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OZET

DOGRUDAN YABANCI YATIRIM VE EKONOMIiK BUYUME iLiSKiSi:
TURKIYE VE POLONYA ORNEGI

Dogrudan yabancit yatirmmm (DYY) ekonomik biiylime {izerindeki -etkisi,
arastirmacilarin oldukca ilgisini ¢ekmis bir konudur. Genellikle gelismekte olan
iilkelerin ekonomik biiyiimelerinde gerekli olan yatirimlar1 yapacak sermaye birikimleri
yetersizdir. Gelismekte olan iilkeler, ihtiya¢ duyduklari yatirimlari yapabilmek igin
dogrudan yabanci yatirimlara gereksinim duymaktadir. Dolayisiyla, yerli yatirimlar ile
dogrudan yabanci sermaye yatirimlari birbirinin tamamlayicisidir. Bu nedenle, pek ¢ok
iilke, ekonomik biiylimeyi ve gelismeyi arttirmak icin biiylik oranda DYY girisini
cekmeye calismaktadir. Bu calisma, 1980-2017 yillar1 arasinda Polonya ve Tiirkiye
iilkeleri i¢in, DYY’nin ekonomik biiylime iizerindeki etkisini ampirik olarak
incelemektedir. DYY ve ekonomik biliyiime arasindaki iliskiyi analiz etmek igin
Johansen es biitiinlesme, Granger nedensellik, VAR diirtii yanit1 ve varyans ayristirma
testleri yapilmistir. Polonya'da DYY ve GSYIH arasinda uzun dénemli bir iliski
olmadigr sonucuna varilmistir, Polonya'da DYY ve ekonomik biiylime arasinda
nedensellik olduguna dair bir kanit yoktur. Tiirkiye icin model, DYY ve GSYIH

arasindaki nedensel iliski hakkinda hi¢bir kanit sunmamaktadir.
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ABSTRACT

FOREIGN DIRECT INVESTMENT AND ECONOMIC GROWTH: EVIDENCE
FROM TURKEY AND POLAND

The impact of foreign direct investment (FDI) on economic growth is of
interest to researchers. In general, the capital accumulation that will make the necessary
investments in the economic growth of developing countries is insufficient. Developing
countries need foreign direct investments in order to make the investments they need.
Therefore, it is complementary to domestic investments and foreign direct investments.
Therefore, many countries are trying to attract a large (FDI) inflow to improve
economic growth and development. This study empirically examines FDI in the years
1980-2017 as the impact on economic growth between Poland and Turkey. Johansen
co-integration, Granger causality, VAR impulse response and variance decomposition
tests were conducted to analyze the relationship between FDI and economic growth.
There is no long-term relationship between FDI and GDP in Poland. There is no
evidence of causality between FDI and economic growth in Poland. For Turkey, our

model provides no evidence of a causal relationship between FDI and GDP.
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ONSOZ/TESEKKUR

Kiiresellesme ile diinyadaki fiziksel simirlar ekonomik baglamda kalkmaya
baslamis ve diinyadaki tiim iilkeler birbirleri ile entegre olma yoniinde ilerlemistir. Bu
durum gelismis iilkelerin daha da zenginlesmesine, gelismekte olan iilkelerin ise kisitli
sermaye problemi ile ekonomideki kalkinmalarinin gerilemesine neden olmus kaynak
dagiliminda dengesizlikler olusmaya baslamistiv. Bu dengesizligin giderilmesi, diinya
ekonomileri arasindaki entegrasyonda dogrudan yabanci yatirimlar: giindeme getirmig
ve bunlarin ekonomik biiyiime iistiindeki etkileri incelenmeye baslanmistir. Bu nedenle
bu yiiksek lisans tezinde dogrudan yabanct yatirimlarin ekonomik biiyiimeye etkisinin

belirlenmesi amacglanmuis ve bu dogrultuda Tiirkiye ve Polonya drnegi ele alinmistir.

Yiiksek lisans tezimin her asamasinda, emek ve bilgisini benden esirgemeyen

Sayin Danisman Hocam Sibel YILMAZ TURKMEN e tesekkiir ederim.

Ayrica maddi ve manevi desteklerini hi¢cbir zaman esirgemeyen aileme sonsuz

tesekkiirler.
Istanbul, 2019

Yunus Emre Koéroglu
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GIRIS

Dogrudan yabanci yatirimlar, yatirim yapilan iilkeye basta ekonomik olmak
iizere sosyal ve ticari bilyiik faydalar saglamaktadir. DYY'ler yatirim yapildig: iilkede
dogal kaynaklarin kullanimi, dis ticaretin gelisimi, i¢ ticaretin hareketlenmesi, bilgi
gelisimi ve istthdam artis1 gibi alanlarda makroekonomik gelismeye dogrudan etki
etmektedir. Ozellikle seksenli yillarda sermaye hareketlerinin serbestlesmeye baslamasi
ile ticari ve ekonomik sinirlar kalkmis ve dogrudan yabanci yatirimlara olan ilgi artig
gostermeye baslamistir. Bu durum gelismekte olan iilkelerin gelismis iilkelere gére daha

da geride kalmasina neden olmustur.

Ekonomik biiyiimeleri i¢in gereken yatirimlari saglayacak sermaye birikimine
sahip olamayan gelismekte olan iilkeler i¢in bu durum en temel sorunlardan biri haline
gelmistir. Yatinnmlar, ekonomik biiyiimenin en 6nemli belirleyicilerinden biri olarak
kabul edilmistir. Tasarruflarinin  yetersiz kalmasi halinde {ilkeler, yatirim
gergeklestirmek icin sermaye ihtiyacin1 yabanci tasarruflar ile karsilamaya
calisacaklardir. Bu nedenle gelismekte olan {ilkelerin gelismis {ilkelerin ileri
teknolojilerini yakalayip o {lkelerle rekabet edebilme, uluslararasi piyasalarda
varliklarin1 devam ettirebilme ve siirdiiriilebilir biiylime ihtiyaclarina bagli olarak,
yabanci sermaye yatirimlarini arttirici yonde politikalar benimsedikleri goriilmektedir.
Ayrica, II. Diinya Savasi’nin ardindan diinyadaki sermaye birikiminin devamli artisinin,
yeni yatirim bolgelerine ve alanlarina olan ilgiyi arttirdigi goriilmiistiir. Bununla beraber
sermaye birikimi olan gelismis iilkelerden, 6demeler dengesi sorunu yasayan gelismekte

olan iilkelere sermaye yatirimlarinda 6nemli artiglar olmustur.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Orgiitii
(OECD)’ne gore; bir ililkede var olan isletmelerin, baska bir iilkede var olan igletmelerin
dagitim, iiretim ya da diger ekonomik faaliyetleri iizerindeki uzun dénemli kontrol
hakki, bagka bir deyisle isletme ve yatirimci arasinda olan uzun donemli bagimlilik
iligkisidir. Bu yatirimlarin genelde uluslararasi faaliyet gosteren ¢ok uluslu sirketler
araciligiyla yapildig1 ve gitmis olduklar iilkelerin sabit sermaye birikimine yonetim

bilgisi, para sermaye ve teknoloji yoluyla katkida bulunduklar1 bilinmektedir.



Hem yerli hem de yabanci literatiirde dogrudan yabanci yatirimlar ve
ekonomik biiylime iliskisi ile ilgili ¢ok sayida calisma bulunmaktadir. Caligmalar belirli
iilkeler iizerinde, belli zaman araliklarinda yapilmakta, siirekli olarak gilincellenmeleri
gerekmektedir. Bu c¢aligmada yabanci yatirimlar ve ekonomik biiylime iligkisinin
Tiirkiye ve Polonya 6rnegi lizerinden incelenmesi amaclanmistir. Bu dogrultuda tez dort

boliim olarak planlanmastir.

Birinci boliimde dogrudan yabanci yatirimlar, dogrudan ve dolayli yatirimlar
ve arasindaki farklar, dogrudan yabanci yatirim tiirleri, dogrudan yabanci yatirim
yapilma sebepleri, dogrudan yabanci yatirimlar1 smirlayict sebepler ve dogrudan

yabanci yatirimlarin belirleyicilerine yer verilmistir.

Ikinci boliimde ekonomik biiyiime genel hatlariyla ele alnarak ekonomik
bliyiimenin tanimu, tiirleri, ekonomik biiylimede etkili faktorler, ekonomik biiyliimenin

olumlu ve olumsuz etkileri ele alinmistir.

Uciincii béliimde Tiirkiye ve Polonya’da yatirim ortami ve dogrudan yatirimlar
ile Polonya’da ve Tiirkiye’de dogrudan yabanc1 yatirimlar ve ekonomik biiylime {izerine

yapilan ¢aligsmalarin literatiir 6zetleri verilmistir.

Tezin dordiincii boliimiinde ise aragtirmanin amaci, kapsami, kullanilan
modeller, hipotezler, veriler agiklanmis ve ulasilan bulgular aciklanmis, ¢alisma sonug

boliimii ile tamamlanmustir.



1.DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR, TURLERI VE
OZELLIKLERI

1.1.Yabanci Yatirnmin Tanimi ve Kapsam

Bir iilkenin karsiligini farkli sekillerde ileride 6demek iizere baska tilkelerden
temin ederek kisa zaman igerisinde ekonomik giiciine ekleyebilecegi teknolojik ve mali
kaynaklar yabanci yatirimlar olarak ifade edilmektedir. S6z konusu bu kaynaklar; iirtin
ve hizmet liretimi yapmak i¢in geldiginde kar elde eden, borg¢ olarak geldiginde anapara
ve faiz 6demesi yapilmak suretiyle dis iilkelerden temin edilen, gittigi iilkenin kisa siire
icerisinde mevcutlarin1 asan bir tiiketim ve yatinm imkéani saglayan teknolojik ve
iktisadi kaynaklar olarak belirtilmektedir. Yabanci yatirimcinin sagladig ticari ve diger
krediler, yabanci yatirimeinin nakit veya ayni sermaye yoluyla ana sirketten aldig1 hisse
ve bor¢ senetleri, yabanci yatirimcinin igletmenin dagitilmayan ve tekrar yatirima
aktarilan kar payi, yabanci yatirimcinin isletmeden aldigi nakit dis1 makine ve iiretim

haklar1 yabanci sermayenin igerigini olugturmaktadir.
1.2.Yabanci Yatirnmlar ve Tiirleri

Yabanci yatirimlar dogrudan yabanci yatirimlar ve dolayli yabanci yatirimlar
olmak iizere ikiye ayrilmaktadir. Asagida dogrudan yabanci yatirimlar, dolayli yabanci

yatirimlar ve bu iki yatirim tiirii arasindaki farklar alt bagliklar halinde ele alinmustir.
1.2.1.Dolayh Yatirnmlar

Dolayli yatirimlar genellikle dogrudan yabanci yatirnrm disinda kalan
uluslararasi sermaye hareketlerini ifade etmektedir. Bunlar mevduat sertifikasi, yabanci
banka hesab1 ve benzeri kisa vadeli para piyasasi araglarina yapilan yatirimlar ile hisse
senedi ve yabanci tahvil gibi sermaye piyasast varliklarindan olugmaktadir. Dolayli
yatirimlar “portfoy yatirimlar1” olarak da adlandirilmakta ve genel olarak su sekilde

siniflandirilmaktadir:’

! Halil Seyidoglu, Uluslararasi Finans, Istanbul: Giizem Yayinlari, 2001, s.397.



e Tahviller gibi alacak hakki veren mali araclar,
e Hisse senetleri gibi ortaklik hakki veren mali araglar.

Dolayli  yatirnmlar “kisa  vadeli sicak para hareketleri” seklinde
tanimlanabilmektedir. Bu yatirimlar 6zellikle kriz anlarinda sermayenin ani ¢ikisina
sebep olmakta, olumsuz etkileri sebebiyle gelismekte olan iilkelerde tercih
edilmemektedir. Aslinda dogrudan yabanci yatirirma gereksinim duyuldugu kadar
dolayli yatirnma da gereksinim duyulmaktadir. Hatta bu yatirim tiiriiniin {ilkeye girisi de
cikist da oldukg¢a kolay oldugu i¢in dogrudan yabanci yatirimlardan daha avantajh

olabilmektedir.?

Dolayl yatirimlar dogrudan yabanci yatirimlara gore daha kisa vadeli oldugu
icin “kisa vadeli sicak para hareketleri” olarak tanimlansa da bu tam olarak dogru
degildir. [Esasinda dolayli yatirimlar wuzun vadeli sermaye akimi olarak
nitelendirilmektedir. Yapilan yatirim genellikle para piyasasinda degil, hisse senedi ve
tahvil gibi menkul kiymetler ile sermaye piyasalarinda is gérmektedir. Yatirimei,
dogrudan yabanci yatirimdan daha kisa bir siire i¢in sermaye, temettii ya da faiz kazanci

edinmek igin yabanci iilkede hisse senedi ve tahvil gibi degerlere yatirim yapmaktadir.?
1.2.2.Dogrudan Yabanci Yatirnmlar

Dogrudan yabanci yatirimlar ev sahibi {ilkedeki sirketlerin, kaynak tilkedeki
sirketler tarafindan %10 ve daha fazlasinin satin alinmasi ve sermayenin bagka tilkeye
transferi seklinde gerceklesmektedir. Ayrica ortak girisim, 6zellestirme, sirket devri ya

da birlesmesi seklinde de ekonomiye giris yapabilmektedir. *

Ozel sermaye transferi kapsamina giren dogrudan yabanci yatirrmlar, sermaye
transferi olarak ele alinmaktadir. Bunun yani sira organizasyon, teknoloji ve girisimcilik

yeteneginin aktariminda da 6nemli rol oynamaktadir. Dogrudan yabanci yatirimlar ile

2 Sibel Ozel, “Dogrudan Yabanci Yatirm Kanunu Uzerinde Bir Degerlendirme”, Devletler Ozel Hukuk
Dergisi, 2003, s.174.

3 Sadi Uzunoglu, Kerem Alkin ve Can Fuat Giirlesel, Uluslararasi Sermaye Hareketlerinin Gelismekte
Olan Ulkelerde Makroekonomik Etkileri ve Tiirkiye, Istanbul: IMKB Arastirma Yayinlari, 1995, s.34.
# Sezgin Acikalin ve Seyfettin Unal, Dogrudan Yatirnmlar Ve Portfoy Yatirimlari: Global Ve Yerel
Faktorlerin Tiirkiye Uzerindeki Goreceli Etkisi. Bursa: Ekin Yaymevi, 2009, s.7.



birlikte know-how ve isletmecilik becerisi de ev sahibi iilkeye aktarilmakta ve

ekonomide rekabet unsuru yerini genisletmektedir.’

Dogrudan yabanci yatirim {ilkeler arasinda mali fon transferi olmasinin yan
sira icerdigi “dogrudan” kelimesinden de anlasilacagi gibi isletmecilik bilgisi, know-
how ve teknolojik degisim ve gelisimlerin de ev sahibi iilkeye aktarilmasi anlamina
gelmektedir. Bu nedenle dogrudan yabanci yatirimlar, tahvil ve hisse senetleri satin
alimi ile uluslararasi sermayeler araciligi ile yapilan portfdy yatirimlari ve yabanci

yatirimlardan farklilik gostermektedir.®

Gilinlimiizde gelismekte olan ve gelismis ekonomiler, yogun bir rekabet ve caba
icinde dogrudan yabanc1 yatirimlarini artirmaya ¢alismaktadir. Cilinkii dogrudan yabanci
yatirimlar ile birlikte istthdam, iiretim ve ihracat olanaklar1 yaratilmakta, pazarlama
yetenegi gelistirilmekte, yonetim ve know-how becerisi kazanilmakta, yeni teknolojiler
yaratilmakta ve yetersiz sermaye sorunu c¢oziilmektedir. Bunun yami sira dogrudan
yabanci yatirim yapilan bir ililkede yatirimcinin kontrol yetkisi, isletmecilik bilgisi,
teknoloji bilgisi de sermaye ile birlikte gelmekte, gerek yeni bir kurulus acgilmasi

gerekse mevcut kurulusa yatirim yapilmast tilkeyi birgok agidan gelistirmektedir.’

Dogrudan yabanci yatirimlarda “liretim etkinligi, “kaynak dagilimi etkinligi”,
“dagilim etkisi” ve “bagimsizlik etkisi” gibi kavramlar bulunmaktadir. “Uretim
etkinligi” iiretimin artmasini, ‘“kaynak dagilimi etkinligi” sermaye birikimini
hizlandirmasint ve “dagilim etkisi” iiretimin artmasi dogrultusunda {iretim bilesen
paylarmin degisimini ifade etmektedir. Ayrica “bagimsizlik etkisi” olarak adlandirilan
etki ile yatirrmin kontrol yetkisinin yabancida oldugu belirtilmektedir.® Ayrica dogrudan
yabanci yatirimlar uluslararasi sirketler aracilifiyla ulusal ekonomiye gerekli olan
sermayeyi sagladigi i¢in istikrar {istlinde ve krizlerin Oniine gecilmesinde oldukca

onemli bir etkiye sahiptir. Tiim yararlarina ve olumlu etkilerine ragmen, dogrudan

5 Ridvan Karluk, “Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Ekonomik Biiyiimeye Katkisi, TCMB
Ekonomik Istikrar”. Biiyiime ve Yabanci Sermaye Semineri (8-12 May1s 2000). Ankara: TCMB, 2001,
s.100.

¢ Acikalm ve Unal, s.9.

7 Acikalm ve Unal, s.10.

8 Zafer Yiikseler, Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari ve Is/Yatirnm Artam fligkisi, Ankara:
TCMB Yayinlari, 2005, s.3.



yabanci yatirimlar ulusal ekonomiye uluslararasi piyasadaki zararli faktorleri de
tagtyabilmekte, mali alanda faaliyet gosteren sirketlerde bu zararli etkiler daha c¢ok

goriilmektedir.’

Dogrudan yabanci yatirimlarin tesvik ya da bir kisim siibvansiyonlar ile
hiikiimet tarafindan desteklenip desteklenmeyecegi konusu oldukg¢a tartismalidir.
Hiikiimetler genelde destek vermemekte, verdigi biiylik tesvikler ile alacaklari
faydalarin denk olmayacaginmi diisiinmektedirler. Genellikle olumsuz deneyim yasayan
hiikiimetler bu destegi vermekten ¢ekinmektedir. Ayrica ¢ok uluslu sirketler, baska bir
firmaya yaptiklar1 yatirimlar kendi ¢ikarlar1 i¢in yaptiklarindan, hiikiimetin destek

vermesi iilkeye degil, cok uluslu sirketlere yaramaktadir.!”
1.2.3.Dogrudan Yabanci Yatirimlar ve Dolayh Yatirnmlar Arasindaki Farklar

Dogrudan yabanci yatirimlar ile dolayli yatirimlar arasinda genel olarak {i¢ fark

bulunmaktadir. Bunlar su sekilde siralanabilir:!!

1.Dogrudan yabanci yatirimlar (DYY) uzun vadeli ve kalic1 iken, dolayl
yatirimlar gecici ve DY'Y ’ye gore daha kisa vadelidir.

2.Dogrudan yabanci yatirnmlarda “bagimsizlik etkisi” olarak adlandirilan,
yatirimectya yatirimini dogrudan kontrol etme ve yonetme yetkisi

bulunmaktadir. Ancak dolayl yatirnmda bu yetki yoktur.

3.Dogrudan yabanci yatirimlar verimliligi ve karlilig1 artirmak i¢in iiretim
biciminde degisiklik yapma ya da yeni teknolojileri ev sahibi {ilkeye
gotiirme  gibi  sermaye yatirnmi yaninda baska faydalar da
saglamaktadir. Ancak bagimsizlik etkisi olmadigi i¢in dolayli yatirimda

bu miumkiin olmamaktadir.

° Hasan Ayaydm, “Dogrudan Yabanci Yatinmlar ile Ekonomik Biiyiime Arasindaki iliskinin
Incelenmesi”, Dumlupinar Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, Nisan, 2010, No. 26, s. 135

10 A¢ikalin ve Unal, s.15.

' Mahfi Egilmez, “Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar ve Tiirkiye”, 2016, http://www.mahfiegilmez
.com/2016/08/dogrudan-yabanc-sermaye-yatrmlar-ve.html (4 Agustos 2018).



Bu {i¢ temel farkin yami sira yatirimlarin yapildigi kurumlar bakimindan da
dogrudan ve dolayli yatirimlar birbirinden ayrilmaktadir. Dolayl yatirimlar bireysel,
kurumsal yatirimcilar ve finansal kurumlar tarafindan yapilirken, dogrudan yatirimlar
cok uluslu sirketler tarafindan yapilmaktadir. Ayrica dogrudan yabanci yatirimlarda
sirket hisselerinde en az %10 paya sahip olmak gerekmektedir. Bagimsizlik etkisi de

sahip olunan bu paydan ve oy hakkindan gelmektedir.'?
1.3.Dogrudan Yabanci Yatirim Tiirleri

Dogrudan yabanci yatirimlar, satin alma yoluyla birlesme, yeni tesis kurma
veya sube agma, ortak girisim, montaj sanayi, 6zellestirme seklinde gerceklesmektedir.

Bu dogrudan yabanci yatirim tiirleri asagida basliklar halinde ele alinmistir.
1.3.1.Satin Alma Yoluyla Birlesme

Firma birlesmesi ve satin almalar genel olarak iki veya daha c¢ok firmanin
hukuksal ve ekonomik bakimdan biiylime amaciyla birlesmeleri ya da is birligi
yapmalar1 seklinde tanimlanabilmektedir. Firmalarin birlesme sebepleri su sekilde

siralanabilir:!3
e Faaliyet alanlarini degistirmek ve var olan riski azaltmak,
e Vergiyle ilgili konularda avantaj elde etmek,
e Rekabet giiciiniin azalmasina karsilik piyasa giiclinii artirmak,
e Yonetimi daha etkin kilarak karlilig1 artirmak,
¢ Borclanma kapasitesini daha biiyiik hale getirmek,

e Olcek ekonomilerden faydalanmak.

12 Nesibe Pektag, “Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarimin Bankacilik Sektdrintin Verimliligine
Etkisi: Tirkiye Ornegi”, Yayimlanmamas Yiiksek Lisans Tezi, Gebze Teknik Universitesi SBE, 2016,
s. 4-5.

13 Nurgiil Chambers, Firma Degerlemesi Istanbul: Beta Basim Yayim Dagitim, (2. Bastm). 2009, s.8-9.



Firmalarin birlesmeleri, yatay ve dikey birlesme olmak iizere ikiye
ayrilmaktadir. Yatay firma birlesmelerinde faaliyet alam1 aymi olan iki firmanin
birlesmesi s6z konusudur ve birlesme nedeni mevcut alandaki uzmanliktan ve oOlgek
ekonomilerden en iyi sekilde yararlanmaktir. Dikey firma birlesmelerinde ise herhangi
bir hizmet ya da iirliniin imalatindan satisina kadar farkli agsamalarinda faaliyet gosteren
firmalarin birlesmesi goriilmektedir. Dikey birlesmede girdilerin istenen miktarda,
istenen kalitede ve istenen zamanda kontrol edilebilirligi artmakta ve daha 6nce pazarda
daha yiiksek maliyet ile gerceklestirilen faaliyet asamalar1 firma biinyesinde
yapilabildigi i¢in maliyet azalmaktadir.'* Diger bir firma birlesme tipi ise karma
birlesmedir. Karma birlesmede birbirinden alakasiz faaliyet alanlarinda islev goren
firmalar birlesmektedir. Amag¢ farkli faaliyet alanlarina girisin daha hizh
yapilabilmesidir. Kendi icerisinde saf karma birlesme, pazar genisletme ve (iiriin
genigletme olmak {izere iice ayrilmaktadir. Saf karma birlesmede farkli faaliyet
alanindaki firmalar birlesmekte, pazar genisletme tiirlinde ayni iiriin tireten ancak farkli
pazarlarda faaliyet gosteren firmalar birlesmekte ve {iriin genislemekte ayni alanda

liretim yapan ancak farkli {iriin iireten firmalar birlesmektedir.'?

Satin almalarda ise bir firma diger firmayr dogrudan satin almaktadir. Bir

firmanin diger firmay1 satin almasi genellikle su sebeplerden olmaktadir:'®

e Uriin cesitliligi kazanmak icin farkli iiriinler iireten firmanin satin

alinmasi,

e Ana firmanin pazarlama kanallarinin ileri asamasindaki firmalarin satin

alinmasi,

e Ana firmaya emtia saglayan firma ile emtia pazar1 denetiminin ele

gecirilmesi,

e Uretim kapasitesinin artirilmasi,

4 Nurhan Aydin, Isletmelerin Birlesmesinde Finansal Analiz ve Bir Uygulama Ornegi. Ankara:
Tiirkiye Ticaret, Sanayi, Deniz Ticaret Odalart ve Ticaret Borsalar Birligi, 1990, s.11-12.

15 Orhan Celik, Sirket Birlesmeleri ve Birlesmelerde Sirket Degerleme. Ankara: Turhan Kitabevi,
1999, 5.21-22.

16 Chambers, s.10.



1.3.2.Yeni Tesis Kurma veya Sube A¢ma

Dogrudan yabanci yatirim yapilmasi, satin alma yoluyla birlesmenin yani sira
yeni tesis kurma ya da var olan isletmenin subesini agma seklinde de yapilabilmektedir.
Sirketin birlesme yoluyla satin alinmasinda birlesilen isletme tiizel kisiligini
kaybetmektedir, ancak sube agildiginda ya da yeni tesis kuruldugunda ana isletme tiim
milkiyet hakkini sahiplenmektedir. Bu durum satin alma ile birlesmede ya da ortak
girisimde cikabilecek yonetim problemlerini 6nlemektedir. Dogrudan yabanc1 yatirimlar
kapsaminda yeni tesis kurulmasi ya da sube agilmasi olduk¢a zordur. Ciinkii dogrudan
yabanci yatirimlar ev sahibi iilke diizenlemesine karsi duyarlidir ve o iilkenin sosyo-
ekonomik diizeyi, vergi diizenlemeleri, kar transferinin yapilma kosullar1 ile yatirrmin

maliyeti dogrudan etkilenebilmektedir.!”
1.3.3.0rtak Girisim

Ortak girisimde ulusal bir isletme ile ¢ok uluslu bir isletmenin kaynaklar1 bir
araya getirilmekte ve ortak amaclar gerceklestirilmesi ic¢in finansal riskleri,
yukiimliiliikleri, faaliyetleri ve miilkiyeti iki ana isletmeden farkli olan iiglincii bir
isletme kurulmaktadir. Ortak girisim yapan isletmelerden en az birisi, ortak girisim i¢in
kurulan igletmenin bulundugu iilkenin disindan kumanda edilmektedir. Ortak girisim ile
yoOnetim, pazarlama, liretim, temel yatirim ve girisim stratejilerinin belirlenmesi kanuni
ve ekonomik olarak birbirinden bagimsiz olan ana isletmelerin ortak kontroliinde

olmaktadir.'®

Ortak girisim yoluyla yapilan dogrudan yabanci yatirimlarin faydalari su

sekilde siralanabilmektedir:'®

e Kiiciik 6lgekli isletmeler yeni teknolojileri kolayca elde edebilmektedir.

"Hiiseyin Dikmen, “Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirrmlar1 Sorunu” Yayimlanmams Doktora Tezi,
Kadir Has Universitesi SBE, 2010, s.13.

1% Dilber Ulas, Uluslararasi Pazarlara Giris Stratejisi Olarak Ortak Girisimler ve Tiirkiye
Uygulamalari, Ankara: Turhan Kitapevi, 2003, s.57.

1 Ahmet Kurtaran, “Dogrudan Yabanci Sermaye Yatinm Kararlari ve Belirleyicileri”, Atatiirk
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, Cilt 10, Say1 2, Subat 2007, 5.368.



e Kiigiik olgekli isletmeler biiylik Olgekli olanlarla rekabet edebilecek

diizeyde iiretim yapabilmektedir.

e Yatirimcilar, yeni bir is kurarak aldiklari DYY risklerini minimuma

indirmektedir.

Ortak girisimin beraberinde getirdigi bazi olumsuzluklar da olabilmektedir.

Bunlar ise su sekilde siralanabilmektedir:?°

e Ortak girisimde taraflar esit s6z sahibi olmaktadir. Bu durum karar
alimirken ¢atisma yasanmasina neden olabilmekte, kararlar geciktigi

icin isletme zarar gorebilmektedir.

e Ev sahibi iilkenin milliyetcilik durumu, kanunlar1 ve ortaklarin farkli

kiiltiirlere sahip olmas1 sorun olabilmektedir.
e Acil karar alinmada gecikmeler yasanabilmektedir.
e Isletmeler iistiinde denetim saglanmada sorunlar olabilmektedir.

Ozetle, ortak girisimin basarili olabilmesi igin farkli kiiltir ve amaglar

dogrultusunda ortak bir ¢caligma sekli belirlenebilmeli ve uyum ic¢inde calisilmalidir.
1.3.4.Montaj Sanayi

Dogrudan yabanci yatirim tiirlerinden birisi de montaj sanayidir. Ulke disinda
bulunan ana isletmeden gelen temel Ozellikli ara {irlinler, ev sahibi iilkede {iretimi
yapilan basit iirlinler ile birlestirilerek, {iretimin son basamagi ev sahibi iilke icerisinde
yapilabilmektedir. Montaj sanayisine yatirim genellikle tasima giderinden tasarruf
etmek, tliketici piyasasina yakinlasmak ve az gelismis ev sahibi iilkedeki diisiik
maliyetlerden faydalanmak i¢in yapilmaktadir. Montaj sanayi yolu ile yapilan DYY’ler
ev sahibi iilkeler i¢in belirli sanayilerin olusturulmasinda ilk asamay1 olusturmaktadir.
Yabanci yatirim ile kurulan montaj tesisleri, anaparca ya da hammaddeyi iiretici

isletmeden alarak montaji ev sahibi iilkede yapmaktadir. Biiyiikk sermaye ve ileri

20 Robert J. Carbaugh, International Economics, California: Wodsqorth Publishing, 1992, 5.256.
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teknoloji gerektiren parca ve hammaddeler yatirim yapan isletme tarafindan temin
edilmekte, diisiik sermaye ve basit teknoloji gerektirenler ise ev sahibi iilkede tiretilerek

kullanilmaktadir.

Montaj sanayi yoluyla DYY genellikle kimya sanayi, makine imalati ve
otomotiv gibi montaj tipi liretim yapan sektorlere yapilmaktadir. Piyasaya yakin yerde,
yatirimceinin lilkesinden uzakta ve daha diisiik maliyetle iirlin iiretimi, yatirnmei firmanin
maliyetini diisliriip kar elde etmesini saglarken, ev sahibi iilkeye de gelismis

teknolojilerin gelmesini saglamakta, bu islerde istihdami artirmaktadir.
1.3.5.0zellestirme

Ozellestirme kamu hukukunda, tasarrufunda, ydnetiminde veya miilkiinde olan
hizmet ya da iirtiniin toplumsal, mali ve ekonomik amaglarla, 6zel kurum, kurulus ya da
bireylere devredilmesidir. Ozellestirme genellikle siyasal, toplumsal, mali ve ekonomik

amagclar ile yapilmaktadir.?!
Genel olarak 6zellestirmenin sebepleri su sekildedir:??
e Siyasi ¢ikar elde etmek,
e (alisanlarin kurumlarina ortak olmalarini saglamak,
e Hisse senedi miilkiyetini genisletmek,

e Kamu sektoriiniin sinirlarini tam olarak belirlemek ve problem ¢6ziimiinii

daha kolay hale getirmek,
e Devletin ekonomik hayata olan miidahalesini asgariye indirmek,

e Kamu sektoriiniin bor¢glanma ihtiyacini azaltmak,

2l Kizbes Kilig Gérmezoz, “Tiirkiye’ye Dogrudan Gelen Yabanci Sermaye Yatirmlarinin Istihdam
Uzerindeki Etkileri”, Uzmanlik Tezi, T. C. Calisma ve Sosyal Giivenlik Bakanhig Tiirkiye Is Kurumu
Genel Midiirligi, 2007, s.20.
22 Hacit Dursun Gokkaya, Ozellestirmeye Bir Bakis-Tiirkiye ve Azerbaycan Orneginde, Giin
Yayinlari, Ankara, 2007, s.23.
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e Uretim verimliligini artirmak.

Dogrudan yabanci yatirm dzellestirme yoluyla yapilabilmektedir. Ozellestirme
yoluyla ev sahibi iilkeye yapilan DYY ler, diger tiirler kadar etkili olmamaktadir. Etkili
olabilmesi ve lilke ekonomisine O6nemli bir katki saglamasi i¢in ev sahibi iilkeye
uluslararasi pazarda rekabet giicii vermesi gerekmektedir. Ornegin Tayland’da
Ozellestirme yoluyla yapilan dogrudan yabanci yatirimlar ile ticari ara¢ ihracati
artirilmis ve iilkenin ihracat rekabetindeki rolii fazlalasmistir. Latin Amerika’da buna
ornek olarak telekomiinikasyonun o6zellestirilmesi verilebilmektedir. Ozellestirme
yoluyla yapilan dogrudan yabanci yatirimlarin iilkelere olan etkisi ev sahibi {ilkenin

icinde bulundugu sartlar ve duruma gore degisebilmektedir.??
1.4.Dogrudan Yabanci Yatirnm Yapilma Sebepleri

Dogrudan yabanci yatirnmlar genellikle siyasi, ekonomik ve mali sebeplerden

yapilmaktadir. Bu sebepler su sekilde 6zetlenebilmektedir:>*

e Ucuz emek ve dogal kaynak temin edilmesi: 1s giicii ve verilen emegin
karsihigt ve dogal kaynaklarin maliyetleri iilkeden iilkeye
degismektedir. Bu unsurlarin ucuz ve bol bulundugu yerlerde yabanci
yatirim yapilmasi, iiretim maliyetlerini diisiirmektedir. Cok uluslu
bircok sirket bu sebeple Tayvan, Cin, Hong Kong, Hindistan, Kore,
Meksika ve Malezya gibi iilkelere yatirimlar yapmakta ve ucuz emek ve

dogal kaynaklardan faydalanmaktadir.

e Nakit akimimin istikrarli hale getirilmesi: Isletmelerde iiretim tek bir
piyasa ile smirli degildir. Bunun nedeni nakit akimindaki istikrar
durumudur. Tek piyasada isgéren isletmeler nakit akiminda
dalgalanmalardan aninda etkilenebilmektedir. Ancak farkli iilkelerde

ekonomideki dalgalanmalar farkli olacagi icin farkli iilke piyasasina

23 Selma Durgan, “Tiirkiye’nin Dogrudan Yabanci Yatirim Potansiyelinin Cekim Modeli Kullamlarak
Belirlenmesi” Yayimlanmamis Uzmanhk Tezi, T. C. Kalkinma Bakanligi, Ekonomik Modeller ve
Stratejik Arastirmalar Genel Miidiirliigi, 2016, s.18.

24 Seyidoglu, 2007, 5.602-605.
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yapilan yatirimlar nakit akimi istikrarini dengelemek ig¢in tercih

edilebilmektedir.

e Bankacilik sektoriinde yapilan yeni diizenlemeler: Bazi imalat sanayi
sektorleri ve bankacilik sektoriinde yeni diizenlemeler ile uluslararasi
alanda faaliyet gostermek oldukca esnek ve rahat bir hal almistir. Bu
durum igletmeleri yabanci iilkelere yatirim yapma ve yeni sube

acmalar1 konusunda tesvik etmektedir.

e Kota ve tarifeler: Thracatc isletmeler genellikle ithalatcinin belirledigi
kota ve tarife nedeniyle zarara ugrayabilmektedir. Bu durumdan
kurtulmak ve piyasay1 elde tutmak icin ihracat yaptiklar1 tilkede iiretime

gecmekte ve kota ve tarifeden etkilenmemektedir.

o Isletme kararlarimn etkilesimi: Piyasalarda egemen birden fazla isletme
oldugunda, alman kararlar birbiri ile etkilesmekte, yalnizca birinin
aldig1r kararlar digerlerine de etki etmektedir. Bu nedenle egemen
isletmelerden birisi dis yatirim yaptiginda, digerleri de rekabette geride

kalmamak i¢in dis yatirima yonelmektedir.

e I¢ pivasamn klimaksa ulasmasi: Klimaks, herhangi bir pazarda bir
irlinlin veya hizmetin gelisimini tamamlamasi ve pazar doyumuna
ulagmasi olarak tanimlanmaktadir. Bir igletme yeni iiriin lirettiginde ve
iriin gelisimini tamamladiginda bir siire i¢ piyasada iirline doyum
yasanmakta, kar imkani kalmamaktadir. Bu durumda isletme yabanci
yatirimlar ile baska piyasalarda daha az rekabet igerisinde {iretim

yaparak kar etmektedir.

e Isletmelerin marka ve isimlerini paylasmaktan kacinmasi: baz
isletmelerin marka ve isimleri kendi sektorlerinde olduk¢a onemli bir
yere sahiptir. Marka ve isimleri nedeniyle satis yapan bu isletmeler

baska iilkede iiretime giderek, marka ve isim itibarlarin1 korumaktadir.
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) f§letmelerin lisans sozlesmesi, patent, teknik bilgi, birikim ve
deneyimlerini paylasmak istememesi: Isletmeler lisans sdzlesmesi,
patent, teknik bilgi, birikim ve deneyimlerini paylagmak istemedigi
icin, yurt disinda baska bir firma ile ¢alismak yerine, kendileri yabanci
yatirnm yaparak lisans sozlesmesi, patent, teknik bilgi, birikim ve

deneyimlerini korumaktadir.

e Hammadde kaynaklarina yakin olunmasi ve tasima masraflarinin
azaltilmas:: Hammadde biiyiik isletmelerin daha da biiyiimek ve
iiretimlerini artirmak icin olduk¢a &nemli bir unsurdur. Ulkeler
arasindaki kaynak ve hammadde dagilimi dengeli degildir. Bu nedenle
biiyiik isletmeler kendilerine lazim olan hammaddeye yakin olmak i¢in

diger iilkelere yatirim yapmaktadir.

Diinya Bankas1 (2018), yaymladig1 “Kiiresel Rekabetcilik Raporu™na gore gelismekte
olan iilkelere olan yatirimda tilkelerin tercih edilme sebepleri ve dnem yiizdeleri asagida

Sekil 1°de verilen grafikteki gibidir.

B ok énemli ®™Onemli ™ Az énemli Onemli degil ~ ®Bilmiyorum

POLITIK STABILITE VE GUVENLIK
YASAL DUZENLEYICILER

YEREL MARKETINBUYUKLUGU
MAKROISTIKRAR VEDOVIZKURU

¥
8
§

[§ GUCUNUN BECERISI

IY1FIZIKSEL ALTYAP:

DUSUK VERGI ORANLAR:
HAMMADDEVEISGUCUNUNDUSUK._
ALAN YA DA MULK ERIGIMI

16% 28%

YEREL MARKETLERDEKIFINANS DURUMU

Sekil 1. Dogrudan Yatirrmin Sebepleri®®

25 Diinya Bankas1, Global Investment Competitiveness. Report 2017-2018. http://pubdocs.worldbank.org/
en/651751510251223013/GIC-execsum.pdf (04.08.2018).
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Sekil 1’e gore yatirnmcilarin dogrudan yatirim yapmalarini en fazla etkileyen

unsur, yatirim yapilacak tilkenin politik stabilite ve giivenligidir.

1.5.Dogrudan Yabanci Yatirimlar: Simirlayici Sebepler

Yabanci miilkiyet ve miilk sahipligiyle ilgili kisitlamalar, dogrudan yabanci
yatirimlarin en sinirlayici sebebidir. Genellikle, iilkede yerlesik olarak bulunmayanlara
miilk sahipligi verildiginde, 6z sermaye pay: sinirlandiriimaktadir. Ornegin hedef
ilkede aym1 alanda faaliyet gosteren sirketlerin %350’sinden daha fazla sermaye
bulunduran isler i¢in yabanci sahiplenme yasaklanmaktadir. Avrupa Birligi ve Kuzey
Avrupa iilkelerinde havayollari, Japonya’daki telekomiinikasyon ve Birlesik
Devletleri’ndeki kiyr ve tatli su tasimaciligt buna Ornek verilebilmektedir. Bu
miilkiyetler genellikle vatandaslara verilmekte, dogal kaynaklarla ilgili sektorlerde miilk
sahiplenmesi vatandastan kiralama seklinde gerceklesmektedir. Ornegin Izlanda’da
balik¢ilik ve enerji sektorlerinde ve Meksika’daki petrol sektoriinde yabanci miilkiyet
yasaklanmistir. Ozellikle yabanci hissedarlar1 bu alanlardan uzak tutmak amaglanmasa
da bu yasaklar devlet tekellerinin yabanci sermaye ile paylagilmamasi amaci

tasimaktadir.?¢

Zorunlu tarama ve onay prosediirleri de sinirlayici etkileri yabanci sermaye
girisine bagli olmasina ragmen, dogrudan yabanci yatirimlart sinirlandirmak igin
kullanilabilmektedir. Ornegin Japonya’daki birkag sektor icin ve Meksika’daki tiim
isletmelerin  %49’undan fazlasinin satin alinmasi igin zorunlu tarama ve onay
prosediirleri bulunmaktadir. Baz1 iilkeler bu prosediirleri uygulamamasina ragmen,
uygulayan tlilkelerde silirecin uzamasi, onay silirecinin zorlu olmasi gibi sebeplerle
dogrudan yabanci yatirim sinirlandirilabilmektedir. Bunun yani sira 6n bildirim
zorunlulugu koyuldugunda (Japonya oOrneginde oldugu gibi), smirlandirma olarak

goriilmemekte, zorlamadig icin sermaye girisini etkilememektedir.

26 OECD, Foreign Direct Investment Restrictions In OECD Countries, 2002, https://www.oecd.org/
eco/reform/2956455.pdf (04.08.2018), s.2.
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Dogrudan yabanc1 yatirim giriglerini engelleyebilecek diger resmi sinirlamalar,
yabanci uyruklu sirketlerin yabanci sirketlerin istiraklerinde bulunan isletmelerin
yonetimleri lizerindeki sinirlamalarini kapsamaktadir. Avrupa Birligi liyesi iilkelerde
Kanada’da sigorta sirketlerinde ve Japonya’daki tasimacilik endiistrilerinde oldugu gibi,
vatandaslarin veya konut sakinlerinin yonetim kurulunun cogunlugunu olusturmasi
gerekliligi,  yabanci  sahiplerin  kendi  miilkleri  {izerindeki  kontroliinii
zayiflatabilmektedir. Yatirnmcilar bu kosullar altinda yatirnm yapmak konusunda
tedirgin olmakta ve dogrudan yabanci yatirimlar smirlandirilabilmektedir. Benzer
sekilde, eger yonetmelikler yabanci uyruklularin istthdamimi kisitlarsa (6rnegin
Tiirkiye’de), yatirnmcilar yatirimlarint  degerli  kilmak icin gerekli uzmanhigi
kullanamayacaklarini diisiinebilmektedir. Ayrica, cogu Avrupa Birligi iilkesinde deniz
tagimacilig icin kabotajda olmayan {iiyelere karsi sinirlamalar gibi durumlar, yabanci
sermayeli sirketlerin karlarin1 ve dolayisiyla yabanci yatirimcilarin islem yapmaya

istekli oldugu fon miktarim simirlayabilmektedir.?’

Yukarida bahsedilen resmi sinirlamalarin yani sira dogrudan yabanci yatirimlar
iizerinde resmi olmayan kamu sinirlandirmalart ve 6zel smirlandirmalar da
yapilabilmektedir. Resmi olmayan simirlamalarin oldukca yaygin oldugu ve yerli
isletmelerin yabanci sahipligini sinirlamak i¢in sistematik sekilde bunlar1 kullandig:
konusundaki kani olduk¢a yaygindir. Bu nedenle, Amerika Birlesik Devletleri (ABD)
Ticaret Temsilcisi sik sik Japonya’daki sirket kontrolii sisteminin ABD sirketlerinin
yatirimlarint engelledigini ve Avrupa Birligi’ndeki telekomiinikasyon alanindaki
diizenleyici uygulamalarin fiilen dogrudan yabanci yatirnmecr Onlemi olarak
kullanildigin1 dile getirmektedir. Benzer sekilde, Japonya Ticaret ve Ekonomi
Bakanligi, Amerika Birlesik Devletleri’'ndeki mali hizmetlerde DY Y nin ¢esitli ve
karmagik diizenlemeler tarafindan kisitlandigini ve ara baglantilarla ilgili engellerin
Avrupa Birligi’'ndeki telekomiinikasyona yabanci girisini engelledigini iddia

etmektedir.?®

27 OECD, s.3.
28 OECD, s.3.
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Bu bilgiler dogrultusunda dogrudan yabanci yatirimlari sinirlayict faktorler su

sekilde siralanabilir:?°
e Siyasi tartigmalar,
e Emek, politika, kontrol degiskenleri ile ilgili sinirlayicilar,

e Yatirim, erisim, faaliyetler, alanlar, iirlinler, miilkiyet ve arazi kullanimi

ile ilgili engeller,
e Tarama ve onay prosediirleri,
e Resmi ve resmi olmayan sinirlayicilar.
1.6.Dogrudan Yabanci Yatirnmlarin Belirleyicileri

Dogrudan yabanci yatirimlarin belirleyicileri yatirim alan ve yatirim yapan
olmak Tlizere degerlendirilebilmektedir. ~Bunlar asagida basliklar  halinde

degerlendirilmistir.
1.6.1.Yatirim Alan Ulkeler Acisindan Dogrudan Yabanc1 Yatirim Belirleyicileri

Yatirim alan iilkeler acisindan dogrudan yabanci yatirim ele alindiginda, bir
iilkenin yatirim alabilmesi i¢in en Onemli etken olarak kar olanaklar1 6n plana
cikmaktadir. Karin elde edilmesi i¢cin ekonomide sermaye hareketlerinin serbest olmasi,
yatirimceilarin herhangi sekilde sinirlandirilmamasi gerekmektedir. Genel olarak alt yap1
imkanlari, vergi oranlari, yasal ve kurumsal diizenlemeler, verimlilikte beklenen artislar,
karlilik degerlendirmesi, risk degerlendirmesi, emek arzi ve kalitesi ve faiz oranlari
yatirim alan ilkeler acisindan dogrudan yabanci yatirrmin belirleyicilerini

olusturmaktadir.3°

2 Qyafiqah Lina Hidayah, Foreign Direct Invesment, 2013, https://www.slideshare.net/syaffhk/fdi-
finally-the-real-one (04.08.2018).

30 Katarzyna Zukrowska, Malgorzata Gracik, Anna Pochylczuk, Dominik Sobczak ve Jolanta Zombirt,
FDI and Trade: Exemplification of Poland and other Post-communist States, Ezoneplus Working
Paper No. 7A, 2002, s.2.
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Yatirim alan iilkeler acisindan dogrudan yabanci yatinm belirleyicileri
Birlesmis Milletler Ticaret ve Kalkinma Orgiitii (UNCTAD) tarafindan kendi icerisinde
ekonomik, yatirim ortamma iliskin ve politik etmenler olarak simflandirilmaktadir.’!

Bunlar su sekilde siralanabilir:
1. Ekonomik etmenler

a.Etkinlik odakli: Olgek ekonomileri, bdlgesel biitiinlesmeler, is

giicli verimliligi, varlik ve kaynaklarin maliyeti

b.Kaynak-varlik odakli: Yenilik¢i ve teknolojik patent ve marka
gibi varliklar, arastirma ve gelistirme faaliyetleri, fiziki altyap,

nitelikli ve niteliksiz is giicli, hammadde

c.Pazar odakli: Piyasa yapisi, tiiketici tercihleri, uluslararasi
piyasalara giris potansiyeli, iktisadi biiyiime, kisi basina diisen
milli gelir, pazar biiyiikligi

2. Yatirim ortamina iliskin etmenler
a.Sosyal etkenler
b.Yatirim sonrasi hizmetler
c.Resmi ve resmi olmayan maliyetler
d.Yatirim tesvikleri
e. Yatirim promosyonu
3.Politik etmenler
a. Yabanci istiraklerin anlasma standartlari

b.Piyasalarin islevi ve yapistyla ilgili politikalar

3 UNCTAD, World Investment Report 1998, 1999.
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c. Ozellestirme politikasi

d.Ticaret politikas1 ve dogrudan yabanci yatirim ile uyumu
e. Vergi politikasi

f. Yabanci yatirimlarla ilgili uluslararasi anlagsmalar

g.Sosyal, politik ve ekonomik istikrar

Uluslararas1  Yatirimcilar Dernegi (YASED) ve Tiirk Sanayicileri ve Is

Insanlar1 Dernegi (TUSIAD) ise yatirim alan iilkeler agisindan dogrudan yabanci

yatirim belirleyicilerini yediye ayirmaktadir. Bunlar asagidaki sekildedir:*?

1. Ar-Ge: Arastirma-Gelistirme (Ar-Ge) harcamalari

2.Telekomiinikasyon ve ulasim altyapisi: Yerel telefon maliyetleri, internet
maliyetleri, uluslararas1 sabit telefon maliyetleri, havayollari, su

ulagimi, karayollari, demir yollar1 ve bu yollarin yogunlugu

3.Tesvik ve vergiler: Hibe ve vergi tesvikleri, uluslararas: ticaretten alinan
vergiler, iirlin ve hizmet iistiinden alinan vergiler, tahsil edilen kurumlar

vergisi, ortalama kurumlar vergisi
4.Enerji: Enerji tiiketimi ve maliyeti
5.1sgiicii: Calisan kalitesi, isgiicii verimliligi ve maliyeti

6.Kamu yonetimi ve siyasi ortam: Yabanci sermayeyle ilgili kanunlar,

yolsuzluk ve riigvet, blirokratik islemler, yasal ¢ergeve, siyasi istikrar

7.Genel makroekonomik degiskenler: Finansal kurumlardan alinan
krediler, kamu biitcesi dengesi, mali olanak ve kurumlarin giici,
makroekonomik durumun istikrari, i¢ piyasalarin biliylime durumu ve

boyutu, kisi basina diisen gayri safi yurt ici hasila

32 TUSIAD ve YASED, FDI Attractiveness of Turkey: A Comparative Analysis, 2004.
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Bir iilkenin yatirim alabilmesi i¢in en 6nemli etken olan kar olanaklar1 disinda
yukarida agiklanan Ar-Ge harcamalari, telekomiinikasyon ve ulagim altyapisi, tesvik ve
vergiler, enerji, isgiicli, genel makroekonomik degiskenler, kamu yonetimi ve siyasi
ortam belirleyici olmaktadir. Dogrudan yabanci yatirim alan {ilkelerin izledigi bu yedi

adim, {ilke ekonomilerine olumlu anlamda dogrudan etki etmektedir.
1.6.2.Yatirim Yapan Ulkeler A¢isindan Dogrudan Yabanci Yatirim Belirleyicileri

Yatirim yapan {ilkeler agisindan dogrudan yabanci yatirnrmin en Onemli
belirleyicisi kar elde etmektir. Yatirimcilar “kar elde etmek” amaci ile dogrudan yatirim
yapmaya yonelmektedir. Temel amag ¢evresinde sekillenen diger belirleyiciler ise su

sekilde siralanabilmektedir:3?
e Yatirim c¢esitlendirmesi, hammadde saglanmasi,
e Olcek ekonomileri, faaliyet biitiinlestirmesi,
e Glimriik tarifeleri, fis ticaret kisitlamalari,
e Ucuz is giicli ve hammadde.

Bir iilkeye dogrudan yatirim yapan yabanci yatirimcilarin temel amaci; dontisii
hizl1 ve yiiksek olan karlilik elde etmektir. Bu dogrultuda yabanci yatirimeilar; yatirim
yapmadan Once hedef {ilkedeki yatirim cesitliliklerini, 6lgek ekonomilerini, tilkedeki
hammadde ihtiyacim1 ve kapasitesini, is giiclinii, giimriik siiregleri ile ilgili yasal
prosediirleri, ticari ayricalik ve kisitlamalar uygulanan iilkeler ile ilgili ticaret kapsamini
risk yonetimi modelinde inceler ve analiz eder. Uygun sartlar olustugu takdirde yatirim

siireci baglamis olur.

33 John H. Dunning, Multinational Enterprise and The Global Economy, Wokingham: Addison-
Wesley, 1993, 5.60.
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2. EKONOMIK BUYUME

2.1.Ekonomik Biiyiime Tanimi

Ekonomik biiylime en yalin ve basit sekliyle, ekonomi genelindeki iiriin ve
hizmet oranindaki artisin bir biitlin olarak ifadesidir. Baska bir tanim yapilacak olursa
ekonomik biiyiime, bir iilkede mevcut imalat imkani egrisinin “biitiin” olarak
geniglemesi veya uzun donem talep egrisinin saga kaymasi ile olusan durumdur.
Ekonomik biiylime arz kapasitesindeki artis ile gerceklesmekte ve bu artislar uzun

siirede meydana gelmektedir.*

Daha genis kapsamli bir tanima gore ekonomik biiyiime, “bir ekonomide var
olan toplam iiretim, toplam yatirim, toplam ihracat, toplam ithalat gibi temel
makroekonomik gdstergelerin, ekonomide is giicli yaratma kapasitesi yani istthdam ve
iiretim kapasitesi agisindan t doneminden t+1 donemine artmasi” olarak agiklanabilir.
Belli bir donem igerisindeki nihai hizmet ve iiriin artisin1 ifade eden ekonomik biiylime,
imalat miktarindaki artislarin yani sira orgiitsel ve teknolojik yapilanmadaki ileri diizey

gelisim siireciyle de dogrudan iliskidir.*

Ekonomik biiyiimenin tanimi iktisat¢ilar agisindan farkli yapilabilmektedir.
Ekonomik biiylime teorisine gore yapilan bu tanimlarda bazi ortak noktalar

bulunmaktadir. Bunlar su sekildedir:3

e Ekonomik biiylime, “sermaye stogunda meydana gelen artisla beraber

toplam faktor verimliliginde meydana gelen artiglardir™.

e Ekonomik biiyiime “bir iilkenin ulusal hasilasinin donemler itibariyle

artislar gostermesidir”.

3 Aykut Kibritcioglu, “Iktisadi Biiyiimenin Belirleyicileri ve Yeni Biiyiime Modellerinde Beseri
Sermayenin Yeri”, A.U. Siyasal Bilgiler Fakiiltesi Dergisi, 1998, Cilt.53, 5.207-230.

3 Omer Yimaz ve Merter Akinci, “Iktisadi Biiyiime ile Cari Islemler Bilancosu Arasindaki Iliski:
Tiirkiye Ornegi”, Atatiirk Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, 2011, Cilt 2, Say1 2, s. 364.
36 Ahmet Turan Cetinkaya, “Tiirkiye Ekonomisinde Biiyiimenin Belirleyicileri 1975-2012”,
Yayimlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul Universitesi SBE, 2014, s.5.
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e Ekonomik biiylime toprak, is giicii, niifus ve diger imalat faktorlerinde

olusan artiglardir.

Ozetle ekonomik biiyiime genellikle bir senelik bir dénem olarak herhangi bir
iilkede belirli bir donemde yabanci ve yerli tiim firmalar tarafindan iiretilen ve piyasaya
sunulan biitlin nihai hizmet ve {iriinlerin para ile ifade edilmis hali olan Gayri Safi Milli

Hasila (GSMH) veya Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYIH) da artis goriilmesidir.>’
2.2.Ekonomik Biiyiimenin Tiirleri

Ekonomik biiyiime kendi igerisinde ¢ok farkli sekillerde siniflandirilmaktadir.

Genel olarak ekonomik biiyiime tiirleri dokuza ayrilmaktadir. Bunlar su sekildedir:*®

1.Biyolojik biiyime: Canli varliklarin  biiylimesinden esinlenerek
isimlendirilen bu biliyiime tliriinde ilk olarak hizli bir biiyiime
goriilmekte, daha sonra yavaslayarak, canlidaki 6liim gibi bir anda

durmaktadir. Durduktan sonra gerileme oldugu da goriilmektedir.

2.Ustel biiyiime: Adindan da anlasilacagi gibi siirekli hiz1 artan biiyiime
tiirlidiir. Baz:1 iilkelerde belli donemlerde goriilse de, siirekli olarak iistel

biliylimenin gergeklestigi bir lilke bulunmamaktadir.

3.Durgun biiyiime: Durgun biiylimede niifus ve milli gelir artis hizi
birbirine esittir. Bu nedenle kisi bagma gelirin artis hiz1 “sifir”
olmaktadir. Yani gelir artttkca ona paralel artan niifus tarafindan
kullanilmakta, ekonomi biiylidiikkce, kisi basina diisen gelir ayni

kalmaktadir.

4.Acik biiylime: Serbest piyasa ekonomisi olan biitiin iilkelerde agik
bliylime goriilmektedir. Bu tiirde emek ve uluslararasi biiyiime ¢ok

Onemlidir.

37 Muht9§em Kaynak, Kalkinma iktisad1, Ankara: Gazi Kitabevi, 2014, s.69.
3% Ali Ozgiiven, Iktisadi Biiyiime, Iktisadi Kalkinma, Sosyal Kalkinma, Planlama ve Japon
Kalkinmasi. Istanbul: Filiz Kitabevi, 1988, s.85.
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5.Kapali biiyiime: Devletin ekonomiye her a¢idan miidahalede bulundugu
bu bilyime tiri 19. yilzyilda Arnavutluk ve Japonya’da
gergeklestirilmeye calisilmistir. Bu biiylimede iilkenin kendi 6z kaynagi

temel alinmakta, disa olan bagimlilik kaldirilmaya calisilmaktadir.

6.Planl biliylime: Her alanda verim ve etkinligin artirilmasi amaglanan bu
biliylime tiirlinde kisith kaynaklarin hangi {iriiniin {iretimi i¢in hangi
miktarda kullanilacagi planlanmaktadir. Planlar “yol gosterici” olarak
bazi sektorlere uygulanabildigi gibi, “otoriter planlama” olarak tiim

sektorlere zorunlu tutulabilmektedir.

7.Spontan biiylime: Devletin ekonomiye olduk¢a az miidahale ettigi bu
biliyiime tiirii neoklasik, klasik ve fizyokrat iktisat¢ilarin teorilerinde
goriilmektedir. Belli  orandaki biiylime iiretim faktorlerinin

kendiliginden harekete ge¢mesi ile spontan olugmaktadir.

8.Dengeli biiyiime: Dengeli ekonomik biiylime tiiriinde yatirimlar birbirine
bagimli sekilde uyumlu paketler halinde gergeklestirilmekte, alt baslik

olarak degerlendirilmektedir.

9.Dengesiz biiylime: Dengesiz biiyiime, ekonomideki sektorlerde dengeli
biliylimenin aksine dengesizlik yaratilmasi sonucunda ortaya ¢ikmakta;

alt baglik olarak degerlendirilmektedir.

Dengeli biiyiime modelinde tiim sektorlerin kollektif bir uyum i¢inde birbirini

besleyecek sekilde biiylimesi hedeflenir. Bir sektorde yasanan orantisiz biiylime veya

kiiciilme domino etkisi ile diger sektorleri de etkileyecegi i¢in bu biiyiime modelinde

devlet-6zel sektor is birligi ve uyumu oldukg¢a 6nemlidir.

Dengesiz biiyiime modeli ile ilerleyen {ilkelerde kisa vadeli hedeflerde

ekonomik bir kazanim elde edilse de uzun vadede dengesiz biiyiime modeli iiretimi ve

ihracatt olumsuz etkilemekte, bir¢cok sektoriin dis pazarlara bagli olmasina neden

olmaktadir. Ornegin Tiirkiye'de son yillarda insaat sektoriiniin hizla biiyiimesi kisa

vadeli kazanimlar getirse de, uzun vadede birgok sektdrde biiylime oranlar1 azalmis ve

23



dis pazarlara bagimlilik biiylik bir artis gostermistir. Dolayisiyla dengeli ve dengesiz
bliylime modelleri, kapsamlar1 geregi diger biiylime modellerinden ayrilmaktadir.
Dengesiz ve dengesiz biiylime ise 2.2.1. ve 2.2.2. boliimlerinde ayrintili sekilde

aciklanmustir.
2.2.1.Dengeli Biiyiime

Dengeli biiylime tiiriinde ekonomide bulunan tiim sektorler uyumlu sekilde
gelismekte ve uyumlu biliylime gergeklesmektedir. Sektorler arasinda karsilikl
bagimlilik esastir ve bagimhlik tiiketim ve iiretimde gegerli olmaktadir. Uretimle
ilgilenen her bir departman, pazarda c¢iktilarina yer bulmak zorundadir. Dengeli
biliylime, asir1 liretim durumu ya da darbogazin herhangi bir sektdrde yasanmamasidir.
Dengenin saglanmamasi ve higbir sektoriin ekonomik faaliyetinin sikintiya diismemesi
icin eldeki yatirim fonlar1 dengeli sekilde dagitilmalidir. Dengeli biiylimede denge; dis
ve i¢ talep, giyecek iirlinler ve gida maddeleri, hammaddeler ve sanayi mallari, tiiketim
ve yatirim mallar1 gibi konularda saglanmaktadir. Bu dengelerin kurulmasi ile kaynak

israfi 6nlenmekte, ekonomideki tiim sektorler dengeli bityiimektedir.>

Dengeli ekonomik biiyiime tiirlinde yatirimlar birbirine bagimli sekilde uyumlu
paketler halinde gerceklestirilmektedir. Her sektore ne kadar yatirim yapilmasi gerektigi
ve yapilan yatirim ile ne kadar biiyiime gerceklesebilecegi “input-output” tablolar1 ile
belirlenmektedir. Ornegin, bir demir celik fabrikas1 kurulurken makine sanayisi, ulagim
hizmetleri, demir iretimi de gelistirilmekte, birbirine bagimli olan tim sektorler

dengede tutulmaktadir.*

Dengeli ekonomik biiyiime i¢in yatirimlarin dengeli ve planl sekilde yapilmasi
gerekmektedir. Dikey ve yatay baglantilar etkin sekilde kurulmadan, herhangi bir plan
yapilmadan endiistri kuruldugunda, gelir diizeyi ve dar pazar nedeniyle {iretilen iiriinler

satitlamamaktadir. Bu da ekonominin dengesini bozacaktir. Bu nedenle es zamanh

3% Yal¢in Acar, Iktisadi Biiyiime ve Biiyiime Modelleri, Bursa: Dora Yayinevi, 2008, s.34-35
40 Seyidoglu, 2007, s.112.
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olarak bu endiistriyi tamamlayict unsurlar kurulmali, birbirinin miisterisi olan

endiistriler ile denge kurularak dengeli biiyiime saglanmalidir.*!

Dengeli biiylimenin elestirildigi bir¢ok konu bulunmaktadir. Bunlar su sekilde

siralanabilir;*?

e Eldeki kaynaklarin tamaminin ekonomideki biitiin sektorlere dagitilmast,
sektor bagina diisen kaynak oraninin azalmasina neden olmaktadir. Bu
da  sektorlerin istenen biiyiikliige ulasmasina engel teskil

edebilmektedir.

e Dengeli biiylimede birbirine bagimli endiistrilere esit yatirimlar
yapilmaktadir. Yatirimin hangi endiistriden baslayacaginin belirlenmesi

icin net bir yontem olmadigindan sorun yasanabilmektedir.

2.2.2.Dengesiz Biiyiime

Dengesiz bilyiime tiirii, dengeli biliylimeye yapilan elestiriler ve gercek hayatta
bu biiylime tiiriinliin sorunsuz uygulanmasinin imkansiz oldugu diisiincesi ile ortaya
atilmistir. Fransiz Iktisat¢1 olan Perroux, dengesiz biiyiime modelini ilk ortaya atan
kisidir ve ekonomilerin genel olarak hiyerarsinin, dengesizliklerin ve esitsizliklerin
icinde bulundugunu, bu engellerin asilmaya calisilmasi yerine, engelleri faydali hale
cevirmenin ekonomiye fayda saglayacagini one siirmiis ve dengesiz biiyiime modelini

olusturmustur.*3

Dengesiz biiylime, ekonomideki sektorlerde dengeli biiylimenin aksine
dengesizlik yaratilmasi sonucunda ortaya ¢ikmaktadir. Dengesiz biiyliimede 6ncii bolge
ve sektorler, geride kalan bolge ve sektorleri pesine takmakta, o bolge ve sektorlerin

gelisme ve bilyiimelerine yardimci olmaktadir.*

4! Fikret Bagkaya, Azgelismisligin Siirekliligi, Ankara: imge Kitabevi, 1991, 5.48.

42 Ercan Diilgeroglu, Kalkinma Ekonomisi, Bursa: Uludag Universitesi Yaynlari, 2000, s.42.
43 Acar, s.35.

44 Sami Taban, iktisadi Biilyiime Kavram ve Modeller, Bursa: Ekin Yaymevi, 2016, s.23.
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Dengesiz ekonomik biiyiimede genel olarak su iki hususa dikkat

cekilmektedir:*

1.Baz1 sartlara maruz kalindiginda kalkinma hizinin daha yiiksek olmasi

icin dengesiz biiylime gerekmektedir.

2.Ekonomik ac¢idan biiylimek i¢in dengeden sapmalara gidilebilmektedir.
Dengesiz ekonomik biiylime ve kalkinma genellikle su durumlarda

faydali goriilmekte ve 6zellikle olusturulmaktadir:*6
a.Boliinmezlik 6nemli oldugunda,

b.Yiiksek gelir elde etmenin dengeli biiyiimeden 6nemli oldugu

durumlarda,
c. Yeni uygulama ve buluslara imkan hazirlanmasinda,
d.Biiyiiltme maliyetlerinin yiiksek olmasi durumunda.

Bu bilgilerden 6zetle, dengesiz biiylimenin ekonomik acidan gelismis sektor ve
bolgelerin, geride kalmis sektor ve bolgelere “lokomotif” olacagi, dengesiz biiylimenin
kalkinma ve bilyiimeyi hem hizlandiracagi hem de kolaylastiracagi diisiiniilmektedir.
Bu modele gore endiistriler arasindaki geri ve ileri baghliklar ekonominin kritik
sektorlerindeki biliylime ile dengesizligi lehine kullanabilmekte ve diger sektorlerde

kritik sektorlerdeki biiyiimeyi takip etmektedir.*’

2.3.Ekonomik Biiyiimede Etkili Faktorler

Ekonomik biiyiimede etkili faktorler ile ilgili yerli ve yabanci literatiirde ¢ok
sayida ¢aligma bulunmaktadir. Farkli kavramsal ve metodolojik bakis agilar1 kullanan

bu ¢alismalar farkli aciklayic1 parametreler lizerinde durmus ve ekonomik biiyiimede

45 Akin Ilkin, Kalkinma ve Sanayi Ekonomisi, istanbul: istanbul Universitesi Iktisat Fakiiltesi Yayinlar,
1976, s.108.

46 Diilgeroglu, s.43.

47 Ozgiiven, s.85.
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etkili faktorleri farkli sekillerde ele almustir. Petrakos ve Arvanitidis yaptiklari

calismada ekonomik biiyiimede etkili faktdrleri su sekilde derlemislerdir:*®

e Yatirim: Yatirim, neoklasik ve endojen biiyiime modellerinin belirledigi
ekonomik biiylimenin en temel belirleyicisidir. Bununla birlikte,
yatirim neoklasik modelde gecici bir etki gosterirken, endojen biiyiime

modellerinde ise daha kalic1 etkilere neden olmaktadir.

e Beseri sermaye: Beseri sermaye, birka¢c endojen biiylime modelinde
temel biiylime kaynagi ve neoklasik modelin kilit uzantilarindan biridir.
Beseri sermaye terimi temel olarak calisanlarin egitim ve Ogretim
yoluyla beceri ve know-how hakkinda bilgi edinmesini ifade ettiginden,
yapilan calismalarin ¢ogunlugu egitim ile ilgili vekiller kullanarak

beseri sermayenin niceligini 6lgmektedir.

¢ Yenilik¢ilik ve Ar-Ge faaliyetleri: Yenilikcilik ve Ar-Ge faaliyetleri,
ekonomik ilerlemede verimliligi ve biliylimeyi artiran 6nemli bir rol
oynayabilmektedir. Bu durum, yeni ve {listiin siire¢lerin ve iirlinlerin
tanitilmasimi  saglayan  teknolojinin  kullaniminin  artmasindan
kaynaklanmaktadir. Bu rol, ¢esitli endojen biiylime modelleri tarafindan
vurgulanmistir ve inovasyon ve/veya Ar-Ge ve ekonomik biiylime
arasindaki giiclii iligki, bircok calisma tarafindan deneysel olarak

kanitlanmustir.

e Makroekonomik kosullar: Ekonomik politikalar ve makroekonomik
kosullar, ekonomik biiyiimenin gergeklestigi cergeveyi olusturduklari
icin, ekonomik biiylime {istiindeki roliiniin belirlenmesi oldukga zor
olmaktadir. Literatiirde, insan sermayesi ve altyapisina yapilan
yatirimlar, police ve yasal diizenlemelerin iyilestirilmesi dahil olmak
iizere ekonomik biiylimeye neden olabilecek bir dizi ekonomik politika

incelenmistir. Yapilan ¢alismalarda hangi politikalarin biiylimeye daha

4 George Petrakos ve Paschalis Arvanitidis, “Determinants of Economic Growths”, Economic

Alternatives (2008), Vol 1, s.14-17.
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elverigli oldugu konusunda bir fikir birligi bulunmamaktadir. Buna
karsilik, ekonomik biiylime i¢in saglam makroekonomik sartlar olmasi
gerektigi diisiiniilmektedir. Ozellikle istikrarli bir makroekonomik
ortam, belirsizligin azaltilmasi yoluyla biiylimeyi destekleyebilirken,
makroekonomik istikrarsizlik, verimlilik ve yatirim tizerindeki etkileri
ile Dbiiyimeyi olumsuz yonde etkileyebilmektedir. Literatiirde
biliyiimeye etki eden ¢esitli makroekonomik faktorler; enflasyon, maliye

politikasi, biitce agiklar1 ve vergi yiikii seklinde verilmektedir.

e Politika/Siyaset: Yapilan calismalar, politikanin ekonominin biiyiime
potansiyeline 6nemli katkilar yaptigini ortaya koymaktadir. Demokrasi,
gectigi  cesitli  kanallara bagli  olarak ekonomik  biiylimeyi
geciktirebilmekte ve artirabilmektedir. Ekonomik biiylimeyi etkileyen
genel politik faktorler, politikanin konusu ve algisi, politikanin siddeti,

siyasi taraflilik, hiikiimetin istikrar1 ve demokrasi seklindedir.

e Sosyokiiltiirel faktorler: Son donemlerde yapilan ¢alismalar ekonomik
bliylime {istlinde ¢esitli sosyokiiltiirel faktorlerin etkili oldugunu
gostermektedir. Giiven, bu kategoriye ait onemli bir degiskendir. Giiven
veren ekonomilerin, inovasyonu tesvik etmeleri, fiziki sermayeyi
biriktirmeleri ve daha zengin insan kaynaklarina sahip olmalan ile
ekonomik biiyltimeye elverigli olmalar1 beklenmektedir. Buna karsilik,
etnik cesitlilik, giiveni azaltarak, kutuplagsmay1 artirmakta ve biiylime
anlaminda tarafsiz hatta olumsuz etkileri olan politikalarin
benimsenmesini tesvik ederek biiylime {iizerinde olumsuz bir etki

gosterebilmektedir.

e Cografi faktorler: Cografyanin ekonomik biiylime {istiinde etkili
oldugunu gosteren bircok ¢alisma bulunmaktadir. Genel olarak
ekvatordan uzaklik, sahilden uzaklik, ortalama sicaklik, toprak kalitesi
ve hastalik ekolojisi gibi bircok cografi faktér ekonomik biiyiimeyi
etkileyebilmektedir. Ayrica {ilkenin bulundugu cografyadaki dogal
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kaynaklar ve cevherler ekonomide olduk¢a Onemli bir etki

gostermektedir.

e Demografik egilimler: Demografik egilim ve ozellikler de ekonomik
biliylimeye dogrudan ve dolayl etki edebilmektedir. Bir popiilasyondaki
yas dagilimi, niifus oram gibi demografik faktorler ekonomik biiylime

ustiinde etkili olmaktadir.

Diger bir ifadeyle ekonomik biiylime, insan kaynaklar1 (aktif niifusu artirma,
insan sermayesine yatirim yapma), dogal kaynaklar (toprak, yeralt1 kaynaklari),
istihdam edilen sermayedeki artis veya teknolojik gelismeler gibi dogrudan etkenler
tarafindan etkilenmektedir. Ekonomik biiyiime, kurumlar (finansal kurumlar, &zel
idareler vb.), toplam talebin biiytikliigii, tasarruf oranlari ve yatirim oranlari, finansal
sistemin etkinligi, bilitce ve maliye politikalari, isgiicli gocii, sermaye ve hiikiimetin

verimliligi gibi dolayl faktorlerden de etkilenmektedir.*

Bu dogrultuda ekonomik biiylimenin dort ana belirleyicisi vardir: insan
kaynaklari, dogal kaynaklar, sermaye olusumu ve teknoloji. Ancak arastirmacilarin her
belirleyiciye verdigi 6nem farkli olmakta, yapilan ¢alismalarda ele alinan kriterlere gore

bu belirleyiciler farkli sonuglar verebilmektedir.>

2.4.Ekonomik Biiyiimenin Olumlu ve Olumsuz Etkileri

Ekonomik biiylime bir¢ok alana olumlu ve olumsuz etkilerde bulunmaktadir.
Ekonomik biiylimenin olumlu ve olumsuz etkileri asagida alt bagliklar halinde ele

alinmaktadir.

4 Florin Teodor Boldeanu ve Liliana Constantinescu, “The Main Determinants Affecting Economic
Growth”, Bulletin of the Transilvania University of Brasov Series 2015, Vol §, No 2, 5.330.
30 Boldeanu ve Constantinescu, s. 330.
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2.4.1.Ekonomik Biiyiimenin Olumlu Etkileri

Ekonomik biiyiimenin en olumlu etkisi insanlarin yasam standardini
artirmasidir. Ekonomik biiylime yoksullugu azaltabilmektedir. Ciinkii insanlarin gelirini
artirabilmekte ve insanlarin yasamak i¢in gerekli mallar1 elde etmelerini
saglamaktadir.>! Eger insanlar yiiksek gelirlere sahiplerse, daha liiks mallar
tilketebilmekte ve toplam talebi canlandirabilmektedir. Bu, firmalar1 daha fazla
iiretmeye tesvik etmekte ve ekonomideki potansiyel ¢ikt1 diizeyini artirmaktadir. Gelir
ve cikti arttiinda vergi oranlarinda herhangi bir artis olmadan vergi gelirleri de
artabilmektedir. Hiikiimet boylece egitim ve saglik hizmetleri gibi kamu hizmetlerini
iyilestirmek i¢in daha fazla para harcayabilmekte ve bu da insanlarin yagam standardini

daha iist diizeylere tasimaktadir.>?

Ekonomik biiyiimenin diger oOnemli avantaji, istthdam oranlarinin
ylikselmesidir. Ekonomik biiyiime s6z konusu oldugunda, toplam talep artmakta, bu
nedenle firmalar iiretim seviyesini artirmak i¢in daha fazla is¢i istihdam ederek daha
fazla ig firsat1 yaratmaktadir. Firmalar, yiiksek getiri oran1 nedeniyle ekonomik biiyiime
sirasinda yatirimi artirmak icin daha fazla giliven duymakta bu durumla birlikte
yatirrmlar arttiginda, is firsati da artis gostermektedir. Istihdam orani yiikselince,
hiikiimetin insanlarin issiz kalmalar1 i¢in refah Odemesine yaptigi harcamalar da
azalmaktadir. Bu durum, hiikiimetin kamu hizmetlerinin kalitesini artirmak i¢in daha

¢ok para harcayabilmesine olanak saglamaktadir.>

Ekonomik biiyiimenin olumlu etkileri ile yasam standardi artmakta ve istthdam
oranlar1 ylikselmektedir. Bu etkilere bagli olarak ekonomik biiyiimenin diger olumlu

etkileri su sekilde siralanabilmektedir:>*

1.Daha yiiksek ortalama gelir: Daha yiiksek ortalama gelir, tiiketicilerin

daha fazla mal ve hizmetten yararlanmasini ve daha iyi yasam

31 Paul Samuelson ve William D Nordhaus, Economics, New York: McGraw Hill, (16th Edition), s.209-
210.

52 Michael Parkin, Macroeconomics, UK: Addison-Wesley, 10™ Edition, 2011, s.133.

33 Qlivier Branchard, Macroeconomics, UK: Pearson, 7th Edition, 2017, s.220.

5% Benefits of economic growth https://www.economicshelp.org/macroeconomics/economic-growth/
benefits-growth/ (05.05.2018).
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standartlarinin tadin1 ¢ikarmasini saglamaktadir. Ekonomik biiyiime,
mutlak yoksulluk seviyelerini azaltma ve yasam beklentisinde bir

ylikselmeyi saglayan onemli bir faktor olarak goriilmektedir.

2.Daha diisiik igsizlik orani: Daha yiiksek ¢ikti ve pozitif ekonomik
bliyiime ile birlikte, firmalar daha fazla is imkan1 olusturarak daha fazla

is¢i istihdam etmektedir.

3.Devlet bor¢lanmasinin azalmasi: Ekonomik biiylime daha yiiksek vergi
gelirleri yaratmakta ve issizlik ddenegi gibi hususlara eskisinden az
para harcanmasmna yol a¢maktadir. Bu nedenle ekonomik biiyiime,
devlet borglanmasini azaltmaya yardime1 olmakta, borglarin GSYiH’ye

oraninin diisiiriilmesinde rol oynamaktadir.

4. Gelistirilmis kamu hizmetleri: Artan vergi gelirleriyle hiikiimet, saglik ve

egitim gibi kamu hizmetlerine daha fazla harcama yapabilmektedir.

5.Cevrenin korunmasi: Daha yiiksek reel GSYIH ile toplumda geri
dontistim ve yenilenebilir kaynaklarin kullaniminin tesvik edilmesi igin

daha fazla kaynak ayirmak miimkiin olmaktadir.

6.Yatirrm: Ekonomik biiylime, gelecekteki talebi karsilamak i¢in firmalar
yatirim yapmaya tesvik etmektedir. Daha yiiksek yatirnm gelecekteki
ekonomik biiylimenin kapsamini artirmakta, yatirirm dongiisii

yaratmaktadir.

7.Artan arastirma ve gelistirme: Yiiksek ekonomik biiylime, firmalar i¢in
artan karliliga yol agmakta, arasgtirma ve gelistirmeye daha fazla
harcama imkani saglamaktadir. Ayrica, siirekli ekonomik biiylime
piyasadaki giiveni artirmakta ve firmalar1 risk almaya ve yenilik

yapmaya tesvik etmektedir.

Ekonomik biiyiime daha diisiik issizlik orani, devlet bor¢lanmasinin azalmasi,

gelistirilmis kamu hizmetleri, ¢cevrenin korunmasi, yatirim, arastirma ve gelistirmenin
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artmasina dogrudan etki etmektedir. Bu dogrultuda ise refah seviyesi, yasam

standartlari, alim giicii gibi faktorlerde olumlu anlamda gelisme gdstermektedir.

2.4.2.Ekonomik Biiyiimenin Olumsuz Etkileri

Ekonomik biiylimenin baslica dezavantaji enflasyon etkisidir. Ekonomik
biliyiime, toplam talebin artmasina neden olmaktadir. Toplam talep, toplam arzdaki
artistan daha hizli artarsa, fazla talep olusmakta ve ekonomide arz sikintisi
yasanmaktadir. Bu nedenle {ireticiler fiyatlar1 artirma egilimi gostermekte ve bu durum
enflasyon olarak adlandirilmaktadir.> Toplam talep arttik¢a, ekonomi zaten tam iiretken
potansiyeline sahipse asir1 1sinma meydana gelmektedir. Bu durum enflasyonun daha da
ylikselmesine yol agmaktadir. Yiiksek enflasyon seviyesi insanlarin giivenini azaltmakta
ve bu da yerli ve yabanci yatirimlarin sayisim diisirmektedir. Dolayistyla, bir {ilkenin
toplam talepte dengeye sahip olmas1 ve enflasyonun 6nlenmesi i¢in toplam arzin olmasi

onemlidir.>®

Ekonomik biiylime ¢ok fazla cevresel sorunu beraberinde getirmektedir.
Ekonomik biliylime sirasinda, fabrikalar iiretimini arttirmak ic¢in daha uzun siire
caligmakta, bu da hava kirliligine neden olan karbon emisyonundaki artisa neden
olmaktadir. Ayrica ekonomik biiyiime, daha fazla mal ve hizmet liretmek i¢in daha fazla
hammaddeye ihtiya¢ duyulmast anlamma gelmekte ve bu da yenilenemeyen

kaynaklarin tiikkenmesini hizlandirabilmektedir.>’

Ekonomik biiyiime yasanan bir iilkede, yiiksek tiiketim nedeniyle biiylik
miktarda atik olugsmakta ve iiretimi artirmak igin birgok fabrika, ormanlar1 yok

etmektedir. Bu eylem daha sonra bitkiler ve hayvanlar i¢in habitatlar1 tahrip etmekte ve

35 John Beardshaw, David Brewster, Paul Cormack ve Andrew Ross, Economics: Student’s Guide, UK:
Pearson Education Limited, 2001, 5th Edition, s.550.

56 Alain G. Anderton, Economics Ormskirk: Pearson Education, 5th edition, 2008, s.72-74.

57 John Sloman ve Dean Garratt, Essentials of Economics, UK: Pearson Education Limited, 7th Edition,
2016, s. 387.
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ayrica iklim degisikligine neden olmaktadir. Dolayisiyla, ¢evreye oldukca zararli olan

ekonomik biiyiime, siirdiiriilebilir biiyiime oranini azaltmaktadir.’®

Genel olarak ekonomik biiylime olumlu olarak degerlendirilebilmektedir.
Ciinkii duisiik issizlik oranmna yol agmakta ve yoksullugu azaltmaktadir. Bir iilke
ekonomik biilylimeye maruz kaldiginda, milli gelir artmaktadir. Bu durum, daha sonra
cevre sorunlarini ¢ozebilecek ve yenilenemeyen kaynaklarin yerini alacak bazi alternatif
malzemeler iiretecek olan teknolojideki yatirimlari artirmaktadir. Bu bakis acisi ile

ekonomik biiylimenin zararlar1 telafi edebilecegi diistiniilebilir.

58 Beardshaw ve digerleri, s.551.
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3.TURKIYE VE POLONYA’DA YATIRIM ORTAMI VE
DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR

3.1.Tiirkiye ve Polonya Hakkinda Genel Bilgiler

Tiirkiye Cumhuriyeti, 36-42° kuzey enlemi ile 26-45° dogu boylam1 arasinda
yer almaktadir. Maksimum kuzey-giiney mesafesi 650 km’dir (404 mil) ve dogu-bati
mesafesi 1.600 km’dir (994 mil). Tirkiye, batida Yunanistan, Bulgaristan, doguda
Giircistan, Ermenistan ve Iran, giineyde ise Irak ve Suriye tarafindan smirlanmistir.
Tiirkiye kuzeyde Karadeniz, batida Ege Denizi ve glineyde Akdeniz olmak iizere ii¢
denizle ¢evrilidir. Tiirkiye’nin iginde yer alan Karadeniz’i, Marmara Denizi’ne ve
Marmara Denizi’'ni Ege Denizi’ne baglayan iki onemli bogaz bulunmaktadir.

Tiirkiye’nin kara sinir1, 2.700 km uzunlugunda olup, kiyilar1 6.000 km (3.729 mil)’dir.>®

Dogu ve Bati’y1 birbirine baglayan Tiirkiye, Asya’nin Avrupa ile bulustugu
kesisim noktasidir. 1923’te Tirkiye Cumhuriyeti, Mustafa Kemal Atatlirk’{in
onderliginde kurulmustur. Bugiin Tiirk Devleti, kendi kendini yoneten ve kendisine
ozgli “Tiirkiye Cumhurbagkanligi Sistemi” ile yonetilmektedir. Baskenti Ankara’dir.
Yasama yetkisi TBMM’ye (Tirkiye Biiyiikk Millet Meclisi), yiirlitme yetkisi ise
Cumbhurbaskani’na aittir. Niifusun %99’u Miisliiman’dir. Tiirkiye laik bir devlettir ve
ibadet 6zgiirliigiinii tanir. Yiizyillar boyunca camilerin, kiliselerin ve sinagoglarin barisg
icinde bir arada yasadig1 diinyadaki tek iilkedir. "Medeniyetler besigi" olarak bilinen
Tiirkiye, 12.000 yillik topraklarinda ilk insan yerlesimine ev sahipligi yapmustir.
Hattusa, Hititler, Frigler, Urartular, Likyalilar gibi eski kiiltiirlerin evidir.®

Polonya Cumbhuriyeti Orta Avrupa’da yer almaktadir. Almanya’nin batisina
(460 km’lik bir sinir boyunca) 524 km’lik bir kiy1 seridi boyunca kuzeybatiya dogru
Baltik Denizi ile sinirlanmistir; glineyde Cek ve Slovak cumhuriyetleri (1.310 km); ve
dogu ve kuzeydoguda Rusya, Litvanya, Beyaz Rusya ve Ukrayna (1.244 km)
bulunmaktadir. Bagkenti Varsova’dir. Polonya’da toplam 46 dini mezhep vardir;

Niifusun yaklasik %951 Roma Katolik’tir. Anayasaya uygun olarak bir yasama meclisi

59 http://www.exploreturkey.com/exptur.phtml?id=22 (05.08.2018)
60 http://www.access-tours.com.tr/turkey/general.html (05.08.2018)
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(Sejm ve Senato) vardir. Baskan, yiiriitme yetkisini ve yargi makamini, Anayasa ile
mevzuatin uygunlugunu denetlemekte, Sejm (Alt Meclis), 460 milletvekilinden ve 100

senatdrden olusan Senato’dan (Ust Meclis) yasamay1 iistlenmektedir.°!

Polonya, May1s 2004°te AB’ye katilan Dogu Avrupa iilkelerinin en biiytligiidiir.
Italya veya Almanya’dan daha biiyiik olan Polonya, Orta ve Dogu Avrupa’daki en etkili

ve dikkate deger iilkeler arasindadir.5?

Tiirkiye ve Polonya hakkindaki genel bilgiler asagida verilen Tablo 1°de

Ozetlenmektedir.
Tablo 1. Tiirkiye ve Polonya Hakkinda Genel Bilgiler

Genel Bilgi Tiirkiye Polonya
Baskenti Ankara Varsova
Resmi Dili Tiirkce Lehcge
Yonetim Sekli Tiirkiye Cumhurbagkanlig1 Sistemi Yar1 Baskanlik Sistemi
Niifus” 82.020.036 38.098.425
Toplam diinya

%1,07 %0,5
niifusunda yeri
Niifusa gore iilkeler

19 37

sirasi
Medyan yas 30,2 40,1
Niifus yogunlugu km? basina 106 kisi km? basina 124 kisi
Yiizolciimii 783.562 km? 312.679 km?

* 5 Agustos 2018’deki niifusu gostermektedir.

600 yillik bir ge¢misi olan Tiirkiye ile Polonya arasindaki iligkiler, iki iilke
arasinda diplomatik iliskilerin ilk kuruldugu 1414’e dayanmaktadir. Tiirkiye-Polonya
iligkileri hep dostane olmustur ve giliniimiizde olumlu bir siirecte ilerlemeye devam
etmektedir. Tiirkiye ve Polonya arasinda siyasi bir sorun bulunmamaktadir ve bolgesel

ve uluslararast konulara benzer yaklagimlar1 paylagsmaktadirlar. Tiirkiye nin

81 http://www.explore-poland.pl/General-information.html (05.08.2018).
62 https://www.staypoland.com/poland/general-information/ (05.08.2018).
Shttp://www.worldometers.info/world-population/turkey-population/

35




Polonya’nin 1999°daki Kuzey Atlantik Antlasmasi Orgiiti (NATO) ne katilimi ve
Polonya’nin Tiirkiye’nin AB iiyelik siirecine verdigi destek de siyasi iligkileri
desteklemistir. Tiirkiye ile Polonya arasindaki koklii iliskiler, Mayis 2009°da Basbakan
Erdogan’in Polonya’ya yaptig1 ziyaret sirasinda “Tiirk-Polonya Stratejik Ortakligi

Bildirgesi” imzalanmasindan bu yana “stratejik” bir nitelik kazanmistir. Bu belge, Tiirk-

Tirkiye ile Polonya arasindaki diplomatik iligkilerin kurulmasinin 600. yil
dontimii 2014’te hem Tiirkiye hem Polonya’da ¢esitli kiiltiirel, sanatsal ve akademik
etkinlikler ile kutlanmistir. 4-6 Mart 2014 tarihlerinde Polonya Cumhurbagkani
Komorowski’nin Tiirkiye’ye ziyareti sirasinda 600. yildontimii etkinlikleri resmen
baslatilmistir. Bagbakan Davutoglu’nun 8-9 Aralik 2014 tarihlerinde yaptigi Varsova
ziyareti ile etkinlikler resmi olarak sonlanmistir. Son olarak, Tiirkiye Cumhurbagkani
Sayin Recep Tayyip Erdogan 17 Ekim 2017 tarihinde Polonya’ya resmi bir ziyarette
bulunmugtur. Ziyaretin amaci, mevcut potansiyelden tam olarak yararlanarak stratejik
baglar1 daha da giiglendirmek olmustur. Alt1 bakan, Cumhurbaskan1 Erdogan’a eslik
etmis ve egitim, kiiltiir, savunma sanayileri ve sosyal giivenlik alanlarinda bes is birligi

belgesi imzalanmigtir.®

Tirkiye, Polonya ve Romanya arasinda da {g¢lii bir bakanlik mekanizmasi
bulunmaktadir. Bu mekanizma kapsaminda, Polonya ile Romanya’nin disisleri
bakanlari, Tiirkiye ile dayanigsma gostermek amaciyla 15 Temmuz’daki basarisiz darbe
girisiminin ardindan Agustos 2016’da Tiirkiye’yi ziyaret etmislerdir. Son ii¢ tarafli
bakanlik toplantisi, Aralik 2017°de NATO Dasisleri Bakanlar1 Toplantisi’nin marjlari

iizerine Briiksel’de yapilmustir.5°

Kiiltiirel iligkiler ve egitim ayrica Polonya ile Tirkiye iliskisinin onemli
yénlerini olusturmaktadir. Varsova Universitesi, Jagiellonian Universitesi (Krakow) ve
Poznan Adam Mickiewicz Universitesi’nin her biri bir Tiirkoloji béliimiine ev sahipligi

yapmaktadir. Ayrica Polonya, ERASMUS degisim programi kapsaminda yurt diginda

% T.C. Dusisleri Bakanhg, Tiirkiye-Polonya iliskileri, http://www.mfa.gov.tr/-turkiye-polonya-siyasi-
iliskileri.tr.mfa (05.08.2018).

65 T.C. Dasisleri Bakanlhig

% T.C. Disisleri Bakanlhig
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okuyan Tiirk o6grenciler icin en iyi se¢imlerden biri olarak 6n plana c¢ikmaktadir.
Varsova’daki Yunus Emre Tiirk Kiiltiir Merkezi, Tiirkiye Biiylikelgiligi tiyesi olarak
faaliyet gostererek Tiirkiye ile Polonya arasindaki kiiltiirel iligkilerin gelismesine dnemli
katkilar saglamaktadir. Polonya’da yaklasik 6.000 Tiirk vatandast bulunmaktadir. Tiirk
vatandaslarinin ¢cogunlugu ya sirket sahipleri ya da cesitli sirketlerde yonetsel ya da

uzman pozisyonlarda istihdam edilmektedir.®’
3.2.Tiirkiye ve Polonya’nin Yatirnm Ortami

Tiirkiye’nin 2000 yilindan bu yana gosterdigi performans etkileyici olmustur.
Makroekonomik ve mali istikrar, isttihdam ve gelirleri artirmig, Tiirkiye’nin orta-iist
gelirli iilke olma yoluna katki saglamistir. Yoksulluk insidans1 2002-15 yillar1 arasinda
yariya inmis ve asir1 yoksulluk daha hizli diismiistiir. Bu siire zarfinda Tiirkiye 6nemli
Olciide kentlesmis, dis ticaret ve finans anlaminda yol kat etmis, AB standartlar ile
bircok yasa ve yonetmeligi uyumlu hale getirilmis ve kamu hizmetlerine erisim biiyiik
dlciide genisletilmistir. i¢ zorluklar ve bozulan jeopolitik ortam, ihracata, yatirimlara ve
biliyiimeye olumsuz etki etmektedir. Hiikiimetin 6zel yatirimi yeniden canlandirmak,
biliyiimeyi hizlandirmak ve Tiirkiye’nin Avrupa ile yakinlagsmasina yeniden baslamak
icin gliclii dnlemler almas1 gerekmektedir. En 6nemlisi, egitimin kalitesini artirmak ve
daha fazla inovasyon yoluyla iiretkenligi artirmak i¢in yeni momentuma ihtiyag

duyulmakta ve yatirim ortaminin canlandirilmasi i¢in ¢alisilmaktadir.®

Polonya ise nispeten kisa bir siire 6nce yiiksek gelirli statiiye ulasmistir. Hem
hizli hem de istikrarli (son on yilda ortalama %3,6) olan genis tabanli biiyiimeye gecis,
verimlilikteki artiglar, gili¢lendirilmis kurumlar, beseri sermaye yatirimlar1 ve saglam
makroekonomik yonetimden etkilenmistir. Bununla birlikte, Polonya’nin gelisim
yolunda halad engeller bulunmakta ve oOnemli kalkinma zorluklar1 goriilmektedir.
Birincisi, Polonya Avrupa’nin en hizli yaslanan toplumuna sahiptir ve niifusun %351
2030’a kadar 65’in ilizerinde olacaktir. Bu demografik degisim, is giicii kisitlamalarini

yaratacak ve saglik ve emeklilik sistemlerine bir yiik getirecektir. Ikincisi, kiiresel

7 T.C. Dasisleri Bakanlhig
% Diinya Bankasi, Turkey Overview, https://www.worldbank.org/en/country/turkey/overview#4
(07.08.2018).
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teknolojik degisimin hizli temposu, siirdiiriilebilir ve kapsayici biiylimeye yonelik
inovasyon odakli bir yaklagima daha fazla odaklanilmasin1 gerektirmektedir. Her ikisi
icin de daha fazla ve daha iyi yatirimlara ihtiya¢ duyulmaktadir. Ugiinciisii, genel gelir
seviyeleri Avrupa Birligi (AB) ile yakinlagsmaya devam ettikge, esitsizligin artmasi
riskini ele almak oOnemlidir. Son olarak, biiylimeyi zorlastiran su ve hava kalitesi
yonetimi de dahil olmak iizere dogal kaynaklarin siirdiiriilebilir yonetimi uygulamalari,
Polonya igin kritik dneme sahiptir. Ulke bugiin Avrupa’daki en kirli 50 sehirden 33’iine
ev sahipligi yapmakta ve diisilk emisyonlu ekonomiye gecisin hizlandirilmas: iilkenin

gelecegi igin 6nemli olarak goriilmektedir.®
3.3.Tiirkiye ve Polonya’da Dogrudan Yabanci1 Yatirimlar

Dogrudan yabanci yatirimlarin Tiirkiye ve Polonya’daki durumuna bakmadan
once diinyadaki durumu incelenecektir. DYY’ler 1979°da yasanan petrol krizinden
etkilenmistir. 1979°da yasanan petrol krizi iilkelerin dis bor¢ sorununu da beraberinde
getirmistir. Bu sebeple bu yillardan sonra DYY’lerde 6nemli azalmalar goriilmiistiir.
1980 sonrasi siirecte diinyada yasanan liberallesme ile DYY’lerde artis goriilmiistiir.
Ozellikle Cin ve Japonya gibi Uzak Dogu iilkelerinde liberallesmede artis DYY ’lerin
buraya kaymasia sebep olmustur. Uzak Dogu iilkelerinde goriilen liberallesme ve
Sovyet blogunun dagilmasiyla Orta Asya’da yeni cazibe merkezlerinin olusmasi
DYY’lerin buraya dogru yonelmesine sebep olmustur. 1980 6ncesi DY'Y’ler hammadde
ve birinci mallara yonelik iken, 1980 sonrasinda hizmet ve teknoloji yogun sektorlere
dogru yonelmistir. Cin ve Japonya gibi teknolojide atilim yapmis ve ucuz isgiiciine
sahip tlkeler avantajli oldugu i¢in DY Y leri ¢cekmede iistiin duruma gelmistir. Sonraki
10 yilik dénem olan 1990’1 yillara gelindiginde cok uluslu sirketlerin sayisinda

yasanan artislar gelismekte olan iilkelere yapilan DY Y leri genel olarak arttirmigtir.”

2000’li yillarin basinda Amerika’da internet ¢ilginliginda goriilen artis ve
bunun bir krize doniigmesi DY Y lerde azalmaya sebep olmustur. Dot.com krizi olarak

bilinen bu siire¢ sonrasi gelismekte olan {ilkelere olan DYY’ler 2007 yilina kadar

% Diinya Bankasi, Poland Overview. https://www.worldbank.org/en/country/poland/overview#4

(07/08/2018).
70 Siikran Kahveci, Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Yatirrmlar ve Ekonomik Biiyiime iliskisi (1984-2013),
Karadeniz Teknik Universitesi Yayimlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Haziran 2016, s.10.

38



artarak devam etmistir. 2007 y1l1 sonrast mortgage krizinin kiiresel bir krize doniismesi
DYY’leri énemli 6lgiide diisiirmiistiir. Ozellikle 2008 sonrast Amerika ve Avrupa
Birligi’ndeki baz1 iilkelerin maliyet minimizasyonunu saglamak icin iiretimlerini Cin,
Hindistan, Pakistan, Tayvan gibi {ilkelere yo6nlendirme politikasi, DYY’lerin bu
iilkelerde artmasini saglamistir. Giiniimiizde ise Amerika’nin Cin, Avrupa Birligi,
Meksika, Tiirkiye gibi iilkelere ilave glimriik vergisi koymasi ve ticarette korumaci bir
politika izlemesi DYY’lerde azalmaya sebep olmustur. Gelisen ve gelismekte olan
iilkeler hem en ¢ok yurtdis1 yatirim ¢ceken hem de en ¢ok yurtdisi yatirim gergeklestiren
iilkeler listesinde ilk siralarda yer almaktadir. Asagidaki sekillerde ise 2015-2016
yillarinda diinya genelinde en ¢ok dogrudan yabanci yatirim ¢eken ve en ¢cok dogrudan
yatirim yapan iilkeler siralamasi gosterilmektedir. Tiirkiye ve Polonya, her iki listede de
ilk 20 arasinda yer almamaktadir. Bu listeye gore Tiirkiye 27, Polonya ise 31.sirada yer

almaktadir.

ABD(1) 168 227

‘ —121
Cni2) 124
" — 746
Qin, Hong Kong SAR(4) 96.1

Brezilya(5)

Britsh Virgin Islands(7)
Birksgik Krallig 10)
Awustralys(6)
Singapur(8)

Rusya Federasyonu@)

Il 2015
B 2016

Kareda(12)
Sii(17)

Irlanda (32
Luksemburg(18)
Ispanya(16)
Hindistan(14)
Fransa(13)
Endonezya(21)
Kolambiya(28)

Kazakistan(27)

Isvec(38)

100,0 150,0 2000 250,0
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Sekil 2. Diinya Geneli Yabanci Yatirrm Akimlari Ik 20 Ulke Siralamasi, 2015-2016 -
Milyar $

Kaynak: D1s Ekonomik liskiler Kurulu, 2016

Sekil 2'de goriildiigii gibi Diinya DYY akimlar1 siralamasinda ABD, Cin
Ingiltere gibi iilkeler iist siralarda yer alirken, heniiz gelismekte olan Brezilya Virgin
Adalar1 ve Singapur gibi iilkelerde DYY akimlarinda gozde iilkeler arasinda yer

almaktadir. Liste de Tiirkiye ve Polonya yer almamaktadir.

396.6
ABD(1) — 3044
Japony a(2) M122.2
Gin(s) 4—74.6 84,283 .
Cin, Hong Kong SAR(4) —_I ’

714 958
Birlesik Krallk(3) - 106,6
Almanya(11) 66.9
521
Kanada(12) _33'9
Rusya(7) 66.8

Isvigre(13)

Il 2015
B 2014

British Virgin Islands(10)

Fransa (8)

Isveg(17)
Ganey Kore(16)

Italy a(9)

Meksika (28)
Singapur(18)
Sili (21)
Norveg(19)
Ifanda (167)

Loksemburg (30)

80,0 120,0 160,0

Sekil 3. Diinya Geneli Dogrudan Yatirim Cikislari i1k-20 Ulke Siralamasi, 2015-2016 -
Milyar $

Kaynak: D1s Ekonomik liskiler Kurulu, 2016

Sekil 3'de goriildiigii en ¢ok DYY c¢ikist olan iilkeler siralamasinda ABD,
Japonya, Cin, Birlesik Krallik, Almanya ve Kanada gibi endiistrisi gelismis iilkeler {ist
siralarda yer alirken, gelismekte olan iilkelerin cogu bu siralamaya girememistir. Liste

de Tirkiye ve Polonya yer almamaktadir.
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UNCTAD 2017 Diinya Yatirim Raporu’na gére, Tiirkiye, Israil’den sonra Bati
Asya’daki dogrudan yabanct yatirnmin ikinci biiylik alicisidir. Tiirkiye, yabanci
yatirimeilarin ilgisini ¢ekmek i¢in gosterilen ¢abalarin bir gostergesi olan “Tiirkiye

Yatirim Destek ve Tanmitim Ajansi™’!

gibi yabanct yatirimlarin alinmasin
kolaylastirmak i¢in bir dizi yasama reformunu kabul etmistir. DYY girisleri, biiyiik
altyapr projeleri icin kamu-6zel ortakliklarinin gelistirilmesi, idari prosediirlerin
diizenlenmesi ve fikri miilkiyet korumasinin gii¢lendirilmesi, DYY taramasinin sona
ermesi ve AB’ye katilim siirecinin bir pargasi olarak gergeklestirilen yapisal reformlarin
gelistirilmesi 15181nda 1yilesmistir. 2007 yilinda rekor (22 milyar ABD dolar1) seviyesine
ulastiktan sonra, Tiirkiye’ye gelen dogrudan yabanci yatirimlarda azalma goriilmiistiir.
2016 yilinda DYY 13,3 milyar ABD dolarina ulasmis ve Tirkiye Ekonomi
Bakanligi’na (2018) gore 2017 yilinda 10,8 milyar ABD dolarina gerilemistir. DYY
gelisimini zayiflatan etkenler arasinda 2016 yilinda Tiirkiye icinde gerceklesen olaylar
ve alman Onlemler, ulusal para biriminin zayif diismesi, enflasyon, Orta Dogu’daki
ihtilaflara yakinlik sayilabilir. Tiirkiye, Doing Business 2018 raporunda Diinya Bankasi
tarafindan 190 ekonomi arasinda 60. sirada yer almaktadir. AB iiyesi iilkeler,
Tiirkiye’deki en biiylik yatirimci grubunu olusturmaktadir (2017 yilinda toplam
yatirimin %67,9°u). 72 Asagidaki tabloda Tiirkiye'ye 1970-2017 yillar1 arasinda yapilan
DYY tutarlar1 yer almaktadir.

71 Bknz: http://www.invest.gov.tr/tr-

TR/Search/Pages/Search.aspx?k=Yat%C4%B 1r%C4%B 1m%20Destek%20ve%20Tan%C4%B1t%C4%
B1m%20Ajans%C4%B1&s=AllScopes.tr-TR

2 Nordea Trade, Foreign direct investment (FDI) in Turkey, https://www.nordeatrade.com/no/explore-
new-market/turkey/investment (07/08/2018).
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Tablo 2. 1970-2017 Yillar1 Arasinda Tiirkiye’ye Yapilan DYY Akisi”3

YIL DYY TUTARI YIL DYY TUTARI
1970 $ 58,00 1994 § 608,00
1971 § 4500 1995 § 885,00
1972 $ 43,00 1996 $ 722,00
1973 $ 7900 1997 § 805,00
1974 § 6400 1998 § 940,00
1975 $ 11400 1999 § 783,00
1976 $§ 10,00 2000 § 982,00
1977 § 2700 2001 § 3.352,00
1978 § 3400 2002 § 1.082,00
1979 § 75,00 2003 $ 1.702,00
1980 § 1800 2004 § 2.785,00
1981 § 9500 2005 § 10.031,00
1982 § 5500 2006 § 20.185,00
1983 $ 46,00 2007 § 22.047,00
1984 § 11300 2008 § 19.851,00
1985 $ 99,00 2009 § 8.585,00
1986 $ 12500 2010 § 9.086,00
1987 § 11500 2011  § 16.136,00
1988 § 354,00 2012 § 13.283,00
1989 $ 663,00 2013 $ 12.357,00
1990 § 684,00 2014 § 12.146,00
1991  § 810,00 2015 § 13.546,00
1992 § 84400 2016 § 13.311,00
1993 $ 636,00 2017 § 10.802,00

Polonya, DYY acisindan Avrupa’daki cazip lilkeler arasinda yer almaktadir.
Temel wvarliklart stratejik konumu, biiylik bir niifusu, Avrupa Birligine iiyeligi,
ekonomik istikrari, ucuz isgiicii maliyetleri ve isletmeler i¢in cazip bir mali sistemdir.
Dahas1, Polonya’nin bir dizi dinamik Ozel Ekonomik Bélgeleri vardir ve hiikiimet DY'Y

741 kurmustur.

kosullarin1 1iyilestirmek icin “Polonya Yatirinm ve Ticaret Ajansi
Hiikiimetin Sorumlu Kalkinma Stratejisi, yatirim ¢ekmek icin kilit hedefleri belirleyen
belgedir. Polonya, Diinya Bankast 2018 Doing Business siralamasinda 190 iilke
arasinda 27. sirada yer almaktadir. Bununla birlikte, Polonya yasalari, se¢ilmis stratejik
sektorlerdeki sirketlerin yabanci miilkiyetini sinirlandirmakta ve oOzellikle tarim ve
orman arazileri basta olmak {izere gayrimenkul alimimi kisitlamaktadir. Mevcut
muhafazakar hiikiimet, bazi endiistrilerde (su anda yabanci sirketlerin hakim oldugu

bankacilik ve perakende gibi) yerli miilkiyet oranini arttrmaya isteklidir. UNCTAD
2017 Diinya Yatirnm Raporu’na gore, 2016 yilinda Polonya’ya dogrudan yabanci

73 Ali Erdogan, Tiirkiye ile Macaristan ve Polonya’nm Dogrudan Yabanci Yatirmm Endeksleri Agisindan
Karsilastirilmasi, Akademik Sosyal Arastirmalar Dergisi, Yil: 3, Say1: 21, Aralik 2015, 5.296-297.
74 Bknz: https://www.paih.gov.pl/en
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sermaye girisi gerilemis ve 11,4 milyar ABD dolar1 olmustur. Bununla birlikte, 2017
yilinda yatirimlar bir 6nceki yila gore %23,1 oraninda artis gdstermistir. 2016 yilinda,
Hollanda ve Almanya, Polonya’daki dogrudan yabanci yatirimlarin sirasiyla %37 ve
%24’lik paylarla ¢ogunlugunu yapan iilkeleri olusturmustur. Dogrudan yabanci
yatirimlarin yapildigir alanlar imalat sanayi (%28,6), meslek, bilimsel ve teknik
faaliyetler (%18,8), bilgi ve iletisim faaliyetleri (%17,7) ve gayrimenkul (%11,4)
olmustur.” Asagidaki tabloda Polonya'ya 1970-2017 yillar1 arasinda yapilan DYY

tutarlar1 yer almaktadir.

Tablo 3. 1970-2017 Yillar1 Arasinda Polonya’ya Yapilan DYY Akis1 76

YIL DYY TUTARI YiL DYY TUTARI YIL DYY TUTARI
1970 $§ 0 198 § 1600 2002 $ 4.030,00
1971 § 0 1987 § 1200 2003 § 3.982,00
1972 § 0 1988 § 1500 2004  $12.440,00
1973 § 0O 1989 § 11,00 2005 $ 971900
1974 § 0 1930 § 8800 2006 $18.381,00
1975 § 0 1931 § 359,00 2007 $21.643,00
1976 § 600 1992 § 678,00 2008 $13.862,00
1977 § 500 1993 §1.71500 2009 $11.889,00
1978 § 2500 1994 $1.87500 2010 $12.796,00
1979 § 30,00 1995 $3.45800 2011  $18.258,00
1980 § 10,00 1996 $4.499,00 2012 § 7.120,00
1981 § 18,00 1997 $4910,00 2013 $11.120,00
1982 § 1400 1998 $6.398,00 2014 $13.883,00
1983 § 1600 1999 §7271,00 2015 $12.457,00
1984 § 28,00 2000 $9.44500 2016  $11.420,00
1985 § 1500 2001 $5579,00 2017 $13.650,00

Tiirkiye ve Polonya’ya dogrudan yabanci yatirim yapilmasi i¢in iilkelerin giiclii
yonleri, zay1f yonleri, dogrudan yabanc1 yatirimlar tesvik eden veya kisitlayan hiikiimet
onlemleri ve iilke tarafindan imzalanan iki tarafli yatirim s6zlesmeleri asagida verilen

Tablo 4’de 6zetlenmistir.

5 Nordea Trade, Foreign Direct Investment (FDI) in Poland, https://www.nordeatrade.com/no/explore-
new-market/poland/investment (07/08/2018).

76 Ali Erdogan, Tiirkiye ile Macaristan ve Polonya’nm Dogrudan Yabanci Yatirmm Endeksleri Agisindan
Karsilastirilmasi, Akademik Sosyal Arastirmalar Dergisi, Yil: 3, Say1: 21, Aralik 2015, 5.296-297.
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Tablo 4. Tiirkiye ve Polonya’da Dogrudan Yabanci Yatirimlar’’

Tirkiye

Polonya

Giicli yonleri

o Tiirkiye’nin Avrupa Birligi’ne yonelik
hareketi, Avrupa is mevzuati ve
standartlarinin benimsenmesini
saglamakta

o Teknoloji, tekstil, hizmetler (saglik,
egitim, transit), telekomiinikasyon,
gemi inga, elektronik ve biyo-
teknolojilere yapilan yatirimlar i¢in
devlet tesviki bulunmakta

e Orta Asya, Afrika ve Orta Asya’daki
yakindaki pazarlara erigsim saglayan
Bati Asya’nin kalbinde ticari bir
merkez

o Hizli gelisen, tiikketime odakli bir orta
sinifa ev sahipligi yapmakta.

o Nispeten diisiik is¢ilik maliyetleri

bulunmakta

o Hizli biiyiiyen bir ekonomi

e Orta Avrupa’da bulunmakta

e Uretkenligi hizla yiikselmekte

e Ucuz isgiicii maliyeti

e Cok dilli ve yetenekli bir isgiicii

o Krizi diger Avrupa iilkelerinden daha iyi
kargilayabilmekte

e lyi yonetilen bir ekonomiye sahip

Zayif yonleri

e Yasal ve diizenleyici ortamda sik
degisiklikler

e ihracat ve hidrokarbon ithalatina giiclii
bagimlilik

e Son zamanlarda ekonomik ve politik
reformlarin yavaglayan hizi

e Doviz kuru belirsizligi

o Suriye ve Irak’taki catismalara

yakinlik / maruz kalma

o Uzun siiren idari prosediirler

e Cari a¢1ginin olmasi

Dogrudan
yabanci
yatirimlari
tesvik eden
veya kisitlayan

hiikiimet

Tirk Hiiktimeti, tilkeyi yabanci yatirim
ve ig operasyonlar1 agisindan daha cazip
bir yer haline getirmek i¢in girisimlerde
biiyiik rol oynamustir. Tiirkiye’ nin
Avrupa Birligi’ne yonelik hareketi,

ozellikle Avrupa’daki is mevzuati ve

Polonya’ya yatirim yapan bir sirket
Polonya Hiikiimeti’nden Ozel Ekonomik
Bolgelerde yatirim yardimi; Avrupa
Birligi yapisal fonlarma girisimci erisimi;
ayni sektorde calisan sirketlerin sinerjisini

saglayan endiistriyel ve teknolojik

"7 Nordea Trade Foreign direct investment (FDI) in Poland, https://www.nordeatrade.com/no/explore-
new-market/poland/investment (07/08/2018).
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onlemleri

standartlarin1 benimsemeye ve daha fazla
ivme kazanmaya yardimci olmustur.
Yeni Tiirk Ticaret Kanunu, yatirim / is
i¢in daha seffaf, esit ve modern bir ortam
yaratmak i¢in 6nemli reformlari
icermektedir. Ayrica, Hitkiimet BOT

modeli (build-operate-transfer/insa,

bolgelerin olusturulmasi yardimi
alabilmektedir. 2011 yilinin Temmuz
ayinda, Vatandaslarin ve Isletmeler icin
Idari Engellerin Sinirlandirilmas Yasast
yiirlirlige girmistir ve Polonya devlet
biirokrasisinin yiikiinii azaltmak i¢in bir

dizi 6nlem uygulamaya koyulmustur.

isletme, transfer) yoluyla endiistriyel
tanitim ve yatirim finansmani konusunda

onculuk etmektedir.

Ulke tarafindan | Tiirkiye 81 iilke ile ikili anlasmalar

imzalanan iki imzalamistir. Bu anlagmalarin altmis besi | Polonya 60°dan fazla iilke ile ikili

tarafli yatirrm yirtirliikte ve bunlarin 16’s1 onaylanma  |anlagsmalar imzalamistir.

sOzlesmeleri stirecindedir.

3.4. Literatiir incelemesi

Tiirkiye ve Polonya ile ilgili yapilan dogrudan yabanci yatirim konulu

caligmalarin bir kism1 asagida yer almaktadir.

Mencinger (2003), yaptig1 ¢alismada Slovenya, Slovakya, Polonya, Letonya,
Litvanya, Estonya, Macaristan ve Cek Cumbhuriyeti’ne ait verileri kullanarak dogrudan
yabanci yatirim ve ekonomik biiyiime arasindaki nedensellik iliskisini arastirmistir.
Granger Nedensellik testi sonucunda dogrudan yabanci yatirimin ekonomik bilyiimeye
neden oldiugu, biliylimenin DYY’i artirmadigi saptanmistir. Yani, iki bilegsen arasinda

tek yonlii nedensellik bulgulanmistir.

Tekeli (2007) “Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Ekonomik Biiyiime
Uzerindeki Etkileri: Polonya, Cek Cumhuriyeti, Macaristan ve Tiirkiye Ornegi (1996-
2006)” isimli yiiksek lisans tezinde 1996-2006 donemi verilerini Tiirkiye, Macaristan,
Cek Cumbhuriyeti ve Polonya Orneginde panel veri yontemi kullanarak incelemis ve
calismanin sonucunda bu iilkelerde dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik biiylime

iizerinde anlamli ve olumlu etkisi oldugunu saptanmastir.
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Agayev (2010), aralarinda Tiirkiye ve Polonya’nin da bulundugu 25 gecis
ekonomisinde dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ve ekonomik biiylime iliskisini
incelemistir. Yaptig1 calismada iki asamali EKK yontemine dayanan panel nedensellik
testi, geleneksel Granger nedensellik testi ve Pedroni panel estiimleme testi
uygulamigtir. Yaptig1 calismanin sonucunda kisa donem iliskiyi incelemis, panel
nedensellik testleri sonucunda dogrudan yabanci yatirimlardan ekonomiye dogru giigli,
tersi yonde ise zayif bir nedensel iligki oldugu saptamistir. Ayrica ¢alismada bu iligskinin
varligt ile gecis ekonomilerinde ekonomik biiyiime ile dogrudan yabanci yatirimlar
arasinda cift yonlii nedensellik iligskisi oldugu saptanmis, iliskinin igsel biiyiime
teorilerindeki biliylime dinamiklerinin sistem i¢inde oldugu goriislinii destekledigi de

vurgulanmistir.

Ancyparowicz (2009), Polonya ekonomisine dogrudan yabanci yatirimlarin
etkisini belirlemek icin yaptigi calismasinda 2000-2008 arasi panel verilerini
kullanmistir. Calismada yabanci sermayenin Polonya’daki roliiniin, dzellikle GSYIH
biiylimesi ile dogrudan yabanci sermaye girisi arasindaki korelasyon katsayisinin diisiik
olmasi nedeniyle, kesin olarak degerlendirilemeyecegini belirtmistir. Avrupa Birligi’ne
katilimdan sonra ekonomik biiyiimeye etkisinin diisiiniilenden fazla olabilecegini
belirten arastirmaci, piyasada dogrudan yabanci yatirimlarin eskisine gore daha kalict

oldugunu belirtmistir.

Ayaydin (2010), dogrudan yabanc1 yatirimlar ile ekonomik biiyiime arasindaki
iligkilerin incelenmesi icin yaptig1 ¢alismada Tiirkiye’de 1970-2007 yillar1 arasindaki
DYY ile GSMH arasindaki iliskiyi incelemistir. SPSS, Rats ve E-views programlari
kullanarak yaptigi ¢alismada VAR nedensellik analizi, Johannes-Juselius Ko-
Entegrasyon testi ve birim kok analizi yapmustir. Calisma sonucunda dogrudan yabanci
yatirimdan GSMH’ye dogru tek yonlii nedensel iliskisini saptarken, ekonomik biiylime
ile DYY arasinda pozitif gii¢lii bir iligski oldugunu belirlemistir.

Vergil ve Karaca (2010), i¢lerinde Tiirkiye’nin de bulundugu gelismekte olan
iilkeler {izerinde uluslararasi sermaye hareketlerinin ekonomik biiyiime {izerindeki
etkisini belirlemek i¢in panel veri tahmin ve test yontemleri kullanmig, 1980-2005

arasinda bu {ilkelerin uluslararasi sermaye hareketlerini incelemislerdir. Yaptiklar
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caligma sonucunda portfdy yatirimlarinin ve dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik
bliylime iizerinde olumlu etkisi oldugunu saptamis, kisa vadeli ekonomik yatirimlarin

ise ekonomik biiylimeye olumsuz etki ettigini belirlemislerdir.

Ekinci (2011), dogrudan yabanci yatirimlarin istihdam ve ekonomik biiylimeye
olan etkisini arastirmak icin Tirkiye’ye ait 1980-2010 verileri lizerinde Granger
nedensellik testi uygulamistir. Yaptig1 ¢alisma sonucunda dogrudan yabanci yatirim ile
istihdam arasinda bir iligki olmadigini saptarken, dogrudan yabanci yatirimlarin
ekonomik biiylimeye etkisi oldugunu ve bu etkinin uzun doénemde ortaya ¢iktigin
saptamistir. Ayrica ekonomik biiyiime ile dogrudan yabanci yatirimlar arasindaki

nedensellik iliskisinin ¢ift yonlii oldugunu da belirtmistir.

Misztal (2012), Polonya’da ekonomik biiyliime faktorii olarak dogrudan
yabanci yatirimlar1 ele aldigi ¢alismasinda, dogrudan yabanci yatirimlarin 6nemine
vurgu yaparak 2002-2009 doneminde Polonya’daki ekonomik biiylimenin temel
belirleyicilerini analiz etmek icin vektor hata diizeltme yontemi kullanarak Uluslararasi
Para Fonu (IMF) veri tabanindaki verileri analiz etmistir. Calismanin sonucunda
dogrudan yabanci yatirrmlarin GSYIH iistiinde onemli etkileri oldugunu ve ekonomik
bliylime ile dogrudan yabanci yatirimlarin az da olsa anlamli ve olumlu iliskisi

oldugunu saptamistir.

Stawska (2014), Polonya pazarinda yerli ve yabanci yatirimlarin 6nemini ve
Polonya ekonomisinin gelisiminde bu yatirimlarin roliinii belirlemek i¢in 2006-2012 y1li
verilerini analiz ettigi ¢calismasinda yurtici yatirimlarin ve dogrudan yabanci yatirimlarin
etkisinin Polonya ekonomisinin gelismesi iizerine olumlu etkisi oldugunu saptamistir.
Ozellikle dogrudan yabanci yatirimlarin rekabet {izerinde &nemli etkisi oldugunu
belirterek, Polonya ekonomisinin daha ¢ok gelismesi i¢in dogrudan yabanci yatirimlarin
onemli bir firsat oldugunu ifade etmistir. Ayrica ¢alismada dogrudan yabanci yatirim
cekilmesi icin yapilacak en dogru seyin yatirim ortamini ve kisitlamalar1 diizenlemek

oldugunu belirtmistir.

Acar (2016), Tirkiye’de 2001-2015 yillar1 arasinda dogrudan yabanci

sermayenin ekonomik biiylimeye etkisini belirlemek i¢in nedensellik analizi yapmustir.
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Diinya Bankas1 veri tabanindan elde ettigi verileri yillik veri paketleri halinde
kullanmistir. Calisma sonucunda ekonomik biiyiime ve dogrudan yabanci yatirim
arasinda bir nedensellik iligkisi olmadigin1 saptamis, bunun yatirimlarin portfoy

yatirimlar olarak yapilmasindan kaynaklandigini belirtmistir.

Szczepkowska-Flis (2018), 1996-2004 yillar1 arasinda dogrudan yabanci
yatirimlarin Polonya ekonomisinde biiyiimeye olan etkisini arastirdigi ¢alismasinda
dogrudan yabanci yatirimlarin istatistiksel olarak anlamli ve olumlu sekilde ekonomik
biiylime ile iliskili oldugunu, dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomideki igsel biiylime
giicli belirleyicilerinin istthdam, isgiicii verimliligi, ithalat, ihracat, briit sabit sermaye
olusumu oldugunu, dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik biiylimeye olan dolayli
etkisinin dogrudan etkisinden daha giiclii oldugunu saptamistir. Ayrica g¢aligmada

dogrudan yabanci yatirimlarin istihdam iizerinde dnemli etkileri oldugu vurgulanmistir.

Erdogan'n 2015 yilinda gerceklestirdigi arastirmada; Polonya’ya giris yapan
DYY'nin % 80’den fazlasi Avrupa Birligi iiyesi iilkelerden yapilmistir. Polonya'ya
yapilan DYY'ler 2001 ve 2005 yillar1 arasinda belirgin bir biiyiime saglasa da, 2007'den
sonra DY Y'lerin sagladig1 faydalarda belirgin bir diislis g6zlemlenmistir. Polonya, DYY
Endeksi siralamasinda; 2001 ve 2002 yillarinda 11. sirada yer almis, 2003 yilinda Cin,
ABD ve Meksika’nin ardindan 4. siraya kadar yiikselmis, 2004 yilinda 12. sirada yerini
almis, 2005 yilinda 5. siraya yiikselmis ve 2007 yilinda 22. siraya diismiistiir. 2007
yilindan itiabren baslayan diisiis 2018'e kadar devam etmistir.

Golejewska (2001), Polonya'da 1993-2000 yillar1 arasinda dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarinin sektorel istihdam {iizerindeki etkilerini incelemistir. Analiz
sonuclarina gore; cam, cam tiriinleri, islenmis metal esya ve tekstil iirlinleri sektoriinde
yabanci yatirimlarin istihdam {iizerinde olumlu etkileri goriiliirken, hazir giyim ve
ayakkab1 sektoriinde yabanci yatirimlarin istthdami olumsuz etkiledigi sonucuna

ulasilmustir.
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4. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR VE EKONOMIK
BUYUME UZERINE UYGULAMA

4.1.Arastirmanin Amaci ve Kapsam

Bazi ampirik arastirmalar, yabanci yatirimin ekonomik biiylime iizerindeki
etkisini vurgulamaktadir. Yani, DYY girdisi, dissalliklara teknolojik yayilmaya yol
acar, yasam standardim iyilestirir, yerli isletmelerin rekabet giiciinii arttirir ve bu da
celisen sonuclar nedeniyle muglak kalir. Diinya genelinde gelisen ve gelismekte olan
iilkeler, dogrudan yabanci yatirimlarin (DYY) ekonomik biiyiimeye sagladig1 pozitif
etkiyi bilmektedir. Dolayisiyla, yerli yatirimlar ile dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarinin tamamlayicisi niteligindedir. Bu c¢alismanin amaci, DY Y'nin 1980-2017
yillar1 arasinda Polonya ile Tiirkiye arasindaki ekonomik biiylime iizerindeki etkisini
ampirik olarak inceleyip, DY Y'nin {ilke ekonomileri iizerindeki etkisinin ne diizeyde

oldugunu belirlemeyi amaclamastir.

4.2.Arastirmada Kullanilan Model(ler)

Dogrudan yabanci yatirimlar ile ekonomik biiylime arasindaki uzun doénemli
iliskiyi tanimlamak ¢ok onemlidir ¢iinkii DYY'deki artis, lilkenin ¢esitli kanallarinda
ekonomik biiylimesini artirmada hayati bir rol oynayabilir. Bu nedenle, DYY
girislerinin Polonya ve Tiirkiye'nin ekonomik biiylimesini nasil etkiledigini belirlemek
zorunlu olacaktir. Bu calisma, asagidaki sorulari yanitlamayir amaglamaktadir, DYY
girislerinin Polonya ve Tiirkiye'de ekonomik biiylime {izerindeki etkisi nedir? Polonya
ve Tiirkiye'de DY Y'nin etkinligini engelleyen faktorler nelerdir? Ge¢mis ve DYY ile
ilgili mevcut politikalar, Polonya ve Tiirkiye'ye DYY giris seviyesini ¢ekmekte
yardimci oldu mu?

Bu arastirmanin iki ana hedefi vardir. Bunlardan birincisi, 1980-2017 yillari
arasinda Tiirkiye'de ve Polonya'da DYY giris ve ekonomik biiyiime arasindaki iligkiyi

belirlemektir. ikincisi ise, Tiirkiye ile Polonya arasinda, dogrudan yabanci sermaye

girisinin ekonomik biiylime {izerindeki etkisine iliskin bir karsilastirma yapmaktir.
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Bu ¢alismada, DYY giris ve ekonomik biiylime arasindaki dinamik iligkiyi test
etmek i¢in vektor autoregresif (VAR), birim kok testi, esbiitiinlesme testi, nedensellik
testi, diirtii yanit1 fonksiyonlari ve varyans ayrismasi gibi zaman serisi ekonometri

yontemleri kullanilmastir.

Zaman serileri analizlerinde sec¢ilen her bir degiskenin etkisini bildirebilmek i¢in
VAR modeli bu ¢aligmada kullanilmistir. VAR modeli duragan degiskenler arasindaki
dinamik iliskiyi tanimlamak i¢in kullanilan genel bir gercevedir. Bir VAR'daki tiim
degiskenler, her bir degiskenin kendi evrimi ve diger model degiskenlerin gecikme
esasina dayanarak evrimini agiklayan bir denklemi oldugu yapisal anlamda simetrik
olarak ele alinir. VAR modellemesi, yapisal model olarak bir degiskeni etkileyen
kuvvetler hakkinda fazla bilgi gerektirmez. Gerekli olan yegane bilgi, birbirini
etkileyecek sekilde hipotezlestirilen degiskenlerin bir listesidir. VAR metodolojisi,
ekonometrik degiskenlerin tahmininde olduk¢a popiilerdir. Ekonometride, VARs
metodolojisi 1980’11 yillarda popiiler hale getirilmistir. VAR modeli yaklagimi ¢ok iyi
ozelliklere sahiptir, cok basittir ve aragtirmacinin hangi degiskenlerin endojen veya
eksojen oldugu konusunda endiselenmesi gerekmez. Coklu denklem yontemidir, tiim
degiskenler endojen olarak tedavi edilir’®. VAR ile tahmin, her bir denklemin olagan
OLS (siradan en kiigiik kareler) metodu ile ayr1 ayr1 tahmin edilebilmesi agisindan ¢ok
basittir. VAR modellerinden elde edilen tahminler cogu durumda geleneksel yapisal
modellerden daha iyidir. VAR, ¢ok zengin bir yap1 sundugu icin verilerin daha fazla
Ozniteligini yakalayabilir. VAR, birbiriyle iliskili zaman serilerinin tahmin
sistemlerinde ve rasgele bozukluklarin degiskenler sistemi iizerindeki dinamik etkisini
analiz etmek i¢in yaygin olarak kullamilir”. VAR, degiskenler arasindaki iliskileri
tanimlamak i¢in bir ara¢ olarak hizmet edebilir. Nedensellik testleri, diirtii yaniti
fonksiyonlar1 ve varyans ayrigmasi yiirlitme araci olarak diisiiniilebilir. Benzer sekilde,

VAR, degiskenleri birbirine baglayan nedensellik yoniinii test etmemizi saglar®.

8 Asteriou, D., Hall, S. (2007). Applied Econometrics: A Modern Approach Using Eviews and Microfit,
Palgrave MacMillan, New York., s.279-281.

7 Chris, B. (2008). Introductory Econometrics for Finance, Cambridge University Press, United
Kingdom., 5.290-295.

80 Enders, W. (2004). Applied Econometric Time Series, John Wiley and Sons, Inc. New York, United
States., s.301.

50



DYY akisi ve ekonomik biiylime arasindaki baglanti, bu calismada Johansen
esbiitiinlesme testi ve Granger nedensellik kullanilarak analiz edilmistir. Eg-biitiinlesme
testini uygulamadan ve degiskenler arasindaki iliskiyi belirlemeden Once, dizinin

duraganligini ve serinin derece entegrasyonunu test etmek sarttir.

Degiskenlerin duraganligi, ekonometrik analiz i¢in vazgeg¢ilmezdir. Bu nedenle,
zaman serisi degiskenlerinde birim kok testi yapilir. Bu, zaman serisi verilerinin
cogunlukla birim koklere sahip olmasindan kaynaklanmaktadir. Bir dizinin zaman
icinde sabit bir ortalama, varyans ve otomatik kovaryansa sahip olmasi durumunda
duragan oldugu sOylenir. Bu, duragan zaman serilerinde soklarin gecici olacagi ve
serilerin uzun vadeli ortalamasina yaklastikca bir siire sonra etkisinin ortadan kalkacagi
anlamina gelir. Ote yandan, duragan olmayan stokastik egilimi icerir, dolayisiyla
anlamsiz olan ekonometri analizine sahte sonuclar getirir. Diger bir deyisle, duragan
olmayan degiskenlerle yapilan regresyon analizi tutarli bir sonu¢ veremedi ise bir null
regresyon problemi ortaya ¢ikabilir. Sonug¢ olarak, zaman serilerinin niteligi, sabit olup
olmadiklarin1 ve bunlarin entegrasyon sirasim1 belirlemek igin test edilecektir.
Entegrasyon sirasi, degiskenler arasindaki sonraki uzun vadeli iliskiyi belirlememize
yardimci olmalidir. Bu nedenle Augmented Dickey Fuller (ADF) (1981) kullanilarak
birim kok testi uygulanmistir. VAR sistemlerinde uygun gecikme uzunlugunun
belirlenmesi zorunludur. Eger gecikme uzunlugu ¢ok kiigiikse, tahmin etmeye ¢alisilan
model yanlis belirtmis olabilir, 6te yandan, eger cok biiyiikse, serbestlik derecesi bostur.
Analiz sirasinda optimum gecikme uzunlugu, Schwarz bilgi kriteri (SC) tarafindan

belirlenir®!-82,

Ekonomik teori genellikle uzun vadeli iliskilerle ilgilidir ve ekonomiler hakkinda
bir dengesizlik durumunda sdylenecek cok az sey vardir. Esbiitiinlesme, degiskenler
arasindaki uzun vadeli iliskiyi test etmek icin kullanilan zaman serisi yonteminin
istatistiksel bir 6zelligidir. Tek basina duragan olmamasina ragmen, iki veya daha fazla
serili dogrusal bir kombinasyon sabit olabilir. Egbiitiinlesme kanit1 oldugunda, VOLM

(Vector Error Correction Model) ile devam edilir. Bu, seriler arasinda uzun siireli bir

81 Gokmen, A. (2013). International Businesses and Impacts on the Defense Industry of Turkey. Lambert
Academic Publishing, Saarbriicken, Germany.
82 Gujirati, D. N. (2004). Basic Econometrics, MacGrow Hill Inc. New York, United States., s.802.
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iligkinin var oldugunu ima etmektedir. Esbiitiinlesme yoklugunda VAR ile devam

edilmelidir.

Bu aragtirmanin amaci dogrultusunda, birim kok testinden sonraki bir sonraki
adim, degiskenlerin birlikte ya da uyumsuz olup olmadigini bulmak icin esbiitiinlesme
testinin uygulanmasin icerir. DYY ve ekonomik bilyiime arasindaki uzun vadeli bag,
Johansen es biitiinlesme testi ile analiz edilmistir. Johansen'in istatistiksel mekanigi,
Engle-Granger'e gore daha genis yayilimli ve daha iyi bir yapiya sahiptir, ¢iinkii iki
adimli tahmin edicilerin kullanilmasin1 engeller ve dahasi, birden fazla birlikte-
olusturucu vektoriin varligini tahmin edebilir ve test edebilir. Ayn1 zamanda ayar
parametrelerinin hizina ve esbiitiinlestirme vektorlerinin kisitlanmis versiyonlariin test
edilmesine de izin verir. Johansen esbiitiinlesme testi iki test istatistigini icerir; Iz
istatistigi ve maksimum 6zdeger istatistigi. iz istatistigi, sifir hipotezini test eder: “es-
biitiinlesme iligkileri” nin alternatifi olan “birbiriyle biitiinlesme iligkileri vardir” (yani,
diziler duragandir), r = 0, 1, ..., m-1. Maksimum 6zdeger istatistigi sifir hipotezini test
eder: alternatife karsi “birbiriyle biitiinlesme iliskileri vardir”; “R + 1 esbiitiinlesme
iligkileri var”. Diger bir deyisle, iki test istatistigi arasindaki temel esitsizlik, iz testinin,
stfir hipotezinin, daha fazla olan genel bir alternatifin aksine, birlikte-parcalanan
vektorlerin sayisinin r'den kiiclik veya ona esit oldugu bir ortak test oldugu yoniindedir.
r'den daha Maksimum oOzdeger testi, bireysel Ozdegerler iizerinde farkli testler
gergeklestirirken, sifir hipotezinin, (r + 1) alternatifinin aksine, es-parcalayici
vektorlerin sayisi r oldugu yoniindedir®3. En uygun gecikme uzunluklari Johansen es
biitiinlesme testinde onemlidir. Optimum gecikme uzunluklari, bu ¢aligmada Schwarz

bilgi kriteri kullanilarak tekrar belirlenir.

Zaman serileri analizinde ilk adimin, degiskenlerin seviyelerinin birim kdkten
bagimsiz olup olmadigini belirlemek oldugu sdylenir. Degilse, sonraki adim verilerin
ilk farklarin1 almaktir. Genellikle, veri seviyeleri duragan degilse, ilk farklar
duraganlasir. Zaman serileri duragan degilse, VAR c¢ercevesinin seri arasindaki
korelasyonun tutarlt bir sekilde tahmin edilmesini saglamak icin degistirilmelidir.
Vektor hata diizeltme (VECM) modeli, farkliliklarinda duragan olan degiskenler igin
VAR'!n 6zel bir 6rnegidir (6rn., I (1)). VECM, degiskenler arasinda herhangi bir

83 Gujirati, 2004:822.
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esbiitiinlesme baglantisin1 da hesaba katabilir. Bu durumda, sistemdeki degiskenlerin
kisa siireli dinamikleri, farkliliklardaki seriler ve seviyelerdeki degiskenler tarafindan
uzun donemli iliskiler ile temsil edilir. VAR'!m ¢ok iyi Ozelliklerinden biri, zaman
serileri arasindaki nedensellik yoniine izin vermesidir. VAR sisteminde, Granger
nedensellik, degiskenlerin sistemde birbirinden ayrilmasinin giiciinii gosterir. Y ve X
seklinde iki degiskene sahip olundugu varsayildiginda bunlar, dagitilmis gecikmelerle
birbirlerini etkiler. Bu iliski VAR'da yakalanabilir. Granger (1969), bir X degiskeninin
onceki degerlerinin dahil edilmesinin, Y degiskeninin mevcut degerlerinin tahminini
arttirip artirmadigini kontrol etmek i¢in bir test gelistirmistir. Bu teste gére Y’ den sonra
X Granger-nedeninin Y’ye soylendigi, eger Y'nin O6nceki degerleri sadece X'in dnceki
degerlerini kullanarak X'in tahminini gelistirirse, Y Granger-sebebi X'e sOylenecegi
belirlenmistir. X Granger sebebinden Y'ye kadar bulunan Y, Granger-X nedenine
bulunur. Sonrasinda ise bir geri besleme korelasyonu s6z konusudur. Yine de sahte
nedensellik olasiligt mevcuttur. Bunu onlemek i¢in her iki dizinin de sabit olmasi

gerekir®®. Bu arastirmada, ikili Granger nedensellik testi yapilmustir.

VAR modellerinin savunuculari, diirtii yanit1 fonksiyonlarin1 tahmin ederler. F-
testi, iligskiyi agiklayamaz veya verilen bir degiskenin degerindeki degisikliklerin,
sistemdeki diger degiskenler iizerinde pozitif veya baska bir etkiye sahip olup
olmadiginit veya bunun ne kadar siirmesi gerektigini aciklar. Ancak, bu tiir bilgiler
sadece VAR’1n diirtli yanit1 ve varyans ayristirmalarinin incelenmesiyle verilecektir.
VAR'daki bagiml degiskenlerin duyarlhiliklarini degiskenlerin her birine sok etmek igin
impuls yanit testi yapilir. Her degiskenin VAR'daki reaksiyonunu ve diger degiskenlerin
etkisini gosterir. Benzer sekilde, diirtii yaniti, degiskenlerin uzun vadede soktan sonra
dengeye geri dondiigii donem hakkinda bilgi verebilir. Bu nedenle, her bir denklemden
her bir degisken icin ayr1 olarak, bir birim soku hataya uygulanir ve zamanla VAR

sistemi lizerindeki etkiler gozlenir®’.

Sistemdeki degiskenler arasindaki iliskilerin ortaya c¢ikarilmasi, tahminlerin
hatalarinin 6zelliklerinin anlasilmasina yardimci oldugu i¢in hayati 6nem tasimaktadir.

Smirsiz VAR, kisa vadeli tahminler i¢in 6zellikle 6nemli degildir. Varyans ayristirmast,

84 Asteriou ve Hall, 2007:279-281.
85 Chris, 2008:290-295.
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her bir degiskenin sistemdeki diger degiskenlere katkisi ile ilgili baz1 6nemli bilgileri ve
aciklamalar1 ortaya koyar. Varyans ayristirmalari, VAR sistem dinamigine bakmak i¢in
nispeten farkli bir prosediir sunar. “Kendi” soklarina atfedilen bagimli degiskenlerdeki
dalgalanmalarin veya degisikliklerin yiizdesini ve diger degiskenler nedeniyle ortaya

cikan soklar1 sunar®®.

4.3.Arastirmanin Hipotezleri

Arastirmanin hipotezleri ana hipotez ve alt hipotez sorular1 asag1 verilmektedir;

Tiirkiye ve Polonya ekonomilerinde dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik biiylime

iligkisi ne diizeydedir?

HI1-Dogrudan yabanci yatirimlar, ekonomik biiyiime ile dogrudan iliskili olup iilke

ekonomilerinin bilyiimesine dogrudan etki eder.

H2-Dogrudan yabanci yatirimlar iilke ekonomilerinin durumuna gore azalir veya artig

gosterir.

4.4.Arastirmada Kullanilan Veriler

Bu analizde 1980'den 2017'ye kadar yillik veriler kullanilmigtir. Bu ¢alismada,
GSYIH (kisi basina diisen) ekonomik biiyiimeyi ve DYY dogrudan yabanci sermaye
girislerini ifade etmektedir. Dogrudan yabanci yatirimlar ile ilgili veriler, her iki iilke

icin IMF ve World Bank istatistiklerinden elde edilmistir.
4.5.Metodoloji

DYY akisinin Polonya ve Tiirkiye'de ekonomik biiyiime iizerindeki etkisini
incelemek i¢in iki degiskenli bir cercevede asagidaki VAR sistem denklemleri

kullanilmastir:

yi=ci + Xt ayFDI i+ Xt By

FDI,=¢z + Y10y FDL i+ X By

86 Enders, 2004:311.
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Veri ozellikleri:

y:= Kisi basina diisen GSYIH nin Logaritmasi

B1: Doniistiirme biiylime faktorii

B2: DY 'Y ’nin bilyiimeye ceteris paribus logaritmasinin gosterir

Alfa: DYY ile ekonomik degismenin hangi oranda olacagini gosterir
FDI: Dogrudan Yabanci Yatirimlar Logaritmasi

LGDPP: Polonya'da kisi basina diisen GSYIH nin logaritmas:
LGDPT: Tiirkiye'deki kisi basina diisen GSYIH nin logaritmasi
LFDIP: Polonya'nin Dogrudan Yabanci Yatirimlarinin Logaritmasi

LFDIT: Tiirkiye'nin Dogrudan Yabanci Yatirimlarinin Logaritmasi

U1t V| artik terimler (residual terms)

c1ve ¢ sabit terimler (constant terms)

Veri seti grafikleri Sekil 4'de verilmistir.
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Sekil 4: Veri Kiimesinin Grafikleri

Yukaridaki sekilde yer alan veri kiimesi grafiklerinde DY Y'ler, VAR sistem
denklemi dogrultusunda zaman boyutu iizerinde durularak analiz edilmistir. Bu
dogrultuda yapilan analizde rassal etkilerin zaman boyutuna gore degiskenlikler
gosterdigi goriilmektedir. DY'Y’ler yillara gore lilke ekonomileri lizerinden farkh etkiler

gostermis olup, var olan DY degerleri yapilan DYY’ler ile dogrudan iligkilidir.

4.6.Arastirmanin Sonuclari ve Degerlendirilmesi

Bu calismada, sundugu biiyiik fayda ve firsatlardan dolayr DYY tartisma

konusu olarak se¢ilmistir. Gelismis ve gelismekte olan ekonomiler arasinda muazzam
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sermaye stoklari, yenilikler ve teknoloji bosluklar1 bulunmaktadir. Bu nedenle,
gelismekte olan ekonomilere dogrudan yabanci sermaye girisi, yetersiz i¢ kaynaklarin
tamamlanmasi i¢in bu boglugun kapatilmasi adina uygun bir dis finansman araci olarak
hizmet edecektir. Bir iilkeye dogrudan yabanci sermaye girisi, yabanci varlik ve ev
sahibi ekonomiye karsilikli olarak faydali olma potansiyeline sahiptir. Yatirim yapan
firmalar pazara, diisiik maliyetli isgiiciine, tesviklere ve iiretim kaynaklarina erisim
kazanirlar. DY girisleri yatirim diizeyini artirabilmektedir, bu da ev sahibi ekonominin
kisi basina diisen gelirinde artisa yol agmaktadir. DYY, teknoloji yayilimi, yenilik¢ilik,
teknik bilgi birikimi ve becerilerini tegvik etme, i¢ rekabeti artirma, istihdam yaratma ve
iilke ekonomisinde gelir yaratma gibi yayilma etkisi yaratir. Ayni1 zamanda yerel

firmalarin yurt disina yayilmasina da yardimei1 olmaktadir.

4.6.1. Degiskenlerin Duraganhgimin Olciimii

Baslangicta degiskenlerin duraganligi incelenmistir. Birim dizisi testi, zaman
dizisi degiskenleri lizerinde gergeklestirilir. Degiskenlerin birim kokiinii agikliga
kavusturmak icin, ADF (1979) testi uygulanmis ve sonuglar1 Tablo 5'te sunulmustur.
Kritik degerler Eviewsl0 ekonometrik program tarafindan olusturulmustur ve
MacKinnon degerlerine dayanmaktadir. Parantez icinde verilen degerler gecikme
uzunluklarim1 belirler. Analiz sirasinda optimum gecikme uzunlugu, Schwarz bilgi

kriteri (SC) tarafindan belirlenir.

Bir¢ok zaman serisi tekniklerinde ortak bir varsayim, verilerin duragan olmasidir.
Duragan bir islem, ortalama, varyans ve otokorelasyon yapisinin zamanla degismedigi
bir 6zellige sahiptir. Duraganlik, kesin matematiksel terimlerle tanimlanabilir, ancak
caligma amaci i¢in, trend olmayan sabit bir dizi, zaman iginde siirekli varyans, zaman
icinde siirekli bir otokorelasyon yapist ve periyodik dalgalanmalar olmadigi anlamina

gelir.

1980-2017 yillar1 arasinda Polanya’nin dogrudan yabanci yatirim ve gayri safi
yurt i¢i hasila (kisi bas1) degerlerinin Deterministik Regresorler bazinda ADF birim kok
test sonuclar1 incelendiginde DYY degiskeninin “Intercept and Trend” opsiyonunda

duragan diger opsiyonlarda ise duragan olmadig1 goriilmiistiir. Degiskenin logaritmasi
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alindiginda ise tiim opsiyonlarda duragan olmadig1 goriilmiis ve degiskenin birinci fark:
alinmistir. Birinci farkta ise tiim opsiyonlarda duraganlik yakalanmistir. GSYIH
degiskeninde ise duragan olmayan degiskenin logaritmasi alindiginda duraganligin

degismedigi ve birinci fark degiskeninde duraganligin tiim opsiyonlarda saglandigi

gOrilmiigtiir.
Tablo 5. Polonya ADF Test Sonuglari
Degiskenler | Deterministik Regresorler | ADF Test istatistigi Prob. Sonug

Intercept -2,202457 0,2088 Duragan degil (p>0,05)

FDIP Intercept and Trend -3,98965 0,0178 Duragan (p<0,05)
None -1,319676 0,1696 Duragan degil (p>0,05)
Intercept -1,592468 0,4763 Duragan degil (p>0,05)
LFDIP Intercept and Trend -0,951183 0,9387 Duragan degil (p>0,05)
None 0,842888 0,8886 Duragan degil (p>0,05)

Intercept -5,435814 0,0001 Duragan (p<0,05)

DLFDIP | Intercept and Trend -5,330831 0,0007 Duragan (p<0,05)

None -5,538955 0,0000 Duragan (p<0,05)
Intercept 2,662034 1,0000 Duragan degil (p>0,05)
GDPP Intercept and Trend 0,03001 0,9949 Duragan degil (p>0,05)
None 3,075395 0,9991 Duragan degil (p>0,05)
Intercept 0,481603 0,9836 Duragan degil (p>0,05)
LGDPP | Intercept and Trend -2,644181 0,2646 Duragan degil (p>0,05)
None 4,132773 1,0000 Duragan degil (p>0,05)

Intercept -6,885122 0,0000 Duragan (p<0,05)

DLGDPP | Intercept and Trend -7,559493 0,0000 Duragan (p<0,05)

None -7,003425 0,0000 Duragan (p<0,05)

Tiirkiye verileri incelendiginde ise DYY ve GSYIH verilerinin ham ve logaritmasi
alimmis hallerinin duragan olmamasina ragmen, birinci farklarn alindiginda

duraganlastiklar1 goriilmiistiir.
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Tablo 6. Tiirkiye ADF Test Sonuglar1

Degiskenler | Deterministik Regresorler ADF Test istatistigi Prob. Sonug¢
Intercept -1,4456 0,5495 | Duragan degil (p>0,05)
FDIT Intercept and Trend -3,264917 0,0884 | Duragan degil (p>0,05)
None -0,821272 0,3534 | Duragan degil (p>0,05)
Intercept -2,000104 0,2855 | Duragan degil (p>0,05)
LFDIT |Intercept and Trend -2,963561 0,1557 | Duragan degil (p>0,05)
None 1,23887 0,9422 | Duragan degil (p>0,05)
Intercept -10,2184 0,0000 Duragan (p<0,05)
DLFDIT | Intercept and Trend -10,03841 0,0000 Duragan (p<0,05)
None -10,38682 0,0000 Duragan (p<0,05)
Intercept 3,807601 1,0000 | Duragan degil (p>0,05)
GDPT | Intercept and Trend 0,742401 0,9995 | Duragan degil (p>0,05)
None 8,013598 1,0000 | Duragan degil (p>0,05)
Intercept -0,612693 0,8557 | Duragan degil (p>0,05)
LGDPT | Intercept and Trend -2,746187 0,2252 | Duragan degil (p>0,05)
None 7,439377 1,0000 | Duragan degil (p>0,05)
Intercept -10,06993 0,0000 Duragan (p<0,05)
DLGDPT | Intercept and Trend -9,93232 0,0000 Duragan (p<0,05)
None -10,22351 0,0000 Duragan (p<0,05)

4.6.2. Esbiitiinlesme Testi

Bir sonraki adim, degiskenlerin birlikte ya da uyumsuz olup olmadigimi 6grenmek
icin Johansen esbiitiinlesme testinin uygulanmasini igerir. Optimum gecikme uzunluklar

Schwarz bilgi kriteri kullanilarak belirlenir.

Arastirmada, zaman dizisi verileri, bir zaman dilimi boyunca degiskendeki
degisimi incelemek ve zaman ig¢indeki degisimi degerlendirmek icin kullanilir. Bu
degerlendirme i¢in zaman serileri verileri en iyi secenektir, ¢linkii bu tiir verilerde,
caligma altindaki degisken kesitseller degisken degildir. Bu nedenle, zaman ic¢indeki
herhangi bir ¢esitlilik kolayca degerlendirilebilir ve bu tiir varyasyonlardan,
arastirmacilar tahminlerde yardimci olabilecek bazi1 yararli bilgiler cikarirlar. Buna
ragmen, zaman serileri verileri, zaman icinde iki veya daha fazla degiskendeki
varyasyonlar1 incelemek ve bu varyasyonlarin birbirini etkileyip etkilemedigini bilmek
icin boyle bir senaryoda da kullanilabilir. Ornegin, déviz kurundaki degisimin ihracat:
etkileyip etkilemedigini ya da tersini incelemek gerekmektedir. Bu senaryolarda, zaman

serisi verileri toplanarak etkileri analiz edilmektedir. Degiskenler arasinda uzun donemli
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biitiinlesme incelendiginde, Johansen esbiitiinlesme testi olarak adlandirilan bir test
yardimiyla test edebilecegi goriilmektedir. Dolayisiyla, arastirmacilar degiskenler
arasindaki uzun siireli iliskiyi arastirmak i¢in johansen esbiitiinlesme testini tercih

etmektedirler.

Polonya verisi intercept ve trend opsiyonunda Johansen Egbiitiinlesme Testi
sonucu asagidaki gibidir. Akaike bilgi kriteri incelenerek gecikme katsayisi bulunmus

ve intercept trend opsiyonu se¢ilmistir. Esbiitiinlesmenin oldugu goriilmiistiir.

Tablo 7. Polonya i¢in Johansen Egbiitiinlesme Testi Sonucu

Sinirsiz Egbiitiinlesme Siralamasi Testi (Kalinti)

Hipotez Kalinti 0.05
No. of CE(s) | Oz deger | Istatistik Kritik Deger Prob.**
None * 0.881493 | 65.45144 18.39771 0.0001
At most 1 * 0.185166 | 5.733591 3.841466 0.0166

Sinirsiz Esbiitiinles

me Siralamasi

Testi (Maksimum Ozdeger)

Hipotez Max-Eigen 0.05
No. of CE(s) | Oz deger | Istatistik Kritik Deger Prob.**
None * 0.881493 | 59.71785 17.14769 0.0000
At most 1 * 0.185166 | 5.733591 3.841466 0.0166

Tirkiye verisi intercept ve trend opsiyonunda Johansen Egbiitiinlesme Testi
sonucu agagidaki gibidir. Akaike bilgi kriteri incelenerek gegikme katsayisi bulunmusg

ve intercept no trend opsiyonu se¢ilmistir. Egbiitiinlesmenin oldugu goriilmiistiir.

Tablo 8. Tiirkiye i¢in Johansen Egbiitiinlesme Testi Sonucu

Sinirsiz Egbiitiinlesme Siralamasi Testi (Kalinti)

Hipotez Kalinti 0.05
No. of CE(s) | Oz deger | Istatistik Kritik Deger Prob.**
None * 0.584610 | 25.93125 15.49471 0.0010
At most 1 0.046464 | 1.332188 3.841466 0.2484
Sinirsiz Egbiitiinlesme Siralamasi Testi (Maksimum Ozdeger)
Hipotez Max-Eigen 0.05
No. of CE(s) | Oz deger | Istatistik Kritik Deger Prob.**
None * 0.584610 | 24.59907 14.26460 0.0009
At most 1 0.046464 | 1.332188 3.841466 0.2484
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4.6.3. Nedensellik Testi

Bir sonraki gérev, Polonya ve Tiirkiye'de DYY ile GSYIH arasindaki nedensellik
yoniinii aragtirmaktir. Cift yonlii Granger nedensellik testi, kisi basina diisen GSYIH ile
Polonya ve Tiirkiye'de dogrudan yabanci sermaye girisi arasindaki nedensel iligkiyi
belirlemek icin kullanilmistir. Granger nedensellik gercekten sadece bir degiskenin
simdiki degeri ile digerinin Onceki degerleri arasinda bir baglantiyr ima eder, bir

degiskenin hareketlerinin digerinin hareketlerini getirdigi anlamina gelmez.

Polonya verisi incelendiginde gayri safi yurt i¢ci hasilanin dogrudan yabanci
yatirimlarin nedeni olmadigi, benzer sekilde dogrudan yabanci yatirimlarin da gayri safi

yurt i¢i hasilanin nedeni olmadigi tespit edilmistir.

Tablo 9. Polonya Nedensellik Testi Sonucu

VAR Granger Nedensellik / Blok Egojenlik Wald Testleri
Bagimh degisken: DLGDPP
Dislanan Chi-sq df Prob.
DLFDIP 3.028266 8 0.9326
All 3.028266 8 0.9326
Bagimh degisken: DLFDIP
Dislanan Chi-sq df Prob.
DLGDPP 10.67275 0.2209
All 10.67275 0.2209

Tiirkiye verisi incelendiginde gayri safi yurt i¢i hasilanin dogrudan yabanci
yatirimlarin nedeni olmadigi, benzer sekilde dogrudan yabanci yatirimlarin da gayri safi

yurt i¢i hasilanin nedeni olmadigi tespit edilmistir.

Tablo 10. Tiirkiye Nedensellik Testi Sonucu

VAR Granger Nedensellik / Blok Egojenlik Wald Testleri
Bagimh degisken: DLGDPT
Dislanan Chi-sq df Prob.
DLFDIT 2.864909 8 0.9425
All 2.864909 8 0.9425
Bagimh degisken: DLFDIT
Dislanan Chi-sq df Prob.
DLGDPT 2597234 0.0011
All 2597234 0.0011
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Cift Yonlii Granger nedensellik testinin sonucu olarak, her iki iilkede de kisa
vadede kisi basina GSYIH girisi ile kisi basina GSYIH arasinda nedensel bir iliski
olmadig1 goriilmektedir. Bunun nedeni, biiyiikk miktarda bolca kaynaklara, pazar
biiytikliik potansiyellerine ve ticarete acik olmasma ragmen Polonya tarafindan alinan
DYY miktarinin yeterli olmamasidir. DYY giris bicimleri 6zellikle Tiirkiye'de birlesme
ve devralmalar yoluyla gerceklesir, bu da yabanci sirketlerin birlesmesi veya elde
edilmesinin tesisleri satin almasi ve onemli yatirirmlar yapmadan iiretim faaliyetlerini
siirdiirmesi anlamina gelir¥’. DYY akisini elde etmenin nihai amaci, en son teknolojiye,
giincel bilgi ve uzmanliga, yabanci sermaye birikimine ve ydnetim becerisine erisim
saglamaktir, bu amac¢ eski uygulamalarla gerceklestirilemez. Sonu¢ olarak, bu
arastirmayla ilgili olarak, Tiirkiye ve Polonya'nin dogrudan yabanci yatirimlardan
beklenen olumlu faydalar1 elde edemedikleri ve ekonomik kalkinma ve biiyiimelerini

sadece bu yolla saglayamayacaklar1 agiktir.

4.6.4. Etki-Tepki Fonksiyonu

Sekil 5, soklar1 tanimlamak igin Cholesky ayrigsmasimi kullanarak, Polonya ve
Tiirkiye icin VAR sistemlerinin dinamik etki tepki fonksiyonunu gostermektedir.
Genellestirilmis etki tepki fonksiyonu, kisi basina diisen GSYIH'nin mevcut ve gelecek
degeri lizerine, DYY'de iyi bir standart sapma sokunun dinamik yanitin1 6zetlemek igin
uygulanir. Her iki iilke icin de GSYIH'nin bir DYY girisine verdigi tepki istatistiksel
olarak anlamhdir. Diirtii yanitlama islevleri, her iki iilke i¢in de, kisi basina diisen
GSYIH'nin bir DYY girisine olan tepkisinin 10 yillik siire boyunca dengeye

gelmedigini agik¢a gostermektedir.

87 Temiz, D., Gékmen, A. (2014). FDI inflow as an International Business Operation by MNCs and
Economic Growth: An Empirical Study on Turkey. International Business Review, 23: 145-154.
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Sekil 6. Tirkiye Etki-Tepki Fonksiyonu Grafigi

4.6.5. Varyans Ayristirmasi

Etki-tepki analizini uyguladiktan sonra, degiskenlerin kisa siireli dinamik

parametrelerini arastirmak i¢in varyans ayristirmasi kullanilir. Varyans ayrigmasi, kendi
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soklaria atfedilen bir degiskenin ve diger endojen degiskenlerin neden oldugu

hareketin bir kisminin hareket oranini ortaya koymaktadir.

Tablo 11. Polonya Verisi Varyans Ayristirmasi Sonucu

DLFDIP'nin Varyans Ayrigmasi: DLGDPP'nin Varyans Ayrigsmasi:
Periyod S.E. DLFDIP | DLGDPP | Periyod S.E. DLFDIP | DLGDPP
1 0.309361 | 100.0000 | 0.000000 1 0.012746 | 10.78676 | 89.21324
2 0.310464 | 99.37236 | 0.627635 2 0.013984 | 12.10700 | 87.89300
3 0.317477 | 95.31983 | 4.680169 3 0.014044 | 12.85250 | 87.14750
4 0.318155 | 94.97567 | 5.024327 4 0.014119 | 13.19383 | 86.80617
5 0.318322 | 94.95187 | 5.048128 5 0.014139 | 13.18297 | 86.81703
6 0.318422 | 94.91314 | 5.086859 6 0.014140 | 13.18120 | 86.81880
7 0.318438 | 94.90400 | 5.096000 7 0.014141 | 13.18482 | 86.81518
8 0.318439 | 94.90386 | 5.096141 8 0.014141 | 13.18552 | 86.81448
9 0.318440 | 94.90352 | 5.096480 9 0.014141 | 13.18544 | 86.81456
10 0.318440 | 94.90330 | 5.096701 10 0.014141 | 13.18547 | 86.81453

Bu sonug, Polonya i¢in esbiitiinlesme testi ve Granger nedensellik testinin

bulgular1 ile tutarlidir. Polonya i¢in DYY giris ve kisi bagina diisen GSYIH, uzun

vadede birlesmez; Polonya'da kisa vadede kisi basma GSYIH girisi ile DYY girisi

arasinda nedensel bir iliski yoktur.

Tablo 12. Tiirkiye Verisi Varyans Ayristirmast Sonucu

DLFDIT Varyans Ayrismasi: DLGDPT'nin Varyans Ayrigsmasi:
Periyod S.E. DLFDIT | DLGDPT | Periyod S.E. DLFDIT | DLGDPT
1 0.212988 | 100.0000 | 0.000000 1 0.020423 | 6.376130 | 93.62387
2 0.232353 | 84.10399 | 15.89601 2 0.020578 | 7.152605 | 92.84739
3 0.236448 | 83.16250 | 16.83750 3 0.020589 | 7.249945 | 92.75005
4 0.236765 | 82.94753 | 17.05247 4 0.020596 | 7.282325| 92.71768
5 0.236873 | 82.90682 | 17.09318 5 0.020596 | 7.285199 | 92.71480
6 0.236877 | 82.90465 | 17.09535 6 0.020597 | 7.285742 | 92.71426
7 0.236879 | 82.90388 | 17.09612 7 0.020597 | 7.285812 | 92.71419
8 0.236879 | 82.90385| 17.09615 8 0.020597 | 7.285820 | 92.71418
9 0.236879 | 82.90384 | 17.09616 9 0.020597 | 7.285822 | 92.71418
10 0.236879 | 82.90384 | 17.09616 10 0.020597 | 7.285822 | 92.71418

Teorik ve ampirik calismalarin ¢ogunlugu dogrudan yabanci yatirimlarin

ekonomik biiyiime ilizerinde pozitif etkileri oldugunu destekler nitelikte sonuglar ortaya

koyarken, bazi ¢aligmalar bu etkinin negatif yonde oldugunu hatta bazi calismalar ise

bir iliskinin olmadigini ortaya koymustur. Literatiiriin tartismali olmasinda, farkl

64



yontemlerin ve farkli donemlerin kullanilmasi etkili olmakla birlikte, ev sahibi iilkenin

de kendine has 6zelliklerinin bulundugunu sdylemek miimkiindiir.

Lensink ve Morrisey (2006) ise, 87 iilke i¢cin DYY’nin ekonomik biiylime
iizerinde negatif etkide bulundugunu ortaya koyarken, DYY’nin beseri sermaye

tizerinde herhangi bir etkisinin olmadigini ortaya koymustur®s.

De Mello (1997), Giiney Asya ve Latin Amerika iilkelerinde 1980-94 dénemini
kapsayan ¢alismasinda, DYY’nin biiylime {izerindeki etkisini ev sahibi iilkenin
teknoloji seviyesiyle yabanci firmanin teknoloji seviyesi arasindaki farka baglamistir.
Caligmaya gore, yabanci firmanin teknoloji seviyesi ev sahibi iilkenin teknoloji

seviyesinden yiiksekse DYY 'nin biiyiime lizerindeki etkisi negatif yonde olmaktadir®.

Sarkar (2007), OECD iiyesi olmayan az gelismis 51 {ilke iizerinde, 1981- 2002
donemini kapsayan panel veri analiziyle DYY ile ekonomik biiyiime arasinda yiiksek
kisi basina GSYIH ve yiiksek ticaret hacmine sahip olan 16 iilke grubu i¢gin yiikselen bir
iliski bulmustur. Zaman serisi analizi ise sadece 10 iilke i¢in DY ile kisi basina Milli
gelir biliylimesi arasinda pozitif iliski bulurken, 4 {ilke icin ise negatif iliski bulmustur.
S6z konusu calisma genel itibariyle DYY ile ekonomik biiyiime arasinda pozitif bir

iliski ortaya koyamamistir®.

Ayni sekilde, Herzer vd. (2007) ise Latin Amerika, Asya ve Afrika iilkelerinden
olusan 28 GOU (Para Birimlerinin Dolar Karsisindaki Getirileri) iizerinde 1970-2003

donemini kapsayan ¢alismada, ¢cogu iilke i¢in DYY ’nin biiyiime etkisini bulamamigtir®'.

Yaprakli (2006) yaptig1 ¢alismada, DYY, GSYIH ve disa acikliktan pozitif,

isgilicli maliyeti, reel doviz kuru ve dis ticaret acig1 degiskenlerinden negatif olarak

88 LENSINK, R. ve MORRISSEY, O. (2006), “Foreign Direct Investment: Flows, volatility, and the
impact o growth”, Review of International Economics, 14(3), 2006, 478-493

8 De Mello, L.R.(1999), “Foreign Direct Investment-Led Growth: Evidence From Time Series and Panel
Data”, Oxford Economic Papers 51,1999, pp.133-151.

% Sarkar, P. (2007), “Does Foreign Direct Investment Promote Growth? Panel Data and Time Series
Evidence From Less Developing Counries, 1970-2002”, MPRA Paper no. 5176,
November2007,http://mpra.ub.unmuenchen.de/51.

! Herzer, D., Klasen, S. ve Nowar, F-L. (2007), “In Search of FDI-Led Growth in developing Counries:
the Way Forward”, Economic Modelling (2007), Sciencedirect, 10.1016j.econmod.2007,11.005.
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etkilendigini ve dogrudan yabanci yatirim ile GSYIH ve reel doviz kuru degiskenleri

arasinda karsilikli bir nedensellik iligkisi gézlendigini belirlemistir®2.

Ornek (2008) yaptig1 calismada, Dogrudan yatirimlarin kisa ve uzun dénemde
yurti¢i tasarruflar iizerinde pozitif etki yarattigi; kisa vadeli sermaye akimlarinin ise,
kisa ve uzun vadede, yurti¢i tasarruflar iizerinde negatif bir etki olusturdugu bulgularina

ulasiimistir®3.

SONUC

Bu arastirma, DY Y'nin Polonya ve Tirkiye'deki ekonomik biiylime iizerindeki
etkisini incelemektedir. ADF birim kok testi, Granger nedensellik, esbiitiinlesme, etki-
tepki fonksiyonu ve varyans ayrigmasi analizleri uygulanmistir. DYY, sermaye
transferi, teknolojik yenilikler ve diger pozitif digsalliklar yoluyla bir biiylime gelistirme
mekanizmasi olarak kabul edilmektedir. Bununla birlikte, sonug, Polonya'da ADF birim
kok testlerinin hem DYY hem de GSYIH'nin birim koklere sahip oldugunu,
degiskenlerin ilk farkta sabit oldugunu goéstermektedir. Tiirkiye 6rneginde, ADF testleri
her iki seviyede duragandir ve DYY icin ilk farki rapor etmektedir. GSYIH i¢in, ADF
testi degiskenin seviyesinde bir egilime isaret ettigini, ilk farkta duraganlhigin

gozlendigini gostermektedir.

DYY'min Polonya ve Tirkiyenin ekonomik biiyiimesi tizerindeki etkisini
arastirmak icin, calisma, DYY ve GSYIH olmak iizere iki degiskenli zaman dizisi
verilerini kullanmaktadir. Bu c¢alismanin ardindaki motivasyon, DY Y'nin ekonomik
bliylimeye kars1 etkisi konusundaki tartismalardir. DYY, hem gelismis hem de
gelismekte olan ekonomilerin biiylimesini, sermaye transferi, teknolojik yenilikler ve
diger pozitif digsalliklar yoluyla desteklemeyi kabul etmistir. Baz1 arastirmacilar, DYY
girisleri ve ekonomik biiyiime arasinda pozitif bir iliski bulmuslardir. Digerleri ise bu
tir bir iliski hakkinda hicbir kanit gdstermemistir. OECD raporlari ekonominin

DYY'nin olumlu etkisini absorbe edebilmesi i¢in bir altyapi, egitim, gelir, saglam,

92 Yaprakli, S. (2006), “Tﬁrkiye’de" Dis Ticaret Fiyatlan ile Reel Doviz Kuru Arasindaki 1liski:
Ekonometrik Bir Analiz”, Hacettepe Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 24(1), 69-
87.

% Ornek, 1. (2008), “Yabanci Sermaye Akimlarmn Yurtigi Tasarruf ve Ekonomik Biiyiime Uzerine
Etkisi: Tirkiye Ornegi”, Ankara Universitesi SBF Dergisi, 63(2), 199-217.
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giivenilir yatirim politikalar1 esiginin olmasi gerektigini vurgulamaktadir. UNCTAD
tarafindan yayimlanan 2013 diinya yatirim raporuna gore, uluslararasi 6l¢ekte dogrudan
yabanci sermaye giris ve cikislarinda bir artis bulunmaktadir. Gelismekte olan
ekonomiler yildan yila artan bir oranda dogrudan yabanci yatirim giriginin yaridan

fazlasini olusturmaktadir.

Calisma bu iligkiyi kuramsal agidan incelemis ve g¢esitli ampirik calismalar
gozden gecirilmistir. Giivenilir sonucglara ulagsmak icin bu tezde c¢esitli testler
uygulanmistir. Yapilan ilk test, degiskenlerin birim kokiinden bagimsiz olmasini
saglamak icin ADF kullanan birim kok testidir. Degiskenler arasinda denge
baglantisinin olup olmadigini anlamak i¢in Johansen esbiitiinlesme testi, ¢ift yonlii

Granger nedensellik testi ve varyans ayristirma testleri yapilmastir.

Hem gelismis hem de gelismekte olan iilkelerdeki yabanci sirketlerin varliginin,
bilgi aktarimi, teknoloji, sermaye, yonetimsel destekler, pozitif dissalliklar {ilkenin
ekonomik refahin iyilestirme yoluyla toplam iiretkenligi ve biiylimeyi olumlu yonde
etkileyebilecegine inanilmaktadir. Hem ekonomik teori hem de c¢alismadan elde edilen
son ampirik kanitlar yukarida belirtilen ifadeyi dogrulamaktadir. Ayrica isbirlik¢i
girisimler, stratejik ittifaklar, franchising, lisanslama vb. yoluyla da olabilir. Diinyadaki
dogrudan yabanci sermaye giris ve ¢ikislari son yillarda 6nemli dl¢lide degismistir. Bu,
birgok tlkenin sinirlarin1 agmasi ve biliylimeyi arttirmak igin yatirim politikalarini
serbestlestirmesi gercegine atfedilecek olan, diinya yatirim yillik raporlarina gore fark
edilebilir. DYY, gelismekte olan {ilkeler i¢in ekonomik refahin stratejik kaynagi olarak
goriilmektedir. Dolayisiyla iilkeler daha fazla yatirim girigini ¢ekmek, ticarete yonelik
engelleri kaldirmak ve ekonomilerinin kiiresel ekonomiyle biitiinlesmesini saglamak

icin belirleyici onlemler almistir.

Ekonomik teoriler, DY Y'nin bir iilkenin kalkinma stratejisinin 6nemli bir bileseni
olma potansiyeline sahip oldugunu savunur. DYY gelismeye ii¢ ana yoldan katkida
bulunur. Oncelikle, DYY gibi sermaye girisleri, iilkelerin ihracattan daha fazlasini ithal
etmelerini saglar, bu da onlarin tasarruf ettiklerinden daha fazla yatirim yapabilmelerini
ve boylece sermayeyi daha hizli biriktirmelerini saglayarak, isgiicii verimliligini ve
iicretlerini artirir. DYY, kirsal ve kentsel kayit disi sektorlerdeki fazla okur-yazar

emegini alma potansiyeline sahiptir. Iyi verimlilik artis1 beklentileri olan sektdrlerde
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istihdam yaratma, yerel girisimciler i¢cin iyi olan yoksulluk azaltma stratejilerinin
onemli bir yoniidiir. Ugiincii olarak, DYY vyerel olarak sahip olunan sirketlerin
verimliligini tesvik ederek teknoloji ve uzmanligi transfer edebilir. Bu, yabanci
firmalarin bulundugu sektorlerde egitim, rekabet ve emiilasyon yoluyla ve diger
endiistrilerle “ileriye ve geriye dogru baglantilar” yoluyla, 6rnegin, hem girdi hem de
cikt1 piyasalari ile yerli isletmeleri ithalat ve ihracattan daha uygun sartlarda saglayan
yabanci firmalar aracilifiyla gergeklesebilir. Hiikiimetler daha fazla DYY ¢ekmeye
caligmali, ancak yabanci yatirimla ilgili belli kurallar ve diizenlemeler uygulamalidir ve
hedeflenen siibvansiyonlari olan bazi sektorlerde DY Y'yi mikro-yonetmeye yonelik her

tiirlii gabay1 gostermelidir.

Bu ¢alismada, DYY giris ve ekonomik biiylime arasindaki dinamik iligkiyi test
etmek i¢in vektor autoregresif (VAR), birim kok testi, esbiitiinlesme testi, nedensellik
testi, diirtii yanit1 fonksiyonlari ve varyans ayrismasi gibi zaman serisi ekonometri

yontemleri kullanilmastir.

Zaman serileri analizlerinde sec¢ilen her bir degiskenin etkisini bildirebilmek i¢in
VAR modeli bu ¢alismada kullanilmistir. VAR modeli duragan degiskenler arasindaki
dinamik iliskiyi tanimlamak i¢in kullanilan genel bir gercevedir. Bir VAR'daki tiim
degiskenler, her bir degiskenin kendi evrimi ve diger model degiskenlerin gecikme
esasina dayanarak evrimini agiklayan bir denklemi oldugu yapisal anlamda simetrik
olarak ele almmir. VAR modellemesi, yapisal model olarak bir degiskeni etkileyen
kuvvetler hakkinda fazla bilgi gerektirmez. Gerekli olan yegane bilgi, birbirini
etkileyecek sekilde hipotezlestirilen degiskenlerin bir listesidir. VAR metodolojisi,

ekonometrik degiskenlerin tahmininde oldukca popiilerdir.

DYY akisi ve ekonomik biiylime arasindaki baglanti, bu calismada Johansen
esbiitiinlesme testi ve Granger nedensellik kullanilarak analiz edilmistir. Eg-biitiinlesme
testini uygulamadan ve degiskenler arasindaki iliskiyi belirlemeden Once, dizinin
duraganligini ve serinin derece entegrasyonunu test etmek sarttir. 1980-2017 yillan
arasinda Polanya’nin dogrudan yabanci yatirim ve gayri safi yurt i¢i hasila (kisi basi)
degerlerinin Deterministik Regresorler bazinda ADF birim kok test sonuclari
incelendiginde DYY degiskeninin “Intercept and Trend” opsiyonunda duragan diger

opsiyonlarda ise duragan olmadig1 goriilmiistiir. Degiskenin logaritmasi alindiginda ise
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tiim opsiyonlarda duragan olmadigi goriilmiis ve degiskenin birinci farki alinmistir.
Birinci farkta ise tiim opsiyonlarda duraganlik yakalanmistir. GSYIH degiskeninde ise
duragan olmayan degiskenin logaritmasi alindiginda duraganligin degismedigi ve
birinci fark degiskeninde duraganligin tiim opsiyonlarda saglandigi goriilmiistiir.
Tiirkiye verileri incelendiginde ise DYY ve GSYIH verilerinin ham ve logaritmasi
alimmis hallerinin duragan olmamasina ragmen, birinci farklarn alindiginda

duraganlastiklar1 goriilmiistiir.

Polonya verisi intercept ve trend opsiyonunda Johansen Egbiitiinlesme Testi
sonucu asagidaki gibidir. Akaike bilgi kriteri incelenerek gegikme katsayisi bulunmus
ve intercept trend opsiyonu secilmistir. Esbiitiinlesmenin oldugu goriilmiistiir. Tiirkiye
verisi intercept ve trend opsiyonunda Johansen Esbiitiinlesme Testi sonucunda Akaike
bilgi kriteri incelenerek gecikme katsayisi bulunmus ve intercept no trend opsiyonu

secilmis, esbiitiinlesmenin oldugu goriilmiistiir.

Cift yonlii Granger nedensellik testi, kisi basina diisen GSYIH ile Polonya ve
Tiirkiye'de dogrudan yabanci sermaye girisi arasindaki nedensel iliskiyi belirlemek igin
kullanilmistir. Polonya verisi incelendiginde gayri safi yurt i¢i hasilanin dogrudan
yabanci yatirimlarin nedeni olmadigi, benzer sekilde dogrudan yabanci yatirimlarin da
gayri safi yurt i¢i hasilanin nedeni olmadigi tespit edilmistir. Tiirkiye verisi
incelendiginde gayri safi yurt i¢i hasilanin dogrudan yabanci yatirimlarin nedeni
olmadig1 benzer sekilde dogrudan yabanci yatirimlarin artmasinda gayri safi yurt ici

hasiladaki artisin nedeni oldugu tespit edilmistir.

Cift Yonlii Granger nedensellik testinin sonucu olarak, her iki iilkede de kisa
vadede kisi basina GSYIH girisi ile kisi basina GSYIH arasinda nedensel bir iliski
olmadig1 goriilmektedir. Bunun nedeni, biiyiikk miktarda bolca kaynaklara, pazar
biiylikliik potansiyellerine ve ticarete acik olmasma ragmen Polonya tarafindan alinan
DYY miktarinin yeterli olmamasidir. DYY giris bicimleri 6zellikle Tiirkiye'de birlesme
ve devralmalar yoluyla gerceklesir, bu da yabanci sirketlerin birlesmesi veya elde
edilmesinin tesisleri satin almasi ve onemli yatirimlar yapmadan iiretim faaliyetlerini

stirdliirmesi anlamina gelir.

69



Genellestirilmis etki tepki fonksiyonu, kisi basina diisen GSYIH'nin mevcut ve
gelecek degeri iizerine, DYY'de iyi bir standart sapma sokunun dinamik yanitini
ozetlemek icin uygulanmustir. Her iki iilke icin de GSYIH'nin bir DYY girisine verdigi
tepki istatistiksel olarak anlamlidir. Diirtii yanitlama islevleri, her iki iilke i¢in de, kisi
basma diisen GSYIH'nin bir DYY girisine olan tepkisinin 10 yillik siire boyunca
dengeye gelmedigini acikca gdstermektedir.

Sonug olarak Polonya ve Tiirkiye icin esbiitiinlesme testi ve Granger nedensellik
testinin bulgular1 tutarhidir. Her iki iilke i¢in DYY giris ve kisi basmna diisen GSYIH,
uzun vadede birlesmemektedir; Tiirkiye ve Polonya'da kisa vadede kisi basina GSYIH
girisi ile kisi basina GSYIH arasinda nedensel bir iliski olmadig goriilmiistiir. Bu sonug

Erdogan (2015) ile uyumludur.
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