degiskenleri kullanilmistir. Yapilan VAR
analizi neticesinde dogrudan yabanci yatirimlarin ihracat iriin ¢esitlendirmesine ¢ok
onemli etkisinin olmadig1 tespit edilmistir. Bunun yaninda; diger degiskenlerin ihracat
iiriin ¢esitlendirmesi degiskenindeki varyansa katkisi ise biiylikten kiictie dogru sirasi
ile disa agiklik %15, gayri safi milli hasila%8, sabit sermaye yatirimlar1 %0.6, doviz
kuru yaklasik %0.07°dir. TIhracat iiriin gesitlendirme degiskeninin kendisine yaptig1
katki ise birinci donemde yaklasik %95 diizeyindeyken takip eden donemlerde etki
giderek azalmis ve onuncu donemde bu oran %72.4’°e kadar gerilemistir. Bunun yaninda
degiskenler arasindaki nedensellik iliskisi Granger nedensellik yontemiyle test
edilmistir. Ampirik uygulama neticesinde dogrudan yabanci yatirimlardan ihracat {iriin
cesitlendirmesine, gayri safi milli hasiladan ihracat iiriin c¢esitlendirmesine, sabit
sermaye yatirimlarindan ihracat {iriin ¢esitlendirmesine ve doviz kurundan ihracat {iriin
cesitlendirmesine dogru anlamli bir nedensellik iliskisi tespit edilmemistir. Bunun
yaninda %10 anlamhlik diizeyinde disa aciklik degiskeninden ihracat iiriin
cesitlendirmesi degiskenine dogru; %S5 anlamhilik diizeyinde ise sabit sermaye
yatirimlar degiskeninden dogrudan yabanci yatirimlar degiskenine dogru; gayri safi
milli hasiladan degiskeninden doviz kuruna degiskenine dogru; ihracat (irlin
cesitlendirmesi degiskeninden doviz kuruna degiskenine dogru; dogrudan yabanci
yatirimlar degiskeninden doviz kuruna degiskenine dogru tek yonlii bir nedensellik
iliskisinin mevcut oldugu tespit edilmistir. Son olarak yapilan Etki-Tepki Fonksiyonu
Analizine gore;dogrudan yabanci yatirimlardakisoklar thracat irlin
cesitlendirmesiiizerinde anlamli bir etkiye sahip degildir. Ayrica dogrudan yabanci
yatirimlarda ortaya cikan sok ihracat {iriin cesitliligini ¢ok fazla etkilemedigi tespit
edilmistir. Ayni1 sekilde, ihracat iirlin ¢esitlendirmesin dogrudan yabanci yatirimlari
yeterince etkilemedigi goriilmiistiir.

Ulusal ve uluslararas: litearatiir ¢aligmalar1 incelendiginde, hemen hemen bu
alanda yapilan ¢aligmalarin tamamina yakimimda dogrudan yabanci yatirimlarin ihracat
tirlin ¢esitlendirmesini olumlu etkiledigi goriilmiistiir. Ancak Tiirkiye orneklem verisi
kullanilarakyapilan bu caligmada isedogrudan yabanci yatiwrimlarm iriin gesitliligi
etkilemedigi tespit edilmistir. Bu noktada, Tiirkiye acisindan ¢ikiralmasi gereken 6nemli

derslerin oldugu sdylenebilir.
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Oncelikle ampirik bulgular, Tiirkiye’ye gelen yabanci yatirimlarm ihracat iiriin
cesitliligine etkisinin olmadigini ortaya koymaktadir. Bunun temel nedeni, iilkeye gelen
yabanci yatirimlarin i¢ piyasa motivasyonu ile gelmis olmalarindan kaynaklandigi
sOylenebilir. Clinkii Tirkiye, niifusu ve ekonomisi baglaminda tiim yabanci sirketler
acisindan Onemli bir pazar konumundadir. Bu noktadan hareketle gelen yabanci
sirketler, trettikleri iiriinleri i¢ piyasaya yonelik hazirladiklar1 sdylenebilir. Politika
yapicilarin iilkeye gelen yabanci yatirimcilar: ihracat odakli olmaya tesvik etmeleri ve
bu baglamda cesitli tedbirler almalar1 biiyiik 6nem arz etmektedir. Bunun yaninda, daha
nitelikli, sofistike mamiil tiretmeye istekli, nitelikli ucuz isgiicli arayan cok uluslu
sirketlerin tespit edilerek Tiirkiye’ye yatrim yapmaya ikna edilmesi yabanci
yatirimlarin  ihracat {iriin ¢esitliligine katkisim1  arttiracaktir. Ancak bunlarin
gerceklesmesi i¢cin yabanci yatwimlart gergeklestirecek firmalarinda beklentileri
olacaktir. Altyap1 hizmetlerinin aksaksiz islemesi, nitelikli iggiiciinii yetistiren bir egitim
sisteminin olmasi, yabanci sirketlerin haksizlia wugradiklarin1 diistindiiklerinde
basvurabilecekleri 1yi isleyen bir hukuksal mekanizmanin olmasi bu beklentiler arasinda
sayilabilir. Bunun yaninda yabanci sirketler, yatrim yapacaklari alanda kendi
iretimlerini destekleyecek yan iiretim gerceklestiren firmalarin varligma da biiyiik
onem vermektedirler. Ornegin, eger yabanci sirket araba endiistrisine yatirim yapacak
ise, lilkede araba endiistrisine ara mal tedarigi saglayan firmalarin/endiistrilerin var
olmasi1 yabanc1 firmalar agisindan cazip hale gelecektir. Bu noktadan hareketle, iilkenin
ithracat {iriin sepetindeki {iriin ¢esitliligin artmasi i¢in politika yapicilarin stratejik plan
hazirlamalar1 ve bu dogrultuda hareket etmeleri dogrudan yabanci yatirimlarin ihracat
irlin c¢esitliligine olan katkismi arttiracaktir. Aksi taktirde, iilkeye gelen her yabanci
yatirimin ihracat iirlin ¢esitliligine pozitif etki yapmasin1 beklemek hayal kirikliklarina

yol acacaktir.
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