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AVRUPA BIiRLIiGIi ULKELERINDE DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN
THRACAT PERFORMANSINA ETKIiSi: (1990-2018)

OZET

Dogrudan yabanci yatirnmlar (DYY) II. Diinya savasindan sonra o&zellikle
gelismekte olan iilkeler (GOU) tarafindan ekonomik biiyiime ve kalkinmalarini
saglamak amaciyla bir can simidi olarak goriilmiistiir. Bir lilkeye yapilan DYY o iilkeye
aktarilan yeni teknoloji, know-how, pazarlama yontemleri, bilgi ve beceriler gibi
avantajlar1 sayesinde ev sahibi {iilkenin {retiminin genislemesinde ve dolayisiyla
thracatinin artmasinda etkili olabilir. Bu durum DYY 'nin ihracati etkileyebilecek giice

sahip oldugunu gostermesi acisindan dnemlidir.

Bu baglamda bu ¢alismanin amaci Avrupa Birligi (AB) iilkelerinde Dogrudan
yabanci yatirimlarin ihracat performansina olan etkisi incelenmesidir. Bu amagla
diizenli veri setine ulasilan 12 AB iilkesi 6rneklem olarak secilmistir. Segili bu iilkelere
ait veriler 1990-2018 donemine ait olup, degiskenler arasindaki iliski panel veri analiz
yonteminden yararlanilarak analiz edilmistir. Analiz sonuglarima goére DYY’ler sozii
edilen tilkelerde ihracat1 pozitif olarak etkilemektedir. Bu bulgulara gore AB iilkelerinin

DYY ¢ekecek politikalara odaklanmalar1 dnemlidir.

Anahtar Kelimeler: Dogrudan Yabanci Yatirim, Thracat, Avrupa Birligi



THE EFFECT OF FOREIGN DIRECT INVESTMENTS ON EXPORT
PERFORMANCE IN EUROPEAN UNION COUNTRIES: (1990-2018)

ABSTRACT

Foreign direct investments (FDI) have been seen as a life preserver after World
War Il by developing countries in order to ensure their economic growth and
development. Foreign direct investments in a country can be effective in expanding the
production of the host country and consequently in the increase of exports thanks to the
advantages such as new technology, know-how, marketing methods, knowledge and
skills transferred to that country. This is important in terms of showing that foreign

direct investments have the power to affect exports.

In this context, the aim of this study is to investigate the effect of FDI on export
performance in European Union (EU) countries. For this purpose, 12 EU countries with
regular data set were selected as samples. The data of these selected countries are from
the period of 1990-2018 and the relationship between the variables was analyzed by
using panel data analysis method. According to the results of the analysis, FDI
positively affects exports in the mentioned countries. According to these findings, it is

important that EU countries focus on the policies that will attract FDI.

Keywords: Foreign Direct Investment, Export, European Union
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KISALTMALAR

AB Avrupa Birligi

ASEAN Giineydogu Asya Ulkeleri Birligi

CUS Cokuluslu Sirketler

DYY Dogrudan Yabanci Yatirim

FDI Foreign Direct Investment

GDP Gross Domestic Product

GOU Gelismekte Olan Ulkeler

GSYH Gayri Safi Yurtigi Hasila

IMF International Monetary Fund

ISPAT T.C. Bagbakanlik Tiirkiye Yatirim Destek ve Tanitim Ajansi

NAFTA Kuzey Amerika Serbest Ticaret Anlagsmast

OECD Organisation for Economic Co-operation and Development
UNCTAD  United Nations Conference On Trade And Development.
WB The World Bank.

YASED Uluslararas1 Yatirimcilar Dernegi



GIRIS

Ulkelerin yabanci yatirimlar igerisinde en ¢ok ilgisini ¢eken yatirim olan
dogrudan yabanci yatirim, bir sirketin yatirimini uluslararasi alana genisletmek i¢in ana
merkezin disindaki tilkelere iiretim tesisi kurmasi, var olan bir girkete ortak olmasi ya da

s0zl edilen sirketi satin almasi bigiminde gerceklesmektedir.

DYY’lerin geneli yatirnm etkinliklerini birden fazla iilkede devam ettiren,
tiretimle alakali kararlarin bir merkezde toplandigi, farkli yollarla bagh sirketlerin
kararlarina yon verebilen ¢ok uluslu sirketler (CUS) vasitasiyla yapilmaktadir. CUS’lar
kiiresel baglantilar1 sayesinde DYY yapilan ev sahibi iilkelerin yabanci piyasalara

ulagsmasini kolaylastirmaktadir.

DYY’lerin iilkeler agisindan onemli bir yere sahip olmasi ekonomistlerin bu
konuya olan ilgisini ¢ekmis ve bdylece DYY’ler ile ilgili ¢ok sayida teorinin ortaya

atilmasi s6z konusu olmustur.

Diinya ekonomisinde DYY’ler 20.yy itibariyle ilgi ¢ekmeye baglamis ve II.
Diinya savast sonrasinda DYY’ler hiz kazanarak genisleme alani bulmustur. 1973
yilinda AB iilkelerinin iiye sayisinin artmasiyla DYY’ler CUS’lar tarafindan bu birlige

tiye olan tilkelere dogru aktarilmaya baslanmistir.

Diinya’daki DYY’lerin cogu gelismis iilkelere aktarilmakla beraber, 1990’1
yillarda gerceklesen bor¢ krizinden sonra GOU’lerde de DYY girislerinde artis
gorilmistiir. Tiirkiye’de 1se DYY’lerin asil gelisimi 1980 yilindan sonra disa agik

sanayilesme politikalarinin uygulanmasiyla birlikte baglamistir.

DYY’lerin asil gayesi ulusal ekonomiyi canlandirmak, biiylimeyi siirekli hale
getirebilmektir. Bu gayeye ulasabilmek i¢in 6nem verilmesi gereken 6nemli konulardan
biride ihracattir. DYY’ler ev sahibi iilkenin ihracatina yeni iiriin, iiretim teknigi veya
yeni bir organizasyon bi¢imi saglamaktadir. Ayrica DYY, ev sahibi iilkeye yeni dagitim
kanallar1  olusturarak ve uygun pazarlama tekniklerini Ogreterek ihracati

Ozendirmektedir.

Ihracatin ekonomik biiyiime agisindan etkili olmasi, DYY ’lerin ev sahibi iilkenin

thracat performansina olan etkisinin ampirik olarak analiz edilmesinde rol



oynamaktadir. Bu konu teorik ve ampirik literatiirde dnemli tartisma konusu olmus ve

bu iliskiyi inceleyen ¢alismalarda farkli bulgulara ulagilmistir.

Bu cergevede c¢alismanin amaci onemli derecede DYY c¢ekme potansiyeline

sahip AB iilkelerinde DY'Y’lerin ihracat performansina olan etkisinin incelenmesidir.

Belirtilen amag¢ dogrultusunda ¢aligmanin birinci bolimiinde DYY’nin
tanimindan ve kapsamindan, DYY ile portfoy yatirimi arasindaki farktan, DY'Y tiirleri,

teorileri, belirleyicilerinden bahsedilmistir.

Calismanin ikinci boliimiinde DY ile ihracat iligkisi teorik olarak agiklanmaya
calisilmigtir. Bu bolimde ayrica diinyada genelinde ve AB’de DY Y’lerin gelisiminden

ve AB’de dis ticaretin gelisiminden bahsedilmistir.

Calismanin iiglincti boliimiinde diizenli veri setine ulasilan 12 AB iilkesinde
(Kibris, Fransa, Danimarka, Finlandiya, italya, Malta, Hollanda, Portekiz, Ispanya,
Isveg, Birlesik Krallik, Almanya) 1990-2018 donemi dikkate alinarak dogrudan yabanci
yatirimlarin ihracat performansina etkisi panel veri analiz yontemi kullanilarak test

edilmistir.



BOLUM 1: DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR

1.1. Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Tanimlar: ve Kapsam

Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiiti’ niin (OECD) yaptig1 tanima gore
yabanci yatirim kavrami; yabanci yatirimecinin nakit veya ayni sermaye kanaliyla ana
firmadan hisse ve degisik vadelerde borg¢ senetleri alimini, firmanin dagitilmayan ve
yatirima yeniden doniistiiriilen kazanglardaki payini, firmadan nakit dis1 makine ve
tiretim haklar1 alimlarini, firmaya sagladig ticari ve diger kredileri kapsamaktadir

(Bozdaglioglu, 2010: 15).

Dogrudan yabanci yatirim, uluslararasi literatiirde Yabanct Dogrudan Yatirim
(Foreign Direct Investment) olarak adlandirilirken 1980 oOncesinde ulusal literatiirde
“Ozel yabanci sermaye yatirimi” veya ‘“yabanci sermaye yatirimi” seklinde, 1980
sonrasinda ise “dogrudan yabanci yatirim” veya “dolaysiz yabanci sermaye yatirimi”

seklinde adlandirilmastir.

5 Haziran 2003 tarihindeki 4875 sayili Dogrudan Yabanci Yatirim Kanunu
dogrudan yabanci yatirrmi (T.C. Resmi Gazete, 2003); ‘“Yabanci yatirimci tarafindan

yurt disindan tilkeye getirilen;

e T.C. Merkez Bankasi’nca alim satimi yapilan konvertibl para bi¢imindeki nakit
kaynak,

e Sirketlerin menkul kiymetleri (devlet tahvilleri harig),

e Makine ve techizat,

e Fikri ve sinai miilkiyet haklart,
Yurt icinden saglanan;

e Yeniden yatirima doniistiiriilen kar, hasilat, para alacagi veya mali degeri olan
yatirimla ilgili diger haklar,

e Dogal kaynaklarin aranmasi ve ¢ikarilmasiyla ilgili haklar gibi ekonomik olanaklar
vasitastyla yeni sirket kurmay1 veya sube agmayi, menkul kiymet borsalar1 diginda
hisse edinimi ya da menkul kiymet borsalarindan en az %10 hisse orani ya da esit
derece oy hakki veren edinimler araciligiyla varligini devam ettiren bir sirkete ortak

olmay1 agiklamaktadir’” seklinde tanimlamaktadir.



DYY bir iilkede bir firmayr satin almak, yeni kurulan bir firma icin kurulus
sermayesi saglamak veya var olan bir firmanin sermayesini ¢ogaltmak yoluyla o iilkede
bulunan firmalar tarafindan diger bir iilkede bulunan firmalara aktarilan ve kendisiyle
birlikte teknoloji, isletmecilik bilgisi ve yatirirmcinin kontrol yetkisini de beraberinde
getiren yatirimdir. Tanimda oldugu gibi dogrudan yabanci yatirimlar, iilkeler arasi
sermaye transferlerinin bir piyasa islemi olmadan bir lilkeden digerine kolaylikla
aktarilmasi seklinde olmaktadir (Karluk, 2009: 566). Ayrica buradaki yatirim yapan
temel sirkete “ana sirket”, yabanci lilkede edinilen sirkete ise "bagh sirket", “yavru
sirket” veya “sube” denilmektedir (Aytemiz, 2009: 190-191). Bagl sirket, yavru sirket
veya sube genel olarak ana sirketin elindeki teknolojiler, yonetim bilgileri, ticari sirlar

(know-how), ticaret unvani gibi olanaklardan yararlanabilmektedir (Bayraktar, 2003: 5).

Yatirimcinin iilkesinin disindaki bir ekonomide yaptigr uzun vadeli yatirimlar
olarak ifade edilen DYY’ler yapildig: iilkenin refahinin artmasina, mali piyasalarmin
daha istikrarli calismasina ve ekonomik kalkinmasina katki saglamaktadir (ISPAT,

2018: 16).

Bir bagka agiklamaya gdre dogrudan yabanci yatirnmlar, bagka iilkede faaliyet
gosteren bir sirketle ortaklik kurmak, sirketi satin almak, yeni kurulan bir sirket i¢in
kurulus sermayesi saglamak veya hali hazirda olan bir sirketin sermayesini ¢ogaltmak

seklinde tanimlanmaktadir (Seker ve Simdi, 2017: 2).

Genel olarak kullanilan tanima goére DYY kavrami, sermayenin bulundugu

tilkeden ¢ikarak farkli bir lilkede yatirima doniistiiriilmesidir.

Uluslararas1 kuruluslar (IMF ve UNCTAD gibi) tarafindan kabul edilen ortak
tanima gore DY'Y, kalict menfaatler saglamak amaciyla bir ekonomide yerlesik olan bir
isletmenin baska bir ekonomiye aktarilmasidir (Fidangiil, 2014: 5). Bu tanimdan
anlasilacagi gibi, bir sermaye yatirnminin DYY olarak kabul edilmesi igin bir iilkede

mevcut olan igletmenin veya sermayenin farkl bir lilkeye aktarilmasi gerekir.

Il. Diinya Savast sonrast lilkeler yeniden yapilanma siirecine girmis ve
isletmelerin dis ticareti artmis ve bdylece sermaye hareketlerinin hiz kazanmasiyla

DYY ler giderek yaygilasmistir.

DYY'ler igerisinde ii¢ yatirim tiirlinii barindirmaktadir: Bunlar (Aytemiz, 2009:

190-191):



e Yatinma donilismiis kazancglar, kar pay1 olarak dagitilmayan, dogrudan
yatirimet tarafindan ¢ekilmeyen kazanglardir.
e Oz sermaye, dogrudan yabanci yatirimenin, iilkesi disindaki bir sirketin
hisselerini almasidir.
e Sirket i¢i borglanmalar, dogrudan yatirimcilar ile alakali subeler
arasindaki kisa ya da uzun vadeli alacak ve borg fonlaridir.
DYY’lerde, yabanci iilkedeki fiziki sermayeyi elinde bulunduran ve bu
sermayeyi isleten sirkete ¢ok uluslu sirket (CUS) ismi verilmektedir (Bayraktar, 2003:
5).

Cok uluslu sirketler, yatirim etkinliklerini birden ¢ok {ilkede devam ettirebilen,
tretimle alakali kararlarin tek merkezden alindigi, tiretimlerini evrensellestirmis,
subelerin kararlarini etkileyebilme giiciine sahip olan sirketlerdir (Yiiksel, 1999: 112).
Ayrica bu tiir sirketler teknolojik olarak lider konumdadir ve biiyiikk bir sermayeye
sahiptir.

CUS’lar II. Diinya savasi sonrasinda gelismeye baslamistir. CUS’lar yeni bir
sube kurulmasi, varligini siirdiiren yerli bir firmanin satin alinmasi veya sermayenin

arttirtlmasi yoluyla genislemektedir (Seyidoglu, 2003: 732).
1.2. Dogrudan Yabanci Yatirim ve Portfoy Yatirnmi Arasindaki Farklar

Yabanci yatirim kavrami, dogrudan yabanci yatirimi ve portfoy yatirimi (dolayh

yabanci yatirimi) igerisinde barindirmaktadir.

Portfdy yatirimlari, sermaye sahiplerinin uluslararasi sermaye piyasalarindaki
riskleri gbz Oniine alarak kazang elde etmek i¢in uluslararasi sermaye piyasalarindan
tahvil, hisse senedi gibi diger sermaye piyasasi araglarinin satin alinmasidir. Yatirimci
farkli bir iilkedeki bir sirketin hisse senetlerini veya tahvillerini satin alarak tasarruflart
dolayli yoldan iilkeye sokmus olur. Bu sebeple portfoy yatirimlari dolayli yatirimlar
olarak da isimlendirilmektedir.

Portfoy yatirimlar ile DY'Y’leri birbirinden ayirmak gerekmektedir. DY'Y ’lerin
portfoy yatirnmlarindan ayrilan en 6nemli 6zelligi, uluslararasi alanda yeni kurulan m ya
da satin alinan hali hazirdaki bir {iretim tesisinin yonetiminin, tamamen veya kismen

yabanci bir firmanin elinde olmasidir (Hayta, 2011: 1).



DYY ile portfoy yatirimi arasindaki farklar su sekilde siralanabilir:

DYY’ler istihdam olusturan ve iiretimi arttiran risksiz yatirimlar iken
portfoy yatirnmlari iilkede herhangi bir politik, ekonomik istikrarsizlik
oldugu zaman ev sahibi iilkeyi hizlica terk ederek krizlere neden olabilen
riskli yapiya sahip yatirimlardir (Alagdz ve digerleri, 2008: 83).
DYY’lerde yatirmci ev sahibi iilkeye tasarrufunu, ticari sirrini,
isletmecilik bilgisini ve yeni iiretim teknolojisini yaninda getirmektedir.
Portfoy yatirnmlarinda ise yatirimci ev sahibi iilkeye yalnizca sermaye
getirmektedir.

DYY’lerde edinilen kar, kazangla dogru orantilidir ve degiskendir.
Portfoy yatirimlarinda ise gelir ve amortismanlarin geri 6denme kosullart
onceden planlidir.

DYY’ler genellikle CUS’lar aracilifiyla yapilirken, portfoy yatirimlar:
finansal kurumlar, kurumsal yatinmcilar ya da kisisel yatirimeilar
araciligiyla yapilmaktadir (Yaprakli, 2010: 7-8).

DY ler genellikle uzun vadeliyken, portfoy yatirimlar: kisa vadelidir.
DYY yapan yatirnmcilar denetimleri altindaki firmalarin yoneticileri olup
kendi projelerine iliskin bilgi sahibidir. Portfoy yatirimcilar ise yerel
firmalarin denetimine sahip olmayip miilkiyet hakki elde ettikleri ve
kararlar1 yoneticilere biraktiklari i¢in ¢ogunlukla yoneticilerle aralarinda
karar farkliliklari olustugundan, projeleri hakkinda daha az bilgi sahibidir
(Goldstein ve Razin, 2006: 272).

DYY ’ler piyasa islemleri gerektirmeyen yatirimlarken portfoy yatirimlari
piyasa islemleri ve birbirinden farkli iki ekonomik ara¢ vasitasiyla

yapilan sermaye transferleri seklindeki yatirimlardir (Kilig Gérmezdz,
2007: 4).

1.3. Dogrudan Yabanci Yatirim Tiirleri

1.3.1. Yapilan Yatirnmin Miilkiyet Durumuna Goére Dogrudan Yabanci

Yatirnmlar

Yapilan yatirimin miilkiyet durumuna gére DY Y ler su sekilde olmaktadir.



a) Ortak Girisim ve Tam Miilkiyete Dayal Bagh Sirket (Joint ventures and

fullownership)

Ortak girisim, birbirinden farkli yatirimcinin ev sahibi iilkeye gelerek bu
tilkedeki bir veya daha fazla yatirimci ile birleserek yonetim ve finansal riski ortaklasa
paylasmak kosuluyla yeni isletme kurmasidir. Baska bir ifadeyle ulusal bir firmanin
yabanci yatirimcilarla yerli pazarda is olusturmak i¢in birleserek, miilkiyet ve kontrol
paylasiminda bulunmasidir. Burada bahsedilen ortaklik pay1 her zaman esit olmayabilir.
Bazen ortak girisimlerde her bir ortak esit hisseye sahipken, diger durumda bir ortak
hisselerin ¢ogunluguna sahip olabilir (Terazi, 2011: 27).

Ortak girisimler yeni bir isletme kurulmasimin riskini bagkalariyla paylasilarak
azaltilmasi, kiiciik isletmelere biiyiik isletmelerle yarig yapma ve onlar i¢inde varligini
devam ettirme olanagi vermesi; finans, hammadde, ucuz is giici gibi kaynak
olusturmasi, vergi avantaji saglamasi ayrica yeni teknolojileri basit elde etme imkani

sunmast gibi isletmeler icin ¢ok fazla ilgi ¢ekici olmaktadir (Coskun, 2015: 16).

Tam miilkiyete dayali bagh sirket; yabanci yatirimcinin baska bir iilkeye gelip
kendisinin yeni bir isletme olusturmasidir (Ozgiir, 2014: 22). Tam miilkiyete dayali
bagl sirketlerde, yatirimci yerli olan bir firmayla ortaklik yapmadigi icin sirket iizerinde
tam yetki sahibidir. Bu tiir sirketler, sirket kararlarinin alinmasinda yerli ve yabanci
ortaklar arasindaki uyumsuzlugu gidermek amaciyla ortak girisimlere nazaran daha
fazla tercih edilmektedir. Bu tercihi ev sahibi iilkenin piyasa yapisi, tiiketim kaliplari,
tiretim teknolojisi, fikri miilkiyet haklar1 gibi durumlar etkilemektedir (Coskun, 2015:
16).

b) Sirketler Arasi Birlesmeler ve Satin Almalar (Mergers and Acquisitions)

Birden fazla sirketin bir araya gelip, hukuki olusumlarin1 sonlandirarak yeni bir
sirket kurmasi1 ve faaliyetlerini bu sirket adi altinda siirdiirmesine sirket birlesmeleri
denilmektedir. Sirket birlesmeleri firma evlilikleri olarak da adlandirilmaktadir

(Kurtaran, 2007: 368).

Sirketler birlesme yoluyla daha biiyiik 6l¢ek ekonomilerinden faydalanmak ve
verimliligi artirmak amaciyla piyasa giiglerini, tiim kaynaklarini1 ve pazar paylarini bir
araya getirmektedir. Bu durum sirketlerin daha az maliyetle yeni teknolojiye

ulasabilmesini saglamakta, rekabet giiclinii ve karini artirmaktadir (Coskun, 2015: 17).



Sirket birlesmelerine ornek olarak Sony-Ericsson birlesmesi verilebilir (Terazi, 2011:
30).

Satin almalar ise bir ya da daha ¢ok yabanci yatirimcinin ev sahibi iilkedeki
isletmenin varliklarim1 veya hisselerini tamamen ya da kismen satin almasidir. Satin
almada sirketler diger sirketlerin tamamini ya da bir kismini denetleyebilmektedir. Satin
alma sayesinde hizli ve kolay sekilde yabanci bir piyasaya girme avantaji bulan sirket;
teknoloji, deneyim, yeni ham madde arzi, daha iyi dagitim ve pazarlama kanallar1 elde
etmektedir (Coskun, 2015: 17). Satin almaya 6rnek olarak Vodafone’un Telsim’i satin

almasi verilebilir (Terazi, 2011: 30).

2000’11 yillara gelindiginde tiim diinyada uluslararasi birlesme ve satin almalarin

hacmi artmustir.

Sirket birlesmeleri ti¢ sekilde gergeklesmektedir (Basarir, 2013: 10-11):

e Yatay birlesme, benzer mal ve hizmet {ireten birden ¢ok igletmenin
birlesmesidir. Ornegin; Tiirkiye’deki Osmanli Bankasi ve Garanti Bankasi
birlesmesidir.

e Dikey birlesme, ayn1 sektorde ancak farkl alt sektorlerde faaliyetlerde bulunan
sirketlerin birlesmesidir. Bu tiir birlesmeler ileriye ve geriye dogru olarak ikiye
ayrilmaktadir. Yani sirketin kendisine girdi saglayan sirketlerle (geriye dogru)
ya da kendi iriiniinii satin alan sirketlerle (ileriye dogru) birlesmesi seklinde
olmaktadir. Ornegin; araba iireten ve tekerlek iireten bir firmanm birlesmesidir.

e Karma birlesme ise, farkli sektorlerde bulunan ve faaliyetleri acgisindan
benzerligi bulunmayan sirketlerin birlesmesidir. Ornegin; televizyon iireticisiyle
otomobil {ireticisinin birlesmesidir.

c) Stratejik Birlesmeler (Strategc alliances)

Stratejik birlesmeler, gliniimiizde uluslararas1 isletmecilikte yaygin sekilde

kullanilmaktadir.

Stratejik birlesmeler, karsilikli yarar saglamak igin farkli sirketlerin ileriye
yonelik olarak uzun siireli bir amac etrafinda isbirligi yapmak {iizere bir araya toplanip

anlagmasidir.



Ortak girisimle stratejik birlesmeleri birbirinden ayirmak gerekmektedir. Ortak
girisimlerde firmalar birleserek iiglincii bir sirket olustururken, stratejik birlesmelerde

firmalar sadece stratejik olarak birleserek varliklarini stirdiiriir (Basarir, 2013: 12).
Stratejik birlesmeler ii¢ sekilde ger¢eklesmektedir (Kurtaran, 2007: 368):
Birincisi, firmalarin hisse senetlerini karsilikli degistirmesidir.

Ikincisi, firmalarmn hisse senetleri degisimi ile beraber mal ve hizmet {iretimi igin

iiretim i¢in ortak bir girisim kurmasidir.

Ucgiinciisii ise firmalarmn ortak pazarlama ve hizmet sézlesmeleri yaparak farkli

piyasalarda birbirlerini temsil etmesidir.

Stratejik birlesmelerde oOncelikli amaglar Ar-Ge faaliyetlerinin maliyetlerini
paylagmak, finansal riski azaltmak, yeni teknolojiden faydalanmak, yeni piyasaya en
uygun vakitte girebilmek, biliylime stratejisi, ortak pazarlama ve hizmet saglamanin

avantajlarindan faydalanmak, rekabet {istiinliigii saglamaktir (Ozgiir, 2014: 26).

Stratejik birlesmelerin diger yatirnm tiirlerinden avantajli olmasini saglayan
esneklikleri, firmalarin miilkiyet yapisin1 degistirmeden degisen piyasa kosullarina etkin

bir sekilde cevap vermesine olanak saglamasidir (Ozgiir, 2014: 26).

1.3.2. Yapilan Yatirmmn Yeni Isletme Yaratmasmma Goére Dogrudan

Yabana Yatirnmlar
Yeni bir igletme yaratmasina gore DYY ’ler;
a) Yesil Alan Yatirnmlar: (Greenfield investments)

Yesil alan yatirimlart; yabanci sirketin ev sahibi {ilkede yeni tesisler insa edip
yeni bir isletmeye baslamasiyla olusan yatirimlardir. Bu yatirimlar yeni is olanaklar
yarattig1 yani istihdama katki yaptig1 i¢in ev sahibi iilkeler tarafindan oldukca olumlu

karsilanmaktadir.

Bu yatirimlarda CUS’lar ev sahibi iilkede yeni iiretim, pazarlama ve Ar-Ge
kurulusu olusturmaktadir. Bu tiir yatirnmlar CUS’larin merkezinden yabanci iilkedeki

subelerine yapilan tiim finansal transferleri icermektedir (Coskun, 2015: 18).

Bu yatirimlarda yabanci yatirimcinin hedefi kendi teknolojisi, tiretim yontemi ve

yonetim anlayisiyla yeni bir yavru sirket agarak karin1 maksimize etmektir (Demirel,
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2006: 17). Bu tiir yatinmlarin dezavantajlari ise ev sahibi iilkenin piyasasina girisin
yavas olmasi, yiliksek baslangic maliyetleri, isi kurmak i¢in gerekli zaman kaybi ve

rekabetin olmasidir (Demirel, 2006: 17).
b) Kahverengi Alan Yatirnmlar: (Brownfield investments)

Kahverengi alan yatirimlar1 yesil alan yatirimlari ve satin almalar arasinda
bulunan bir yatinnm ¢esididir. Kahverengi alan yatirimlari, sekil olarak bir satin alma

seklinde olsa da, uygulamada bir yesil alan yatirimina benzemektedir.

Bir yatirimcinin bir firmay: satin almak seklinde yatirinm yapmasi, satin alinan
firmanin {iretim tesisini, lriin ¢esidini ve isgliciinii neredeyse biitiinliyle yenilemesi

seklinde gerceklestirdigi yatirimlardir (Aras, 2012: 15-16).
) Satinalmalar (Acquisitions)

Daha once de aciklandigr gibi satinalmalar; bir ya da daha ¢ok yabanci
yatirimeinin ev sahibi iilkedeki isletmenin varliklarini veya hisselerini tamamen ya da

kismen satin almasidir.

1.3.3. Yapilan Yatiimin Uretim Asamasindaki Yerine Gore Dogrudan

Yabanci Yatirnmlar

Cogunlukla sanayi sektoriine yonelik olarak gerceklesen DYY, bir iilkeden
digerine degil, bir lilkenin A sektdriinden, diger ililkenin B sektdriine sermaye transferi
bi¢iminde gerceklesmektedir. Uretim siireci acisindan yatirimei iilkenin sermaye
transferi yatay yatirnmlar, dikey yatirimlar ve kiimelenmis yatirimlar olarak ii¢ sinifta

incelenmektedir.
a) Yatay Dogrudan Yabanci1 Yatirimlar (Horizontal Investments)

Yatay dogrudan yabanci yatirimlar, yatirnmcinin ilkesinde irettigi mallarin
aynisini ya da benzerini ev sahibi iilkede lireterek yatay olarak genislemesi seklindedir.
Bu yatirimlar uluslararasi ticaret engellerinin ve tasima maliyetlerinin yiiksek oldugu
durumda kullanilan bir yatirnm yontemidir. Yatay yatirimlar, pazar arayan yatirimlar

olarak da isimlendirilmektedir (Coskun: 2015, 20).

Yatay yatirimlara gore, yabanci yatirimci ev sahibi iilkede iirettiklerini
satamiyorsa veya satabilse bile rekabet edemiyorsa, bu kosullarda ev sahibi iilkede

yatirim yaparak pazari ele ge¢irmeyi amaglamaktadir (Coskun: 2015, 20).
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b) Dikey Dogrudan Yabanci Yatirinmlar (Vertical Investments)

Dikey dogrudan yabanci yatirimlar, ev sahibi iilke ve kaynak iilke arasinda
faktor fiyatlart ve donatimlarindaki farkliliklar1 harekete gegiren, firma iiretim
maliyetini minimize etmeyi amaglayan yatirimlardir. Ayrica bu yatirimlar disiik
maliyetlerden faydalanmak i¢in mal ve hizmet {iretim siirecinin tamaminin veya bir

kismiin hareket alaninin genislemesi olarak da tanimlanmaktadir (Ozgiir, 2014: 29).

Dikey DYY vyapan firmalar ucuz isgiicii, dogal kaynaklar ve 6zel uzmanliklar
gibi yerlesim yerine ait iiretim faktorlerinden faydalanarak iiretim siireclerini farkli
kisimlara ve farkli konumlara ayirmaktadir. Sermayenin yogun oldugu asama
sermayenin maliyetinin diigiik, emegin yogun oldugu asama ise emegin maliyetinin en
az oldugu yerlerde iiretim yapilarak maliyetin en aza diistiriilmesi amag¢lanmaktadir

(Ozgiir, 2014: 29).

Dikey DYY’lerde iiretimin farkli siiregleri farkli tilkelerde yapildigindan bu tiir
yatirimlarin ticaret yaratici bir etkisi bulunmaktadir (Ozgiir, 2014: 29).

Dikey DYY, iki farkli sekilde ortaya ¢ikmaktadir. Birincisinde; firma, girdi ve
ara mallar ana iilkeden saglanmak tizere ev sahibi iilkede nihai mal {iretmeyi
amaglamakta ve bdylece ileriye dogru dikey yatirim gerceklestirmektedir. Ikincisinde
ise firma, yabanci iilkede ara mali ve girdi iliretmeye karar vererek geriye dogru dikey

yatirim yapmis olmaktadir (Protsenko, 2003: 4).
c) Sirket Toplulugu (Conglomerate)

Sirketler toplulugu, hem yatay DYY hem de dikey DY Y ye ait 6zellikleri igeren
yatirmmlardir. Ornegin; CUS’lardan biri, diger iilkelerdeki iiretim alanlarindan baska bir
alanda yatirnm yapiyorsa sirketler toplulugu bi¢iminde DYY yapmis olmaktadir. Bu
yatirimlarin ana amaci riski uluslararasi boyutta minimize etmeye ¢aligmaktir (aktaran

Aras, 2012: 17).
1.3.4. Yapilan Yatirnmin Amacina Gore Dogrudan Yabanci Yatirnmlar

Yapilan yatirrmin amacina gére DY'Y varliga yonelik, piyasaya yonelik, kaynaga

yonelik ve verimlilige yonelik olmak iizere doérde ayrilmaktadir.

Tablol.1°de yapilan yatirimin amacina gére DY'Y ve bu amag¢ dogrultusunda

DYY girisleri i¢in ev sahibi iilkelerde aranan 6zellikler yer almaktadir.
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Yatirnmcilar agisindan, yatirim yapilan iilkenin se¢iminde piyasa kosullari
dikkate alinabilir. Bu baglamda yatirimcilar, piyasaya yonelik yatirim yapmak igin
piyasa yapisi, piyasa biiylime orani, iilkeye 0zgii tiiketici tercihleri gibi faktorlere dikkat
etmektedir.

Bir bagka yonden yabanci yatirimcilar, yatirimlarint verimlilige yonelik yatirim
yapmak i¢in 6l¢ek ekonomisinden faydalanmak, kaynak ve varlik maliyetlerinin isgilicii

verimliligine ayarlanabilmesi gibi dlgiitleri goz 6niine almaktadir (Coskun: 2015, 20).

Yatirimcilarin kaynaga yonelik DYY yapmak amaciyla en 6nemli kriteri ev
sahibi iilkedeki maliyet kosullaridir. Hammadde ve isgiicli maliyetin biiyiik boliimiinii
olusturdugundan, yatirimcilarin ev sahibi iilke secimlerinde daha ¢ok bu iki degisken

g6z Onilinde tutulmaktadir.

Varliga yonelik DY'Y yapmak icin yatirnmcilar Ar-Ge ve yenilik faaliyetleri i¢in
altyapt kosullarmin yeterliligine, mezun isgiicii arzi, teknolojik adaptasyon, teknik

beceriler, pazarlama aglar1 gibi konulara dikkat etmektedir (Aras, 2012: 17-18).

Tablo 1.1: Yapilan Yatirimm Amacia Gore Dogrudan Yabancit Yatirimlar ve Ev
Sahibi Ulkede Aranan Ozellikler

Yapilan Yatirnmin Amacina Gore DYY Ev Sahibi Ulkede Aranan Ozellikler

Varhga Yonelik Vasifli isgiicii

Kaliteli tiniversiteler ve aragtirma enstitiileri
Yiiksekdgrenim mezunu emek arzi

Yenilik¢i kapasite, teknolojik adaptasyon, teknik
beceriler, pazarlama yontemleri, is ve kiiltiirel
tutumlar

Ar-Ge, DYY siniflan ve esik degeri

Piyasaya Yonelik (Yatay Yatirim) Piyasa yapisi

Piyasa biiyiikligii

Piyasanin biiyiime hizi

Yerli is giicii

Ulkeye 6zgii olan tiiketici tercihleri
Bolgesel ve kiiresel piyasalara erigim

Kaynaga Yonelik Hammaddeler
Diisiik maliyetler ve vasifsiz iggiicii

Verimlilige Yonelik (Dikey Yatirim) Emek verimliligine gore ayarlanan kaynak ve
varlik maliyetleri

Ulastirma ve ara iiriin gibi diger girdi maliyetleri
Olgek ekonomilerinden yararlanmak amaciyla
bolgesel ekonomilere iiyeligin olup olmadigi

Kaynak: (Loewendahl ve Ertugrul, 2001: 17).
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1.4. Dogrudan Yabanci Yatirim Teorileri

DYY teorilerinin temelleri iilkelerarasi is bolimii ve miibadelelerin konu
edildigi Adam Smith ve David Ricardo gibi klasik iktisat¢ilarin goriislerine
dayanmaktadir. Adam Smith’in ““Mutlak Ustiinliikler Teorisi’> ve Ricardo’nun
““Karsilastirmali Ustiinliikler Teorisi>> uluslararasi ticaretin gelistirilen ilk teorileridir

(Coskun, 2015: 21).

Klasik dis ticaret teorilerinin varsayimina gore iiretimde uluslararasi alanda
uzmanlagma Olgek ekonomileri olusturmakta ve verimliligi arttirarak ekonomik
biiyiimeyi saglamaktadir. Bu teorilerde iiretim faktorleri sabit varsayilip yalnizca mal

akimlar ile dis ticaret incelenmistir (Coskun, 2015: 21).

Neo-klasik sermaye hareketleri teorilerinin ortaya ¢ikmasiyla DYY’ler bir

kavram olarak ele alinmaya baslanmistir

Calismanin bu bolimiinde DYY’leri agiklayan teoriler “Tam Rekabet” ve
“Eksik Rekabet” piyasasina dayali teoriler olmak iizere iki baslik altinda agiklanmaya

caligilmistir.
1.4.1. Tam Rekabet Piyasas1 Varsayimina Dayah Teoriler

Tam rekabet piyasasi varsayimina dayali olan yaklagimlar farkli getiri oranlari
teorisi, portfoy ¢esitliligi teorisi ve piyasa biiyiikliigii teorisi (Unsal, 2007: 315-316)

olarak ii¢ baslikta incelenebilmektedir.
1.4.1.1. Farkli Getiri Oranlar: Teorisi

Farkli Getiri Oranlar1 teorisi, bir firmanin hedefinin (sermayenin marjinal
maliyetini sermayenin marjinal gelirine esitleyerek) kar maksimizasyonu oldugunu farz
eden geleneksel yatirim teorisinden tiiretilmis ve firmalarin kar maksimizasyonu
cergevesinde ele almistir (Polat, 2018: 11). Bu teoride DYY’ler, iilkeler arasi sermaye
yatirimlarinin getirilerindeki farkliliklarin bir fonksiyonudur. Ve yatirimcinin yatirim
karar verirken dikkate aldig1 tek parametre yatirimdan beklenen getiri oranidir. Teoride
risk yansiz yani tarafsizdir. Burada yatirnmcilar DYY karar1 verirken, yatirimcilarin
tilkesi de icinde bulunmak kosuluyla verilen yatirnm karari bagka iilkedeki yatirim

kararinin tam ikamesi olarak degerlendirilmektedir (Y1lmaz, 2008: 17).
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Firmalar yatirnrm yapma karar1 verirken, yurt disinda yapacaklari yatirimin
beklenen getiri orani ile bu yatirnmin iilke i¢inde yapilmasi durumundaki elde
edilebilecek getiri oranimi kiyaslayarak kar maksimizasyonu ger¢evesinde hangisinin

getiri oran1 daha yiiksek ise o yatirimi segmektedir (Oztiirk, 2004: 114).

Farkli getiri oranlar1 teorisini test etmek i¢in ¢ok sayida ampirik calisma
yapilmistir. Ancak getiri oranlarinin iilkelerdeki goreceli oranmi ile bu iilkelere giren
DYY miktarlar1 incelendiginde, bu teoriyi destekleyen sonuglara ulasilamamistir. Bu
durumun nedenlerinden biri, teoride yalnizca bir iilkeden digerine DYY akisini
gostermekte, tersi durumda ise gegerli olmamaktadir. Yani burada bir iilkeye DY'Y akis1
olurken ayni anda lilkeden sermaye c¢ikisi olabilecegi goz ardi edilmistir. Bir diger
neden ise, teoride DYY ile sermayenin beklenen getiri orani arasinda bir iligki
kurulmasidir. Beklenen getiri oranlari, firmalarin agikladiklari kar rakamlari ile
hesaplanmaktadir; fakat genel olarak gergeklesen kar ile beklenen kar farkl

gerceklesebilmektedir (Basarir, 2013: 14).
1.4.1.2. Portfoy Cesitliligi Teorisi

Portfoy cesitliligi teorisi, farkli getiri oranlar1 teorisinin devami niteliginde
olmakla beraber bu iki teori arasindaki fark, portfoy gesitliligi teorisinde yatirimcilar
yatinm karar1 alirken beklenen getiri oramint ve yatirnmin olasi riskini dikkate

almaktadir (Polat, 2018: 11).

Bu teorinin temelleri 1950’li yillarda Tobin (1958) ve Markowitz (1959)
tarafindan atilmistir ve bu teoriye bakilirsa DYY’ler, sermayenin getiri oraninin pozitif
fonksiyonu iken, DYY’nin igerdigi olasi riskin ise negatif bir fonksiyonu seklinde
gerceklesmektedir (aktaran Fidangiil, 2014: 25). Bu nedenle yatirimcilar, yatirim
portfoyiinii olustururken yatirimin beklenen getirisine ve ayni zamanda planlanan
yatirimin olasi riskine dikkat etmektedir. Karsilastiklari riskleri minimuma indirmek ve
yatirnmlarin beklenen getirisini yiikseltmek icin sermaye sahipleri yatirimlarimi degisik
tilkeler ya da sektorler arasinda boliistiirmekte ve tiretim faaliyetlerini genis uluslararasi
dagilimla yapmaktadir. (Oztiirk, 2004: 115). Burada yatinmeilarin elde edecegi getiriler
beklenen enflasyon oranina, reel kura, diger finansal araclarin getirisine bagl oldugu
kadar, yatirrmin yapildig: tilkenin risk faktoriine de baghdir ve yatirimcilar hem getirisi

hem de riski yiiksek olan yatirimlardan kagmmaktadir (Oztiirk, 2004: 115).
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Farkl1 getiri oranlar teorisinde oldugu gibi portfoy cesitligi teorisi de CUS’larin
DYY’den en fazla payr neden elde ettigine ve bu sirketlerin finansal yatirim ¢esitleri
arasindan neden dogrudan yatirimlar1 sectigine tam bir agiklama getirememistir

(Yilmaz, 2008: 19).

Ayrica portfoy cesitligi teorisi yatirrmeilarin hedeflerinden sadece biri olan risk
cesitlendirmesini en 6nemli ve tek gaye olarak ele aldig1 i¢in zayif ampirik kanitlara

ulasilmaktadir (Agarwal ve digerleri, 1991: 7).
1.4.1.3. Piyasa Biiyiikliigii Teorisi

Piyasa biiyiikliigii teorisinde ev sahibi iilkeye aktarilan DYY miktari, pazar
biiyiikliigiine baglidir. Pazar biiyiikliiglinii 6lgmek icin ya ev sahibi lilkede bulunan
CUS’larin satis geliri veya miktar1 ya da ev sahibi iilkenin Gayri Safi Yurt i¢i Hasilasi
(GSYH) goz o6niline alinmaktadir (Fidangiil, 2014: 26). Bu teoride piyasa biiytkligii,
Olcek ekonomilerinden faydalanmayi saglayacak bir seviyeye ulastigi zaman iiretim
faaliyetlerinde uzmanlagsma artmakta, maliyetler azalmakta ve bu iilke dogrudan
yatirimlarin hedefi olmaktadir (Yaprakli, 2010: 13).

Bela Balassa (1966) glimriik tarifelerinin diisiiriilmesi ve ticaretle alakali
calismasinda pazarin biiylik olmasi liretim faktorlerinde uzmanlasmay: saglayarak bu
iretim maliyetlerinin minimuma inmesini sagladigindan bahsetmektedir (Yilmaz,
2008: 20). Daha sonra yapilan ¢alismalarda da piyasa biyiikligiiniin DYY lere pozitif

etkisinin oldugu teorik ve uygulamali ¢alismalar bulgulanmigtir
1.4.2. Eksik Rekabet Piyasas1 Varsayimina Dayah Teoriler

Neoklasik teorilere gore firmalar tam rekabet kosullarinda faaliyet
gostermektedirler ve bu nedenle ulusal firmalarin yurt disinda faaliyette bulunmasinin
maliyeti yoktur. Fakat firmalar yabanci bir iilkede baslangi¢ asamasinda bazi zorluklarla
karsilasabilmektedir. Ulusal firmalar kendi iilkelerinde ekonominin isleyisini ve
piyasanin oOzelliklerini 1yi bildiklerinden yabanci firmalara kiyasla daha avantajh
olmaktadir (Kula’dan aktaran Tekge, 2013: 14). Bu yilizden yabanci1 firmalar karsilarina
cikan ilkenin yabancist olma ve islem maliyetlerine sahip olma gibi bazi ek
maliyetlerden 6tiirii ulusal firmalarla rekabet edemez duruma gelmektedir (Basarir,
2013: 16). Eger yabanci firmalar, bu durumda o iilkede faaliyet gdstermek istiyorsa

ulusal firmalarin sahip olmadigl bazi1 avantajlara sahip olmalidir. Yani kendilerinin,
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ulusal firmalardan istiin olan Ozelliklerini ortaya c¢ikarmalar1 gerekmektedir.
Dolayistyla bir firmanin uluslararasi ticarette var olma karari, eksik rekabet kosullarinin
gecerli oldugu bir piyasa yapisi i¢cinde alinmaktadir (Sener’den aktaran Tekge, 2013:
14).

Eksik rekabet kosullar1 varsayimina dayali teoriler daha ¢ok gelismis ve
GOU’ler arasindaki yatrimi ve ayni zamanda yabanci sermaye hareketlerini
aciklamaktadir. Bu teoriler endiistriyel organizasyon teorisi, iiriin yasam evreleri teorisi,
oligopolistik tepki teorisi, i¢sellestirme teorisi, eklektik paradigma (OLI paradigmasi),

cografi konum (location) teorisi ve caves ekonomileri gibi teorilerdir.
1.4.2.1. Endiistriyel Organizasyon Teorisi

Endiistriyel Organizasyon Teorisi, Hymer tarafindan 1960 yilinda ortaya
atilmistir. Hymer’in bu ¢alismas1 DYYyi teorik olarak agiklayan ilk ¢aligmadir. Daha
sonra ise Kindleberger (1969), Caves (1982) ve Dunning (1988) tarafindan
gelistirilmistir (Coskun, 2015: 24).

Teoriye gore, yabanci bir sirket farkli iilkede sube acarsa dil, kiiltiir, yasal
diizenleme farkliliklar1 ve diger iilkeler arasi farkliliklar gibi dezavantajlardan dolay1
yerli firmalarla rekabet edemez duruma gelmektedir. Yabanci yatirnm yapacak
firmalarin bu gibi dezavantajlara ragmen s6z konusu iilkede yatirim yapmasi i¢in genel
olarak bilinen bir marka olmasi, digsal ve igsel ekonomiler saglanmasi, yatirimei
firmalarin mal ve fiyat farklilagtirmasi, 6zel pazarlama ve reklam yontemlerinin olmast,
patentli veya ticareti yapilmayan bir teknolojiye sahip olunmasi, yoneticilerin bilgili ve
yetenekli olmasi, diger firmaya 6zgii faktorler gibi bir takim avantajlara sahip olmasi
gerekmektedir. Bu sayede yabanci firmalar tekelci gii¢ kazanarak, kendi iilkelerinde
elde edecekleri getiriden daha fazla getiriye sahip olabilmektedir (Moosa’dan aktaran
Yilmaz, 2008: 21).

Teoride, DYY’nin incelenmesinde piyasalarda eksik rekabet olmasi durumu 6n
goriilmiis, piyasa ve endiistri yapisina deginilmistir. Hymer, teoride gerek klasik dis
ticaret teorilerinin gerekse tam rekabete dayali teorilerin DYY’yi agiklamakta noksan
kaldigin1 belirtmis, ayrica firma ve endiistriyel organizasyon teorisi kapsaminda
sirketlerin dogrudan yabanci yatirrmi ya da uluslararasi iiretim faaliyetleriyle neden

ugrastiklarini agiklamaya ¢alismistir (Hymer’dan aktaran Coskun, 2015: 25).
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Birincisi, firmalarmn belirsizlik ve olasi risk, islem ve bilgi edinme maliyetleri,
degisken doviz kurlar1 ve yabancilara giivenilememesi gibi durumlardan 6tiirii portfoy
yatirmm yerine DYY’yi se¢mesidir (Hymer’dan aktaran Coskun, 2015: 25). Ikincisi,
firmalarin sahip olduklar1 tekelci avantajlart kullanip yabanci iilkedeki firmalari
denetleyerek bunlar arasindaki yarist kaldirmak istemesi, firmanin tstiinliiklerini (8lgek
ekonomileri, pazarlama yetenegi, mal ve fiyat farklilastirmasi, yonetimsel etkinlik,
teknolojik tstiinliilk gibi.) baska iilkede kullanmak istemesi ve firma etkinliklerini
cesitlendirmesidir  (Fidangiil, 2014: 26-27). Buradan hareket edilerek teoriye gore
DYY’ler piyasa aksakliklart sonucu olarak ortaya ¢ikmaktadir. Bu yiizden Hymer’a
gore firmalar aksak piyasalarda piyasa giiclinden faydalanarak DYY yaparak

uretimlerinden kar elde etmektedir.

Hymer’in teorisinin eksik tarafi DYY’nin nerede ve ne zaman meydana
geldigini belirtmemesidir (Pektas, 2016: 20). Hymer’in teorisi kendinden sonraki

teorilere onciiliik etmistir.

Kindleberger (1971), Hymer’in ¢alismasin1 dikkate alarak, DYY’nin olusmasi
icin mal ve faktor piyasalarinda eksikliklerin olmas1 gerektigini belirtmistir. Dolayisiyla
yerli sirketler, etkinliklerinin kendi karar verme merkezlerine yakinligindan otiirii
yabanci sirketlere karsi lstiinliige sahip oldugundan sirketler yabanci iilkelerdeki
faaliyetlerini siirdiiremeyecektir. Kindleberger, yabanci yatirimcinin yerli rakibine
nazaran sahip oldugu tekelci avantajlarin konusuna da deginmistir. Bu avantajlarin, ev
sahibi iilke politikalarindan, mal piyasalarindan (listiin pazarlama yetenegi ve dagitim
yetenegi, Uriin farklilagtirmasi); faktor piyasalarindan (sermayeye ulagsmada ayricalik,
teknoloji ve {istiin yOnetim becerileri) ve yatay ve dikey biitiinlesmeye ulasma

kabiliyetinden kaynaklanabilecegini belirtmistir (aktaran Bozdaglioglu, 2010: 64).
1.4.2.2. I¢sellestirme Teorisi

I¢sellestirme teorisi Hymer teorisine bagli olmakla beraber firma teorisine dayali
bir yaklagimdir. Bu teorinin ¢ikis noktasi piyasa aksakliklari, gecikmeler ve asimetrik
bilgidir.

Teori P.J. Buckley ve M. Cason tarafindan (1976) ileri siiriilmiistiir. Teoride

firmalarin DYY yapma nedenleri iilke disinda piyasalardaki olas riskler, belirsizlikler,

firsatcilik, devletten kaynaklanan piyasa aksakliklart ve wuluslararasi faaliyetler
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neticesinde ortaya c¢ikan bilgi ve islem maliyetlerinin {istesinden gelmek ve buradan
kazan¢ saglamaktir (Hansan’dan aktaran Yaprakli, 2010: 15). Kisaca belirtilmek
gerekirse Rugman’in da katkisinin oldugu bu teoriye gore, yurt disindaki piyasalarin
diizensizlik icermesi ve olasi riskler tasimasi firmalari bu piyasalara DYY yapma
vasitasiyla igsellestirmeye yonlendirmektedir. Bu sayede firma eksik rekabet sartlarinin

gecerli oldugu piyasada daha avantajli bir konuma sahip olmaktadir.

Icsellestirme teorisi ulusal bir firmanin elinde bulundurdugu kendine &zgii
avantajlari, diger iilkelere farkli yollarla (lisans sézlesmesi, yonetim anlasmalar1 gibi.)
aktarmak yerine dogrudan yabanci yatirimlari ile kendine bagli bir sube kurarak

aktarmaktadir (Dénmez, 2009: 19-20).

Teknoloji, marka yaratma, pazarlama, Ar-Ge gibi iretimle ilgili olmayan
faaliyetler gelismis firmalarda yogun olarak gergeklesmektedir. Firmalarin bu
faaliyetleri sonucu olusturduklar: bilgi, know-how, marka ve benzeri degerlerin eksik
rekabet sartlarinin gegerli oldugu piyasalarda firma haricinde kullanilmasi yerine kendi
firmalarinin organizasyonlarinda kullanilmasi (firma i¢i icsellestirme) daha avantajh

olmalarini saglamaktadir (Tekge, 2013: 19).

Icsellestirmenin firmalara sagladigi bazi katkilar, pazarlik, gecikme ve
belirsizliklerden kurtulabilme, hiikiimetlerin yapti§i diizenlemelerin tesirini transfer
fiyatlamasi vasitasiyla minimuma indirebilme ve piyasalar arasinda fiyat farklilagtirmasi
yapabilme seklindedir. Uluslararas1 firmalarin yaptig i¢sellestirmelere bakilirsa (Tekeli

ve Ilkin’den aktaran Oztiirk, 2004: 118):

e Bir malin ( petrol gibi) tiim iiretim agamalarini1 icermesi amaciyla diisey olarak
biitiinlesmis CUS’larin yaptiklar1 yatirimlar,

e Patent gibi firmaya has istiinliiklerini koruyabilmek amaciyla yatay olarak
biitiinlesmis CUS’larin yaptiklar1 yatirimlar,

e Riskin uluslararas1 alanda ¢esitlendirilmesine ve dagitimina dayali olan
yatirimlar olarak genellikle {i¢ grupta toplanmaktadir.
Icsellestirme Teorisi CUS’larin uluslararasi piyasalarda birgok diizensizlikler ve

gecikmelerle karsilasabileceklerinden yola ¢ikmustir.

Yani teori piyasa aksakliklar1 kavramindan gelistirilmistir. Firmalarin bazi

faaliyetleri piyasa icindekindense kendi biinyelerinde gergeklestirmeleri
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(igsellestirmeleri) daha verimli olmaktadir. Bu nedenle Buckley ve Casson (1976)

i¢sellestirmeyi gerektiren bes tiir piyasa aksakliklarini ifade etmislerdir (G6z, 2009:
33):

e Kaynaklarin uzun donemli koordinasyonu gerektiginde firmalar faaliyetleriyle
alakali degisik konularda da esas faaliyetlerinin aksamamasi i¢in faaliyette
gecebilir.

e Piyasa giiclinden etkin yararlanma ayrimci fiyat politikas1 gerektirdiginde yani
piyasa giiclini elinde bulunduran firma bu giicten etkin sekilde faydalanmak
amaciyla bilhassa ara mallar1 piyasasinda ayrime fiyat politikasi izleyebilir.
Piyasay1 yonlendiren firmanin ayni ara mali, kullanmasi gerekliyse; firma
tekelci kar1 da elinde bulundurarak ihtiyacin1 daha az maliyetle saglamak ve
ayrimc fiyatlandirmay siirdiirmek i¢in bu faaliyet alanin1 da kendine katarak
igsellestirebilir.

e Cift tarafli tekel uygulamalar1 belirsiz pazarlik durumlart olusturdugunda yani
iki biiylik firma tarafindan denetlenen piyasada, taraflar arasindaki net olmayan
pazarlik durumlar1 piyasayr istikrarsizlagtirabilir. Boyle bir durumla
karsilasildiginda taraflar uzun donemli bir s6zlesme ile uzlasma saglayabilir ya
da biri digerini satin alarak piyasayi igsellestirebilir.

e Satici firma, genelde maddi olmayan mallar1 dogru fiyatlandiramadigr durumda
firmay1 satin alabilir veya bu firmaya rakip olarak ayni sahada faaliyette
bulunabilir. Boylece diger faaliyet alani i¢sellestirilmis olur.

e Devletler, vergi benzeri araglarla uluslararasi piyasalart kontrol altina almak
istiyorsa, firmalar o iilkelerdeki faaliyetlerini kuracaklar1 firmalar vasitasiyla

kendi catilari altinda toplayabilir.
1.4.2.3. Eklektik Teorisi (OLI Paradigmasi ya da Derleme Teorisi)

Teori John. H. Dunning tarafindan gelistirilmistir. Teoriye gore firma ii¢ sartin
mevcut oldugu hallerde DYY yapma karar1 vermektedir. Eklektik Teorisinin dneme
sahip {i¢ sart1; miilkiyet (sahiplik) avantaji, konum avantaji ve igsellestirme avantajidir.

Teori DYY ler ile ilgili li¢ soruyu yanitlamaya calismaktadir (Tekge, 2013: 21):

e Firma yabanci piyasalara agilirken mevcut ve potansiyel sahiplik avantajlarini

g6z Oniinde tutmali midir?
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e Firma yurt disinda konum avantajini gézeterek nereye yatirim yapmalidir?

e Firma yabanci piyasalara acgilmak icin hangi yola bagvurmalidir? Dogrudan
yabanc1 yatirim mu, i¢sellestirme (bagli sirketler kurarak) mi, yoksa ihracat veya
lisanslama yoluyla m1?

Sahiplik Avantaji (Ownership Advantage-O); yatirnmin sahibine 6zgii bu
avantajlar “O” ile gosterilmektedir. Buna gore diger tiim sartlar ayni iken, yatirimeci
firmalarin rekabet avantaji ne kadar biiylik olursa yabanci yatinm yapma veya

yatirimlarini artirma olasilig1 da o derece yiiksek olmaktadir (Tekge, 2013: 22).

Sahiplik avantaji, diger firmalarin ulasamadig1 (patent, tasarim, liretim sirr1 gibi)
liretim siirecini ifade etmektedir. Uretim kalitesi veya marka gibi soyut varliklar da
sahiplik avantaji olusturmaktadir. Sahiplik avantaji firmaya piyasa giiciine sahip olma

veya maliyetlerini azaltma olanag1 vermektedir (Markusen, 1995: 173).

Liberal ve biiyiik piyasalara hakim, inovasyona devlet destegi saglanan, gelirin,
egitimin ve pazarlama ile reklam giiciliniin yiiksek diizeylerde oldugu tilkelerde firmanin
sahiplik avantajlar1 (firmanin biiylik olmasi, atil kapasiteye erisim, yoOnetim ve
organizasyonel sistemleri, markaya ve teknolojiye yonelik yatirimi ve {irlin
farklilagtirmasi) ortaya ¢ikacaktir (Markusen, 1995: 173).

Konum Avantajlar1 (Location Advantage-L); bu avantajlar, DY'Y’nin hangi
tilkede yapilacagini cevaplandirmaya c¢alisan avantajlardir. Konum avantaji “L” ile
gosterilmektedir. Firmalar, yatirimlarini nerede yapacagina, yatirnmin 6zelliklerine ve
yatirim yapilacak yerin katkisina bakarak karar verirler. Buna gore, ev sahibi olan
tilkenin firmanin oldugu iilkeye gore daha az iicret maliyetleri, tarife ve kotalar, pazara
yakin olma, pazar biiyiikliigii, ucuz girdi fiyatlari, bir bolgesel ekonomik biitiinlesmeye
tiye olma ve ucuz yatirim tesvikleri gibi bazi konum avantajlarina sahip olmasi

gerekmektedir (Oztiirk, 2004: 119).

Konum avantaji, firmanm kendi iilkesinde {iretim yaparak {irettiklerini diger
iilkelere ihra¢ etmesinin yerine, neden dis iilkede iiretim yapmay1 tercih ettigini

aciklamaya ¢alismaktadir (Markusen, 1995: 173).

Konum avantajlar1 (isgiici ve malzeme maliyetleri, iilkeler arasinda tasima
maliyetleri, devlet miidahaleleri ve politikalar ile fiziksel uzaklik) lilkenin gelismis ya

da gelismekte olan bir {ilke olmasi, ticaret yapilan iilkeler arasindaki uzaklik, devletin
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yabanci sermayeye karsi tavri, piyasanin biiyiikligi, dil ve kiiltiir benzerliklerinden

etkilenmektedir.

Icsellestirme Avantajlar1 (Internalisation Advantage-l); bu avantaj, ’I’’ ile
gosterilmektedir. Firmalarin ellerindeki varliklarini lisans verme gibi yollarla ev sahibi
isletmeye kullandirmak yerine agacaklari sube ile yerli piyasada faaliyet gostermeyi
istemesidir. Lisans anlagsmasinin piyasaya giris maliyetlerini diisiirme, hukuki ve idari
yapiya hizli sekilde uyum saglama gibi avantajlarinin olmasina karsin DYY’lerin tercih
edilme nedenleri; firmalar tarafindan lisans araciligiyla kullandirilan teknolojinin,
firmalar arasinda bir sorun oldugunda lisans alan isletme tarafindan taklit edilme riski,
emek tarafindan

lisansa konu olan know-howun veya teknolojinin nitelikli

kullanilmasinin zorunlulugu gibi faktorlerdir (Duning’den aktaran Gover, 2005: 6).

Egitim seviyesinin yiiksek olmasi da igsellestirme avantajinin (arastirma,
anlasma ve denetleme maliyetleri, telif haklarina iliskin maliyetlerden kaginma,
tarifelerden kaginma, tiriinlerin korunmasi) ortaya ¢ikmasini saglamaktadir (Markusen,

1995: 174).

Ulkelerin sahip oldugu 6zellikler ile OLI avantajlar1 arasinda bir iliski vardir. Bu

iliski Tablo 1.2°de gosterilmektedir:

Tablo 1.2: OLI Avantajlar1 ve Ulkelerin Sahip Oldugu Ozellikler

Sahiplik (Miilkiyet) Avantajlari

Ulke Ozellikleri

Firmanin biytkligi

Yonetim ve Organizasyonel Modeller
Teknoloji ve Markalar

Atil kapasiteye erisim

Finans kaynaklar1 ve bilgiye daha kolay erisim
Uriin farklilastirmast

Biiyiik piyasalar

Birlesme konusundan liberal yaklagimlar
Inovasyona devlet destegi

Egitimli iggiicii

Egitimli yonetici arz1

Egitimin 6zellikleri

Yiiksek gelirli iilkeler

Reklam ve pazarlama seviyesi

Konum (Bélgesel) Avantajlari

Ulke Ozellikleri

Isgiicii ve hammadde maliyetleri
Devlet miidahaleleri ve politikalar1
Ulkelerarasindaki tasima maliyetleri
Fiziksel uzaklik

Gelismis ya da gelismekte olan bir iilke
Ticaret yapilan {ilkeler arasindaki uzaklik
Devletin DYY e kars1 tavri

Piyasanin biiyiikligi

Dil, kiiltiir ve gelenek benzerlikleri

i¢sellestirme Avantajlari

Ulke Ozellikleri

Anlagma, arastirma ve denetleme maliyetlerinin
diismesi

Telif hakkina iligkin maliyetlerden kaginma
Uriinlerin korunmasi

Tarifelerden kaginma

Egitim seviyesinin yiiksek olmasi

Kaynak: (Jones’den aktaran Basgarir, 2013: 12).
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Eklektik teoriye gore, DY Y ’lerin tamami bu ii¢ sart altinda agiklanabilmektedir.
Sahiplik, konum ve igsellestirmeden olusan avantajlar zaman iginde degisebilmektedir.
Her iilkenin kendine ait oOzellikleri kendi kosullar1 altinda incelenmelidir Teori,
firmalarin  davraniglarint  ele alirken, stratejinin  roliiyle ilgilenmedigi icin

elestirilmektedir (Coskun, 2015: 28).
1.4.2.4. Oligopolistik Tepki Teorisi

Oligopolistik Tepki Teorisi Oncelikle gelismis iilkelerdeki DYY’lerin
oligopostik bir tepkinin sonucunda ortaya ¢iktigini savunan F.T. Knickerbocker (1973)
tarafindan gelistirilmistir (Oztiirk, 2004:117). Bu teori lideri izleme davranis1 olarak da
nitelendirilmektedir (Yilmaz, 2008: 33).

Oligopolistik piyasa yapisinin temelini, firmalar arasindaki bagimlilik
olusturmaktadir. Oligopolde birbirini etkileyebilecek derecede az sayida firma
oldugundan, piyasada bulunan bir firmanin fiyat, tiretim, yatirnm, karlilik ve satig gibi
konulardaki karar1 bagka firmalari da ilgilendirmektedir. Teoriye gére bir firmanin pazar
payin ¢ogaltmak amaciyla farkl lilkede DYY yapmasi, bu firmaya rakip diger oligopol
firmalarin1 da harekete gegirmektedir. Lider firmay: izleyen bu firmalar, pazar paylarini
ellerinde tutmak i¢in o iilkede DYY yaparak tepki vermektedir (Kurtaran, 2006: 370-
371). Kisaca belirtmek gerekirse teoride DYY yapan firmalar yatirimlarini genel olarak

rakip firmalar1 g6z Oniinde tutarak sekillendirmektedir.

Bu teori literatiirde genis yere sahip olmasina karsin bigimsel bir modellemesi

net olarak yapilmamistir (Demirel, 2006: 31).
1.4.2.5. Uriin Yasam Evreleri Teorisi

Uriin yasam evreleri teorisi Raymond Vernon (1966) tarafindan II. Diinya
Savasi’ndan sonra Amerikan CUS’larinin genislemesini ve yiikselen DYY’yi agiklamak
icin ortaya atilmistir (Vernon, 1996: 197). Teoride yeniligin zamanlamasi, 6lgek
ekonomilerinin etkileri ve belirsizligin dnemi belirtilmistir. Bu teorinin olugturmasinda
tic varsayim dikkate alinmistir. Birincisi, gelismis bir {ilkedeki firma, bilimsel bilgi ve
prensiplere ulagsmada diger gelismis iilkelerle esit durumdadir. Fakat bu firsat esitligi,
firmalarin {irtin gelistirmede ayni olanaklara sahip oldugu anlamina gelmemektedir.
Ikinci varsayim, bilimsel prensip ile prensibin yeni bir iiriin ortaya ¢ikaracak sekilde

kullanim1 arasinda dogal bir zaman farkinin olmasi1 ve aradaki riski iistiine alacak
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girisimcilere ihtiyag olmas: ile ilgilidir. Ugiincii ise bilginin her yere yayilabilen, iicreti

olmayan bir mal olarak kabul edilmemesidir (Demirel, 2006: 23).

Bu teoriye gore, bir sanayi Uriiniinlin olusmasindan sonra meydana gelen
teknolojik yenilikler sonucu iiriin degisik asamalardan gegerek i¢ piyasada yayilir; daha
sonra ihracat aracilifiyla dis piyasalara yayilir ve en sonunda iiriin firma vasitasiyla

yabanci bir iilkede iiretilmeye baslanir (Fidangiil, 2014: 31).

Bu teoriye gore her iiriiniin yagsam evrelerinin {i¢c agsamasi vardir. Bunlar; iirliniin

icraat edilmesi (yenilik) asamasi, olgunlagma asamasi ve standartlagsma asamasidir.

Uretimin baslangi¢ asamasi olan yenilik asamasinda, iiriinii gelistiren ve {iretimi
istlenen firma, monopol giiciine sahiptir ve daha fazla yerli piyasaya yonelik olarak
tiretim yapmaktadir. Genel olarak bakildiginda Ar-Ge faaliyetlerine dnem veren lilkeler
bu siirecin basindadir. Bu asamada yenilik¢i firmanin iiretim maliyeti yiiksektir ve
firma iiriin iizerinde tekelci durumundadir (Yaprakli, 2010: 14). Uriine olan talep esnek
degildir, bu durumda iiretici firma yiiksek fiyat politikas1 izleyebilmektedir. Uretimin bu
asamada gelismis lilkede yapilmasinin ve yalnizca yerli piyasaya yonelik olmasinin
nedeni; iicret diizeyinin kiyasla daha yiliksek olmasina karsin, baslangicta yeni iiretim
teknolojisinin olmasi1 ve bu teknolojinin nitelikli isgiicinii gerektirmesi, firma
merkezine yakinlik ve i¢ talebin yeterliligi, problemlerinin hizli sekilde belirlenip kesin
olarak ¢Ozlimlenmesi, dis piyasaya oranla ulasim masraflarinin diisiik olmasidir

(Vernon, 1996: 196).

Yenilik stirecini takip eden olgunlasma asamasinda, iriine ait teknolojiye
baskalar1 da ulasilabilmekte ve boylece piyasadaki iiretici sayisi artmaktadir. Bu durum
firmanin tekelci giicinii ve karini disiirmekte ve yurt iginde olan pazar paymi
daraltmaktadir. Dolayisiyla firma ilk olarak malini 6nce gelismis daha sonrada
GOU’lere ihrag etmeye baslamaktadir (Yaprakli, 2010: 14). Bdylece firma az gelismis
iilkelerdeki ucuz isgiiciinden de faydalanmis olmaktadir (D6nmez, 2009: 16).

Talepteki artig gelismis iilkelerdeki rekabeti arttirmakta ve yenilik¢i firmay1 daha
cok iiretmek icin uluslararasi piyasalara DYY yapmaya tesvik etmektedir. Olgunlasma
asamasinda yenilik¢i firmanin oldugu iilke iiriinlin net ihracat¢is1 konumundayken,

diger tilkeler net ithalatgr konumundadir (Tekge, 2013: 17).
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Son asama olan standartlasma asamasinda triiniin tretimi artik standartlasmustir.
Uriiniin ve {iretimin teknik bilgileri artik herkesce bilinir hale gelmis, iiretici firma sayis1
artmistir. Dolayisiyla rekabetci unsurlar ¢ogalmis, fiyatlar minimuma diismiistiir. Bu
durumda yenilik¢i firmanin direttigi tirlintinlin iglem maliyeti diger firmalara gore daha
fazla oldugundan firma drettigi lirlinii daha az maliyetle iireten diger firmalardan ithal
etmektedir. Standartlasma asamasinda yabanci firmalarin bulundugu iilke net ihracatci,
yenilik¢i firmanin bulundugu tilke ise net ithalat¢1 konuma gelmektedir (Yaprakli, 2010:
15). Kisaca bu siirecinin sonunda yeni lriin artik yenilik¢i firmanin {ilkesinde
iiretilmemekte, iilke bu iiriinii tamamen ithal etmektedir. Ik asamada teknolojik yenilik
iceren {irin ise arttk her yerde serbestge tretilebilen bir mal haline gelmektedir.
Yenilik¢i firma bu asamada iirettigi iiriinii daha az maliyetlerle iiretmek icin yeni

buluslar ve yeni {iriin gelistirmeye ¢alismaktadir (Gover, 2005: 4).

Uriin yasam evresi DYY akimlarin1 agiklamaya katkida bulunsa da hammadde

arama girisiminde bulunan yatirimlari agiklamakta eksik kalmistir (Demirel, 2006: 25).
1.4.2.6. Cografi Konum (Location) Teorisi

Teoriye gore firmalarin DYY yapma sebepleri, bazi iiretim faktdrlerinin
uluslararas1 hareketliliginin olmasidir. Uretim faktdrlerinin bazilarinin  hareketsiz
olmasi, {iretim maliyetlerinin bolgeler arasinda farkhiliklar gostermesine sebep
olmaktadir (Fidangiil, 2014: 28). Ornegin, baz iilkelerde iicretlerin kaynak iilkedeki
licret seviyesine nazaran diigiik olmasi, isgiicii yogun endiistrilerde iiretim yapan
firmalarin bu {ilkelere kaymasina ve {icretin diisik oldugu bu iilkelerde iiretim
yapmasina neden olmaktadir Bu durum diger iiretim faktorleri icin de gecerlidir

(Moosa’dan aktaran Basarir, 2013: 20).

Firmalar tiretim yapmak igin iiretim faktorlerinin daha ucuz ve kolay elde

edilebilecegi yerleri tercih edebilmektedir.

Bu teoriyi agiklamada farkli unsurlar da s6z konusudur. Firmalar DYY yapacagi
yer se¢iminde; firmalarin pazarlama ve rekabet giiclinii artirmak istemesi, ulagtirma
maliyetleri, isglicli maliyeti, mal veya hizmet pazarlamak istedikleri iilkede ticaret
engellerinin (tarife ve kota gibi) olmast ve ev sahibi iilkedeki yasal diizenlemelerin

bulunmasi gibi unsurlara dikkat etmektedir (Moosa’dan aktaran Coskun, 2015: 27).
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1.4.2.7. Caves Ekonomileri

Teori Richard E. Caves tarafindan gelistirilmistir. Teori CUS’larin yatirim
stratejilerini agiklamaya c¢alismaktadir. Caves’e gore karini maksimuma ¢ikaran bir
firmanin DYY yapma nedenleri: girisimci 6zellikleri, soyut (maddi olmayan) sermaye

ve ¢ok tesisli isletmelerdir (aktaran Ozgiir, 2014: 33).

Caves’e gore bir firma uluslararasi alanda yatirim yapmay1 planliyorsa yatirim
yapmis oldugu iilkedeki rakiplerine gore avantajli oldugunu gérmeli ve firma dogrudan

yabanci yatirimin, lisanslama ve ihracattan daha ¢ok avantajli olduguna kanaat

getirmelidir (Demirel, 2006: 30).

Caves’e gore, firmalar igin yatirnm asamasinda Onemli olan faktorler;
organizasyonel beceriler ve kapasite, Uriin farklilagtirmasi, Ar-Ge faaliyetleri ve
inovasyon, lojistik maliyetler, glimriik vergileri ve kotalar, piyasanin oligopol yapisidir

(Polat, 2018: 1).
1.5. Dogrudan Yabanc1 Yatirnmlarin Belirleyicileri

1.5.1. Ev Sahibi Ulke Acsindan Dogrudan Yabanci Yatirimlarin

Belirleyicileri

DYY yapacak olan firma, yatirnm yapacag iilkeyi belirlerken bu {iilkenin politik,
ekonomik ve yatirim ortamina iligkin sartlar1 g6z onlinde bulundurur. Diinya Yatirim
Raporu’nda (1998) DYY’leri etkileyen faktorler ti¢ gruba ayrilmaktadir; ekonomik,
politik ve yatirim ortamina iliskin faktorlerdir (UNCTAD, 1998: 91). Tablo 1.3’de

DY Y ’nin ev sahibi iilke belirleyicileri verilmistir.

Ekonomik faktorler pazara, stratejik varliga (kaynaga) ve verimlilige (etkinlige)

yonelme olmak iizere ii¢ baglikta toplanmaktadir.

Pazara yoOnelme faktorleri; pazar biiyiikliigl, kisi basina diisen milli gelir,
piyasanin biiyiimesi, bolgesel ve global piyasalara giris imkanlari, tiiketici tercihleri,

piyasalarin yapisidir.
Kaynaga yonelmeye iliski faktorler; hammaddeler, diisiik ticretli vasifsiz isgiict,
vasifli isgiicii, fiziki altyapi, arastirma gelistirme ile teknolojik, yenilik¢i ve diger

yaratilmis varliklardir.
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Kaynaklarin, varliklarin maliyeti ve isgiliciiniin verimliligi, diger girdilerin

maliyeti ile 6lgek ekonomileri ve bolgesel entegrasyon anlagsmasina iiyeligin olmasi ise

etkinlige iliskin faktorlerdir.

Politik faktore bakildiginda; politik, ekonomik ve sosyal istikrar, yabanci

yatirimlarla ilgili uluslararas1 anlagmalar, ticaret politikasi, vergi politikalari, DYY nin

tutarliligi, ozellestirme politikasi, piyasalarin yapisi ve isleyisiyle ilgili politikalar,

yabanci istiraklerin standartlaridir. Son olarak yatirnm ortamina iliskin faktorler ise;

yatirnm tesvikleri ve promosyonlari, maliyetler, yasam kalitesi ve sosyal faktorler ile

yatirim sonrast sunulan hizmetlerdir (UNCTAD, 1998: 91).

Tablo 1. 3: Dogrudan Yabanci Yatirrmlarin Ev Sahibi Ulke Belirleyicileri

Faktor Gruplar

Ev Sahibi Ulkedeki Belirleyiciler

Politik Faktorler

-Ekonomik, politik ve sosyal istikrar

-Yabanci yatirimlarla ilgili uluslararasi anlagmalar

-Vergi politikalari

-Ticaret politikas1 (tarifeler gibi), ticaret politikasi ile DYY’nin
tutarliligy

-Ozellestirme politikasi

-Piyasalarin yapisi ve isleyisiyle ilgili politikalar

-Yabanci istiraklerin anlagsma standartlar1 (Ozellikle rekabet, birlesme
ve satin alma politikalari)

Yatrnm  Ortamna  lliskin
Faktorler

-Yatirim tesvikleri ve promosyonlar1

-Maliyetler (yolsuzluk, biirokratik etkinlik vb.)
-Yatirim sonrasi sunulan hizmetler

-Hayat kalitesi ve sosyal imkanlar (iki dilli okullar gibi)

Ekonomik Faktorler

-Pazar biyiikliigli ve kisi bagina milli
gelir

-Piyasanin biiyiimesi

Pazara yonelme -Bolgesel ve kiiresel piyasalara giris
imkanlar1

-Ulkeye 6zgii tiiketici tercihleri
-Piyasalarin yapisi

-Hammaddeler
-Diisiik maliyetli vasifsiz isgiicii
Kaynaga/Stratejik varhga | -Yetenekli isgiicii

yonelme -Fiziki altyapr (limanlar, yollar,
telekomiinikasyon gibi)
-Ar-Ge

-Teknolojik, yenilik¢i ve  diger
yaratilmig varliklar

-Kaynaklarin, varliklarin maliyeti ve
Etkinlige/Verimlilige isgiiciiniin verimliligi

yonelme -Diger girdilerin maliyeti (6rnegin;
ulagim ve iletisim maliyetleri)
-Bolgesel entegrasyon anlagmasina
iiyelik ve 6lgek ekonomileri

Kaynak: (UNCTAD, 1998: 91).
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1.5.1.1. Politik Faktorler

Ekonomik, Politik ve Sosyal Istikrar: Ekonomik, politik ve sosyal istikrar
DYY icin biiyiik O6neme sahiptir. Yatirimlar icin risk olusturacak faktorler ve
istikrarsizlik yatirimlarin devam etmesine engel olabilmektedir. Etnik g¢atigmalar, ig
savaslar yabanci yatirimeilar igin risk faktorii olmaktadir. Ornegin; Afrika iilkelerinde
gbozlemlenen sivil catigmalar, sosyal hayatin ve altyapinin tahribine sebep olarak iilke

ekonomisini de olumsuz etkilemistir (Polat, 2018: 40).

Ulkedeki ekonomik istikrarin gostergeleri genel olarak bakilirsa; cari denge, faiz
oranlarinin, enflasyon oranlarinin ve doéviz kurunun disiikligl ile para ve maliye
politikalarindaki denge olarak siralanabilir. Burada bulunan makroekonomik

gostergeler, yatirim yapilmasi planlanan iilkenin ekonomisinin istikrar1 hakkinda bilgi

vermektedir (Candemir, 2009: 665).

DYY’leri iilkeye ¢ekebilmek igin gerekli istikrar sartlarin saglanmasinda
hiikiimet politikalari, dis politika tercihleri de 6nemli rol oynamaktadir. Ayrica devlet
yoneticilerinin DYY’lere olan yaklasimlar1 da oldukg¢a dikkat ¢ekmektedir (Coskun,
2015: 38).

Vergi Politikasi: Yatirim yapilacak tilkedeki vergi oranlarinin durumu ve vergi
mevzuatinin uygunlugu, yatirim karar1 verilirken dikkat edilen en 6nemli unsurlardan
biridir. Vergi politikalarinin etkili ve adil olmasi yerli ve yabanci yatirimeilar igin
onemlidir. Ornegin; yerli ve yabanci yatirimciya ayni sekilde vergi politikas1 uygulayan
ya da yatirimcilarla ikili vergi anlagmalar1 yapan iilkeler DYY yapmak i¢in daha fazla

tercih edilmektedir (Candemir, 2009: 667).

Yatirnm Tesvikleri: DY Y leri iilkeye ¢ekmede yatim tesvikleri de son derece
onemlidir. Yatirim karar1 verilirken firmanimn yiikiimliiliikklerinde saglanan indirimler,
istisnalar ve muafiyetler ya da yatirima uygun finansman olanaklar1 yatirnmi tesvik
edebilir. En ¢ok uygulanan tesvikler; giimriik vergilerinde indirimler ve istisnalar, ucuz
enerjiden faydalanmanin saglanmasi, tretim tesisi kurulacak yerlerin bedavaya
sunulmasidir (Coskun, 2015: 38).

Uluslararasi Anlagsmalar: Ulkeye yonelik DYY karar1 verilmesinde séz konusu
tilkenin uluslararas: ticaretindeki anlasmalara katilimi O6nemlidir. Bu anlagmalarla

devletler yatirim uygulamalarinin degismeyecegini yatirimcilara garanti etmektedir. Bu
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antlagmalara Giineydogu Asya Ulkeleri Birligi (ASEAN), Kuzey Amerika Serbest

Ticaret Anlagsmast (NAFTA) gibi anlasmalar 6rnek olarak verilebilmektedir (Coskun,
2015: 39).

Idari Islemler: Bu islemler icin kolay ve etkili isleyen siireclerin gelistirilmesi,

DYY ’lerin tilkeye gelisi agisindan 6nemlidir (Coskun, 2015: 39).
1.5.1.2. Yatirm Ortanuna Iliskin Faktorler

Kurumsal Etkinlik ve Kalite Anlayisi: Yatirim ortamini elverisli yapan 6nemli
unsurlardandir. Kurumsal yapmin etkin olmamasi, yatirnm yapacak firma acisindan
politik belirsizlik, riigvet, vergiden kaginma gibi sorunlara neden olup yatirim maliyetini
artirmakta, karliligi azaltmakta ve boylece DYY’leri olumsuz etkilemektedir (Polat,
2018: 59).

Seffaflik: Yatinm yapilan iilke yonetimindeki seffaflik anlayisi, yabanci
yatirnmcilarin yatirim yapmayi planladigr iilkedeki dikkate aldigi diger bir unsurdur.
Seffaflik, ekonomi politikalarinin belirli olmasi, mevzuatlarin agik ve tutarli olmasi,
hukukun {istiin olmasi, ulusal kanunlarin anlasmazliklar hakkinda uluslararasi tahkime
miisaade etmesi ve kamu yoOnetiminde riisvet ve yolsuzlugun olmamasidir (Coskun,

2015: 40).

Yerel yonetimlerin ve kamu kurumlarinin yolsuzluktan ve istikrarsizliktan uzak
bir yonetim anlayis1 c¢ercevesinde hareket etmeleri yatirimcilar i¢in olumlu olarak
degerlendirilmektedir. Yatirimer i¢in seffaflifin zayif olmasi ek maliyet ve risk

manasina gelmektedir (Polat, 2018: 58).

Miilkiyet Haklarinin Korunmasi: Yatirimcilarin patent ve telif haklarinin
korunmasinda ya da yatirimlardan dogan sozlesmelerin uygulanmasinda meydana
gelebilecek ihlaller ve olumsuzluklar yatirimcilart olumsuz etkileyerek DYY 'nin

tilkeden kagmasina sebep olmaktadir (Coskun, 2015: 40).

Kiiltiirel ve Siyasi Yakinhk: Kiiltiirel ve siyasi yakinlik gibi faktorler de
DYY leri lilkeye ¢ekebilmede etkili olmaktadir. DY'Y yapan firmalar kendisine din, dil,
ik, kiiltiir ve cografya agisindan yakin hissettigi {ilkelerde yatirnrm yapmaya karar
verebilmektedir. Boylece firmalar halkini, kiiltiiriinii, aliskanliklarin1 ve tepkilerini

bildikleri iilkede yatirim yaparak avantaja sahip olabilmektedir (Coskun, 2015: 40).
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Ornegin; Tiirkiye’nin yurt dist yatirimlarmin ilk olarak Tiirk Cumbhuriyetleri’nde

yogunlasmaya baslamasi, kiiltiirtin DY iizerindeki etkisini gostermektedir.
1.5.1.3. Ekonomik Faktorler

Piyasa Biiyiikliigii ve Piyasa Biiyiime Orani: DYY’i belirleyen faktorlerin
basinda gelmektedir. DYY’lerin bir iilkeye yatirim yapabileceklerine karar vermeleri
icin yatirimcilarin  piyasanin satis oranlarini  ylikseltecek biiyiikliikte olmasi
gerekmektedir. Ev sahibi iilkedeki piyasa biiyiime hizi da DYY’leri iilkeye
aktarilmasinda 6nemli role sahiptir. DY'Y tarafindan ¢ok cabuk biiyiiyen piyasalar daha
cok tercih edilmektedir. Burada ekonomik biiylime yatirimciyr iilkeye ¢ekmekte rol
oynarken, yabanci yatirimlar da iilkenin ekonomik biiylime oranini arttirmaktadir

(Candemir, 2009: 668).

Hizli biliyliyen ekonomiler daha c¢ok tiiketim imkanlarma sahiptir. Boyle
ekonomiler firmalara daha iyi firsatlar sunarak yliksek kar etme olanagi vermektedir.
Dolayistyla bu durum yabanci yatirimcilarda istikrarli ve giivenli bir ortam oldugu
fikrini olusturmakta ve DYY’leri kendilerine ¢ekebilme cazibesi olusturmaktadir

(Coskun, 2015: 41).

GOU ekonomileri yiiksek ekonomik biiyiime oranlarina ve gelisme
potansiyeline sahip oldugu i¢in yabanci yatirnmcilar bu durumdan faydalanmak

istemekte ve bu tilkelere yatirimlarini arttirmaktadir (Aydemir ve Geng, 2015: 23).

Literatlire bakildiginda genellikle piyasa biiyiikliigii ifadesi olarak ““GSYH™’,
piyasa biiylime hizi1 ya da oram ifadesinde ise ‘‘GSYH Biiyiime Oranlari’
kullanilmaktadir. Piyasa biiytikliigii ile DYY ve piyasa biiylime hizi ile DY'Y arasindaki
iligki test edilirken, genel olarak GSYH nin ve ekonomik biiylimenin DY Y nin {ilkeye
aktarilmasindaki etkinligi analiz edilmektedir (Candemir, 2009: 668).

Dogrudan yabanci yatirimci, ev sahibi llkenin yeterli derecede piyasa
biiyiikliigiine sahip oldugunu bilirse, s6z konusu {ilkeye ihracat yerine DYY yapmay1
secebilmektedir. Nedeni, ihracat yapmanin maliyetinin piyasadaki ortalama {iretim
maliyetinden daha yiiksek olmasidir. Bu duruma karar verirken {ilkenin niifus oran1 ve
kisi basina diisen milli gelirin dolayisiyla tiiketicinin alim giiciiniin fazla olmasi 6nemli
husustur. Eger iilkenin niifusu ve tiiketicinin iirlinii satin alma giicli az ise dogrudan

yabanci yatirimlar bu durumdan olumsuz etkilenmektedir (Balc1 Karatutlu, 2016: 17).
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Disa Acikhik Seviyesi: |l. Diinya Savasi sonrasinda, uluslararasi iktisadi
kuruluslarin da katkisiyla iilkelerin dis ticaretinde hizli bir yiikselme goriilmiistiir. Bu
yiikselme kriz evrelerinde sekteye ugrasa da, 1980 sonrasi kiiresellesmenin de etkisiyle
stirmistiir. Ev sahibi iilkelerin serbest dis ticaret politikasi izlemesi DYY’leri iilkeleye

¢ekebilmeleri agisindan 6nemlidir (Candemir, 2009: 669).

Doviz Kuru: doviz kuru ile DYY arasindaki iliskiyi ilk kez Aliber (1970)
kesfetmistir. DY'Y nin toplam dagiliminin, degisik para alanlariin varligiyla ve aksak

doviz piyasalari ile agiklanabilecegini sdylemistir (Goz, 2009: 18).

Doéviz kurlari, DYY agisindan énemli belirleyicilerden biridir. Ev sahibi iilkenin
para biriminin degerlenmesi bu iilkedeki tiiketicilerin satin alma giiclinii arttirmakta,
DYY’lerin iilkeye daha ¢ok aktarilmasini saglamaktadir. Diger taraftan bakildiginda,
para biriminin degerlenmesi, CUS’larin dis ticaretteki rekabet giiclinli azaltmaktadir.
Dolayistyla bu durum diinya ticaretine yonelik iiretim yapan DYY nin azalmasina sebep
olabilmektedir (Coskun, 2015: 43). Ddviz kurlari i¢ pazar igin liretim yapan yatirimci
icin, yalnizca yatirnm ve kar transferi devresinde Oonemliyken, ihracata doniik iiretim

yapan yatirimet i¢in iirlinlerin satis devresinde de 6nem tasimaktadir (Goz, 2009: 19).

Isgiicii Maliyetleri: Ucretler DYY lerin belirleyicileri arasindaki en tartigmali
konudur. Teoriye gore, ticretlerin yiiksekligi DYY’lerin diisiik olmasi anlamina
gelmektedir. Halbuki CUS’lar diisiik ticretlerden yararlanmak amaciyla tretim

merkezlerini GOU’lere kurmaktadir.

Iscilik maliyetleri o6zellikle emek yogun sanayideki DYY’ler agisindan
onemlidir. Emek yogun iiretim yapan sirketler, kar edebilmek i¢in ucuz isgiiciiniin
bulundugu {lkelere yatirrm yapmayr tercih edebilmektedir. Ayrica iilkelerdeki
sendikalagsma seviyesi diislik licrete ve idari serbestlige bir engel oldugundan, DYYleri

olumsuz yonde etkilemektedir (Kurtaran, 2006: 375).

Bir tlkeye yapilacak olan DYY kararinin alinmasinda isgiicii maliyetlerinin
yaninda isgilicli verimliligi, becerileri ve yetenekleri de dnemli husustur. Yetenekli,
verimliligi ve becerileri olan isgiicliniin {icretleri yiiksek olsa da karhiligi ve iiretim
kalitesini arttirmaya katkist yiiksek oldugundan DYY igin tercih edilen bir durumdur
(Coskun, 2015: 44).
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Dis Ticaret Acigi: Dis ticaret acigt DYY’leri belirleyen 6nemli faktorler
arasindadir. Torissi (1985) ticaret fazlasinin ihracat potansiyellerine sahip hareketli bir
ekonominin belirtisi oldugunu belirtmis bu nedenle DYY’yi tesvik edecegini
belirtmistir (Goz, 2009: 18). Literatiire bakildiginda bu alandaki benzer ¢alismalar da
ayni yonde bulgular1 ortaya koymustur.

Fiyat Diizeyinin Istikrari: Ev sahibi iilkedeki fiyat genel seviyesinin
yiikselmesi istikrarsizliga neden olmakta ve belirsizligi, riski yiikselterek piyasa
mekanizmasinin etkinligini azaltmaktadir. Bu belirsizligin ve riskin artmasi1 DYY’leri
engelleyebilmektedir. DYY’den elde edilmesi planlanan karlilik, yiiksek enflasyon
nedeniyle olusan riskin olumsuzluklarini giderecek derecede ise, CUS’lar DYY
yapmaya karar verebilir (Coskun, 2015: 44).  Genel olarak bakildiginda CUS’lar,
istikrarli ve enflasyon orani diisiik iilkelerde DY'Y yapmayai tercih etmektedir.

Altyapr: Literatiire bakildiginda DY Y ’ler ile yatirim yapilacak iilkenin alt yap1
sistemleri (enerji, ulasim, dagitim, haberlesme vb.) arasinda pozitif bir iliski sz
konusudur. Ev sahibi iilkenin organize sanayi boélgelerinin, ulagim aginin, iletisim
imkanlarinin, enerji altyapisinin gelismis olmasit DYY’leri lilkeye c¢ekmekte etkili
olmaktadir. Gelismis bir alt yapt sistemi yatirnm maliyetlerini dolayli olarak
destekleyerek karliligi ve yatirimlarin verimliligini arttirmaktadir (Kurtaran, 2006: 369).
Boylece DYY ’leri lilkeye ¢cekmektedir.

Diger Faktorler: DYY’yi belirleyen bir¢gok faktor bulunmaktadir. Bu
faktorlerden bazilari; dis borglarin durumu, dogal kaynaklarin bollugu, issizlik orani,

yurt i¢i tasarruf orani, sendikalar ve yurt ici yatirimlardir (Coskun, 2015: 45).

Literatiirdeki caligmalara bakilirsa, piyasa biiyiikligi ile ilgili caligmalarin
tiimiinde DY'Y tizerinde olumlu etki olusturdugu tespit edilmistir. Diger yonden biiyiime
oranmin, disa agiklik seviyesinin, ticaret agiginin, vergilerin, déviz kurunun, isgiicli
maliyetinin, ticaret engellerin ortaya ¢ikardigi sonuglar degisiklik gostermekle beraber,
bliyiime orani ve disa agiklik gibi unsurlarin DYY iizerinde olumsuz bir etkisi

gbzlemlenmemistir (Coskun, 2015: 45).
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BOLUM 2: DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN ETKILERI,
DOGRUDAN YABANCI YATIRIM-IHRACAT iLiSKiSi VE DUNYADA VE
AVRUPA BIiRLiGI’NDE DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR

2.1. Dogrudan Yabanci Yatirnmlarin Etkileri
2.1.1. Dogrudan Yabanci Yatirnmlarin Genel Etkileri

Gerek gelismis ve gerekse GOU’ler DYY leri gelismeleri agisinda en onemli
kaynak olarak gormektedirler. Ekonomi literatiir incelendiginde yabanci sirketlerin ev
sahibi lilke tizerinde olumlu ve olumsuz etkileri bulunmaktadir. Genel anlamda 6ncelikli
olumlu ekonomik etki olarak ev sahibi iilkedeki reel gelir artiglarina neden oldugu kabul
edilmektedir. Reel gelir artig1 aksi halde ev sahibi {ilkenin sahip olamayacag: teknoloji,
uzmanlik ve sermaye ithalinin sonucu olarak ortaya ¢ikmaktadir (Bozdaglioglu, 2010:

69).

Digsal olumlu etkiler, ev sahibi iilke ile siki baglantilarin kurulmasi ve iilkeye
gelen uzmanhigin etkinliginin yayilmasi olarak ortaya ¢ikabilir. Literatiirdeki cogu
calismada gOriildiigii tizere yerli firmalar yabancilarin sahip oldugu firmalarin
tedarik¢isi olduklarinda ve bu firmalarin {rettigi mallarin  alicist  konumuna

gectiklerinde daha fazla rekabetci olmaktadir (Bozdaglioglu, 2010: 70).

Bunlarla beraber, DY Y ler yatirimin yapildigi ev sahibi iilke ekonomisine bazi

etkilerde bulunmaktadir.

Tablo 2.1: Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Genel Etkileri

Ik Asamadaki Etkileri Olgunluk Asamasindaki Etkiler
Olumlu Etkiler Olumlu Etkiler
-Yapisal degisim hizlanir. - Ekonomik biiyiime orani artar.

- Ticaret dengesi ve ihracat daha fazla iyilesir.

Olumsuz Etkiler Olumsuz Etkiler

- Ani bir biiylime ortaya ¢ikmaz. - Elde edilen karin ev sahibi iilkeye geri doniisii
- D1 ticaret ag181 biiyfir. hizlanir.

- Yeniden yapilanma igsizligi artirr. - Yatinmlardaki vergi tesviklerinin sonucu
- Ulke parasinin degeri iizerinde bask1 olusur. olarak vergi gelirlerinde diislis yaganir.

- Net yabanc1 varliklar artar.

Kaynak: (Hunya’dan aktaran Bozdaglioglu, 2010: 47).
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2.1.2. Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Ev Sahibi Ulkelere Olumlu Etkileri

2.1.2.1. Sermaye Yetersizliginin Giderilmesi ve Ekonominin Uretim

Kapasitesinin Artmasi

Az gelismis iilkelerde sermaye birikimi yetersizdir. DYY baslangicta getirdigi
sermaye ve daha sonra sagladigi karlarin yeniden iilkeye yatirilmasi tilkenin iiretim

kapasitesini arttirmaktadir. Boylece biiylimenin artmasini1 da saglamaktadir (Seyidoglu,
2003: 729).

Yabanci yatirimec1 ev sahibi iilkede iiretim yaparak milli gelire katki

saglamaktadir (Terazi, 2011: 55).
2.1.2.2. Yeni Teknoloji ve Is Bilgisi (Know-how) Transferi

DYY’ler ev sahibi iilkeye yeni teknoloji ve isletmecilik bilgisini de beraberinde
getirmektedir. Bu durumda DYY’ler teknoloji transferi yollarindan biri olmaktadir.
DYY yapan firmalar ev sahibi iilkede Ar-Ge faaliyetlerinde bulunur ve yerli personeli

isletmecilik bilgisi, teknoloji ve know-how konularinda egitmis olur (Terazi, 2011: 56).
2.1.2.3. Istihdam Artisi

DYY’nin istihdam iizerindeki etkisi yatirimin yapilma bi¢imiyle yakindan
alakalidir. Ev sahibi iilkeye DYY yeni bir tesis kurma amaciyla gelmisse; bu durum
yeni bir istihdam ortami olusturmakta; eger satin almalar amaciyla gelmisse; bu
durumda yerli yatirimecinin yeni yatirimlara yonelmesi halinde istihdam artiric1 etkiler

olusturmaktadir (Candemir, 2009: 661).
2.1.2.4. Odemeler Bilancosu, Déviz Girisi ve Dis Ticaret Uzerine Etkisi

Yabanci yatirimcilar, ev sahibi iilkeye yaptiklar1t DY'Y, o iilkenin doviz ihtiyaci
sorununa ve ddemeler bilancosu dengesine olumlu etki yapmaktadir. Genellikle DYY
ithalatin yerini almaktadir. Bu durum DYY’nin ev sahibi iilkede ithalati azalttig
seklinde yorumlanabilir. Bununla beraber DYY’ler, CUS’larin yabanci iilkelerdeki
kendi firmalarma ve diger firmalara yaptigi ihracati arttirmaktadir. Boylece DYY

O6demeler bilangosu tizerinde olumlu bir etki yapmis olmaktadir (Candemir, 2009: 661).

DYY’lerin ev sahibi iilkeye getirdigi dovizler ithalati ikame edici ve ihracati

arttiric etkide bulunarak 6demeler dengesine pozitif etki yapmaktadir. Fakat daha sonra
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yurt disina kar transferleri ve lisans 6demeleri yapildiginda 6demeler dengesi olumsuz
etkilenebilir. Bu durumda ev sahibi iilkeler bunlar1 smirlandirici diizenlemelerde
bulunabilir. Ancak genellikle bu diizenlemeler firmalar tarafindan iyi karsilanmaz
(Seyidoglu, 2003: 729).

DYY’nin 6demeler dengesine yaptigi net etki su sekilde hesaplanmaktadir
(Coskun, 2015: 48):

Bt=1It+Xt+St-(Rt+Mt+Gt+Dt)
I: Yabanci yatirimeinin doviz olarak getirdigi sermaye
X: Yabanci yatirimeinin ihrag ettigi iiriinlerden edilen doviz geliri
S: Yabanci sirketin iiretimi sonucu elde ettigi ithal ikamesi
R: Transfer edilen karlar
M: Ithal edilen sermaye mallar1i, hammaddeler ve ara mallar

G: Yabanci iiretim faktdrlerine 6denen ve transfer edilen gelirler (teknoloji icin lisans,

kredi i¢in faiz, yabanci is¢i i¢in {icret)
D: Yillik olarak ayrilan amortisman degeri
B: Yabanc1 yatirimin 6demeler bilangosuna etkisi
t: Zaman
2.1.2.5. Ihracati Arttirma

DYY yapan CUS’lar dis piyasalar konusunda pazarlama tecriibesine, biiyiik satis
ve pazarlama agina sahiptir. Genellikle ev sahibi iilkede iiretilen {irlinler yalniz o iilkede
satilmayip baska iilkelere de satilarak ihracat hacmini arttirmaktadir (Seyidoglu, 2003:
729).

2.1.2.6. Rekabet Edebilirligi ve Verimligi Arttirma

Giintimiizde iilke ekonomileri global ekonomik sisteme daha fazla entegre
oldugundan bunun bir sonucu olarak, gelismis iilkelerden GOU’lere teknoloji transferini
giderek cogaltmaktadir. Bu durum, GOU’lerde iiretim verimliligini arttirmakta ve

ekonomik biiylimeye katki saglamaktadir. DY'Y nin 6neminin artmasinin sebeplerinden
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birisi de tilkelerin DYY araciligiyla verimliligi arttirmayi istemesidir (Candemir, 2009:
663).

CUS’lar yerel firmalara kiyasla daha fazla sermaye yogun ¢alisan, yetenekli ve
becerili emege sahip, teknolojik bilgisi ve verimliligi daha fazla olan firmalardir. Bu
ozelliklerinin, CUS’lar tarafindan yerli firmalara aktarilmasi yayilma etkisi veya
teknolojik yayilma olarak isimlendirilmektedir. Bu etki DYY ’lerin dolayl1 etkisi olarak
karsimiza ¢ikmaktadir (Basarir, 2013: 49).

CUS’lar DYY yoluyla bir piyasaya girdiginde yerel firmalarinda verimliligi
artmakta ve verimlilik {izerinden yayilma etkisi ortaya ¢ikmaktadir. Ciinkii bu durumda
rekabetle karsi karsiya kalan yerli firmalar varliklarini devam ettirebilmek i¢in daha

verimli tiretim yapmaya ¢alismaktadir (Basarir, 2013: 49).

DYY’ler tarafindan yapilan iiretim iilke i¢cinde tekel konumunda ise, DYY’yi
yapan CUS’larin dlgek ekonomileri yoluyla yabanci firmalar, iilke i¢indeki dogal tekel
etkisini azaltarak refah artisini saglamaktadir (Y1lmaz, 2008: 74). Bu durum da DYY’ler
piyasalardaki yaris1 artirarak ev sahibi iilke ekonomisine hareket kazandirmis

olmaktadir.
2.1.2.7. Vergi Gelirleri Etkisi

Bir iilkede CUS’larin gittikleri {ilkede etkin ve verimli olmalar iilkenin vergi
gelirlerini artmasinda 6nemli paya sahiptir. Bu durum kamu maliyesine pozitif
etkilemektedir. CUS’larin DYY yoluyla yaptig1 karlar ev sahibi iilkeye 6nemli bir vergi
kaynagi olusturmaktadir (Bayar, 2013: 18).

2.1.3. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirnmlarin Ev Sahibi Ulkelere

Olumsuz Etkileri

2.1.3.1. Ekonomi ve Kiiltiir Uzerinde Yabanct Denetiminin Artmasi

DYY’ler isletme yoOnetimi iizerinde bir denetim saglamaktadir. Bu durumda
plansiz kabul edilen DY'Y ana sektorleri ele gegirip ekonomiyi kontrol altina alabilir. Bu
durum tilkenin ekonomik ve siyasal bagimsizligimi icin risk olusturabilmektedir.
(Seyidoglu, 2003: 730). Ayrica DYY yapan firmalar kendi kiiltiirlerini de ev sahibi
iilkeye tasidiklarindan, bu {ilkenin kiiltiirinii asimile ederek kendi kiilttirlerinin

hakimiyetini arttirabilmektedir.



36

2.1.3.2. Yerli Sirketler Karsisinda Haksiz Rekabet Ustiinliigii Yaratma ve Yerel

Ekonomide Tekel Kurma

DYY yapan CUS’lar biiyiik sermayelere, teknolojik ve yoneticilik agisindan
avantaja sahiptir. Bu durum onlara haksiz bir rekabet istiinliigii saglamakta ve rekabet
giicii diisiik olan yerli sirketlerin piyasayr terk etmesine neden olup, CUS’larin

ekonomide tekel konumda olmasina yol agmaktadir (Terazi, 2011: 58).

DYY vyapilan iilkede rekabetle ilgili yasal diizenlemeler yeterli degilse,
firmalarin s6z konusu tilkede piyasaya hakim olmasi gibi rekabete iliskin olumsuz etkisi
olmaktadir. Dolayistyla DYY yapan firmalar giiclii sermaye yapisina sahip oldugu icin
yatirnm yaptiklari ev sahibi iilkelerin tekellesmeleri s6z konusu olmaktadir. DY'Y yapan
firma ev sahibi iilkenin rekabete iliskin yasalarindaki bosluklardan faydalanarak ya da
ev sahibi {ilke tarafindan kontrolsiiz sekilde sunulan tesvikler yoluyla

tekellesebilmektedir (Yilmaz, 2008: 69).
2.1.3.3. Issizlik Artist

DYY’ler gittikleri tilkelerde istthdam arttirdiklar: kadar isgsizligin artmasina da
sebep olmaktadir. Satin alma ya da birlesme yoluyla DYY yapan firmalar, sermaye
yogun teknoloji kullanarak, kontroliinii ele gecirdikleri firmada sermaye yogun
teknolojinin gerektirdigi nitelikli is giliciinden Otiirii ¢alisanlarin tamaminin veya bir
kisminin igine son verebilir (Gorgiilii, 2012: 22). Bu durum ilgili tlkelerde issizligi

arttirir.
2.1.3.4. Odemeler Dengesi Uzerindeki Olumsuz Etkisi

DYY ’lerin ihracat1 arttirict ve ithalati azaltici etkisi oldugu kadar, iilkede ihracati
azaltic1 ve ithalati arttiricr etkisi de bulunmaktadir. Ornegin DYY ler sagladiklar1 doviz
girisi ile ulusal paranin degerinin artmasina sebep olup dis ticareti olumsuz
etkileyebilmektedir. Dolayisiyla ev sahibi iilke ekonomisinde ithalati artiric1 ve ihracati
azaltict bir etki olusturarak 6demeler bilangcosunu olumsuz etkileyebilir (Candemir,
2009: 661-664).

Az gelismis iilkelerde ihracatin ithalata bagimliliginin yiiksektir ve DYY yapan

firmanin ev sahibi iilkeye ihracat yerine i¢ talebi karsilamak amaciyla {iretim yaptigi
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varsayildiginda 6demeler dengesi DYY’den olumsuz etkilenebilmektedir (Yilmaz,

2008: 68).
2.1.3.5. Dis Ticaret Kisitlamalarinin Asilmasi

DYY yapan iilkeler, ev sahibi iilkelerin koydugu kota ve tarife gibi dis ticaret
engellerini asarak ev sahibi iilkelerin dis ticaret diizenlemelerini olumsuz etkileyebilir
(Seyidoglu, 2003: 730).

2.1.3.6. Ikili Yapiya Neden Olma

DYY’lerin ev sahibi iilkelerde geleneksel ya da modern iiretim yapabilmesi
ekonomide ikili bir yapiya sebep olmaktadir (Balc1 Karatutlu, 2016: 27). Bu durumda
DYY yapan firmalar basarili olup biiyiirken yerli firmalar piyasadan silinmeye ya da zor

sartlarda varliklarini siirdiirmeye calisacaktir (Bozdaglioglu, 2010: 73).
2.1.3.7. Teknolojik Bagimhilik

CUS’lar Ar-Ge etkinliklerini DYY yapilan iilkeye getirmeyerek bunlari
iilkelerinde toplamaktadir. Bu durum ev sahibi iilke agisindan teknolojinin devamli

disaridan ithal edilmesine dolayisiyla teknolojik bagimlilifin artmasina neden

olmaktadir (Balc1 Karatutlu, 2016: 27).
2.1.3.8. Cevresel Etkiler

DYY’ler cevreye zarar verici etkisi olan iiretimleri sonucu ana yatirimci
ilkelerindeki maliyetli ¢evre standartlarindan kagmak icin yatirim yapilan iilkelere
gelmis ise, kendi lilkeleri yerine bu standartlardan mahrum olan s6z konusu {ilkelerin

cevresine zarar verebilmektedir (Gorgiilii, 2012: 24).
2.1.3.9. Doviz Giderlerini Arttirict Etki

Yabanci yatirimcilar ev sahibi {ilkede iirettikleri iirliniin hammaddesini o
iilkeden saglamayip kendi ana merkezlerinden saglarlarsa, bu durum doviz giderlerini
arttirmakta ve o tiriiniin ev sahibi iilke ekonomisine yaptigi katma degeri diisiirmektedir
(Terazi, 2011: 59).

Sonug olarak DY Y ’nin ev sahibi iilkeler i¢in, olumsuz etkileri olsa da bu etkilere
¢ozlim yolu yatirnmlarin aktarilmasini kisitlamaktansa sosyal, ¢evresel koruma

saglamak ve yonetimsel etkinligi arttirmaktir. Nedeni DYY, kisa vadede bazi
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problemlere yol agsa da uzun donemde yatirimci ve ev sahibi lilkeye olumlu katki

saglamaktadir (Bayar, 2013: 23).
2.2. Dogrudan Yabanci Yatirim ve Ihracat Arasindaki Iliski

2.2.1. Teorik Olarak Dogrudan Yabanc1 Yatirimlar ve Thracat Arasindaki
Tliski
Diinya ekonomisiyle ile entegre olmak isteyen iilkelerin ellerinde bulunmasi

gereken iki 6nemli aragtan biri dis ticaret, digeri ise DYY lerdir. Bu iki ara¢ pazarlama

olanaklar1 ve kiiresel rekabet giicii diisiintildiigiinde birbirleriyle yakindan ilgilidir.

DYY’ler, gelismis ve GOU’lerin biiyiimesinde, kalkinmasinda, dis ticaret
politikalarinda 6nemli bir yere sahiptir. DY 'Y ’ler iilke ekonomisine, istihdama, getirdigi
yonetim bilgisi yardimiyla iiretime fayda saglamakta ve {ilkelerin uluslararasi
piyasalardaki rekabetini arttirarak dis ticaret dengesini olumlu etkilemektedir (Basaran,
2014: 13).

DYY leri arttirmaya yonelik politikalarin asil hedefi ekonomiyi canlandirmak,
biliylimeyi siirdiiriilebilir hale getirmektir. Kuskusuz ihracat bu hedefe ulagsmada en

onemli yollardan biridir (Karagoéz ve Karagdz, 2006: 119)

DYY’ler gittikleri iilkeye gotiirmiis olduklar1 sermaye bakimindan ve elde
ettikleri karlarin belli bir boliimiinii yeniden yatirimlara doniistiirmeleriyle bulunduklar
iilkenin {iretim kapasitesinin artmasmi saglamaktadir. GOU’lerin ¢ogunda DY ler
ekonomik kalkinmanin siirdiiriilmesinde 6nemli rol oynamaktadir. Bu yatirimlar
geldikleri {ilkenin bankacilik, finans, sanayi, ulasim, toptan ve perakende satis gibi

sektorlerin iyilestirilmesinde 6nemli rol oynamaktadir (Terzi ve Pata, 2016: 168).

DYY yapan uluslararasi firmalar, genellikle ev sahibi iilkenin yerel
firmalarindan daha biiyiiktlir ve ihracatin artmasi icin gerekli olan tagima, iletisim ve
finansal hizmetlerin gelistirilmesinde yiiksek maliyetlere katlanabilmektedir. Ayni
zamanda DYY yapan firmalar, ev sahibi iilkenin uzun vadede istihdaminin, milli
gelirinin ve ihracatinin artmasma yardimecr olmaktadir. Bu durum ise DYY’lerin

ihracati arttiric etkisini ortaya koymaktadir (Terzi ve Pata, 2017: 168).

DYY’ler ile ihracat arasindaki iliskiyi inceleyen teorik calismalara goz

atildiginda, ilk olarak klasik ve neoklasik dis ticaret teorileri dikkat ¢ekmektedir. Bu
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anlamda Smith, Ricardo, Hecksher-Ohlin-Samuelson ve Mundell tarafindan ortaya
konulan goriisler dnciidiir. Klasik ve neoklasik yaklasimlar, DY Y lere ¢ok az yer vermis

yalnizca yeni teorilerin gelistirilmesine katki saglamistir (Cetin ve Seker, 2010: 123).

Adam Smith mutlak stiinliikler ve David Ricardo karsilastirmali Gstiinliikler
teorilerinde sermayenin uluslararasinda hareketli olmadigini savunmuslar ve DYY’ler
ile ilgilenmemislerdir. Faktorlerin uluslararasi hareketliligi iilkeler arasindaki faktor ve
fiyat farkliliklarina son vererek ticaret akimlarinin azalmasina neden olmaktadir. Bu
noktadan hareket ederek Mundell (1957), uluslararasi sermaye hareketlerinin ticareti
ikame ettigine deginmis, ithalata uygulanan engellerin kiiresel diizeyde ihracat iizerinde
azaltic1 bir etkide bulunacagini ve boylece DY Y leri hareketlendirecegini belirtmistir
(Hayta, 2011: 567). Bu yaklasim portfoy yatirimlarini da igerisinde barindirdigi igin
DYY leri agiklamakta yetersiz kalmistir.

Hecksher-Ohlin-Samuelson teorisi uluslararasi ticaretin farkli faktorleri kullanan
tilkeler arasinda olacagini, faktor fiyatlar1 esitlenince bu ticaretin bitecegini, DYY’ler ile
dig ticaret arasinda ikame iligkisinin oldugunu ortaya koymustur. Hecksher-Ohlin-
Samuelson sonrast DYY’ler ile ihracat arasindaki iligkiyi inceleyen teorik ve ampirik
caligmalarda bu iki degisken arasindaki iliskinin olup olmadigi ortaya konulmaya

calisilmistir (Cetin ve Seker, 2010: 123).

Bozdaglhoglu ve Ozpmnar (2011a) teorik olarak yaptiklari galigmalarinda
DYY’lerin ihracata etkisini incelemislerdir. DYY’lerin iiriin yasam dongiisii teorisi
kapsaminda farkli kademelerde yapilabilecegini belirtilmis olup ucan kazlar modelinde
DYY ’nin birgok GOU’ye yayildigindan bahsetmislerdir. Calismada ayrica yeni biiyiime
teorisi DYY’lerin teknoloji transferi, yaparak 6grenme ve emegin egitimi konularinda

etkili olarak iktisadi biiyiimeye fayda sagladigi vurgulanmistir.
2.3. Diinyada Dogrudan Yabanc1 Yatirnmlarin Gelisimi

Sermaye yatirimlar1 diinya genelinde 16. yilizyilda ortaya ¢ikmig fakat Sanayi
Devrimi ile birlikte hareket alan1 bulmus ve artis gostermeye baslamistir. Ozellikle
sanayi devriminin basladig1 iilke olarak gosterilen Ingiltere ve Fransa gibi gelismis
iilkelerde sermaye miktarinda 6nemli artiglar goriilmiistiir. 1850-1945 donemlerinde
Bat1 Avrupa’dan Asya, Afrika ve Amerika’nin gelismemis bdlgelerine giden yabanci

sermaye yatirimlar: 1. Diinya Savasindan sonra daha ¢ok ABD’ye ydnelmistir. 1929
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Diinya Ekonomik Buhrani yabanci sermaye yatirimlarinin azalmasina neden olmustur
(Bayraktar, 2003: 7). Bu yatirimlar daha ¢ok somiirgelere ve bazi GOU’lere
aktarilmistir. Bu durumun nedeni DYY yapan iilkelerin iiretimi i¢in gerekli olan

hammaddeleri elde etmek istemesidir (Goz, 2009: 39).

Yabancit sermaye yatirnmlari II. Diinya Savasina kadar portfoy yatirimlar:
biciminde ger¢eklesmis, bu tarihten sonra DYY’ye donigmiistir (Goz, 2009: 39).
DYY’lerin gelisimi O6zellikle 1. Diinya savasi sonrasi donemde olmustur. 1958’de
AB’nin kurulmasiyla DY Y ’lerde hizli bir artis meydana gelmistir. Bu artis genel olarak
ABD’den Avrupa iilkelerine dogru olmustur. Nedeni AB’nin giimriik birligine bagh
kurulmasi ve diger iilkelere ortak giimriik birligi tarifesi uygulamasidir. Bu donemde
DYY’ler daha ¢ok petrol ve kaynak zengini iilkelere yapilmistir. 1973 yilinda petrol
krizinin patlak vermesiyle dolay1 DYY artis1 azalmis ve yapilan yatirimlarin ¢ogu ABD
kaynakli olmustur (Kogtiirk ve Eker, 2012: 37).

1970°li yillarda uluslararas1 ticaret on plandayken 1980°li yillardan sonra
DYY’ler 6n plana ¢ikmistir. 1980’11 yillardan sonra DYY’lerde artis goriilmiistiir. Bu
artista 1980’11 yillarda tlkelerin uluslararast piyasalara agilmasi, sermaye hareketlerinin
serbestlestirilmesi, Ozellestirmenin yayginlastirilmasi, firma birlesmelerine ve satin
almalaria yonelik tesvik edici diizenlemelerin yapilmasi etkili olmustur. Bu dénemde
GOU’lerin DYY’den faydalanmasi hizla biiyiimelerinin nedenlerinden biri olmustur.
Sanayilesmis ve GOU’lerin tutumlar1 DYY lerin artmasinda énemli olmustur. 1980°li
yillarin sonunda 6zellikle Sovyetler Birligi’nin dagilmasi ve Cin’in diinya ekonomisi ile

entegre olmast DYY’leri hizlandirmistir (Coskun, 2015:54).

Ozel bankalara biiyiik miktarda borglanan GOU’ler (Meksika, Brezilya gibi)
bor¢larin1 vadesinde 6deyemeyince 1982 yilinda 6nemli bor¢ krizi yasanmistir. Bu
yiizden GOU’ler DYY ’leri iilkeye ¢ekmek icin yatirimeiyr koruyan diizenlemeler ve
Ozendirici politikalar yapmistir. Bu durum 1980°1i yillara kadar gelismis iilkeler
arasinda gerceklestirilen DYY’lerin 1990’l1 yillarda GOU’lere de aktarilmasini da
saglamistir (Goz, 2009: 41). Bolgesel olarak bakildiginda 1980 yilina kadar en fazla
yabanci sermaye girisi Latin Amerika iilkelerine dogru gerceklesmistir. 1980 yili
baslarinda Latin Amerika bor¢ krizine girmis ve ekonomik durgunluk yasanmistir. Bu

donemde DYY’ler Dogu Asya iilkelerine yogunlagmistir. 1990 yilindan sonra yasanan
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kiiresel kriz nedeniyle bu iilkelere DYY’ler azalmistir. S6z konusu olan doénemde

ekonomisi hizla gelismekte olan Cin, DYY’lerin ilgi odagi olmustur (Pektas, 2016: 40).

Bu gelismeler sonrasinda 6zellikle 1990’11 yillarla birlikte, GOU’lere DYY
giriglerinde artis goriilmiistiir. Gelismekte olan ekonomiler 1991°de diinyadaki toplam
DYY’lerin %22,3’iinii, 1994’te %35,2’sini, 1998’de %25,9’unu ve 2000°de %15,9’unu
almistir. 2005 yilindan sonra Gelismekte olan ekonomilerin diinyadaki yatirim

artisindan aldig1 pay artmistir (Coskun, 2015: 54).

Tablo 2.2°de 1990-2018 yillar1 ve arasinda diinyadaki DY girislerinin gelismis
ekonomiler, gelismekte olan ekonomiler ve gecis ekonomileri arasindaki dagilimi

verilmigtir.

Gelismekte olan ekonomilere yapilan DYY’ler de Onemli derecede artis
goriilmiistiir. Gelismekte olan ekonomiler ve geg¢is ekonomilerine yapilan toplam DYY
girisi, 2012 yilinda gelismis iilkelere gore daha fazla olmustur. Gelismekte olan
ekonomilere DYY girisi 2014 yilinda 685 milyar dolara yiikselirken, gelismis iilkelere
olan DYYY girisi 597 milyar dolara ve gegis ekonomilerinde DY'Y girisi 57 milyar dolara
diismuistiir.

Tablo 2.2: Diinyada ve Bazi Ekonomilerde Dogrudan Yabanci Yatirim, Net
Girigler: 1980-2018 (Cari ABD Dolari-Milyar Dolar)

Yillar Diinya GOU Gecis Gelismis
Ekonomileri ekonomileri ekonomiler
1990 205 35 75 170
1991 154 39 204 114
1992 163 53 2 108
1993 220 76 3 141
1994 255 102 10 151
1995 342 118 4 220
1996 389 147 5 236
1997 481 185 10 286
1998 691 175 7 509
1999 1.076 216 7 853
2000 1.359 232 6 1.121
2001 773 216 8 548
2002 590 166 10 414
2003 551 195 18 338
2004 693 262 29 408
2005 949 331 31 587
2006 1.404 403 59 941
2007 1.894 522 87 1.284
2008 1.485 578 118 790
2009 1.179 461 62 656
2010 1.372 628 64 680
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Tablo 2.2’nin devam

Yillar Diinya GOU Gecis Gelismis
Ekonomileri ekonomileri ekonomiler

2011 1.568 664 79 824
2012 1.575 652 65 858
2013 1.425 649 84 693
2014 1.339 685 57 597
2015 1.921 744 36 1.141
2016 1.868 670 64 1.133
2017 1.430 671 47 713
2018 1.343 706 34 557

Kaynak: (UNCTAD ve YASED, 2019).
2018 yila gelindiginde gelismis ekonomilere yapilan DYY girisleri, 2004'ten

bu yana en diisiik seviyeye diiserek 557 milyar dolar olarak gerceklesmistir.

2018 yilinda gelismekte olan ekonomilere yonelik DYY girigleri, bolgeler
arasinda farklilik gostermekle birlikte artig gostererek 706 milyar dolara yilikselmistir.
Gelismekte olan Asya ve Afrika tilkeleri 2018'de daha fazla DY'Y girisi elde etmistir.

Bu yilda gegis ekonomilerine yonelik DYY girisleri ise 2005'ten bu yana en

diisiik tigiincii seviye olan % 28 oraninda diiserek 34 milyar dolara gerilemistir (Yased,

2019: 10).

Tablo 2.3: Uluslararasi Dogrudan Yabanci Yatirim Girig Siralamasi: 2017-2018
(Milyar Dolar)

Ulke 2017 2018 2017 2018
(Milyar $) (Milyar $) Siralamas1 | Siralamasi

ABD 277.258 251.814 1 1
Cin 134.063 139.043 2 2
Hong Kong (Cin) 110.685 115.662 3 3
Singapur 75.723 77.646 5 4
Hollanda 58.189 69.659 7 5
Birlesik Krallhik 101.238 64.487 4 6
Brezilya 67.583 61.223 6 7
Avustralya 42.294 60.438 8 8
Ispanya 20.918 43.591 17 9
Hindistan 39.904 42.286 9 10
Kanada 24.832 39.625 15 11
Fransa 29.802 37.294 13 12
Meksika 32.091 31.604 12 13
Almanya 36.931 25.706 11 14
italya 21.969 24.276 16 15
Endonezya 20.579 21.980 18 16
Israil 18.169 21.803 19 17
Vietham 14.100 15.500 21 18
Kore Cum. 17.913 14.479 20 19
Rusya Fed. 25.954 13.332 14 20
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Ulke 2017 2018 2017 2018
(Milyar $) (Milyar $) Siralamas1 | Siralamasi
Tiirkiye 11.478 12.944 25 21

Kaynak: (Yased, 2019: 10).
Tablo 2.3’de 2017-2018 uluslararast DYY girisi siralamasi verilmistir. Buna
gore, ABD’de 2017 yilinda DYY akis1 277 milyar dolar olurken 2018 yilinda 251

milyar dolar olarak gergeklesmistir.

Kiiresel anlamda en ¢ok DYY c¢eken ekonomi ABD olurken, bunu ikinci sirada
Cin iglincl sirada ise Honkong takip etmistir. Diger iilkelerin siralamasinda 2017 ve

2018 yilarinda degisiklik goriilmiistiir.
2.4. Avrupa Birligi’nde Dogrudan Yabanci Yatirinmlarin Gelisimi

Kiiresel ekonomide DYY’lerin hem ithalat¢isi hem de ihracatgis1 konumuna
sahip olan Avrupa Birliginde sermayenin serbest dolasimi i¢in alinan ilk karar 1988
yilinda ¢ikarttigi Konsey direktifi kararlaridir. Mallarin, kisilerin, hizmetlerin ve
sermayenin serbest dolasimina dayali olan AB bir entegrasyon hareketi olarak ortaya
cikmigtir. Birlik icinde sermayenin serbest dolasimi Roma Antlagmasinda
diizenlenmistir. Ancak tiim iiye tilkeler arasinda sermayenin serbest dolasimi yetkisi 1

Temmuz 1990 tarihinde verilmistir (Ceken, 2002: 27).

AB 2004 yilinda birlik smirlarini genisleterek dikkat ¢ekici duruma gelmistir.
AB’ de Ortak Ticaret Politikas1 uygulamasi ve Tek Pazar olusturulmast DY Y lerin bu
birlige iiye olan iilkelere girisi agisindan 6nemli olmustur. Avrupa Birligi’ne iiye iilkeler
ortak politika uygulamalariyla DYY ¢ekme potansiyellerini arttirmistir (Kog, Kazar ve
digerleri, 2009: 265).

Tablo 2.4’te 2013-2018 doneminde DYY giris ve ¢ikislari verilmistir. Bu
verilere gore 2013 yilinda DYY girisi 345 milyon dolar olurken ayn1 yilda DY'Y ¢ikist
ise 342 milyon dolar olarak gerceklesmistir. 2013-2018 doneminde en fazla DYY girisi
ve ¢ikist 2015 yilinda goriilmiistiir. Bu yilda DY'Y girisi 635 milyon dolar olurken DYY
cikisi ise 654 milyon dolar olmustur. 2018 yilina gelindiginde bir 6nceki yila gore DYY

giris ve ¢ikislarinda azalma gorilmiistiir.
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Tablo 2.4: Avrupa Birligi'nde Dogrudan Yabanci Yatirimlar: 2013-2018
(Milyon Dolar)

Yillar DYY Girisleri DYY Cikislarn
(Milyon $) (Milyon $)
2013 345.034 342.914
2014 265.619 214.230
2015 635.840 654.956
2016 556.118 489.526
2017 340.570 412.873
2018 277.640 390.388

Kaynak: (UNCTAD, 2019: 212).
2.5. Avrupa Birligi’nde Dis Ticaret

Diinya ticaretindeki pay1 oldukga biiylik olan AB’nin bu pay: gittik¢e daha da
artmaktadir. Avrupa Birligi’nin tglincii llkelerle olan ticaretinin artmasiyla 1 Ocak
1958 tarihinde Roma Antlasmasi’nin imzalanmasiyla ortak ticaret politikasi
uygulanmaya baslamistir. Bu politika ile iiye iilkeler arasinda tarifeler, miktar
kisitlamalar1 gibi engellerin kaldirilmasi, ortak bir giimriik ve ticaret politikasi

uygulanmasi boylece tek pazar olusturulmasi amaglanmistir (Girit, 2015: 20).

Roma Antlagmasi’na gore ayrica toplulugun tiim mallarinin serbest¢e dolasmasi,
tiye iilkeler arasinda tiim vergilerin ithalatta ve ihracatta kaldirilmasi ve tiglincii tilkelere
kars1 Ortak Glmriik Tarifesi uygulanmasi 6ngoriilmiistiir (Dilbaz Alacahan ve Akarsu,
2017: 30).

Tablo 2.5’deki Avrupa Birligi’nin son 10 yillik dis ticaretine bakildiginda, 2006-
2015 yillar aras1 toplam ihracatinin % 37 artarak, 2015 yilinda yaklasik 2 milyar dolar;
toplam ithalatinin ise % 12 artarak 2015 yilinda 1.9 milyar dolar degerinde
gerceklesmistir. AB’nin 2015 yilinda dis ticaret fazlasi ise yaklasik 67 milyar dolar

oldugu goriilmiistiir.
Tablo 2.5: Avrupa Birligi’nde Dis Ticaret: 2006-2015 Donemi (Milyar
Dolar)
Yillar Ihracat Ithalat
2006 1.448 1.719
2007 1.691 1.986
2008 1.931 2.339
2009 1.524 1.722
2010 1.797 2.033
2011 2.164 2.409
2012 2.166 2.313

2013 2.305 2.240




Yillar ihracat ithalat
2014 2.264 2.249
2015 1.987 1.920

Kaynak: Avrupa Birligi Dis Ticaret Raporu, 2017.
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Tablo 2.6’te 1990-2018 donemi AB’de mal ve hizmet ihracatinin ve ithalatinin

GSYH igerisindeki pay1 (%) verilmistir. AB’nin mal ve hizmet ihracatinin GSYH’ye

orant 1990-2018 doneminde dalgalanmalar goriilmekle birlikte genel olarak artma

egiliminde olmustur. Bu donemde mal ve hizmet ithalatinin GSYH’ye oranina

incelendiginde ise genel olarak istikrarli bir egilim goriilmiistiir. En ¢cok dikkat ¢eken yil

2008 yili olmustur. Bu yilda ABD’de baslayan 2008 Kiiresel Finansal Krizinden AB

iilkeleri de etkilenmis ve 2009 yilinda ihracat ve ithalat azalma gergeklesmistir.

Dolayisiyla bu yilda mal ve hizmet ihracatinin ve ithalatinin GSYH igerisindeki payinda

azalma olmustur.

Tablo 2.6: 1990-2018 Dénemi Avrupa Birligi'nde Mal ve Hizmet Ihracatinin ve

Ithalatinin GSYH Icerisindeki Pay1 (%)

Yillar Ihracatin Ithalatin Yillar Ihracatin Ithalatin
GSYH GSYH GSYH GSYH
Icerisindeki | Icerisindeki Icerisindeki Icerisindeki
Pay1 Pay1 Pay: Pay:
(%) (%) (%) (%)
1990 25,69 26,38 2005 35,54 34,65
1991 25,75 26,01 2006 37,65 37,01
1992 25,67 25,85 2007 38,28 37,52
1993 25,91 24,93 2008 38,86 38,45
1994 27,29 26,07 2009 34,7 33,55
1995 28,53 27,1 2010 38,33 37,35
1996 28,93 27,5 2011 41,01 39,87
1997 30,75 29,05 2012 42,17 40,05
1998 30,94 29,7 2013 42,3 39,63
1999 31,12 30,35 2014 42,64 39,73
2000 34,31 34,07 2015 43,28 39,95
2001 34,24 33,49 2016 42,95 39,54
2002 33,47 32,04 2017 44 41 40,98
2003 32,8 31,69 2018 44,74 41,75
2004 34,18 32,93

Kaynak: databank.worldbank.org (10. 06. 2019)
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BOLUM 3: DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN iHRACAT
UZERINE ETKIiSi: AVRUPA BiRLiGI ULKELERI iCiN BiR
ANALIZ

3.1. Dogrudan Yabanci Yatinm ve Ihracat iligskisine Dair Ampirik

Literatiir

fhracatin ekonomik biiyiimenin 6nemli faktorlerinden biri olarak goriilmesi

DYY ile ihracat arasindaki iliskinin acidan analiz edilmesinde etkin olmustur. Teorik ve

ampirik literatlirde DY Y ’lerin ihracat performansini nasil etkiledigi konusunda goriis

ayriliklart yasanmistir. Ampirik olarak incelendiginde bazi calismalarda dogrudan

yabanci yatirimlarin ihracat lizerindeki etkisinin anlamsiz ya da negatif, bazilarinda ise

giiclii bir pozitif iliskinin oldugu sonucuna ulasilmaistir.

Tablo 3.1’de DYY ile ihracat arasindaki iliskiyi Tiirkiye 6zelinde inceleyen

calismalar sunulmustur. Calismalarin genelinde tek iilke 6rneklemi oldugundan zaman

serisi analiz yontemi kullanilmistir. Bu ¢alismalarda genellikle DY ile ihracat arasinda

pozitif ve anlamli bir iligkinin oldugu bulgusuna ulasilmistir.

Tablo 3.1: Ulusal Literatiirde Dogrudan Yabanci Yatirim ile Thracat Arasindaki iliskiyi
Inceleyen Ampirik Caligmalardan Ornekler

Calismanin | Calismanin | Calismanin Calismada Calismanin Bulgulari
Kiinyesi Orneklemi Yontemi Kullanilan
Degiskenler
Karagéz ve | Tirkiye Es-biitiinlesme | DYY, [hracattan DYY’ye dogru
Karagoz 1991:01- ve Granger | Thracat nedenselligin oldugu tespit edilirken
(2006) 2003-02 Nedensellik DYY’den  ihracata dogru  bir
Analizi nedenselligin  olmadigi  sonucuna
ulasilmistir.
Altintas Tirkiye VAR, Granger | DYY, Calismada tek degigskenli modellerde
(2007) 1996:1- Nedensellik, Ihracat, DYY ile ihracat ve ithalat arasinda
2007:2 Johansen  Es | Ithalat uzun donemde olumlu iliskinin ve
Biitiinlesme uzun doénemde DYY’den ihracata
Analizi dogru tek yonli iligkisinin olduguna

ulagilmistir.
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Calismanin | Calismanin | Calismanin Calismada Calismanin Bulgular:
Kiinyesi Orneklemi | Yéontemi Kullanilan
Degiskenler
Bozdaglioglu | Tiirkiye VAR, Doviz Kuru, | Tirkiye’de, DYY’den, ihracata tek
ve Ozpmar | 1992:1- Granger DYY, Faiz | yonlii bir nedensellik varligina ve
(2011b) 2009:7 Nedensellik Orani, ihracatta olan degisimlerin yaklagik
Analizi Enflasyon ve | %6’sinin  DYY’den kaynaklandigt
Sanayi sonucuna ulasilmistir.
Uretimi,
Thracat, Disa
Agiklik
Orani,
Toptan Esya
Fiyat
Endeksi,
Hazine Faiz
Oran1 (%),
KRIZ Kukla
Degisen
Delice ve | Tirkiye ARDL  Smir | DYY, 1992-2001 doneminde ihracat ile
Birol 1992-2011 Testi Thracat, DYY arasinda esbiitiinlesme iligkisi
(2011) Ithalat bulunmustur. 2002-2011 déneminde
ise ihracat ile DYY arasinda
esbiitiinlesme iliskisi tespit edilmis ve
DYY, kisa ve uzun dénemde ihracati
olumlu etkilemektedir.
Gocer ve | Tirkiye ARDL Smir | DYY, DYY ve ihracat arasinda
digeleri 2000-2010 Testi, Ihracat esbiitiinlesme iliskisi var oldugu ve
(2012) Engle-Granger uzun dénemde birlikte hareket ettigi
ve Johansen tespit edilmistir. DYY’nin, ihracat
Analizi iizerindeki etkisi olumludur. Kisa
donemde ise DYY’ler, ihracati bir
sonraki donem etkilemektedir.
Acaraver ve | 10 AB | ARDL Sinir, DYY, DYY ile ihracat arasinda
Ozturk Ulkesi Granger Thracat, nedenselligin oldugu tespit edilmistir.
(2012) 1994-2008 Nedensellik Biiyiime DYY biiylime {izerinde olumlu etkiye
Testi sahip olduguna ulagilmstir.
Cetin ve | Gelismekte Granger Reel Ihracat, | Toda-Yamamoto  test  sonuglari;
Seker Olan 8 Ulke | Nedensellik, Reel Polonya ve Meksika ekonomilerinde
(2013) 1980-2009 Toda Dogrudan DYY’ den ihracata dogru tek yonli
Yamamoto ve | Yabanci bir  nedensellik,  Pakistan  ve
Dolado- Yatirimlar Tiirkiye’de ise ihracattan DY'Y’ye tek

Lutkepohl
Nedensellik
Analizi

yonlil bir nedensellik tespit etmistir.
Dolado-Lutkepohl test sonuglarina
gore; Polonya’da DYY’den ihracata
tek yonlii bir nedensellik, Tayland ve
Pakistan’da ihracattan DYY’ye tek
yonlii bir nedensellik goriilmistiir.
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Calismanin | Calismanin | Caliymanin Calismada Calismanin Bulgular:
Kiinyesi Orneklemi Yontemi Kullamlan
Degiskenler
Bayar Tiirkiye VAR, DYY, Calismada ihracattan DYY’e tek
(2013) 1974-2011 Toda- Thracat, tarafli nedensellik tespit edilmistir.
Yamamoto [thalat,
Nedensellik GSYH,
Analizi Ekonomik
biiylime
Basaran Tirkiye Johansen Di1s Ticaret, | Yapilan analizler DYY’den ihracata
(2014) 1980-2012 Esbiitiinlesme DYY ve ihracattan DYY’ye dogru bir
Yontemi nedensellik iligkisinin olmadig: tespit
edilmistir.
Terzi ve Pata | Tirkiye Granger DYY, Analizler  sonucunda, ihracattan
(2016) 1982-2011 Nedensellik Ihracat, DYY’ye tek yonlii bir nedensellige
Analizi Ithalat ulasiimustir.
Etki-Tepki ve
VAR Analizleri
1 Es
Biitiinlesme
Testi
Kizilkaya ve | Gelismekte Panel Veri | DYY, Disa | DYY ve disa agikligin %1 &nem
digerleri Olan 12 | Analizi aciklik, diizeyinde yiiksek teknolojili iriin
(2017) Ulke Yiiksek ihracatim  pozitif yonde etkiledigi
2000-2012 teknolojili tespit edilmistir.
irlin
ihracati,
Kisi bagina
diisen  reel
gelir,
Patent
bagvurulari
ve Ar-ge
harcamalari
Seker ve | Tirkiye Engle-Granger | Ihracat, Calismada sabit sermaye yatirimlari
Simdi 1983-2014 Nedensellik, DYY, Sabit | ve ihracattan DYY’ye dogru tek
(2017) Johansen Es- | Sermaye yonli  bir  nedensellik iligkisi
biitiinlesme Yatirimlari bulunmustur.
Testleri

Kaynak: Yazar tarafindan ilgili galigmalardan faydalanilarak hazirlanmistir.

Tablo 3.2°de yer alan uluslararasi literatiir incelendiginde hem zaman serisi (tek

iilke), hem de panel veri (cok iilke) analiz yontemlerinin kullanildigi goriilmektedir.

Calismalarin genelinde bulgularinda DYY’nin ihracat iizerinde olumlu bir etkisinin

oldugu sonucuna ulagilmistir.

Bu calismanin 6rneklemini AB iilkeleri olusturdugu icin literatiirde AB

iilkeleriyle ilgili ¢alismalar incelendiginde DYY ile ihracat arasinda bir nedenselligin

oldugu ve DY Y 'nin ihracat performansini pozitif etkiledigi tespit edilmistir.
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Tablo 3.2: Uluslararas: Literatiirde Dogrudan Yabanci Yatirim ile Thracat Arasindaki
Mliskiyi Inceleyen Ampirik Calismalardan Ornekler

Calismanin Calismanin Calismanin Calismada Calismanin Bulgular:
Kiinyesi Orneklemi Yontemi Kullanilan
Degiskenler
Dritsaki vd. Yunanistan Zaman Serisi, DYY girisleri, | DYY girislerinden ihracata
(2004) 1960-2000 Granger Thracat dogru tamamlayict  bir
Nedensellik iliski oldugu sonucuna
Analizi ulagilmigtir.
Xuan ve Xing | Vietnam Gravity DYY, fhracat Ampirik sonuglara gore;
(2006) 1990-2004 Denklemleri Vietnam’in ihracatinin
artmasindaki en Onemli
faktorlerden biriDYY dir.
Bulgular, DYY’deki %1
artigin ihracatta % 0.13’1ik
bir artisa yol actig1
yoniindedir.
Samsu ve | Malezya Esbiitlinlesme, DYY, ihracat DYY girisi ve ihracat
digerleri 1970-2003 VAR, Granger arasinda  kisa  vadede
(2008) Nedensellik nedensellik etkisi
Analizi bulunmazken, uzun vadede
DYY girisinin  ihracat
iizerinde olumlu bir etkisi
oldugu goriilmiistiir.
Pham ve Tran Vietnam GMM tahmini, | DYY, lhracat, | DYY, bes sektorde (gida,
(2009) 1995-2006 Granger GSYH tarim,  ormancilik  ve
Nedensellik balik¢ilik, sivi yag ve gaz
Analizi sektorii)) uzun  vadede
ihracata neden olmaktadir.
Pacheco-Lopez | Meksika Esbiitiinlesme, DYY, fIhracat, | DYY ile ihracat arasinda
(2009) 1970-2000 VAR, Granger | Ithalat uzun dénemde bir iligkinin
Nedensellik ve ¢ift yonli nedenselligin
Analizi oldugu sonucuna
ulasilmigtir.
Rédulescu  ve | Orta ve Dogu Istatistiksel Veri | DYY, Reel | DYY'nin ihracat
Serbinesgu Avrupa Ulkeleri | Analizi Efektif  Doviz | lizerindeki olumlu etkisi
(2012) 1990-2010 Kuru, Thracat tespit  edilmistir. DYY
girislerinin, gecis
ekonomilerinde arz
kapasitesinin artmasini
saglayarak daha fazla
ihracata neden oldugu
sonucuna ulagilmstir.
Bhatt Cin Esbiitiinlesme, GSYH, DYY, | DYY’de ki 1 birimlik artis,
(2005) 1990-2008 VAR, Granger | Thracat ihracatta % 0,04'lik bir
Nedensellik artisga  yol agacagl ve
Analizi fhracat, DYY ve GSYH

arasinda uzun vadeli denge
iligkisi  tespit edilmistir.
DYY’den ihracata tek
yonlii  bir nedensellige
ulagilmistir.




Tablo 3.2’nin devam
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Calismanin Calismanin Calismanin Calismada Calismanin Bulgular:
Kiinyesi Orneklemi Yontemi Kullanilan
Degiskenler
Bucevska Makedonya ve | EGLS  (Kaesit | Reel Efektif | Ticaretin
(2014) Tirkiye agirliklarr) Doviz Kuru, | serbestlestirilmesinin
2001-2011 Kiyaslama Potansiyel ihracata pozitif etki yaptigi
Modeli, GSYH, Ticaret | sonucuna ulagilmigtir.
GLS Yontemi liberalizasyonu, | DYY nin ihracat
fhracat, DYY performansi tizerinde
olumlu bir etkisi
bulunmustur.
Mitic ve Ivié Avrupa  Gegis | Korelasyon DYY, DYY ve mal ihracati
(2016) Ekonomileri Analizi GSYH, Ihracat | arasinda O6nemli bir
1996-2012 korelasyon iliskisi oldugu
goriilmiistiir.
Popovict AB iilkeleri Panel Veri | DYY, ihracat DYY’lerin AB’ye yeni
(2018) 1999-2012 Analizi Ger¢ek  etkili | liye olan iilkelerin ihracat
Doviz kuru, performansini olumlu
Emek maliyet | etkiledigi sonucuna
endeksi, ulagilmustir.
Ticaret
Ozgiirligi,
Kukla degisken

Kaynak: Yazar tarafindan ilgili caligmalardan faydalanilarak hazirlanmustir.

3.2 Veri Seti

Calismada diizenli veri setine ulasilan 12 Avrupa Birligi iilkesinde dogrudan

yabanci yatirimlarin ihracat performansina etkisi incelenmistir. Calisma 1990-2018

donemini kapsamaktadir. Avrupa Birligi iilkelerine (Kibris, Fransa, Danimarka,

Finlandiya, Italya, Malta, Hollanda, Portekiz, Ispanya, Isvec, Birlesik Krallik, Almanya)

ait bu verilerin tamami Diinya Bankasi’ndan (World Bank: WB) ABD dolart olarak

alinmustir.

DYY’lerin ihracat performansma etkilerini amaglayan analizde ekonomik

bliylime degiskeni, DYYyi etkilemesi muhtemel kontrol degisken olarak kullanilmistir.

Analizimizde kullanilan degiskenlere ait 6zet Tablo 3.3’te belirtilmistir.

Calismada panel veri yontemi kullanilmis olup, aragtirmanin veri setini; 1 adet

bagimli, 2 adet bagimsiz degisken olmak {izere toplam 3 degisken olusturmaktadir.
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Tablo 3.3: Modelde Kullanilan Degiskenler

Degisken Adi Kisaltma Tanim Birim Kaynak
. | Mal ve hizmet | Cari
Ihracat EXPORT | ihracati ABD World Bank
Dolar1
o Dogrudan yabanci | Cari
Dogrudan Yabaner | o, + | yatnm, net ABD | World Bank
Yatirnmlar
Dolar1
. Cari
Biiyiime GDP ¢ | Kisibasma GSYH 1 \pp | \worid Bank
Dolar1

*hracat ile degiskenler arasindaki iliskinin beklenen yonii

3.2.1.Degiskenler
3.2.1.1. Bagimh Degisken

Bagimli degisken ihracattir. Mal ve hizmet ihracati, tiim diinyadaki mal ve
hizmetlerin degerini temsil eder. Mal, navlun, sigorta, nakliye, seyahat, telif haklari,
lisans iicretleri ve iletisim, insaat, finans, bilgi, is, kisisel ve devlet hizmetleri gibi diger
hizmetleri igerir. Calisanlarin iicretlerini ve yatirim gelirlerini (eski adiyla faktor
hizmetleri) ve transfer 6demelerini hari¢ tutulmaktadir. Veriler cari ABD dolari

cinsindendir.
3.2.1.2. Bagimsiz Degisken

Bagimsiz degisken DYY’dir. DYY, yatirnmcininkinden farkli bir ekonomide
faaliyet gosteren bir isletmede kalic1 bir yonetim faizi (oylarin % 10'a veya daha fazlasi)
elde etmek icin net yatirim girisidir. Oz kaynaklar, kazanglar yeniden yatirimi, diger
uzun vadeli sermaye ve Odemeler dengesinde gosterildigi gibi kisa vadeli sermaye
toplamidir. Bu seri toplam net DYY'yi gostermektedir. BPM6'da finansal hesap
bakiyeleri, varliklardaki degisim eksi borglardaki degisim olarak hesaplanmaktadir. Net
DYY cikiglar1 varliklardir ve net DYY girisleri borglardir. Veriler cari ABD dolar1

cinsindendir.
3.2.1.3. Kontrol Degiskeni

Calismanin kontrol degiskeni ekonomik biiyiimedir. Alicinin fiyatlariyla GSYH,
ekonomideki tiim yerlesik iireticiler tarafindan eklenen briit katma degerin yani sira
iirtin vergileri ve eksi iirlinlerin degerine dahil olmayan siibvansiyonlarin toplamidir.
Uretilen varliklarin amortismani veya dogal kaynaklarin tilkenmesi ve bozulmasi i¢in

indirimler yapilmadan hesaplanmaktadir. Veriler cari ABD dolar1 cinsindendir. GSYH
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icin dolar rakamlari, tek yillik resmi doviz kurlar1 kullanilarak i¢ para birimlerinden
dontstiirilmiistir. Resmi doviz kurunun fiili doviz islemlerine uygulanan orani

yansitmadig birkag iilke i¢in alternatif bir doniistim faktorii kullanilmastir.
3.3. Model

Bu calismada 1990-2018 donemi dikkate alinarak 12 Avrupa Birligi ilkesine ait
DY Y ’nin ihracat performansi iizerindeki etkileri incelenmistir. Bu iliskiye ait tahmin

edilen model denklem (1)’deki gibidir.
EXPORTlt =(x0+(x1 FDIit—FazGDPit-l-eit (1)

Modelde bagimli degisken olan, EXPORT;, i iilkesinin t yilindaki ihracat
performansini gostermektedir. Modelin bagimsiz degiskeni FDI,, i {ilkesinin t yilindaki
dogrudan yabanci yatirimi gosterirken kontrol degisken olan GDP;, i tilkesinin t
yilindaki ekonomik biiylimesini gostermektedir. Son olarak ej; ise hata terimini

gostermektedir.
3.4. Yontem
3.4.1. Panel Veri Analizi

Literatiire bakildiginda son yillarda ekonometrik c¢aligmalarda panel veri
analizine yonelik ilgi artmis ve giiniimiizde bu analiz daha fazla tercih edilen bir yontem

olmustur.

Panel veri analizi; bireyler, iilkeler, hanehalklari, firmalar, bolgeler gibi
birimlere ait yatay kesit gozlemlerinin belli bir zaman diliminde bir arada toplanmasidir
(Baltagi, 1995: 1). Dolayisiyla panel veri analizi, kesit analizi ile zaman serisi analizini

birlestirmektedir.

Panel veri analizinde bagimli degisken icin N sayida birim ve bu birimlere ait T
donemlik zaman serisi verileri kullanilarak analiz yapilmaktadir. Genel olarak dogrusal
panel veri denklemi (2) numarali esitlik ile ifade edilmektedir (Kaya ve Yilmaz, 2006:
69):

Yit:B]it+BzitX2it+B3itX3it+8it t=1 ...Tve 1:1 ...N (2)

Panel veri analizinin en basit hali, modelde yer alan katsayilarin tiim yatay kesit

birimleri i¢in sabit tutulmasidir. Bu varsayim (3) numarali denklemle gosterilmektedir:
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Y =B 1 +BZX2it+B3 Xaictei (3)

(3) numarali esitlik tiim bagimsiz degiskenlerin, yatay kesit birimlerinin hepsini
esit derecede etkiledigini ongormektedir. Fakat bagimsiz degiskenlerin, birimlerin her
birini farkli etkiledigi varsayilirsa bu denklem yetersiz kalmaktadir. Bu durumda
baslangi¢ noktasi, tiim birimler i¢in sabit tutulabilir ya da bir kisit konulmayarak, her bir
yatay kesit birimleri i¢in farkli baslangi¢ noktalarinin olmasina izin verilebilir. Bu
dogrultuda, baslangi¢ noktasi i¢in “sabit etkiler modeli” ve “tesadiifi etkiler modeli”
olmak iizere iki farkli yontem bulunmaktadir (Yiice Akinci ve digerleri, 2013: 86). Bu
calismada sabit etkiler modeli kullanilacagi i¢in s6z konusu model agiklanmaya

calisiimistir.
3.4.2. Sabit Etkiler Modeli

Panel veri analizlerinde, katsayilarin birimlere ya da birimler ile zamana gore
farklilagtiginin varsayildigi modellere “sabit etkiler modeli” adi verilmektedir. Sabit
etkiler modelinin temelinde birimler arasindaki degisikliklerin, sabit terimde meydana
gelen degisikliklerle yakalanabilecegi tizerine kuruludur. Bu ylizden modelde yalnizca
sabit terim degigmekte ve sabit terim zamana gore degil, kesit bazinda degisiklik

gostermektedir (Pazarlioglu ve Giirler, 2007: 37).

Genel olarak sabit etkiler modeli, (4) numarali denklem yardimiyla ifade

edilmektedir:
Yit:B1+ai+B2XZit+-'-+ Bkait+8it i:1,2,. . .,G t=1,2,. . .,N (4)

Denklemde Y;; , bagimli degiskeni; B, sabit terimi; o, i kesiti i¢in ortalama
sabit terimden farkliligi; X, , bagimsiz degiskenleri; i bireyler, iilkeler gibi yatay kesit
birimini; t, zaman boyutunu ve g; ise hata terimini gostermektedir (Yiice Akinci ve
digerleri, 2013: 86).

3.5. Analiz Bulgulan
3.5.1. On Testler

Panel veri analizini test etmek icin her seyden oOnce tahminci segimiyle
baslanmaktadir. Bu yiizden ilk olarak gézlemlenemeyen bireysel etkilerin varligini test

etmek i¢in Anova F testi yapilmaktadir.
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3.5.1.1. ANOVA F Testi

Klasik modelde hem sabit hem de efim parametrelerinin birimlere ve zamana
gore sabit oldugu yani biitiin gézlemlerin homojen oldugu varsayilmaktadir.

Bu test, klasik modelin gecerliligini test etmek i¢in kullanilmaktadir. Bu testte
genel anlamda, verinin birimlere gore farklilik gosterip gostermedigi test edilmektedir,

veri birimlere gore farklilik gostermiyorsa klasik model uygundur.

Tiim parametrelerin birimlere gore degisip degismedigini smamak i¢in
kullanilan bu test, egim parametresi tiim birimler i¢in sabitken sadece sabit
parametrenin  birimlere gére degisip degismedigini test etmek icin de
kullanilabilmektedir. ANOVA F test ismiyle anilan bu test, Moulton ve Randolph
(1989) tarafindan Onerilmistir. Literatiirde yaygin olarak kullanilan bu testte temel

hipotez birim etkiler modelde golge degiskenler tarafindan ifade edildiginden,

seklini almaktadir (Tatoglu, 2013: 164). Yani modelin sifir hipotezi “birim etkisi
yoktur” seklindedir.

Buradaki modele iliskin F testi sonuglar1 F(11, 334)= 47.18 (Prob>F=0.0000)
oldugundan H, reddedilmistir. Dolayisiyla birim etkisi vardir (Tablo 3.4).

3.5.1.2. Breushch-Pagan Lagrange Carpani (Breushch-Pagan LMTesti)

Breushch-Pagan (1980), bireysel heterojenligin varligim1 baska bir ifadeyle
havuzlanmis en kii¢iik kareler modelinin uygun olup olmadigini tesadiifi etkiler
modeline karsit sinamak i¢in, havuzlanmis en kii¢iik kareler modelinin kalintilarina

dayanan, Lagrange Carpani (LM) testini gelistirmislerdir (Tatoglu, 2013: 172).
Tablo 3.4’te modele ait Breushch-Pagan LM testi sonuglari verilmistir.

Hy : Bireysel etkilerin varyansi sifira esittir. Sonuglara gore, H, hipotezi

reddedildiginden bireysel etkilerin varlig1 s6z konusudur.
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3.5.1.3. Hausman Testi

Panel veri modellerinde tahminciler arasinda se¢im yapmak i¢in bu test
uygulanmaktadir. Hausman testi bu modelleri karsilastirarak uygun tahmincinin hangisi

oldugunu gostermektedir.

Sabit ve tesadiifi etkiler modelleri arasindaki en 6nemli farklardan birisi, birim
etkilerin bagimsiz degiskenlerle korelasyonlu olup olmadigidir. Eger aralarinda
korelasyon yoksa, tesadiifi etkiler modeli gegerlidir (etkindir). Bu bilgi kullanilarak
sabit etkiler modeli i¢cin grup i¢i tahminci ve tesadiifi etkiler modeli icin esnek
genellestirilmis en kii¢iik kareler tahmincisi arasinda se¢im yapilabilmektedir. Testin

sifir ve alternatif hipotezi su sekildedir (Yerdelen Tatoglu, 2013: 179):
Hy: agiklayici degisken ve birim etki arasinda korelasyon yoktur.
H;: agiklayici degisken ve birim etki arasinda korelasyon vardir.

Hausman Testi sonuglarina gére H, hipotezi reddedildiginden sabit etkiler

tahmincisinin gegerli olduguna karar verilmistir (Tablo 3.4).

Tablo 3.4: On Testler

Test Istatistikleri Katsayilar P degerleri
ANOVAF 47.18 0.000
Breusch-Pagan-LM 899.47 0.000
Hausman 39.59 0.000

3.6. Ekonometrik Varsayimlarin Sinanmasi

Sabit etkiler modelinde modelin etkinligini engelleyen degisen varyans
(heteroskedasite), otokorelasyon ve birimler arast korelasyon sorunlarina
rastlanmaktadir. Bu amacla bu kisimda s6z konusu li¢ test yapilmis ve sonuglaria yer

verilmistir.

Degisen Varyans (Heteroskedasite) Testi: Birimlere gore heteroskedasitenin,

Degistirilmis Wald testi ile stnanmasi i¢in temel hipotez (Tatoglu, 2013: 208):
Hy: o?=c> (varyanslar, birimlere gre homoskedastiktir) seklinde kurulmaktadar.

Bu testin sonucuna gore degisen varyansin olup olmadigini sdyleyen H, hipotezi

reddedilmistir. Dolayisiyla modelde degisen varyans sorunu vardir.
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Otokorelasyon Testi: Modelde otokorelasyon sorunu olup olmadigi ise
Bahargava, Franzini, Narendranathan’in (1982), tarafindan oOnerilen Durbin-Wathson

test istatistigi kullanilmistir. Temel hipotez (Tatoglu,2013:213):
Hy:p=0 (otokorelasyon yoktur)

alternatif hipotez,

H;:p<1 (otokorelasyon vardir)

Ayrica otokorelasyon sorunu Baltagi-Wu’nun (1999) Yerel En Iyi Degismez
(LBI) Testiyle de arastirilmistir. Modelin H, hipotezi ve alternatifi séyledir (Tatoglu,
2013: 211):

Hy:p=0 temel hipotez,

H,;:p>0 ya da H,,:p<O alternatiflerine karsi test edilmektedir. Tablo 3.5’de
gosterildigi gibi hem Bahargava ve digerleri (1982) Durbin-Wathson testi hemde
Baltagi-Wu (LBI) testi sonuglar1 2 puandan uzak oldugundan otokorelasyonun var

oldugunu sdyleyebiliriz.

Yatay Kesit Bagimlilig1 Testi: Modelde birimler arasi korelayonun (yatay kesit
bagimlilig1) varligi Breushch-Pagan Lagrange Carpani ile test edilmistir. Bu testte, tiim
yatay kesit birimlerin kalintilarina ait korelasyon matrisinin birim matris oldugu
hipotezi, bir baska ifade ile birimler arasi1 korelasyonsuzluk temel hipotezi

sinanmaktadir. Modelde yatay kesit bagimliligr vardir.

Tablo 3.5: Ekonometrik Varsayimlarin Sinanmasi

Test Istatistikleri Katsayilar P degerleri
Degistirilmis Wald Testi Degisen Varyans 7.0e+07 0.000
Durbin-Wathson Otokorelasyon 0.1875193 -
Baltagi-Wu (LBI) Otokorelasyon 0.27083468 -
Breushch-Pagan LM Testi Yatay Kesit Bagimlilig 490.315 0.000

3.7. Duraganhk (Birim Ko6k) Testleri

Panel veri setleri ayn1 zamanda zaman serilerini ig¢erdiginden temel modeli
tahmin etmeden Once zaman serisi analizde oldugu gibi serilerin duraganliginin
incelenmesi gerekir. Bu calismada modeldeki degiskenlerin duraganligr (birim kok
icerip icermedigi) Pesaran (2003) tarafindan gelistirilen CADF testi ile test edilmistir.

Bu testin secilme nedeni yatay kesit bagimliliginin olmasidir.



Testin hipotezleri su sekildedir (Tatoglu, 2012: 223-224):

Hy: Paneller duragan degildir.

H;: Paneller duragandir.
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Bu teste iliskin sonucglar Tablo 3.6’da sunulmustur. Buna gére GDP ve FDI

serileri diizeyde duragan iken ihracat (EXPORT) birinci farkinda duragandir.

Tablo 3.4: Pesaran (2003) CADF Testi

Degiskenler Diizey 1. Farklar

Z[t-bar] P-Value Z[t-bar] P-Value
GDP -3.097 0.001 - -
EXPORT -0.274 0.392 -5.379 0.000
FDI -3.257 0.001 - -

3.8. Modelin Tahmini

Modelde degisen varyans, otokorelasyon ve birimler arasi korelasyon sorunu

oldugundan Prais- Winsten tahmincisi kullanilmistir.

Tablo 3.7’de sunulan analiz sonuglarina gére, modelin bir biitiin olarak anlaml

(Prob > ¢chi2:0.0169) oldugu goriilmektedir. Modelin bagimsiz degiskeni olan dogrudan

yabanci yatirim (FDI) degiskeni %5 anlam diizeyinde istatistiki olarak anlamlidir. DYY

ile ihracat arasinda beklenildigi iizere pozitif bir iliski tespit edilmistir. DY'Y lerde

meydana gelen bir birimlik artis ithracati 0.089 birim arttirmaktadir.

Kontrol degiskenimiz olan biiyiime degiskeni %5 anlam diizeyinde istatistiki

olarak anlamlidir. Biiylimede meydana gelen bir birimlik artig ihracatt 0.013 birim

arttirmaktadir.

Tablo 3.5: Prais-Winsten Tahminleri

Bagimsiz Degiskenler Katsayilar Standart Hata z degerleri P degerleri
FDI 0.089* 0.460754 (1.94) 0.042
GDP 0.013* 0.058366 (2.23) 0.026
Sabit -1.20e+09 3.50e+09 (-0.34) 0.732
Gozlem Sayisi 336

R’ 0.105

Wald chi2 (2) 8.17

Prob > chi2 0.0169

Not:* tahmin edilen katsayilar sirasiyla %S5 diizeyinde istatistiksel olarak anlamli olduklarimi

gostermektedir.
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SONUC

Diinya ekonomisinde DYY’ler II. Diinya savasi sonrasinda yayilmis ve son
yillarda kiiresellesmeyle beraber {ilkeler i¢in dikkat ¢eker konuma gelmistir. Dogrudan
yabanci yatirimlara olan ilginin artmasi1 ekonomistler tarafindan bir¢ok teorinin ortaya
atilmasina neden olmustur. Bu teoriler incelendiginde her birinin kendine 6zgii giiglii ve
zaylif yonlerinin oldugu goriilmekle beraber DYY’lerin agiklanmasina katki

saglamiglardir.

Dogrudan yabanci yatinm yapacak sirketler, yatirim yapacaklari {ilkeyi
belirlerken ev sahibi iilkenin politik, ekonomik ve yatirim ortamina iliskin sartlarin1 goz
oniinde bulundurur. Ciinkii ev sahibi iilkenin piyasa biiyiikliigii, piyasa biiylime hizi, dis
ticarete agikligi, ekonomik, politik ve sosyal istikrari, isgiicli maliyeti, doviz kuru gibi

ozellikleri bu iilkeye DY'Y yapacak sirket i¢in dnemlidir.

DYY’lerin sermaye yetersizligini giderme ve ekonominin iiretim kapasitesinin
arttirma, yeni teknoloji ve is bilgisi (know-how) transferi saglama, isletme bilgisini
arttirma, istthdami arttirma, odemeler bilangosunu olumlu etkileme, doviz girisi
saglama ve ihracati arttirma gibi pek ¢ok olumlu etkisinin bulunmasinin yani sira
ekonomi ve kiiltiir tizerinde yabanci denetimini arttirma, yerli sirketler karsisinda haksiz
rekabet istiinliigii saglama ve yerel ekonomide tekel kurma, issizligi artirma, 6demeler
dengesini olumsuz etkileme, ikili yapiya neden olma gibi pek ¢ok olumsuz etkisi de

bulunmaktadir.

DYY ler; ev sahibi iilkenin tiretiminin ve dis ticari iligkilerin gelismesine 6nemli

fayda saglarken ihracati da 6zendirmektedir.

Ulkelerin ekonomik biiyiimeleri agisindan ihracat dnemli role sahiptir. Thracatin,
ekonomik biiylime i¢in 6nemli role sahip olmasi, DYY’lerin ev sahibi iilkenin ihracat
performansina olan olumlu ya da olumsuz etkisinin teorik ve ampirik olarak analiz
edilmesinde 6nemli olmustur. DYY nin ihracat performansina etkisini inceleyen Xuan
ve Xing (2006), Bhatt (2013), Popovict (2016), Kizilkaya ve digerleri (2017),
Bozdaglioglu ve Ozpmar (2011b) ¢aligmalarinda buradaki sonuglarla benzer sonuglara

ulagmiglardir.
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Calismada AB ilkelerinde DYY’lerin ihracat performansina olan etkisi
incelenmistir. 1990-2018 doneminde se¢ilmis 12 AB {ilkesinin (Kibris, Fransa,
Danimarka, Finlandiya, Italya, Malta, Hollanda, Portekiz, Ispanya, Isveg, Birlesik
Krallik, Almanya) DYY ve ihracat verileri yillik olarak dikkate alinmis; bu iligkiyi

ortaya koymak i¢in ¢alismada panel veri analiz yonteminden yararlanilmistir.

Calismada modeldeki degiskenlerin duraganligi (birim kok igerip igermedigi)
Pesaran (2003) tarafindan gelistirilen CADF testi ile test edilmistir. Buna gore
ekonomik biiylime ve dogrudan yabanci yatirim serileri diizeyde duragan iken ihracat

birinci farkinda duragandir.

Modelde degisen varyans, otokorelasyon ve birimler arasi korelasyon sorunu
oldugundan Prais-Winsten tahmincisi kullanilmistir. Analiz sonuglarina gore, modelin
bir biitlin olarak anlamli oldugu goriilmiistiir. Modelin bagimsiz degiskeni olan
dogrudan yabanci yatirnm degiskeni %5 anlam diizeyinde istatistiki olarak anlamlidir.
DYY’lerde meydana gelen bir birimlik artis ihracat1 0.089 birim arttirmaktadir. Yani
ilkelere aktarilan dogrudan yabanci yatirimlarin artirmasi ihracatin artmasina da katki

saglamaktadir.

Kontrol degisken olarak biiyiime degiskeni kullanilmistir. Biiylime degiskenine
bakildiginda %35 anlam diizeyinde istatistiki olarak anlamli ve biliylimede meydana
gelen bir birimlik artig ihracati1 0.013 birim arttirmaktadir. Bagka bir ifadeyle ekonomik

biiylime arttikca iilkelerin ihracatinda da artis yasanmaktadir.

Elde edilen analiz sonuglarina gére DY'Y ile ihracat arasinda beklenildigi lizere
anlamli, pozitif bir iligki tespit edilmistir. Bu {ilkelerde ekonomik biiylimenin
saglanmasina yonelik olarak ihracati arttirmanin yolunun DYY leri arttirmaktan gectigi

sOylenebilir. Yani DYY ihracat performansina olumlu etki yapmaktadir.
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