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YÖNETĠġĠM GÖSTERGELERĠNĠN DOĞRUDAN YABANCI 

YATIRIMLAR ÜZERĠNDEKĠ ETKĠSĠ:  

AVRUPA BĠRLĠĞĠ ÜLKELERĠNDEN DELĠLLER 

 

ÖZET 

Bu çalıĢmanın amacı, yönetiĢimin doğrudan yabancı yatırımlar üzerindeki 

etkisini Avrupa Birliği ülkeleri çerçevesinde araĢtırmaktır. Belirtilen amaç 

doğrultusunda, kurumsal ve politik belirleyicileri içinde barındıran yönetiĢimin 

doğrudan yabancı yatırımlar üzerindeki etkisi Avrupa Birliği ülkelerine ait 2002-2017 

dönemi yıllık verileri kullanılarak panel veri regresyon analizi aracılığıyla incelenmiĢtir. 

Yapılan analizin sonucunda, yönetiĢim göstergelerinden siyasi istikrar ve Ģiddetsizlik ve 

düzenleyicilik kalitesi ile doğrudan yabancı yatırımlar arasında istatistiksel olarak 

anlamlı ve pozitif iliĢki olduğu görülmüĢtür. Ancak ifade özgürlüğü ve hesap 

verilebilirlik ile doğrudan yabancı yatırımlar arasında istatistiksel olarak anlamlı ve 

negatif iliĢki bulgulanmıĢtır. UlaĢılan bulgular, doğrudan yabancı yatırımları çekmek 

isteyen ülkelerin siyasi istikrar ve Ģiddetsizlik ile düzenleyicilik kalitesine önem 

vermeleri gerektiğini göstermektedir. 

Anahtar Kelimeler: YönetiĢim, doğrudan yabancı yatırımlar, kurumsal faktörler, 

dünya bankası yönetiĢim göstergeleri 
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THE EFFECT OF GOVERNANCE INDICATORS ON DIRECT 

FOREIGN INVESTMENTS: 

EVIDENCE FROM EUROPEAN UNION COUNTRIES 

 

ABSTRACT 

The aim of this study is to investigate the effect of governance on foreign direct 

investments within the framework of European Union countries. For this purpose, the 

effect of governance, which includes institutional and political determinants, on foreign 

direct investments was examined through panel data regression analysis using European 

Union countries annual data for 2002-2017. As a result of the analysis, it is seen that 

there is a statistically significant and positive relationship between the foreign direct 

investment and the quality of political stability and nonviolence and regulatory quality 

among the governance indicators. However, a statistically significant and negative 

relationship was found between freedom of expression and accountability and foreign 

direct investments. The findings show that countries that want to attract foreign direct 

investments should give importance to the quality of political stability and nonviolence 

and regulatory quality. 

Key Words: Governance, foreign direct investment, institutional determinants, world 

bank governance indicators 
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GĠRĠġ 

YönetiĢim kavramının günümüz toplumlarında önemli bir konuma gelmesi, 

1989 yılında Dünya Bankası tarafından yayınlanan “Sub Saharan Africa: From Crisis to 

Sustainable Growth” isimli raporda Afrika ülkelerinin kalkınmada yaĢadıkları 

sorunların esas sebebinin “yönetiĢim krizi” olduğunun açıklanmasıyla baĢlamıĢtır. 

Dünya Bankası’nın 1992 raporunda ise yönetiĢim tanımı yapılarak “Bir ülkenin 

kalkınma için ekonomik ve sosyal kaynaklarının yönetiminde gücün nasıl kullanıldığı” 

olarak ifade edilmiĢtir. Yani yönetiĢim gücün ne Ģekilde kullanılacağı ile ilgilenirken 

“iyi” sıfatını alarak nasıl kullanılacağına iliĢkin bir kavram haline gelmiĢtir. Ġyi 

yönetiĢimin ülkelerde vücut bulması için Dünya Bankası, BirleĢmiĢ Milletler Kalkınma 

Programı, Ekonomik Kalkınma ve ĠĢbirliği TeĢkilatı, Uluslararası Para Fonu ve Avrupa 

Birliği iyi yönetiĢim ile ilgili genel ilke ve göstergelerin oluĢturulmasında katkı 

sağlamıĢlardır. Buna göre bir ülkede iyi yönetiĢimden bahsetmek için hukukun 

üstünlüğü, Ģeffaflık, hesap verebilirlik, katılımcılık, yolsuzluğun kontrolü, yasal 

çerçeveler gibi ilkelerin kurumsal yapılarda etkin olması gerekmektedir.  

Dünya Bankası ekonomistleri Daniel Kaufman, Aart Kraay ve Pablo Zoido-

Lobaton tarafından oluĢturulan Dünya Bankası YönetiĢim Göstergeleri (World Bank 

Governance Indicators: WGI) projesi kapsamında iyi yönetiĢimin ölçülmesi için altı 

temel gösterge oluĢturulmuĢtur. Bu göstergeler, ifade edilebilirlik ve hesap verebilirlik, 

siyasi istikrar ve Ģiddetsizlik, hükümetin etkinliği, hukukun üstünlüğü, düzenleyicilik 

kalitesi ve yolsuzluğun kontrolü olarak belirlenmiĢtir. Bu göstergeler ülkelerin politik 

ve kuramsal yapıları hakkında bilgi verirken aynı zamanda ekonomik yapıları hakkında 

da bilgi vermektedir. Buna en güzel deneyim doğrudan yabancı yatırımların yer 

seçiminde ev sahibi ülkelerin kurumsal yapılarını da artık önemsemeleridir. Literatüre 

bakıldığında doğrudan yabancı yatırımların makroekonomik belirleyicileri üzerine 

yapılan çalıĢmalarda 1990’ların sonuna doğru kurumsal belirleyiciler de eklenmiĢtir. 

Yapılan çalıĢmalar incelendiğinde iyi yönetiĢim ilkelerini bünyesinde barındıran 

kurumların doğrudan yabancı yatırımları çekmekte etkili olduğu görülmektedir. 

Bu çalıĢmanın amacı, yönetiĢim göstergelerinin doğrudan yabancı yatırımlar 

üzerindeki etkisini teorik ve ampirik olarak incelemesidir. Bu doğrultuda çalıĢmamız üç 

bölüm halinde düzenlenmiĢtir. Birinci bölümde yönetiĢim ve iyi yönetiĢim kavramı 
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üzerinde durularak, uluslararası kuruluĢların ve akademik literatürün bu konudaki 

görüĢleri ve katkıları incelenmiĢtir. Ayrıca yönetiĢim kavramının ölçülebilirliğine iliĢkin 

uluslararası kuruluĢların baz aldığı ilkelere ve göstergelere yer verilmiĢtir. Ġkinci 

bölümde ise doğrudan yabancı yatırımlar ile yönetiĢim arasındaki iliĢki incelenmiĢtir. 

Ġlk olarak doğrudan yabancı yatırımlar hakkında detaylı bilgiler verilmiĢ olup, 

ekonomik belirleyicileri ve özellikle kurumsal belirleyicileri üzerinde durulmuĢtur. 

Doğrudan yabancı yatırımlar ve yönetiĢim arasındaki iliĢkinin incelenmesinde 

kurumların yönetiĢim kalitesini belirleyen kurumsal belirleyiciler ile ilgili literatür 

çalıĢmalarına yer verilmiĢtir. Son bölümde ise yönetiĢim göstergelerinin doğrudan 

yabancı yatımlar üzerindeki etkisi Avrupa Birliği ülkeleri özelinde panel veri regresyon 

analizi ile incelenmiĢtir. Sonuç bölümünde ise analiz bulgularımız özetlenmiĢtir. 
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1. BÖLÜM 

YÖNETĠġĠM KAVRAMI, ÖZELLĠKLERĠ VE ĠKTĠSAT 

LĠTERATÜRÜNDEKĠ YERĠ 

1.1. YÖNETĠMDEN YÖNETĠġĠME 

Ġnsanlık tarihinden günümüze nerede yaĢayan bir insan topluluğu varsa orada 

yönetilenler ve yöneticiler var olmuĢtur. Ġyi bir yönetim için her çağın büyük 

düĢünürleri -Sokrat, Eflatun,  Farabi, Ġbn-i Haldun John Lacke, Montesguieu gibi- daha 

iyi bir devlet yönetiminin nasıl olması gerektiğini bulmaya çalıĢmıĢlardır (Aktan, 2015: 

51). 

Yönetimden bahsetmemiz için üç temel unsur olması gerekmektedir.  Ġlk unsur 

yönetilecek olan bir topluluğun olması; ikinci unsur meĢruiyeti oluĢturulmuĢ siyasi bir 

gücün varlığı, yönetimi ise bu gücü elinde bulunduranlar gerçekleĢtirecek olması; 

üçüncü unsur da bu topluluğun yani yönetilenlerin ortak bir amaca ulaĢması 

gerekmektedir.Yönetenler meĢruiyetlerini ortak bir amacın varlığına dayandıracaklardır.  

Bu üç unsurdan herhangi biri olmazsa yönetim olmaz (Tekeli, 1996: 45). 

Ġkinci Dünya savaĢından sonra hız kazanmaya baĢlayan küreselleĢme ile 

bölgesel bütünleĢme süreçleri ulusal ve uluslararası siyasi ve ekonomik yapıları önemli 

ölçüde sarsmaya ve daha önceki dönemlerde de mutlak var olan ulusal egemenlik 

ilkesini aĢındırmaya baĢlamıĢtır. Özellikle 1970’lerin sonlarına gelindiğinde soğuk 

savaĢın dinmesi, 1989’da Berlin Duvarının yıkılması, 1991’de Sovyetler Birliğinin 

dağılmasıyla egemenlik konusundaki tartıĢmalar da artmıĢ ve daha çok egemenlik 

krizinden bahsedilmeye baĢlanmıĢtır. Bu kriz siyaset biliminin de kavramsal çerçevesini 

sarsarak yeni düzenleme mekanizmaları sorununu gündeme getirmiĢtir (Yüksel, 2000: 

147). Bu geliĢmeler yönetim disiplinini doğrudan etkileyerek, 1970’lerde Kamu 

Yönetimi, 1980’lerde Kamu Politikası ve Yönetimi ve 1990’larda ise YönetiĢim 

kavramı etkili olmaya baĢlamıĢtır (Özer, 2006: 59). 

Günümüze has birçok düĢüncede ve uygulamalı alanda önemli değiĢimler 

gözlenmektedir. Toplumu yok sayan anarĢist düĢüncenin, bireyi yok sayan 
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totalitarizmin ve yalnız çoğunluğu koruyan temsili demokrasinin tatmin etmediği çağın 

insanı, yeni yönelimlere hızla koĢmakta ve yönetiĢim kavramı bu yönelimlerde önem 

kazanmaktadır. YönetiĢimin düĢünce yapısında vatandaĢ ve yönetici arasındaki 

etkileĢimin kazananı ve kaybedeni yoktur. Yönetimin, vatandaĢı yönetiĢimin bir ögesi 

olarak görmesi ve etkileĢim içinde hazır durumda bulunması her iki tarafı da güçlü 

yapar. Bazen yönetim ile vatandaĢın etkileĢime girmesi vatandaĢların çıkar grubu olarak 

örgütlenmeye gitmelerini sağlamakla gerçekleĢir. VatandaĢ ile yönetim arasındaki iliĢki, 

tarafların samimi bir çaba göstermesine bağlı olarak geliĢme gösterebilmektedir 

(Yıldırım, 2004: 194-195). 

Birçok kaynakta yönetiĢim (governance) kavramının farklı disiplinlerden 

beslenerek geliĢim gösterdiği saptanmıĢtır. YaklaĢıma ekonomi alanında destek 

kurumcu iktisat yaklaĢımı üzerinden gelirken, kamu yönetimi disiplininde de 1980’li 

yıllara egemen olan yeni kamu iĢletmeciliği yaklaĢımı üzerinden gelmiĢtir. Ayrıca örgüt 

bilimi disiplininde hiyerarĢik Weberian örgüt teorilerinin yerini alan yatay, esnek, ağ 

tipi örgüt teorileri governance kavramının beslendiği üçüncü kaynaktır. Uluslararası 

iliĢkiler alanı ise governance kavramının geliĢme gösterdiği küreselleĢme döneminde 

destek alınan dördüncü alan olarak ön plana çıkmıĢtır (Güler, 2003: 3). 

Yeni siyasi düzenleme mekanizmalarının ortaya çıkması, devlet yönetiminin 

oluĢması için gerekli dört koĢulun aĢınması nedeniyle olmuĢtur.  Birincil koĢul olan 

siyasal gücün temsil esasına dayanması; siyasi gücü elinde bulunduran temsil esasına 

dayanarak oy çokluğu ile seçilmektedir. Oy çokluğu içinde yer almayan seçmenlerin 

tercihlerinin dıĢlanmasına yol açmakta ve bu seçmenler için demokrasinin varlığı bir 

anlam ifade etmemektedir. Ġkinci koĢul olan toplumun bulunduğu alanda bütünleĢmenin 

olması koĢulu ise küreselleĢen dünya ile birlikte sınırların ortadan kalkması, uzaklığın 

insan iliĢkilerindeki belirleyiciliğindeki öneminin azalması ve çok çeĢitli iliĢki ağlarının 

artmasıyla tek kimlikliğin çok kimlikli hale gelinmesiyle temsil anlayıĢını aĢındırmıĢtır. 

Üçüncü koĢul olan bütünleĢmiĢ olan toplumun vergilendirilebilme otoritesi; bu koĢul 

temsil anlayıĢının çökmesi ile vergilendirmenin temellendirilmesini zorlaĢtırmıĢ ve 

verginin hangi kaynaklara etkin olarak kullanıldığında bulanıklığın yaĢanması kuĢkuları 

doğurmuĢtur. Son koĢul olan sorumlulukların dağıtılabilmesi konusunda araçsal 

rasyonelliğin karĢısına iletiĢimsel rasyonelliğin geçmiĢ olmasıdır (Tekeli, 1996: 47-50). 
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Hükümet etme anlamında kullanılan yönetim (goverment) kavramı hiyerarĢik 

yapıdaki geleneksel yönetim anlayıĢını ifade ederken; yönetiĢim kavramı heterarĢik 

nitelikteki bir yönetim modelini içermekte olup, yeni bir süreci ifade etmektedir. 

HeterarĢik nitelikteki modelde, yönetim süreci içerisinde yer alan aktivistlerin ve 

birimlerin tek taraflı iliĢkileri yerine etkileĢimli iliĢkileri yer almaktadır. Aynı zamanda 

yönetimde katılım sadece hükümet birimleri veya görevlilerini değil hükümet dıĢında 

yer alan özel ve gönüllü kuruluĢ ve örgütleri, bilim insanlarını ve vatandaĢları da 

kapsamaktadır (Yüksel, 2000: 158). 

Yönetim kavramı gerek devlet ve onun kurumları olsun gerekse özel sektörde 

bulunan iĢletmelerin resmi prosedürü, örgüt yapısı ile ilgili alanlara vurgu yapmaktadır. 

YönetiĢim ise, kamu ve özel kesime uygulanacak politika süreçlerine odaklanmaktadır 

(Okçu, 2011: 46). YönetiĢim devlet ile birey ya da aktörler arasındaki iliĢkiye farklı bir 

bakıĢ açısı getirmektedir. Yönetimde devlet ile birey arasındaki iliĢki temsili demokrasi 

gereği oy kullanma dıĢında pasif iken, yönetiĢim sisteminde faaliyete geçme 

kapasitesine sahip bireyler ve aktörler yer almaktadır (Tekeli, 1996: 57).  

Tarihsel sürece dayalı olarak yönetim ve yönetiĢim kavramları arasında bir 

karĢılaĢtırma yapılacak olursa; 21. yüzyılda yönetiĢim anlayıĢı, 20. yüzyılın yönetim 

anlayıĢını kapsamlı bir biçimde değiĢime uğrattığını, merkezi yönetim yerine katılımcı 

bir yönetimi, hiyerarĢik yapıdan heterarĢik bir yapıya geçilmesini, üniter devlet yerine 

fedaralizmi, kapalılık yerine açıklığı ve hesap verilebilirliği, vatandaĢların aktif katılım 

sağlayarak sorumluluklarını etkin bir Ģekilde yerine getirecek yönetsel bir devrime imza 

atmıĢtır (Özer, 2006: 63). 

1989 yılında Dünya Bankası tarafından yayınlanan “Sub Saharan Africa: From 

Crisis to Sustainable Growth” isimli raporda Afrika ülkelerinin kalkınmada yaĢadıkları 

sorunların esas sebebinin “yönetiĢim krizi” olduğunu açıklanmıĢtır (WB, 1992: 5). Bu 

raporda asıl dikkat çeken nokta Afrika ülkelerinin ilk adımda “good goverment” değil 

“good governance” ihtiyaç duydukları savı ortaya atılmıĢ, fakat iyi yönetiĢim kavramı 

net bir Ģekilde tanımlanmamıĢtır. Tanım yerine; kamu hizmetlerinde etkinlik, yargının 

bağımsızlığı, hukuki ve anayasal bir devlet, kamu harcamalarının denetlenmesi ve hesap 

sorulması, modern hukuk devletine insan hak ve hürriyetlerine saygılı bir kamu 

belirtilmiĢtir (Yüksel, 2000: 148). 
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Dünya Bankası'nın 1992 raporunda ise yönetiĢim “Bir ülkenin kalkınma için 

ekonomik ve sosyal kaynaklarının yönetiminde gücün nasıl kullanıldığı şeklinde 

tanımlanmaktadır” (WB, 1992: 1). 

YönetiĢim kelimesinin tarihsel kökeni incelendiğinde, Ġngilizce orjinali olan 

“governance”ın Yunanca dümen tutmak, kılavuzluk yapmak manalarına gelen 

”kubernan” fiilinden geldiği görülmektedir. Bu sözcük ortaçağda Latince “Gubernare” 

kılavuzluk yapmak, yönetmek ve kural koymak anlamında kullanılmıĢtır.  Anne Mette 

Kjaer, kavramın “Governance” olarak 14. yüzyılın ortalarında bilindiğini yönetiĢimle 

ilgili derinlemesine araĢtırma yaptığı eserinden örneklerle belirtmiĢ ayrıca eserinde 

kavramın özünde tarafsız bir anlam içerdiğini, bu nedenle iyi ve kötü sıfatları eklenerek 

kullanıldığını; günümüzde ise idare etmek, hükümet etmek gibi anlamlara geldiğini 

saptamıĢtır (Gündoğan, 2013: 15). 

YönetiĢimin bir terim olarak ilk Kuzey Avrupa ülkelerinde sonrada diğer dünya 

ülkelerinde kullanımı giderek yaygınlaĢmıĢtır. On yedinci yüzyılda Fransızca’da 

“gouvernance” olarak kullanılmıĢ ve yönetimde bulunan hükümeti sivil toplumla 

uzlaĢtırmaya veya hükümetle sivil toplumu kombine etmeye çalıĢan bir yaklaĢımı ifade 

etmek üzere kullanılmıĢtır (Yüksel, 2000: 147). YönetiĢim kelimesi Almanca’ya da 

“Steuerung” olarak çevrilmiĢtir. Alman siyaset biliminde de Streuerung kelimesi ilk 

önce siyasi otorite sahiplerinin sosyal çevrelerini Ģekillendirme yeteneğini baĢka bir 

deyiĢle yönetim anlamını ifade etmek üzere kullanılmıĢtır. Kavram daha sonraları 

yönetiĢimin eĢanlamlısı olarak kullanılmıĢtır (Mayntz, 1993: 11).  

YönetiĢimin asıl geliĢme sağladığı ülke Ġngiltere’dir. Ġngiltere’de yönetiĢim 

kavramı “Westminster Modeli”ne meydan okumadır. Westmister Modeli, Ġngiliz siyasal 

siteminin parlamenter hâkimiyete, güçlü hükümet kabine sistemine ve seçimler yoluyla 

hesap verilebilirliğe dayanmaktadır. YönetiĢim ise Westminster modelinin 

kurumsal/anayasal perspektiflerin sınırlı ve yanıltıcı olduğunu ileri sürmektedir (Stoker, 

1998: 19). 

Governance kavramı, Türkçe’ye Ġngilizce’den “YönetiĢim” olarak çevrilmiĢ ve 

kavrama verilen isim gibi anlamı da çeviri yoluyla atanmıĢtır (Güler, 2003: 1). 

Türkçeye yönetiĢim olarak çevrilmiĢ ilk haliyle 1996’da Ġstanbul’da düzenlenen Habitat 
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II konferansında kullanılmıĢtır. Yapılan bu konferansta insani yerleĢmeleri hakça, 

sürdürülebilir ve yaĢanılabilir kılınmalıdır. Bu üç amacın yurttaĢ bilinci, yapılabilir 

kılma ve çok aktörlü yönetim olmak üzere üç araçla gerçekleĢtirilebileceği belirtilmiĢtir 

(BarıĢ, 2015: 92). 

YönetiĢim, kamu yöneticilerinin yüksek kalitede hizmet sunmasına zemin 

hazırlarken; vatandaĢlar ve farklı toplumlar faydasına, toplulukların ehliyet ve 

birbirlerine karĢı duydukları güven anlayıĢına yönelik kamu yöneticilerinin 

sorumluluklarını vurgulayan; yöneticilerin performans hedeflerini karĢılamak için 

gerekli beĢeri ve teknolojik kaynakları sağlamanın önemini kavrayan ve kamusal 

amaçları özel sektör ile karĢılaĢtırarak kamu görevlilerince uygulanabilmesine iliĢkin 

rekabetçi ve açık görüĢlülüğü kabul eden yeni bir paradigmanın kamu yönetiminde 

görünüĢü olarak kabul görmektedir (Yıldırım, 2004: 196). 

YönetiĢim kavramının yönetsel, sistemsel ve siyasal olmak üzere üç boyutundan 

söz edebiliriz. YönetiĢim kavramı yönetsel boyutuyla etkin, Ģeffaf, bağımsız, hesap 

verebilir dolayısıyla denetlenebilen bir kamu hizmetini kastetmektedir. Bu kapsamda 

yönetiĢim kamu ve özel sektör ile gönüllü sivil toplum örgütlerini içine alan bütünleĢik 

bir sitemi ve bunların kendi aralarında oluĢturdukları iliĢkiler ağı ile karĢılıklı 

etkileĢimlerini ifade etmekte kullanılmaktadır. Sistemsel boyutuyla, merkezi otoritenin 

elinde bulunan yetkiyi, resmi ve hukuksal süreçler sonucunda yerel yönetimlere, özel 

sektöre ve sivil toplum kuruluĢlarına dağıtımını benimsemektedir. Siyasal boyutu ise 

vatandaĢların karar alma süreçlerine etkin katılımını ifade etmekte ve böylece de 

devletin meĢruiyetin ve Ģeklen de olsa demokratik niteliğinin ötesinde yer alan bir 

anlayıĢı öngörmektedir (Sobacı, 2007: 223). 

1.2. ĠYĠ YÖNETĠġĠM 

Bir ülkede ekonomik ve sosyal kaynakların yönetiminde gücün ne Ģekilde 

kullanıldığını ifade etmek için “yönetiĢim”; gücün kullanımında idari birimlerin ne 

derece etkili, Ģeffaf, dürüst ve hesap verebilir olduğunu anlatmak için de “iyi yönetiĢim” 

kavramı kullanılabilmektedir (Gündoğan, 2013: 27). YönetiĢim kavramı, bir kentin bir 

eyaletin veya bir ülkenin yönetimini ifade ederken, “iyi” sıfatının eklenmesiyle bir 
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kentin bir eyaletin ya da ülkenin “nasıl” yönetildiğine iliĢkin bir yargı ifade eden 

kavrama dönüĢmüĢtür (Gündoğan, 2013: 32). 

Ġyi yönetiĢim ve etkin bir kamu sektörü idaresi sosyal değiĢimin ve baĢarılı bir 

ekonominin zeminini oluĢturur. Ġyi yönetiĢim kavramı, devletler açısından daha fazla 

Ģeffaflığın sağlanması, etkinlik, tarafsızlık, sorumluluk ve katılım gibi konular üzerinde 

durmaktadır. Tüm bu değerler siyasal sorumluluğun geliĢtirilmesi, etkin iĢleyen hukuk 

düzeni, katılımın artırılması, devlet ve vatandaĢlar arasında karĢılıklı bilgi akıĢının 

sağlanması gibi kapsamlı hedeflere dönüĢtürülebilir. Aynı zamanda iyi yönetiĢim 

devletin kurumsal yapılanmasını güçlendirmenin de bir yolunu oluĢturmaktadır. Bu 

bağlamda hukuk düzeni yetkinleĢtirilmeli ve yargı bağımsızlığı sağlanmalıdır. Ayrıca 

bilgi akıĢı ve Ģeffaflığın sağlanmasında ve kurumsal yapılanmanın geliĢtirilmesinde 

yolsuzluklarla ve rant kollama faaliyetleriyle mücadele etmede önemli katkı sağlar 

(Öztürk, 2002: 27-28). Ġyi yönetiĢim toplumsal alanda dört düzeyde gerçekleĢebilir 

(TESEV, 2008: 8-9): 

1. Kamu yönetimi düzeyinde yönetiĢim, devletin tüm birimlerinin ve kamu 

hizmeti veren kurum/kuruluĢların katılımcılığı teĢvik etmesiyle baĢlayan 

süreç yaklaĢımlarının Ģeffaf ve tutarlı olması ile hesap verebilirliğinden geçer 

ve yönetim tarafından alınan kararlarla gerçekleĢtirilen uygulamaların 

adaletli ve etkili olmasıyla biter. 

2. Özel sektör düzeyinde iyi yönetiĢim, bir yandan Ģirketlerin kendi içlerinde 

kurumsal yönetiĢimi uygulamaları doğrultusunda kendi yönetim yapılarında 

katılımcı yönetim tarzını Ģeffaflığı, etkinliği, hesap verebilirliği ve 

verimliliği hayata geçirirler. Diğer yandan ise toplumsal projelere kaynak 

ayırarak yönetici ve çalıĢanlarının zamanlarının belli bir kısmını, bu projeler 

aracılığıyla STK’ların etkinliklerine ayırmaya teĢvik ederler. Yani özel 

sektör düzeyinde iyi yönetiĢim iç içe geçmiĢ iki kanaldan gerçekleĢebilir. 

3. STK’lar düzeyinde, STK’ların kendi içlerinde iyi yönetiĢim ilkelerini ve 

“Toplam Kalite Yönetimi” ilkelerini esas alıp uygulanması, bu çerçevede 

etkin yönetimin hayata geçirilmesi, yöneticilerin adil seçimlerle objektif 

olarak belirlenmesi, genel olarak toplumda iyi yönetiĢim ilkelerinin 

yerleĢmesinde önemli bir rol oynayacaktır. 
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4. Bireysel düzeyde iyi yönetiĢim ilkelerinin hayata geçirilmesinde bireyler 

önemli bir sorumluluk taĢımaktadır. Çünkü kiĢisel düzeyde her insan yurttaĢ, 

tüketici ve birey rollerinin hepsini birden taĢımaktadır. Bu sorumluluklar 

yerine getirilirken, adillik, saydamlık, tutarlılık, katılımcılık, hesap 

verebilirlik ve etkinlik gibi iyi yönetiĢim ilkelerine sahip çıkarak STK’larda 

içinde olmak üzere kurumların geliĢmesine ve toplumsal refahımızın 

artmasında katkı sağlayacaktır. 

Ġyi yönetiĢim için gerekli temel unsurlar; tutarlılık (öngörülebilirlik), hesap 

verebilirlik, sorumluluk, adillik, katılımcılık (yerindelik), Ģeffaflık, hukuka bağlılık ve 

etkinliktir (TESEV, 2008: 8): 

   Tablo 1.1. Ġyi YönetiĢimin Temel Unsurları 

Ġyi YönetiĢimin Unsurları 

Tutarlılık 

(Öngörülebilirlik) 

Devletin yaptığı politikalarda ve yürürlüğe koyduğu yasaların kendi içinde ve zaman 

içindeki uygulamalarında çeliĢmemesini aynı zamanda da vatandaĢlara güven 

duyacakları öngörülebilir bir gelecek sunmasıdır. 

Hesapverebilirlik 
Kamu kaynaklarının nasıl, nerede, ne verimlilikte kullanıldığına dair kamu 

yetkililerinin sorumlu olması ve kamuoyuna gerektiğinde hesap verebilmesidir. 

Sorumluluk  
Hükümetin toplumsal değiĢimlere anında cevap verebilme ve bu esnekliğe sahip 

olmasını ifade etmektedir 

Adillik 

Kamuda alınan kararlar karĢısında tüm vatandaĢların eĢit olması, toplumun herhangi 

bir kesimi için ayrımcı uygulamalarda bulunulmamasını ve vatandaĢların devlete 

karĢı güven duymasını sağlamaktadır. 

Katılımcılık 

(Yerindelik) 

Bireylerin, sivil toplumun ve halkın etkin olarak karar alma süreçlerinin hazırlıktan 

uygulamaya, uygulamadan da izlemeye kadar olan aĢamalara dâhil olmasını ifade 

etmektedir.  

ġeffaflık 
Kamu yetkililerinin karar alma süreçlerini ve alınan kararları diğer paydaĢlara karĢı 

açık ve paylaĢılır gerçekleĢtirmeleridir. 

Hukuka Bağlılık 
Yönetimin hukuk kuralları çerçevesinde nesnel bilgiye dayalı karar vermesi ve 

hukuk yoluyla bu kararların denetlenmesini ifade etmektedir. 

Etkinlik ve 

Oransallık 

Alınan kararların herkesi kapsayacak Ģekilde eĢit ve eĢ zamanlı uygulanması ve 

uygulama sonucunda beklenen sonuçlar için gerek kullanılacak kaynaklar gerekse 

olumsuz yönde etkilenecek kesimlere olan etkileri arasında mantıklı bir iliĢki olması 

anlamına gelir. 

Kaynak: TESEV, 2008: 18-19. 
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1.3. YÖNETĠġĠM KAVRAMININ ĠKTĠSAT LĠTERATÜRÜNDEKĠ YERĠ 

1.3.1. Uluslararası KuruluĢların YaklaĢımları 

Dünya ekonomilerine ve yönetimlerine yön veren baĢlıca uluslararası kuruluĢlar 

Dünya Bankası (World Bank: WB), BirleĢmiĢ Milletler Kalkınma Programı (United 

Nations Development Program: UNDP), Ekonomik Kalkınma ve ĠĢbirliği TeĢkilatı 

(Organization for Economic Development and Cooperation: OECD) ve Uluslararası 

Para Fonu (International Monetary Fund: IMF) 1990’ların baĢında “governance” adlı 

kavramı daha iyi bir yönetim için ortaya çıkarmıĢ ve geliĢtirmiĢlerdir (Aktan, 2015: 51). 

1.3.1.1. Dünya Bankası 

Dünya Bankası’nın 1992 yılında yayımlanan “Governance and Development” 

baĢlıklı raporunda yönetiĢim, “bir ülkenin kalkınma için ekonomik ve sosyal 

kaynaklarının yönetiminde gücün nasıl kullanıldığı” Ģeklinde tanımlanmaktadır. Dünya 

Bankası için iyi yönetiĢim, sağlam kalkınma yönetimi ile eĢ anlamlıdır. Dünya 

Bankası’nın yönetiĢime ilgisi, desteklediği kalkınma çabalarının etkinliği konusundaki 

endiĢelerinden kaynaklanmaktadır. Raporda Dünya Bankası yönetiĢimi, kamu sektörü 

yönetimi, hesap verilebilirlik, kalkınma için yasal çerçeve ve bilgi ve Ģeffaflık olarak 

dört temel boyutunu ortaya koymuĢtur (WB, 1992). 

Dünya Bankası yönetiĢimin zayıf olduğu yönetimlerdeki özellikleri Ģu Ģekilde 

ifade etmiĢtir; (1) kamu sektörü ile özel sektör arasında ayrımın olmaması, (2) kamu 

kaynaklarından rant sağlanması, (3) kanunların ve kuralların uygulanmasında keyfiliğe 

yol açan açıklıkların bulunması, (4) bu açıklıklar için hukuk ve hükümet çerçevesinin 

oluĢturulmaması, (5) piyasaların iĢleyiĢini engelleyen kısıtlamalar, düzenlemeler, lisans 

düzenlemeleri gibi durumlar, (6) kaynakların yanlıĢ kullanımı ve karar verme sürecinde 

zihniyetin dar olması ve (7) Ģeffaflığın sağlanamamasıdır. Tüm bu özellikler hesap 

verilebilirlik boyutunun önemine vurgu yapmaktadır (WB, 1992: 9). 

Dünya Bankası 1994 raporunda, iki yıl önce yayınlamıĢ olduğu YönetiĢim ve 

GeliĢim Raporunda yönetiĢimi oluĢturan kamu sektörü yönetimi, hesap verilebilirlik, 

yasal çerçeve ve Ģeffaflık ve bilgi bileĢenlerini açıklamıĢ ve özellikle kamu sektörü 

yönetimine değinmiĢtir. Bunun sebebi ise “verimli bir hükümetin sürdürülebilir bir 
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ekonomik büyüme için olmazsa olmaz olduğu inancı” iddiasıdır. Diğer bileĢenler de 

içinde bulunduğu durumu Ģekillendirerek kamu sektörünün performansını 

etkilemektedir. Hesap verilebilirlik bileĢeni ile Ģeffaflık özel sektörde istenen ve aranan 

nitelikler olduğu için devlet kurumlarını duyarlı kılmakta, yasal çerçeve ise kamu ve 

özel sektör için bir kurallar çerçevesi ortaya koymaktadır. Hem kamu sektöründe hem 

de özel sektördeki kurumsal geliĢmelerin yönetiĢimin çeĢitli bileĢenlerinin bir araya 

geldiğinde pekiĢtiğini ifade etmektedir (WB, 1992). 

Dünya bankasının 1992 yılında yayımlanan YönetiĢim ve GeliĢim Raporunda 

devletin rolü minimum düzeyde olması gerektiği düĢüncesi hakim iken, 1994 yılında 

yayımlanan YönetiĢim Raporunda yönetiĢim içerisinde sivil toplum kuruluĢlarının 

önemli bir paya sahip olduğu vurgulanmıĢtır (IĢık ve Çetenak, 2018: 97). 

1.3.1.2. Uluslararası Para Fonu 

1989 yılında Dünya Bankası tarafından yayınlanan raporda yapılan tanımlamaya 

uygun olarak yönetiĢim kavramı hem Dünya Bankası hem de Uluslararası Para Fonu 

tarafından geniĢletilmiĢ ve anayasal görevlerine uygun olarak üyelerinin kaynak 

kullanmada etkinliğini artırabilecek standartlar düzeyine çıkartılmıĢlardır. Her iki 

uluslararası finansal kuruluĢunda iyi yönetiĢim gündeminde Ģeffaflık, verimlilik, hesap 

verilebilirlik, adalet, katılım ve mülkiyeti teĢvik etme yer almaktadır. Bunlar siyasal 

hesap verilebilirliği, etkili hukuk kurallarını, Ģeffaflığı, katılımı ve hükümetler ile 

vatandaĢları arasındaki bilgi sirkülasyonunu gerçekleĢtirmek için geniĢ bir hedefe 

dönüĢtürmektedir (Woods, 2000: 824).  

Uluslararası Para Fonu’nun kuruluĢ yapısı göz önüne alındığında odaklandığı 

konular, üye ülkelerdeki makroekonomik dengesizlikleri düzeltmek, enflasyonu 

azaltmak, verimliliği yükseltmek, sürdürülebilir ekonomik geliĢmeyi destekleyecek 

teĢvik edici ticaret ve piyasa reformlarını yapmaktır (IMF, 1997: 2). IMF yönetiĢimi, 

“kurumsal yapı olarak ve kurumun karar alma süreçlerini ve faaliyetlerini yöneten resmi 

ve gayrı resmi iliĢkiler” olarak tanımlamaktadır. Ġyi yönetiĢim, paydaĢların 

değerlendirme yapmalarına olanak sağlayan Ģeffaflığı kolaylaĢtırarak ve üyeliğin uygun 

temsilini sağlayarak Uluslararası Para Fonu’nun meĢruiyetine katkıda bulunabilir (IMF, 

2008: 2). 
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Uluslararası Para Fonu, üye ülkelerde iyi yönetiĢimin teĢvik edilmesi konusunda 

farklı kanallardan katkı sağlamaktadır. Birincisi politika tavsiyesi, üye ülkelere geçici 

karar verme, kira arama, bireylerin veya kuruluĢların ticaret sistemlerindeki sınırların 

kaldırılmasıdır. Ġkincisi Uluslararası Para Fonu teknik yardımı, üye ülkelerin ekonomi 

politikaları oluĢturma ve uygulama kapasitelerini artırmalarında etkin politika 

kurumlarının oluĢturulması ve kamu sektöründe hesap verilebilirliğinin artırılmasıdır. 

Son olarak, Uluslararası Para Fonu üye ülkelerin devlet bütçelerinde, merkez bankası 

finansal iĢlemlerinde Ģeffaflığın artırılarak mali alanlarda denetim ve istatistiki 

iĢlemlerin iyileĢtirilmesidir (IMF, 1997: 2-3). 

1.3.1.3. Ekonomik Kalkınma ve İşbirliği Örgütü  

Ekonomik Kalkınma ve ĠĢbirliği Örgütü Dünya Bankasının tanımına uygun 

olarak yönetiĢimi, “ekonomik ve sosyal kalkınma için kaynakların yönetimi ile ilgili 

olarak toplumda dışsallık ve kontrolün kullanılması” olarak ifade etmiĢtir. Bu tanım 

kamu sektörünün özel sektörün faaliyetlerine altyapı oluĢturmasını, faydaların 

dağılımının tespitinde ve yöneten ve yönetilen kesim arasındaki iliĢkinin niteliğinin 

belirlenmesi rolünü kapsamaktadır. Ekonomik Kalkınma ve ĠĢbirliği Örgütü yönetiĢimi, 

politik rejim biçimi, bir ülkenin ekonomik ve sosyal kaynaklarını yönetiminde 

otoritenin uyguladığı süreçler, hükümetin politika yapma, uygulama ve uygularken 

devlet fonksiyonlarını yerine getirme kapasitesi olarak üç yönünü birbirinden ayırmıĢtır. 

Ekonomik Kalkınma ve ĠĢbirliği Örgütü, yönetiĢim için dört temel boyut önermiĢtir; 

hukukun üstünlüğü, kamu sektörü yönetimi, yoksulluğun kontrol altına alınması ve 

asgari alanda aĢırı harcamaların azaltılmasıdır (OECD, 1995: 14). 

Ekonomik Kalkınma ve ĠĢbirliği Örgütü, 2004’te yayınlamıĢ olduğu Kurumsal 

YönetiĢim Ġlkeleri Raporunda kurumsal yönetiĢim kavramı üzerinde yoğunlaĢmıĢ ve 

kurumsal yönetiĢimin ilkelerini ortaya koymuĢtur.  Bu ilkeler Ekonomik Kalkınma ve 

ĠĢbirliği Örgütü’ne üye olan veya olmayan ülkelerdeki kurumsal yönetiĢim için 

oluĢturulmak istenen yasal ve düzenleyici bir çerçeveyi değerlendirme ve iyileĢtirme 

çabalarında yardımcı olmak ve Ģirketler, borsacılar, yatırımcılar için öneride bulunmak 

ve rehberlik yapmak için tasarlanmıĢtır. Çünkü kurumsal yönetiĢim, ekonomide 

verimliliği ve büyümeyi artırmakla beraber, güven artırmada da önemli bir unsurdur. 

Kurumsal yönetiĢim, Ģirket yönetimindeki karar mercilerinin karĢılıklı iliĢkilerini ve 
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sorumluluklarını içermektedir. Ġyi bir kurumsal yönetiĢimde bütün taraflar için fayda 

esastır. Ekonomik Kalkınma ve ĠĢbirliği Örgütü, bu ilkeleri oluĢtururken kendine üye 

olan veya olmayan ülkeler için kurumsal yönetiĢimin altında yatan ortak unsurları 

belirlemiĢtir. Bu ilkeler, etkin bir kurumsal yönetiĢim çerçevesinin alt yapısını 

oluĢturmak, pay sahiplerine adil davranılması, haklarının gözetilmesi ve kilit mülkiyet 

iĢlevleri, açıklama ve Ģeffaflık, paydaĢların rolleri ve yönetim kurulunun yasal 

sorumluluklarını yerine getirmesidir (OECD, 2004: 11-14). 

1.3.1.4. Birleşmiş Milletler Kalkınma Programı 

BirleĢmiĢ Milletler’in yönetiĢim kavramına yüklediği anlam Dünya Bankası ve 

Ekonomik Kalkınma ve ĠĢbirliği Örgütü ile paraleledir (Güler, 2003: 12). BirleĢmiĢ 

Milletler’in Yerel Gündem 21 projeleri, KomĢuluk Raporu ve BirleĢmiĢ Milletler 

Binyılın Kalkınma Hedefleri yönetiĢim kavramının uygulanmasında ve geliĢmesinde 

önemli katkılar sağlayan üç önemli dönüm noktalarıdır (Delice, 2013: 4). 

1992’de Rio de Janeiro’da yapılan “sürdürülebilir geliĢme” konulu yeryüzü 

zirvesi olarak da adlandırılan BirleĢmiĢ Milletler Konferansı “Gündem 21”in çıkıĢ 

noktası olmuĢtur. Toplumların içinde bulunduğu yoksulluk, açlık, cinsiyet eĢitsizliği, 

salgın hastalıklar, cehalete ve ekosistemdeki artan kötüleĢmeye dikkat çekilmektedir. 

Çözüm olarak ise, yaĢam standartlarının iyileĢtirilmesini, yaĢam için temel 

gereksinimlerin tedarik edilmesini, ekosistemlerin korunmasını ve yönetimi için daha 

iyi, güvenli bir geleceğe giden yolda küresel ortaklık kavramı gündeme getirilmektedir. 

Gündem 21’e dâhil edilen Yerel Gündem 21, halka en yakın yönetim birimleri olan 

yerel yönetimlerin sürdürülebilir kalkınma konusundaki önemini ve hedefini 

vurgulamıĢtır. Yerel Gündem 21 sürecinde, yerel sürdürülebilir kalkınma sorunlarının 

çözümünde uzun dönemli stratejik politikaların hazırlanması ve uygulanması, katılımcı 

mekanizmaları da kapsayan ve yerel ortaklıklara dayalı yönetiĢim anlayıĢının hayata 

geçirilmesini gerekli kılmaktadır (Ökmen ve Görmez, 2009: 2-3). 

 Türkiye’de 1996 yılında Ġstanbul’da düzenlenen BirleĢmiĢ Milletler Habitat II 

Ġnsan YerleĢimleri Konferansı’nda, sürdürülebilir kalkınma için insan haklarına saygılı, 

demokratik, katılımcı, Ģeffaf ve hesap verilebilir yerel yönetimlerin vazgeçilmez olduğu 

belirtilmiĢtir. Böylece, yönetiĢim kavramının temel çerçevesi çizilmiĢ olmaktadır. 
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Habitat II Gündemi, Yerel Gündem 21’in etkin olarak hayata geçirilmesinin ön Ģartı 

olarak yerel yönetimlerin, sivil toplum örgütlerinin ve mevcut bulunan diğer aktörlerin 

etkin katılımına vurgu yaparak son bulmuĢtur (Ökmen ve Görmez, 2009: 4). 

Küresel YönetiĢim Komisyonu tarafından 1995 yılında yayımlanan Küresel 

KomĢuluk Raporu BirleĢmiĢ Milletlerin yönetiĢime yaptığı ikinci katkıdır. Raporda 

yönetiĢim, bir devletin kendi yönetiminde kullandığı kamuya veya özel sektöre ait tüm 

bireysel ve kamu araçlarının toplamı olarak ifade edilmiĢtir. Bireylerin, kurum ve 

kuruluĢlarının kendi çıkarları konusunda fikir birliği sağladıkları gayrı resmi 

anlaĢmalardan, gayrı resmi kurallarla güçlendirilmiĢ bir düzeni ve resmi kurumları 

kapsamaktadır (Bayramoğlu, 2005: 72). 

BirleĢmiĢ Milletler Kalkınma Programı’nın (UNDP) 1997 yılında yayımladığı 

“Governance for Sustainable Human Development” baĢlıklı raporda yönetiĢim, “Bir 

ülkenin iĢlerinin yürütülmesi için her aĢamada kullanılan ekonomik, politik ve yönetsel 

yetkilerin uygulanmasıdır” Ģeklinde tanımlanmıĢ ve yönetiĢimi ekonomik, politik ve 

idari olmak üzere üç temel boyut üzerinde incelemiĢtir. Ekonomik yönetiĢim, ülkelerin 

karĢılıklı ekonomik faaliyetlerini ve diğer ülkelerle yürüttüğü ekonomik faaliyetlerinde 

iliĢkisini etkileyen karar verme sürecidir. Politik yönetiĢim, karar verme sürecindeki 

çözümü ifade eder. Ġdari yönetiĢim ise karar verilen politikaları uygulama sürecidir    

(UNDP, 1997). 

BirleĢmiĢ Milletlerin yönetiĢime yaptığı üçüncü katkı ise, Eylül 2000 yılında 

düzenlenen BirleĢmiĢ Milletler Milenyum Zirvesinde ilan edilen BirleĢmiĢ Milletler 

Deklerasyonu’dur. Deklarasyon’un Değerler ve Ġlkeler bölümünde “tüm dünyada adil 

ve kalıcı barıĢı sağlamaya kararlı” olduklarının altı çizilmiĢtir. Deklarasyon’un V. 

Bölümü insan hakları, demokrasi ve iyi yönetiĢim baĢlığını almıĢ ve ülkelerde 

demokrasinin teĢvik edilmesine, demokrasi uygulamalarında azınlık haklarına, göçmen 

haklarına saygı gösterilmesine, cinsiyet ayrımcılığının önüne geçilmesine, politik 

süreçlere katılımın sağlanması gerekliliğine vurgu yapmıĢtır (UN, 2000: 6-7). Bu 

bölümün önemi, insan haklarını ilgilendiren konuların iyi yönetiĢim yaklaĢımına dâhil 

edilmesidir. Deklarasyon ile birlikte “demokratik yönetiĢim” kavramı da literatüre dahil 

olmuĢtur. Demokratik yönetiĢim, oy hakkına sahip olmanın ötesinde katılımcılık ve 

hesap verilebilirlik ilkelerine atıfta bulunmaktadır. Demokratik yönetiĢim anlayıĢının 
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yönetiĢimden farkı siyasal özgürlük, insan hakları ve ayrımcılığın önüne geçilmesi gibi 

konuları da yönetiĢime dâhil etmesidir (Bayramoğlu, 2005: 73). 

BirleĢmiĢ Milletler yönetiĢimi daha çok küresel düzeyde değerlendirmiĢ ve 

temel bir bileĢen olarak görmüĢtür. Çünkü iyi yönetiĢim yoksulluk, açlık, eĢitsizlik, 

barıĢ ve adalet, nitelikli eğitim ve insanlığa daha yaĢanabilir bir dünya oluĢturmak için 

gereksinim duyulan ihtiyaçlara bir çerçeve oluĢturmaktadır (UN DESA, 2007: 1).  

1.3.1.5. Avrupa Birliği 

Avrupa Birliği yönetiĢim teorisinin ulusüstü modelini oluĢturan bir görünüm 

sergilemektedir. Birliğin yaĢadığı geniĢleme ve derinleĢme süreci baĢlıca üç noktaya 

odaklanmıĢtır. Ġlki, paranın, malların ve kalifiye iĢgücünün serbest dolaĢımıdır. Ġkincisi, 

yönetiĢim mekanizmasının yönetimin her kademesinde yaygınlaĢtırılması için âdemi 

merkezileĢme eğiliminin teĢvik edilmesidir. Üçüncü odak noktası ise, her iki alandaki 

reformlar için gerekli olan beĢeri ve fiziki altyapının oluĢturulmasıdır (Bayramoğlu, 

2005: 76). 

1 Aralık 1993 yılında kabul edilen Maastricht AnlaĢması ile Avrupa Ekonomik 

Topluluğu, Avrupa Topluluğu adını almıĢ ve Avrupa Birliği terimi ilk defa 

kullanılmıĢtır. AnlaĢma, Avrupa Birliği oluĢum sürecinin ilk adımı olarak 

nitelendirilmiĢtir. Esasen Birliğin 6 üyeden oluĢması tasarlanmıĢken üyeliğin 27’ye (son 

hali 28) ulaĢması Avrupa Birliği kurumlarının iĢlevselliğini tartıĢma konusu haline 

getirmiĢ, Birliğin ve Birlik kurumlarının meĢruiyeti ve temsil gücü sorgulanmıĢ ve etkin 

ve hızlı karar alma mekanizmalarının gerekliliğinin altı çizilmiĢtir. Bu çerçeve siyasi ve 

sosyal bütünleĢmenin ekonomik bütünleĢmeden daha zor ve sıkıntılı bir süreci 

içerdiğini göstermektedir (Eliçin, 2011: 46). 

Avrupa Birliği, Komisyonun 25 Temmuz 2001 tarihli hazırlamıĢ olduğu 

“European Governance: A White Paper” (Avrupa YönetiĢimi: Beyaz Kitap)” isimli 

çalıĢmasıyla kendi yönetiĢim tanımını yapmıĢtır (Okçu, 2007: 300). Beyaz Kitap’ta 

yönetiĢim,  “katılımcılık, açıklık, hesap verilebilirlik, etkinlik ve tutarlılık ilkelerinin 

uygulanmasında yetkilerin Avrupa düzeyinde nasıl kullanıldığını belirleyen kurallar ve 

davranıĢlar süreci” olarak tanımlanmıĢtır (EC, 2001: 8). Avrupa Birliği yönetiĢimi, 

Avrupa’daki birçok oyuncu (Avrupa topluluğu, üye devletler, bölgesel ve yerel 
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makamlar ve özel partiler) ve karar vericilerin arasındaki karar verme ilkeleri ve araçları 

olarak tanımlanmıĢtır (EC, 2003: 31).  

Avrupa Birliğin’de yönetiĢim gerekliliğini ortaya çıkaran dört farklı neden 

bulunmaktadır. Birincisi, Avrupa Birliğinin geniĢlemesi ve bütünleĢmesi nedeniyle 

komisyonun iĢ yükü önemli ölçüde çoğalmıĢtır. Ġkincisi, ciddi bir meĢruiyet krizinden 

geçiyor olmasıdır. Eurobarometre araĢtırmaları Birliğin nüfusunun yarısından fazlasının 

(2002’de yüzde 55) Avrupa Birliği Üyeliğinin iyi bir Ģey olduğu konusunda hemfikir 

olduğunu göstermektedir. Bu durum üye ülkelerin halkları ile yakın temas yolları 

aramakta olduğunu göstermektedir. Üçüncüsü, Birlik politikalarının parçalı olması 

Avrupa Birliği’nin faaliyetlerinin açıklığını ve tutarlılığını olumsuz etkilemektedir. Son 

olarak dördüncüsü, yönetiĢim olgusu Birliğe üye ülkeler tarafından son derece güncel 

tutularak bir trend haline gelirken Avrupa Birliği Komisyonunun yönetiĢimi gözardı 

edemeyeceği kaçınılmaz bir durum haline gelmiĢtir. Bunun tehlikesi, ulusal modellerin 

Avrupa Birliği seviyesinde eleĢtirel olarak yeterince düĢünülmeden aktarılma 

olasılığıdır (Schout ve Jordan, 2005: 204-205). 

1.3.2.  YönetiĢim Kavramına Akademik Yazında YaklaĢımlar 

Akademik yazında çeĢitli yönetiĢim tanımları ve yaklaĢımları söz konusudur. 

Örneğin Rosenau yönetiĢimi, resmi ve yasal olarak belirlenmiĢ sorumlulukların 

zorunluluğa veya zorunlu olmamaya dayanan ortak amaçları gönüllülük esası ile 

destekleme faaliyetleri olarak ifade eder. YönetiĢim devlet kurumlarını benimsemekte 

aynı zamanda da kendi amaçları dâhilinde olan kiĢilerin ve kuruluĢların ihtiyaçlarını 

karĢıladığı, isteklerini yerine getirdiği, ileriye gittiği gayri resmi sivil toplum 

mekanizmalarını da ortaya koymaktadır. Resmi olarak onaylanmıĢ anayasal ve tüzükler 

gibi ölçüt dıĢı anlamlara bağlı olan bir kurallar sistemidir. YönetiĢim ancak çoğunluk 

tarafından kabul edilirse iĢleyen bir yönetim sistemine dönüĢür (Rosenau, 1992: 4). 

Rhodes yönetiĢimi kendi kendine örgütlenme olarak tanımlamıĢtır. Rhodes’e  

göre yönetiĢim;  minimal devlet, yeni kamu iĢletmeciliği, kurumsal yönetiĢim, iyi 

yönetiĢim, sosyo-sibernetik sistem ve kendinden organize ağlar Ģeklinde 

kullanılmaktadır (Rhodes, 1996: 652). 
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Stoker, yönetiĢimi ifade etmek için ortaya attığı beĢ temel önermeyi Ģu Ģekilde 

izah etmiĢtir (Stoker, 1998: 19-26): 

1) YönetiĢim, hükümetin ve devletin de ötesinde yer alan bir takım aktörlerin ve 

grupların varlığını ifade eder. YönetiĢim kavramını verdiği ilk ileti hükümet 

sistemlerinin anayasal/formel anlayıĢlarına karĢı çıkmasıdır. Merkezi otoriterinin güçlü 

olduğu üniter devlet yapılarının karmaĢık olması nedeniyle özel ve gönüllü sektörlerin 

kamu sektörü yanında hizmet sunma ve stratejik karar alma süreçlerine giderek artan 

etkin katılımına dikkat çekmektedir. 

2) YönetiĢim sosyal ve ekonomik sıkıntıların çözümü için içinde bulunulan 

sınırların ve sorumlulukların bulanıklığını kabul eder. YönetiĢim perspektifi, hükümet 

sistemlerinin giderek artan karmaĢık yapısına dikkat çekmek ile kalmamakta aynı 

zamanda dikkatini devletin bir adım geri durarak sorumluluklarını özel ve gönüllü 

kuruluĢlara doğru kaydırarak doğrudan vatandaĢa aktarılması üzerinde 

yoğunlaĢmaktadır. Pasif bir vatandaĢlık yerine etkin, katılımcı bir vatandaĢlık yapısını 

öngörür.  

3) YönetiĢim kollektif faaliyetlere katılan kurumlar veya aktörler arasındaki 

iliĢkilerde mevcut güç bağımlılığını açığa çıkartmaktadır. Kolektif faaliyetlerde yer alan 

örgütler birçok organizasyonla iliĢkilidir. Örgütler hedeflerine ulaĢabilmek için 

birbirleriyle kaynak alıĢveriĢine giderler ve ortak amaçlarını belirlemeye çalıĢırlar. 

Örgütler arasındaki alıĢveriĢin sonucu sadece faaliyete katılanların kaynakları tarafından 

değil, alıĢveriĢ iliĢkisinin içinde ortaya çıkan çerçeve tarafından belirlenir. YönetiĢim 

iliĢkisinde faaliyette bulunan örgütler birbirine emredemez sadece bir örgüt belirli bir 

değiĢim sürecine hükmedebilir. YönetiĢim perspektifinden yönetim her zaman 

etkileĢimli bir süreçtir. Çünkü bu süreçte  ne kamu sektörü ne özel sektör ne de diğer 

aktörler tek taraflı bir Ģekilde meseleleri çözecek kaynak kapasitesine ve bilgi 

birikimine sahip değildir.  

4) YönetiĢim özerk ve kendi kendini yöneten iliĢki ağları sistemi ile ilgilidir. 

YönetiĢim altında nihai ortaklık için kendi kendini yöneten ağlar sistemi oluĢmaktadır. 

Bu sistemde örgütler ve kurumlar amaçlarını, kaynaklarını ve becerilerini uzun vade de 

geliĢtirip belirli bir davranıĢ düzeyine getirirler. 

5) YönetiĢim, salt hükümet gücüne dayanmayan bazı Ģeyleri yapabilme 

kapasitesinin imkânsız olmadığına dayalıdır. YönetiĢim, mevcut yönetimi yönlendirme 
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yapmak ve kılavuzluk etmek üzere yeni teknikler ve araçlar kullanabileceğini 

öngörmektedir. YönetiĢim için hükümetin üstleneceği görevler,  

 BütünleĢtirme ve eĢgüdüm 

 Ayarlamak ve idare etmek 

 BütünleĢme ve düzenleme 

Hükümetin ilk görevi, mevcut durumda kilit paydaĢın belirlenmesini ve paydaĢlar 

arasında etkili bağlantılar kurmayı öngörür.  Ġkinci görevi istenen sonuçları elde etmek 

için iliĢkileri etkilemek ve yönlendirmekle ilgilidir. Üçüncü görevi ise sistem yönetimi 

denilen oluĢumdur. Bu oluĢum alt sistemlerin ötesinde düĢünmeyi ve davranmayı, 

istenmeyen yan etkilerden kaçınmayı ve etkili eĢgüdüm için mekanizmalar oluĢturmayı 

kapsar (Stoker, 1998: 26). 

Dünya Bankası’nın önemli araĢtırmacılarından Kaufmann, Kraay ve Zoido 

tarafından yönetiĢim “otoritenin belirli bir ülkede nasıl uygulandığını belirleyen 

gelenekler ve kurumlar” olarak tanımlamıĢtır. YönetiĢim kavramının, hükümetlerin 

mevcut kaynaklarını kullanmada etkin politikalar yapmasını, hükümetlerin seçilme 

süreçlerini ve hesap verilebilir olmasını, aralarında ekonomik ve sosyal etkileĢimi 

yönetimi altında bulunduran kurumların vatandaĢa ve devlete saygı duymasını 

içermektedir (Kaufmann vd., 1999: 1). 

YönetiĢime yönetim tarafından bakan Kooiman (2003) yönetiĢimi, yönetim ile 

ilgili teorik kavramların bir toplamı olarak ifade etmiĢtir. YönetiĢim ile ortak 

sorumlulukların ve etkileĢimli sosyal politik yapıların oluĢturulması hedeflenmekte, 

bunun içinde ortak sorumluluk alacak aktörler arasında iletiĢim teĢviği sağlanmaktadır. 

Yani toplumsal faaliyetlerin çeĢitli ve karmaĢık olduğu alanlarda tek bir yönetim 

kurumunun meĢru ve etkili bir yönetim gerçekleĢtirebileceğini vurgulamaktadır 

(Kooiman, 2003: 4). 

Bevir’e (2011) göre yönetiĢim kural kalıplarını oluĢturan karmaĢık etkileĢimlere 

ve süreçlere dikkat çeker. Bevir, yönetiĢimden bahsederken daha çok ayırt edici 

özelliklerine dikkat çekmiĢtir. Bu özellikler; kurumsal düzenlemeleri piyasaların 

özellikleri ile birleĢtirilmesi, çok uluslu olması bundan kasıt ise yönetiĢim kalıplarının 

insanları, devlet politikalarını ve sektörleri aynı paydada birleĢtirmesi, artan yapılanma 
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ve çok sayıdaki paydaĢ, yönetiĢimin son ayırt edici özelliği ise yönetiĢimin gün geçtikçe 

melezleĢmesi, çok uluslu ve çoğulcu bir fenomen olduğu gerçeğini yansıtması ve 

bunlara cevap vermesidir (Bevir, 2011: 2). 

Sosyal sermaye konusunda önemli çalıĢmaları olan Fukuyama yönetiĢimi “bir 

hükümetin kural yapma ve uygulama becerisi” olarak tanımlamıĢtır. YönetiĢim, 

ajanların ve yöneticilerin belirlediği hedeflerle değil, ajanların ve yöneticilerin 

isteklerini yerini getirmedeki performansları ile ilgilidir (Fukuyama, 2013: 3-4). 

1.4. ULUSLARARASI KURULUġLARIN YÖNETĠġĠM GÖSTERGELERĠ 

YönetiĢim, kamu kararlarının nasıl alındığı ve bir ülkenin anayasal değerlerinin 

korunması açısından kamu faaliyetlerinin nasıl yapılacağını belirleyen resmi ve gayrı 

resmi düzenlemeleri ifade eder. Ülkelerin kurumsal kalitelerini değerlendirmede, 

karĢılaĢtırma, araĢtırma ve politika yapımında yönetiĢim göstergeleri yardımcı 

olabilmektedir. BaĢlangıçta bu göstergeler akademisyenler tarafından kamu sektörünün 

performansını değerlendirmek ve ekonomik büyümeyi analiz etmek için kullanılmıĢtır. 

Daha yakın zamanda ise kalkınma yardımı yapılacak ülkelerin değerlendirmesinde 

koĢul olarak kullanılmıĢtır. Bunun için yönetiĢim kalitesinin ölçülmesinde, yönetiĢim 

göstergeleri çok önemlidir. ÇeĢitli organizasyonlar tarafından bir dizi farklı gösterge 

kullanılmaktadır (UN DESA, 2007: iii). 
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BirleĢmiĢ Milletler Kalkınma Programı iyi yönetiĢim ilkelerini beĢ ana baĢlık 

altında toplamıĢ ve alt baĢlıklar halinde detaylandırmıĢtır. 

Tablo 1.2. UNDP’nin Ġyi YönetiĢimin Ġlkeleri 

Ġyi YönetiĢimin Ġlkeleri 

Ġyi YönetiĢimin BeĢ Ġlkesi UNDP ve UNDP Raporuna Dayanan Ġlkeler 

1. MeĢruiyet ve Ġfade 

Katılım: Cinsiyet ayrımcılığı olmadan toplumdaki bütün bireyler karar 

alma sürecine kendilerini temsil eden yasal aracılarıyla alınan kararlarda 

söz sahibi olmalıdır. Bu denli geniĢ katılım, örgütlenme ve ifade 

özgürlüğü ile birlikte yapıcı katılım sağlama kapasitesine dayanıyor 

GörüĢ Birliği Sağlama: Ġyi yönetiĢim, grubun çıkarları için mümkün 

olan politika ve prosedürler konusunda görüĢ birliğinin sağlanmasına 

aracılık eder. 

2.Yönlendirme 

Stratejik Vizyon: Ġyi bir yönetiĢim ve insani geliĢme için neyin gerekli 

olduğu konusunda liderler ve halk uzun vadeli bir bakıĢ açısına sahiptir. 

Bu bakıĢ açısının dayandığı tarihsel, kültürel ve sosyal bir öngörü söz 

konusudur. 

3. Performans 

Duyarlılık: Kurumlar ve süreçler bütün paydaĢlara hizmet etmeye 

çalıĢır. 

Etkinlik ve Verimlilik: Kurumlar ve süreçler ihtiyaçların giderilmesinde 

kaynakların en iyi Ģekilde kullanıldığı sonuçlar üretir. 

4.Hesap Verebilirlik 

Hesap Verebilirlik: Hükümet içinde yer alan karar vericiler kurumsal 

paydaĢlarının yanı sıra halka, özel sektöre ve sivil toplum kuruluĢlarına 

karĢı sorumlu olmalıdır. 

ġeffaflık: ġeffaflık serbest bilgi akıĢı üzerine kuruludur. 

Kurumlar, süreçler ve bilgi ile alakadar olanların doğrudan ulaĢabileceği, 

anlayabileceği ve izleyebileceği yeterli bilgiyi sağlamalıdır. 

5. Adalet  

EĢitlik: Toplumdaki tüm bireylerin refahını artırma ya da sürdürme 

fırsatları vardır. 

Hukukun Üstünlüğü: Yasal çerçeveler, özellikle insan hakları 

konusunda tarafsızlık ilkesinden ödün vermemelidir. 

Kaynak: Graham vd. 2003: 8 

 

Ekonomik Kalkınma ve ĠĢbirliği Örgütü ise 1995 yılında yayımladığı 

“Participatory Development and Good Governance” (Katılımcı GeliĢim ve Ġyi 

YönetiĢim) baĢlıklı raporunda iyi yönetiĢim ilkelerini aĢağıdaki Ģekilde açıklamıĢtır 

(OECD DAC, 1995: 14-20): 
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 Hukukun Üstünlüğü: Öngörülebilir bir yasal ortam, demokratikleĢme, iyi 

yönetiĢim ve insan hakları için güvenilir ve bağımsız yargı önemli bir 

faktördür. Ġnsan haklarının korunması, bir takım temel zorunlulukları yerine 

getirebilecek bir yasal sistemi gerektirir. Sistem, bağımsız yargıyı, 

hükümetin yetkilerini yasaya uygun olarak kullanmasını, yürütme ve idari 

yetkilerin kullanımında araĢtırma ve denetleme için tam anayasal haklara 

sahip olmalıdır. Toplumu oluĢturan her kesimden insan mahkeme önünde 

aynı fırsat eĢitliğine sahiptir. Bu faktörlerin tümü hukukun üstünlüğünü 

oluĢturmaktadır. 

 Kamu Sektörü Yönetimi: Devlet kurumları, yasa ve düzeni sağlamak, 

politika geliĢtirmek, kanunları uygulamak, mülkiyet haklarını ve diğer 

hakları güvence altına almak, yatırım yaparak istihdamı artırmak, büyümeyi 

sağlamak ve vatandaĢlarına hizmet etmek için bir çerçeve oluĢturmak üzere 

vardır. Aynı zamanda devlet kurumları toplum ve ekonominin temel ihtiyacı 

olan eğitim, sağlık ve alt yapı gibi temel hizmetlerin sağlanmasında kilit 

aktördür. Hükümetin Ģeffaf ve hesap verebilir bir sistem için sağlıklı bir 

yönetime ve kendini kontrol edebilecek demokratik geri bildirimlere sahip 

olmalıdır. Hükümet kaynaklarının etkin kontrolü için çeĢitli seviyelerde 

hesap verebilirlik gereklidir. 

 Yolsuzluğun Önlenmesi: Kamu kaynaklarının kullanımında hesap 

verebilirliğin, Ģeffaflığın ve dürüstlüğün yetersiz olması devletin 

güvenilirliğini ve otoritesini baĢarısızlığa uğratmaktadır. Böylece yaygın 

yolsuzluk demokratik kurumların güvenirliğini sarsar ve iyi yönetiĢimi 

zayıflatır. Kamu ve özel sektörde yapılan yolsuzluklar kıt kaynakların etkin 

kullanılamaması sebebiyle ekonomiyi olumsuz etkiler. Üye ülkeler, kamu 

fonlarının kullanımında Ģeffaflığı ve hesap verebilirliği artırmak ve yardım 

bağıĢçıları ile alıcılar arasında diyalog geliĢtirmek yoluyla yolsuzlukla etkin 

bir Ģekilde mücadele etmesi gerekir. 

 AĢırı Askeri Harcamaların Azaltılması: Ülkelerin askeri harcamalarının 

aĢırı olması kıt kaynakların kullanımını kalkınma için gerekli olan 

ihtiyaçlardan uzaklaĢtırarak istikrarsızlığa neden olabilir bu durum çatıĢma 

ve baskı ile sonuçlanabilir. Üye ülkeler siyasi ve ekonomik iĢlerde önceliğin 
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oluĢturulup sürdürülmesini ve aĢırı askeri harcamaların önlenmenin veya 

azaltılmasının önemine vurgu yapmaktadır. 

2001 yılında Avrupa Komisyonu tarafından yayınlanan “European Governance, 

A White Paper” (Avrupa YönetiĢimi, Beyaz Kitap) baĢlıklı belgede iyi yönetiĢimin 

ilkeleri belirlenmiĢtir. Belirlenen her ilke daha demokratik yönetiĢimin kurulması için 

önemlidir (EC, 2001: 10): 

 Açıklık: Avrupa kurumları çalıĢmalarında daha açık olmalıdır.  Birliğe üye 

olan ülkelerin tümü kendi aralarında Avrupa Birliği’nin ne yaptığı hangi 

kararları aldığı ile ilgili aktif iletiĢim halinde olmaları gerekir. Birlik 

halklarının eriĢebileceği ve anlayabileceği bir dil kullanılmalıdır. KarmaĢık 

kurumlara duyulan güvenin artması için bu özellikle önemlidir. 

 Katılım: Avrupa Birliği politikalarının kalitesi, ilgi düzeyi ve etkinliği, 

anlayıĢtan uygulamaya kadar olan politika zincirine geniĢ katılımın 

sağlanmasına bağlıdır. ĠyileĢtirilmiĢ katılım, politika yapan kurumlara olan 

güveni daha fazla sağlamlaĢtıracaktır. Katılım, Avrupa Birliği politikalarını 

geliĢtirirken ve uygularken kapsamlı bir yaklaĢıma sahip olan merkezi 

yönetimlere bağlıdır. 

 Hesap verebilirlik: Yasama ve yürütme süreçlerinde görevlerin daha net 

olması gerekir. Avrupa Birliği kurumlarının hepsi, birlik içinde yaptıklarını 

açıklamalı ve sorumluluk almalıdır. Ancak, üye devletler ve hangi düzeyde 

olursa olsun Avrupa Birliği politikalarını geliĢtirmek ve uygulamak için 

katılım sağlayan bütün tarafların daha fazla açıklık ve sorumluluğa ihtiyacı 

vardır. 

 Etkinlik: Politikalar, geçmiĢ tecrübeler temelinde etkili, ihtiyaca yönelik, net  

hedefler doğrultusunda gelecekteki etkilerini değerlendirerek yapılmalıdır. 

Etkinlik aynı zamanda, Avrupa Birliği politikalarının orantılı olarak 

uygulanmasına ile en uygun seviyede kararların alınmasına bağlıdır. 

 Tutarlılık: Uygulanan politikalarla eylemler tutarlı olmalı ve kolayca 

anlaĢılmalıdır. Görevin gerçekleĢtirileceği alanın büyümesi ile ortaya çıkan 

çeĢitlilik, iklim ve demografik değiĢim zorlukları birliğin kurulduğu sektörel 

politikaların sınırını aĢmakta, bölgesel ve yerel yönetimler Avrupa Birliği 

politikalarına daha fazla dâhil olmakta tüm bunlar karĢında tutarlılığa 
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duyulan ihtiyaç artmaktadır. Bu kompleks yapı içerisinde tutarlı bir 

yaklaĢım, kurumlar açısından siyasi liderliği ve güçlü bir sorumluluğu 

gerekli kılar. 

1.5. DÜNYA BANKASI YÖNETĠġĠM GÖSTERGELERĠ 

Dünya Bankası yönetiĢim göstergeleri konusunda Dünya Bankası araĢtırmacıları 

Kaufmann, Kraay ve Mastruzzi’nin hazırlamıĢ olduğu “Dünya YönetiĢim Göstergeleri: 

Metodoloji ve Analitik Konular” isimli çalıĢmada yönetiĢim, bir ülkedeki otoritenin 

kullanıldığı gelenek ve kurumlar” olarak tanımlanmıĢtır. Bu tanım üç alanda altı temel 

boyutu içererek yönetiĢim göstergeleri için veri oluĢturmaktadır (Kaufmann vd., 2011: 

223). 

a) Hükümetlerin seçildiği, izlendiği ve değiĢtirildiği süreç; 

 Ġfade Özgürlüğü ve Hesap Verilebilirlik: Bir ülke vatandaĢlarının kendi 

özgür iradeleri ile hükümetin seçimine katılım sağlaması, özgür basın, 

dernek kurma özgürlüğü ve ifade özgürlüğünü kapsamaktadır. 

 Siyasi Ġktidar ve ġiddetsizlik: Anayasaya aykırı ve Ģiddet içeren 

eylemlerle, politik Ģiddet ve terör yoluyla hükümetin yıpratılması, 

istikrarsızlaĢtırılması ve devrilmesi olasılığını kapsar. 

b) Hükümetin sağlıklı politikaları etkin bir Ģekilde formüle etme ve uygulama 

kapasitesi, 

 Hükümetin Etkinliği: Kamu hizmetlerinin kalitesini ve siyasi baskılardan 

uzak bağımsız bir Ģekilde politika oluĢturma ve uygulama kalitesi ile 

devletin güvenilirliğinin taahhüt edilmesini kapsar. 

 Düzenleyicilik Kalitesi: Devletin özel sektörün geliĢiminde etkin ve sağlam 

politikalar ve düzenlemeler yapma ve uygulama becerisini kapsar. 

c) Bir ülkedeki ekonomik ve sosyal etkileĢimi yöneten kurumlara karĢı 

vatandaĢların ve devletin saygısı, 

 Hukukun Üstünlüğü: Toplumun ve kurumların kurallara uymasını, 

mülkiyet haklarının güvence altına alınmasını, suç iĢleme ve Ģiddet 

olasılığını kapsar. 
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 Yolsuzluğun Kontrolü: Özel çıkarlar için rant sağlama, küçük veya büyük 

yolsuzluklar karĢısında devlet gücünün kullanılarak kamu yararının 

sağlanmasını kapsamaktadır. 

YönetiĢim göstergeleri -2,5 ile +2,5 puanları arasında değer almaktadır. Yüksek 

puanlar bir ülkedeki iyi yönetiĢimin daha iyi olduğunun göstergesi iken, düĢük/negatif 

puanlar iyi yönetiĢimin kötü olduğunun göstergesidir (Kaufmann vd., 2011: 232). 
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2. BÖLÜM 

DOĞRUDAN YABANCI YATIRIMLAR VE YÖNETĠġĠM 

2.1. DOĞRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN TANIM VE KAPSAMI 

Ülkemizde 4875 sayılı Doğrudan Yabancı Yatırımlar Kanun’unda yapılan 

tanıma göre; “yabancı yatırımcı tarafından, yurtdıĢından getirilen; Türkiye Cumhuriyeti 

Merkez Bankasınca alım satımı yapılan konvertibl para Ģeklinde nakit sermaye, Ģirket 

menkul kıymetleri (Devlet tahvilleri hariç), makine ve teçhizat, sınai ve fikri mülkiyet 

hakları, yurtiçinden sağlanan; yeniden yatırımda kullanılan kar, hasılat, para alacağı 

veya mali değeri olan yatırımla ilgili diğer haklar, doğal kaynakların aranması ve 

çıkarılmasına iliĢkin haklar gibi iktisadi kıymetler aracılığıyla; yeni Ģirket kurmayı veya 

Ģube açmayı, menkul kıymet borsaları dıĢında hisse edinimi veya menkul kıymet 

borsalarından en az %10 hisse oranı ya da aynı oranda oy hakkı sağlayan edinimler 

yoluyla mevcut bir Ģirkete ortak olmayı” ifade eder. 

Uluslararası Para Fonu ve Ekonomik ĠĢbirliği ve Kalkınma Örgütü’ne göre 

yabancı sermaye yatırımları, bir ekonomideki yerleĢik bir kuruluĢun yatırımcı ülkenin 

bulunduğu yerden baĢka bir ekonomide bulunan kuruluĢa kalıcı bir faiz kazanma 

amacını yansıtmaktadır. Kalıcı faiz’den kasıt ise doğrudan yabancı yatırımcı ile 

doğrudan yatırım yapılan kuruluĢ arasında uzun vadeli bir iliĢkinin varlığını ve 

doğrudan yabancı yatırım yapılan kuruluĢun yönetimi üzerinde önemli bir etken 

olduğudur (Duce ve Espana, 2003: 2). BirleĢmiĢ Milletler Ticaret ve Kalkınma 

Konferansı’na göre doğrudan yabancı sermaye yatırımı, uzun vadeli bir iliĢkiyi 

kapsayan ve bir ekonomideki yerleĢik bir iĢletme ile (dıĢ doğrudan yatırımcı veya ana 

teĢebbüs), baĢka bir ülke ekonomisinde bulunan yerleĢik bir kuruluĢ arasında kalıcı bir 

faiz ve kontrolü yansıtan bir yatırım olarak tanımlanır (UNCTAD, 2017: 3). 

Karluk’un (2002) yaptığı tanıma göre doğrudan yabancı yatırım, bir ülkede 

faaliyette bulunan bir iĢletmeyi satın almak, yeni kurulan bir iĢletme için kuruluĢ 

sermayesini temin etmek veya var olan bir iĢletmenin sermayesini artırma yoluyla o 

ülkede bulunan iĢletmeler tarafından diğer bir ülkede bulunan iĢletmelere yapılan ve 

kendisiyle birlikte iĢletmecilik bilgisi, teknoloji ve yatırımcının kontrol yetkisini de 

beraberinde getiren yatırımdır (Karluk, 2002: 639). Tanımdan da anlaĢılacağı üzere 
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doğrudan yabancı yatırımlar ülkeler arasında sermaye transferlerinin bir piyasa iĢlemi 

olmadan bir ülkeden baĢka bir ülkeye aktarılması Ģeklinde olmaktadır. 

Doğrudan yabancı yatırımlar çok uluslu Ģirketler tarafından yapılmaktadır. Bir 

firmanın üretimini kurulu bulunduğu ülkenin sınırlarının dıĢına yaymak için ana 

merkezinin bulunduğu ülke dıĢında yer alan diğer ülkelere, bölgelere üretim tesisi 

kurması ya da hâlihazırda mevcut bulunan üretim tesislerini satın alarak bünyesine 

katması doğrudan yabancı yatırım (foreign direct investments) olarak adlandırılır. Bu 

Ģekilde, ana merkezin idaresi ve kontrolü altında olan ve farklı ülkelerde faaliyet 

gösteren Ģirketlerden oluĢan kurumsal yapılara çok uluslu Ģirket adı verilir (Seyidoğlu, 

2015: 649). 

Çok uluslu iĢletmeler, iktisadi iĢletme birimlerinin hukuki biçimi ve uğraĢı 

alanlarını dikkate almaksızın birden fazla ülkede etkin olan, iĢletme birimleri arasında, 

global strateji oluĢturmak amacıyla uyumlu ortak politikaların tespitini sağlayan, en az 

bir karar alma merkezinin denetimine dayalı tek karar alma sistemini elinde bulunduran, 

birimleri arasında bilgi, belge ve sorumlulukları paylaĢan iktisadi iĢletmelerin 

oluĢturduğu ticari bir giriĢimdir (Koçtürk ve Eker, 2012: 36). 

2.1.1. Dünya Ekonomisinde Yabancı Yatırımların GeliĢmesi 

Ġktisatçılar sermaye birikimini iktisadi kalkınmanın temel dinamiği olarak kabul 

etmektedir. Yani ülkelerin ekonomik olarak geri kalmasında sermaye birikimindeki 

yetersizlik temel sebep olarak görülmüĢtür (Kar ve Tatlısöz, 2008: 2). Sermaye 

birikimindeki açığın azaltılması için öngörülen alternatiflerin birisi de doğrudan yabancı 

yatırım giriĢlerini artırmaktır (Koçtürk ve Eker, 2012: 37). 

Onsekizinci yüzyıldan baĢlayarak Asya, Ortadoğu, Afrika bölgeleri baĢta 

gelmek üzere dünyadaki birçok bölgeye Avrupa çıkıĢlı yabancı yatırımlar yapılmıĢtır. 

Ġkinci Dünya SavaĢı öncesindeki dönem “sömürgecilik dönemi” olarak ifade edilebilir. 

Çünkü 18. ve 19. asırlarda yatırımlar, temel olarak sömürge yayılmacılığı kapsamında 

yapılmıĢtır. Yatırımların yapılma Ģekli emperyalist (yayılmacı) ülkelerden sömürgeci 

ülkelere olacak Ģekilde yapılmıĢtır. Bu yatırımlar doğal kaynaklara yönelik, tek taraflı 

yatırımlar olma özelliği taĢımaktadır. Bu nedenle emperyalist bir sistemden bir baĢka 

emperyalist sisteme yatırım akıĢı oldukça azdır. Ġkinci Dünya SavaĢı sonrasındaki 
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dönemde bazı yapısal değiĢiklikler yaĢanmıĢtır. Bu değiĢikliklerde öncelik anahtar 

sanayilerin millileĢtirilmesi olmuĢtur.  Bu millileĢtirme akımları komünist blokun yanı 

sıra Fransa, BirleĢik Krallık gibi ülkelerde de gerçekleĢtirilmiĢtir. MillileĢtirilmeler 

yapılırken yerli-yabancı iĢletmeler arasında herhangi bir fark gözetilmemiĢtir. 

Sömürgeciliğin son bulması ile birlikte sömürülen ülkelerde milliyetçilik akımları baĢ 

göstermiĢ ve sömürülen devletler ülkelerindeki hayati önem taĢıyan sektörlerin 

yabancıların ellerinden kurtarmaya çalıĢmıĢlardır. Bu nedenle doğrudan yabancı 

yatırımlara güven eksikliği oluĢmuĢ ve ayrıca yabancı sermayeye karĢı bir düĢmanlık 

ortaya çıkmıĢtır. Aradan geçen süre zarfında doğrudan yabancı yatırımların sağlayacağı 

faydalar ve bu yatırımlara duyulan gereksinimler ilk aĢamada yabancı yatırımlara karĢı 

olan düĢmanlığı değiĢtirmemiĢtir. Akla uygun ve hoĢgörüye dayalı bir perspektif ancak 

1970’li yılların bitmesine yakın zamanlarda kabul görmeye baĢlamıĢtır (ġirin, 2006: 

19).  

1980’li yıllarda yaĢanan borç krizi, doğrudan yabancı yatırımlar sermaye 

ihracatçısı olan geliĢmiĢ ülkeler arasında yapılırken (1970-1990) 1990’lı yıllardan 

baĢlayarak geliĢmekte olan ülkelerde de yapılmasında etkili olmuĢtur. Borçlu ülkeler, 

borçlarının faizini dahi ödeyemeyecek konumda olduğundan doğrudan yabancı 

yatırımları teĢvik etme politikaları izlenmeye baĢlamıĢtır. Bunun sonucunda, geliĢmekte 

olan ülkelere giden yabancı yatırımlar artıĢ göstermiĢtir (Ertekin, 2008: 26). 

1990'ların baĢında çoğu hükümet -1970'lerde ve 1980'lerin baĢlarında bu 

yatırımlar için çok kritik bir süre geçirdikten sonra- doğrudan yabancı yatırımları "iyi 

haber" olarak kabul etmiĢtir (Dunning, 1994). 

Tablo 2.1.Ev Sahibi Ülkeye Yapılan Doğrudan Yabancı Yatırım AkıĢları 

Yıl Dünya GeliĢmiĢ Ülkeler GeliĢmekte Olan Ülkeler 

1970 13257,01 9491,33 3765,68 

1975 26391,99 16854,20 9537,79 

1980 54395,65 46976,49 7395,54 

1985 55830,83 41745,92 14069,90 

1990 204886,35 170164,63 34648,56 

1995 341522,54 219760,86 117763,16 

2000 1356613,06 1119101,73 231588,84 

2005 948585,20 586503,23 331421,07 

2010 1365106,90 679010,11 622300,59 

2015 2033802,67 1268594,56 728813,64 

2018 1297152,51 556891,74 706042,75 

   Not: ABD Doları (Milyon) 
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Tablo 2.2.Dünyada Yabancı Yatırımlara BakıĢ Açısının DeğiĢmesinin Nedenleri   

 Dünyada Doğrudan Yabancı Yatırımların DeğiĢmesi 

Ülke Perspektifinden 

 Piyasa sisteminde rönesansın yaĢanması 

 Ekonomik aktivitelerin küreselleĢmesi 

 Servet oluĢturan varlıklarda hareketliliğin arttırılması 

 Kalkınmada “kalkıĢ” aĢamasına gelen ülke sayılarında artıĢ yaĢanması, 

 GeliĢmiĢ ülkelerle geliĢmekte olan ülkeler arasındaki ekonomik yakınsama, 

 Devletlerin doğrudan yabancı yatırımları değerlendirmede değiĢen kriterleri, 

 Doğrudan yabancı yatırımların maliyet ve faydalarının hükümetler tarafından daha iyi 

değerlendirilmesi, 

Firma Perspektifinden 

 KüreselleĢmenin getirdiği pazarlardan faydalanma ihtiyacı (örneğin artan Ar-Ge maliyetlerini 

karĢılamak için), 

 Rekabetçi baskılar nedeniyle girdileri (hammaddeler, bileĢenler)  en ucuz kayaklardan temin 

etme, 

  Bölgesel birleĢmelerin daha fazla verimlilik arayan yatırımlara yol açması, 

 Ülkelerarası iletiĢimin artması, nakliye maliyetlerini düĢürmesi, 

 Öncü firmalar arasında yüksek oligopolistik rekabet, 

 Doğrudan yabancı yatırımlar için yeni bölgesel fırsatların oluĢması, 

 Yabancı teknoloji kaynaklarına, organizasyonel yeteneklere ve maliyet ve faydalardan 

yaralanma, 

 Yabancı teknoloji kaynaklar, örgütsel yetenekler ile toplanma ekonomilerini kullanma, 

 Yabancı firmalarla ile ittifak oluĢturmak için yeni teĢvikler, 

 Belirli olan yerel maliyet ve faydaların önemindeki değiĢiklikler, 

 KüreselleĢmenin avantajlarını yerelleĢme ile daha iyi dengeleme ihtiyacı. 

Kaynak: Dunnig, 1994. 

Özellikle uluslararası sermaye piyasalarının bütünleĢmesine bağlı olarak 1990’lı 

yıllarda doğrudan yabancı yatırım hareketlerinin büyümesi global ekonomik büyümeye 

veya ticarete göre daha yüksek olmuĢtur. GeliĢmekte olan ülkelere, 1990 sonrasındaki 

dönemde yüksek oranda doğrudan yabancı yatırım giriĢleri olmuĢtur. 1990’lı yılların 

baĢında doğrudan yabancı yatırım giriĢleri geliĢmiĢ ve az geliĢmiĢ ülkelerde GSYĠH’nin 

%1’i dolaylarında iken, 1990’lar süresince doğrudan yabancı yatırım giriĢleri geliĢmiĢ 

ve geliĢmekte olan ülkelerde hızlı bir Ģekilde artmıĢtır. Ġki bin yılında geliĢmiĢ ülkelere 

doğrudan yabancı yatırım giriĢleri GSYĠH’nin %4,6’sına eriĢmiĢtir. Aynı dönemde 
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geliĢmekte olan ülkelerde doğrudan yabancı yatırım giriĢleri aĢağı yukarı GSYĠH’nin 

%3,8’sine tekabül etmektedir (Zeren ve Ergun, 2010: 68). 

2.1.2. Doğrudan Yabancı Yatırımların Türleri 

Doğrudan yabancı yatırımlar Ģahıslar tarafından yapılabileceği gibi tüzel kiĢiliğe 

sahip olmayan kuruluĢlar, kamu veya özel iĢletmeler, kamu iktisadi teĢebbüsleri, tröstler 

veya baĢka organizasyonlar tarafından da doğrudan yabancı yatırım yapılabilmektedir 

(OECD, 2006: 20). Yabancı sermaye yatırımları, yatırımın yapıldığı ülkeye ve 

yatırımcısına çeĢitli yararlar sağlamaktadır. Yabancı bir pazara girmek isteyen firmanın 

önünde tercih edebileceği üç farklı seçenek bulunmaktadır (Tandırcıoğlu ve Özen, 

2003: 106). 

2.1.2.1 Ortak Girişim (Joint Venture)  

Ortak giriĢim, yabancı yatırımcının, yatırım yapmak istediği ülkede bulunan 

yerli bir firma veya devlete ait kurumlar ile ortaklık kurması sonucunda yeni bir tesis 

inĢa ederek veya mevcut tesisi paylaĢarak meydana gelmektedir. Yatırım yapmak 

isteyen yabancı firma piyasa hakkında bilgi sahibi değilse yerli bir firma ile ortak 

giriĢim yoluyla iĢbirliği yapabilmektedir. Ortak giriĢim yoluyla bir araya gelen firmalar 

her biri ayrı olarak yapmakta zorlandıkları iĢlerin üstesinden daha kolay 

gelebileceklerdir. Ortak giriĢim yoluyla yapılan yatırımlarda yabancı firma sermaye ve 

teknik bilgi desteği sağlarken yerli firma iç piyasa ile ilgili bilgi sağlamaktadır (Dilber 

ve Nur, 2016: 42). 

Yapılan tanımlar sonucunda ortak giriĢimle ilgili dikkat çeken hususlar Ģunlardır 

(Sayılır, 1999: 33): 

 Her iki tarafın iĢbirliği yapması, 

 Tarafların, varlıklarını sürdürmesi hususunda ortak giriĢimden bağımsız 

(ekonomik ve yasal olarak) olmaları, 

 Sermayenin, görev ve sorumlulukların taraflar arasında pay edilmesi, 

Ortak giriĢim faaliyetlerinde, yatırım, üretim, satıĢ ve yönetim politikalarının 

tespit edilmesi ana Ģirketlerin ortak kontrolü altındadır. Ortaklar sahip oldukları fiziksel 

varlıklar (teknoloji, makine, patent vb.) ve kaynaklar (pazar üzerine sahip olduğu bilgi, 
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iĢ gücü, finans vb.) ile ortaklığa katılım sağlayabilirler. Bu Ģekilde ortaklar yetersiz olan 

kaynaklarını birbirlerinden destek alarak elde etmektedirler. Yeni bir ürün geliĢtirilmesi 

sonucunda proje riski taraflar arasında paylaĢılmaktadır (UlaĢ,  2004: 153-154). Ortak 

giriĢim yatırımına gidilmesinde çok uluslu Ģirketlerin, yerel firmaların ve yerel 

hükümetin hedeflediği farklı amaçlar vardır (Fırat ve MortaĢ, 2005: 5). 

 

Tablo 2.3. Ortak GiriĢim Yatırımlarında Tarafların Amaçları 

 

Kaynak: Fırat ve MortaĢ, 2005: 5 

Çok uluslu Ģirketler ortak yatırım anlaĢması yaparak risk paylaĢımında ve 

toplam yatırım miktarında görülen azalmalar konusunda iki önemli fayda 

sağlamaktadır. Yapılan ortak giriĢim yatırımıyla yabancı Ģirketlere sağlanan diğer 

faydalar ise (Fırat ve MortaĢ, 2005: 6): 

 Üretim faktörlerinin maliyeti, vergiler, taĢıma maliyeti genel giderler gibi 

ödeme kalemlerinin azaltılması, 

 Ölçek ekonomilerinin etkiden dolayı, üretim ve Ar-Ge faaliyetleri ile satıĢ ve 

pazarlama faaliyetlerinde artıĢlar, 

Çok Uluslu ĠĢletme 

 Kar 

 Büyüme 

 Yeni Pazarlar 

 Sinerjik Faydalar 

 Milli Talebi KarĢılamak 

Yerel ĠĢletme 

 ÇeĢitlendirme 

 Teknoloji Transferi 

 Ġsim ve Tecilli Marka 

 Elde Etme 

 Ġç ve DıĢ Pazarlarda Büyüme 

Yerel Hükümet 

 Ġstihdam 

 Ġthal Ġkamesi 

 Döviz Tasarrufu 

 Yabancı Kontrolünü 

Azaltmak 

ÇatıĢmaların Azaltılması 

ve  

ĠĢbirliği 
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 Ortaklığın getirdiği uzmanlık sayesinde sağlanan sinerjik faydalar,  

 Yerel ortağın ve hükümetin, politik risklere karĢı yabancı sermayeyi teminat 

altına alması ve pazar ile ilgili önemli bilgilerin elde edilmesinde yardımcı 

olması, 

 Yabancı ortağa yerel kaynakların elde edilmesinde özel ayrıcalık sağlayan 

teĢvikler. 

2.1.2.2. Sınır-Ötesi Birleşmeler ve Satın Alma (M&As) 

Sınır-ötesi birleĢmeler ve satın alma, stratejik ve finansal amaçlara ulaĢmak için 

tüzel kiĢiliğe sahip olan veya olmayan iki veya daha fazla Ģirketin birleĢmesi ile yapılan 

yatırımlardır. Bu yatırım türüne giden Ģirketler farklı sektörlerden gelebilir ve doğrudan 

yabancı yatırımlar içerisinde önemli bir paya sahiptir. Amerika BirleĢik Devletleri için 

baĢlangıçta önemli olan sınır-ötesi birleĢmeler ve satın almalar, Avrupa ve geliĢmekte 

olan ülke ekonomilerinin bir özelliği haline gelmiĢtir. Uluslararası ticaret ve yatırımların 

önündeki engellerin kaldırılması ve küresel ekonominin giderek bütünleĢmesiyle, sınır-

ötesi birleĢmeler ve satın almaların uluslararası boyutu geniĢleyerek Ģirketlerin yeniden 

kurumsal yapılandırılmasına, performanslarının iyileĢtirilmesine ve finansal 

gereksinimlerinin karĢılanmasına neden olmuĢtur (Bertrand, 2004: 2). 

Bu birleĢme türünde amaç, yönetim üstünlüğüne sahip olmak ve yüksek 

miktarlardaki alım ve satımlar sayesinde üretim ve pazarlama maliyetlerinde düĢüĢ 

sağlayarak iĢletmenin rekabet gücünü artırmaktır (Ceylan, 2000: 283). Sınır-ötesi 

birleĢmeler yabancı bir ülke ya da Avrupa Birliği gibi bölgesel bütünlüğe sahip yerlerde 

faaliyete geçmenin avantajlı bir yoludur. BirleĢme ile teknolojiye düĢük maliyetle 

ulaĢma imkânı sağlanarak, teknolojiyi içsel olarak geliĢtirme ile oluĢacak maliyet 

kaybının önüne geçilmektedir. Sınır-ötesi birleĢmelerde iç ekonomilere nispeten daha 

büyük ölçek ekonomileri elde edilebilir (Seyidoğlu, 2003: 458). 

BirleĢmeler genellikle yatay, dikey veya karma birleĢme olarak üç Ģekilde 

gerçekleĢmektedir. Aynı sektörde faaliyet gösteren rakip iki firmanın birleĢmesi 

durumun yatay birleĢme olarak adlandırılır. Bu birleĢme firmaların pazar gücünün 

artmasına sebep olurken sektörde meydana gelebilecek tekelci piyasa yapısına karĢı 

hükümetler gerekli düzenlemeler getirebilmektedir (Bertrand, 2004: 8). Yatay birleĢme 

piyasada tekel oluĢturmak ya da iĢletmelerin bütünleĢme derecesini artırmak gibi 
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rekabet ortamının amacına uygun yürütülmesini engelleyebilecek amaçlarla da 

yapılabilmektedir (ġahin ve Yılmaz, 2010: 67). 

Dikey birleĢme bir firmanın tedarikçisi veya müĢterisi arasında yapmıĢ olduğu 

birleĢme olarak tanımlanabilir. Bu birleĢmenin ekonomik olarak sağladığı fayda, 

firmanın hammadde veya ara mal elde etmesindeki kontrolünü artırması veya imal 

edilmiĢ malın pazarlanması aĢamasında dağıtım kanalları ile ilgili kontrolünü arttırması 

Ģekillerinde ortaya çıkmaktadır (Özdemir ve Keten, 2010: 109). 

Teknoloji, üretim yöntemleri ve piyasalar bakımından birbirleriyle ilgisi 

olmayan farklı Ģirketlerin birleĢmesine karma birleĢme (çapraz büyüme) denilmektedir 

(Köse, 2008: 37). Yatay ve dikey birleĢme ile firmalar iĢ geniĢletmesi sağlarken, karma 

büyüme ise firmalara iĢ zenginleĢtirmesi sağlar. Karma büyümede üretim ve satıĢ 

yöntemleri farklılık gösterdiğinden dolayı yönetim becerisi önem kazanmaktadır (Tutar, 

2011: 99). 

2.1.2.3. Stratejik Birleşmeler 

Stratejik ortaklık, en az iki iĢletmenin farklı bir isim veya kimlik altında 

herhangi bir iĢletme kurma gereksinimi duymadan sadece varlık ve yeteneklerini 

birlikte kullanarak, önemli kabul ettikleri belirli amaçlara ulaĢmak için aralarında 

kontrata dayalı yapmıĢ oldukları iĢ birliği olarak tanımlanmaktadır (Ülgen ve Mirze, 

2014: 362). Stratejik ittifaklar (anlaĢmalar) bazı önemli nedenlerden dolayı kuruluĢlar 

için çok önemlidir (Isoraite, 2009: 39): 

1. Tek baĢına organik olarak büyümeye çalıĢmak, birçok kurumun tek baĢına 

hedeflediği büyüme oranına ulaĢmada yetersiz kalmaktadır, 

2. Pazara hız vermek temel amaçtır ve kurulan ortaklıklar büyük oranda onu 

geliĢtirir, 

3. KarmaĢıklığın günden güne artması ve karmaĢıklık karĢısında hiçbir kuruluĢ 

müĢteriye en üst düzeyde hizmet vermek için gerekli olan uzmanlığa sahip 

değildir, 

4. Ortaklıkların araĢtırma ve geliĢtirme departmanlarındaki artan maliyetleri 

karĢılayabilir nitelikte olması, 
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5. Ġttifaklar global pazara eriĢimin kolay olmasını sağlamaktadır. Stratejik 

ittifaklar, Ģirketlerin pek çok sektörde rekabet ettiği iddiası dikkate 

alındığında önem arz eden bir faaliyet alanı haline gelmektedir. Fakat bu 

durum her Ģirket ve her koĢulda geçerlilik arz etmemektedir. 

Stratejik ortaklıklar, belirli bölgedeki acentecilik ve bayilikler gibi oldukça basit 

sözleĢmelerden know-how, lisans, taĢeronluk, franchising gibi oldukça spesifik ve 

komplikasyon derecesi yüksek olan anlaĢmalara uzanan çeĢitli derecelerdeki 

iĢbirliklerini içermektedir. Bu iĢ birlikleri Ģunlardır (Ülgen ve Mirze, 2014: 362): 

 Bölgesel Acentacılık ve Bayilikler: Ana iĢletmenin ürettiği ürünlerin belirli 

bir bölge sınırları içerisinde ve belirli bir süre aralığında dağıtılması ve 

satılması amacıyla ana iĢletme ile bölgesel iĢletmenin birbirleri arasında 

yapmıĢ oldukları anlaĢmaların sonucunda meydana gelir. Bu iĢbirliği, genel 

olarak, tedarik zincirinde iĢletmenin üretmiĢ olduğu ürünlerinin tüketici 

pazarına yönelik dağıtımını gerçekleĢtiren baĢka iĢletmelerle yapılan, 

anlaĢmaya dayalı, yaygın olarak kullanılan en popüler iĢbirliği türüdür 

(Ülgen ve Mirze, 2014: 363). 

 Know-How: Bilhassa ekonomik ve ticari faaliyetlerde kullanılan, 

çoğunlukla gizli olan, fakat gizli olmak gibi bir özelliğe sahip olması zorunlu 

olmayan ve bir patent vasıtasıyla koruma altında bulunmayan, teknik veya 

iĢletmeye dair bilgi ve tecrübelerdir. Bu bilgi ve tecrübeler patent veya 

marka gibi kanunda koruma altına alınmamıĢsa ve pazarda önemli bir değere 

sahipse yaygın olarak kullanılan “know-how” sözleĢmeleri ile devir 

edilebilirler. Know-how veya ticari sır, genel olarak sır özelliği taĢımasından 

dolayı herkesin kolay yollardan ulaĢma imkânı bulunmayan bilgilerden 

oluĢur (Ilgaz, 2000: 155). ĠĢletmeler know-how anlaĢmaları sayesinde sahip 

oldukları bilgi ve tecrübelerle rakiplerine karĢı ekonomik bir rekabet avantajı 

sağlamakta ve yapılan bu anlaĢmalar teknolojik ilerlemeyi mümkün 

kılmaktadır (Yıldırım, 2018: 217). 

 Lisans AnlaĢmaları: Uluslararası faaliyetlerin ön koĢulu ticari marka, 

üretim tekniği, giriĢimcilik vb. yetenekleri içine alan mülkiyet avantajlarıdır. 

Firmanın lisans anlaĢmaları yapabilmesi için mülkiyet avantajlarına sahip 

olması gerekmektedir (Yalçın, 2011: 58). Lisans anlaĢmaları ile know-how 
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kapsam olarak karĢılaĢtırıldığında lisans anlaĢmalarının kapsamının daha 

geniĢ olduğu görülmektedir. Lisans anlaĢmasında, üretici firma, bölgesel 

pazarlarda faaliyette bulunan firmalara know-how ile patent, telif, tasarım, 

pazarlama teknikleri, marka gibi sahip olduğu haklarının kullanım iznini 

verir (Ülgen ve Mirze, 2014: 363). Lisans anlaĢmalarında, lisansı satan firma 

(lisansör) ile alıcı firma arasında bir sözleĢme yapılır. Bu satıĢlar sonucunda, 

alıcı taraf bir kullanım hakkı edinmiĢ olur (AydoğuĢ vd., 2005: 16). 

 TaĢeronluk: Bu anlaĢma ile bir iĢletme kendi tesislerini kullanarak, 

ürünlerin sahibi olan esas iĢletme için üretim veya diğer faaliyetleri yüklenir. 

TaĢeronluk, dıĢ kaynaklardan faydalanmanın bir sonucu olarak ortaya 

çıkmaktadır (Ülgen ve Mirze, 2014: 363). TaĢeronluk iĢletmelere birçok 

avantaj sağladığı için sektörde yaygındır. ĠĢletmeler bünyesinde barındırdığı 

bazı görevlerini taĢeronlaĢtırdığında, asıl yetkinliklerine yoğunlaĢmasını 

sağlar. TaĢeronluk firmanın finansal riskini azaltmakta ve firmanın müĢteriye 

geri dönüĢünün geliĢtirilmesinde yardımcı olur (Chen and Li, 2008: 1). 

 Franchising: Bir iĢletme sistemi çerçevesi dâhilinde yapmıĢ olduğu satıĢ 

faaliyetlerine dayanan, kendini kanıtlamıĢ bir markanın desteği ve güvencesi 

altında iĢ yapan, birbirinin kopyası olan iĢletmelerin mal ve hizmet 

dağılımına yönelik olarak belli bir bedel karĢılığı söz konusu marka ve 

sistemi elinde bulunduran firma ile yapmıĢ oldukları, bağımsız bir ticari 

iliĢki türüdür. Basitçe tanımlayacak olursak sözleĢmeye dayalı, direkt 

bütünleĢmiĢ bir pazarlama sistemidir (Gökdeniz ve Erdem, 2004: 27). 

2.1.3. Doğrudan Yabancı Yatırımların Avantajları ve Dezavantajları 

Planlaması iyi yapılan ve yönlendirmesi etkin olan doğrudan yabancı yatırımlar, 

yatırımın yapıldığı ülke ekonomisinde olumlu ekonomik etkilerin ortaya çıkmasını 

sağlar. Bu etkiler ekonomik geliĢme, üretim, genel refah, ihracat hacmindeki artıĢ, 

ödemeler dengesi vb. Ģekilde sıralanabilir. Doğrudan yabancı yatırımların en önemli 

etkisi ev sahibi olan ülkenin milli gelirine sağlamıĢ olduğu net katkıdır. Fakat doğrudan 

yabancı yatırımların olumlu etkilerinin yanı sıra iĢletme yönetimi üzerinde sağlamıĢ 

olduğu doğrudan doğruya bir denetim ile ekonomi üzerindeki yabancı firmaların veya 

yabancıların kontrolünü artırması, bir tarafta ileri düzeyde üretim teknikleri tatbik 

edilirken diğer tarafta geleneksel yapının sürdürülmesine uygun ortam hazırlayarak 
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ekonomik bütünlüğü bozması, gümrük tarifeleri ve ithalat yasakları gibi koruyucu 

yasakların ortadan kalmasına neden olması, küçük ölçekli yerel firmalar karĢısında 

haksız rekabetin ortaya çıkmasına yol açarak dıĢlanma etkisine sebep olması ve 

teknolojik bağımlılık ile sonuçlanması gibi olması muhtemel olumsuz etkileri de 

tartıĢılmaktadır (Mucuk ve Demirsel, 2009: 366). 

2.1.3.1. Avantajları 

Doğrudan yabancı yatırımlar ev sahibi ülke ekonomisini çok yönlü olarak 

etkilemektedir. KarĢılaĢılan ilk etki ev sahibi ülkede ekonomik büyüme için ihtiyaç 

duyulan sermayeyi ve ileri teknolojiyi beraberinde getirmektedir. Ġkincisi, yönetim ve 

kalifiye iĢgücü ile ev sahibi ülkenin bilgi ve birikimini artırarak ekonomik büyümeyi 

teĢvik etmektedir. Son olarak, baĢlangıç, pazarlama ve lisans düzenlemeleri durumunda 

teknolojik olarak ilerlemeyi teĢvik etmektedir. Bu nedenle doğrudan yabancı yatırımlar 

endüstriyel kalkınmayı ve teknolojik ilerlemeyi desteklemede bir araç olarak 

düĢünülebilir ve ev sahibi ülkedeki üretkenliği ve teknolojik geliĢmeyi artırarak 

ekonomik büyümeye katkıda bulunur (Asheghian, 2011: 3-4). 

Doğrudan yabancı yatırımlar geldiği ülkenin dıĢ kaynaklara olan bağımlılığını 

azaltmakta, insan sermayesi birikimine ve yönetim bilgisinin artmasına katkıda 

bulunmaktadır (Kar ve Tatlısöz, 2008: 6). Bu ülkelerde tasarruf oranlarının düĢük 

olması, yabancı sermaye çekilmesine daha çok önem verilmesi gerektiğini 

göstermektedir. Çünkü tasarruf açığının neden olduğu cari iĢlemler dengesi açıklarını 

kapatmada ülkeye gelen yabancı sermaye etken bir faktördür (Ülgen, 2005: 35). 

Yabancı yatırım yapılan ülkelerde ihracat artıĢı bazı durumlarda hemen 

gerçekleĢmeyebilir. Bunun nedeni ise, yapılan yabancı sermaye yatırımları ilk olarak 

makine ve teçhizat gibi ihtiyaçlara yönelik ithalatlar yapacağından, ilk zamanlarda 

ithalatın artması ve bunun sonucunda da dıĢ ticarette bir açık oluĢması beklenir. Fakat 

bu durum geçicidir ve ödemeler dengesinin sermaye kalemindeki artıĢla dengelenecektir 

(Kaya ve Kahreman, 2017: 29). 

Çok uluslu Ģirketlerin giriĢ engeli olan sektörlere girerek ve tekelci çarpıklıkları 

azaltarak tahsis verimliliğini artırabileceği ve artan rekabet etkisinin yerel firmaları 

mevcut kaynakların daha verimli kullanılmasına teĢvik etmesi sonucu daha yüksek 
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teknik verimlilik sağlanması, gerçekleĢtirilen teorik araĢtırmalar sonucu belirlenmiĢtir. 

Ayrıca varlığın teknolojik transfer ve yayılma oranında artıĢlara yol açabileceği 

belirtilmiĢtir (Blomström, 2002: 170-171): 

 Arz (tedarik) engelini önleyerek verimliliğe katkıda bulunabilir (ancak, ev 

sahibi ülkenin teknolojisi ilerledikçe bu etkinin daha az olabilir), 

 Yeni teknolojiler göstererek yeni teknikler tanıtmak ve iĢçilerin (ilgili 

konuda eğitilen) yerel firmalarda istihdam almasını sağlayabilir, 

 Yerel firmaların gücü ve tepkilerine bağlı olarak tekelleri önleyebilir, 

rekabeti ve verimliliği artırabilir ya da daha tekelci bir endüstri yapısı 

oluĢturabilir, 

 Çok uluslu Ģirketlerin yerel tedarikçileri ve dağıtım kanalları için 

standardizasyonu ve stok-kalite kontrolü için transfer tekniklerinin 

belirlenmesini sağlayabilir, 

 Yerel pazarda veya uluslararası alanda yönetsel çabaları artırmak yada çok 

uluslu Ģirketler tarafından kullanılan pazarlama tekniklerinden bazılarının 

benimsenmesi için yerel firmaları zorlayabilir. 

Doğrudan yabancı yatırımların ev sahibi ülkeye sağladığı avantajlar daha toplu 

olarak Ģöyle sıralanabilir (Seyidoğlu, 2015: 667-668): 

 Ekonominin üretim kapasitesinin artması 

 Üretim artıĢı ve istihdam yaratma 

 Yeni teknoloji ve yönetim bilgisi getirme 

 Döviz giriĢi sağlama 

 Ġhracatı artırma 

 Ġç tekelleri kırma, rekabet ve dinamizm yaratma 

 Ölçek ekonomisi yaratma 

 Devlet hazinesine vergi geliri sağlama 

Doğrudan yabancı yatırımların ev sahibi ülke ekonomisine en büyük katkısı ülke 

halkının hayat standartını yükseltmesidir. Bu ise, fiyatları düĢen kaliteli mallar ve 

hizmetler arasında tercih yapma imkânı ile olmaktadır. Sektörde ve tedarikçilerde artan 

üreten ve verimlilik milli gelirin artmasına dolayısıyla ekonomik büyümeye katkıda 

bulunur (Kaymak, 2005: 79). 
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2.1.3.2.  Dezavantajları 

Doğrudan yabancı yatırımların ekonomiye sağladığı pozitif etkilerin yanında 

bazı negatif etkileri de olmaktadır (ġimĢek ve Behdioğlu, 2006: 53). Genel olarak 

bakıldığında, çok uluslu Ģirketlerin yaptıkları yatırımlar ev sahibi ülkelerde aĢağıda 

sayılan sorunlara neden olabilmektedir (Bayraktar, 2003: 17): 

 Uluslararası yatırım sürecinde bilgi ve koordinasyon eksiklikleri, 

 Yerel firmaların geliĢme gösterdiği süreçte, piyasada bulunan doğrudan 

yabancı yatırımların bu giriĢimlere engel olma ihtimali, 

 Yurtiçi üretim kapasitesinin düĢük olduğu zamanlarda geliĢmediği ve 

yabancı yatırımların istenen düzeyde yatırım yapmadığı yerlerde, doğrudan 

yabancı yatırımlardan gelen avantajların durağan yapıda olması, 

 Çok uluslu Ģirketlerin elinde tuttuğu piyasalarda gücünü kötüye kullanarak 

ev sahibi ülke hükümetlerinin pazarlık etme ve kanuni düzenleme yapma 

kapasitelerini zayıflatması, 

Doğrudan yabancı yatırımların ev sahibi ülke için oluĢturduğu dezavantajlar Ģu 

Ģekilde sıralanabilir (Seyidoğlu, 2015: 668-669): 

 Ekonomi üzerinde yabancı denetimin artması 

 Yerli Ģirketler karĢısında haksız rekabet üstünlüğü 

 DıĢ ticaret kısıtlamalarının aĢılması 

 Yerli yatırımları azaltıcı etki 

 Döviz giderlerini artırıcı etki 

 Kur dalgalanmalarına neden olma ve mali kriz ortamı oluĢturma 

 Ġhracatı kısıtlama 

 Teknolojik bağımlılık 

 Ekonomik bütünlüğün bozulması 

 ġirket satın almaları biçiminde gelen yabancı sermaye 

 Transfer fiyatlandırması 

2.1.4. Doğrudan Yabancı Sermaye Yatırımların Nedenleri 

Doğrudan yabancı yatırımların nedenlerini aĢağıdaki baĢlıklar altında toplamak 

mümkündür (Seyidoğlu, 2015: 654-656): 
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a) Hammadde Kaynakları: Hammadde kaynakları yeryüzüne dengeli bir 

biçimde dağılmadığı için hammaddelerin iĢletilmesine yönelik iĢletmeler, 

madenlerde olduğu gibi bu hammadde kaynaklarının bulunduğu yerlerde 

kurmak zorunluluğu vardır. Ondokuzuncu yüzyılda sanayileĢmiĢ ülkeler 

gerekli hammadde ihtiyaçlarını kaynakların yoğun bulunduğu az geliĢmiĢ 

ülkelerden karĢılamıĢlardır. 

b) Üretim Faaliyetlerinde Dikey ve Yatay BütünleĢme: Dikey veya yatay 

bütünleĢmeye giden çokuluslu Ģirketler belirli üretim aĢamalarını farklı 

ülkelerde yatırım yaparak gerçekleĢtirdiğinde maliyet avantajı sağlaması 

durumunda, faaliyetlerini farklı ülkelerde yaygınlaĢtırmaları doğal bir sonuç 

olarak kendini göstermektedir. Örneğin, dikey bütünleĢmeye gidilerek ham 

petrolün çıkartılması, damıtılması ve dağıtımının yapılması gibi. 

c) Aktarılamayan Bilgilerin Varlığı: Firmalar patent veya lisans anlaĢmaları 

yoluyla üretim ile ilgili sahip oldukları teknik bilgileri diğer firmalara 

satabilirler. Fakat firma üretim ile ilgili bilgiyi yılların vermiĢ olduğu tecrübe 

ve birikim ile elde etmiĢ veya özel bir duruma sahip ise elindeki teknik 

bilgiyi satmak istemesi uygun değildir.  Bu Ģekilde geliĢen durumlar 

karĢısında doğrudan üretim kaçınılmaz olabilir. 

d) ġirket Unvanının Korunması: Bazı firmalar isim ve markasını sınır ötesine 

taĢıyarak uluslararası alanda prestije ulaĢmaktadırlar. Bu firmalar ürettikleri 

ürünün kalitesine ve sahip oldukları prestije zarar gelmemesi için yurt 

dıĢında da ürünlerini kendi üretmekte ve imal hakkını yabancı üreticileri 

vermemektedir. 

e) ġirketin Marka ve Unvanından Yararlanmak: Burada amaç firmanın 

kendi unvanından yarar sağlamasıdır. Örneğin bankacılık sektöründe isim 

yapmıĢ olmak mevduat sahibi olanlar için büyük önem arz etmektedir. 

Büyük bankaların uluslararası alanda nitelik kazanmasında bu faktörün 

önemli bir etkisi olmuĢtur. 

f) ġirket Sırlarının Korunması: Firmalar üretime iliĢkin bilgilerin gizliliği 

durumunda lisans anlaĢması yapmaktansa doğrudan yabancı yatırım yapmayı 

tercih etmektedirler. Çünkü lisans anlaĢması yapılması durumunda üretim ile 
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ilgili bilgilerin dıĢarıya sızmasını önlemede patent sahibi kadar özenli 

olmayabilir. 

g) Ürünün YaĢam Dönemlerinde Son AĢamaya UlaĢılmıĢ Olması: Ürün 

yaĢam dönemi hipotezine göre firma iç piyasada doyum noktasına 

ulaĢtığında karını daha fazla artıramamakta ve kârında sürekliliği sağlamak 

için doyum noktasına ulaĢmamıĢ veya rekabetin daha sınırlı olduğu dıĢ 

piyasalarda üretim yapabilmektedirler.  

h) Oligopolcü Piyasa Yapısı: Aynı sektörde bulunan ve piyasaya egemen olan 

büyük firmalardan birinin alacağı karar diğer firmaları da etkilemektedir. 

Dolayısıyla bir firmanın dıĢ yatırım yapma kararı diğer firmaları da alan 

savunmasına iterek firmaların yatırım yoluyla dıĢ piyasaya açılmasını 

sağlamaktadır. 

i) Ġthalatçı Ülkenin Koyduğu Tarife ve Kotalardan Kaçınma: Ġhracat yapan 

ülke ithalatçı ülkenin uygulamaya koyduğu tarife ve kotalar karĢısında elinde 

bulundurduğu piyasayı kaybetme riski ile karĢı karĢıya kalır. Bu riskten 

kaçınmanın en etkili yolu ithalatçı ülke piyasasında üretime baĢlama 

durumudur. 

j) Ulusal Piyasalardaki Yasal Düzenlemelerden ve Kısıtlamalardan 

Kurtulma: Bazı sektörlere getirilen yasal düzenlemeler ve kısıtlamalar 

firmaları uluslararası alanda çalıĢmaya itmektedir. Bu durum bankaların ve 

imalat sanayii alt sektörlerinin uluslararası alanda iĢ yapmasında önemli bir 

etkendir.  

k) Firmanın MüĢterilerini Ġzlemesi: Bazı sektörler yapısı gereği 

müĢterilerinin yatırım tercihlerini takip etmektedirler. Bu nitelikte bulunan 

bankacılık, danıĢmanlık ve menkul kıymet aracı Ģirketleri, müĢterilerinin 

yurt dıĢına yatırım yapması durumunda yatırım yapılan bölgelerde Ģube veya 

ofis açmaktadırlar. 

l) Yatırımları Uluslararası ÇeĢitlendirme: Üretimin tek bir ülke piyasası ile 

sınırlı olması, üretim seyrini mevcut ülkenin ekonomik durumuna bağlı 

kılmaktadır. Her ülkenin ekonomik durumunun birbirinden farklı olduğu 

gerçeğini gözeten firmalar tek bir ülke ekonomisine bağımlı olma riskinden 
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kaçınmak için uluslararası alanda üretimlerini çeĢitlendirme yoluna 

gitmektedir. 

m) Ucuz Yabancı Faktör Kullanımı: Ülkeler arasında değiĢen emek ve doğal 

kaynak yoğunlukları üretim maliyetlerini doğrudan etkilediği için üretime bu 

faktörlerin yoğun olduğu yerlerde geçilmektedir. Birçok Amerikalı Ģirketin 

Meksika, Tayvan ve Hong Kong gibi yörelere yaptıkları yatırımlarda bu 

faktör önemli etki olarak karĢımıza çıkmaktadır. 

2.2. DOĞRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN BELĠRLEYĠCĠLERĠ 

2.2.1.  Makroekonomik Belirleyicileri 

2.2.1.1. Ekonomik Büyüme 

Teorik açıdan bakıldığında doğrudan yabancı yatırımların, yatırım yapılan 

ülkenin tasarruf yetersizliği sorununun aĢılmasına ya da sermaye birikimine katkı 

sağlayarak ekonomik büyümeye neden olacağı beklenir. Ayrıca doğrudan yabancı 

yatırımlar sayesinde yatırım yapılan ülkeye ileri düzey yönetim bilgisi ve üretim 

teknolojisi de götürüldüğünden bu durum ekonomik büyüme üzerinde dolaylı bir etki 

yaratmaktadır. Aynı zamanda yatırımcı riskleri de göz önünde bulundurarak, kârını 

maksimize edecek yüksek büyüme oranına ve performansına sahip ülkeleri tercih 

edecektir (Ağayev, 2010: 179). Ġktisat literatüründe bir ülkeye gelen doğrudan yabancı 

yatırımların miktarının ekonomik büyüme üzerinde göstermiĢ olduğu etkiyi açıklamaya 

yönelik birçok çalıĢma mevcuttur. ÇalıĢmaların birçoğunda doğrudan yabancı yatırımlar 

ile ekonomik büyüme arasında anlamlı iliĢkiler çıksa da anlamsız çıkan sonuçlarda 

bulunmuĢtur. Teorideki genel eğilim ise, doğrudan yabancı yatırımların ekonomik 

büyümeye olumlu etki yapacağı Ģeklindedir (Yılmaz vd.,  2011: 15). 

Dunning'in (1977) eklektik teorisine göre, belirli mülkiyet avantajlarını elinde 

bulunduran çok uluslu Ģirketler, konumsal avantajlara sahip olan diğer ülkelere yatırım 

yapmaktadırlar. Doğrudan yabancı yatırımlar aracılığıyla üretimin "içselleĢtirilmesi" 

sağlanmaktadır. Dolayısıyla, doğrudan yabancı yatırımların büyümeyi artıracağı 

hipotezi, doğrudan yabancı yatırımları çekmede en önemli faktör olarak görülen piyasa 

büyüklüğü (GSMH veya GSYĠH) gibi yerel faktörler üzerine odaklanmaktadır. 



41 
 

 

Ekonomik büyüme oranı yüksek olan ülkelere yapılan doğrudan yabancı yatırımların 

artması, kârlılığın beklenen sonucudur. Ekonomik büyüme oranının yüksek olduğu 

ülkelerde hem ulusal hem de uluslararası yatırımlar artacaktır. Ayrıca ekonomik 

performansı yüksek olan ülkelere yapılacak olan yatırımlar, ülkelerin alt yapılarının 

geliĢmesine ve kazanç sağlamak için daha iyi imkânların ortaya çıkmasına neden 

olacaktır. Sonuç olarak, ülkelerin pazar büyüklüğünün artıp geliĢmesine bağlı olarak, 

doğrudan yatırımlarda artmaktadır (Öncü ve Çelik, 2018: 407).  

2.2.1.2. Dış Ticaret Dengesi 

KüreselleĢmenin getirmiĢ olduğu yeni dünya düzeni, ulusal ekonomilerin dıĢ 

ticarete dönük yeni bir yapılanma sürecine girmesine neden olmuĢtur. Bu yapılanma 

sürecindeki amaç gerekli teknolojik ve yapısal alt yapı değiĢikliklerini yaparak serbest 

uluslararası pazarlarda rekabet edebilme potansiyelini geliĢtirmektir (GerĢil, 2004: 148). 

Ekonomilerin büyüme ve geliĢimi üzerinde dıĢ ticaretin etkisi olumlu olarak 

genel kabul görmüĢ ve ülkelerin ekonomi politikalarını yönlendirmiĢtir. Doğrudan 

yabancı yatırımlar, mal ve hizmetlerin yabancı pazarlara taĢınmasını, dünya ticaretinin 

yönünü, hacmini ve kompozisyonunu belirleyen uluslararası üretim ağını organize 

etmektedir (Tandırcıoğlu ve Özen, 2003: 105). Yabancı yatırımların çıktıları dıĢ ticarete 

konu oluyorsa, doğrudan yabancı yatırımlarla dıĢ ticaret birbirlerinin tamamlayıcılarıdır 

ve değerli olan ulusal para yerel piyasada faaliyet gösteren firmaların rekabet gücünü 

azaltacaktır. Bu durumda oluĢan maliyet etkisi ev sahibi ülkelerdeki yabancı 

yatırımların azalmasına yol açarken, diğer ticaret bölgelerinde yabancı yatırımları 

artıracaktır. ġayet gelir etkisi maliyet etkisinden fazla ise değerlenmiĢ olan ulusal para 

ile beraber ev sahibi ülkedeki doğrudan yabancı yatırım seviyesinde artıĢ meydana 

gelecektir; eğer maliyet etkisi gelir etkisinden fazla ise doğrudan yabancı yatırım 

seviyesinde azalma oluĢacaktır (Özdamar, 2016: 103). 

Özellikle ihracata yönelik gelen doğrudan yabancı yatırımlar, öncelikle yeni 

teknolojileri ve ileri üretim tekniklerini de beraberinde getirdiğinden ülkenin 

verimliliğini ve rekabet üstünlüğünü artırmaktadır. Gelen bu yatırımlar sayesinde 

yabancı firmaların ürettiği ve öncesinde ithal edilen ürünler iç piyasadan karĢılanabilir 

olmaktadır. Ġkincisi, hammadde, yedek parça ve diğer ara malların ithal edilmesi ve 
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bunların ithal mal kullanımındaki hassasiyetleri dıĢ ticarette açık verilmesine neden 

olmaktadır. DıĢ ticaret açığı ülke ekonomisini iki Ģekilde etkilemektedir. Keynes’in 

gelir teorisine göre dıĢ ticaret açıkları, mal ve hizmet ithal eden ülkelerin toplam 

talebinde net kaçağı ifade etmekte olup, bu durum da ülkelerin büyümesini olumsuz 

etkilemektedir. Eğer ülke ihtiyacı bulunan mal hizmetleri kendi piyasasında faaliyet 

gösteren yabancı yatırımcıdan karĢılıyorsa döviz tasarrufunda bulunarak kazanç 

sağlayacaktır. Son olarak, çok uluslu Ģirketlerin transfer fiyatlarında yaptığı oynamalarla 

yapay ticaret açıkları yaratmalarıdır. Genel olarak dıĢ ticareti çok uluslu Ģirketler 

kontrolü altında bulundurmaktadır. Doğrudan yabancı yatırım yapan çok uluslu Ģirketler 

yaptıkları yatırımlarda, ihracata konu olan malın fiyatını düĢük tutmakta ve ithal edilen 

malın fiyatını da yüksek tutarak ticari borçlarını yüksek gösterip küresel anlamda 

karlılığını artırabilmektedir (Ercan, 2001: 89-90). 

2.2.1.3. Dışa Açıklık 

DıĢa açıklık, bir ülkenin ekonomisini uluslararası ticaret akımlarına açmasını ve 

ticaret akımlarına devlet müdahalesini azaltacak hükümet politikası değiĢiklerinin 

yapılmasını ifade eder. Hükümet iki tür politika değiĢikliğine gidebilir; birincisi 

tarifeler, vergiler, harçlar ve ek ücretler gibi fiyat araçları ile ikincisi, kotalar, lisanslar, 

yasaklar, ithalat depozitoları vb. içine alan tarife dıĢı kısıtlama ve engellerden 

oluĢmaktadır (Li, 2004: 560). 

DıĢa kapalı bir ekonomide sermaye birikiminin tek kaynağı olduğu için 

yatırımlar ulusal tasarruflarla finanse edilir. Fakat dıĢa açık bir ekonomide ulusal 

yatırımların finanse edilmesinde yabancı sermaye de kullanılabilecektir (Kula, 2003: 

142). Ülkelerin dıĢa açıklık oranlarının yüksek olması yatırımcıların ürünleri için 

potansiyel piyasa anlamına gelmektedir. Aynı zamanda hükümet politikaları ile 

sağlanan dıĢa açıklığın yüksekliği sayesinde geniĢleyen piyasa tüm yerli ve yabancı 

yatırımcılar içinde artan rekabetin göstergesi olarak algılanmaktadır (Arık vd., 2014: 

106). 
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2.2.1.4. Döviz Kuru 

Doğrudan yabancı yatırım literatüründe döviz kuru rekabet edebilme gücünün 

bir göstergesi olarak kabul edilmekte ve yabancı yatırımları gelir ve maliyet etkisi 

olarak iki Ģekilde etkilemektedir. Gelir etkisi, döviz kurlarının artması ile birlikte 

yatırımcının ihracatının ve kârlılığının artmasına neden olacaktır. Bu durumda yükselen 

döviz kuru doğrudan yabancı yatırımları olumlu yönde etkilemektedir. Maliyet etkisi 

ise, döviz kurlarının artması ile yatırımcının ihraç ettiği ürünün üretiminde yer alan ithal 

girdilerin kullanılması ve ithal girdiye olan bağımlılığın yüksekliği, yatırımcının 

ihracatının ve kârının azalmasına neden olabilecektir. Döviz kurunun yabancı yatırımlar 

üzerindeki net etkisi, gelir ve maliyet etkisinin büyüklüğüne göre değiĢim 

göstermektedir. Gelir etkisinin maliyet etkisinden büyük olması doğrudan yabancı 

yatırımları olumlu, maliyet etkisinin gelir etkisinden büyük olması olumsuz yönde 

etkilemektedir  (Yapraklı, 2006: 29). 

Döviz kurlarının doğrudan yabancı yatırımlar üzerindeki etkisini belirlerken, 

firmaların ürünlerinin ne kadarını ihraç ne kadarını ithal ettiği de önemlidir. Yabancı 

yatırımcı iç piyasaya yönelik üretim yapıyorsa, döviz kurları yatırım yapma ve kâr 

transferi sırasında önemli olacaktır. Fakat yatırımcı ihracata yönelik ürettiği ürünlerin 

satıĢı sırasında da döviz kurlarına dikkat etmelidir (Özağ, 1994: 66). 

Yatırım çekmek isteyen ülkelerin uygulayacağı döviz kuru politikaları yabancı 

yatırımcıların karar süreçlerinde önem arz etmektedir. Çünkü yatırımcılar elindeki 

mevcut fonlarını geldiği ülkenin parasına çevirmekte yatırım bittiğinde de fonlarını 

tekrar kendi para birimine çevirmektedirler. Bu fonların dönüĢüm sürecinde döviz 

kurunun yükselmesi yatırımcıyı zarara uğratabilmektedir (Kar ve Kara, 2004: 71). 

2.2.1.5. Faiz Oranı 

Faiz oranı borçlanma maliyeti ve tasarruf getirisidir. Yatırımcılar düĢük 

maliyetli finansman kaynaklarına veya daha düĢük faiz oranları bularak ve daha yüksek 

getiri veya daha yüksek faiz oranlarına yatırım yapacaklardır. Bu, sermayenin düĢük 

faiz oranına sahip ülkeden yüksek faiz oranına sahip ülkeye taĢınacağı anlamına gelir 

(Siddiqui ve Aumeboonsuke, 2014: 60). 
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Faiz oranlarındaki oynaklığın artması, yerli ve yabancı yatırımların çekilmesinde 

veya caydırıcı etki oluĢturması yönünden önemlidir. Bunun nedeni, çok uluslu 

faaliyetlerin, ev sahibi ülkede faiz oranlarındaki değiĢikliklerin yarattığı kur riskine 

karĢı doğal bir korunma sunmasıdır. Ev sahibi ülke pazarındaki düĢük talep 

dönemlerinde yani yabancı faiz oranlarının yüksek olduğu durumlarda, çok uluslu kârlar 

aslında yerel para biriminde değer kazanmaktadır. Parasal belirsizlik çok uluslu Ģirketin 

ülkesinden kaynaklandığı zaman bunun tam tersi görülmektedir. Bununla birlikte, 

yabancı faiz oranlarındaki oynaklığın yükselmesi, yabancı yatırımları gerçekte azaltan 

ihracat lehine bir ikame etkisi doğurabilir. Ġhracatın üreticilerin para biriminde 

fiyatlandırıldığı bir ortamda, çok uluslu satıĢların yerel (tüketicilerin) para biriminde 

yapılması durumunda, yurtdıĢındaki döviz kuru değiĢiklikleri ihracatçıların ürünlerinin 

fiyatını ayarlamalarına yardımcı olarak ihracatları çok uluslu satıĢlardan daha cazip hale 

getirmektedir (Cavallari ve D'addona, 2013: 2604). 

2.2.1.6. Enflasyon 

Enflasyon oranı çoğu zaman ekonomik istikrarın/istikrarsızlığın bir ölçüsü 

olarak kullanılmaktadır (Nur ve Dilber, 2017: 31). Fiyat düzeyindeki istikrarsızlık 

düĢme veya yükselme Ģeklinde ortaya çıkabilir. Enflasyonun yükselmesi ekonomide 

belirsizlik ve risk düzeyini artırarak piyasa mekanizmasının etkinliğini büyük oranda 

azaltmaktadır. Bir ekonomide riskin artması doğrudan yabancı yatırım yapılmasını 

azaltan bir faktör olabilir. Ancak yabancı yatırımcı yapacağı yatırımından beklediği 

kârlılık fazla ise yüksek enflasyona rağmen yatırımı gerçekleĢtirir. Genel olarak yabancı 

yatırımcının tercihi enflasyon oranı düĢük ve istikrara sahip ülkelerde yatırım 

yapmaktır. Çünkü yüksek enflasyon ve istikrarsızlığın beraberinde getireceği fiili 

sermaye kayıpları ve belirsizlik karĢısında yatırımcı kendini korumuĢ olur (Candemir, 

2009: 669). 

Enflasyon oranı, doğrudan yabancı yatırımlarda sermayenin korunmasını etkiler. 

Yüksek veya düĢük fiyatlar, artan maliyet veya düĢük kârlara yol açabileceğinden 

yüksek veya düĢük enflasyon kârlılığı etkileyebilir. Dolayısıyla, doğrudan yabancı 

yatırımlar için istikrarlı bir enflasyon oranı istenmektedir (Siddiqui ve Aumeboonsuke, 

2014: 59). 
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Yukarıda ifade edilenlerin tam tersi bir Ģekilde enflasyon oranının artması, 

getirilerin ve yatırıma konu olan ürünlerin fiyatlarının artmasına neden olacağı için 

kârlılığı hedefleyen yabancı yatırımcıları cezbedecektir. Sonuç olarak, doğrudan 

yabancı yatırımcı belirsiz bir ekonomik ortamı tercih ederek krizleri fırsata çevirebilir 

ya da hiçbir risk almamayı tercih eder yani doğrudan yabancı yatırımlar ile enflasyon 

oranı arasındaki iliĢkinin yönü her zaman aynı olmamaktadır (Özcan ve Arı, 2010: 81). 

2.2.1.7. İstihdam 

Az geliĢmiĢ ve geliĢmekte olan ülkeler, doğrudan yabancı yatırımların fayda-

maliyet analizini yaparken üzerinde durdukları önemli unsurlardan biriside gelecek olan 

bu yatırımların istihdam üzerinde oluĢturacağı etkidir. Esasen doğrudan yabancı 

yatırımların istihdam oluĢturma etkisi, hem yatırım yapan ülke hem de ev sahibi ülke 

açısından önem kazanmaktadır. Yatırımcı ülke açısından sağlanan kazanç yatırımların 

sevk ve idaresini yürüten personelin kendi ülkesinde istihdam etmesi iken ev sahibi 

ülkeye kazancı ise doğrudan istihdamı artırmasıdır. Yatırımcı ülkenin istihdamının 

artması bu Ģekilde olacağı gibi bazen de yatırımcı sadece kilit personelini değil, yatırım 

için istihdam edeceği personelin büyük bir çoğunluğunu da kendi ülkesinden 

götürmektedir (Gündoğan, 2002: 73). Türk giriĢimcilerin Türkiye’ye yakın Ortadoğu 

ülkelerinde yaptıkları yatırımlar için kendi personelini götürdüğü gibi. 

Doğrudan yabancı yatırımların istihdama olan dolaylı etkisi rekabet edebilme 

gücüne bağlı olmaktadır. Eğer yerli firmalar yabancı firmalarla rekabeti 

yakalayabilirlerse, çok uluslu Ģirketlerin ülke ekonomisine giriĢi istihdamı teĢvik edici 

bir etki oluĢturmaktadır. Çünkü bir ülkeye giriĢ yapan yabancı sermaye yatırımı yerli 

üreticilerden girdi talebinde bulunarak, yerli üreticinin iĢ hacminin artmasına ve 

istihdamına katkıda bulunacaktır (Ülgen,  2005: 43). 

Kısacası, çok uluslu Ģirketler tarafından yapılan uluslararası mal ve hizmet 

üretiminin istihdam üzerinde doğrudan ve dolaylı sonuçları bulunmaktadır. Bu 

sonuçların olumlu veya olumsuz boyutları ulusal veya uluslararası yatırım yapacak 

Ģirketler tarafından ülke ekonomileri üzerinde ayrı ayrı değerlendirilmesi gerekir. Tablo 

2.2’de iç ve dıĢ yatımların bir ekonomideki iĢgücü piyasalarına olan doğrudan ve 

dolaylı sonuçlarını ortaya koymaktadır. Bu sonuçlar sadece istihdamın artıĢı için değil 
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aynı zamanda üretilen mal ve hizmetlerin kalitesi ve üretim yeri için de geçerlidir. 

Tablo 2.2’de belirtilen olası sonuçların her biri, uluslararası üretimin mevcut iĢgücü 

piyasasındaki statik ve kısmi bir ifadesidir. Uluslararası üretimin iĢgücü piyasaları 

üzerindeki nihai etkisi, ülkeler hakkında bilgi veren makroekonomik göstergelere hem 

yabancı firmalarla yerli firmaların rekabet edilebilirliğe ve endüstride oluĢturdukları 

dinamik etkilere bağlıdır (UNCTAD, 1994: 166-168). 

Tablo 2.4. Doğrudan Yabancı Yatırım GiriĢlerinin Ġstihdamın Nitelik, Nicelik ve 

Yer Üzerindeki Etkisi 

 Doğrudan Dolaylı 

Etki Alanı Olumlu Olumsuz Olumlu Olumsuz 

Nicelik 

Net sermayeye 

eklenir ve 

geniĢleyen 

sektörlerde iĢler 

yaratır. 

Satın alma yoluyla 

doğrudan yabancı 

yatırım, 

rasyonalizasyon ve 

iĢ kaybına neden 

olabilir 

Yerel ekonomideki 

ileri ve geri 

bağlantılar ve çarpan 

etkileri ile iĢ yaratır. 

Mevcut firmaların 

ithalatına veya 

yerinden 

edilmelerine 

güvenmek iĢ 

kaybına neden 

olur. 

Nitelik 

Daha yüksek 

maaĢ ödüyor ve 

daha yüksek 

üretkenliğe sahip 

Ġstenmeyenleri 

kabul eden iĢe alım 

ve terfi gibi 

uygulamaları 

tanıtır. 

Yerli firmalara “en 

iyi uygulama” iĢ 

organizasyonunun 

yayılması. 

Yerli firmalar 

rekabet etmeye 

çalıĢtıkça ücret 

seviyelerini 

düĢürür. 

Yer 

ĠĢsizliği yüksek 

alanlara yeni ve 

belki de daha iyi 

iĢler ekler. 

Kalabalık zaten 

kentsel bölgeleri 

tıkadı ve bölgesel 

dengesizlikleri 

kötüleĢtirdi. 

Tedarikçi firmaların 

mevcut iĢgücü arzına 

sahip bölgelere göçü 

teĢvik eder. 

Bölgesel iĢsizliğe 

ek olarak, yerel 

üretim yerine 

iĢtiraklerde veya 

ithalata dayanarak 

yerli üreticileri 

yerinden eder. 

Kaynak: UNCTAD, 1994:167. 

Doğrudan yabancı yatırımların, ev sahibi ülkenin istihdamını artıracağı yönünde  

görüĢ birliği bulunmaktadır. Ġstihdam üzerinde olumlu etki yaratması düĢünülen 

doğrudan yabancı yatırım artıĢ miktarı, bazen istihdam artıĢının üstünde kaldığı 

gözlenmiĢtir. Bu durumun nedenleri arasında geliĢmekte olan ülkelerdeki ekonomik 

durgunluk, sermaye yoğun yatırım politikaları, teknolojik geliĢmeler sayesinde iĢgücü 
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tasarrufuna gidilmesi, taĢeronluk firmalarının ulusal ve uluslararası alanda geliĢim 

göstermesi, çok uluslu Ģirketlerin maliyet azaltıcı politikalara yönelmesidir (Ekinci, 

2011: 73). 

2.2.2. Kurumsal Belirleyicileri 

2.2.2.1. Bürokrasi 

Ülkelerin, hükümet yönetimleri değiĢtiği zaman uygulanan politikalardaki 

değiĢiklik en düĢük seviyede ise o ülkede bürokrasinin kurumsal gücü ve kalitesi bir 

darbe giderici unsur olarak karĢımıza çıkmaktadır (Üçler, 2017: 79). Genellikle artan 

bürokrasinin, doğrudan yabancı yatırım giriĢlerini engelleyici bir rolü bulunurken, bir 

ekonomide yatırıma yönelik beklentilerin iyi olması, o ülke için iĢ yapmanın ilave 

maliyetlerinde düĢüĢ sağlayarak, doğrudan yabancı yatırım giriĢlerini teĢvik edici bir 

faktör olmaktadır (Kar ve Tatlısöz, 2008: 448). Bürokrasinin kalitesizliği, yabancı 

yatırımcılara yatırım projelerinin kârlılığını doğrudan etkileyen yüksek bir iĢlem 

maliyeti olarak algılandığı için caydırıcı bir etken olarak görülmektedir (Dumludağ vd., 

2007: 9). 

2.2.2.2. Demokrasi 

Demokrasi, genellikle bir temsil sistemi aracılığıyla vatandaĢlar tarafından 

doğrudan veya dolaylı olarak uygulanma gücü olan geniĢ bir kavramdır. Demokrasi, 

resmi kurumların uygun kaynaklara sahip belirli bir çıkar grubu adına 

değiĢtirilememesini sağlar (Dobler, 2011: 72-73). Yabancı yatırımcıların karar alma 

süreçlerinde istikrarlı bir politik ortam artık etkin bir rol oynamaya baĢlamıĢtır. Yatırım 

yapılacak ülkedeki istikrarlı bir politik ortam ancak demokrasi tarafından sağlanmakta 

ve bu ortamı sağlamada baĢarı gösteren ülkeler yatırım için daha çekici hale 

gelebilmektedir (Ay vd., 2016: 75). 

DemokratikleĢen birçok ülke, yabancı sermayeyi takip eden geliĢmekte olan 

ekonomiler haline gelmektedir. Demokratik yönetiĢim bir ülkenin yabancı yatırımcılara 

olan çekiciliğini incitirse, geliĢmekte olan ülke sınırlı doğrudan yabancı yatırımlar için 

rekabet etme ve demokratikleĢme arasında bir takasla karĢı karĢıya kalır. Öte yandan, 

demokratik yönetiĢimin derinleĢmesi bir ülkenin doğrudan yabancı yatırımları 
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çekebilme yeteneğini arttırırsa, demokratikleĢme ekonomik faydaların yabancı 

sermayeden sağlanmasına yardımcı olmaktadır (Li ve Resnic, 2003: 176). 

2.2.2.3. Hukukun Üstünlüğü 

Mülkiyet haklarının güvence altında olması için demokratik devletlerde hukukun 

üstünlüğünün ve yargının bağımsızlığının güvence altına alınması esastır (Dobler, 2011: 

71-72). Hukukun üstünlüğü, ulusal konularda hangi sözleĢmelerin uygulanması ve 

yargının güvenilirliğinin yanı sıra kuralları ve düzenlemeleri yerine getirme derecesini 

gösterir (Asenova, 2009: 23). Yabancı yatırımlar açısından hukukun üstünlüğü, 

yasaların uygulanmasının ötesinde, yerli ve yabancı,  küçük büyük, herhangi bir fark 

gözetilmeksizin tüm piyasa aktörlerine aynı fırsat eĢitliğinin sağlanmasıdır. Hukukun 

üstünlüğü, yabancı bir piyasaya ilk defa giren firma ile yerli firmaların rekabet 

edebilirliği yönünden önemli bir belirleyicidir (Nur ve Dilber, 2017: 31). 

2.2.2.4. Şeffaflık 

Artan uluslararası bütünleĢme çabaları doğrultusunda, bilgi kullanıcılarının 

bilginin akıĢındaki sınırların kaldırılmasındaki talepleri, Ģeffaflığı önemli bir konuma 

getirmiĢtir. ġeffaflık, piyasadaki aktörlerin bir ülkeyi veya firmayı diğerlerinden ayırt 

etmek ve riskleri değerlendirmek için gereken bilgiyi edinmelerini sağlayarak, mevcut 

kaynakların etkin dağılımına katkıda bulunmaktadır. ġirketlerin yaptığı çalıĢmaların 

toplum tarafından daha iyi anlaĢılabilmesi ve Ģirketlerin toplumla entegrasyonunun 

sağlanması bakımından Ģeffaflık büyük bir önem taĢımaktadır (Atamer, 2006: 28). 

Yabancı yatırımcılar için Ģeffaf ekonomi politikaları son derece önemlidir. 

Önem arz etmesinin gerekçeleri Ģu Ģekilde sıralanabilir: (a) ġayet firmalar yatırım 

yapacakları ülkelerdeki hükümetlerin veya kurumların uyguladığı politikalar hakkında 

yeterli bilgiye sahip değillerse, yani bilgi eksikliği ile karĢı karĢıya kalıyorlarsa, bu 

durumda bir risk faktörü ile karĢılaĢmaları açıktır. (b) Ülkelerin piyasalarında tekel 

oluĢumlarını önlemek için oluĢturdukları mevzuatlarının farklılık göstermesi, firmaların 

satın alma ve sınır ötesi birleĢme konusunda zorluklara neden olabilmektedir. (c) 

Mülkiyet politikalarının etkin bir Ģekilde uygulanması yabancı yatırımcılar için önemli 

bir unsur teĢkil etmektedir. (d) Ülkelerin iĢsizlik, dıĢ ticaret, enflasyon gibi 
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makroekonomik göstergelerinin gerçek haliyle yansıtılması, firmaların yatırım yapmak 

için karar verme süreçlerinde önemli bir yere sahiptir. (e) Rekabet koĢullarının etkin bir 

biçimde yürütülmesini sağlayacak yasal mevzuatlar da yabancı yatırımcı için temel bir 

unsur niteliğindedir (Oransay ve Mike, 2016: 99-100). 

2.2.2.5. Yolsuzluk 

Yolsuzluk yaygın olarak, kamu otoritesini temsil etme yetkisi verilen bir bireyin 

Ģahsi mal varlığını ve refahını artırmak üzere kamu kaynaklarını çıkarları doğrultusunda 

kullanması olarak tanımlanır. “Kamu erkinin kiĢisel çıkarlar için kötüye kullanılması” 

gelenekselleĢen bir tanım olmakla birlikte yolsuzluğun sahip olduğu çok boyutluluk 

farklı tanımların da ortaya çıkmasına neden olmaktadır (Aktan, 2014: 61). Yolsuzluk 

tanımının geçerli olma durumu ve ortaya çıkıp, kalıcılığının var olabilmesi için iki 

koĢulun olması gerekir (AydoğuĢ vd., 2005: 2): 

I. KısıtlanmamıĢ güç: yolsuzluk yapan kamu görevlisinin yönetme ve/veya 

düzenleme konusunda keyfi karar verme otoritesine sahip olması gerekir. 

II. Ekonomik rant: bu otoritenin kullanılması ile ortaya çıkan veya bizzat 

oluĢturulan değerin kullanılabilmesidir. 

Yolsuzluk, serbest piyasa ekonomisinin olağan iĢleyiĢi için gerekli olan 

toplumsal kurumlar ve değerlerde meydana gelen sosyal bir kusurdur. Ayrıca ülkeler 

arasındaki ekonomik iliĢkilerin geliĢimi açısından engel teĢkil etmektedir (Primoric ve 

Smoljic, 2011: 178). 

Yolsuzluğun ekonomik maliyetinin tam olarak tespit edilmesinin imkânsız 

olmasına rağmen, firmalara özellikle rüĢvet üzerinden ek maliyetler yükleyebilmektedir. 

Bu nedenle istikrarlı ve aktif bir yasal çerçevenin varlığı yolsuzluk ve rüĢvete karĢı 

yabancı yatırımlara yönelik bir cazibe faktörü oluĢturabilir (Caetano ve Caleiro, 2009: 

45). Yabancı yatırımcılar devletten yatırım yapma izni veya lisans almak için rüĢvet 

biçiminde fazladan maliyetlere katlanarak, yatırım maliyetlerini yükseltmektedir. Bu 

Ģekilde oluĢan ek maliyetler, yatırımın öngörülen kârlılığını azaltırken ortaya çıkan 

durum yolsuzluğun kâr üzerinden alınan bir vergi olarak düĢünülmesine neden 

olmaktadır (Al-Sadig, 2009: 269). 
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2.2.2.6. Siyasi İstikrar 

Siyasi istikrar genel olarak, mevcut hükümetin istikrarsızlaĢtırılması ya da 

devrilmesi ihtimali olarak tanımlanmaktadır. Çok uluslu Ģirketler, istikrarlı, güven veren 

ve dürüst politik kurumları olan ev sahibi ülkelerde meĢruiyeti artırmaktadır (Bailey, 

2018: 140). Yabancı Ģirketlerin yatırım için karar alma süreçlerinde en çok üzerinde 

durdukları konu ülkenin siyasi istikrarıdır. Aslında siyasi istikrar, ülkenin politik 

hayatında çok fazla dalgalanmaların olmayıĢını ifade eder. ġüphesiz  bu durum  mevcut 

ülkedeki politik risklerin en az seviyeye düĢmesini beraberinde getirir  (Candemir, 2009 

: 667). 

Politik riskler, bir ülkede aniden geliĢen siyasi kaotik süreçler neticesinde 

mevcut ülkeye yatırım yapan firmaların kârlarında büyük düĢüĢlere neden 

olabilmektedir. Böyle bir duruma nadir rastlanılsa da politik risklerin yaĢanması 

neticesinde yabancı yatırımcılar o ülkedeki bütün mal varlıklarını kaybedebilmektedir. 

YaĢanması muhtemel olan bu gibi durumlarda yabancı yatırımcıları rahatlatan husus 

uluslararası tahkime baĢvurmayı sağlayan hukuki bir yolun ülkeler arasındaki 

anlaĢmalarda yer alıyor olmasıdır (Bayraktutan ve Özgür, 2016: 93). 

2.2.2.7. Mülkiyet Haklarının Güvence Altına Alınması 

Mülkiyet hakları, bireylerin Ģahsi emeğine ve edinmiĢ oldukları mal ve 

hizmetlere uygun haklardır. Tahsisat, yasal kuralların, yaptırımların, örgütsel formların 

ve davranıĢ normlarının-yani kurumsal çerçevenin bir fonksiyonudur (North, 1990: 33). 

Mülkiyet hakları, kiĢinin emek arzı, beĢeri ve fiziki sermayesi, edindiği varlıklara iliĢkin 

doğru kararlar almasına imkân tanır. Çünkü, mülkiyet hakları mal ve hizmetlerin 

iktisadi potansiyelinin ortaya çıkmasını sağlamaktadır. Yeni kredi ve sermaye 

kullanımlarında mevcut varlıkların doğru bir Ģekilde kullanılması için teminat 

oluĢturacaktır. Mülkiyet hakları az geliĢmiĢ ülkelerde tam uygulanamadığından, teminat 

olarak varlıkların kullanılması ve yeni sermayenin oluĢturulması olanağı ortadan kalkar 

(Çiçen, 2017: 113). 

Dunning’in, firmaları uluslararası üretim için motive eden üç avantaj 

kümesinden ilki mülkiyete özgüdür. Bunlar içinde, maddi olmayan varlıkların mülkiyeti 
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ve yatırım yapılan ülkedeki üretimin ortak yönetimi bulunmaktadır. Ürün yenilikleri, 

marka adları, yönetim uygulamaları ve pazarlama gibi maddi olmayan örnekler 

verilebilir. Ülkeler arasındaki farklılıklar, bir Ģirketin ölçek ekonomilerinden 

yararlanmasına, büyüklüğüne ve sahip olduğu konumuna göre tekel gücü oluĢturmasına 

izin verir. Yabancı yatırımcı ev sahibi ülkede mülkiyet haklarının güvence altına 

alınması konusunda hassastır. Yani çok uluslu Ģirketlerin baĢarısı, bir ülkenin 

sağlayacağı fikri ve maddi varlıklarının mülkiyetinin güvenliğine bağlıdır (Li ve Resnic, 

2003: 179). 

Otoriter veya diktatörlükle yönetilen ülkelerde etkin bir yasa ve bağımsız bir 

yargı olmadığı, hükümet veya özel çıkar gruplarının isteği doğrultusunda 

kamulaĢtırmanın mümkün olduğu bu ülkelerde genellikle mülkiyet hakları yoktur. Bu 

ülkelerde daha az siyasi ve ekonomik özgürlükler, daha kısıtlı sivil hak ve özgürlüklere 

ve baskı altındaki yargıya mülkiyet haklarının güvence altına alınmaması eĢlik 

etmektedir. Ekonomik baĢarıyı sağlamada ve mülkiyet haklarının güvence altına 

alınması için bu durumun tersi gerekmektedir (Dobler, 2011: 70). 

Özel mülkiyet haklarına,  çeĢitli sosyal çıkar gruplarının yasal olarak temsil 

edildiği ve bu grupların siyasi hareketliliği kolaylaĢtıran demokratik kurumlarda devlet 

baskısı en aza indirgenmiĢtir. Demokratik kurumlarla sağlanan mülkiyet haklarının 

güvence altına alınması, doğrudan yabancı yatırımlar için riskleri azaltarak ve yatırım 

giriĢlerini teĢvik ederek çok uluslu Ģirketlerin geniĢlemesinde etkili olmuĢtur (Li ve 

Resnic, 2003: 185). 

2.2.2.8. Düzenleyici Çerçeve 

Doğrudan yabancı yatırım taraftarı bir düzenleyici çerçeve, ilk önce yabancı 

yatırımcılar karĢısında “ayrımcılık yasağı” prensibine uyulmasıyla baĢlar. Ayrımcılık 

olgusu, ev sahibi ülke vatandaĢlarının yabancılar karĢındaki çıkarlarının lehine veya 

yabancı uluslararasında oluĢan çıkarlar arasında iĢler. Ayrımcılığa neden olabilecek 

hareketlerin kapsamı fazla olduğundan, uluslararası uygulanan politikalar dahi 

yatırımcılar arasında eĢit muamele yapılması bakımından gerçek bir “ayrımcılık 

yapılmaması” prensibinden uzak kalmaktadır. Diğer taraftan, ekonomik kalkınmayı 

doğrudan yabancı yatırımlar ve dıĢ ticaret yoluyla teĢvik etmeye çalıĢan herhangi bir ev 
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sahibi devlet yasalarının, yabancı yatırımcılar arasında ayrım yapmama ilkesine uygun 

olmasını ister (Sun, 2002: 5). 

2.2.2.9.  Vergi Sistemi 

 Çokuluslu Ģirketleri ve yaygın olarak uluslararası alanda faaliyette bulunan 

firmaları yakından ilgilendiren bir husus da yurtdıĢı faaliyetlerden elde kazançların 

vergilendirilmesidir. Vergi yasa ve uygulamaları yönünden ülkeler arasında mühim 

farklılıklar mevcuttur (Seyidoğlu, 2015: 678). Doğrudan yabancı yatırımın karar 

verilmesi sürecinde kurumlar vergisindeki farklılık belirleyici bir faktör olabilmektedir. 

Doğrudan yabancı yatırımlar, dolaysız vergi oranlarının az olduğu herhangi bir ülkeye 

yapılabildiği gibi bazen de elde edilen kazançların yabancı Ģubelere aktarımının 

sağlanması yoluyla vergi avantajından fayda sağlanabilmektedir. Çokuluslu Ģirketler, 

yabancı ülkede bulunan Ģubesinden ihraç ettiği ürünleri fahiĢ fiyatla gösterip, ithal ettiği 

ürünlerin fiyatlarını çok düĢük göstererek transfer fiyatlandırmasına gitmektedir. Bu 

durumda elde edilen kazanç vergi oranlarının düĢük olduğu ülkede beyan edilmektedir. 

Yerel yetkililer fiyat hareketlerinde uygulanan bu tarz politikaları cezalandırma yoluna 

gitse de firmalar bu politikalarını gizli yürütmektedir. Günümüzde, doğrudan yabancı 

yatırımları çekmek amacıyla bazı ülkeler kurumlar vergisi oranlarını düĢük 

tutmaktadırlar (Kar ve Tatlısöz, 2008: 446). 

Gelirini yüksek vergi oranları ile artırmak isteyen ülkelerdeki maliye politikaları, 

çok uluslu Ģirketlerin maliyetlerinde artıĢa neden olacağı için doğrudan yabancı 

yatırımları vazgeçirmektedir. Bu nedenle, yatırıma ev sahipliği yapan birçok ülke çok 

uluslu Ģirketlerin vergi yükünü hafifleten ve vergi teĢvik politikaları uygulayarak 

doğrudan yabancı yatırımları çekmeyi hedeflemektedir. DüĢük vergi oranları, çok uluslu 

Ģirketlerin ev sahibi ülkelere oluĢturdukları pozitif ekonomik dıĢsallıklar içinde telafi 

edebilir (Bailey, 2018: 141). 

2.2.2.10.  Sözleşmelerin Bağlayıcılığı 

Demokrasilerinde güven ortamı oluĢmuĢ ülkelerde bireyler, uzun vadeli 

sözleĢmeleri dahi güvenle yapar, gelecek nesillerinin akıbetinden Ģüpheye düĢmezler ve 

daimi sürmesini bekledikleri vakıflar oluĢtururlar. Bu durum bireylerin yasal haklarının 
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geleceği konusunda güven içinde olduklarını ve gelecek ile ilgili belirsizlik taĢımadığını 

ortaya koymaktadır. SözleĢmeye dayalı faaliyetlerin çok yoğun olduğu bankacılık, 

sigorta ve sermaye piyasalarından elde edilen kazanımlara istikrarlı demokrasilere sahip 

Amerika BirleĢik Devletleri, Ġngiltere ve Ġsviçre gibi demokrasiler ulaĢmaktadır (Olson, 

1993: 572). 

 

2.3. DOĞRUDAN YABANCI YATIRIMLAR VE YÖNETĠġĠM ĠLĠġKĠSĠ 

Doğrudan yabancı yatırımların belirleyicileri üzerine literatürde çok fazla 

çalıĢma yapılmıĢtır. Fakat son yıllarda doğrudan yabancı yatırımların ekonomik 

belirleyicileri ile beraber kurumsal belirleyicilerine olan ilgi ve çalıĢmalar da artmıĢtır. 

Ekonomik kalkınmada ülkelerarası büyüme oranlarının farklılıklarında, ülkelerin 

kurumsal kalite göstergelerinin önemine 1990’lı yılların sonlarından günümüze kadar 

olan literatürde değinilmiĢtir (Üçler, 2017: 73-74). 

Kaynak dağılımında etkinliğinin sağlanması, belirsizliklerin düĢürülmesi, piyasa 

aksaklıklarının giderilmesi, pozitif dıĢsallıkların tedarik edilmesi ile iĢlem maliyetlerinin 

azaltılması kaydıyla ekonomik büyümeyi etkilediği varsayılan “kurumsal kalite” 

kavramı, çoğu zaman “yönetiĢim” ve “ekonomik özgürlük” gibi kavramlara atıfta 

bulunularak tanımlanmakta olup, ülkelerin risk durumları, politik düzenleri, yolsuzluk 

düzeyleri, sivil ve insani haklara iliĢkin yapılan düzenlemeler ile hukukun üstünlüğü 

gibi değiĢkenler çerçevesinde açıklanmaktadır (Yamak, 2017: 67). 

Doğrudan yabancı yatırımlar için kurumsal kalitenin önemli olmasının birkaç 

nedeni bulunmaktadır. Bunlardan ilki, kurumsal kalite verimlilik beklentisini 

yükselterek, iyi yönetiĢim yapıları sayesinde yabancı yatırımcıları çekebilmektedir. 

Ġkincisi, zayıf kurumların yabancı yatırımlara ek maliyetlere neden olmasıdır. Buna en 

iyi örnek yolsuzluğun yatırımcıya ek bir maliyet oluĢturması verilebilir. Doğrudan 

yabancı yatırımların batma maliyetleri yüksek olacağı için ev sahibi ülkedeki düĢük 

hükümet etkinliği, politik istikrarsızlık, hukuk sitemindeki zayıflığın mülkiyet haklarını 

güvence altına almaması gibi durumlar karĢısında savunmasız olmasıdır (Benassy-

Quere vd., 2007: 764). 
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Doğrudan yabancı yatırımlarla yönetiĢim arasındaki iliĢki literatürde çeĢitli 

Ģekillerde ve farklı göstergeler kullanılarak değerlendirilmiĢtir. Örneğin; Gastanaga vd. 

(1998), politik ve kurumsal (yolsuzluk, bürokratik gecikme, kamulaĢtırma riski, 

sözleĢme uygulamaları, kurumlar vergisi oranları, tarife oranları, uluslararası sermaye 

akımlarının dıĢa açıklık düzeyi ve döviz kuru aksaklıkları) değiĢkenlerin doğrudan 

yabancı yatırımlar üzerinde önemli derecede etkisi olduğunu belirtmektedir. Grogan ve 

Moers (2001)’de, mülkiyet hakları, hukukun üstünlüğü, yatırımlarla ilgili kanunlar ve 

sivil toplum değiĢkenlerinin doğrudan yabancı yatırımlar üzerinde etkili olduğunu ifade 

etmektedir. Caetano ve Galego (2009)’da doğrudan yabancı yatırımların ülkeye 

giriĢinde makroekonomik ve kurumsal değiĢkenleri kullanmıĢ ve ülkelerin kurumsal 

değiĢkenlerinin doğrudan yabancı yatırımları çekmede farklılık gösterdiği sonucuna 

ulaĢmıĢtır. 

Drabek ve Payne (2002)’de, Ģeffaf olmayan politikaların düĢük doğrudan 

yabancı yatırımlara neden olduğu bulunmuĢtur. Drabek ve Payne (2002)’ye benzer 

Ģekilde Zhao vd. (2003)’de yüksek yolsuzluk ve düĢük Ģeffaflık varlığının doğrudan 

yabancı yatırımların ev sahibi ülkelere giriĢini önemli ölçüde engellediğini 

göstermektedir. 

Sekkat ve Veganzones-Varoudakis (2004), Busse ve Hefeker (2007), Khan ve 

Akbar (2013) ve Artan ve Hayaloğlu (2015)’ de,  politik riskin doğrudan yabancı 

yatırımlar için önemli bir faktör olduğunu belirtmektedir. 

Azam vd. (2010)’da kaliteli kurumsal yapının önemine değinmiĢ ve kaliteli 

kurumsal yapının doğrudan yabancı yatırımları çekmede önemli bir iĢleve sahip 

olduğunu göstermektedir. Antonakakis ve Tondl (2011)’de kurumsal kalitenin doğrudan 

yabancı yatırımların yer seçiminin kararında önemli bir belirleyici olduğunu 

belirtmiĢtir. ÖzĢahin (2016) ise, yüksek kurumsal kalite düzeyinin ülkeye gelen 

doğrudan yabancı yatırımların oynaklığı üzerinde azaltıcı etkiye sahip olduğu sonucuna 

ulaĢmıĢtır. 

Arslan ve Ökten (2010), demokrasinin doğrudan yabancı yatırımlar için önemli 

bir faktör olduğuna değinmiĢ ve doğrudan yabancı yatırım giriĢinde demokratik düzen 

önemli bir faktör olarak ortaya koyarken, Doytch ve Eren (2012)’de doğrudan yabancı 

yatırımların sektörel dağılımının belirleyicilerini, yatırımın ortamına ve demokrasinin 
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durumuna bakarak incelediklerinde ev sahibi ülke demokrasisinin devletin tarımsal ve 

imalat sanayi yatırımcılığını da olumlu yönde etkilediğini belirtmiĢtir. Ay vd. (2016), 

yolsuzluk ve demokrasi faktörlerinin doğrudan yabancı yatırımlar üzerinde anlamlı 

etkiye sahip olduğunu belirtmiĢler ve buna benzer olarak Nur ve Dilber (2017)’ de 

kurumsal belirleyiciler içerisinde yer alan yolsuzluk kontrolünün ve hukukun 

üstünlüğünün doğrudan yabancı yatırım giriĢlerini olumlu etkilediği sonucuna 

ulaĢmıĢlardır. 
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3. BÖLÜM 

 

YÖNETĠġĠM GÖSTERGELERĠNĠN DOĞRUDAN YABANCI 

YATIRIMLAR ÜZERĠNDEKĠ ETKĠSĠ: AMPĠRĠK ANALĠZ 

 

Doğrudan yabancı yatırımların ekonomik belirleyicileri üzerine yapılan 

çalıĢmalara son yıllarda kurumsal belirleyiciler de eklenmiĢtir. Birçok araĢtırmacı 

çalıĢmasında ülkelerin kurumsal belirleyicileri olarak, Dünya Bankası YönetiĢim 

Göstergeleri’ni (WGI) kullanmıĢtır. WGI,  projesi 1996 yılından baĢlayıp günümüze 

kadar devam etmekte olup,  Dünya Bankası ekonomistleri Daniel Kaufmann, Aart 

Kraay ve Pablo Zoido-Lobaton tarafından yönetiĢimin tüm boyutlarını kapsayacak 

Ģekilde altı yönetiĢim göstergesi Ģeklinde oluĢturulmuĢtur. Bu göstergeler, ifade 

edilebilirlik ve hesap verebilirlik, siyasi istikrar ve Ģiddetsizlik, hükümetin etkinliği, 

düzenleyicilik kalitesi, hukukun üstünlüğü ve yolsuzluğun kontrolüdür.  

Bu bölümde, yönetiĢim göstergelerinin doğrudan yabancı yatırımlar üzerindeki 

etkisi tespit edilmeye çalıĢılacaktır. Yirmisekiz Avrupa Birliği ülkesine ait yönetiĢim 

göstergelerine iliĢkin verilerin panel veri analiz yöntemiyle inceleneceği bu bölümde; 

konu hakkında yapılan literatür araĢtırması sonucunda ilgili çalıĢmalar özetlenmiĢ ve 

çalıĢmanın ekonometrik modeli, yöntemi ve analiz bulguları ile analiz sonuçlarına 

iliĢkin değerlendirmeler sunulmuĢtur. 

3.1. DYY VE YÖNETĠġĠM ĠLĠġKĠSĠNE DAĠR AMPRĠK LĠTERATÜR 

Literatürde doğrudan yabancı yatırımlar ile yönetiĢim göstergeleri arasındaki 

iliĢkiye dair yerli ve yabancı araĢtırmacılar tarafından yapılan çalıĢmalardan ve 

sonuçlarından bu bölümde bahsedilmektedir. 

Grogan ve Moers (2001), 1990-1998 döneminde 25 geçiĢ ekonomisindeki 

büyüme ve doğrudan yabancı yatırımların belirleyicisi olarak kurumların önemini 

araĢtırmıĢtır. Hukukun üstünlüğü, mülkiyet hakları, yatırımlarla ilgili kararlar ve sivil 

toplum faktörleri kurumsal yapını belirleyicileri olarak alınmıĢtır. Her bir kurumsal 

değiĢken için sıradan En Küçük Kareler Yöntemi (OLS) regresyon analizi yapılmıĢtır. 
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Analiz sonucunda,  25 geçiĢ ekonomisinde kurumsal kalitenin büyümeyi ve doğrudan 

yabancı yatırım giriĢini etkilemede güçlü bir belirleyicisi olduğunu desteklemektedir. 

Stein ve Daude (2001), kurumsal kalitenin doğrudan yabancı yatırımların yer 

seçimi üzerindeki etkisini OECD ve OECD dıĢında 63 ülke için 1995-1997 yılları 

arasında gravit modeli ile araĢtırmıĢtır. Kurumsal kalitenin ölçülmesi için Kaufmann vd. 

tarafından oluĢturulan dünya bankası yönetiĢim göstergelerinin herbirinin ortalaması 

kullanılmıĢtır. Analiz sonucunda ifade özgürlüğü ve hesap verebilirlik dıĢındaki diğer 

değiĢkenler istatistiki olarak anlamlı bulunmuĢtur. Sonrasında Uluslararası Risk 

Rehberi’nden kurumsal kalite ile ilgili alınan veri seti ile yapılan analizde, hükümetin 

sözleĢmeleri geçersiz sayması riski ve kamulaĢtırma riskinin olmamasının doğrudan 

yabancı yatırımları teĢvik edici etkisi olduğuna ulaĢılmıĢtır.  

Globerman ve Shapiro (2002), yönetiĢim altyapısının 1995-1997 döneminde 

geliĢmiĢ ve geliĢmekte olan ülkelerin büyük çapta bir örneği için doğrudan yabancı 

yatırım giriĢleri ve çıkıĢları üzerindeki etkilerini incelemiĢtir. YönetiĢimin altyapısı 

Kaufmann ve arkadaĢlarının tahmin ettiği altı yönetiĢim göstergesi ile ölçülmüĢtür. Bu 

ölçümde KKZL endeksi kullanılmıĢtır. Elde edilen bulgular, yönetiĢim altyapısının 

doğrudan yabancı yatırımların giriĢ ve çıkıĢlarında önemli bir belirleyici olduğunu 

göstermektedir. YönetiĢim altyapısına yapılan yatırımların sadece yabancı sermayeyi 

çekmekle kalmadığını aynı zamanda çok uluslu yerli Ģirketlerin yurtdıĢında ortaya 

çıktıkları ve yatırım yaptıkları koĢulları da yarattığını belirtmiĢtirler. 

Globerman ve Shapiro (2003), bu çalıĢma ABD menĢeli doğrudan yabancı 

yatırımların belirleyicisi olarak yönetiĢim alt yapısının istatiksel önemi 1994-1997 

döneminde zaman serileri kullanılarak panel veri analizi ile incelenmektedir. Doğrudan 

yabancı yatırım verileri, 1995-1997 arasındaki 3 yıllık süre boyunca ölçülürken, diğer 

açıklayıcı değiĢkenler mümkün olduğunca 1 yıllık bir gecikme kullanılarak 

ölçülmüĢtür. YönetiĢimin alt yapısından kasıt ise, iĢlem yapma özgürlüğünü, mülkiyet 

haklarının güvenliğini ve hükümet ile yasal iĢlemlerin Ģeffaflığını Ģart koĢan 

düzenlemelerin, mevzuatların ve yasal sistemin özelliklerini temsil etmektedir. 

Yapılan analizde iki aĢamalı bir tahmin prosedürü kullanılmaktadır. Ġlk aĢamada bir 

ülkenin doğrudan yabancı yatırım alıcısı olma ihtimali tahmin edilmiĢtir. Buna göre 

asgari seviyede etkili bir yönetiĢim eĢiğine sahip olmayan ülkelerin doğrudan yabancı 



58 
 

 

yatırım almasının olası olmadığını göstermektedir. Ġkinci aĢamada ise, yönetiĢim 

eĢiğine sahip olan ülkelere doğrudan yabancı yatırım akıĢını almaktadır. Analiz 

sonuçlarına göre elde edilen bulgular, yönetiĢim altyapısının, ülkeler arasında 

Amerika BirleĢik Devletleri menĢeili doğrudan yabancı yatırım akıĢının miktarının 

belirlenmesinde kritik bir oynadığını göstermektedir. 

Anghel (2005), bu çalıĢmada bir ülkedeki kurumların doğrudan yabancı yatırım 

giriĢini etkileyip etkilemediği sorusuna cevap aramıĢtır. Kurumsal kalite endeksleri için 

zaman serilerinin olamaması nedeniyle bu çalıĢmada 1996-2004 dönemine ait kesitsel 

verilerle analiz yapılmıĢtır. Kurumsal yapının göstergesi olarak, hükümetin etkinliği, 

politik istikrar, düzenleyicilik kalitesi, mülkiyet hakları, yolsuzluğun kontrolü, 

bürokratik engeller ve iĢ düzenleme endeksi değiĢkenlerin kullanmıĢtır. Analiz 

sonucunda elde edilen bulgular, kurumların doğrudan yabancı yatırımları etkilediğini 

göstermektedir. Yani kurumsal yapıları zayıf ülkeler doğrudan yabancı yatırımları daha 

az çekmektedirler. 

Cuervo-Cazurra (2006), yolsuzluğun doğrudan yabancı yatırımlar üzerindeki 

etkisinin incelendiği bu çalıĢmada, 183 iç ekonomiden 106 ev sahibi ülkeye iki yönlü 

doğrudan yabancı yatırım giriĢleri hakkındaki veriler ile yarı-sabit etkiler ve bir yıllık 

gecikme ile çift-log modelini kullanılarak analiz edilmiĢtir. Çok sayıda ülkenin dâhil 

edilerek yapılan çalıĢmada esas olarak yolsuzlukla doğrudan yabancı yatırımlar 

arasındaki iliĢkinin, doğrudan yabancı yatırımların geldiği ülkeye bağlı olarak nasıl 

değiĢtiği ortaya konmaya çalıĢılmıĢtır. Elde edilen bulgular, yolsuzlukla doğrudan 

yabancı yatırımlar arasındaki iliĢkinin doğrudan yabancı yatırımların geldiği ülke 

tarafından belirlenmekte olduğudur. ġöyle ki, doğrudan yabancı yatırımı yapacak 

yatırımcının kendi ülkesinde yolsuzlukla mücadele yasaları etkin ise gittiği ülkede de 

beklentisi aynı olmaktadır. Eğer doğrudan yabancı yatırımı yapacak yatırımcının kendi 

ülkesinde yolsuzluk yaygınsa aynısını yatırım yapacağı ülkeden beklemektedir. Yani 

doğrudan yabancı yatırımlar ile yolsuzluk arasındaki negatif veya pozitif iliĢki 

tamamen yatırımcının geldiği ülkeye bağlı olmaktadır. Bu pozitif iliĢki, yatırımın 

yapılacak ev sahibi ülkedeki fazla prosedürler karĢısında yabancı yatırımcıların rüĢvet 

yoluyla iĢlemlerini hızlandırmak için yapılan yolsuzluğun doğrudan yabancı yatırım 



59 
 

 

akıĢının olumlu etkilemesidir. Negatif yönü ise, yabancı yatırımcıya yolsuzluk için 

verilen rüĢvetlerin ek maliyet oluĢturmasıdır. 

DemirtaĢ ve Akçay (2006), kurumsal faktörlerin doğrudan yabancı yatırımlar 

üzerindeki etkisini yatay-kesit veriler kullanarak geliĢmiĢ ve geliĢmekte olan 71 ülke 

için 1995-2002 yıllarına ait verileri kullanarak analiz etmiĢlerdir. Kurumsal faktör 

olarak yönetiĢim göstergeleri olan söz hakkı ve hesap verebilirlik, bürokrasinin 

etkinliği, siyasi iktidar, düzenleyicilik kalitesi, hukukun üstünlüğü ve yolsuzlukla 

mücadele değiĢkenleri kullanılmıĢtır. Bulgulara göre kurumsal faktörler ile doğrudan 

yabancı yatırımlar arasında pozitif yönlü bir iliĢki mevcuttur. 

Gani (2007), Asya ve Latin Amerika ile Karayip Bölgesinden seçilen 17 ülke 

için doğrudan yabancı yatırımlar ile yönetiĢim göstergeleri, arasındaki iliĢki panel veri 

analiziyle incelenmiĢtir. Analiz için 1996, 1998, 2000 ve 2002 yılları seçilmiĢtir. Bu 

yönetiĢim göstergeleri için veri kaynağı Kaufmann ve ark. (2003)’ten alınmıĢtır. 

Bulgular, hukukun üstünlüğü, yolsuzluk kontrolü, düzenleyicilik kalitesi, hükümet 

etkinliği ve siyasi istikrarın doğrudan yabancı yatırımlar üzerinde pozitif etkiye neden 

olduğunu ortaya koymaktadır. Bu nedenle, yabancı sermayeyi çekmek için çabalayan 

ülkelerin, uzun vadeli ekonomik refahlarını en üst düzeye çıkarmaları için hem yabancı 

hem de yerli yatırımcıların ve daha geniĢ pazar katılımcılarının iyi yönetiĢimin çeĢitli 

yönlerini iyileĢtirmeleri ve sürdürmeleri gerekir. 

Daude ve Stein (2007), çoğu ev sahibi olmak üzere 152 ülkeye, 34 kaynak 

ülkeden gelen doğrudan yabancı yatırımların kurumsal kalite ile iliĢkisini incelemiĢtir. 

EĢzamanlılık sorunlarını minimize etmek için, bu göstergelerin mevcut olduğu en erken 

tarih olan 1996 verileri dikkate alınmıĢtır. Dolayısıyla kesit analizde yer alan kurumsal 

değiĢkenlerimiz doğrudan yabancı yatırım  stokundan altı yıl önce gelmektedir. Yani, 

kurumsal kalitenin alaka düzeyini doğrudan yabancı yatırımların bir çekim faktörü 

olarak gösterilmiĢtir. Yapılan panel veri analizi sonucunda, kurumların kalitesinin 

doğrudan yabancı yatırımlar üzerinde olumlu etkilerinin olduğu bulunmuĢtur. 

Mengustu ve Adhikkary (2011), 1996-2007 dönemi için 15 Asya ülkesine gelen 

doğrudan yabancı yatırımlara yönetiĢim göstergelerinin etkileri, heteroskedastikliği 

düzeltilmiĢ standart hatalara sahip panel verileri için sabit bir etki modeli kullanarak 
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incelenmiĢtir.  ÇalıĢmada, sonuçların sabit etki modeliyle tutarlılığını kontrol etmek için 

Uygulanabilir GenelleĢtirilmiĢ En Küçük Kareler (FGLS) ve Prais-Winstein panel 

tahmin yöntemleri kullanılmıĢtır. Ampirik bulgular, politik istikrarın ve Ģiddetsizliğin, 

hükümet etkinliğinin, yolsuzluğun kontrolünün ve hukukun üstünlüğünün farklı 

modeller altında tutarlı sonuçlar ortaya koymaktadırlar. Ayrıca bu faktörler yabancı 

yatırım giriĢlerinin kilit belirleyicileri olarak bulunmuĢtur. Doğrudan yabancı yatırım 

giriĢlerinde ifade edilebilirlik ve hesap verebilirlik faktörleri arasında iliĢki olduğuna 

dair önemli bir kanıt bulunamamıĢtır.  

Buchanan vd. (2012), 164 ülkedeki kurumsal kalitenin doğrudan yabancı yatırım 

seviyeleri ve oynaklık üzerindeki etkisini 1996-2006 döneminde panel veri analiz 

yöntemiyle incelemiĢtirler. Yapılan analiz sonucunda, kurumsal kalitedeki tek bir 

standart sapma değiĢikliğinin doğrudan yabancı yatırımları 1,69 oranında etkilediğini 

saptamıĢlardır. Bu, yönetiĢimin (kurumsal kalite vekili) doğrudan yabancı yatırımların 

oynaklığı üzerinde olumsuz ve önemli bir etkiye sahip olduğunu göstermektedir. Bu 

çalıĢma Lensink ve Morrissey (2006) ile Daude ve Stein (2007) araĢtırmalarını 

geniĢletmektedir. 

Jodhav ve Katti (2012), BRICS (Brezilya, Rusya, Hindistan, Çin ve Güney 

Afrika) ekonomilerinde doğrudan yabancı yatırımları çekmede kurumsal ve politik 

faktörlerin iĢlevi ve faktörlerin doğrudan yabancı yatırımları çekmedeki karĢılaĢtırmalı 

önemini incelemiĢlerdir. Bunun için 2000-2010 yılları kapsamında kurumsal ve politik 

faktörleri bütünsel bir yaklaĢımla incelenmesi için panel birim kök testi ve çoklu 

regresyon kullanılarak analiz yapılmıĢtır. Analizde, makroekonomik istikrar (enflasyon 

oranı), siyasi istikrar ve Ģiddetsizlik, devletin etkinliği, yolsuzluğun kontrolü, 

düzenleyici kalite, ifade edilebilirlik ve hesap verebilirlik ve hukuk kuralı değiĢkenleri 

kullanılmıĢtır. Yani dünya bankası yönetiĢim göstergeleri doğrudan yabancı yatırımların 

kurumsal ve politik belirleyicileri olarak kullanılmıĢtır. Devletin etkinliği ve 

düzenleyicilik kalitesi faktörleri, BRICS ekonomilerine doğrudan yabancı yatırımların 

giriĢlerini pozitif yönde etkilemektedir. Siyasi istikrar, ifade edilebilirlik ve hesap 

verebilirlik ve yolsuzluğun kontrolü faktörleri ise BRICS ekonomilerine doğrudan 

yabancı yatırımların giriĢlerini negatif yönde etkilemelerine rağmen, yabancı yatırımları 

çekmede bu faktörlerin önemli olmadığı sonucuna ulaĢılmıĢtır. Bu analiz sonucu, 
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yolsuzlukla mücadele yasalarının uygulanmamasının yetersiz olduğu yüksek yolsuzluğa 

sahip ülkelerden gelen yatırımcılar düĢük iĢletme maliyetlerine aĢina olduğu için aynı 

yolsuzluk ortamına sahip ülkelerde yatırım yapmayı seçtiklerini belirten Cuervo-

Cazurra (2007) tarafından yapılan çalıĢma tarafından desteklenmektedir. 

Jadhav (2012), BRICS ekonomilerinin doğrudan yabancı yatırımları çekmesinde 

ekonomik, kurumsal ve politik faktörlerin rolünü ve bu faktörlerin doğrudan yabancı 

yatırımları çekmedeki karĢılaĢtırmalı ağırlığını araĢtırmaktadır. ÇalıĢmada 2000-2009 

yılları kapsamında kurumsal ve politik faktörleri bütünsel bir yaklaĢımla incelenmesi 

için panel birim kök testi ve çoklu regresyon kullanılarak analiz yapılmıĢtır. Kurumsal 

belirleyici olarak dünya bankası yönetiĢim göstergeleri alınmıĢtır. Analiz sonucunda 

BRICS ekonomilerinin doğrudan yabancı yatırımları çekmede ekonomik belirleyicilerin 

kurumsal ve politik belirleyicilerden daha önemli olduğunu ortaya koymuĢtur. 

Kurumsal ve politik belirleyicilerin çoğu istatistiksel olarak anlamlı bulunmamıĢtır. 

Güney (2015), OECD üyesi ülkelerde, yönetiĢimin sürdürülebilir kalkınma 

üzerindeki etkisini 1996-2012 dönemi kapsamında araĢtırmıĢtır. Bu çalıĢmada belirtilen 

dönemi kapsayan veriler GenelleĢtirilmiĢ En Küçük Kareler (GEEK) yöntemiyle analiz 

edilmiĢtir. Elde edilen bulgular, yönetiĢimin sürdürülebilir kalkınma üzerinde pozitif ve 

olumlu bir etkiye sahip olduğudur. Yani OECD ülkelerinde yönetiĢim seviyesi arttıkça 

sürdürülebilir kalkınma seviyesi de yükselmektedir. Dolayısıyla OECD üyesi ülkelerin 

sürdürülebilir kalkınmayı esas alan bir yönetiĢim seviyesine ulaĢması, kalkınmanın 

sürdürülebilirliği yönünden önem arz etmektedir. 

Bal vd. (2016), yönetiĢim göstergelerinin aracılık etkisi rolüne yoğunlaĢarak, 

doğrudan yabancı sermaye yatırımları ve iktisadi performans arasındaki iliĢkiyi ortaya 

koymaya çalıĢmıĢtır. Bu çalıĢmada 2000-2013 yıllarını baz alarak hiyerarĢik regresyon 

analizi yapılmıĢtır. Analiz sonucunda elde edilen bulgular, doğrudan yabancı yatırımlar 

ve kiĢi baĢı GSYĠH arasındaki iliĢkide Dünya Bankası yönetiĢim göstergelerinin kısmi 

aracılık etkisi olduğunu ortaya koymaktadır. Bu bulgu, iktisadi performansı artırması 

beklenen doğrudan yabancı yatırımların Dünya Bankası YönetiĢim Göstergelerinin 

aracılık etkisi rolüne bağlı olarak iktisadi performansın artmasına engel teĢkil ettiğini 

göstermektedir. Genel olarak değerlendirildiğinde, BRICS ülkelerine gelen doğrudan 
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yabancı yatırımların iktisadi performansı artırıcı rolünün yönetiĢim göstergelerinde 

meydana gelecek bir iyileĢme ile daha da artacağına iĢaret etmektedir. 

Oransoy ve Mike (2016), 1990-2012 dönemi kapsamında 23 OECD ülkesinde 

sosyo-politik faktörler ile doğrudan yabancı yatırımlar arasındaki iliĢkisini incelemiĢtir. 

Bulgulara göre doğrudan yabancı yatırımlar ile sosyo-politik faktörler ve pazar 

büyüklüğünü temsil eden GSYĠH arasında pozitif yönde bir iliĢkiye ulaĢılmıĢtır. Bu 

faktörler arasında doğrudan yabancı yatırımlarını en çok etkileyen rekabet koĢullarının 

adil ve uygunluğu olurken en az etkileyen faktörde siyasi istikrar olmuĢtur. Bu sonuçlar 

doğrultusunda, ülkelerin sosyo-politik faktörlerinde ortaya çıkacak bir iyileĢmenin, 

yabancı yatırımların ülkeye çekilmesinde ve doğrudan yabancı yatırımlara olan 

gereksinimlerini azaltabilmede dikkate alınması gereken bir etken olduğu Ģeklinde 

yorumlanmıĢtır. 

Üçler (2017), yabancı yatırımları çeken geliĢmekte olan 20 ülkeye ait kurumsal 

göstergeler ile doğrudan yabancı yatırımlar arasındaki iliĢkiyi 1990-2014 dönemi için 

incelemiĢtir. Kurumsal kalite göstergesi olarak yolsuzluk, hükümet istikrarı, kanun ve 

düzen, bürokratik kalite ve demokratik hesapverebilirlik göstergeleri kullanılmıĢtır. BeĢ 

farklı kurumsal kalite göstergesinden, temel bileĢenler analizi yöntemiyle düzenlenen 

kurumsal kalite endeksi ile doğrudan yabancı yatırımlar arasındaki iliĢki Westerlund 

(2007) Hata Düzeltme Modeli (ECM) eĢbütünleĢme testi ile incelenmiĢtir. Panel AMG 

yöntemi ile bulunan uzun dönem katsayıları, seçilen geliĢmekte olan ülkeler için 

kurumsal kalite düzeyinin doğrudan yabancı yatırım miktarını pozitif yönde etkilediğini 

ortaya koymuĢtur. 

3.2. YÖNTEM 

Zaman boyutuna sahip yatay kesit veriler bir baĢka ifade ile panel veri 

kullanılarak oluĢturulan panel veri modelleri yardımıyla ekonomik iliĢkilerin tahmin 

edilmesi yöntemine panel veri analizi yöntemi ismi verilmektedir (Tatoğlu, 2016: 4).  

Panel veri modellerinde gözlem sayıları yatay kesit ve zaman serilerine göre çok fazla 

olacaktır. Böyle bir durumda, elde edilebilecek parametre tahminleri daha güvenilir ve 

tahmin edilen modeller daha az kısıtlayıcı varsayıma dayanmaktadır. Panel veri analiz 

yöntemi kesit yada zaman serilerinden farklı olarak daha karmaĢık modellerin 
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kurulmasına ve test edilip değerlendirilmesine olanak tanımaktadır (Pazarlıoğlu ve 

Gürler, 2007: 37). 

Panel veri analizinde kullanılacak temel denklem aĢağıdaki Ģekildedir (Tatoğlu, 

2016: 4): 

     Yit = ai + βXit + εit                        (1) 

Denklemde Yit bağımlı değiĢkeni, Xit açıklayıcı değiĢkenler (n adet) setini, β 

matris eğim katsayıları vektörünü,     hata terimlerini vektörünü ve ai sabit kesiĢim 

katsayısını göstermektedir. Ġ (modelde yer alan birimi birey, grup, ülke) sayısını 

(i=1,….., N) ve t her bir gruba ait zamanı (t=1,……,T) ifade etmektedir. 

Baltagi (2005), panel veri analizinin avantajlarını ve analizlerdeki kısıtlılığını 

açıklamaktadır. Analizin getirdiği avantajlar ve kısıtlamalar aĢağıda sırlanmıĢtır 

(Baltagi, 2005: 4-7). Avantajlar: 

1) Bireysel heteronjenliğin kontrol edilmesi, panel veri bireylerin, firmaların, 

ülkelerin heterojen olmasını önerir. Zaman serileri ve kesitsel çalıĢmalar 

heterojenliği kontrol edemediği için panel veriye göre önyargılı sonuçların 

çıkması riski ile karĢı karĢıya kalır. 

2) Panel veri analizinde daha fazla değiĢkenlik, değiĢkenler arasındaki tutarlılık 

ve verimlilik ile daha yüksek serbestlik düzeyi hakkında bilgi verir. 

3) Panel veri uyum dinamiklerini tespit etmede daha baĢarılıdır. Sabit görünen 

kesitsel dağılımlar için birçok değiĢikliği saklayabilir. ĠĢsizlik, iĢten ayrılma 

veya baĢlama, hane ve gelir hareketliliğine iliĢkin veriler panel veri 

analizinde daha iyi çalıĢılmaktadır. ĠĢsizlik ve yoksulluk gibi ülke 

ekonomilerini yakından ilgilendirin ekonomik değiĢkenlerin süresini baz 

alarak ekonomi politikalarında yapılacak değiĢimlere ıĢık tutabilir. 

4) Sadece enine kesit veya sadece zaman serisi verilerinde tespit edilemeyen 

etkiler panel veri analizinde tespit edilebilmektedir. 

5) Panel veri analizi daha karmaĢık davranıĢsal modeller oluĢturmamızı ve 

tespit etmemizi sağlar. 

6) Bireyler, firmalar ve hanehalkları ile ilgili toplanan mikro panel verileri, 

makro seviyede ölçülen benzer değiĢkenlerden daha doğru ölçülebilir. 
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7) Ayrıca makro panel verileri daha uzun bir zaman serisine sahiptir ve zaman 

serileri analizinde olağan birim kök problemi gibi standartsız dağılım 

problemine rastlanmaz. 

Panel veri analizi yapılırken karĢılaĢılan kısıtlar (Baltagi, 2005: 7-8): 

1) Verinin toplanması ve düzenleme problemleri, 

2) Veri oluĢtururken, verilen yanıltıcı bilgileri, veri aktarımında yapılan 

hatalardan kaynaklanan ölçüm hataları ortaya çıkabilir. 

3) Seçicilik probleminin oluĢması, 

4) Veri analizinde kısa zaman kesitlerinin alınması, 

5) Ülkeler arasında yapılan araĢtırmalarda bağımlılığı hesaba katmayan uzun 

zaman serili verilerde makro paneller yanıltıcı çıkarımlara yol açabilir. Bu 

nedenle panel birim kök testleri yapılan bu tarz araĢtırmalarda bu bağımlılığı 

hesaba katacağı önerilmektedir. 

 

3.3. TESADÜFĠ ETKĠLER MODELĠ 

Birimler arası farklılıkların (µi) yani birim etkilerinin sabit olmadığı, baĢka bir 

ifade ile birimlerin tesadüfi olarak seçiminin yapıldığı durumlarda birimler arası 

farklılıklar da tesadüfi olmaktadır. OluĢan bu birim farklılıklarına “tesadüfi farklılıklar” 

denir. Yani tesadüfi etkiler modelinin örnekleme sürecinin bir sonucu olduğu ifade 

edilebilir. Tesadüfi etkiler tahmin modeli, sabit etkiler ve birinci farklar tahmin 

yöntemine göre avantajlıdır. Çünkü tesadüfi etkiler tahmin modeli değiĢmeyen zaman 

değiĢkenlerini modele dâhil edebilmektedir. DeğiĢmeyen zaman değiĢkenlerinin modele 

dâhil edilmesi bir maliyet gerektirmektedir. Bu maliyet bütün bağımsız değiĢkenler ile 

birim etkiler arasında korelasyon iliĢkinin olmaması nedeniyle ilave varsayımın 

yapılması gerekliliğinden kaynaklanmaktadır. Ayrıca, yatay kesit birimlerinin 

kalıntılarının birbirinden bağımsız olmasına karĢın µi’nin varlığı nedeniyle aynı yatay 

kesit birimlerin kalıntıları arasında korelasyon (birim içi otokorelasyon) 

görülebilecektir. Panel veri modeline tekrar dönecek olursak; 

Yit = β0 + β1X1it + β2X2it +…….+ βkXkit                 (2) 

Tesadüfi etkiler modelinde birim etki sabit olmadığından sabit parametre 

içerisinde değil, hata payı içerisinde yer almaktadır. Dolayısıyla burada hata terimi; 
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Vit = uit+µit                  (3) 

Ģeklinde ifade edilmektedir. uit hata gösterirken, µit birim hatayı yani, birim 

farklılıklarını ve zamana göre birimler arasındaki değiĢmeyi göstermektedir (Tatoğlu, 

2013: 102-103). 

3.4. VERĠ SETĠ 

Bu çalıĢmada 28 tane Avrupa Birliği ülkesinde yönetiĢim göstergelerinin 

doğrudan yabancı yatırımlar üzerindeki etkisi incelenmiĢtir. ÇalıĢma 2002-2017 

dönemini kapsamaktadır. BaĢlangıç olarak 2012 yılının alınması, Avrupa Birliğinin 

parasal birliğe geçtiği yıl olmasından dolayı seçilmiĢtir. Avrupa Birliğine ait veriler 

Dünya Bankası (World Bank: WB) ve BirleĢmiĢ Milletler Ticaret ve Kalkınma 

Konferansı (United Nations Conference On Trade And Development: UNCTAD) veri 

setinden alınmıĢtır. Avrupa Birliğine üye olan devletler Avusturya, Belçika, 

Bulgaristan, Güney Kıbrıs Cumhuriyeti, Çek Cumhuriyeti, Danimarka, Estonya, 

Finlandiya, Fransa, Almanya, Yunanistan, Macaristan, Ġrlanda, Ġtalya, Letonya, 

Litvanya, Lüksemburg, Malta, Hollanda, Polonya, Portekiz, Romanya, Slovakya, 

Slovenya, Ġspanya, Ġsveç, BirleĢik Krallık ve Hırvatistan’dır.  

Dünya Bankası yönetiĢim göstergelerinin doğrudan yabancı yatırımlar 

üzerindeki etkilerini analiz ederken ekonomik büyüme ve dıĢa açıklık değiĢkenleri, 

doğrudan yabancı yatırımları etkilemesi muhtemel kontrol değiĢkenler olarak 

kullanılmıĢtır. Bu değiĢkenler, yönetiĢimden ayrı olarak doğrudan yabancı yatırımlar 

üzerinde doğrudan ve dolaylı bir etkiye sahip olması nedeniyle literatürde en çok 

kullanılan ekonomik değiĢkenlerdir. Analizimizde kullanılan değiĢkenlere ait özet 

açıklamalar Tablo 3.1’de belirtilmiĢtir. 
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Tablo 3.1. Modelde Kullanılan DeğiĢkenler 

DeğiĢken Adı Kısaltma * Tanım Birim Kaynak 

Doğrudan Yabancı Yatırımlar FDI  - 
Milyon 

dolar 
UNCTAD 

Ġfade Özgürlüğü ve Hesap 

verebilirlik 
WAC + 

Dünya YönetiĢim 

Göstergeleri 
Endeks WB 

Siyasi Ġstikrar ve ġiddetsizlik PSNV + 
Dünya YönetiĢim 

Göstergeleri 
Endeks WB 

Hükümet Etkinliği GE + 
Dünya YönetiĢim 

Göstergeleri 
Endeks WB 

Düzenleyicilik Kalitesi REQ + 
Dünya YönetiĢim 

Göstergeleri 
Endeks WB 

Hukukun Üstünlüğü RLAW + 
Dünya YönetiĢim 

Göstergeleri 
Endeks WB 

Yolsuzluğun Kontrolü COC + 
Dünya YönetiĢim 

Göstergeleri 
Endeks WB 

Ekonomik Büyüme GROWTH + KiĢi BaĢı GSYĠH Cari dolar WB 

DıĢa Açıklık OPEN + 
Ticaret Hacminin 

GSYĠH Oranı 
% WB 

*Doğrudan yabancı yatırımlar ile değiĢkenler arasındaki iliĢkinin beklenen yönü 

Not: Dünya yönetiĢim göstergeleri -2,5 ile +2,5 arasındaki değerlerden hazırlanmıĢ endekslerdir. 

 

3.4.1.DeğiĢkenler 

ÇalıĢmada dinamik panel veri yöntemi kullanılmıĢ olup, araĢtırmanın veri setini; 

1 adet bağımlı, 8 adet bağımsız değiĢken olmak üzere toplam 9 değiĢken oluĢturmuĢtur. 

3.4.1.1 Bağımlı Değişken 

Doğrudan yabancı yatırımlar, yatırımcının vatandaĢı olduğu ülke dıĢında baĢka 

bir ülkede kalıcı olarak ekonomik faaliyet gösteren bir iĢletmenin kar elde etmek için 

yaptığı net yatırım giriĢidir. Bu değiĢkenimize ait veri ABD doları cinsinden toplam net 

doğrudan yabancı yatırımları göstermektedir. 

3.4.1.2 Bağımsız Değişkenler 

Dünya yönetiĢim göstergeleri, ifade özgürlüğü ve hesap verebilirlik, politik 

istikrar ve Ģiddetsizlik, hükümet etkinliği, düzenleyicilik kalitesi, hukukun üstünlüğü ve 

yolsuzlukla mücadele ile birlikte altı alt endeksten oluĢmaktadır. Bu endeksler -2,5 ile 

+2,5 arasında bulunan değerleri almaktadır. Bir ülkenin alt altı endeksten herhangi 

birinde aldığı puan +2,5’a yaklaĢtıkça baĢarılı, -2,5’a yaklaĢtıkça baĢarısız olduğunu 

göstermektedir. 
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a. Ġfade Özgürlüğü ve Hesap verebilirlik: Bir ülkede yaĢayan vatandaĢların 

özgür iradeleri ile seçimlere katılabilmesini, ifade özgürlüğünü, örgütlenme 

özgürlüğünü ve medyanın sansürsüzlüğünü yansıtmaktadır.  

b. Siyasi Ġstikrar ve ġiddetsizlik: Terörizm de dâhil olmak üzere siyasi 

istikrarsızlık ve/veya siyasi motive edici, Ģiddet olasılığına iliĢkin algıları 

ölçer, bu algıyı ölçerken de silahlı çatıĢma, Ģiddet göstergeleri, sosyal 

huzursuzluk, iç ve dıĢ çatıĢmalar ve etnik gerilimler gibi kaynaklar veri 

olarak alınmaktadır. 

c. Hükümet Etkinliği: Kamu hizmetinin kalitesi ve siyasi baskılardan 

bağımsızlığının derecesi, politika oluĢturma ve uygulama kalitesi ve 

hükümetin bu politikalara bağlılığının güvenilirliğini ölçmektedir. Temsilci 

ise, sağlık, eğitim, ulaĢım, enerji alt yapıları, bürokrasinin kalitesi gibi 

kaynaklar veri olarak alınmaktadır. 

d. Düzenleyicilik Kalitesi: Hükümetin özel sektör geliĢimini mümkün kılan ve 

teĢvik eden sağlam politikalar ve düzenlemeler oluĢturma ve uygulama 

becerisine iliĢkin algıları ölçer. Fiyat kontrolleri, ayrımcı tarifeler, aĢırı 

koruma, ayrımcı vergiler gibi kaynaklardan veri sağlamaktadır. 

e. Hukuk Kuralı: Ajanların toplum kurallarına ne kadar güvenip 

güvenmediklerinin ve özellikle de sözleĢme uygulamalarının kalitesi, 

mülkiyet hakları, polis ve mahkemelerin yanı sıra suç ve Ģiddet olasılığının 

algılarını yansıtır. Bu göstergenin ölçümünde, Ģiddet suçları, organize suçlar, 

yargının bağımsızlığı, yargı sürecinin adil ve hızlı bir Ģekilde tecelli etmesi, 

kamulaĢtırma, mülkiyet hakları gibi kaynaklar kullanılmaktadır. 

f. Yolsuzluğın Kontrolü: Hem küçük hem de büyük yolsuzluk biçimlerinin 

yanı sıra devletin seçkinler ve özel çıkarlar tarafından "ele geçirilmesi" de 

dâhil olmak üzere kamu gücünün özel kazanç için ne ölçüde kullanıldığına 

dair algıları yansıtır. Bu göstergenin ölçümünde, kamu görevlileri arasındaki 

yolsuzluk, politikacılara olan kamu güveni, kamu fonlarının kasıtlı yanlıĢ 

kullanılması, dıĢ ticarette iĢlemlerinde düzensiz ödemeler, vergi tahsilinde, 

kamu hizmetlerinde düzensiz ödemeler, yargı kararlarının saptırılması gibi 

kaynaklardan veri sağlanmaktadır. 
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3.4.1.3 Kontrol Değişkenler 

a. Ekonomik Büyüme: Ekonomik büyümenin göstergesi olarak kiĢi baĢına 

GSYĠH kullanılmıĢtır. Dünya Bankası GeliĢme Göstergelerinden ABD 

doları cinsinden alınmıĢtır. 

b. DıĢa Açıklık: Serbest dıĢ ticaret politikası izleyen ülkelerin daha fazla 

doğrudan yabancı yatırım çekeceği düĢünülmektedir. DıĢa açıklığı ele 

alan neredeyse tüm çalıĢmalarda değiĢken olarak dıĢ ticaret hacminin 

(ithalat+ihracat) GSYĠH’ye oranı kullanılmaktadır. Bu çalıĢmada da dıĢa 

açıklığın göstergesi olarak dıĢ ticaret hacminin GSYĠH’ye oranı dünya 

bankası geliĢme göstergelerinden alınarak kullanılmıĢtır. 

 

3.4.2. Model 

 Avrupa Birliği ülkelerinde yönetiĢim göstergelerinin doğrudan yabancı yatırım 

üzerindeki etkisini inceleyen çalıĢmaya ait tahmin edilen model eĢitlik (4)’deki gibidir: 

FDIit = β0 + β1VACit + β2PSNVit + β3GEit + β4REQit + β5RLAWit + β6COCit + 

β7GROWTHit + β8OPENit + εit           (4) 

Modelde bağımlı değiĢken olarak, FDIit i ülkesinin t yılındaki doğrudan yabancı 

yatırımını ve β0 katsayısı modelin sabit terimi göstermektedir. Modelde dünya bankası 

yönetiĢim göstergelerinden VACit, i ülkesinin t yılındaki ifade edebilirlik ve hesap 

verebilirlik endeksini; PSNVit i ülkesinin t yılındaki politik istikrar ve Ģiddetsizlik 

endeksini; GEit i ülkesinin t yılındaki hükümet etkinliği endeksini; REQit i ülkesinin t 

yılındaki düzenleyicilik kalitesi endeksini; RLAWit i ülkesinin t yılındaki hukukun 

üstünlüğü endeksini; COCit i ülkesinin t yılında yolsuzluğun kontrolü endeksini 

göstermektedir. Kontrol değiĢken olarak kullanılan bağımsız değiĢkenlerden 

GROWTHit i ülkesinin t yılındaki büyüme oranını ve OPENit i ülkesinin t yılındaki dıĢa 

açıklık oranını göstermektedir. Son olarak εit ise hata terimidir.  
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3.5. PANEL REGRESYON ANALĠZĠ BULGULARI 

3.5.1. Ön Testler 

Panel veri analizini test etmek için ilk olarak tahminci seçimi yapılır. Bu nedenle 

ilk olarak gözlemlenemeyen bireysel etkilerin varlığını sınamak için Anova F testi 

yapılır. 

a) Anova F Testi 

Bu test, klasik modelin geçerli olup olmadığını test etmek için kullanılmaktadır. 

Bu test genel anlamda, verinin birimlere göre farklılık gösterip göstermediğini test 

etmek için yapılır, veri birimlere göre farklılık göstermiyorsa klasik model uygundur.  

Tüm parametrelerin birimlere göre değiĢip değiĢmediğini sınamak için 

kullanılan bu test, ayrıca eğim parametresi tüm birimler için sabitken sadece sabit 

parametrenin birimlere göre değiĢip değiĢmediğini test etmek için de 

kullanılabilmektedir. ANOVA F test ismiyle anılan bu test, Moulton ve Randolph 

(1989) tarafından önerilmiĢtir. Literatürde yaygın olarak kullanılan bu testte temel 

hipotez birim etkiler modelde gölge değiĢkenler tarafından ifade edildiğinden, 

H0 : µ1 = µ2=……..=µN-1= 0       Ģeklini almaktadır (Tatoğlu, 2013: 164-165). 

Daha açık bir ifade ile “birim etkilerin sıfıra eĢit olduğu” hipotez sınanmaktadır. 

Anova F testi yapılmıĢ ve sonuçlara göre, birim etkilerin sıfıra eĢit olduğunu belirten H0 

hipotezi reddedilmiĢtir. Dolayısıyla birim etkilerin var olduğu anlaĢılmaktadır (Tablo 

3.2). 

b) Breushch-Pagan Lagrange Çarpanı (LM) Testi 

  Breushch-Pagan panel veri modellerinde heteroskedasitenin saptanması için, 

bir lagrange çarpanı (LM) testi önerilmiĢtir. Testin temel hipotezi  (Tatoğlu, 2013: 221-

222):  

H0 = model homoskedastik bir varyansa sahiptir. 

 H0 hipotezi reddedilirse modelde değiĢen varyans (heteroskedasite) olduğuna 

karar verilmektedir. 
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                     H1= model heteroskedastik bir varyansa sahiptir. 

 Breushch-Pagan LM testi sonucu Tablo 3.2’te verilmiĢtir. Elde edilen test 

istatistiğine göre sıfır hipotezi reddedilmektedir. Yani model heteroskedastik bir 

varyansa sahiptir. 

c) Hausman Testi 

Panel veri modellerinde tahminciler arasında seçim yapmak için kullanılır. Birim 

etkilerle bağımsız değiĢkenler arasında korelasyon yoksa, tesadüfi etkiler modeli 

geçerlidir (etkindir). Bu bilgi kullanılarak sabit etkiler modeli için grup içi tahminci ve 

tesadüfi etkiler modeli için esnek genelleĢtirilmiĢ en küçük kareler tahmincisi arasında 

seçim yapılabilmektedir (Tatoğlu, 2013: 180). 

Testin sıfır hipotezi     açıklayıcı değiĢken ve birim etki arasında korelasyon 

yoktur. 

Temel hipotezin alternatif hipotezi     açıklayıcı değiĢken ve birim etki arasında 

korelasyon vardır. 

Model için yapılan Hausman testi sonuçları Tablo 3.2’de verilmiĢtir. Elde edilen 

Ki-kare istatistiğine göre farklar arasındaki katsayılar sistematik değildir Ģeklindeki H0 

hipotezi reddedilememiĢtir. Bu sonuç rassal etkiler modelinin etkin olduğunu 

göstermektedir. 

Tablo 3.2. Tahmin Test Ġstatistikleri 

Test Ġstatistikleri Katsayılar P Değerleri 

ANOVA F 18.64 0.0000 

Breusch-Pagan- LM 639.39 0.0000 

Hausman 5.92 0.6563 

 

3.5.2 Ekonometrik Varsayımların Sınanması 

Tesadüfi etkiler modelinde modelin etkinliğini engelleyen değiĢen varyans 

(heteroskedasite), oto korelasyon ve birimler arası korelasyon sorunlarına 

rastlanmaktadır. Bu amaçla bu kısımda söz konusu üç test yapılmıĢ ve sonuçlarına yer 

verilmiĢtir. 
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a) DeğiĢen Varyans (Heteroskedasite) Testi: Varyansların eĢitliğini sınamak 

için türetilen geleneksel F testleri Gauss dağılımını esas almaktadır. Levene (1960), 

normal dağılım varsayımının gerçekleĢmediği durumda da dirençli bir heteroskedasite 

testi önermiĢtir. Brown ve Forsythe (1974), Levene’nin test istatistiğindeki ortalama 

yerine aykırı gözlemlere karĢı da dirençli bir yapı sağlayan kırpılmıĢ ortalamaya dayalı 

alternatif yerel tahminciler önermiĢtir (Tatoğlu, 2016: 222). 

                          H0= Birimlerin varyansı eĢittir. 

H1: Birimler arası varyans eĢit değildir. 

Bu testin sonucuna göre “birimlerin varyansı eĢittir” Ģeklinde kurulan    

hipotezi reddedilmiĢtir. Yani heteroskedasite vardır (Tablo 3.3). 

b) Otokorelasyon: Modelde otokorelasyon sorunu olup olmadığı ise 

Bahargava, Franzini, Narendranathan’ın (1982), tarafından önerilen Durbin-Wathson 

test istatistiği kullanılmıĢtır. Testin sıfır ve alternatif hipotezi Ģu Ģekildedir:  

      H0: p = 0 (otokorelasyon yoktur) 

                                     H1: p ˂ 1 (otokorelasyon vardır) 

Ayrıca otokorelasyon sorunu Baltagi-Wu’nun (1999) Yerel En Ġyi DeğiĢmez   

(LBI) Testiyle de araĢtırılmıĢtır. Modelin H0 hipotezi ve alternatifi Ģöyledir: 

  H0: p = 0 temel hipotez 

Ha1 : p ˃ 0 ya da Ha2 : p ˂ 0 alternatiflerine karĢı test edilmektedir. 

Tablo 3.3’te gösterildiği gibi hem Bahargava ve diğerleri (1982) Durbin-Watson 

testi hem de Baltagi-Wu (LBI) testi sonuçları 2 puandan uzak olduğundan 

otokorelasyonun var olduğunu söyleyebiliriz.  

c) Birimler arası korelasyon (yatay kesit bağımlılığı): Modelde birimler 

arası korelasyonun varlığı Pesaran (2004) CDLM testi ile sınanmıĢtır. Testin sıfır 

hipotezi birimler korelasyon olmadığı Ģeklindedir. Tablo 3.3’te Pesaran test sonuçları 

görülmektedir. Sonuçlara göre H0 hipotezi reddedilmekte ve dolayısıyla birimler arası 

korelasyon olduğu anlaĢılmaktadır.  
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Tablo 3.3. Ekonometrik Test Ġstatistikleri 

Test Ġstatistikleri Katsayılar P Değerleri 

Durbin-Watson 1.4916557 - 

Baltagi-Wu-LBI 1.7080543 - 

Pesaran (2004) CDLM 8.757 0.0000 

 

3.6. DURAĞANLIK (BĠRĠM KÖK) TESTLERĠ 

Panel veri setleri aynı zamanda zaman serilerini içerdiğinden temel modeli 

tahmin etmeden önce zaman serisi analizde olduğu gibi serilerin durağanlığının 

incelenmesi gerekir. Bu çalıĢmada modeldeki değiĢkenlerin durağanlığı (birim kök 

içerip içermediği) Pesaran (2003) tarafından geliĢtirilen CADF testi ile test edilmiĢtir. 

Testin hipotezleri Ģu Ģekildedir (Tatoğlu, 2012: 223-224): 

H0: Seriler durağan değildir. 

H1: Seriler durağandır.        

Bu teste iliĢkin sonuçlar Tablo 3.4’te sunulmuĢtur. Buna göre, FDI düzeyde 

durağan ancak diğer değiĢkenlerin tamamı 1. farkında durağan hale gelmiĢtir. Bu 

durumda FDI dıĢındaki tüm değiĢkenlerimiz için sıfır hipotezi reddedilmiĢtir. 

 

Tablo 3.4. Pesaran 2003 Panel Birim Kök Testi 

 Düzey 1. Farklar 

DeğiĢkenler Z[t-bar] P-Value Z[t-bar] P-Value 

InFDI -1.380 0.034 - - 

VAC 0.179 0.571 -2.223
* 

0.013 

PSNV -0.264 0.396 -3.772 0.000 

GE 1.885
 

0.970 -5735 0.000 

REQ -0.503 0.308 -3.119 0.001 

RLAW 0.558 0.712 -4.206 0.004 

COC 0.641 0.739 -1.757
* 

0.039 

InGDP 1.563 0.941 -3.686 0.000 

OPEN 0.965 0.833 -5.585 0.000 

* 
%5 düzeyinde anlamlılığı göstermektedir. 
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3.7. MODELĠN TAHMĠNĠ 

Ekonometrik varsayımlar ve birim kökler test edildikten sonra modelin tahmini 

yapılmıĢtır. Tahmin edilen modele ait sonuçlar Tablo 3.5’te sunulmuĢtur. Elde edilen 

analiz sonuçlarına göre, yönetiĢim göstergelerinden ifade özgürlüğü ve hesap 

verebilirlik (VAC), siyasi istikrar ve Ģiddetsizlik (PSNV) değiĢkenleri %5 düzeyinde; 

düzenleyicilik kalitesi (REQ) değiĢkeni %10 düzeyinde istatistiki olarak anlamlı iken 

hükümetin etkinliği (GE), hukukun üstünlüğü (RLAW) ve yolsuzluğun kontrolü 

değiĢkenleri istatistiki olarak anlamsız olduğu görülmektedir. Modelde kullanılan 

ekonomik değiĢkenlerden kiĢi baĢı GSYĠH yani ekonomik büyüme (InGDP) ve dıĢa 

açıklık (OPEN) değiĢkenleri ise %10 düzeyinde istatistiki olarak anlamlıdır.  

Tablo 3.5. Panel Veri Regresyon Tahminleri 

Bağımsız DeğiĢkenler Katsayılar t değerleri P değerleri 

VAC -1.196** (-2.15) 0.032 

PSNV 0.477** (1.87) 0.062 

GE -0.427 (-0.71) 0.477 

REQ 0.863*** (1.69) 0.090 

RLAW 0.157 (0.37) 0.712 

COC -0.243 (-0.36) 0.722 

InGDP 0.935*** (1.75) 0.080 

OPEN 0.019*** (1.84) 0.065 

Test Ġstatistikleri 

R-Kare           0.075 

Gözlem Sayısı           389 

Not: *, **,*** tahmin edilen katsayılar sırasıyla %1, %5 ve %10 anlamlılık düzeylerinde istatistiksel 

olarak anlamlı olduklarını göstermektedir. 

 

Doğrudan yabancı yatırımlar ile dünya bankası yönetiĢim göstergelerinden siyasi 

istikrar ve Ģiddetsizlik (PSNV), düzenleyicilik kalitesi (REQ), ekonomik büyüme 

(InGDP), dıĢa açıklık (OPEN) ile pozitif bir iliĢki tespit edilmiĢtir. Analizde kullanılan 

yönetiĢim göstergelerinden siyasi istikrar ve Ģiddetsizlik endeksinde meydana gelen bir 

birimlik artıĢ doğrudan yabancı yatırımları 0,477 puan artırmaktadır. Elde edilen bu 

sonuç siyasi istikrar ve Ģiddetsizliğin doğrudan yabancı yatırımları artırdığı anlamına 

gelmektedir. Bu sonuç Sekkat ve Veganzones-Varoudakis (2004), Anghel (2005), 

DemirtaĢ ve Akçay (2006), Gani (2007), Mengustu ve Adhikkary (2011), Artan ve 
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Hayaloğlu (2015), Üçler (2017) ile paralellik göstermektedir. Düzenleyicilik endeksinde 

ortaya çıkan bir birimlik artıĢ doğrudan yabancı yatırımları 0,863 birim artırmaktadır. 

Yani hükümet yabancı yatırımların ülkeye çekilmesinde teĢvik edici uygulamalara, 

ayrımcı tarifelerden kaçınma ve fiyat kontrolleri gibi politikalara önem verdiğini 

göstermektedir. Bu bulgu Anghel (2005), DemirtaĢ ve Akçay (2006), Gani (2007), 

Jodhav ve Katti (2012), Güney (2015), Bal vd. (2016) ile örtüĢmektedir. 

Analizde kontrol değiĢken olarak kullanılan ekonomik büyüme ve dıĢa açıklık 

değiĢkenleri beklenen yönde ve anlamlı katsayılara sahiptir. Yani ekonomik büyüme ve 

dıĢa açıklık doğrudan yabancı yatırımlar üzerinde etkilidir. Buna göre ekonomik 

büyüme (kiĢi baĢı GSYĠH) meydana gelen bir birimlik artıĢ doğrudan yabancı 

yatırımları 0,935 birim pozitif olarak artırmaktadır. Bu bulgumuz, Basu vd. (2003), 

Ağayev (2010), Mengistu ve Adhikary (2011), Arık vd. (2014) Aydemir ve Genç 

(2015) çalıĢmalarından elde edilen sonuçları desteklemektedir. Diğer kontrol 

değiĢkenimiz olan dıĢa açıklıkta (dıĢ ticaret hacmi/GSYĠH) meydana gelen bir birimlik 

artıĢ doğrudan yabancı yatırımları 0,019 birim artırmaktadır. Bu bulgumuzu da 

Gastanaga (1998),  Zeren ve Ergun (2010), Arık vd. (2014) ve Nur ve Dilber (2017) 

çalıĢmalarıyla paralellik göstermektedir. 

YönetiĢim göstergelerinden ifade özgürlüğü ve hesap verebilirlik ile doğrudan 

yabancı yatırımlar arasında beklenilenin aksine negatif bir iliĢki görülmüĢtür. Ġfade 

edilebilirlik ve hesap verebilirlik endeksinde meydan gelen bir birimlik artıĢ doğrudan 

yabancı yatırımları -1,196 birim düĢürmektedir. Bu sonuç Jodhav ve Katti (2012) 

çalıĢmasıyla örtüĢmektedir. 

Yolsuzluğun kontrolü, bürokrasinin kalitesi ve hukukun üstünlüğü endeksleri ile 

doğrudan yabancı yatırımlar arasında anlamlı bir iliĢki bulunamamıĢtır. Bu bulgu Stein 

ve Daude (2001) çalıĢmasıyla benzerlik göstermektedir. 
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SONUÇ 
 

Bu çalıĢma dünya bankası yönetiĢim göstergelerinin doğrudan yabancı 

yatırımlar üzerindeki etkisini 2002-2017 yıllarını kapsayan dönem için Avrupa Birliği 

ülkelerini panel veri analiz yöntemiyle incelemektedir. YönetiĢim göstergesi olarak 

dünya bankası yönetiĢim göstergeleri seçilmiĢtir. Çünkü dünya bankası yönetiĢim 

göstergeleri 1996 yılından günümüze kadarki zaman zarfında 200’den fazla ülke için 

yönetiĢim boyutunu ölçmektedir. YönetiĢim boyutunu ölçen bu göstergeler ifade 

özgürlüğü ve hesap verebilirlik, siyasi istikrar ve Ģiddetsizlik, hükümetin etkinliği, 

düzenleyicilik kalitesi, hukukun üstünlüğü ve yolsuzluğun kontrolüdür. Bu göstergeler 

geliĢmiĢ ve geliĢmekte olan ülkelerde çok sayıda iĢletme, birey ve uzman anketleri 

tarafından elde edilen yönetiĢimin kalitesi hakkındaki görüĢlerini özetleyen bir veri 

setidir. Dünya bankası yönetiĢim göstergelerinin önemi ülkeler arasında kapsamlı bir 

karĢılaĢtırma ve zamana bağlı eğilimleri değerlendirme avantajı sunmasıdır. Ayrıca 

analizde ekonomik büyüme ve dıĢa açıklık değiĢkenleri, doğrudan yabancı yatırımları 

etkilemesi olası kontrol değiĢkenler olarak kullanılmıĢtır. 

 Analiz bulgularına göre, doğudan yabancı yatırımlar ile yönetiĢim 

göstergelerinden siyasi istikrar ve hesap verebilirlik ve düzenleyicilik kalitesi ile 

doğrudan yabancı yatırımlar arasında %10 anlamlılık düzeyinde istatistiki olarak 

anlamlı ve pozitif bir iliĢki, ifade edilebilirlik ve hesap verebilirlikle %5 anlamlılık 

düzeyinde negatif bir iliĢki elde edilmiĢtir. Diğer yönetiĢim göstergeleri hukukun 

üstünlüğü, yolsuzluğun kontrolü ve hükümetin etkinliği ile doğrudan yabancı yatırımlar 

arasında anlamlı bir iliĢki bulunamamıĢtır. Makroekonomik değiĢkenlerimiz olan 

ekonomik büyüme ve dıĢa açıklık değiĢkenleri ile doğrudan yabancı yatırımlar arasında 

%10 anlamlılık düzeyinde istatistiki olarak anlamlı ve pozitif bir iliĢki bulunmuĢtur. 

YönetiĢim göstergelerinden siyasi istikrar ve Ģiddetsizlik endeksi, terörizim, 

siyasi istikrarsızlık, etnik ve dini gerilimler, iç çatıĢma, Ģiddet gösterileri gibi algıları 

kapsamakta ve bir ülkedeki vatandaĢların geleceğe yönelik kaygılarını ya da güven 

duygularını, baĢka inanç ve azınlık gruplarına olan sevgi ve saygıyı, vatandaĢın 

hükümete karĢı olan güvenini göstermektedir. Siyasi istikrar ve Ģiddetsizliğin yüksek 

olduğu ülkelerde vatandaĢların geleceğe yönelik sosyal ve ekonomik beklentileri artma 

eğilimi göstermekte olup, hayata dair planlamalarını ve yatırımlarını buna göre 
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yapmaktadırlar. Tüm bu eğilimler göz önüne alındığında huzurlu ve güvenli bir ülkede 

yapılacak yabancı yatırımlar uzun vadeli bir gelecek vaat etmektedir.  

Düzenleyicilik endeksi, hükümetin özel sektörün geliĢimine katkıda bulunan 

politikalar ve düzenlemeler oluĢturma kabiliyeti ile algıları yakalar. Bunun içinde, fiyat 

kontrolleri, ayrımcı tarifeler ve vergiler, aĢırı koruma gibi haksız rekabet uygulamaları; 

vergileme yönteminin etkisi, ticaret engellerinin yaygınlığı, yerel rekabet yoğunluğu, 

anti-tröst politikaların etkinliği gibi devlet düzenlemelerini, finansal özgürlük gibi 

yatırım özgürlüklerini göstermektedir. Düzenleyicilik endeksindeki yükselme 

hükümetin uyguladığı yerli ve yabancı Ģirketlere yönelik uyguladığı politikaların 

etkinliğine iĢaret etmektedir. 

YönetiĢim göstergelerinden ifade edilebilirlik ve hesap verebilirlik endeksi, Ģahsi 

menfaatler, kamu görevlilerinin iĢ ahlakı, insan hakları, dernek kurma özgürlüğü gibi 

demokratik haklar yanında sivil özgürlükler, basın ve medya özgürlüğü, sivil toplum 

oluĢturma gibi siyasi haklar ile hükümet politikalarındaki Ģeffaflık gibi olguları 

içermektedir. Bu endeksin yüksek olması ülke için politik, ekonomik ve sosyal 

faaliyetlerin etkin olduğu anlamına gelmektedir.  Fakat ifade edilebilirlik ve hesap 

verebilirlik endeksi ile doğrudan yabancı yatırımlar arasındaki iliĢki beklenilenin tersi 

yönde negatif yönlü çıkmıĢtır. Yani bir ülkede ifade edilebilirlik ve hesap verebilirlik 

endeksi azaldıkça doğrudan yabancı yatırımlar artmaktadır. Bu sonuç ülke piyasasında 

mevcut yerli firmalara tanınan haklar piyasaya yeni giriĢleri engellemekte olduğunu ya 

da hükümetin bu tutumunu bilen yabancı yatırımcıların da aynı tutumda davranmak 

zorunda olduğu algısı ile yatırım için bu tür ülkeleri tercih etmemeleridir. Çünkü 

doğrudan yabancı yatırımlarda mevcut hak ve özgürlüklerini bilen ülke vatandaĢları 

istihdam edileceğinden yabancı yatırımcının da buna göre davranması gerekmektedir. 

Doğrudan yabancı yatırımların belirleyicileri üzerine yapılan araĢtırmalarda 

ekonomik büyüme ve dıĢa açıklık önemli makroekonomik faktörlerdir. Doğrudan 

yabancı yatırımlar ile ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiye dair yapılan literatür 

çalıĢmalarında iki faktöründe birbirini etkilediği görülmüĢtür. Doğrudan yabancı 

yatırımların geliĢmekte olan ülkelerdeki tasarruf yetersizliği yüzünden sağlanamayan 

sermaye birikimine katkıda bulunarak ekonomik büyümeye neden olacağı beklenirken 

aynı Ģekilde doğrudan yabancı yatırımların da ekonomik büyüme performans iyi olan 
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ülkelere gitmesi de olasıdır.  DıĢa açıklık ise ülke ekonomisinin uluslararası ticarete, 

kontrollü koruma politikası, kota ve tarife uygulamasına giderek açılmasıdır. 

Yatırımların gelmesi için öncelikle ülke ekonomisinin uluslararası ticarete açık olması 

gerekmektedir. Literatür çalıĢmalarına bakıldığında doğrudan yabancı yatırımlar ile dıĢa 

açıklık arasında olumlu bir iliĢki görülmektedir. 

Analiz bulguları dünya bankası yönetiĢim göstergelerinin bir kısmının doğrudan 

yabancı yatırımlar üzerinde etkili olduğunu göstermektedir. YönetiĢim göstergelerinin 

doğrudan yabancı yatırımlar üzerindeki etkisinin güçlenmesi için siyasi istikrar ve 

Ģiddetsizlik ile düzenleyicilik kalitesinde sağlanan geliĢmelerin artırılmasına yönelik 

politikalara ağırlık verilerek ifade özgürlüğü ve hesap verilebilirliğin oluĢturduğu 

olumsuzluğun dağılmasında katkıda bulunmaları beklenmektedir. 
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