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OZET

Yabanci yatirimci tarafindan ev sahibi iilkeye dogru gerceklestirilen dogrudan
yabanci yatirimlar, ev sahibi {ilkede yeni bir tesis kurmak, var olan bir tesisi satin
almak ya da var olan bir tesise ortak olmak seklinde gerceklesmektedirler. Ozellikle
1980’lerden sonra kiiresellesmenin artmasi ile beraber dogrudan yabanci yatirimlarin
miktarlarinda biiyiik artiglar meydana gelmistir. Cok uluslu sirketler tarafindan
yapilan bu yatirimlar, ekonomik buytmeleri icin sermaye mali ithal etmek zorunda
olan gelismekte olan ulkeler i¢in biiyiik bir doviz kaynagi haline gelmistir. Dogrudan
yabanci yatirnmlar, doviz arzim1 arttirmanin yaninda gittikleri {ilkelere teknoloji
transferi yaparak iilkelerin tiretim yapisini geligtirmektedir. Bu baglamda son yillarda
dogrudan yabanci yatirnm ¢eken ulkeler strdirtlebilir bir ekonomik biyume
performanst gostermislerdir. Dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik biiyiime
tizerinde etkili olmas1 dogrudan yabanci yatirimlar: etkileyen unsurlarin da énemini
arttirmaktadir. Bu c¢aligmadaki amag¢ Tiirkiye’de dogrudan yabanci sermaye
yatirimlart ile kurulan firmalarin yatinm kararlarinda etkili olan faktorleri tespit
etmektir. Bu amagla Tiirkiye’de kurulmus 28 yabanci sermayeli sirketin iist diizey
yoneticileri ile miilakat yapilmistir. Yapilan alan arastirmasi sonucunda yabanci
yatirimcilarin Tiirkiye’de yatirim yapmasinda en etkili olan faktorlerin sirasi ile
Tiirkiye’nin cografi konumu ve pazarlara olan yakinligi, Tiirkiye’nin piyasa
biiyiikliigii ve talep hacmi, Tiirkiye’nin nitelikli iggiiciine sahip olmasi, finansal
piyasalarin geligsmislik durumu, Tiirkiye’deki ticretlerin diisiik olmasi ve Tiirkiye’nin
blylme rakamlar1 oldugu saptanmistir. Bunun yaninda uluslararasi derecelendirme
kuruluslarinin Tirkiye’ye verdigi puanlar, enflasyon, d6viz kuru ve dogal kaynaklar
gibi bazi unsurlarin firmalarin yatirnm kararlarinda ¢ok etkili olmadig1 tespit
edilmistir. Bu sonu¢ baglaminda, Tirkiye’nin c¢evre iilkelerle ulagim agm
gelistirerek cografi konumunun avantajlarin1 arttirmasi, egitim sisteminde dogru
reformlar yaparak yabanci dil egitimini Ust diizey hale getirmesi ve mesleki egitim
ile hayat boyu Ogrenme kapsaminda is giliciine yatirnrm yapmasi onemlidir. Bu
calismanin birinci boliimiinde dogrudan yabanci yatirimlarla ilgili teorik bilgiler
verilmigtir. Caligmanin ikinci boliimiinde de dogrudan yabanci yatirimlarin
ekonomik buylme, istihdam ve ihracat ile olan iligkisinin yaninda dogrudan yabanci
yatirnmlar1 etkileyen faktorleri inceleyen caligmalar sistematik bir sekilde rapor
edilmistir. Calismanin {iglincii boliimiinde ise Tiirkiye’de faaliyet gdsteren ve
dogrudan yabanci sermaye yatirimi ile kurulan 28 firmanin yoneticileri ile yiz yuze
goriisme yonetimiyle yapilan anketlerden elde edilen veriler tablolar halinde
verilmistir. Calismadan elde edilen sonuglar son boliimde verilmistir.

Anahtar Kelimeler: Dogrudan Yabanci Yatirimlar, Turkiye, Alan Arastirmasi, Yz
Yiize Goriisme Y Ontemi
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ABSTRACT

Foreign direct investments made by the foreign investor towards the host
country are realized in the form of establishing a new plant in the host country,
purchasing an existing plant or becoming a partner in an existing plant. Especially
after the 1980s, with the increase of globalization, the amount of foreign direct
investments has increased considerably. These investments made by multinational
companies have become a major source of foreign exchange for developing
countries, which have to import capital goods for their economic growth. In addition
to increase foreign exchange supply, foreign direct investments improve the
production structure of the countries by transferring technology to the countries they
visit. In this context, countries that have attracted foreign direct investment have
shown a sustainable economic growth performance in recent years. The effect of
foreign direct investments on economic growth increases the importance of the
factors affecting foreign direct investments. The purpose of this study is to identify
factors that influence investment decisions of companies established by foreign
direct investment in Turkey. For this purpose, interviews have been done with 28
senior executives of foreign-owned companies established in Turkey. As a result of
the research conducted, the most important factors which effects decision of foreign
investors in Turkey are respectively that; Turkey’s geographical location and
proximity to markets, the Turkey’s volume of demand and markets, qualified
workforce in Turkey, the state of development of financial markets, low wages in
Turkey and economic growth rate of Turkey. Besides, the scores given to Turkey by
international rating agencies, inflation, exchange rate and natural resources as some
of the elements haven’t been found more effective in the investment decisions of
firms. This result context, to increase the advantages of geographical location,
improving Turkey’s around the country with transportation network, improving
foreign language education by making the right reforms in the education system and
to invest in the workforce by vocational training and life-long learning are important.
In the first part of this study, theoretical information about foreign direct investments
is given. In the second part of the study, the studies examining the relationship
between foreign direct investments and economic growth, employment and export as
well as the factors affecting foreign direct investment are systematically reported. In
the third part of the study data obtained from surveys conducted with managers of
established companies with foreign capital operating in Turkey has been given by the
tables. The results obtained from the study are given in the last section.

Keywords: Foreign Direct Investments, Turkey, Field Research, Face to Face
Interview Method
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GIRIS

Dogrudan yabanci yatirnmlar (DYY), bir firmanin kendi iilkesinin sinirlari
disinda yatirnm yapmasi olarak tanimlanabilir. DYY ler, gittikleri Glkede yeni bir
tesis inga etmek, var olan bir tesisi satin almak ya da var olan bir tesise ortak olmak
seklinde gerceklesebilir. Ozellikle 1980°lerden sonra hizlanan kiiresellesme dalgasi
ile beraber Glkelerin serbest dis ticaret politikasini benimsemeleri, ¢ok uluslu
sirketlerin baska iilkelerde yatirrm yapma olanagini arttirmistir. Bu durum diinyada
yabanci yatirimlarin biiyiik rakamlara ulasmasina imkan vermistir. 1970 yilinda
yaklasik 10 milyar dolar olan kiresel DYY miktar1 1980 yilinda 50 milyar dolar,
2017 yilinda yaklasik 2 trilyon dolar ve 2018 yilinda ise 1 trilyon 71 milyar dolar
seviyesinde gerceklesmistir. Tiirkiye’de ise 1980 dncesi daha ¢ok devletci politikalar
izlendiginden iilkeye gelen yabanci sermaye miktar1 1970 yilinda 9 milyon dolar gibi
diisiik seviyelerde kalmistir. 1980 sonrasi ise Tiirkiye’de liberal politikalarin
izlenmeye baslanmasi ile yabanci yatirimlarda beklenen hareketlenmeler yaganmaya
baslanmis ve 1980 yilinda Tiirkiye’ye gelen DY'Y miktar1 97 milyon dolar seviyesine
ulagsmustir. 2018 y1l1 itibariyle ise Tiirkiye biinyesinde yaklasik 13 milyar dolar DYY

miktar1 barindirmaktadir.

Yuksek rakamlara ulasan DYY’ler iilkeye ilk giriste gelismekte olan iilkeler
icin dnemli bir doviz kaynagi haline gelmistir. Dogrudan yabanci yatirimlar ilk
giriste lilkeye sagladig1 dovizin yaninda bu iilkede iirettikleri iiriinleri diger iilkelere
thrag ederek, gittigi lilkeye siirekli bir doviz getirisi de saglayarak iilkenin 6demeler
bilangosuna katki sunmaktadir. Bunun yaninda dogrudan yabanci yatirimlar gittikleri
ulkelerde Uretim kapasitesini genisleterek gayrisafi yurti¢i hasilanin ve istihdamin
artmasina issizlik oraninin diismesine imkan tanimaktadir. DYY ’lerin gelismekte
olan Ulkeler (GOU) igin belki de en énemli fonksiyonu teknoloji transferidir. Yatirim
yapan firmalar yatirnm yaptiklan iilkeye lretim tekniklerini tasiyarak bu iilkede
iiretim yonteminin degismesine daha teknoloji yogun bir hale gelmesine olanak

saglamaktadir.

Dogrudan yabanci yatirimlar sahip olduklar1 bu fonksiyonlardan dolay1
Turkiye gibi genc¢ niifusa sahip gelismekte olan tilkeler icin 6nemli bir unsur haline
gelmistir. Tirkiye sahip oldugu geng niifusu istihdam edebilmesi igin surdirtlebilir

bir ekonomik bilylime performans: sergilemek zorundadir. Ancak Tirkiye’de



tasarruflar yeterli seviyede olmadigr i¢in ekonomik biiylimenin saglandigi
donemlerde bile {ilke biiylik Odemeler bilangosu agiklart ile karst karsiya
gelmektedir. S6z konusu olan bu agiklar1 ya kisa siireli sermaye hareketleri ya da
uzun vadeli dogrudan yabanci yatirimlar ile karsilamak miimkiin olabilmektedir.
Kisa siireli sermaye hareketleri her tiirlii siyasi ve ekonomik veriye daha duyarli
oldugundan bazen ilke ekonomisine buyuk zararlar veren kur hareketlerine neden
olabilmektedir. Bu nedenle iilkenin ekonomik biiyiimesi icin ithal ettigi yatirim
mallarindan dolay1r verdigi 6demeler bilangosu agiklarini dogrudan yabanci
yatirimlar ile finanse etmesi siirdiiriilebilir ekonomik biiylimeye daha ¢ok fayda
saglayacaktir. Bu noktada Tiirkiye ekonomisi i¢in oldukg¢a dnemli fonksiyonlari olan
DYY’lerin etkilendigi unsurlar1 belirlemek olduk¢a 6nem arz etmektedir. DY'Y’leri
cezbeden politikalarin belirlenmesi ve bu politikalarin 6n plana ¢ikarilmasi sonucu
Tiirkiye’ye gelen DYY lerin artmasi, Tiirkiye nin siirdiiriilebilir ekonomik biiylime

amacina katki saglayacaktir.

Literatiirde farkl iilke veya iilke gruplar1 i¢in dogrudan yabanci yatirimlari
etkileyen unsurlar {izerine birgok ¢alisma yapilmstir. Ozellikle, Tiirkiye’de dogrudan
yabanci yatirimlarin etkilendigi unsurlara odaklanan ¢alismalar da bulunmaktadir. Bu
caligmalar sonucunda genellikle disa agiklik, enflasyon, altyapi, doviz kuru,
ekonomik biiyiime, pazar bliyiikligli ve isgiicii maliyetleri gibi bir¢ok degiskenin

dogrudan yabanci yatirimlarin girisinde etkili olan faktorler oldugu belirlenmistir.

Bu calismada literatiirden farkli olarak yabanci yatirimcinin yatirim kararinda
etkili olan faktorleri belirlemek igin herhangi bir ulusal veya uluslararast veri
tabanindan derlenen verilerin kullanilmasi yerine Tiirkiye’de yabanci sermaye ile
kurulan firmalarin yoneticilerine yiz ylize anket yontemi uygulanarak dogrudan
yabanct yatirimlari etkileyen faktorlerin  hangileri oldugu tespit edilmeye

caligilmistir.

Calismanin ilk boliimiinde dogrudan yabanci yatirimlarla ilgili genel teorik
bilgiler verilmistir. Calismanin ikinci bolimiinde DYY’lerin ekonomik biiylime,
thracat ve istihdam ile olan iliskisine odaklanan caligmalarin yaninda, dogrudan
yabanc1 yatirimlan etkileyen faktorler {izerine olan ¢alismalar sistematik bir sekilde

verilmistir. Calismanin {igiincli ve son olan boliimiinde ise Tiirkiye’de yabanci



yatirrm yapan firmalarin yatirnm kararlarinda etkili olan faktdrleri tespit etmeye

yonelik yapilan alan arastirmasinin sonuglari tablolar halinde verilmistir.

Alan arastirmasi sonucunda Tiirkiye’de kurulan yabanci sermayeli firmalarin
yatirim kararlarinda en etkili olan unsurlarin; Tiirkiye’nin cografi konumu ve
pazarlara olan yakinligi, Tiirkiye’nin piyasa biiyiikliigii ve talep hacmi, Tiirkiye’nin
nitelikli isglicline sahip olmasi, Tirkiye’nin finansal piyasalarmin geligsmislik
durumu, Turkiye’deki iicretlerin diisiik olmasi ve Tirkiye’nin biiylime rakamlari

oldugu belirlenmistir.

Calisma sonucunda, Tiirkiye’'nin dogal kaynaklara sahipligi ve yakinligi,
derecelendirme kuruluslarinin puanlamasi, déviz kurundaki oynaklik, limanlarin olup
olmamasi, faiz oranlar1, kamusal yatirimlar, enflasyon ve vergi oranlar1 faktorlerinin

yabanci yatirimeilarin yatirim kararinda fazla etkili olmadigi tespit edilmistir.

Calismada dogrudan yabanci yatirim yapan firmalardan otomotiv sektdriinde
faaliyet gosterenlerin diger sektorlerden farklilagtigi onermeler de tespit edilmeye
calisilmigtir. Calisma sonucunda otomotiv sektoriinde faaliyet gdsteren firmalarin
icretlerin diisiik olmasi, vergi oranlarinin diisiik olmasi, piyasa hacminin biiyiik
olmasi, ekonomik entegrasyonlara tyelik, Tirkiye’nin biiylime rakamlart ve
Tirkiye’deki ozellestirme siirecleri unsurlarinin diger sektorlerden anlamli bir

sekilde farklilagtig1 tespit edilmistir.



1. BOLUM
TEORIK CERCEVE

1.1.DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR iLE BAZI KAVRAMLARIN
TANIMI VE KAPSAMI

Ingiltere’de Sanayi Devrimi’nin ger¢eklesmesi sonrasinda ingiltere’nin kendi
sOmiirgelerine yatirim yapmasi ile baslayip I. Diinya Savasi’ndan sonra ABD’nin de
kendi simnirlar1 disinda yatirimlara baglamasi ile hizlanan DYY’lerin literatiirde pek
¢ok tanimi1 bulunmaktadir. Calismanin bu kisminda DYY’ler ve DY Y lerle ilgili olan

bazi kavramlarin tanimlarina yer verilecektir.
1.1.1. Dogrudan Yabanci Yatirnmlarin Tanimi

Yabanci yatirimcinin kendi iilkesi disinda farkli bir iilkede iiretim yapmak
icin sermayelerini, teknik bilgilerini ve tecribelerini gotirmeleri ve s6z konusu olan
tilkede tesis kurmalari, var olan tesisi satin almalar1 ya da ortaklik olusturmalari

sonucu olusan yatirimlara dogrudan yabanci yatirim adi verilir (Ergiil, 2004: 147).

Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiitii’ne (OECD) gore ise yatirim yapan
kisi tarafindan ev sahibi iilkede var olan bir tesebbiisle daimi bir bag olusturmak

amaciyla gerceklestirilen uluslararasi yatirimlara DY'Y denilir (OECD, 1996: 7-8).

Tiirkiye’ de ise Hazine Miistesarliginin 2005 yilinda yayinlamis oldugu
Yabanci1 Sermaye Raporu’nda; 17 Haziran 2003 tarihinde 4875 sayili “Dogrudan
Yabanci Yatirimlar Kanunu” ile dogrudan yabanci yatirnmin taniminin uluslararasi
tanimlara uygun olarak yeniden diizenledigi belirtilmektedir. Buna gore baska
tilkelerin vatandaglari, yabanci iilkelerde yasayan Tiirkiye vatandaslari, yabanci {ilke
kanunlarina gore Turkiye’de kurulmus tiizel kisiler ile uluslararast kuruluslar

yatirimci olarak belirtilmektedir.

DYY ise yabanci yatirimcilar tarafindan ev sahibi iilkeye aktarilan; Tiirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi’nca alim satimi yapilan konvertibl para seklinde nakit
sermaye, sirketlerin menkul kiymetleri, sanayi ve fikri miilkiyet haklari, makine ve
techizat, dogal kaynaklarin aranmasma ve ¢ikarilmasina iligkin haklar gibi

durumlarda yabanc1 yatirirmcinin ev sahibi iilkede yeni sirket kurmak, sube agmak ya



da var olan bir sirkete ortak olmak bigiminde tanimlanmaktadir (Aydemir vd., 2012:
72).

Dogrudan yabanci yatirimlar, en genel ifade olarak ise bir sirketin yatirimini
kendi dlkesinin smirlar1 disina yayarak yatirim yapacagi iilkelerde var olan bir
firmay1 satin almak, bir tesisi yeni bagtan kurmak ya da sermayesini arttirmak i¢in bir
sirketi kendine baghi bir sirket durumuna getirilmesi seklinde tanimlanabilir

(Seyidoglu, 2013: 627).

Dogrudan yabanci yatirimlarla ilgili olan kaynak llke ve ev sahibi Glke

kavramlarimin tanimi ise genel olarak su sekilde ifade edilmektedir.

Ev Sahibi Ulke: Kaynak iilke tarafindan yatirimm yapildig1 iilkeye ev sahibi

Ulke denilmektedir.

Kaynak Ulke: Kendi iilkesi smirlar1 disinda baska bir iilkede yeni bir tesis
kurup, var olan bir tesisi satin alip veya var olan bir tesise ortak olup buradan tesis
kurdugu tilkenin pazarina ve o iilkenin sinirlart disindaki pazarlara da satis yapmak

amaciyla yatirim yapan ¢ok uluslu sirketlerin tabi oldugu iilkeye denir (Vural, 2007:
563).

1.2.DOGRUDAN YABANCI YATIRIM TURLERI

Yabanci yatirnmci bagka bir iilkede yatirinm yapmadan Once o iilkenin
piyasasina giris seklini degerlendirir. Genel olarak bu yatirimlar ev sahibi tlkede
sifirdan bir tesis insa etmek, var olan bir tesisi satin almak veya var olan bir tesise
ortak olmak ya da stratejik birlesme seklinde olmaktadir. Caligmanin bu kisminda
dogrudan yabanci yatirim tiirlerinden olan greenfield yatirimlar, ortak yatirimlar,
stratejik birlesmeler, sirket birlesmeleri ve satin alma yatirimlart hakkinda bilgi

verilecektir.
1.2.1. Greenfield (Yesil Alan) Yatirimlar

Greenfield yatirimlar, yabanci yatirnmcinin yatirim yaptigi Ulkede yeni bir
fabrika veya tesis kurdugu yatirimlardir. Bu yatirimlar sonucunda ev sahibi {ilkenin
sermaye stokunda artislar olur. Greenfield yatirimlar ev sahibi tlkenin en fazla tercih
ettigi yabanci sermaye tiiriidiir. Ciinkii bu yatirimlar sonucu ev sahibi iilkede yeni
tesisler kuruldugundan ev sahibi lkede yeni is olanaklari olusmaktadir. Greenfield

yatirrmlarda kurulacak olan tesis ya da fabrika sifirdan kurulacagi i¢in bu



yatirimlardaki risk durumu daha fazladir. Bu yatirimlar doniis siiresi uzun olan

yatirimlardir (Mani, 2013: 3, Aktaran: Shafaq, 2015: 16).
1.2.2. Ortak (Miisterek) Yatirnmlar

Yabanci yatirimcer bagka bir tilkede yatirim yaparken bazen ortaklasa yatirim
da yapabilmektedir. Iki veya ikiden fazla sirketin birleserek belirli bir alanda isbirligi
yapmast sonucu olusan yatirimlara ortak yatirimlar denilir. Sirketler tek basina
tistesinden zor gelebilecek isleri bir araya gelerek yani ortaklik kurarak daha kolay
bir sekilde basarabileceginden kendi lilkesi disinda olan bir firma ile ortaklik
kurabilirler. Ortak yatirim yapan sirketlerin iilkeleri farkli oldugundan bu sirketlerin
birbirinden farkli 6zellikleri olabilmektedir. Bazi sirketler finansal kaynaga, nitelikli
beseri kaynaklara, gelismis teknolojiye ve kaliteli hammaddeye sahip olduklarindan
ortaklik kuracagi diger firma ile yuksek olan yatirim risklerini azaltabilmektedirler
(Kurtaran, 2010: 368).

1.2.3. Stratejik Birlesmeler

Son donemlerdeki en yaygin dogrudan yabanci yatirim turlerinden biri
stratejik birlesmelerdir. Sirketler sinir dis1 stratejik birlik olustururken hisse
senetlerinin belirli bir kismini birbirileri ile degistirerek hisse senetlerinin giivenilir
bir elde olmasin1 saglarlar. Sirketler daha kapsamli bir igbirligi saglamak i¢in kendi
aralarinda hisse senetlerini degistirerek hizmet ve mal {iretimi yapmak amaci ile
ortak bir girisime giderler. Stratejik birlesmelerde, sirketler arasinda hizmet
anlagmalar1 ve ortak pazarlamalar yapilarak bir taraf digeri tarafi belli pazarlarda
temsil eder (Kurtaran, 2010: 368).

1.2.4. Sirket Birlesmeleri ve Satin Almalar

Iki veya ikiden fazla firmanm biitin Kaynaklarini bir araya getirmesi ve bu
firmalarin hukuki varliklarin1 kaybetmeleri sonucu olusan yeni isletmeye sirket
birlesmesi denir. Buna sirket evliligi de denilebilir. Bir sirketin kendi iilkesi sinirlar
disinda olan farkli bir sirkete ait hisse senetlerinin hepsini ya da biyuk bir kismini
satin alarak kendi blinyesine katmasi durumuna ise sirket satin alma denir. Sirket
birlesmeleri ve satin almalardan sonra ev sahibi iilkenin sermayesinde herhangi bir
artis olmazken ev sahibi iilkeye yeni teknoloji ve yonetim bilgileri gelebilmektedir.

Sirket birlesmesi ve satin almanin greenfield (yesil alan) yatirimlarina gore bazi



avantajli taraflar1 s6z konusudur. Bu yatirimlar daha ucuz oldugundan CUS’lara
maliyeti de daha az olmaktadir. Satin alma ve birlesme yatirimlari, yatirimin
yapilacag iilke tarafindan ¢ogu zaman olumsuz algilanmaktadir. Clnki ev sahibi
iilke vatandaglari bu yatinmlarda iilke ekonomisinin kontroliiniin yabancilara

gegecegini diisiiniir (Www.ekodialog.com).
1.3.DOGRUDAN YABANCI YATIRIM TEORILERi VE CERCEVELERI

Kiiresellesmenin artmas1 ve {lkelerin serbest ticaret politikasini
benimsemeleri sonucunda son 30 yilda dogrudan yabanci yatirimlarda meydana
gelen artiglart agiklamak igin pek ¢ok calisma yapilmis ve bu konuda genis bir
literatiir ortaya ¢cikmistir. S6z konusu olan bu ¢alismalarin birgcogunun ortak noktasi
ise firmalarin ihracat ve lisans s6zlesmesi yerine neden dogrudan yabanci yatirimlari
tercih ettiklerini agiklamaya yo6nelik olmalaridir. Calismanin bu kisminda firmalarin
neden dogrudan yabanci yatirimlart tercih ettigine dair teoriler 4 baglik altinda

acgiklanacaktir.
1.3.1. Monopol Avantaj Teorisi

Monopol avantaj teorisi 1960’11 yillarda S. H. Hymer tarafindan ortaya
cikarilip ve C. Kindleberger tarafindan gelistirilen dogrudan yabanci yatirimlari
aciklayan ilk teoridir. Bu teoride uluslararasi firmalarin yerel firmalarla nasil rekabet
edebilecegi agiklanmaktadir. Bu teoriye gore ¢ok uluslu sirketler yerel firmalarla
rekabet edebilecek bazi avantajlara sahiptirler ve bu avantajlar sayesinde yerel
piyasada bulunan firmalara tekelci avantaj tstiinligii saglamaktadirlar. Hymer ve
Kindleberger, yabanci firmalar kendi iilke smirlar1 disinda bir tesis kurduklarinda
yerli firmalara kiyasla birgok maliyet ve dezavantajla kars1 karsiya
gelebileceklerinden yatirim yapan firmanin siireklilik arz etmesi igin yerli firmalarin
sahip olmadig1 bazi avantajlara sahip olmasi gerektirdiklerini dile getirmislerdir. Bu
avantajlar ise yatinm yapan firmanin patent sahibi oldugu yeni teknolojiler,
yoneticilerdeki tecrilbe ve bilgi birikimi, yatirnm yapan firmanin mal ve fiyat

farklilastirmasi gibi avantajlardir (Sahan, 2010: 27-28).


http://www.ekodialog.com/

1.3.2. Urin Devreleri Teorisi

Uriin Devreleri Teorisi Amerikali Profesér Rayman Vernon tarafindan 1966
yilinda gelistirilmis bir teoridir. Bu teoride Amerikali lireticilerin ihracattan vazgecip
dogrudan yabanci yatirima ge¢melerinin siiregleri agiklanmaktadir. Bu teorinin
ozelligi ise Uriiniin Amerika’ da gelistirilmesinden Amerika’ ya ithalatina kadar olan
teknolojik yayilim asamalarmin tek tek belirtmesidir. Uriin Devreleri Teorisine gore
yenilik ilk olarak refah seviyesi ve alim giicli yiiksek olan kisilerin oldugu
piyasalarda ortaya ¢ikmaktadir. Bunun sebebi ise bu tiir piyasalarin yenilik ve

teknoloji igeren Uriinlere daha duyarli olmasidir (Yardimei, 2011: 26).
Uriin Devreleri Teorisi (i asamadan olusmaktadir.

Urtnun Yasam Asamast: Bu asama iiriiniin yasamindaki ilk asamadir. Uriinii
iireten firma ilk basta tekelci bir giice sahiptir ve lrettigi {iriinii yerli piyasada
satmaya baslar. Uriiniin bu iilkede ¢ikmasinin sebebi ise kaynak ilkenin teknoloji,
sermaye ve daha biiyiik pazarlara sahip olmasindan kaynaklidir. Teknolojik iiriine

olan talep ilk asamada kaynak tilkenin ihracati ile karsilanmaktadir.

Urtnun Olgunlasma Asamast: Bu asamada iiretim olgunlasir ve piyasadaki
diger treticiler iirline ait olan teknoloji bilgisine sahip olurlar. Bu durumda
piyasadaki iiretici sayisi da fazlalagir ve {irlinii iireten lilkenin kar1 azalmaya baglar.
Piyasadaki Ureticilerin ¢ogaldigini gbéren kaynak firma pazart kaybedecegi

diistincesiyle dis yatirimlara yonelir.

Uruniin Standartlasma Asamast: Teorinin son asamasinda ise Uriinin elde
edildigi teknoloji standartlastigi i¢in yenilik¢i firma tekel guclini kaybedecektir.
Taklit¢i firmalar standartlagan teknolojiyi rahatca elde edebileceklerinden firmalar
arasinda fiyat rekabeti artacak ve firmalarin kar marj1 azalacaktir. Kaynak firma yeni
teknolojik arayislara odaklanacak ve iirettigi iirlinii taklit¢i iilkeden ithal etmeye

baslayacaktir (Ak, 2009: 19-20).
1.3.3. Icsellestirme Teorisi

Icsellestirme teorisi Cason ve Buckley tarafindan one atilan ve dogrudan
yabanci yatirimlari agiklamaya ¢aligan teorilerden birisidir. Bu teoriye gore yabanci
yatirimcilar kendi iilkelerinde var olan bazi riskler ve piyasa diizensizliginden dolay1

baska iilkelerde yatirrm yapmaktadirlar. Icsellestirme teorisine gore firma kendi



tilkesinde var olan ticaret ve yatirimlarin verimliligini azaltan, tiretimi negatif yonde
etkileyen, piyasadaki risk ve aksakliklardan kurtulmak isteyip daha fazla kazang elde
etmek istediginden kendi iilkesi disindaki piyasalara yonelme c¢abasindadir.
I¢sellestirme yontemi ile firmalar miisteri belirsizliginden kacabilme, iilkeler arasi
vergi oranlar1 farkliliklarindan yararlanma ve piyasalar arasi fiyat farklilagtirmasi

gibi avantajlara sahip olabilmektedirler (Yaprakli, 2006: 27).
1.3.4. Eklektik Paradigma (OLI) Teorisi

Eklektik Paradigma teorisi ingiliz Iktisat¢1 John Harry Dunning tarafindan
ortaya atilmigtir. Bu teoride ¢ok uluslu sirketlerin dogrudan yabanci yatirim
yapmalar1 i¢in gerekli olan kosullarin hangileri oldugu agiklanmaktadir. Eklektik
paradigma teorisine gore bir firmanin yurt disinda faaliyet gosterebilmesi i¢ unsurun
bir arada olmasi ile miimkiin olmaktadir. Bu unsurlar; firmaya 6zgu milkiyet
(Ownership), konumsal (Location) ve igsellestirme (Internalization) avantajlaridir.
Eklektik paradigma teorisi bu ii¢ avantajin bir araya gelerek olusturdugu bir OLI

yapisi teorisidir.

Firmaya Ozgl Avantajlar: Dunning firmaya ozgii avantajlari ikiye
ayirmaktadir. Birinci gruptaki avantajlar varliga dayali avantajlardir. Varliga dayal
avantajlar; firmanin faaliyet gosterdigi piyasa sartlarindan elde ettigi avantajlar,
miilkiyet avantajlari, firmanin yetenekleri ve haklaridir. Ikinci gruptaki avantajlar ise
islemsel avantajlardir. Firmanin {retim kapasitesi ve faaliyet alanlarinin

genisliginden kaynaklanan avantajlar islemsel avantajlara birer 6rnektir.

Konumsal Avantajlar: Cokuluslu sirketin nerede yatirim yapacagi kararinda
etkili olan unsurlardir. Yatirim yapilan iilkeye 6zgii olan bu avantajlar ekonomik,
kiiltiirel ve politik avantajlar olarak siralanabilir. Ev sahibi iilkenin piyasa yapisi,
talep hacmi ekonomik avantajlara; yatirnm yapan iilke ile ev sahibi iilkenin kilttrel
ve dil yakinlig1 kiiltiirel avantajlara; dogrudan yabanci yatirimi etkileyen biitiin

unsurlar da politik avantajlara érnek olarak verilebilmektedir.

I¢sellestirme Avantajlari: Firmanin sahip oldugu miilkiyet avantajlarini
kendi organizasyon yapisinda kullanmasindan ziyade hedef piyasalarda bulunan
firmalara satmasi veya onlara kullandirmasi yatirim yapacak olan firmaya daha fazla
avantaj sagliyorsa miilkiyet avantaji yatirim yapan firma acgisindan igsellestirme

avantaj1 saglamaktadir. Yerli firmanm arama ve pazarlama maliyetinden kagmasi ve
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fiyat farklilastirilmasindan kagmasi gibi durumlar igsellestirme avantajlarina 6rnek

olarak verilebilmektedir (Apan, 2006: 16-20).

1.4DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN EV SAHIiBi ULKEDE
OLUSTURDUGU MAKROEKONOMIK ETKIiLER

Kiiresellesmenin ~ artmasi ile ilkelerin serbest piyasa ekonomisini
benimsemeleri sonucunda gelismis ve gelismekte olan iilkelerde dogrudan yabanci
yatirimlara olan talep artmis ve DYY’ler bu Ulkeler icin adeta bir cazibe merkezi
haline gelmistir. Gelismis ve gelismekte olan iilkelere gelen DYY’ler bu ulkelerin
ekonomisinde bazi olumlu veya olumsuz etkiler meydana getirebilmektedir.
Calismanin bu kisminda dogrudan yabanci yatirimlarin ev sahibi {ilkede meydana

getirdigi baz1 makroekonomik etkilere deginilecektir.
1.4.1. Ev Sahibi Ulkenin Ekonomik Bulyumesi Uzerine Olan Etkileri

Gelismekte olan iilkeler ve az gelismis iilkelerin (AGU) temel amaci istikrarl
ve hizli bir sekilde ekonomik biiylimedir. Bu iilkelerin temel sorunu yetersiz sermaye
birikimi ve teknoloji eksikligidir. GOU’ler ve AGU’ler dogrudan yabanci yatirimlari
cekerek Ulkelerine sermeye ve teknolojinin girmesini saglarlar. Dogrudan yabanci
yatirimlarin ev sahibi {ilkeye kazandirdigi en dnemli katkilar sermeye ve teknoloji
transferidir. Dogrudan yabanci yatirimlar sermeye ve teknoloji transferinin yaninda
ev sahibi Ulkede istihdam yaratma, teknik ve yonetim becerilerini aktarma, dinya
pazarinda yeni aglar ile tanigma gibi olumlu etkiler saglayarak Ulkenin ekonomik
biiyiimesine katkida bulunurlar (Tsai, 1995: 470 Aktaran; Tekeli, 2007: 40).

Yabanci yatirimcinin temel amaci kardir. Yabanci yatirimeinin elde ettigi kari
kaynak iilkeye gondermesi dogal bir durumdur. Yabanci yatirnmcinin ev sahibi
iilkede elde ettigi kar1 kaynak iilkeye gondermesi ev sahibi lilkede doviz ¢ikisina yol
acacagindan bu durum ev sahibi iilke icin doviz kaybi olarak goriilebilir. Yabanci
yatirimcinin elde ettigi kar oran1 ¢ok yiiksek seviyelerde ise bu karin kaynak iilkeye
transferi sonucunda ev sahibi tlkenin ekonomisine fayda saglamasindan ziyade zarar

gbérmesine sebep olacaktir (Kutlu, 2004: 90).
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1.4.2. Ev Sahibi Ulkenin Odemler Bilangosu Uzerine Olan Etkisi

Dogrudan yabanci yatirimlar ev sahibi {ilkenin Gdemeler dengesi Uzerinde
olumlu veya olumsuz etkiler meydana getirebilmektedir. Yabanci yatirimer ilk olarak
ev sahibi Ulkeye gelip yeni bir tesis kurarak o Ulkenin ddemeler dengesine bir
kereligine mahsus olmak iizere katki saglar. Tesis kurulup tiretime basladiktan sonra
firmanin yaptig1 ihracat ve ithal ikamesi yolu ile ddemeler dengesine olan katkisi
devam eder (Karluk, 2002: 477). Bunlar takiben daha sonraki donemlerde firmanin
iiretimine devam edebilmesi i¢in gerekli olan girdileri ithal etmesi, elde ettigi kar1
kaynak tilkeye aktarmasi ve iiretimin sona ermesi ile ev sahibi iilkeye getirilen
sermayenin yurt disina ¢ikarilmasi sonucunda ev sahibi tlkenin 6édemeler dengesi

uzerinde olumsuz bir etki yaratacaktir.
1.4.3. Ev Sahibi Ulkenin istihdam Uzerine Olan EtKkisi

Dogrudan yabanci yatirimin ev sahibi {ilkenin istihdamina etkisi yatirim
yaptig1 sektdre ve bu sektorde kullanacagi teknolojinin emek veya sermaye agirlikli
olmasina gore sekillenmektedir. Ev sahibi iilkeye gelen dogrudan yabanci yatirim
endiistri sektoriine gelen bir yatirim ise istihdama olumlu bir katki saglayacaktir.
Dogrudan yabanci yatirim ev sahibi {ilkede var olan bir yatirima ortak olup veya onu
satin alacak sekilde gerceklesirse isttihdama olan katkisi kisitl olacaktir. Dogrudan
yabanci yatirimlarin istthdam yaratma etkisi tilkelerin gelismislik diizeyine gore de
degisebilmektedir. Sanayilesmis {iilkelerde yatirnmin gergeklesme sekli Onem arz
ederken, GOU’lerde ise DY Y nin iiretim teknigi 6n plana ¢ikmaktadir. Ornegin
sanayilesmis iilkelerde istihdama olan katki yatirimin yapildigi iilkede mevcut
durumda olan bir tesisi satin alip ya da o tesise ortak olmak seklinde olurken
GOU’de ise daha ¢ok emegin yogun oldugu iiretim tekniklerinin kullanilmasi ile
istihdama katki saglanmaktadir (Candemir, 2006: 58). Dogrudan yabanci yatirimlar
istihdam olusturmada oldukg¢a 6nem arz etmektedirler. Dogrudan yabanci yatirrmlar
yapildiktan sonra ev sahibi Ulkeye gelen sermaye, teknoloji, bilgi ve yonetim birikimi

sonucunda ev sahibi iilkenin istthdamina 6nemli bir katkida bulunmaktadirlar.
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1.4.4. Ev Sahibi Ulkenin Teknolojisi Uzerine Olan Etkisi

Yabanct yatirimcr ev sahibi Ulkeye gelirken kendisiyle birlikte yeni
teknolojiler, yeni organizasyon ve dagitim modellerini getirerek miistereklerine ve
miisterilerine gerekli teknik deste§i saglayarak ve yeni is¢i ve yOnetici elemanlar
yetistirerek ev sahibi iilkenin teknolojik birikim ve verimliligine katkida
bulunabilmektedirler (Karluk, 2002: 473). Yabanc1 yatirimci ev sahibi iilkede yatirim
yaparken genelde kullandig1 teknolojiyi ev sahibi iilkeye getirmeyip kaynak iilkede
depolar. Bu durumda ev sahibi iilke aragtirma faaliyetlerine katilamadigi i¢in gerekli
teknolojiyi digaridan ithal etmek zorunda kalir. Bu da ev sahibi iilkenin teknolojik

olarak disa bagimli hale gelmesine neden olabilir (Kutlu, 2004: 90).

1.5.DOGRUDAN YABANCI YATIRIM KARARLARINDA EV SAHIBIi
ULKE ACISINDAN BELIRLEYiCi OLAN FAKTORLER

Geligmekte olan iilkelerin belirli bir kisminda yeterli fiziki altyapi, gerekli
enerji ve su kaynaklari, istikrarli siyasi ve ekonomik durum, kalifiye isgiicii ve etkin
bir piyasa sistemi olmadigindan yeterli miktarda dogrudan yabanci yatirim
cekememektedirler. Bu ve buna benzer sikintilar ile karsi karsiya olan gelismekte
olan ev sahibi iilkelerin yeterli miktarda dogrudan yabanci yatirim ¢ekmek igin yeni
diizenlemeler yaparak ekonomilerinde bazi iyilestirmelere gitmesi gerekir.
Calismanin bu kisminda DYY kararlarinda ev sahibi iilke agisindan belirleyici olan
unsurlar politik, ekonomik ve yatirim ortamina iligkin faktorler olmak tizere ii¢ ayri

baglik altinda incelenecektir.
1.5.1. Politik Faktorler

Ev sahibi ilkenin dogrudan yabanci yatirnm g¢ekebilmesi i¢in Oncelikle o
tilkenin bir hukuk devleti olmasi gerekmektedir. Dogrudan yabanci yatirimlar
etkileyen politik faktorlerden bahsedilirken ev sahibi iilkenin devlet politikalarindaki
tutarlilik ve siireklilik kastedilmektedir (Tekeli, 2007: 27). Calismanin bu kisminda
ev sahibi iilke agisindan DYY’leri etkileyen unsurlar bes bashik altinda

acgiklanacaktir.
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1.5.1.1.Ekonomik, Politik ve Sosyal Istikrar

Yabanci yatirimel, yatirim yapacagi iilkede siyasi ve ekonomik istikrarin
olmasma o©Onem vermektedir. Siyasi ve ekonomik istikrarin devamli olmadigi
iilkelerde yatirirm alma karari1 zor olacagindan yabanci yatirimci yatirim yapacagi
tilkenin tutarl ve siireklilik arz eden bir ekonomi politikasi ile beraber siyasi bir

altyapisin1 olmasina 6nem vermektedir (Ozel, 2018: 37).
1.5.1.2.Sermaye Giris ve Islemlerine Iliskin Kurallar

Dogrudan yabanci yatirimlar etkileyen politik faktorlerden biri olan sermaye
giris ve ¢ikis iglemlerine iliskin kurallar yabanci yatirimer igin 6nem teskil eden bir
diger politik faktordiir. Yabanci yatirimei, yatirnm yapmadan Once ve yatirim
yaptiktan sonra ev sahibi iilkenin yargi siirecinin uzunlugu gibi unsurlar1 géz oniinde
bulundurarak ona gore yatirim yapma karari almaktadir. Ornegin Fransa’da 36 giinde
tamamlanan tahkim sureci Filipinler’de ise 943 giinde tamamlanmaktadir. Bu ve
buna benzer yasal siireglerin uzun olmasi dogrudan yabanci yatirnm kararlar

tizerinde etkili olmaktadir (Ozel, 2018: 38).
1.5.1.3.Ekonomik Entegrasyonlara Uyelik

Yabanci yatirimei, baska bir iilkede yatirnm yaparken o ulkenin ekonomik
entegrasyonlara olan iiyeligini ve bu sistem biinyesinde olusturulan anlagmalara ne
Olclide katildigina 6nem vermektedir. Dogrudan yabanci yatirimlar ¢ekmekte etkili
olan ekonomik entegrasyonlara AB (Avrupa Birligi), NAFTA (Kuzey Amerika
Serbest Ticaret Anlasmasi), MERCOSUR (Giiney Ortak Pazar1) ve MAI (Cok
Tarafli Yatirim Anlasmasi) 6rnek verilebilir (Erdogan, 2016: 76).

1.5.1.4.Vergi Politikalar:

Yiiksek oranda kar saglayan ¢ok uluslu sirketler icin vergi ddemeleri en
biiyiik giderlerden birisidir. Ulkeler dogrudan yabanci yatirim ¢ekmek igin vergi
O0demeleri konusunda cok uluslu sirketlere kolaylik saglayacak bazi politikalar
izlemektedirler. Yatirim yapilan iilke ve ¢ok uluslu sirketler arasinda imzalanan vergi
anlagsmalar1 sonucunda ¢ok uluslu sirketler daha az vergi odeyecekleri icin vergi
kagirma yoluna gitmeyeceklerdir. Yatirim yapilan iilkede ise vergi 6demeleri kayit
altina alinacagindan vergi o6demeleri konusunda daha diizenli bir gelir elde

edilecektir. Vergi 6demeleri konusunda iilkede yerlesik olmayan g¢alisanlardan gelir
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vergisinin alinmamasi, diisiikk kurumlar vergisi orani veya holdinglere daha diisiik
vergi oranlarinin uygulamasi gibi vergi politikalarinin uygulanmasi ile lilkeye daha

fazla dogrudan yabanci yatirim ¢ekilebilmektedir (Mutlu, 2011: 23).
1.5.1.5.0zellestirme Politikasi

Ozellestirmenin temel amaci devletin adalet ve giivenliginin saglanmasi
yolundaki harcamalara ve oOzel sektor tarafindan yiiklenilemeyecek alt yapi
yatirimlarina  yonelmesi ve ekonominin pazar mekanizmalar1t tarafindan
yonlendirilmesidir (Erdogan, 2016: 71-72). 1980’lerde dogrudan yabanci yatirimlarin
artmasi ile 6zellestirme politikalar1 da nem kazanmaya baslamustir. Ulkelerin piyasa
ekonomisine gegmeleri sonucunda Ozellestirme politikalart 1990’1 yillarda daha
onem kazanmaya baslayarak dogrudan yabanci yatirimlart ¢ekme amagli olarak

kullanilmaya baslanmistir (Candemir, 2006: 667).
1.5.2. Ekonomik Faktorler

Yabancit yatirnmcinin ev sahibi {ilkede yatirim yapmasinda etkili olan
unsurlarin  basinda ekonomik faktorler gelmektedir. Siirdiiriilebilir ekonomik
blyume, istikrarli bir déviz kuru ve diisiik enflasyon orani gibi etkenler ev sahibi
iilke i¢in dogrudan yabanci yatirnmlar1 ¢cekmede kolaylik saglayacaktir. Calismanin
bu kisminda dogrudan yabanci yatirimlari ev sahibi lilke agisindan etkileyen

ekonomik faktorler alt1 baglik altinda aciklanacaktir.
1.5.2.1.Piyasa Biiyiikliigii ve Kisi Bas1 Milli Gelir

Firmalar bagka tilkelere yatirim yaparken yeni pazarlar elde etmek, mevcut
pazar hacmini korumak ve var olan pazar hacmini genisletmek amagh yatirim
yaparlar. Ev sahibi iilkenin piyasa biiyiikligiiniin olmasi DYY ¢ekmesi konusunda
onemli bir avantaj saglamaktadir. Piyasa biiyiikliigli ev sahibi iilkenin Gayri Safi
Yurti¢i Hasilas1 (GSYIH) ile &lgiilebilmektedir. Ev sahibi iilkenin piyasasinin
bliylimesi ile talep artacagindan DYY girislerinde bir artis meydana gelecektir.
Piyasa biiyiikliigiin yaninda ev sahibi iilkenin kisi basina diisen milli geliri de
dogrudan yabanci yatirim ¢ekme konusunda 6nemli bir yer tutmaktadir. Ev sahibi
tilkedeki tiiketicilerin alim giictiniin yiiksek olmasi yabanci yatirimer igin cezp edici

bir faktor olarak karsimiza ¢ikmaktadir (Tekeli, 2009: 21).
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1.5.2.2.D6viz Kuru

Dogrudan yabanci yatirim kararlarinda etkili olan ekonomik faktorlerden biri
de déviz kurudur. Cok uluslu sirketler birden fazla (lkede yatirnm yaptiklarindan
farkli para birimleri ile ¢alismak durumundadirlar. Bundan o6tiirii doviz kurlarindaki
belirsizlikler ve hareketlikler yatirnm yapan sirketlerin karliligini ve tretim yeri
tercihlerini etkileyen 6nemli etkenlerdendir (Sung ve Lapan, 2000: 411). Doviz
kurlarindaki hareketlenmeler ve belirsizlikler yabanci yatirimci igin ciddi bir risk
teskil ettifinden yabanci yatirimcinin asil istegi doviz kurunda istikrarli bir seyrin
olmasidir. Bir baska goriise gore ise DYY’ler ile doviz kuru arasinda kesin bir
iligkinin olmadig1 ve iiretilen mallarin amacina bagli oldugudur. Yabanci yatirimet
ticari veya ticaret disi engellerle piyasaya girisin yasaklandigi yerel piyasada
calismak amaci ile yatinm yapiyorsa dogrudan yabanci yatirim ile ticaret ikama
edilir ve degerlenen ulusal para, yatirnmlart artirir. Bunun sebebi ise tiiketicilerin

satin alma giiciiniin yiikselmesindendir (Batmaz ve Tunca, 2005: 24).
1.5.2.3.1sgiicii Maliyetleri

1970’lerden itibaren DYY’leri GOU’lere ceken ana etkenlerden biri isgiicii
maliyetlerindeki ucuzluk olmustur. GOU’lerdeki hizli niifus artis1 sonucunda
isgiicliniin ucuzlamasi yabanci yatirimcilari bu iilkelere yatirim yapmaya yoneltmistir
(Alpar, 1978: 61). Ginlmizde de dunya ticareti ve Uretiminde biyik rol oynayan
CUS’lar, bulundugu rekabet ortami i¢inde gerek pazar paylarini korumak gerekse
daha genis pazarlara ulagsmak icin isgiicii maliyetlerinin ucuz oldugu iilkelerde

yatirim yapmay1 tercih etmektedirler (Asideu, 2002: 111).
1.5.2.4.Enflasyon

Yabanci yatirnmcinin yatirnm yapmasinda etkili olan bir baska ekonomik
faktor ev sahibi {ilkenin enflasyon oranidir. Enflasyonun yiiksek olmasinda
ekonomide belirsizlik ve risk durumu arttigindan piyasa mekanizmasimin etkinligi
bliyiik 6l¢iide azalmaktadir. Piyasa risk ve belirsizliginin artmasi DYY’leri azaltan
bir etken olabilir. Yabanci yatirnmcilar yatirnm yaparken daha ¢ok enflasyon orani
istikrarl1 ve diisikk olan Ulkelere yatirnmlarimi gergeklestirirler. Boylece yabanci
yatirimcilar piyasada olusacak olan yiiksek enflasyon ve belirsizlige karsi kendilerini

korumus olurlar (Candemir, 2006: 70).
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1.5.2.5.D1sa Acikhik

Bir dlkenin diger ilkeler ile nasil bir baglant1 i¢erisinde oldugunu ice veya
disa doniik ekonomi politikalarindan hangisini daha c¢ok kullandigin1 belirten
kavrama disa aciklik denilir. Disa agiklik tilkelerin diger iilkeler ile yapmis oldugu
ticari iligkilerde hangi derecede serbest veya hangi derecede kat1 politikalar
uyguladigin1 ifade eden bir kavram oldugundan yabanci yatirimeilarin yatirim
yapmasi konusunda 6nemli bir faktor olarak rol oynamaktadir. (Sagik, 2008: 274-
280).

1.5.2.6.Ekonomik Buyime

Bir tlkede Gretilen ve tiketilen mal ile hizmetler toplaminin bir dnceki yila
oranla artig gostermesine ekonomik biilylime denir. Sermaye stokunun bir dénemden
diger déneme gore artmasina ise yatirrm denir. Neo-Klasik biyiume modeline gore
bliyiimenin kaynaklar1 olarak teknolojik gelisme, isgiicli artis1 ve sermeye birikimi
gosterilmektedir. Bu durumda sermaye stokundaki artig biiyliimeyi pozitif yonde
etkileyecektir. Sermaye hem yerli hem de yabanci sermayeden olusabildiginden
ekonomik biyume ve DYY’ler arasinda pozitif bir iliskinin oldugu
sOylenebilmektedir (Bilgili vd., 2007: 128).

1.5.3. Yatirnm Ortamina iliskin Faktorler

Ev sahibi Ulkenin gelismis bir altyapi, Onemli tesvik politikalari, fikri
miilkiyeti koruma altina alan hukuk kurallar1 ve rekabet ortami gibi faktorlere sahip
olmasi, dogrudan yabanci yatirimciyr ¢ekmede kolaylik saglayacaktir. Bu kisimda
dogrudan yabanci yatirnmi ev sahibi iilke agisindan etkileyen faktorlerden olan

yatirim ortamina iligkin faktorler bes baglik altinda agiklanacaktir.
1.5.3.1.Yatirim Tesvikleri

Diinya genelinde ticaretin serbestlesmesi sonucunda GOU’ler, hizla gelisen
DYY’leri iilkelerine ¢ekmek icin yatirim ortamlarinda gerekli diizenlemeleri
yapmaya baslamiglardir. Tesvik politikalarindaki amag¢ iilkeye yeni yatirimlar
cekmek olsa da diger taraftan iilkede var olan yabanci yatirimcilarin rekabet
avantajlarin1 kaybetmesini onlemektir. Avantaj kaybetmekten kasit bagka {iilkelerin
yabanci yatirim ¢ekmek i¢in sundugu tesvikler sonucunda yabanci yatirimecinin bagka

bir iilkeye yatinm yapma ihtimalidir. Bu tesviklere ev sahibi Ulkenin yabanci
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yatirimet i¢in ¢esitli indirimler uygulamasi, bazi konularda sirketlere 6zel ayricaliklar
sunmasi, giimriik vergilerinde 6zel indirimlere gidilmesi, krediler i¢in uygun faiz

oranlarinin belirlenmesi 6rnek verilebilir (Candemir, 2006: 73).
1.5.3.2.Yatirim Altyapisi

Yabanc1 yatirimcilar i¢in yatirim yapma kararinda etkili olan faktorlerden biri
ev sahibi iilkenin mevcut altyapt durumudur. Ev sahibi iilkenin geligsmis bir alt
yapiya sahip olmasi yatirimcr iilke i¢in maliyetleri azaltacagindan yabanci
yatirimcinin karliligr iizerinde dogrudan bir etkiye sahip olacaktir. Ayrica ev sahibi
tilkenin altyapt durumu ve kalitesi yabanci yatirimecinin {iretim ve ticaret
faaliyetlerinin aksamadan hareket etmesi icin oldukga 6nemli bir faktordir (Rehman
vd. 2011: 269-270). Giinlimiiz diinya kosullarinda iilkeler daha fazla DYY ¢ekmek
icin yabanci yatirimcilara ayrintili altyapi raporlarinin yaninda altyap: projelerini ve

finansal kaynaklarin1 da sunmaktadirlar.
1.5.3.3.Ekonomik Ozgurlik

Ekonomik 6zgiirliik, giinliik yasamda bireyin ekonomik olarak kimseye baglh
olmamast veya muhta¢ olmamasi anlaminda kullanilmaktadir. Ekonomide ise
yapilacak olan tliretim ve ticaretten elde edilen kazancin herhangi bir baski altinda
olmadan yatirim veya tasarrufa dontstiiriilebilmesi anlami tagimaktadir. Giliniimiiz
diinyasinda {ilkelerin serbest piyasa ekonomisini benimsemeleri sonucu bu iki
kavram ayni anlam tasimaya baglamistir. Yabanci yatirimcilar yatirim yaparken
ekonomik O6zgiirliigii daha genis olan iilkeleri tercih etmektedirler (Yayla, 2008:

181).
1.5.3.4.Rekabet Avantaji

Uluslararasi ticarette firmalarin asil amaci {iretilen mali rakiplerinden daha
ucuza mal edip kar oraninin arttirmaktir. Bu durumda firmalar arasinda bir rekabet
baslamaktadir. Firmalar rekabet avantajini ellerinde tutmak i¢in marka {iriinler
iretmek, tiiketicinin gilivenini arttirmak icin kalite standardi gibi 0Ozellikler

gelistirerek avantaji elinde bulundurmak isterler (Ozel, 2018: 54).
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1.5.3.5.Fikri ve Sinai Haklarin Korunmasi

Ev sahibi iilkenin fikri ve sinai haklara sahip ¢ikmasi yabanci yatirimet igin
onemli olan bir baska unsurdur. Fikri ve sinai haklarin korunmasi sadece yabanci
yatirimcr icin degil ayn1 zamanda yerli yatirnmci i¢in de olduk¢a Onem arz
etmektedir. Yabanci yatirimer yatirnm yaparken patentlerin, telif haklarinin, ticari
markalarin ve sinai tasarimlarin korunma diizeyi daha kapsamli olan tilkeleri tercih

etmektedir (Haciimamoglu, 2016: 37).

1.6.DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN DUNYADA VE
TURKIYE’DEKI GELISIiM SURECI

Dogrudan yabanci yatirimlar diinya ekonomisindeki gelismelere bagli olarak
Kimi zaman azalis gosterse de genel olarak artan bir seyir izlemektedir. Calismanin
bu kisminda dogrudan yabanci yatirimlarin diinyada ve Tirkiye’de tarihsel siureg

icinde yasadig1 degismelere deginilerek bilgi verilecektir.
1.6.1. Dogrudan Yabanc1 Yatirnmlarin Diinyadaki Gelisim Siireci

Sermayelerin yatirnrm amagli olarak kendi vatanlar1 disginda kullanilmaya
baslanmasi 16. yiizyila kadar dayanmaktadir. 16. yiizyilda sermaye, dogal kaynaklar
ve niifusa oranla fazla oldugu yerlerden daha az olan yerlere akmistir. Yine bu
donemde Macaristan’in giimiis madenleri ile Almanya’nin bakir madenleri Ingiltere
tarafindan isletilmistir. Ingilizler bu doénemde yatirimlarini daha ¢ok ihtiyag
duyduklar1 madenler, dogal kaynaklar, demiryolu insas1t ve petrollerin ¢ikarilmasi
icin baska iilkelere yapmislardir. Bunu bilingli bir sekilde yapan Ingilizler, heniiz
kesfedilmemis topraklardaki dogal kaynaklara ulagmak ve yeni iskdn imkanlar
yaratmak amaci ile ger¢eklestirmislerdir (Zeytinoglu, 1966, Aktaran: Donmez, 2009:
7).

19. yiizyilda yatirim yapan {lkelerin c¢ogunlugunu Bati’nin sanayilesen
tilkeleri olusturmustur. Bu tilkelerdeki sanayilesme sonucunda biriken hizli sermaye
birikimi biiylik sirketleri daha fazla kar elde etmek icin yatirim alanlar1 bulmaya
yoneltmistir. Yatirnmin yapildigr bu alanlari ise, Avrupa endstrisinin hammadde
thtiyacin1 karsilayacak, dogal kaynak bakimindan zengin, isgiicii bakimindan ucuz
donemin somiirge iilkeleri ve azgelismis llkelerdir. 19. yilizyilla kadar yabanci

sermaye olarak Bati Avrupa’dan séz edilirken Birinci Diinya Savagindan sonra
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ABD’den soz edilmeye baslanmis fakat ABD’de 1929 yilinda yasanan Ekonomik
Kriz sonucunda ABD hem disariya yatirim yapmada hem de dogrudan yabanci

yatirim ¢ekmede zorluklar yasamistir (Akdis, 1998: 61-90).

1929-45yillar1 arasinda duragan bir seyir izleyen yabanci yatirnmlar 1. Dlnya
Savasi sonrasinda yukari trendli bir seyir izlemeye baslamistir. II. Diinya Savasi
oncesinde yabanci yatirimlar daha ¢ok portfoy yatirnmlart seklindeyken, 1l. Dunya
Savasindan sonra dogrudan yabanci yatirim seklini almaya basglamis ve sirketler
imalat sektoriine yogunlagsmustir. II. Diinya Savasi sonrasinda Ulkelerin ithal ikameci
sanayi strateji benimsemesi, dis ticarette aliman korumaca politikalar nedeni ile
ihracat yapmakta zorlanan firmalar1 farkli stratejiler benimsemek zorunda birakmis
ve sirketler ihracat yapmak yerine dogrudan yatirim yapmak zorunda kalmislardir

(Dumludag, 2006: 221).

Gunumuz Avrupa Birligi’'nin temeli olan Avrupa Ekonomik Toplulugu’nun
25 Mart 1957 yilinda kurulmasi sonucunda dogrudan yabanci yatirnmlar daha da
artmistir. Avrupa Ekonomik Toplulugunun giimriik birligi esasinda uyguladig ticari
engellerden kurtulmak isteyen ABD’nin yatirimlari bu donemde dogrudan yabanci
yatirnmlarda meydana gelen artista 6nemli bir yer tutmustur. Bu dénemde yapilan
dogrudan yabanci yatirimlar dogal kaynak ya da petrol zengini olan birka¢ Ulkede
gerceklesmis ve daha sonra ise 1970’lerde meydana gelen diinya petrol krizi ile
dogrudan yabanci yatirimlarda bir yavaglama baglamistir. 1980°1i yillara gelindiginde
dogrudan yabanci yatirnmlar artmaya baslamistir. Bu donemde dogrudan yabanci
yatirimlarda meydana gelen artmanin sebebi olarak Sovyetler Birligi’nin
cokmesinden sonra s6z konusu olan bdlgeye ve Dogu Avrupa iilkelerine yonelik olan

yabanci yatirimlardaki artis gosterilmektedir (Aydemir vd., 2012: 73).

1990’nin baglarinda dogrudan yabanci yatirnmlarm biyik bir kismi OECD
ilkeleri arasinda gergeklesmistir. Dogrudan yabanci yatirimlarin bu iilkeler arasinda
gerceklesmenin sebebi olarak ise bu iilkelerin sosyal, kiltlrel, politik ve ekonomik
olarak birbirine yakin olmasindan kaynaklanmaktadir. Bu dénemde OECD {lkelerine
yapilan yatirnmlar daha ¢ok satin alma veya sirket birlesmesi seklinde olmustur.
Bunun sebebi olarak ise yabanci yatirimcinin hazir bir pazarinin olmasi, dagitim
kanali ve marka gibi avantajlar1 elinde bulundurmasindandir (Baran vd., 1975: 304).

1990’1 yillarin sonuna dogru diinya genelinde artis egilimi i¢inde olan dogrudan
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yabanci yatirimlar OECD iilkelerinde sakin bir seyir izlemistir. Bu donemde OECD
tilkelerinde dogrudan yabanci yatirimlarda meydana gelen azalisin sebebi olarak ise

makroekonomik  zayiflik, belirsizlik artist  ve sektérel odakli  sorunlar

gosterilmektedir (Demircan, 2003: 13-14)

2000’11 yillarda artis egilimi i¢inde olan DYY’ler, 2007 yilinda 3 trilyon 111
milyar dolar ile tarihindeki en yiksek seviyesine ulagmistir. 2008 yilinda Amerika’da
meydana gelen kiiresel kriz sonucunda azalisa gegen dogrudan yabanci yatirnmlar 2
trilyon 460 milyar dolar seviyesine gerilemistir. Krizin etkisi ile bu diisiis 2009 yilina
da yansimig ve dogrudan yabanci yatirimlar 1 trilyon 373 milyar dolar olarak
gerceklesmistir. 2010 yilindan sonra inigli ¢ikish bir seyir izleyen dogrudan yabanci
yatirimlar 2017 yilinda 2 trilyon 85 milyar dolar, 2018 yilimda ise 1 trilyon 71 milyar
seviyesinde gergeklesmistir. 2018 yili itibariyle biinyesinde en ¢ok dogrudan
yabanci yatirim bulunduran iilkeler ise sirast ile ABD, Cin, Hong Kong, Brezilya ve

Singapur olmustur.

Tablo 1.1. 1970-2017 Dénemi Arasi Diinyadaki Dogrudan Yabanci Yatirim Miktari (Milyar $)

Dunyadaki Dunyadaki Diinyadaki Dunyadaki

Yillar DYY Yillar DYY Yillar DYY Yillar DYY
Miktari Miktari Miktari Miktari

1970 10.172 1983 47540 | 1996 363.575 | 2009 1.373.378
1971 11.812 1984 57.513 | 1997 461.268 | 2010 1.857.433
1972 12.203 1985 55.831 | 1998 679.307 | 2011 2.291.787
1973 16.983 1986 84.562 | 1999 961.898 | 2012 2.129.969
1974 20.149 1987 128.227 | 2000 1.460.944 | 2013 2.134.350
1975 23.152 1988 153.269 | 2001 796.273 | 2014 1.838.186
1976 18.450 1989 189.101 | 2002 744,140 | 2015 2.394.018
1977 25.242 1990 196.314 | 2003 716.480 | 2016 2.480.344
1978 31.742 1991 147.008 | 2004 1.014.959 | 2017 2.085.129
1979 40.476 1992 153.248 | 2005 1.546.409 | 2018 1.071.854
1980 51.463 1993 211.747 | 2006 2.160.596
1981 66.261 1994 241.856 | 2007 3.111.016
1982 53.790 1995 319.900 | 2008 2.460.398

Kaynak: (Diinya Bankasi, 2019)
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1.6.2. Dogrudan Yabanci Yatirnmlarin Tiirkiye’deki Gelisim Siireci

Tirkiye 1920°li yillarda bagimsizlik miicadelesi verdigi igin yabanct
sermayeye kars1 bircok olumsuz elestiri olmustur. Bu elestirilerin sebebi ise yabanci
sermayenin gittigi tilkede bagimlilik iliskilerini gelistirdigi ayni1 zamanda Ulkeyi
siyasal ve ekonomik olarak bagimli hale getirdigi gibi diisiincelerden
kaynaklanmaktadir. Tiirkiye 1980 6ncesi, 1980-2000 ve 2000’den sonra dogrudan
yabanc1 yatirim konusunda farkli bir seyir izlemistir. Bu nedenle dogrudan yabanci

yatirimlarin Tirkiye’deki tarihsel gelisimini ¢ donemde incelenecektir.
1.6.3. 1980 Oncesi Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Gelisim Siireci

Cumhuriyetin ilk kuruldugu donemdeki yabanci yatirnm politikalart
incelenirken o donemin sartlar1 icinde ele alimmalidir. Kurtulus Savagsi ile
bagimsizligini elde eden Tiirkiye bunu 1923 yilinda imzalanan Lozan Antlagsmasi ile
biitiin diinyaya duyurmustur. Bu donemde yabanct sermaye politikasinin
sekillenmesinde tilkenin sergilemis oldugu ekonomik diizen 6nemli bir yer tutmustur.
Menderes hiikiimetinin uygulamis oldugu liberallesme bir tarafa birakildiginda, 60
yillik siire zarfinda Tiirkiye ithal ikamesi ile kendi kendine yeterli olmayr amag

edinen kapali bir ekonomik sistem ile idare edilmistir (Erden, 2008: 84).

Cumbhuriyetin ilk yillarinda yapilan millilestirmeler, yabanci sermayeye karsi
izlenilen politikalar yabanci yatirimeiy tesvik edici politikalar olmadigindan yabanci
sermaye istenilen diizeyde gerceklesmemistir. 1924 yilinda yabancilara miilk edinme
kosullarinin kolaylagsmas1 sonucunda 1929 yilinda iilkeye bir¢ok yabanci sirket
gelmistir (Parasiz, 2004: 29). Bu donemdeki bir diger 6nemli gelisme ise 28 Mayis
1927°de ¢ikartilan Sanayi Tesvik Kanunu’dur. Bu kanun ile yabanci sermayeyle
birlikte {ilkenin sanayilesmesini arttirtp milli sermayeyi kullanarak {ilkenin

kalkinmas1 amaglanmuistir.

ABD’de yasanan 1929 kiiresel kriz sonucunda Tiirkiye doviz kontrolii
dénemine gegmistir. Bu donemde yabanci para alim ve satim yetkisi tekel seklinde
Maliye Bakanlhigina devredilmistir (Bulutoglu, 1970: 109). Bunun sonucunda
yabanci yatirimemin karimi rahatca disariya c¢ikaramamasi, para rejiminde doviz
alim1 satimu iizerine tekel konmasi gibi durumlar yabanci sermayenin hareket alanim
daraltmistir (Karluk, 1983: 469). 1945’11 yillara kadar ekonomide milli iiretim ve

tiiketim modeli uygulanmaya devam etmistir. Bu tarihten sonra ise Tiirkiye’ye genis
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capli liretim yapacak tesislerin kurulmasi, yatirirm malinin yaninda teknoloji transferi,
yonetim bilgisi, becerisi ve bigiminin getirilmesi diislincesi benimsenmistir (Uludag,

1991: 45).

1950’11 yillara gelindiginde yabanci sermayeye karsi olumsuz olan diisiinceler
yerini olumlu diisiincelere birakmustir. Tiirkiye’de yabanci sermaye yatirimlarina
esasl bir sekilde tesvik edilmesi 01.08.1951 tarihinde ¢ikarilan 5821 sayili Yabanci
Sermaye Yatirimlar1 Tesvik Kanunu ile baglamistir. Bu kanun, yabanci sermaye tekel
ve ayricalik gormeyecek, sanayi, enerji, bayindirlik, maden, ulastirma, turizm
olanlarinda faaliyet gdsterip yabanci sermayenin yillik kar transferi %10’u
gecmeyecek sekilde diizenlenmistir. Fakat yiiriikliikte oldugu ii¢ y1l boyunca gerekli
etkiyi gosterememistir (Altun, 2008: 126).

1951 yilinda ¢ikarilan kanun gerekli etkiyi gostermeyince 18.01.1954 ve 6224
sayili Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu ¢ikarilmistir. Bu kanundaki hiikiimler bir
onceki kanundaki hiikiimlere gore daha genisletilmistir. 1954 yilinda kabul edilen
5821 sayili Yabanct Sermayeyi Tesvik Kanunun Tiirkiye’de yabanci sermayenin
gercek anlamda tesvik ettigi ve giiniimiizde de yabanci yatirimlarin yasal temelini
olusturdugu sdylenebilir. Bu yasanin kabulii ile Tiirkiye’ye gelen yabanci

yatirimlarda artis olmaya baslamistir.

Bu doénemde yabanci sermayeyi ¢ekmek igin ¢ikartilan bir baska kanun ise
18.01.1954 tarihli ve 6326 sayili olan Petrol Kanunu’dur. Bu kanun ile Tirkiye’de
faaliyet gosteren yabanci sermaye ile kurulan sirketlerin sondaj, tiretim, petrol arama,
degisim ve tasfiye faaliyetleri diizenlenmistir. Kanunun vyiiriirliige girmesi ile
devletin elinde olan petrol arama ve petrol kuyularinin isletilmesi yabancilar
tarafindan yapilmasi 6ngoriilmiistiir. Yasanin ¢ikmasiyla Tiirkiye’ye gelen 64 yeni
petrol kurulusu arama calismalarin1 baglatmistir (Altun, 2008: 138). 1950’l
donemlerde Tiirkiye’ye gelen ilk yabanci yatirimcr sirketlere Kog Sirketi ile ortaklik
yapan Amerikan Genaral Electric sirketi, Hollanda Unilever sirketi ve Isvigre sirketi
olan Migros 6rnek verilebilir (Tokat, 1989: 107).

1960 sonrasinda Tiirkiye planli ekonomiye gecis yaparak ithal ikameci bir
ekonomik politika izlemeye baslamistir. Uygulanan bu politika ile dis kaynaklara
olan bagimlilig1 azaltmak amaclanmistir. Fakat bu donemde Tiirkiye dis 6deme

zorluklari ile karsilagtigindan dis kaynaklara ihtiyag duyulmus ve istenilen sonuca
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ulagilamamistir. 1980°e kadar ice doniik ve kapali bir politika izlemis olan Tiirkiye,
1954 yilinda kabul edilen Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu’nun liberal karakterine
ragmen Yine de yeterli diizeyde DYY’yi biinyesine katamamistir (Bozdaglioglu ve
Evlimoglu, 2014: 41). Tablo 1.2.’de Tiirkiye’ye 1954 ile 1980 arasinda gelen

dogrudan yabanc1 yatirim miktart verilmistir.

Tablo 1.2. 1954-1980 Dénemi Gelen Dogrudan Yabanci Yatirimlar (Milyon $)

Yillar DYY Girisi Yillar DYY Girisi Yillar DYY Girisi
1954 2.2 1963 4.5 1972 12.8
1955 1.2 1964 11.9 1973 67.3
1956 3.4 1965 11.6 1974 7.7
1957 13 1966 9.7 1975 15.1
1958 1.1 1967 9.0 1976 8.9
1959 3.4 1968 13.9 1977 9.2
1960 1.9 1969 13.2 1978 117
1961 1.2 1970 9.0 1979 6.4
1962 4.2 1971 11.7 1980 97.0

Kaynak: Altun Safak.“Tiirkiye’de Yabanci Sermayenin Tarihsel Gelisimi”, Istanbul: G.M. Matbaacilik, 2008:
179.

Tablo 1.2.°de de goriildiigii gibi Tirkiye’ye gelen dogrudan yabanci yatirim
en yiiksek degerine ulastigi 1980 yilinda dahi sadece 97 milyon dolar olmustur.

1.6.4. 1980-2000 Donemi Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Gelisim Siireci

Tiirkiye 1980 Oncesi ve sonrast donemlerde ekonomik, siyasal ve sosyal
olarak bir degisim icine girdiginden bu iki donem arasindaki yabanci sermaye
durumu da farklilik gostermistir. Tiirkiye 1980 sonras1i donemde yabanci sermayeye
ayr1 bir deger vererek yabanci sermayeyi ¢ekecek bazi diizenlemelere gitmistir. Bu
diizenlemeler sonucunda Tiirkiye’ye gelen DYY miktarinda artislar yaganmistir. Bu
artiglarin yagsanmasinda etkili olan en 6nemli faktor ise 24 Ocak 1980 Ekonomik
Istikrar Kararlar1 olmustur. 24 Ocak 1980 Ekonomik Istikrar Kararlar1 sonucunda
Tiirkiye disa agilma ve ekonomik serbestlesme siirecine girmis ve yabanci
yatirimciya giiven veren politikalar {ireterek iilkede yeni bir diizen kurmustur (Kar ve
Kara, 2003: 1-20).

1990 yilina gelindiginde Tirkiye’ye gelen DYY miktarindaki artiglar devam
etmistir. Bu donemde yabanci sermayenin artmasinin en 6nemli nedeni olarak ise
Sabancit Grubu’nun Toyota sirketi ile “Toyotasa” ve Cukurova-Nadir ortakliginin
Peugeot sirketiyle “Intermotiv’”’ ad1 altinda otomobil liretmeyi amacladiklar1 projelere
izin verilmesidir (S6nmez, 1992: 71). Ancak Turkiye’de yasanan 1994 ekonomik
kriz, 1997’de Giineydogu Asya’da baslayip 1998’de biitiin diinyay1 etkileyen
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ekonomik kriz ve 1999 yilinda Istanbul’da yasanan Marmara depremi sonucunda
Turkiye sanayisinin en yogun oldugu Marmara bolgesinin biiylik zarar gormesi
yabanc1 yatirim miktarinda azalmalara neden olmustur (Erdogan, 2016: 228). 1999
yilinda IMF ile imzalan Stand-by anlasmasi ile Tiirkiye Giiclii Ekonomiye Gegis
Programi’n1  uygulamaya baslayarak DYY’lerde beklenen hareketlenmeler
yasanmaya baslamistir. Tablo 1.3.’te 1980 yilindan sonraki donemde gelen dogrudan

yabanci1 yatirim miktarlar1 verilmistir.

Tablo 1.3. 1980-2000 Dénemi Gelen Dogrudan Yabanci Yatirimlar (Milyon $)

Yillar DYY Girisi Yillar DYY Girisi
1981 95 1991 810
1982 55 1992 844
1983 46 1993 636
1984 113 1994 608
1985 99 1995 885
1986 125 1996 722
1987 115 1997 805
1988 354 1998 940
1989 663 1999 783
1990 684 2000 982

Kaynak: (Dilinya Bankasi, 2019)

Tablo 1.3.’te Tiirkiye’ye gelen DYY miktarinin 1980 yilindan sonra biiyiik
bir artis yasadig1 goriilmektedir. Ozellikle 1990’larin basindan itibaren yaklasik bir
milyar dolara ulasan DYY miktar1 1993 ve 1994 yilinda ise diismiistiir. Bu tarihten
sonra ise DYY miktari tekrar bir milyar dolar seviyelerine ¢tkmistir.

1.6.5. 2000 Sonrasi Dogrudan Yabanci Yatirnmlarin Gelisim Siireci

Tiirkiye’ye gelen DYY’ler 2000 yilindaki imzalanan GSM ihalesinde
gosterilen basariyla beraber artmaya baslamistir. Fakat bu artis 2001 yilinda yasanan
ekonomik krizden kaynakli olarak uzun stirmemistir. 2003 yilindan sonra ise
Tiirkiye’ye gelen DYY miktar1 artis egilimi i¢ine girmistir. Yabanci sermayede
meydana gelen bu artiglar Tiirkiye’nin AB ile {iyelik miizakerelerinin baslamasi, 17
Haziran 2003 tarihli 4875 sayili Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanununun yiiriirliige
girmesi ve iilkedeki ekonomik gdstergelerin iyilesmesinden dolay1 kaynaklanmistir.
Boylece Tiirkiye 2000 yilina kadar yabanci sermayeye karsi olan olumsuzluklardan
kurtulup yabanci sermaye girig hizin1 artirarak eskiden 10 yilda gerceklestirebildigi
dogrudan yabanci yatirim miktarini bir yilda gergeklestirebilecek duruma gelmistir.
Bu gelismelerin vermis oldugu etki ile 2006 yilinda Tirkiye, DYY alan ulkeler

arasinda en ¢ok girisimde bulunan {ilke konumuna gelerek biitiin tilkeler arasinda
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9’uncu, gelisen llkeler arasinda ise 5’inci siraya kadar yiikselmistir (Altun, 2008:
252). Bu donemde iilkeye giren dogrudan yabanci yatirim miktarindaki artig
sonucunda Ulkenin yabanci sermaye stoku da artmistir. Yabanci sermaye stokunun
artmasi ile yabanci sermaye stok siralamasinda 2005 yilinda 25. sirada yer alan
Tiirkiye, 2007 yilinda ise 21. swraya kadar ylikselmistir. Ayrica 2008-2010
doneminde yatirim yapilabilecek en gekici iilkeler arasinda Tiirkiye 15. Sirada yer

almistir (Simsek, 2008).

Tablo 1.4. 2000 Sonrasi Gelen Dogrudan Yabanci Yatirimlar (Milyar$)

Yillar DYY Geirisi Yillar DYY Girisi
2001 3.352 2010 9.099
2002 1.082 2011 16.182
2003 1.072 2012 13.744
2004 2.785 2013 13.563
2005 10.031 2014 13.119
2006 20.185 2015 18.002
2007 22.047 2016 13.343
2008 19.851 2017 10.830
2009 8.585 2018 13.024

Kaynak: (Diinya Bankasi, 2019)

Tablo 1.4.’te de goriildigi gibi Tiirkiye tarihi boyunca en fazla dogrudan
yabanci yatirim miktarina 22.047 milyar dolar ile 2007 yilinda ulagsmistir. Bu artista,
Finansbank’in yabanci bir firma tarafindan satin alinmasinin ve Garanti Bankasi’nin
ortak almasinin etkili oldugu sdylenebilir. 2008 yilinda ABD’de yasanan kiiresel kriz
Tiirkiye’ye gelen DYY miktarint olumsuz etkilemistir. 2003-2007 yillar1 arasinda
Tiirkiye’ye gelen DYY miktar1 artarken, 2008 yilinda ABD’de yasanan Krizin etkisi
ile azalisa gegerek 8.585 milyar dolar seviyesinde gergeklesmistir. 2011 yilinda
yiikselise gecen DYY miktar1 2011-2014 yillar1 arasinda tekrardan 15 milyar dolar
seviyelerine ¢ikmistir. 2015 yilinda ise 18 milyar dolar seviyesinde gerceklesmistir.
2016 yilinda meydana gelen 15 Temmuz darbe girisimi ve buna bagl olarak
yasananlar sonucunda istikrarsiz bir ortamin olugmasi 2016 ve 2017 yillarinda
Tirkiye’ye gelen DYY miktarinin azalmasina sebep olmustur. 2018 yilinda ise
Tiirkiye’ye gelen DY'Y miktari bir 6nceki iki yila gore artis gosterip 13 milyar dolar

seviyesinde gergeklesmistir.
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1.6.6. Tiirkiye’ye Yapilan Dogrudan Yabanc1 Yatirnmlarin Sektorel

Dagilim

Tirkiye’ye gelen DYY lerin sektorel dagilimi incelendiginde 2005 yilindan
sonraki donemde gelen DYY’lerin hizmet ve sanayi sektorlerinde yogunlastigi
gorulmektedir. Daha 6nceleri yabanci yatirimeilar sanayi sektoriind tercih ederken,
son yillarda bu durumun degisim gosterdigi, yabanci yatirimcilarin daha ¢ok hizmet
sektoriine dogru kaydigi goriilmektedir. Tablo 1.5.’te Tiirkiye’de 2005-2018 yillar

arasindaki dogrudan yabanci yatirimlarin sektorel dagilimi verilmistir.

Tablo 1.5. Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Sektérel Dagilimi (Milyon $)

Yil Tarim Sanayi Hizmet Toplam
2005 5 908 7.622 8.535
2006 6 2.988 14.645 17.639
2007 9 5.037 14.091 19.137
2008 41 5.187 9.520 14.748
2009 48 3.887 2.331 6.266
2010 81 2.887 3.288 6.256
2011 32 8.040 8.064 16.136
2012 43 5.480 5.238 10.761
2013 47 5.390 5.086 10.523
2014 61 4.258 4.313 8.632
2015 31 5.784 6.278 12.093
2016 38 3.067 4.420 7.525
2017 29 2.022 5.350 7.401
2018 44 2.757 3.733 6.534

Toplam 515 56.692 94.979 152.186

Kaynak: (TCMB, 2019)

Tablo 1.5.’te dogrudan yabanci yatirnmlarin sanayi ve hizmet sektorlerine

daha ¢ok ilgi gosterdigi tarim sektoriiniin ise fazla tercih edilmedigi gortlmektedir.
Tarim sektoriindeki en blyik DYY girisi 2010 yilinda 81 milyon dolar, sanayi
sektoriindeki en biiyiik DYY girisi 2011 yilinda 8.040 milyar dolar ve hizmet
sektorliindeki en biiyiik DYY girisi ise 2006 yilinda 14.645 milyar dolar ile
gerceklesmistir. 2008 yilinda ABD’de yasanan kiiresel ekonomik kriz sonucundan
sanayi ve hizmet sektoriinde Tiirkiye’ye gelen dogrudan yabanci yatirim miktar

azalirken tarim sektoriine gelen yabanci yatirim miktar1 ise artig gostermistir. 2008
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kiresel kriz sonucunda hizmetler sektori 2005-2018 donemindeki en disiik

seviyesine diiserek 2.331 milyar dolar seviyesinde ger¢eklesmistir.

1.6.7. Tiirkiye’de Yapilan Baz Biiyiik Olcekli Dogrudan Yabana

Yatirnmlar

Tiirkiye AB tilkeleri ile zaman zaman sikintilar yasasa da Tiirkiye’ye gelen
DYY’ler iilke bazinda incelendiginde AB iilkelerinin agirligi dikkat ¢ekmektedir.
Tablo 1.6.’da Tiirkiye’ye en fazla yatirim yapan tilkelerin isimleri ve yaptiklart DY'Y

miktarlar1 verilmistir.

Tablo 1.6. Ulkelere Gore Tiirkiye’ye Gelen Dogrudan Yabanci Yatirim Miktarlar1 (Milyon $)

ULKELER 2007 |2008 |2009 |2010 |2011 |2012 |2013 |2014 |2015 |2016 |2017 |2018 | TOTAL
Hollanda 5442 | 1.343| 717| 486|1.424 | 1.381| 9182022 | 1.183 | 1.016 | 1.727 | 833 | 18.492
ABD 4717| 951| 331| 384|1.484| 491| 343| 334 1.630| 408| 247| 484| 11.804
ingiltere 703 | 1.335| 350| 245| 906 | 2.044| 300| 1.051| 587 | 318| 1460| 509 | 9.808
Almanya 954 | 1.237| 497| 597 | 664| 491|1970| 606| 355| 440| 312| 349| 9472
Avusturya 370| 586 1.019| 1584 | 2419|1519 | 667| 31| 83| 344| 320| 465| 9.407
ispanya 583| 838 145| 205|2251| 193| 581| 74|2305| 318|1.460| 233| 9.186
Liksemburg 583 | 3140 | 509| 311| 562|1.186| 278| 568|1254| 335| 96| 329| 9.151
Azerbaycan 10| 18| 69| 12|1266| 338| 803| 884| 839| 661|1.005| 516| 6.421
Fransa 367| 679| 717| 623|1.000| 86| 217| 287| 165| 90| 107| 293| 4631
Rusya 108 71| 12 2| 762| 11]1433| 723| 747| 723 5/ 5| 4602
Belcika 358| 571 201| 48|1495| 39| 60| 38| 777| 13| 312| 349| 4.261
Yunanistan 2360| 775| 59| 43| 111| 58| 68| 52| 48 0 o| 8| 3975
isvicre 257| 201| 163| 123| 233| 454| 204| 149| 178| 393| 53| 147| 2555
italya 74| 249| 314| 25| 111| 154| 148| 488| 180| 87| 128| 500| 2.470
Japonya 2 1 3| 347| 231| 106| 439| 257 314| 454| 193| 80| 2437
S.Arabistan 10] 1312 34| 39 9| 439| 39| 10| 17| 21| 12| 12| 1954
Katar 0| 126 0| 52| 50| 46| 469 8| 350| 420| 113| 169| 1.803
Kuveyt 77| 330| 73| 103| 43| 271| 185| 197 7| 73| 67| 155| 1671
BAE 183 | 148 6| 104| 89| 52| 176| 115| 80| 26| 54| 14| 1.407
Total 115.507

Kaynak:(TCMB, 2019)

Tablo 1.6.’da 2007-2018 yillar1 arasinda Tiirkiye’ye 115 milyar dolara DYY
geldigi goriilmektedir. Bu yatirimlarin 96 milyar dolar1 Avrupa’dan ger¢eklesmistir.
2007-2018 yillar1 arasinda Tiirkiye’de en ¢ok yatirim yapan Ulkeler Hollanda, ABD,
Ingiltere, Almanya ve Avusturya’dir. 2018 yilinda en fazla yatirim yapan iilkelerin
ise Hollanda, Azerbaycan, ingiltere ve Italya oldugu Tablo 1.6."da gériilmektedir.

Tiirkiye’ye en ¢ok yatirim yapan tilkelerin yaninda Tiirkiye’ye en ¢ok yatirim
yapan firmalar da incelenmistir. Tablo 1.7.°de en ¢ok yatirim yapan firmalarin

siralamasi ve calistirdiklart personel sayilar1 verilmistir.




Tablo 1.7. Sermaye Biiyiikliigiine Gore Tiirkiye'deki En Biiyiik 10 Kiiresel Sirket
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Sirket Adi Calisan Sayisi(Bin Kisi)
1.Petrol Ofisi 915
2.Ford Otomotiv 11.501
3.Shell- Turcas Petrol 800
4.Tlrk Telekom 34.502
5.Tofas Tiirk Otomobil Fabrikasi 10.000
6.0yak Renault Otomobil Fabrikalar1 6.248
7.Toyota Otomotiv Sanayi Tlrkiye 5.000+
8.Vodafone 3.300
9.Mercedes Benz Tiirkiye 6.000+
10.Hyundai Assan 2.000+

Kaynak: (www.turkishtimedergi.com/turkishtime/turkiyedeki-en-buyk-100-kuresel-sirket/)

Not: Calisan sayilari sirketlerin tarihgelerinden alinmugtir.

Tiirkiye’de yatirnm yapan en biiylik on sirkete bakildiginda listenin biiyiik

cogunlugunda otomobil sektoriiniin hakim oldugu goériilmektedir.
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2. BOLUM
LITERATUR INCELEMESI

Calismanin bu boliminde dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik blylme,
ihracat ve istthdamla olan iligkisinin yaninda dogrudan yabanci yatirimlar: etkileyen
faktorleri inceleyen calismalar Ozetlenecektir. Bu boliimde c¢alismalar, DYY
ekonomik biiytime iliskisi, DY ihracat iliskisi, DY istihdam iliskisi ve DY Y ’leri

etkileyen unsurlar seklinde belirli bir siniflandirma i¢inde verilecektir.

2.1.Dogrudan Yabanci Yatirnmlar ve Ekonomik Biiyiime Arasindaki iliskiyi

inceleyen Cahismalar

Literatiirde DYY’ler ile ekonomik biiylime arasindaki iliskiye odaklanip bu
iki degisken arasindaki iliskiyi incelemek Uzere pek cok tlke veya ulke grubu
Uzerine bir¢cok calisma yapilmistir. Bu c¢alismalarin bir kisminda DYY’lerin

ekonomik biiylime {izerinde pozitif etkisinin oldugu sonucuna ulasilmistir.

De Mello ve Luiz (1997), 33 GOU igin 1970-1990 donemine ait yillik verileri
kullanarak DYY’ler ve ekonomik biiyiime arasindaki iligkiyi panel veri analizi ile
incelemiglerdir. Arastirmacilar, yaptiklart analiz sonucunda bu Ulke grubunda
DYY’lerin ekonomik blyime UGzerinde pozitif bir etkisinin oldugunu

belirlemislerdir.

Bende ve Nobende (1998), Tayvan icin DYY’ler ve ekonomik biylime
arasindaki iligkiyi 1959-1995 donemine ait yillik verileri kullanarak En Kigik
Kareler Yontemi ile incelemislerdir. Arastirmacilar, Tayvan’a gelen DYY’lerin
ulkenin ekonomik biyumesini pozitif yonde etkiledigini belirterek, Tayvan’a gelen
DYY’lerin artmasi ile {ilkenin ekonomik biiyiimesinin daha da artacagi sonucuna

ulagmiglardir.

Nair-Reichert ve Weindhold (2000), Tirkiye’nin de iginde bulundugu 24
GOU igin 1971-1995 dénemine ait yillik verileri kullanarak DYY’ler ve ekonomik
blylme arasindaki iliskiyi Karma Sabit ve Rastgele panel veri analizi ile
incelemislerdir. Arastirmacilar, yaptiklart analiz neticesinde DYY’lerin gelismekte
olan bu (lke grubunun ekonomik biytumesi Uzerinde pozitif bir etkisini oldugu

sonucuna varmiglardir.
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Berthelemy ve Dumurger (2000), Cin’in 24 eyaleti i¢in 1985-1996 donemine
ait yillik verileri kullanarak DYY’ler ve ekonomik biiylime arasindaki iligkiyi
Genellestirilmis Momentler Metodu ile incelemislerdir. Arastirmacilar, DYY ’lerin
Cin’in ekonomik biylmesi tizerinde olumlu bir etkisinin oldugunu belirterek, Cin’in

blylmesinde DYY’ler in 6nemli bir rol aldig1 sonucuna ulagsmislardir.

Bengoa ve Sanzhez-Labbes (2003), 18 Latin Amerika Ulkesi icin 1970-1999
donemi yillik verilerini kullanarak ekonomik ozgiirlik, DYY’ler ve ekonomik
bliylime arasindaki iliskiyi panel veri analizi ile incelemislerdir. Arastirmacilar, ev
sahibi Glkedeki ekonomik dzgurlik durumunun DYY lerin temel belirleyicilerinden
biri oldugunu belirterek, DYY’lerin ekonomik blyiumeyi pozitif yonde etkiledigini

belirlemislerdir.

Akinlo (2004), Nijerya’nin 1970-2001 donemine ait yillik verilerini
kullanarak Nijerya’da DY Y ler ile ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi En Kuguk
Kareler Yontemi ile incelemistir. Akinlo, yaptigi analiz neticesinde DYY’lerin

Nijerya’nin ekonomik bilylimesi tizerinde olumlu bir etkisinin oldugunu belirlemistir.

Deger ve Emsen (2006), DY Y ’ler ve ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi 27
gecis ekonomisi igin 1990-2002 donemine ait yillik verileri kullanarak panel veri
analizi ile incelemislerdir. Arastirmacilar, yaptiklari analiz neticesinde DYY’lerin
gecis ekonomilerinin ekonomik biiyiimesi Uzerinde 6nemli bir roliiniin oldugunu

belirlemislerdir.

Demir (2007), Tirkiye’nin 1996:2-2005:9 dodnemine ait aylik verilerini
kullanarak DYY’lerin ekonomik buyiumeyle olan iligkisini zaman serisi analizi ile
incelemistir. Arastirmaci, ¢alismasinda regresyon analizi, Johansen es-biitiinlesme
testi ve Granger nedensellik testlerini kullanmigtir. Yaptigi regresyon analizi
sonucunda iki degisken arasinda pozitif bir iligkinin oldugunu tespit etmistir. Demir,
uyguladig1 es-bltinlesme analizi sonucunda degiskenlerin es-biitiinlesik oldugunu
yani DYY’ler ve ekonomik biiylime arasinda uzun dénemli bir iligkinin var oldugunu
belirlemistir. Arastirmaci, son olarak yaptigi nedensellik analizi neticesinde ise
DYY’lerin biuyumenin nedeni oldugu fakat buylmenin DYY lerin nedeni olmadigi

sonucuna ulagmustir.
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Afsar (2008), 1992:1-2006:3 donemine ait {iger aylik verileri kullanarak
Turkiye igin DYY’ler ile ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi Granger nedensellik
testi yardimi ile incelemistir. Arastirmaci, yaptigi analiz neticesinde Tiirkiye’de
DYY’lerden ekonomik biiyiimeye dogru tek yonlii bir nedensellik iliskisinin oldugu

sonucuna ulagmistir.

Erbaykal ve Okuyan (2008), Hindistan, Endonezya, Brezilya, Guney Kore,
Singapur, Meksika, Malezya, Tirkiye ve Taylan’in 1970-2006 dénemine ait yillik
verilerini Kkullanarak DYY’ler ile ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi Toda-
Yamamoto Granger nedensellik testini kullanarak incelemislerdir. Meksika, Tayland
Brezilya, Giney Kore, Malezya ve Tiirkiye’de ekonomik biiyiimenin DYY lerin
nedeni oldugu, Endonezya ve Singapur’da iki degisken arasinda karsilikli bir
nedenselligin oldugu, Hindistan’da ise DYY’ler ile ekonomik biiyiime arasinda

herhangi bir nedenselligin olmadigin1 belirlemiglerdir.

Ercakar ve Y1lgor (2008), GOU’ler arasindan secilmis 19 iilke ve bu iilkelerin
1980-2005 doénemine ait yillik verilerini kullanarak DYYler ile GSYIH arasindaki
iligkiyi panel es-biitiinlesme yontemi ile incelemislerdir. Arastirmacilar, yaptiklari
analiz neticesinde iki degisken arasinda uzun doénemde anlamli bir iligkinin var

oldugu yani degiskenlerin es-biitiinlesik olduklar1 sonucuna ulagmislardir.

Demirel ve Mucuk (2009), Tirkiye’nin 1992:1-2007:9 donemine ait aylik
verilerini kullanarak DYY’ler ve ekonomik biiyime arasindaki iligkiyi es-
butlinlesme testi, Granger nedensellik testi, etki-tepki fonksiyonlar1 ve varyans
ayristirmasi testleri ile incelemislerdir. Es-biitiinlesme testi sonucunda degiskenlerin
uzun dénemde birlikte hareket ettikleri, Granger nedensellik testi sonucunda iKki
degisken arasindaki iki yonlii bir nedensellik iliskisi oldugunu belirlemislerdir. Etki—
tepki fonksiyonlari ile varyans ayristirmast testleri sonucunda ise sonuglarin birbirini
destekledigini ancak ekonomik biiylimenin DYY’leri agiklama yiizdesinin daha

diisiik oldugunu belirlemislerdir.

Agayev (2010), 25 gecis ekonomisi i¢in 1994-2008 dOnemine ait yillik
verileri kullanarak DYY’ler ve ekonomik biiyiime arasindaki iligskiyi Pedroni es-
biitiinlesme ve Granger nedensellik testleri ile incelemistir. Arastirmaci, yaptigi
analizler sonucunda dogrudan yabanci yatirimlar ile ekonomik biiylime arasinda

uzun donemde anlamli bir iligkinin var oldugunu, Granger nedensellik testi
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sonucunda ise DYY’lerden ekonomik biiyiimeye dogru tek tarafli bir nedensellik

iliskisinin oldugunu tespit etmistir.

Ayaydm (2010), Tuarkiye’nin 1970-2008 donemine ait yillik verilerini
kullanarak DYY’ler ile ckonomik biiyiime arasindaki iliskiyi incelemek icin
Johansen-Jeselius es-biitinlesme testi, nedensellik analizi ve varyans ayristirmasi
yontemleri ile incelemistir. Arastirmaci, es-biitiinlesme analizi sonucunda DYY’ler
ile GSMH degiskenlerinin es-biitiinlesik olduklar1 ve dolayisiyla iki degisken
arasinda uzun dénemde anlaml: bir iligskinin oldugu sonucuna varmistir. Nedensellik
testi sonucunda ise DYY’lerden ekonomik blylimeye dogru tek tarafli bir

nedensellik iliskinin oldugunu belirlemistir.

Karaca ve Vergil (2010), 25 GOU’niin 1980-2005 dénemine ait yillik
verilerini kullanarak DYY’ler ve kisa vadeli sermaye hareketlerinin ekonomik
biliylime ile olan iliskisini panel veri analizi ile incelemislerdir. Yaptiklar1 analiz
sonucunda DYY’lerin bu ulkelerin ekonomik buyimelerini pozitif yonde
etkiledigini, kisa vadeli sermaye hareketlerinin ise bu Ulkelerin ekonomik

bayumelerini negatif yonde etkiledigini tespit etmislerdir.

Akinci vd. (2011), Tirkiye’nin 1980-2008 ddnemine ait yillik verilerini
kullanarak DYY’ler ile ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi Granger nedensellik
testi ve es-biitinlesme testi ile incelemislerdir. Arastirmacilar, yaptiklari analiz
sonucunda degiskenlerin es-biitiinlesik oldugu ve DYY’lerden ekonomik biyimeye

dogru tek tarafli bir nedensellik iligkinin var oldugu sonucuna ulagmislardir.

Gursoy ve Kalyoncu (2012), Giircistan’in 1992-2010 doénemine ait yillik
verilerini kullanarak DYY’ler ile ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi Engle-
Granger es-biitiinlesme ve Granger nedensellik testleri ile incelemislerdir.
Degiskenlerin uzun donemde birlikte hareket ettiklerini belirleyen aragtirmacilar,
Giircistan’a gelen DYY’lerin ekonomik biiyiimenin nedeni oldugu sonucuna

varmiglardir.

Merza (2012), Benglades’in 1973-2008 dénemine ait yillik verilerini
kullanarak DYYler ile ekonomik biiylime arasindaki iligskiyi Granger nedensellik ve
Johansen es-biitiinlesme testi ile incelemistir. Benglades’e gelen DYY’ler ve

ekonomik bilylime arasinda uzun dénemli bir iligkinin var oldugunu belirleyen



33

Merza, DYY’lerden ekonomik biiyiimeye dogru ise tek tarafli bir nedensellik

iliskinin var oldugunu belirlemistir.

Nistor (2014), Romanya’nin 1990-2012 donemine ait yillik verilerini
kullanarak DYY’ler ile ekonomik biiyiime arasindaki korelasyon iliskisini
incelemistir. Calisma sonucunda DYY’ler ile ekonomik biiylime arasinda bir
korelasyon oldugu, ekonomik biiylimenin DYY’lerden olumlu yonde etkilendigi

sonucuna ulagmistir.

Abdouli ve Hammami (2017), 1990-2012 donemine ait yillik verileri
kullanarak 17 MENA ilkesi i¢in DYY’lerin CO. ve ekonomik biiyime ile olan
iligkisini Granger nedensellik testi ile incelemislerdir. Analize tabi tutulan bu 17
ulkede, CO2 ve ekonomik biiylime arasinda ¢ift tarafli, CO2 ve DYY ler arasinda gift
tarafli, DYY’lerden ekonomik biiyiimeye dogru ise tek tarafli bir nedensellik

iligkisinin var oldugunu belirlemislerdir.

Frrat ve Kelleci (2017), Azerbaycan’in 1995-2015 donemine ait yillik
verilerini kullanarak DYY’lerin ekonomik biiylime ile olan iligkisini Granger
nedensellik testi ile incelemislerdir. Sonu¢ olarak Azerbaycan’da DYY’lerin

ekonomik biyiimeyenin nedeni oldugunu belirlemislerdir.

Bu konuda yapilan bazi ¢aligmalar da ise ekonomik biiylimenin DYY ’lerin
nedeni oldugu yani ev sahibi {ilkenin ekonomik biiyiime oranlarinin iyi olmasi

sonucunda tlkeye girecek olan DY'Y miktarinin artacagi sonucuna ulasilmistir.

Agikalin vd. (2006), Tiirkiye’nin 1980-2002 donemine ait yillik verilerini
kullanarak DYY’lerin ekonomik biiyiime ve galisan lcretleri ile olan iligkisini es-
biitiinlesme testi ve Granger nedensellik testi ile incelemislerdir. Arastirmacilar,
yaptiklar1 analiz neticesinde c¢alisan iicretlerinin ve GSMH’nin DYY’ler ile es-
biitiinlesik oldugu sonucuna varmislardir. Yaptiklari Granger nedensellik testi
sonucunda ise calisan iicretleri ile DYY’ler ve ¢alisan ticretleri ile GSMH arasinda
cift yonlii bir nedensellik iliskisinin oldugunu tespit etmiglerdir. GSMH ve DY Y ’ler
arasinda ise GSMH’den DYY’lere dogru tek tarafli bir nedensellik iliskisinin

oldugunu belirlemislerdir.
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Celik ve Oncii (2018), BRICT iilkelerinin 1980-2016 doénemine ait yillik
verilerini kullanarak DYY’lerin ekonomik biiyiime ile olan iliskisini Granger
nedensellik testi ile incelemislerdir. Arastirmacilar, yaptiklari analiz neticesinde
DYY’lerden ekonomik biiylimeye dogru bir nedensellik iliskisinin olmadigini1 ancak
ekonomik biyimeden DYY’lere dogru tek tarafli bir nedensellik iligkisinin var
oldugunu belirlemislerdir. Arastirmacilar 2008 yilina ait verileri kullanmadan
yaptiklar1 analizde ise DYY’ler ve ekonomik biiyiime arasinda ¢ift tarafli bir

nedensellik iliskisinin var oldugunu tespit etmislerdir.

DYY’ler ve ekonomik biiylime arasindaki iligkiyi inceleyen bazi ¢alismalarda

ise iki degiskenin karsilikl1 birbirilerini etkiledikleri sonucuna ulagilmstir.

Basu, vd. (2003), 23 GOU’niin 1978-1996 ddénemine ait yillik verilerini
kullanarak DYY’ler ve ekonomik biiyiime arasindaki iligskiyi panel es-biitiinlesme
yontemi ile incelemiglerdir. Calismalarinda Pedroni es-biitiinlesme ve Granger
nedensellik testlerini kullanmislardir. Granger nedensellik testi igin ulkeleri tek tek
analize tutmuslardir. Yaptiklar1 analiz neticesinde analize tabi tutulan bu 23 GOU’de
DYY’ler ve ekonomik biiylime arasinda uzun donemli bir iligkinin oldugu ve ayni
zamanda iki degisken arasinda ¢ift tarafli bir nedensellik iligkisi i¢erisinde oldugunu

belirlemislerdir.

Chowdhury ve Maurotas (2005), Malezya, Tayland ve Sili’nin 1996-2000
donemine ait yillik verilerini kullanarak DYY’ler ve ekonomik biiyiime arasindaki
iliskiyi Toda Yamamoto nedensellik testi ile incelemislerdir. Sili’de DYY’lerden
biiyiimeye dogru bir nedenselligin oldugunu, Malezya ve Taylan’da ise her iki

degisken arasinda ¢ift tarafli bir iligkinin oldugunu belirlemislerdir.

Hansen ve Rand (2006), 31 GOU’niin 1990-2000 donemine ait yillik
verilerini kullanarak DYY’ler ve ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi Granger
nedensellik testi ile incelemislerdir. Arastirmacilar, s6z konusu olan 31 ulkeyi tek tek
Granger nedensellik analizine tabi tutmuslardir. Hansen ve Rand, bu Ulke grubunda
DYY’ler ile ekonomik biiyiime arasinda cift tarafli bir nedensellik iliskisinin

oldugunu belirlemislerdir.
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Al-Iriani (2007), Korfez Is Birligine iiye olan (Kuveyt, Umman, Suudi Arabistan
Bahreyn, Birlesik Arap Emirlikleri ve Katar) Ulkelerde DYY’ler ve ekonomik
biiyiime arasindaki iliskiyi 1970-2004 dénemine ait yillik verileri kullanarak Pedroni
es-biitiinlesme ve Granger nedensellik testleri ile incelemistir. Arastirmaci, Granger
nedensellik testinde iilkeleri ayr1 ayri1 analize tabi tutmus ve yaptig1 analizler
neticesinde DYYler ile ekonomik bilylimenin es-butlinlesik oldugu ve iki degisken

arasinda ¢ift yonlii bir iligskinin var oldugu sonucuna ulagmustir.

DYY’ler ve ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi inceleyen calismalardan az
sayida da olsa bazilarinda DYY’ler ile ekonomik biiylime arasinda herhangi bir

iligkinin olmadig1 sonucuna ulasilmistir.

Alagdz vd. (2008), Tirkiye’nin 1992-2006 doénemine ait yillik verilerini
kullanarak DYY’lerin ekonomik biyumeyle olan iligkisini Granger nedensellik testi
ile incelemiglerdir. Arastirmacilar, Tirkiye’ye gelen DYY’ler ile Tirkiye’nin
ekonomik bliylimesi arasinda herhangi bir nedenselligin olmadig1 sonucuna

varmiglardir.

Altintas vd. (2008), Sovyetler Birligi’'nden koparak serbest piyasa
ekonomisine gecen Azerbaycan, Kazakistan, Tacikistan, Ozbekistan ve
Kirgizistan’in 1995-2004 donemine ait yillik verilerini kullanarak DYY’ler ile
ekonomik biiyiime arasindaki iligkiyi korelasyon katsayisi, Granger ve Sims
nedensellik testleri ile incelemislerdir. Arastirmacilar, elde ettikleri korelasyon
katsayilar1 sonucunda Azerbaycan’da DY Y ler ile ekonomik biiylime arasinda pozitif
bir iligski oldugunu belirtirken diger iilkelerde ise iki degisken arasinda negatif bir
iliski oldugu sonucuna ulagsmislardir. Yaptiklar1 Granger ve Sims nedensellik testleri
sonucunda ise DYY’ler ve ekonomik biiyiime arasinda herhangi bir nedenselligin

olmadigini belirlemislerdir.

Dogrudan yabanci yatirimlar ile ekonomik biylime arasindaki iligkiyi
inceleyen caligmalara bakildiginda genel olarak DYY’lerin ekonomik buyimeyi
olumlu yonde etkiledigi sonucuyla karsilasilmaktadir. Bazi calismalarda ise
ekonomik buylmenin DYY leri etkiledigi veya iki degisken arasinda iki yonlu bir

iliskinin oldugu gorulmektedir.



Tablo 2.1. Dogrudan Yabanci Yatirim - Ekonomik Biiyiime Iliskisi Literatiir Ozeti
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Arastirmaci ve Arastirmanmn | Ulke Dénem Sonuc
Yih Sayisi

De Mello (1997) 33 1970-1990 | DYY — E. Biiylime
Bende ve Nobende (1998) 1 1959-1995 | DYY — E. Biiyiime
Nair-Reichert ve Weindhold | 24 1971-1995 DYY — E. Biiylime
(2000)

Berthelemy ve Dumurger (2000) 1 1985-1996 | DYY — E. Biiylime
Basu vd. (2003) 23 1978-1996 | DYY « E. Biiyiime
Bengoa ve Sanzhez-Labbes | 18 1970-1999 | DYY — E. Biiyiime
(2003)
Akinlo (2004) 1 1970-2002 | DYY — E. Biiyiime
Chowdhury ve Maurotos (2005) 3 1996-2000 | DYY < E. Biiyiime
Acikalin vd. (2006) 1 1980-2002 | GSMH — DYY
Hansan ve Rand (2006) 31 1990-2000 | DYY <« E. Biiyiime
Deger ve Emsen (2006) 27 1990-2002 DYY —E. Biiyiime
Al-Iriani (2007) 6 1970-2004 | DYY « E. Biiyiime
Demir (2007) 1 1996:2-2005:9 | DYY —E. Biiyiime
Afsar (2008) 1 1992:1-2006:3 | DYY —E. Biiyiime
Alagoz vd. (2008) 1 1992-2006 Nedensellik yok
Altintas vd. (2008) 5 1995-2004 Nedensellik yok
Ercakar ve Yilgor (2008) 19 1980-2005 Es-biitiinlesik
Demirel ve Mucuk (2009) 1 1992:1-2007:9 | DYY < E. Biiyiime
Agayev (2010), 25 1994-2008 | DYY — E. Biiyiime
Ayaydin (2010) 1 1970-2008 | DYY — E. Biiylime
Karaca ve Vergil (2010) 25 1980-2005 | DYY — E. Biiyiime
Akinci vd. (2011) 1 1980-2008 DYY — E. Biiyiime
Gursoy ve Kalyoncu (2012) 1 1992-2010 | DYY — E. Biiyiime
Mezra (2012) 1 1973-2008 | DYY — E. Biiylime
Nistor (2014) 1 1973-2008 | DYY — E. Biiylime
Abdouli ve Hamami (2017) 17 1990-2012 | DYY — E. Biiyiime
Firat ve Kelleci (2017) 1 1995-2015 | DYY — E. Biiylime
Celik ve Oncii (2018) 5 1980-2016 | E. Biiyiime — DYY

2.2.Dogrudan Yabanci Yatirnmlar ve ihracat Arasindaki fliskiyi Inceleyen

Calismalar

Dogrudan yabanci yatirimlar ile ihracat arasindaki iligkiyi inceleyen birgok
calisma da yapilmistir. Yapilan bu caligmalarin bir kisminda dogrudan yabanci

yatirimlarin iilkelerin ihracatini artirdig1 sonucuna ulasilmistir.

Zhang ve Song (2001), Cin’de eyalet diizeyinde DYY’ler ile ihracat
arasindaki iligkiyi 1986-1997 donemine ait yillik verileri kullanarak En Kigik
Kareler Yontemi ile incelemislerdir. Yapmis olduklari analiz sonucunda DYY’lerin

eyaletlerin ihracat performansini artirdigini belirlemislerdir.
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Soliman (2003), Tiirkiye, Misir, Tunus ve Fas i¢in 1975-1997 ddnemine ait
yillik verileri kullanarak DYY’ler ile imalat sanayi ihracati arasindaki iliskiyi En
Kiigiik Kareler Yontemi ile incelemistir. Arastirmaci, yaptigi analiz neticesinde
DY Y ’lerin bu Ulkelerin imalat sanayi ihracati tizerinde pozitif bir etkisinin oldugunu

belirlemistir.

Zhang (2005), Cin igin 1978-2004 donemine ait yillik verileri kullanarak
DYY’ler ve ihracat arasindaki iliskiyi basit regresyon modeli ile incelemistir. Zhang,
yaptig1 analiz sonucunda Cin’deki DYY’lerin Cin’in ihracattm1 olumlu ydénde

etkiledigini belirlemistir.

Majeed ve Ahmad (2007), 49 GOU’niin 1970-2004 donemine ait yillik
verilerini kullanarak DYY’ler ile ihracat arasindaki iligskiyi panel veri regresyon
analiziyle incelemislerdir. Arastirmacilar, DYY’lerin ihracati olumlu yonde
etkiledigini fakat ihracatin DYY’lerin ev sahibi iilkeye girisini etkilemedigini

belirlemislerdir.

Kutan ve Vuksic (2007), 12 Orta ve Dogu Avrupa iilkesinin 1996-2004
donemine ait yillik verilerini kullanarak DYY’ler ve ihracat arasindaki iliskiyi GLS
(Genellestirilmis Momentler Metodu) metodu ile incelemislerdir. Arastirmacilar,
analize tabi tuttuklar1 12 (lkede de DYY’lerin ihracatt arttirdigi Sonucuna

ulagmisladir.

Samsu vd. (2008), Malezya’nin 1970-2003 ddnemine ait yillik verilerini
kullanarak DYY’ler ile ihracat arasindaki iliskiyi incelemek i¢in Johansen es-
biitiinlesme ve Granger nedensellik testlerini kullanmislardir. Malezya’ya gelen
DYY’ler ve ihracat arasinda uzun dénemde anlamli bir iliskinin oldugunu belirten
aragtirmacilar, yaptiklart nedensellik testi sonucunda ise DY Y ’lerden ihracata dogru

tek tarafli bir nedensellik iliskisinin var oldugu sonucuna ulasmislardir.

Bozdagli ve Ozpmar (2011), Tiirkiye’ye gelen DYY ’lerin Tiirkiye’nin ihracat
performans: iizerindeki etkisini 1992:1 ve 2009:7 dénemine ait aylik verileri
kullanarak Granger nedensellik testi ve varyans ayristirmasi Yyontemiyle
incelemislerdir. Uyguladiklar1 Granger nedensellik testi sonucunda Tiirkiye’ye gelen
DYY’lerden ihracata dogru tek tarafli bir nedensellik iligskisinin oldugu sonucuna
ulagmiglardir. Arastirmacilar, yaptiklar1 varyans ayristirmasi sonuglarina gore ise

Turkiye’deki ihracatta meydana gelen degismelerin %7’sinin DYY’ler tarafindan
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aciklandigin1 ve bu sonucun DYY’lerden ihracata dogru olan tek tarafli nedensellik

iligkisini destekledigini belirlemislerdir.

Harding ve Javorcik (2011), 1984-2000 dénemine ait yillik verileri kullanarak
105 gelismis ve GOU igin DYY ve ihracat arasindaki iliskiyi panel veri regresyon
analizi ile incelemislerdir. Arastirmacilar, yaptig1 analiz neticesinde GOU’lerde
DYY’ler ve ihracat arasinda pozitif ve istatiksel olarak anlamli bir iliskinin oldugunu
belirlemislerdir. Yani ev sahibi Ulkeye gelen DYY’lerin ev sahibi Ulkenin ihracat

miktarini arttirdig1 sonucuna ulagsmislardir.

Gocer vd. (2012), Tirkiye’nin 2000-2010 donemine ait aylik verilerini
kullanarak DYY’ler ile ihracat arasindaki iliskiyi sinir testi yaklasimiyla
incelemislerdir. Arastirmacilar yaptiklar1 analiz neticesinde degiskenlerin es-
biitiinlesik oldugunu yani serileri uzun dénemde birlikte hareket ettikleri sonucuna
ulagsmiglardir. Gocer ve arkadaslari Serilerin es-bltiinlesik olduguna karar verdikten
sonra seriler i¢in uzun ve kisa donem analizleri yapmislardir. Uzun donemde
DYY’lerde meydana gelen %100’lik bir degisimin ihracatt %14 artirdigi, kisa
dénemde ise DY Y ’lerin bir donem gecikmeli olarak ihracati olumlu yonde etkiledigi

sonucuna ulagmislardir.

Saleena (2013), Hindistan’a ait 1991-2011 donemi yillik verilerini kullanarak
DYY’ler ve ihracat arasindaki iliskiyi Granger nedensellik testi ile analiz etmistir.
Aragtirmaci, yaptigi analiz neticesinde Hindistan’da DYY’lerin ihracata neden

oldugu sonucuna varmistir.

Doganay ve Deger (2017), DYYler ve ihracat arasindaki iliskiyi 1996-2014
dénemine ait yillik verileri kullanarak 21 yikselen piyasa ekonomisi igin panel veri
es-biitiinlesme analizi ile incelemislerdir. Uyguladiklart Westerlund es-biitiinlesme
testi sonucunda DYY’ler ve ihracat arasinda uzun dénemli bir iliski oldugu sonucuna
varmiglardir. Yatay kesit bagimliligini1 dikkate alarak yaptiklari testler sonucunda ise
sadece DYY’ler ve imalat sanayi ihracati arasinda es-butlinlesme iliskisinin

oldugunu belirlemislerdir.

Huseyni (2017), DY Y lerin ihracatin sofistike degeri iizerinde olan iligkisini
Turkiye ve BRICS dlkeler igin 1996-2012 yillarina ait verileri ile kullanarak
incelemistir. Arastirmaci, 142 dlkenin 717 Urln grubunda ihracat verilerini

kullanarak her iilkenin ihracatinin sofistike degerini temsil eden EXPY endeksini
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hesaplamistir. Arastirmaci, uyguladig: testler sonucunda DYY’lerin iilke ihracatinin

sofistike degeri tizerinde olumlu bir etkisinin var oldugu sonucuna ulagmaistir.

Dogrudan yabanci yatirimlar ile ihracat arasindaki iliskiyi inceleyen

caligmalarin bazilarinda ise ihracatin DYY’leri artirdig1 sonucuna ulasilmistir.

Falk ve Hake (2008), 7 gelismis AB iilkesinin (Avusturya, Fransa, Almanya,
Hollanda, italya, isve¢ ve Birlesik Krallik) 1973-2004 donemine ait yillik verilerini
kullanarak DYY’ler ve ihracat arasindaki iliskiyi Granger nedensellik testi ile
incelemislerdir. Arastirmacilar, yaptiklar1 analiz neticesinde bu Ulkelerde ihracatin
DYY’lere neden oldugu fakat DYY’lerin ihracata neden olmadigi sonucuna

varmislardir.

Gokmen ve Temiz (2011), Tirkiye’nin 1991-2010 donemine ait aylik
verilerini kullanarak DY'Y’ler ile ihracat arasindaki iligkiyi Granger nedensellik testi,
Johansen es-biitiinlesme testi ve Vektor Hata Diizeltme Modeli ile incelemislerdir.
Arastirmacilar, yaptiklar1 analiz neticesinde Tiirkiye’de hem kisa hem de uzun
donemde DYY’ler ve ihracat arasinda pozitif bir iligkinin oldugu sonucuna
varmislardir. Ayrica ihracattan DYY’lere dogru ise tek tarafli bir nedenselligin var

oldugunu belirlemislerdir.

Bu konuda yapilan bazi calismalarda ise DYY’ler ve ihracat arasinda

herhangi bir iliskinin olmadig1 sonucuna ulagilmistir.

Sultan (2013), Hindistan’in 1980-2010 donemine ait yillik verilerini
kullanarak DYYler ve ihracat arasindaki iliskiyi Johansen es-biitiinlesme ve Granger
nedensellik testi ile incelemistir. Arastirmaci, es-biitiinlesme testi sonucunda iki
degisken arasinda uzun dénemde anlamli bir iliskinin oldugunu, Granger nedensellik
testi sonucunda ise iki degisken arasinda herhangi bir nedenselligin olmadigini

belirlemistir.

Stamatiou ve Oritsakis (2013), 5 Avrupa iilkesi olan Ispanya, italya, Irlanda,
Portekiz ve Yunanistan’in 1970-2011 ddnemine ait yillik verilerini kullanarak
DYY’ler ve ihracat arasindaki iliskiyi Granger nedensellik testi ile incelemislerdir.
Arastirmacilar, yaptiklar1 analiz neticesinde iki degisken arasinda herhangi bir

nedenselligin olmadigini belirlemislerdir.
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Dogrudan yabanci yatirimlar ve ihracat arasindaki iliskiyi inceleyen
caligmalara bakildiginda genel olarak DYY’lerin ihracati olumlu yonde etkiledigi
sonucu ile karsilasilmaktadir. Az sayida olsa da bu konuda yapilan bazi ¢alismalarda
thracatin DYY’leri artirdig1 ya da iki degisken arasinda herhangi bir iligkinin

olmadig1 sonucu ortaya ¢ikmaktadir.

Tablo 2.2. Dogrudan Yabanci Yatirim - Thracat Iliskisi Literatiir Ozeti

Arastirmaci ve Arastirmanmn | Ulke .
Donem Sonug
Yih Sayisi

Zhang ve Song (2001) 1 1986-1997 | DYY — lhracat
Soliman (2003) 4 1975-1997 DYY — lhracat
Zhang (2005) 1 1978-2004 | DYY — ihracat
Majeed ve Ahmad (2007) 49 1970-2004 | DYY — Ihracat
Kutan ve Vuksic (2007) 12 1996-2004 | DYY — fhracat
Falk ve Hake (2008) 7 1973-2004 fhracat — DYY
Samsu vd. (2008) 1 1970-2003 DYY — Ihracat
Bozdagli ve Ozpnar (2011) 1 1992:1-2009:7 | DYY — Ihracat
Gokmen ve Temiz (2011) 1 1991-2000 | Ihracat — DYY
Harding ve Javorcik (2011) 105 1984-2000 | DYY — lhracat
Gocer vd. (2012) 1 2000-2010 | DYY — fhracat
Saleena (2013) 1 1991-2011 DYY — Ihracat
Sultan (2013) 1 1980-2010 Nedensellik yok
Stamatiou ve Oritsakis (2013) 5 1970-2011 Nedensellik yok
Doganay ve Deger (2017) 21 1996-2014 Es-biitlinlesik

Hiseyni (2017) 6 1996-2012 | DYY — Ihracat

2.3.Dogrudan Yabanc1 Yatirnmlar ve Istihdam Arasindaki liskiyi Inceleyen

Calismalar

Bazi akademisyenler ise DYYler ile istihdam arasindaki iliskiye odaklanip
bu konuda c¢aligmalar yapmiglardir. Yapilan bu ¢alismalarin bir kisminda DY'Y’lerin

istihdami artirdig1 sonucuna ulasilmistir.

Masso vd. (2008), Orta gelir ve gecis ekonomisi iilkesi olan Estonya’nin
1995-2002 donemine ait yillik verilerini kullanarak DY Y’ler ve istihdam arasindaki
iligkiyi regresyon analizi ve Egilim Skorlama teknigi yontemiyle incelemislerdir.
Aragtirmacilar, yapmis olduklar1 analiz neticesinde 2000 yilindan sonra Estonya’ya

gelen DYY ’lerin istihdama olan etkisinin daha fazla oldugu sonucuna varmislardir.

Hisarciklilar vd. (2009), Tiirkiye’ye gelen DYY’lerin sektorler bazinda
istihdam (zerindeki etkisini 2000-2008 donemine ait yillik verileri kullanarak

dinamik panel ve Genellestiriimis Momentler Yontemiyle incelemislerdir.
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Arastirmacilar, DYY’ler ile istihdam arasinda pozitif ama zayif bir iliskinin
oldugunu belirlemislerdir. Bunun sebebi olarak ise Tiirkiye’ye gelen DYY’lerin
birlesmeler, devralmalar ve 2004’ten sonra gelen DYY’lerin daha ¢ok finansal

sektore gelmekten kaynakli oldugunu belirlemislerdir.

Chao ve Ye (2011), Cin’de 25 eyaletin 2003-2009 ddnemine ait yillik
verilerini kullanarak DYY’ler ve istihdam arasindaki iliskiyi Cobb-Douglas tretim
fonksiyonu ve Genellestirilmis Momentler Metodu ile incelemislerdir. Sonug¢ olarak
Cin’e gelen DYY’lerin istihdami arttirip olumlu bir sekilde etkiledigini

belirlemiglerdir.

Hua (2011), Cin’in Jiangxi eyaletinin 1995-2009 doénemine ait yillik verilerini
kullanarak DYY’lerin istihdam uzerindeki etkisini endustrinin ¢ sektori igin En
Kiglk Kareler Yonetimi ile incelemistir. Dogrudan yabanci yatirimlarin etkisiyle
Jiangxi’deki birincil sanayinin ¢alisan sayisinin azaldigini, ikincil ve tiglinciil sektor
calisan sayisimin ise arttigimi  ve Ozellikle dogrudan yabanci yatirimlarin
yiiksekogretim isgiiciine daha fazla katki sagladigi sonucuna ulasmstir. fkincil ve
ticlinciil sanayi sektoriinde meydan gelen istihdam artisinin sebebi olarak ise yapilan
DYY’lerin genel olarak imalat sanayiye yogunlastigindan yiiksek teknik ve beceri

isteyen makine kullanimindan kaynakli oldugunu belirlemistir.

Pinn vd. (2011), Malezya’nin 1970-2007 donemine ait yillik verilerini
kullanarak DYY’ler ile istihdam arasindaki iligkiyi ARDL sinir testi ve Hata
Dizeltme Modeli yontemiyle incelemislerdir. Uzun dénemde degiskenler arasinda
bir iliskinin olmadigini belirten arastirmacilar, kisa donemde ise DYY’lerden
istthdama dogru tek tarafli bir nedensellik iligkisinin var oldugu sonucuna

ulagmiglardir.

Goger ve Peker (2014), Tirkiye, Cin ve Hindistan’in 1980-2011 dénemine
ait yillik verilerini kullanarak DYY’ler ile istihdam arasindaki iligkiyi Carrion-i
Silvestre ¢oklu yapisal kirtlmali birim kok testi, Maki Coklu Kirtlmali Es-biitiinlesme
testi ve Dinamik En Kiigiik Kareler Yontemi yardimiyla incelemislerdir.
Aragtirmacilar, yaptiklar1 analiz neticesinde degiskenlerin es-biitiinlesik oldugu
sonucuna ulagmiglardir. Yani uzun donemde DYY’lerde meydana gelen %10

oranindaki bir artisin isttihdami Tiirkiye’de %0,3 oraninda azalttigini, Cin ve
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Hindistan’da ise siras1 ile %0,3 ve %0,2 oraninda arttirdigini vurgulamislardir.
Tiirkiye’ye gelen DYY’lerin genelde sirket evliligi ya da ozellestirmeden dolay1
istthdami azalttigini belirten Goger ve Peker, Cin’de DY Y ’lerin istthdami arttirma
sebebi olarak ise yabanci yatirimcilarin Cin’i bir {iretim ssl olarak gérmesinden
kaynakli oldugunu belirtmislerdir. Hindistan’da DYY’lerin istihdami artirmasinin
sebebi olarak ise son yillarda yabanci yatirnmcilarin bilgisayar yazilimi ve g¢agri

merkezi sirketlerini Hindistan’a tasimalarindan kaynakli oldugunu belirtmislerdir.

Dalgig ve Fazlioglu (2015), Tirkiye’nin 2003-2012 donemine ait yillik
verileri ile firma diizeyinde veri setini kullanarak dogrudan yabanci yatirimlarin
istihdam {izerindeki etkisini Egilim Skoru Eslestirmesi ve Fark Icinde Fark
yontemleri araciligiyla analiz etmislerdir. Yaptiklar1 incelemeler sonucunda
firmalarin istihdam diizeyinin DY Y ’lere maruz kalmasindan hemen sonra arttigini ve

bu etkinin takip eden yillarda devam ettigi sonucuna ulasmislardir.

Baris ve Kogbulut (2016), Avrupa Birligi tiyesi olan 11 (lke igin ihracat ve
DYY’lerin kadin istihdami tizerindeki etkisini 1987-2014 donemine ait yillik verileri
kullanarak dinamik panel veri analizi ile incelemislerdir. Arastirmacilar, yaptiklar
analiz neticesinde AB (lkelerinde uzun doénemde ihracat ve DYY’lerin kadin
istihdamint olumlu yonde etkiledigi sonucuna varmislardir. Ayrica ihracattaki 1
birimlik artisin kadin istthdamini 0,01 artirdigini, DYY ’lerdeki 1 birimlik artisin ise

kadin istthdamini 0,004 artirdig1 sonucuna ulagmiglardir.

Dalgi¢ vd. (2016), Tiirkiye’de hizmetler sektoriine yapilan DYY’lerin kadin
istihdam1 iizerindeki etkisini 2003-2012 donemine ait yillik verileri kullanarak
Egilim Skoru Eslestirmesi ve Fark Diferansiyel teknikleri ile analiz etmislerdir.
Yaptiklar1 analiz neticesinde dogrudan yabanci yatirimlarin kadin istthdamini

artirdigin1 ve kadinlar i¢in daha iyi isler olusturdugu sonucuna ulagmislardir.

Sahin (2016), SADC ulkelerinde (Zambiya, Namibya, Guney Afrika,
Lesotho, Madagaskar, Tanzanya, Mozambik ve Zimbabve) DYY’lerin istihdam
uzerinde olan etkisini 1992-2013 ddnemine ait yillik verilerini kullanarak Dinamik
En kicglk Kareler Yontemiyle incelemistir. Arastirmaci, yaptig1 analiz neticesinde
SADC ulkelerine gelen DYY’lerin istihdami pozitif yonde etkiledigi sonucuna

ulasmustir.
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Bayar ve Sasmaz (2017), 21 GOU’niin 1994-2014 dénemine ait yillik
verilerini kullanarak DYY’lerin issizlik tizerindeki etkisini panel veri analizi
yontemiyle incelemislerdir. Seriler arasinda uzun donemde anlamli bir iligskinin
oldugunu belirleyen arastirmacilar, DYY’lerin uzun doénemde issizligi azalttigi

sonucuna varmiglardir.

Nikolaski (2017), Makedonya’nin 2009-2015 donemine ait yillik verilerini
kullanarak dogrudan yabanci yatirimlarin imalat sektoriindeki istihdam tizerinde olan
etkisini Hata Duizeltme Modeli yontemiyle incelemis ve dogrudan yabanci
yatirimlarin Makedonya’da imalat alt sektoriinde istihdami pozitif yonde etkiledigi

yani istihdami artirdigi sonucuna varmustir.

Dogrudan yabanci yatirimlar ile istthdam arasindaki iliskiyi inceleyen bazi
calismalarda ise DYY’lerin istihdami olumsuz yonde etkiledigi, iki degisken
arasinda herhangi bir iligkinin olmadigi veya DYY’lerin istihdamin iizerinde

herhangi bir etkisinin olmadig1 sonucuna varilmistir.

Karagbz (2007), Tirkiye’nin 1970-2005 doénemine ait yillik verilerini
kullanarak DYY’ler ile istihdam arasindaki iliskiyi Granger nedensellik testi ile
incelemistir. Arastirmaci, Tirkiye’ye gelen DYY ler ile istthdam arasinda herhangi

bir nedensellik iligkisinin olmadig1 sonucuna ulagmistir.

Ajaga ve Nunnenkamp (2008), ABD’nin 1977-2001 donemine ait yillik
verilerini kullanarak DY Yler ile istihdam arasindaki iliskiyi Johansen es-biitiinlesme
testi ve Toda-Yamamoto Granger nedensellik testi ile incelemislerdir. Uyguladiklart
testler neticesinde degiskenlerin es-biitiinlesik oldugu ve ayrica iki degiskenin

karsilikli bir nedensellik iliskisi iginde oldugu sonucuna varmislardir.

Ayas ve Vergil (2009), Tirkiye icin dort sektor (toptan perakende ve ticaret,
imalat sanayi, mali aract kuruluslar, tas ocak¢iligi ve madencilik) bazinda 1992-2006
donemine ait yillik verileri kullanarak DYY’ler ve istihdam arasindaki iliskiyi panel
veri analiziyle incelemislerdir. Yaptiklar1 panel veri regresyon analizi sonucunda
Tirkiye’ye gelen DYY’lerin istihdami olumsuz yonde etkiledigini ve en fazla
olumsuz etkilenen sektorun ise imalat sanayi sektorii oldugunu belirlemislerdir.

Tiirkiye’de DY Y ’lerin istihdami olumsuz yonde etkilemesinin sebebini ise yapilan
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DYY’lerin ¢gogunun satin alma ya da birlesme yoluyla ger¢ceklesmesinden kaynakli

oldugunu belirtmislerdir.

Rizvi ve Nishat (2009), Pakistan, Cin ve Hindistan’in 1985-2008 ddénemine
ait yillik verilerini kullanarak DYY’ler ve istthdam arasindaki iliskiyi panel
regresyon veri analizi ile incelemislerdir. Arastirmacilar, her Ug¢ tlkede de DY Y lerin

istihdam Uzerinde herhangi bir etkisinin olmadig1 sonucuna ulasmislardir.

Saray (2011), Tiirkiye’nin 1970-2009 dénemine ait yillik verilerini kullanarak
DYY’ler ile istihdam arasindaki iliskiyi ARDL, es-biitiinlesme testi ve Vektor Hata
Dizeltme Modeliyle incelemistir. Arastirmaci, yaptigi analiz neticesinde her iki
degiskenin de es-biitiinlesik oldugu sonucuna ulagsmistir. Ancak Tiirkiye’ye gelen
DYY’lerin issizligi azaltmadigini ve bunun sebebi olarak ise Tirkiye’ye gelen

DYY’lerin hizmet alt sektoriine yonelmesinden kaynakli oldugunu belirtmistir.

Sandalcilar (2012), Tirkiye’nin 1980-2011 ddénemine ait yillik verileri
kullanarak DYY’lerin istihdam iizerinde olan etkisini Johansen es-biitiinlesme testi
ve Granger nedensellik testi ile analiz etmistir. Yaptig1 analizler sonucunda
degiskenlerin es-biitiinlesik olmadigini belirlemistir. Arastirmaci, yaptig1 nedensellik
analizi sonucunda ise iki degisken arasindan anlamli bir nedensellik iliskisinin
olmadig1 sonucuna varmistir. Bunun sebebi olarak ise Tiirkiye’ye 2000 yilindan
sonra gelen DYY’lerin genelde 6zellestirme, mevcut olan tesisleri satin alma veya

birlesmeden kaynakli oldugunu belirtmistir.

Ucler vd. (2013), Tiirkiye’nin 1989-2011 donemine ait aylik verilerini
kullanarak DYY’lerin istihdam iizerindeki etkisini ARDL es-biitiinlesme testi ile
analiz etmislerdir. Yaptiklar1 analiz neticesinde DYY lerin istihdam Uzerinde hem
uzun donemde hem de kisa dénemde herhangi bir etkisinin olmadigi sonucuna
varmiglardir. Arastirmacilar, bunun sebebi olarak ise Tiirkiye’ye gelen DYY lerin
sitket birlesmesi ya da sirket satin alma faaliyetinden kaynakli oldugunu

belirtmislerdir.

Dogan ve Can (2016), Tiirkiye’nin 1970-2011 dénemine ait yillik verilerini
kullanarak DYY’lerin istihdam ile olan iligkisini ARDL smir testi yardimiyla
incelemislerdir. Yaptiklar1 analiz neticesinde DY Y ’lerin istihdami azalttig1 sonucuna

varmiglardir.
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Silaghi ve Jude (2015), 1995-2012 donemine ait yillik verileri kullanarak 20
Orta ve Dogu Avrupa iilkesi i¢in DY Y ler ile istihdam arasindaki iliskiyi panel veri
analizi ile test etmislerdir. Arastirmacilar, DY 'Y lerin istihdam (zerinde herhangi bir

etkiye sahip olmadiklarini belirlemislerdir.

Aktakas ve Tekin (2017), Tirkiye’ye gelen DYY’lerin kadin istihdami
tizerindeki etkisini 10 farkli sektér bazinda (madencilik ve tas ocake¢iligi, tarim,
ormancilik ve balik¢ilik, elektrik, gaz, buhar, su ve kanalizasyon, imalat sanayi,
ingaat, toptan ve perakende ticaret, ulastirma ve depolama, konaklama ve yiyecek
hizmeti faaliyetleri, gayrimenkul faaliyetleri, finans ve sigorta faaliyetleri,) 2004-
2012 dénemine ait yillik verileri kullanarak Dinamik Panel Veri Analizi Ydntemiyle
incelemislerdir. Yaptiklar1 analiz neticesinde DYY’lerin kadin istihdami {izerinde
negatif bir etkiye sahip oldugunu belirlemislerdir. Arastirmacilar, bu olumsuzlugun
sebebi olarak ise Tiirkiye’ye gelen DYY’lerin daha ¢ok satin alma veya birlesme

seklinde oldugunu gostermislerdir.

Ergakar ve Giivenoglu (2018), Tiirkiye’nin 1980-2016 donemine ait yillik
verilerini kullanarak DY'Y ’lerin issizlik iizerine olan etkisini Johansen es-biitiinlesme
ve Granger nedensellik testleri ile incelemisledir. Arastirmacilar, degiskenlerin es-
biitiinlesik oldugunu ve serilerin uzun doénemde birlikte hareket ettiklerini
belirlemislerdir. Ayrica yaptiklart Granger nedensellik testi sonucunda ise DYY ler

ve igsizlik arasinda herhangi bir nedenselligin olmadigin belirlemislerdir.

Oguz (2018), Tiirkiye’nin 1990-2016 donemine ait yillik verilerini kullanarak
DYY’ler ve istihdam arasindaki iliskiyi Gregory-Hansen es-biitiinlesme testi ve
Granger nedensellik testi ile incelemistir. Arastirmact, DY Y ler ile istihdam arasinda
uzun doénemde olumlu bir iliski oldugunu fakat degiskenler arasinda herhangi bir

nedenselligin olmadigini belirlemistir.

Dogrudan yabanci yatirimlar ve istihdam arasindaki iliskiyi inceleyen
caligmalarda genel olarak DY Y lerin istihdami artirdig1 sonucu ile karsilagiimaktadir.
Bunun sebebi olarak ise DYY’lerin gittigi tilkede yeni bir tesis kurarak istihdama
katkida bulunmasi, gittigi iilkeye kendisi ile birlikte yonetim becerisi, bilgi birikimi
ve yeni teknolojiler gotiirmesi sonucunda yeni is¢i ve yonetici adaylarini yetistirmesi

gosterilebilmektedir. Bazi ¢alismalarda ise DYY’lerin istthdami olumsuz yonde
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etkiledigi veya herhangi bir etkisinin olmadigi sonucu ortaya ¢ikmaktadir. Bunun

sebebi olarak ise Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkelere gelen DYY’lerin daha ¢ok

var olan bir sirketi alip veya var olan bir sirkete ortak olmasindan kaynakli oldugu

sOylenebilmektedir.

Tablo 2.3. Dogrudan Yabanci Yatirim - Istihdam liskisi Literatiir Ozeti

Arastirmaci ve Arastirmanin Ulke .
Donem Sonug
Yih Sayisi

Karagoz (2007) 1 1970-2005 | Nedensellik yok

Ajaga ve Nunnenkamp (2008) 1 1977-2001 | DYY <> istihdam

Masso vd. (2008) 1 1995-2002 | DYY — Istihdam

Ayas ve Vergil (2009) 1 1992-2006 | DYY, istihdami azaltiyor

Hisarciklar vd. (2009) 1 2000-2008 | DYY — Istihdam

Rizvi ve Nishat (2009) 3 1985-2008 | DYY, istihdama etkisi
yok

Chao ve Ye (2011) 1 2003-2009 | DYY — Istihdam

Hua (2011) 1 1998-2009 | DYY — Istihdam

Pinn vd. (2011) 1 1970-2007 | DYY — Istihdam

Saray (2011) 1 1970-2009 | DYY, istihdama etkisi
yok

Sandalcilar (2012) 1 1980-2011 | Nedensellik yoktur

Ucler vd. (2013) 1 1989-2011 | DYY, istihdama etkisi
yok

Gocer ve Peker (2014) 3 1980-2011 | DYY — Istihdam

Dalgi¢ ve Fazlioglu (2015) 1 2003-2012 | DYY — Istihdam

Baris ve Kogbulut (2016) 11 1987-2014 | DYY — Istihdam

Dogan ve Can (2016) 1 1970-2011 | DYY, istihdami azaltiyor

Dalgi¢ vd. (2016) 1 2003-2012 | DYY — Istihdam

Silaghi ve Jude (2016) 20 1995-2012 | DYY, istihdama etkisi
yok

Sahin (2016) 8 1992-2013 | DYY — Istihdam

Aktakas ve Tekin (2017) 1 2004-2012 | DYY, istihdami azaltiyor

Bayar ve Sasmaz (2017) 21 1994-2014 | DYY — Istihdam

Nikolaski (2017) 1 2009-2015 | DYY — Istihdam

Ercakar ve Giivenoglu (2018) 1 1980-2016 | Nedensellik yok

Oguz (2018) 1 1990-2016 | Nedensellik yok
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2.4Dogrudan Yabana Yatirnmlar1 Etkileyen Faktorleri Inceleyen

Calhismalar

Dogrudan yabanci yatirrmlarin ekonomik buyume, ihracat ve istihdam ile
olan iliskisini inceleyen g¢alismalarin yaninda dogrudan yabanci yatirimlar: etkileyen

unsurlara odaklanan ¢alismalar da bulunmaktadir.

Love ve Hidalgo (2000), ABD’den Meksika’ya gergeklesen DYY’lerde hangi
unsurlarin belirleyici oldugunu arastirmak i¢in 1967-1994 dénemine ait yillik verileri
kullanarak es-biitiinlesme ve panel veri analizi ile test etmislerdir. Calismalarinda
KBGSYIH, reel doviz kuru, saat basi reel iicret farki ve faiz farki degiskenlerini
bagimsiz degisken olarak kullanmislardir. Arastirmacilar, Yyaptiklart analiz
sonucunda KBGSYIH, saat bas1 reel iicret farki ve reel déviz kuru ile DYY’ler
arasinda pozitif yonlii bir iliskinin var oldugu sonucuna ulagmislardir. Iki iilke
arasinda faiz oranlar1 farki azaldikca ABD’den Meksika’ya gergeklesen DYY

miktarinin azaldigini belirlemislerdir.

Erdal ve Tatoglu (2002), Tiirkiye’nin 1990-1998 dénemine ait yillik verilerini
kullanarak DYY’leri etkileyen unsurlar1 regresyon analizi yontemi ile
incelemislerdir. Caligmalarinda piyasa blyiikliigi, bliylime orani, disa agiklik,
altyapiy1 temsilen iilkenin yapmis oldugu enerji ve iletisim harcamalari, déviz kuru
ve faiz degiskenlerini bagimsiz degisken olarak kullanmislardir. Arastirmacilar,
yaptiklar analiz sonucunda iilkenin biiyiime rakamlariin yiiksek olmasi, piyasasinin
biiyiik olmasi, disa aciklik oraninin yiiksek olmasi ve kaliteli bir altyapiya sahip
olmasi sonucunda iilkeye gelen DYY miktarinin artacagini belirtmislerdir. Déviz
kurundaki istikrarsizlik sonucunda DYY’lerin olumsuz bir sekilde etkilendigini
belirten arastirmacilar faizler ve DYY’ler arasinda ise anlamli bir iliskinin

olmadigini vurgulamislardir.

Agiomirgianokis vd. (2003), 1975-1997 donemine ait yillik verileri
kullanarak 20 OECD lilkesi i¢in DYY’leri etkileyen unsurlar1 panel veri analizi ile
incelemislerdir. Calismalarinda kalkinma diizeyi, disa agiklik, piyasa biyiikligi,
altyapiy1 temsilen karayolunda asfaltlanan yollarin yiizdesi ve demiryolu agi durumu
ile kalifiyeli isgiicii degiskenlerini bagimsiz degisken olarak kullanmiglardir.
Arastirmacilar, yaptiklari analiz sonucunda iilkelerin kalkinma diizeyinin yiiksek

olmasi, disa agiklik oranmin ylksek olmasi, piyasa biiylikligiine sahip olmasi,
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fiziksel altyapisinin kaliteli olmasi, yiksek egitimli ve kalifiyeli isgiicti faktorlerine

sahip olmasi ile Ulkeye gelen DYY miktarinin artacagi sonucuna ulagsmislardir.

Deichmanns vd. (2003), Tirkiye’de DYY’lerin bolgesel belirleyicilerini
arastirmak i¢in 1980-2000 donemine ait yillik verileri kullanarak Logit Model
testiyle incelemislerdir. Arastirmacilar, galismalarinda degisken olarak Kalifiyeli
isgiicli, ekonomik biiylime, altyapry1 temsilen asfaltlanan toplam yol uzunlugunu,
finansal gelismeyi temsilen bankalarin kredi verme durumunu ve kisi basina diisen
milli gelir degiskenlerini bagimsiz degisken olarak kullanmiglardir. Yaptiklar1 analiz
sonucunda, altyapi olanaklari, kalifiyeli isgiicti, ekonomik buyime, verilen kredi
miktar1 ve kisi basina gelir seviyesinin bolgeye gelen DYY’ler lizerinde etkili oldugu

sonucuna ulagsmiglardir.

Asiedu (2006), 1984-2000 donemine ait yillik verileri kullanarak Afrika’nin
32 ulkesi igin DYY’leri etkileyen unsurlar1 panel veri analizi ile incelemistir. Asiedu,
calismasinda pazar biiytkliigii, dogal kaynak durumu, enflasyon, yolsuzluk, hiikiimet
politikalari, siyasi istikrarsizlik ve ev sahibi iilkenin hukuk sistemi degiskenlerini
bagimsiz degisken olarak kullanmistir. Arastirmaci, yaptigi analiz sonucunda ev
sahibi ulkenin dogal kaynak potansiyelinin iyi olmasi, bilyilik pazarlara sahip olmasi,
siyasi istikrar ve guvenilebilir bir hukuk sistemine sahip olmasi, diisiik enflasyon
oranlarina sahip olmasi ve yolsuzluk durumunun olmamasi gibi unsurlarin tlkeye

gelen DYY’ler Uzerinde etkili oldugu sonucuna ulagsmustir.

Yapraklt (2006), Tirkiye’nin 1970-2006 donemine ait yillik verilerini
kullanarak DYY’leri etkileyen unsurlar1 es-biitiinlesme, Hata Diizeltme Modeli ve
Granger nedensellik testleri ile incelemistir. Arastirmaci, Galismasinda isgiicii
maliyeti, disa aciklik oran1, GSYIH, reel déviz kuru ve dis ticaret acig1 degiskenlerini
bagimsiz degisken olarak kullanmistir. Aragtirmaci, uyguladigi es-biitiinlesme analizi
sonucunda degiskenlerin es-biitiinlesik oldugunu belirtmistir. GSYIH ve disa agiklik
degiskenlerinde meydana gelen bir artis sonucunda DYY’lerin pozitif ve anlamh
etkilendigi; isgiicii maliyeti, reel doviz kuru orani ve dis ticaret agiginda meydana
gelen bir artis sonucunda ise DYY’lerin negatif ve anlamli bir sekilde etkilendigi
sonucuna varmistir. Yaprakli, yaptigi nedensellik testi sonucunda ise DYY’ler ile

GSYIH ve reel déviz kuru degiskenleri arasinda karsilikli bir nedenselligin oldugu,
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isgiicii maliyeti, disa agiklik orant ve dis ticaret acig1 degiskenlerinden DYY’lere

dogru ise tek tarafli bir nedenselligin oldugu sonucuna ulagmistir.

Kurtaran (2007), Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatirimlar etkileyen faktorleri
1980-2006 ddnemine ait yillik verileri kullanarak regresyon analizi ile incelemistir.
Arastirmaci, calismasinda dis ticaret acigi, disa agiklik, KBGSYIH ve ¢alisan
ucretleri degiskenlerini bagimsiz degisken olarak kullanmistir. Kurtaran, yapmis
oldugu caligmasinda ayrica se¢im donemlerinde DY'Y’lerin yatirnm {zerindeki
etkisini de arastirmistir. Arastirmaci, Yapmis oldugu analiz sonucunda dis ticaret
ac1gmin artmasi ile DYY ’lerin olumsuz yonde, disa agiklik ve KBGSYIH’ deki artis
sonucunda ise DYYlerin olumlu yonde etkilendigini belirlemistir. Ucretlerdeki artis
sonucunda DYY’lerin olumsuz etkilenmedigini belirten Kurtaran, secim
donemlerinde Ulkeye gelen DYY miktarindaki azaligi ise yabanci yatirimcilarin ev
sahibi tlkede siyasi ve ekonomik olarak herhangi bir riskin olmamasini istemelerine

baglamistir.

Kandir (2008), Tirkiye’de DYY’leri etkileyen unsurlari Tiirkiye’nin en
biiylik 500 ve ikinci en biiyilkk 500 yabanci sermayeli sirketlerinin 2000-2004
donemine ait yillik verilerini kullanarak portfoy olusturma ve ¢apraz-kesit regresyon
analizi ile incelemistir. Arastirmaci, yaptigi analizler ile sirketlerin karlilik Slgiitleri,
thracat gelirleri ve sirketlerin satis hacminin yabanci yatirimcilarin Tiirkiye’de

yatirim yapma kararinda biiyiik 6l¢iide etkili oldugu sonucuna ulagsmustir.

Tathiso6z ve Kar (2008), Tiirkiye’ye gelen DYY’leri etkileyen unsurlar
belirlemek i¢in 1980-2003 donemine ait yillik verileri kullanarak En Kiguk Kareler
Yontemi ile incelemislerdir. Arastirmacilar, ¢alismalarinda net rezervler, reel doviz
kuru, disa aciklik, GSMH, elektrik enerjisi iiretimindeki artis ve iggiicii maliyetleri
degiskenlerini bagimsiz degisken olarak kullanmislardir. Yaptiklar1 analiz sonucunda
uluslararasi net rezervler, GSMH, disa agiklik orani ve elektrik enerjisi tiretimindeki
artisin  lilkeye giren DYY’leri artirdigi; reel doviz kuru oram ve isgiicii
maliyetlerindeki artisin ise {ilkeye giren DYY miktarmi azalttigi sonucuna

ulagmiglardir.

Bidirlt ve Tar1 (2009), Tirkiye’de DYY leri etkileyen faktorleri belirlemek
icin 1990-2006 donemine ait yillik verileri kullanarak Johansen es-biitiinlesme testi

ve Hata Diizeltme Modeli testi yardimi ile incelemislerdir. Yaptiklar1 ¢alismada
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GSYIH, disa agiklik, isgiicii maliyeti ve enflasyon degiskenlerini bagimsiz degisken
olarak kullanmiglardir. Arastirmacilar, yaptiklar1 analizler ile dogrudan yabanci
yatirimlarin disa agiklik oranin ve GSYIH’de meydana gelen bir artis sonucunda
arttigini; isgiici maliyeti ve enflasyon oranindaki artis sonucunda ise azaldigi

sonucuna varmiglardir.

Ar1 ve Ozcan (2010), 27 OECD iilkesi i¢in 1994-2006 donemine ait yillik
verileri Kkullanarak DYY’leri etkileyen unsurlar1 Dinamik Panel Veri Analizi
Yontemi ve GMM (Generalized Method of Moment) tahmin teknigi ile
incelemiglerdir. Calismalarinda ekonomik biiyiime, altyapiy1 temsilen 100 kisi basina
diisen telefon hatti, enflasyon orani, cari denge ve disa agiklik degiskenlerini
bagimsiz degisken olarak kullanmislardir. Ar1 ve Ozcan, yaptiklari analizler
sonucunda Ulkenin ekonomik bilyiime oranmin artmasi, altyapt durumunun iyi
olmasi ve enflasyon oraninin oynaklik gostermemesi degiskenlerinin iilkeye gelen
dogrudan yabanci yatinm girisinde olumlu bir etkiye sahip oldugu sonucuna
ulagsmuslardir. Arastirmacilar, Cari denge ve disa agiklik oranindaki artis sonucunda
ise dogrudan yabanci yatirimlarin olumsuz yonde etkilendigini belirlemislerdir. Daha
once yapilan caligmalarda disa agiklik oranindaki artmanin DYY’leri arttirdig:

sonucu ile karsilasirken bu ¢alismada ise tersi bir sonugla karsilagilmistir.

Berkoéz ve Tirk (2010), 1990-2003 donemine ait yillik verileri kullanarak
Tiirkiye’de DY Y ’lerin belirleyicilerini En Kiigiik Kareler yontemi ile incelemislerdir.
Arastirmacilar, ¢alismalarinda kisi basina yurtici hasila bliytimesi, nifus blytmesi,
altyapiy1 temsilen telefon kullanimi sayisindaki degisim ve liman olanagi, kentsel
alanlarin yogunlugu, kiy1 bolgeleri, daha oOnceden yapilan dogrudan yabanci
yatirnmlar, banka kredileri ve illere goére yapilan yatirim miktar1 degiskenlerini
bagimsiz degisken olarak kullanmiglardir. Arastirmacilar, yapmis olduklari analiz
sonucunda bir bolgedeki ekonomik biiyiime, niifus biiylimesi, altyapr kalitesi,
yig1lma ekonomilerindeki hizli ilerleme, banklarin kredi olanaklarinin iyi ve yiiksek
olmasi1 degiskenlerinin bir ildeki DYY miktarint arttiran faktorler oldugu sonucuna
ulagsmiglardir. Ayrica arastirmacilar, yatirim sektoriine gore yabanci yatirimer yatirim
yaparken daha once yapilan DY Y ’lerin hizmet sektorii i¢in etkisinin olmadigini fakat

sanayi sektorl i¢in ise etkisinin oldugunu vurgulamiglardir.
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Choong ve Lam (2010), Malezya’da DYY lerin belirleyicilerini 1970-2006
donemine ait yillik wverileri kullanarak Johansen es-biitiinlesme testi ile
incelemislerdir. Yapmis olduklar1 ¢alismada disa agiklik, beseri sermaye ve piyasa
hacmi degiskenlerini bagimsiz degisken olarak kullanmiglardir. Arastirmacilar,
yapmis olduklart analiz sonucunda disa aciklik, beseri sermaye gelisimi ve piyasa
hacmi degiskenlerini DYY’leri Ulkeye ¢eken Onemli faktorler olarak tespit

etmislerdir.

Koyuncu (2010), Tirkiye’de DYY’leri etkileyen faktorleri 1990-2009
donemine ait yillik verileri kullanarak Granger nedensellik testi yardimi ile
incelemistir. Calismasinda bagimsiz degisken olarak GSYIH, disa aciklik ve
uluslararasi net rezervleri kullanmigtir. Koyuncu, yaptigi analiz sonucunda dogrudan
yabanci yatirrmlarin GSYIH, disa agiklik ve uluslararasi net rezervler ile karsilikl bir

nedensellik iliski i¢inde oldugunu belirlemistir.

Vijayakumar vd. (2010), BRICS dlkeleri i¢in 1975-2007 dénemine ait yillik
verileri kullanarak DY Yleri etkileyen unsurlari panel veri analizi ile incelemislerdir.
Yapmis olduklar1 c¢alismada piyasa biyiikligi, ekonomik istikrar, biiyiime
perspektifi, ticari aciklik, isgilicii maliyetleri, biiriit sermaye ve altyapiy1 temsilen kisi
basma tliketilen enerji miktar1 degiskenlerini bagimsiz degisken olarak
kullanmiglardir.  Yaptiklar1 analiz  sonucunda BRICS iilkelerinde piyasa
biiyiikliigiiniin fazla olmasi, iggiicii maliyetlerinin az olmasi, biiriit sermayenin fazla
olmasi ve altyap1 diizeyinin iyi olmasmin DYY girislerinde 6nemli belirleyiciler
oldugu sonucuna varmislardir. Arastirmacilar, ticari agiklik, ekonomik istikrar ve
biiyiime perspektifi degiskenlerinin ise DYY girislerinde etkili olmadigi sonucuna

ulagmiglardir.

Ranjan ve Agrawal (2011), BRIC lkeleri igin 1975-2009 dénemine ait yillik
verileri kullanarak DYY’lerin girisinde belirleyici olan etkenleri Tesadiifi Etkiler
Panel Veri Analizi ile incelemislerdir. Calismalarinda disa aciklik, pazar biiyiikligii,
ekonomik blyiime, isgiicii maliyetleri, toplam isgiicii, briit sermaye stoku ve
altyapiyr temsilen kisi bagina tiiketilen enerji miktar1 degiskenlerini bagimsiz
degisken olarak kullanmiglardir. Yaptiklar1 analiz sonucunda disa agiklik oranin
artmasi, pazar biyiikliglinlin fazla olmasi, altyapt durumunun iyi olmasi,

ekonominin biiylimesi ve isgiicli maliyetlerinin diismesi ile s6z konusu olan iilkelere
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gelen DYY miktarinin artacagini belirlemislerdir. Ayrica briit sermaye stoku ve
toplam iggiliciiniin ise DYY girisi tizerinde herhangi bir etkisinin olmadigi sonucuna

varmiglardir.

Rehman vd. (2011), Pakistan’in 1975-2008 donemi verilerini kullanarak
altyapinin yaninda déviz kuru ve piyasa biiyiikliigii degiskenlerini bagimsiz degisken
olarak kullanip bu degiskenlerin dogrudan yabanci yatirim girisi lizerinde olan
etkisini ARDL yaklasim testi ve Hata Diizeltme Modeli ile incelemislerdir.
Calismalarinda altyapiy1 temsil etmek i¢in toplam telefon hattin1 kullanmiglardir.
Rehman ve arkadaslari, yaptiklari analiz sonucunda giiglii ve kaliteli bir altyapinin
DYY’leri gekmede olumlu bir etkisinin oldugunu belirlemislerdir. Kisa déonemde
altyapt durumundaki %1°lik bir artis sonucunda DYY’lerin %1.03, uzun dénemde
altyapt durumundaki %1°lik bir artis sonucunda ise DYY’lerin %1.31 oranda
arttigin1 sdylemislerdir. Ayrica piyasa biyiikliigliniin artmasinin DYY’leri ¢ekmede
olumlu doviz kurundaki yiikselis sonucunda ise DYY’lerin olumsuz yoénde

etkilenecegi sonucuna ulagsmiglardir.

Rodriguez ve Pallas (2011), Ispanya icin DYY leri etkileyen faktorleri 28
sektor bazinda 1993-2002 donemine ait yillik verileri kullanarak panel veri analizi ile
incelemislerdir. Caligmalarinda  isgiicii  verimliligi ve isgilicii maliyetleri
degiskenlerini bagimsiz degisken olarak kullanmiglardir. Arastirmacilar, yaptiklari
analiz neticesinde Ispanya’da DYY leri etkileyen faktorler olarak isgiicii verimliligi
ve isglicii maliyetleri arasindaki farkin oldugu sonucuna varmuglardir. Isgiicii
verimliliginin fazla olmas: ve isgiicii maliyetlerinin az olmas1 sonucunda Ispanya’ya

gelecek olan DY'Y miktarinin artabilecegini vurgulamislardir.

Khachoo ve Khan (2012), 32 GOU i¢in DYY leri etkileyen faktorleri 1982-
2008 donemine ait yillik verileri kullanarak panel veri analizi ile incelemislerdir.
Calismalarinda GSYIH, toplam rezervler, altyapiyr temsilen kisi basina diisen
elektrik tiiketimi, isci Uicretleri ve ticari agiklik degiskenlerini bagimsiz degisken
olarak kullanmislardir. Arastirmacilar, yaptiklari analiz sonucunda pazar biiyiikligi,
enerji tiketimindeki artis yani altyap: kalitesinin iyi olmasi, GSYIH deki artis ve
toplam rezervlerdeki artisin Ulkeye gelen DYY’leri arttiran 6nemli faktorler oldugu

sonucuna ulasmislardir. Ucretlerdeki artislarn DYY girislerini azaltan faktor
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oldugunu belirten Khochoo ve Khan, ticari agiklik degiskeninin ise DYY girisinde

herhangi bir etkisinin olmadigin1 belirlemislerdir.

Sichei ve Kinyondo (2012), 45 Afrika Ulkesinin 1980-2009 dénemine ait
yillik verilerini kullanarak DY'Y girisinde etkili olan faktorleri panel veri analizi ile
incelemislerdir. Calismalarinda y1g1lma ekonomileri, dogal kaynaklar, RGSYIH, disa
aciklik, ticari aciklik, politik faktorler ve bolgesel entegrasyonlara (yelik
degiskenlerini bagimsiz degisken olarak kullanmiglardir. Arastirmacilar, yaptiklari
analiz sonucunda aglomerasyon (yigilma) ekonomilerinin Afrika’da DYY’leri
etkileyen en onemli faktér oldugunu belirlemislerdir. Ayrica dogal kaynaklarin
bollugu, RGSYIH’deki artis ve disa aciklik oranin fazla olmasi degiskenlerinin
DYY’leri etkileyen onemli faktorler oldugu sonucuna ulagmislardir. Ticari agiklik,
politik faktorler ve dlkelerin bolgesel entegrasyon anlagmalarina {iye olma
degiskenlerinin ise dogrudan yabanci yatirim girisi ilizerinde 6nemli bir etkisinin
olmadigin1  belirlemislerdir. Sichei ve Kinyondo, yapmis olduklar1 ¢alisma
sonucunda Afrika’ya gelen DYY miktarinin 2000 yilindan sonra daha elverisli hale

geldigini belirtmislerdir.

Ibrahim ve Hassan (2013), 1970-2010 donemi yillik verilerini kullanarak
Sudan icin DYY’leri etkileyen faktorleri Johansen es-biitiinlesme testi, Granger
nedensellik testi ve Hata Diizeltme Modeli ile incelemislerdir. Arastirmacilar,
calismalarinda enflasyon orani, doviz kuru, piyasa biiyiikligi, dolayli vergiler,
yatirnm tesvikleri ve disa acgiklik degiskenlerini bagimsiz degisken olarak
kullanmiglardir. Yaptiklar1 es-biitlinlesme analizi sonucunda degiskenlerin es-
biitiinlesik oldugunu, DYY’lerin piyasa biiylkliigii, disa agiklik ve tesvik politikalar
degiskenleri ile pozitif; enflasyon orani, dolayli vergi orani ve doviz kuru
degiskenleri ile negatif yonde bir iliski i¢inde oldugu sonucuna ulagmislardir.
Yaptiklar1 nedensellik analizi sonucunda ise doviz kuru, piyasa biiyiikliigii ve yatirim
tesvikleri degiskenlerinden DYY’lere dogru tek tarafli bir nedensellik iliskisinin var

oldugunu belirlemislerdir.

Akalin ve Uzgéren (2016), 1991-2013 donemine ait yillik verileri kullanarak
Tirkiye’ye gelen DYY’leri etkileyen unsurlar1i ARDL smir testi yaklagimi ile
incelemislerdir. Calismalarinda kisi basma reel gelir, cari agik orani, faiz orani,

demokrasi endeksini, gayri safi yurt i¢i hasila deflatori, isgiicli verimliligi ve kisi



54

bagina vergi miktar1 degiskenlerini bagimsiz degisken olarak kullanmiglardir.
Arastirmacilar, yaptiklar1 ARDL sinir testi sonucunda kisi basina reel gelirdeki
artisin DYY’leri hem uzun hem de kisa dénemde olumlu yonde etkiledigini,
demokrasi, isgiicii verimliligi ve kisi basmna diisen vergi miktarindaki bir artig
sonucunda ise hem uzun hem de kisa donemde DYY’lerin olumsuz yonde
etkilendigini belirlemislerdir. Isgiicii verimliligindeki artisin iicretlere yansimasi
sonucunda maliyetlerin artmasi ile DYY’lerin olumsuz etkileyecegini belirten
arastirmacilar, demokrasi endeksinin artmasi sonucunda DYY’lerin azalmasinin
sebebi olarak ise ¢ok uluslu sirketlerin demokrasi bakimindan zayif olan iilkeleri
tercih etmelerine baglamiglardir. Ciinki demokrasisi zayif olan iilkelerde is¢i
sendikalarinin  hak arama gibi faaliyetlerinin sinirlandirilma  durumlarinin
olabilecegini belirtmislerdir. Ayrica cari agik oranindaki artis sonucunda uzun
donemde DYY’lerin negatif yonde etkilendigini kisa donemde ise herhangi bir
etkisinin olmadigin1 sdylemislerdir. Faizlerdeki artisin DYY’leri kisa donemde
pozitif yonde etkiledigini fakat uzun donemde anlamli bir etkisinin olmadiginm
belirtmislerdir. Son olarak enflasyon degiskeninin ise DY Y ler Uzerinde hem uzun
hem de kisa donemde istatistiki olarak anlamli bir etkisinin olmadigini tespit

etmislerdir.

Akga ve Bal (2016), Dogu Asya ve Pasifik iilkelerinde (Singapur, Japonya,
Malezya, Avustralya, Cin, Endonezya, Filipinler, Gliney Kore, Hong Kong, Tayland
ve Hong Kong) DY Y ’leri etkileyen faktorleri belirlemek icin 2000-2013 dénemine
ait yillik verileri kullanarak incelemislerdir. Calismalarinda yigilma etkisi, piyasa
hacmi, ekonomik istikrar, disa agiklik, politik istikrar ve altyapiy1 temsilen kullanilan
sabit telefon hatt1 sayis1 degiskenlerini bagimsiz degisken olarak kullanmislardir.
Yaptiklart analiz sonucunda yigilma etkisi, disa aciklik ve piyasa hacmi
degiskenlerinde meydana gelen %]1’lik bir artis sonucunda tilkeye giren DYY ’lerin
sirast ile %1.069, %0.005 ve %0.232 oraninda artirdig1r sonucuna ulasarak piyasa
hacminin DYY’leri ¢ekme konusunda daha ¢ok etkili oldugunu belirlemislerdir.
Arastirmacilar, altyapr ile ekonomik ve politik istikrar degigskenlerinde meydana
gelen bir degisme sonucunda ise iilkeye giren DYY miktar lizerinde herhangi bir

etkisinin olmadig1 sonucuna ulagmiglardir
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Alper ve Oransay (2016), 22 yuksek gelirli OECD llke grubunda ve 12 (st
orta gelirli Ulke grubu DYY’leri etkileyen faktorleri belirlemek igin 2005-2013
donemine ait yillik verileri kullanarak Faktor Analizi ve Uygun Genellestirilmis En
Kicuk Kareler Yontemi (FGLS) ile incelemislerdir. Calismalarinda cari denge, kamu
yatirimlari, GSYIH, finansal gelisme, telefon hatti, internet kullanic1 sayis1, niifus
artis1, patent basvurusu degiskenlerini bagimsiz degisken olarak kullanmislardir.
Arastirmacilar, yaptiklar1 analiz neticesinde Ust orta gelirli Ulkeler grubunda cari
denge, kamu yatirimlar1 ve GSYIH oranlarindaki bir artis sonucunda DYY’lerin
arttigini, finansal gelismislik oranindaki bir artig sonucunda ise DY'Y’lerin azaldigini
belirlemiglerdir. Yiiksek gelirli OECD iilke grubunda ise telefon hatti, cari denge,
internet kullanict sayisi, niifus artisi, patent basvurusu, kamu yatirimlar1 ve
GSYIH’deki bir artis sonucunda DYY’lerin arttif1; ¢alisanlarmn iicretlerindeki bir

artig sonucunda ise DYY’lerin azaldig1 sonucuna ulagmislardir.

Dogan vd. (2016), Tiirkiye’ye gelen DY Y leri etkileyen faktorleri belirlemek
icin 1974-2014 donemine ait yillik verileri kullanarak Gragory-Hansen yapisal
kirilmali es-biitiinlesme testi ve Granger nedensellik testi ile analiz etmislerdir.
Calismalarinda reel doviz kuru, ihracat ve RGSYH degiskenlerini bagimsiz degisken
olarak kullanmislardir. Yaptiklar1 analiz sonucunda degiskenlerin es-biitiinlesik
oldugunu belirlemisleridir. Granger nedensellik testi sonucunda ise RGSYH’den
ihracata, ihracattan da DYY’lere dogru tek tarafli bir nedensellik iliskisinin oldugunu
tespit etmislerdir. Ulkeye DYY’leri ¢ekmek igin ihracati artirici politikalar ve
thracatt artirmak i¢in de RGSYH’yi artirici politikalarin izlenmesi gerektigini

sOylemislerdir.

Cltcl ve Kan (2018), 1970-2016 donemine ait yillik verileri kullanarak
Tiirkiye’de  DYY’leri etkileyen unsurlart belirlemek i¢in Engle-Granger es-
bitiinlesme testi, FMOLS (Full Modified Ordinary Least Squares) testi ve Toda-
Yamamoto nedensellik testini kullanmiglardir. Calismalarinda enflasyon, disa
aciklik, isgiici maliyetleri ve kisi basma diisen gelir degiskenlerini bagimsiz
degisken olarak kullanmislardir. Arastirmacilar, yaptiklari testler sonucunda serilerin
uzun dénemde es-biitiinlesik oldugunu, disa agiklik oranin istatiksel olarak anlamsiz
oldugunu, kisi bagina diisen gelirdeki artis sonucunda DYY’lerin pozitif yonde,

enflasyon ve iggilicii maliyetlerindeki artis sonucunda ise DY Y lerin negatif yonde
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etkilendigini belirlemislerdir. Uyguladiklari Toda-Yamamota nedensellik testi
sonucunda ise disa acgiklik oranindan DYY’lere dogru tek tarafli bir nedensellik
iliskisinin oldugunu, diger degiskenler arasinda ise herhangi bir nedensellik

iliskisinin s6z konusu olmadigini tespit etmislerdir.

Kartal vd. (2018), Tiirkiye’de DY Y leri etkileyen faktorleri belirlemek igin
1988-2015 donemine ait yillik verileri kullanarak Cok Degiskenli Adaptif Regresyon
Spline (MARS) yo6netimi ile incelemislerdir. Tirkiye’nin cari a¢igimin DYY’leri
olumsuz yonde etkiledigi sonucuna varmiglardir. Tiirkiye’ye gelen DYY’lerin

artmasi icin cari islemler a¢iginin en aza indirilmesi gerektigini belirtmiglerdir.

Sahin (2018), APEC diilkelerinin (Japonya, Avustralya, Tayland, Endonezya,
Malezya, Singapur, Amerika, Cin, Filipinler, Meksika, Sili, Peru, Rusya, Vietnamlar)
2004-2014 donemine ait yillik verilerini kullanarak dogrudan yabanci yatirimlarin
belirleyicilerini panel veri yontemi ile incelemistir. Calismasinda ticari agiklik,
KBGSYIH orani, kullanilan kredi miktari, gayri safi sabit sermaye yatirimi ve
enflasyon degiskenlerini bagimsiz degisken olarak kullanmistir. Arastirmaci, yaptigi
analiz neticesinde soz konusu 14 ilkede ticari aciklik, KBGSYIH orani, Ozel
sektorde kullanilan kredi miktarindaki artis ve gayri safi sabit sermaye yatirimi
miktarindaki artis sonucunda DYY’lerin pozitif yonde etkilendigi, enflasyon
oranindaki artis sonucunda ise DYY’lerin negatif yonde etkilendigi sonucuna

varmistir.

Literatiir incelemesi yapilirken DYYleri etkileyen faktorler Gzerine birgok
calismanin yapildigr goriilmektedir. Bu c¢alismalarda genel olarak disa aciklik,
enflasyon, altyapt durumu, déviz kuru, ekonomik biiylime, pazar biiytikligu, isgiicii
maliyetleri gibi birgcok degiskenin DYY girisinde etkili olan faktorler oldugu

gorulmektedir.
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Tablo 2.4. Dogrudan Yabanci Yatirimlar: Etkileyen Faktorler Literatir Ozeti

Arastirmaci ve Arastirmanin

Yih

Ulke Sayist

Donem

Sonug

Love ve Hidalgo (2000)

1967-1994

KBGSYIH? - DYY?
R.D6viz Kurut- DYY?
Saat Basi R.U.F1 -DYY?
Faiz Oran11 - DYY ]

Erdal ve Tatoglu (2002)

1990-1998

E. Blylime? - DYY?
Piyasa Hacmif- DYY?
Disa Agiklik? - DYY 1
Altyap1 Kalitesit - DYY?
Déviz Kurut - DYY]

Agiomirgianokis vd. (2003)

20

1975-1997

Kalkinma Diizeyit - DYY?1
Disa Agiklik?T - DYY?
Piyasa Biiyiikligit-DYY 1
Kaliteli Altyapit - DYY 1
Kalifiyeli Isgiiciit - DYY?

Deichmans vd. (2003)

1980-2000

Kaliteli Altyapit - DYY 1
Kalifiyeli Isgiiciit - DYY?
E. Blyiime? - DYY?

K. Bagi Gelir? - DYY?

B. Kredi Miktar1t - DYY?

Asiedu (2006)

32

1980-2000

Dogal Kaynak? - DYY?
Pazar Biiytikligit - DYY?
Siyasi Istikrar? - DYY 1
Enflasyont - DYY]
Yolsuzlukt - DYY|

Yaprakli (2006)

1970-2006

GSYIiH?-DYY?

Disa Aciklik?T - DYY?
Isgiicii Maliyeti? - DYY
Déviz Kurut - DYY |

D. Tic. Acig11 - DYY

Kurtaran (2007)

1980-2006

Disa Agiklik? - DYY?
KBGSYIH? - DYY?
D. Tic. Acig11 - DYY

Kandir (2008)

2000-2004

Ihracatt - DYY?
Sirket Kar1t - DYY?
S. Satigs Hacmi? - DYY?

Tatlisoz ve Kar (2008)

1980-2003

U.Net Rezervler? - DYY?
GSMH? - DYY?

Disa Aciklik? - DYY?
Elektrik Tiiketimif - DYY?
Déviz Kurut - DYY |
Isgiicii Maliyeti| - DYY?

Bidirli ve Tar1 (2009)

1990-2006

GSYIH?-DYY?

Disa Agiklik? - DYY?
Isgiicii Maliyeti] - DYY?
Enflasyon? - DYY?

Ar1 ve Ozcan (2010)

27

1994-2006

E. Biiyiime? - DYY?
Kaliteli Altyap1? - DYY 1
Enflasyon? - DYY]

Cari Agik? - DYY|

Disa Aciklik? - DYY

Berkoz ve Tirk (2010)

1990-2003

E. Biiyiime? - DYY?
Niifus? - DYY?

Kaliteli Altyap1t - DYY?
Yigilma Ekon.7 - DYY?
Banka Kredilerif - DYY1
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Choong ve Lam (2010)

1970-2006

Piyasa Hacmi? - DYY?
Disa Agiklik? - DYY1
Beseri Sermaye? - DYY?

Koyuncu (2010)

1990-2009

GSYIH &DYY
Disa Agiklik <> DYY
U. Net Rezervler < DYY

Vijayakumar vd. (2010)

1975-2007

Piyasa Hacmif - DYY?
Briit Sermaye? - DYY?
Kaliteli Altyap1? - DYY 1
Isgiicii Maliyeti - DYY?

Ranjan ve Agrawal (2011)

1975-2009

Disa Agiklik? - DYY1
Pazar Hacmi? - DYY?
Kaliteli Altyap1t - DYY?
E. Blylime? - DYY?
Isgiicii Maliyetit - DYY

Rehman vd. (2011)

1975-2008

Kaliteli Altyap1t - DYY?
Piyasa Hacmi? - DYY?
Doviz Kuru - DYY

Rodriguez ve Pallas (2011)

1993-2002

Isgiicii Verimliligit - DYY?
Isgiicii Maliyeti - DYY

Khachoo ve Khan (2012)

32

1982-2008

Pazar Biiyiikligiit - DYY?
Kaliteli Altyapit - DYY1
GSYIH?-DYY?

Toplam Rezervler? - DYY?
Ucretler? - DYY ]

Sichei ve Kinyondo (2012)

45

1980-2009

Yigilma Ekon.t - DYY?
Dogal Kaynak? - DYY?
RGSYIH? - DYY?

Disa Agiklik? - DYY1

Ibrahim ve Hansan (2013)

1970-2010

Piyasa Biiyiikliigiit - DYY?
Disa Agiklik? - DYY?
Tegvik Politikalarit - DYY?
Enflasyon? - DYY]

Dolayli Vergilert - DYY]
Déviz Kurut - DYY]

Akalin ve Uzgoren (2016)

1991-2013

Kisi Basi R.G1-DYY?
Demokrasit - DYY |

Isgiicii Verimliligit - DYY
K.B Vergi Miktar1} - DYY]
Cari A¢ik? -DYY]

Akgca ve Bal (2016)

12

2000-2013

Disa Agiklik? - DYY?
Piyasa Hacmi? - DYY?
Yigilma Ekon.1 - DYY?

Alper ve Oransay (2016)

34

2005-2013

Cari Denge? - DYY?
GSYIH? - DYY?

Kamu Yatirimlarit - DYY?
Telefon Hatti? - DYY?

Int. Kullanicisi? - DYY?
Niifust - DYY?

Patent Bagvurusuf - DYY?
Calisan Ucretleri - DYY]
Finansal Gelisme? - DYY]|

Dogan vd. (2016)

1974-2014

Ihracat? - DYY?

Cltcl ve Kan (2018)

1970-2016

Kisi Bas1 Gelir? - DYY?
Disa Agiklik? - DYY?
Enflasyon? - DYY]

Isgiicii Maliyetlerit - DYY
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Kartal vd. (2018) 1 1988-2015

Cari Agik? - DYY]

Sahin (2018) 14 2004-2014

KBGSYIH? - DYY?
Ticari A¢iklik? - DYY?
GSSSY1 -DYY?
Kredi Miktar1 - DYY?
Enflasyon? - DYY]

B. Kredi Miktari: Banka Kredi Miktari

D. Tic. Agig1: Dig Ticaret Agigi

DYY: Dogrudan Yabanci Yatirimlar

E. Blylme: Ekonomik Blyime

GSSSY: Gayri Safi Sabit Sermaye Yatirimlari
GSYIH: Gayri Safi Yurti¢i Hasila

Int. Kullanicisi: Internet Kullanicist

K. B Vergi Miktari: Kisi Bagi Vergi Miktar1
KBGSYIH: Kisi Bas1 Gayri Safi Yurtici Hasila
Kisi Bast R.G: Kisi Bagi Reel Gelir

R. Doviz Kuru: Reel Déviz Kuru

Saat Bagi R. U. F: Saat Bas1 Reel Ucret Farki
S. Satis Hacmi: Sirket Satis Hacmi

U. Net Rezervler: Uluslararas1 Net Rezervler
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3. BOLUM
EKONOMETRIK ANALIZ

3.1.DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARI ETKIiLEYEN FAKTORLER:
ISTANBUL, iZMiR, BURSA VE MANISA ILLERINDE BiR ALAN
ARASTIRMASI

3.1.1. ARASTIRMANIN AMACI

Bu calismanin amaci1 Tiirkiye’de kurulmus yabanci sermayeli firmalarin

yatirim kararlarinda etkili olan unsurlari tespit etmeye ¢aligsmaktir.

3.1.2. ARASTIRMANIN ONEMIi

Ozellikle 1980’lerden sonra hizlanan kiiresellesme dalgasi ile beraber yabanci
yatirimlar diinyada ¢ok biiyiik rakamlara ulagsmistir. 1970 yilinda yaklasik 10 milyar
dolar olan kiresel DYY miktar1 1980 yilinda 50 milyar dolar, 2017 yilinda yaklagik
2 trilyon dolar ve 2018 yilinda ise 1 trilyon 71 milyar dolar olarak gergeklesmistir.
Bu noktada yuksek miktarda DYY alan iilkeler ekonomik olarak gelisme

gostermistir.

Dogrudan yabanci yatirnmlar Turkiye ekonomisi igin de ¢ok Onemli bir
unsurdur. Tirkiye sahip oldugu genc¢ nifusu istindam edebilmek icin surdarilebilir
bir ekonomik blylme performans: sergilemek zorundadir. Ancak Tiirkiye’de
tasarruflar yeterli diizeyde olmadigindan ekonomik biiyltimenin oldugu donemlerde
ilke biiyiik 6demeler dengesi aciklari ile karsilagmaktadir. Tiirkiye, vermis oldugu
bu o6demeler dengesi agiklarini kisa vadeli sermaye hareketleri ya da dogrudan
yabanci sermaye yatirimlar1 ile karsilamast miimkiin olabilmektedir. Kisa vadeli
sermaye hareketleri her tiirli ekonomik ve siyasi olaya daha duyarli oldugundan
bazen llke ekonomisine buyuk zararlar veren kur hareketlerine neden olabilmektedir.
Bu nedenle iilkenin ekonomik biiylimesi i¢in ithal ettigi yatirim mallarindan dolay1
verdigi 6demeler bilancosu aciklarini dogrudan yabanci yatirimlar ile finanse etmesi
strdurdlebilir ekonomik buylmeye daha ¢ok fayda saglayacaktir. TUrkiye ekonomisi
icin olduk¢a o6nemli fonksiyonlart olan dogrudan yabanci yatirimlarin etkilendigi
unsurlart belirlemek olduk¢a bilylik onem arz etmektedir. DYY’leri cezbeden

politikalarin belirlenmesi ve bu politikalarin 6n plana ¢ikarilmasi sonucu Tiirkiye’ye
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gelen dogrudan yabanci yatirimlarin artmasi Tiirkiye’nin siirdiiriilebilir ekonomik

biiyiime amacina katki saglayacaktir.

3.1.3. KAPSAM VE VERI SETI

Bu ¢alismada Tiirkiye’de (Istanbul, Bursa, izmir, Manisa) faaliyet gosterip
dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ile kurulan 28 firmanin yoOneticileriyle yiz
yuze anket yontemi kullanilarak veri toplanmaya calisilmistir. Veri toplamak icin
yapilan anketler 04.03.2019 ile 01.04.2019 tarihleri arasinda yapilmastir.

3.14. BULGULAR

Calismanin bu bolimiinde Tiirkiye’de yatirnm yapan yabanci sermayeli
firmalar ile ilgili tanmimlayic1 istatistikler verilecek daha sonra bu firmalarin

yoneticileri ile yapilan anket sonuclar1 raporlanacaktir.
3.1.4.1.Anket Yapilan Firmalar ile flgili Tanmimlayici Istatistikler

Bu ¢aligmada Tiirkiye’de yabanci sermaye ile kurulan firmalarin yoneticileri
ile yapilan yiiz yiize anketler sonucunda ulasilan bulgular raporlanmadan 6nce anket
yapilan firmalar ile ilgili tanimlayicr istatistikler verilecektir. Ilk olarak Tablo 3.1.’de

anket yapilan firmalarin sektorel dagilimi verilmistir.

Tablo 3.1. Anket Uygulanan Firmalarin Sektorel Dagilimi

Sektor Oran
Otomotiv %39,3
Kimya, petrol ve kauguk %14,3
Tekstil %14,3
Enerji, gaz ve su %3,6
Saglik, ticaret ve konaklama %3,6
Mali kuruluslar %3,6
Diger 21,4

Anket yapilan firmalarin biiyiilk ¢ogunlugunun otomotiv sektdriinden
olustugu goriilmektedir. En az paya sahip olan sektorlerin ise %3,6 oran ile enerji,
gaz ve su, saglik, ticaret ve konaklama ile mali kuruluslar oldugu Tablo 3.1.’de

gorulmektedir.
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Tablo 3.2.°de ise anket yapilan firmalarin Tirkiye’deki faaliyet sureleri

verilmigtir.

Tablo 3.2. Anket Uygulanan Firmalarin Tiirkiye’deki Faaliyet Sureleri

Faaliyet Suresi Oran
1-10 y1l %36
11-20 yil %32
21 yil ve Ustii %32

Anket yapilan firmalarin %36’s1 1 ile 10 yil, %32°si 11 ile 20 yil ve yine
%32’sinin ise 21 yili askindir Tirkiye’de faaliyet gosterdigi Tablo 3.2.°de
gorulmektedir.

Tablo 3.3.’te de anket yapilan firmalarin baska iilkelerdeki yatirim durumu ve

daha 6nceden Tiirkiye’deki yatirim durumunun oranlari verilmistir.

Tablo 3.3. Anket Uygulanan Firmalarin Baska Ulkelerde ve Tiirkiye'de Daha Onceki Yatirim
Durumu

Baska Ulkede Yatirim Durumu Tiirkiye’de Daha Once Yatirimi Durumu

%86 %14

Calismada anket uygulanan firmalarin %86’simnin Tirkiye disinda farkli
tilkelerde yabanci yatirrminin oldugu Tablo 3.3.’te goriilmektedir. Anket uygulanan
firmalarin %14’linlin ise ¢alismada veri alinan yatirimlarinin disinda daha once de

Tiirkiye’de yatirimlar: bulunmaktadir.

Tablo 3.4.°te ise anket yapilan firmalarin kaynak iilkelerine goére oranlar

verilmistir.
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Tablo 3.4. Anket Uygulanan Firmalarin Kaynak Ulkeleri

Firmalarin Ulkeleri Oran
Almanya %21,43
italya %314,30
Belcika %10,71
ingiltere %7,14
Japonya %7,14
Amerika %7,14
Azerbaycan %7,14
isvigre %7,14
Fransa %3,57
Ispanya %3,57
Isvec %3,57
Cin %3,57
Avusturalya %3,57

Anketin uygulandigi firmalarin 13 farkli tilkeden olustugu Tablo 3.4.°te
goriilmektedir. Bu firmalarin %21,43’niin Alman firmalari, %14,30’nun italyan
firmalart ve %10,71’nin ise Belgika firmalar1 oldugu goriilmektedir. Anket
uygulanan firmalardan en az paya sahip olan dlkelerin ise %3,57 oran ile Fransa,

Ispanya, Isveg, Cin ve Avusturalya oldugu Tablo 3.4.’te goriilmektedir.

3.1.4.2.Tiirkiye’de Kurulmus Yabanci Sermayeli Firmalarim Yatirim

Kararlarinda Etkili Olan Faktorler

Calismanin bu boéliminde anket uygulanan firmalarin yatirim kararlarinda
etkili olan unsurlar1 6lgmeye yonelik sorulara verdikleri cevaplar tablolar halinde
raporlanacaktir. Firmalara besli likert 6l¢egine gore hazirlanan ve “X unsuru yatirim
yapmanizda ne kadar etkili oldu?” seklinde sorulan sorulara bes farkli cevap segenegi

sunularak bunlardan birini segme imkan1 verilmistir. Bu secenekler:

e Kesinlikle etkili olmadi (1 puan)
e Etkili olmadi (2 puan)

e Kararsizim (3 puan)

e Etkili oldu (4 puan)

o Kaesinlikle etkili oldu (5 puan) seklinde diizenlenmistir.
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Firmalarin yatirim kararlarinda etkili olan faktorleri belirlemek i¢in verdikleri
cevaplar besli likert 6lcegine gore yukarida verildigi gibi bir (1)’den bes (5)’e kadar
puanlandirilmistir. Daha sonra “X unsuru yatirim yapmanizda ne kadar etkili oldu?”
sorusuna firmalarin verdikleri cevaplarin ortalamasi hesaplanarak en ¢ok etkili olan
ilk alt1 unsur ve goreceli olarak etkisi ilk alt1 unsura gore daha az olan unsurlar ile

etkisi en az olan unsurlar belirlenmeye ¢alisilmustir.

Tablo 3.5.’te firmalarin yatirnm kararlarinda en ¢ok etkili olan ilk alt1 faktor

ve bunlarin ortalamalar1 verilmistir.

Tablo 3.5. Firmalarin Yatirim Kararinda En Etkili Olan Faktorler

SIRA | FAKTOR ORTALAMASI

1 Tiirkiye’nin cografi konumu ve pazarlara olan yakmligi yatirim 436
yapmanizda ne kadar etkili oldu? '

2 Tiirkiye’nin piyasa hacmi (i¢ pazarin cazibesi) ve talep hacmi yatirim 404
yapmanizda ne kadar etkili oldu? '

3 Tiirkiye’ nin nitelikli is giliciine sahip olmasi yatirim yapmanizda ne 389
kadar etkili oldu? '

4 Tiirkiye’nin finansal gelisme durumu yatirim yapmanizda ne kadar 386
etkili oldu? '

5 Tli(ijrk;ye’de ticretlerin diisiik olmasi yatirim yapmanizda ne kadar etkili 368
oldu? '
Tiirkiye’nin biiyiime rakamlar1 yatinm yapmanizda ne kadar etkili

6 | oldw 361

Cografi konum, tilkelerin siyasi, ekonomik, sosyal ve Kkiiltiirel yapilarim
belirlemede oldukc¢a biiylik 6nem arz etmektedir. Bir {ilkenin cografi konumu
yabanct yatirnmcinin yatirim yapmasinda etkili olan Onemli bir faktordir.
Tiirkiye’nin Avrupa ve Asya kitalarmi birbirine baglamasi1 yabanci yatirimcilara
kolayca genis bir pazar agina ulasabilme imkani sundugundan yabanci yatirimcilari
yatirim yapma noktasinda cezp etmektedir. Yapilan alan arastirmasi sonucunda elde
edilen verilerden Tirkiye’de yatirim yapan yabanci sermayeli firmalarin yatirim
kararlarinda en etkili olan faktoriin yaklasik olarak 4,36 ortalama ile “Tirkiye nin

cografi konumu ve pazarlara olan yakinliginin” oldugu tespit edilmistir.

Yabanci yatirimlarin bir¢gogu yeni piyasalar ile yeni taleplere ulasmak amach
yapilmaktadir. Bundan dolay1 ev sahibi lkenin piyasa biiyiikligi ve talep hacmi
yabanci yatirimcilarin yatirnm kararinda oldukga Onem arz etmektedir. Tlrkiye
yaklasik 80 milyonluk niifusu ile bircok uluslararasi sirket i¢in 6nemli bir pazar

konumundadir. Yabanci yatirnmcilarin Tiirkiye’de yatirim yapma kararinda en fazla
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etkili olan ikinci faktoriin ise yaklasik 4,04 ortalama ile “Tiirkiye’nin genis bir piyasa
ve talep hacmine sahip olmasi” faktoriiniin oldugu Tablo 3.5.’te goriilmektedir. Elde
edilen bu sonuc¢ (Agiomirgianokis vd. (2003); Asiedu (2006); Choong ve Lam
(2010); Vijayakumar vd. (2010); Ranjan ve Agrawal (2011); Ibrahim ve Hassan
(2013); Akay vd. (2014); Akca ve Bal (2016)) calismalari ile benzerlik

gostermektedir.

Yabanci yatirimei, yatirim yaptigi sektore gore ev sahibi iilkedeki nitelikli is
giicii durumuna 6nem vermektedir. Ev sahibi {ilkede o sektorde g¢alisan nitelikli is
giicliniin olmasi yabanci yatirimcinin kaynak iilkeden daha yiiksek iicretle ¢alisan
is¢i getirmesine engel oldugu icin yabanci yatirnrmcinin maliyetini azaltmig olacaktir.
“Tirkiye’nin nitelikli is giicine sahip olmasi1” faktoriniin yabanci yatirimcilarin
yatirim karar1 almasinda yaklagik olarak 3,89 ortalama ile oldukcga etkili bir unsur
oldugu belirlenmistir. Bu durum Tirkiye’nin beseri sermayesinin goreceli olarak
yiiksek olmasinin, Tiirkiye’de yatirim yapan yabanci sermayeli firmalari cezp ettigini
isaret etmektedir. Bu sonug, Agiomirgianokis vd. (2003) ile Deichmanns vd.(2003)

calismalarinin sonuglari ile ortiismektedir.

Finansal piyasalar1 gelismis {ilkelerde yatirim yapan firmalarin dinya
sermaye piyasalarina rahat bir sekilde ulasabilme ve finansal aracilik faaliyetlerinden
faydalanma imkani bulunmaktadir. Bu nedenle yabanci yatirimei, yatirnm karari
alirken finansal piyasalar1 daha gok gelismis Ulkeleri tercih etmektedir. Bu ¢alismada
da ankete katilan yabanci sermayeli firmalarin Tirkiye’de yatirm yapma
kararlarinda “Tiirkiye’nin finansal piyasalarinin gelisme durumunun” yaklasik olarak
3,86 ortalama ile en etkili dordincu faktor oldugu belirlenmistir. Bu sonug finansal
piyasalardaki gelismeyi temsil etmesi i¢in “bankalarin kredi verme durumunu”
bagimsiz degisken olarak kullanan Deichmanns vd. (2006) calismasinin sonucunu

destekler niteliktedir.

Dogrudan yabanc1 yatirimlarin tarihsel stirecine bakildiginda kaynak tilkelerin
daha ¢ok kendi somiirgesi olan iilkelere ya da is giicli bakimindan ucuz olan iilkelere
yatirim yaptig1 goriilmektedir. Yabanci yatirimeilar bagka iilkelere yatirim yaparken
kar oranlarinin fazla olmasi igin genel olarak ticretlerin diisiik oldugu Ulkeleri tercih

etmektedirler. Tirkiye’ye gelen yabanci yatirimemnin yatirim karart almasinda
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“Tiirkiye’deki ¢alisan iicretlerinin diisitk olmasi” faktorlinln yaklasik 3,68 ortalama
ile en etkili besinci faktor oldugu goriilmektedir. Elde edilen bu sonu¢ (Yaprakli
(2006); Tathisoz ve Kar (2008); Bidirli ve Tar1 (2009); Vijayakumar vd.
(2010);Ranjan ve Agrawal (2011); Rodriguez ve Pallas (2011); Khochoo ve Khan
(2012); Akay vd. (2014); Cutci ve Kan (2018)) calismalarmin sonucu ile
ortiismektedir.

Dogrudan yabanci yatirim kararinda etkili olan bir bagka faktor ise ev sahibi
ilkenin biiyime rakamlaridir. Ev sahibi iilkedeki biliylime oranin artmasi toplam
talebi arttiracagindan yabanci yatirimcmin yatirnm yapmasi kararinda etkili
olmaktadir. “Tirkiye’nin biiylime rakamlarinin” Yyabanci yatirimcilarin yatirim
yapma kararinda yaklasik olarak 3,61 ortalama ile en etkili altinci faktér oldugu
Tablo 3.5.’te gorilmektedir. Bu ¢alismada elde edilen sonug, Nistor (2014) ve Celik
& Oncii (2018) calismalari ile paralellik gostermektedir.

Alan arastirmasi sonucunda yabanci yatirimcilarin yatirim kararinda en etkili
olan ilk alt1 faktor verildikten sonra ise Tablo 3.6.’da da en etkili olan ilk alt1 faktore

gore etkisi daha az olan on bir faktor verilmistir.

Tablo 3.6. Firmalarin Yatirim Kararinda Etkisi Daha Az Olan Faktorler

SIRA | FAKTOR ORTALAMASI

7 Tiirkiye’nin yabanci yatinmcilar igin olan tegvikleri yatirim 357
yapmanizda ne kadar etkili oldu? '

8 Tiirkiye’nin hukuki yapisi yatirim yapmanizda ne kadar etkili oldu? 3,57
Tiirkiye’nin ekonomik entegrasyonlara iiyeligi yatirim yapmanizda

9 i 3,43
ne kadar etkili oldu?
Tiirkiye’nin limanimin olup olmamasi yatirim yapmanizda ne kadar

10 . 3,39
etkili oldu?

11 | Tarife ve kotalar yatirim yapmanizda ne kadar etkili oldu? 3,36
Tiirkiye’ye derecelendirme kuruluslari tarafindan verilen puanlar

12 . 3,36
yatirim yapmanizda ne kadar etkili oldu?
Tiirkiye’de faiz oranlarinin yiiksek olmasi yatirim yapmanizda ne

13 . 3,32
kadar etkili oldu?

14 Tiirkiye’nin enerji fiyatlar1 yatirnm yapmanizda ne kadar etkili oldu? 3,25
Tiirkiye’nin ddemeler bilangosu durumu yatirim yapmanizda ne

15 - 3,25
kadar etkili oldu?
Tiirkiye’nin  dogal kaynaklara sahipligi ve yakinligi yatirim

16 1 3,18
yapmanizda ne kadar etkili oldu?
Tiirkiye’nin doviz kurunun istikrarsizligi yatirim yapmanizda ne

17 - 3,11
kadar etkili oldu?
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Yabanci yatirimeilar i¢in ev sahibi iilkenin tesvikleri, DYY’leri cekmek igin
gerekli politikalarin izlenmesi gibi faktorler yabanci yatirnmcinin yatirim alma
kararinda oldukg¢a etkili olmaktadir. Tiirkiye’de yabanci yatirimcilar i¢in olan
tesviklerin yabanci yatirimeilarin yatirim karari1 almasinda yaklagik olarak 3,57
ortalama ile etkili olan bir bagka degisken olarak belirlenmistir. Bu ¢alismada elde

edilen sonug, ibrahim ve Hassan (2013) ¢alismasinin sonucu ile értiismektedir.

Ev sahibi Ulkenin gelismis bir hukuk sistemine sahip olmasi, yabanci
yatirrmecinin fikri ve sinai haklarini daha kolay bir sekilde koruyacagindan yabanci
yatirimeinin yatirim yapma kararinda etkili olan bir faktordiir. Yabanci yatirimeilarin
Tiirkiye’de yatinm yapma kararinda Tirkiye’nin hukuki yapisinin yaklasik 3,57
ortalama ile etkili oldugu Tablo 3.6.’da goriilmektedir. Asiedu (2006), yapmis
oldugu calismada ev sahibi iilkenin gilivenilir bir hukuk sitemine sahip olmasinin
DYY miktarin1 olumlu etkileyecegini belirtmistir. Bu ¢alismadaki sonuglar Asiedu

(2006) ¢alismasinin sonucu ile uyusmaktadir.

Fitch Ratings, Moody’s ve Satandard & Poor’s gibi derecelendirme
kuruluglar: iilkelerin kredi notunu iilkelerin i¢inde bulundugu siyasi ve ekonomik
duruma gore puan verip derecelendirirler. Yabanci yatirimcilar genel olarak yatirim
tercihini  derecelendire kuruluslarinin  iyi  puan verdigi {lkelerden yana
kullanmaktadirlar. Derecelendirme kuruluglarinin Tiirkiye’ye verdigi notun yabanci
yatirimetlarin yatirim yapmasi kararinda 3,43 ortalama ile ilk alt1 faktére gore daha
az etkili oldugu Tablo 3.6.’da goriilmektedir. Derecelendirme kuruluglart bir iilkenin
kredi notunu belirlerken iilke ekonomisinin esnekligi, biiylime potansiyeli, ekonomik
istikrar, dig politika gelismeleri ve merkez bankasinin bagimsizlik derecesi gibi
kriterleri goz oniinde bulundururlar. Tirkiye, son zamanlarda yasanan 15 Temmuz
darbe girisimi, siyasi ve ekonomik istikrarsizlik sonucunda derecelendirme
kuruluglar1 tarafindan negatif puanlar alarak dogrudan yabanci yatirimcilar1 ¢ekme
noktasinda sikintt yasamustir. Tirkiye’ye derecelendirme kuruluslarinin verdigi

notlarin bazi yatirimcilarin kararlarinda etkili oldugu sdylenebilir.
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Limanlar, yiik ve yolcularin karadan gemiye veya gemiden karaya aktarildig:
yerlerdir. Limanlar bir iilkenin hem sanayisinin hem de ticaretinin gelismesinde
onemli bir rol oynayarak llkelerin diinyaya acilmasini saglarlar (Bayraktutan ve
Ozbilgen, 2013: 14). Yabanci yatirimci baska bir iilkeye yatirim yaparken o iilkenin
limaninin ve kiyisinin olmasina 6nem vermektedir. Bunun sebebi olarak ise lirettigi
mallart liman yolu ile denizasir1 iilkelere rahat bir sekilde ihracat etmesi olarak
gosterilebilmektedir. Tiirkiye’de limanlarin olmasi yabanci yatirimcilarin yatirim
karar1 almasinda 3,39 ortalama ile etkili olan ilk sekiz faktdre gore daha az etkili
oldugu gorilmektedir. Bu baglamda Tiirkiye’nin limanlarinin olmasinin bazi

yatirimcilarin kararlarinda etkili oldugu soylenebilir.

Yabanci yatirimct ev sahibi iilkeye yatirim yaparken ev sahibi iilkenin dig
ticarette izledigi politikalart goz oniinde bulundurur. Tirkiye’de tarife ve kotalarin
yabanci yatirimcilarin yatirim yapmasi kararinda 3,36 ortalama ile daha az etkili

oldugu goriilmektedir.

Yabanci yatirnmcinin, yatirim yaparken temel amacinin yiiksek oranda kar
elde etmek istedigini daha dnce belirtmistik. Ev sahibi iilkenin yiiksek oranda faiz
oranlarina sahip olmasi yabanci yatirimer i¢in yatirim yapmasi konusunda tesvik
edici bir politika oldugu sdylenebilir. Ciinkii yabanci yatirnmec1 yliksek faiz orani
sayesinde elde ettigi kar1 faize yatirarak daha fazla kazang elde edebilir. Tirkiye’de
faiz oranlarmin yiiksek olmasinin yabanci yatirimcilarin yatirim yapma kararinda

3,32 ortalama ile daha az etkili oldugu Tablo 3.6.’da goriilmektedir.

Ev sahibi tlkedeki enerji fiyatlarindaki uygunluk yabanci yatirimcinin yatirim
kararinda etkili olan bir bagka faktordiir. Dogrudan yabanci yatirimlarin biiyiik
cogunlugu gelismis iilkelerden meydana gelmektedir. Bu {iilkelerde enerji fiyatlari
pahali oldugundan yabanci yatirimcilar enerji fiyatlar1 bakimindan ucuz olan iilkeleri
tercih etmektedirler. Tiirkiye, elektrik enerjisi fiyatlarinda Avrupa Birligi
ilkelerinden daha ucuz olan bir iilkedir. Elektrik enerjisi fiyatlarinda Avrupa
Birligi’nin ortalamasi 95,72 kurus durumundayken, Tirkiye’deki elektrik enerjisi

fiyatlar1 ise bu ortalamanin yaris1 kadardir (www.enerjigazetesi.com). Tiirkiye’deki

elektrik enerjisi fiyatlarimin uygunlugu gibi faktorler yabanci yatirimcilarin
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Tiirkiye’de yatirnm karar1 almasinda 3,25 ortalama ile daha az etkili oldugu Tablo

3.6.’da goriilmektedir.

Yabanci yatirimet ev sahibi iilkede yatirim yapmadan dnce ev sahibi iilkenin
ddemeler bilangosunu da gdz &niinde bulundurur. Odemeler bilancosu agiklar1 az
olan iilkelerde kur soklar1 goreceli olarak daha az olacagindan firmalarin karlarini
transfer ettikleri donemlerde gelir kayiplart ile karsilasma olasiliklar1 diigmektedir.
Bu nedenle 6demeler bilancosu agiklari az olan tilkelerin yabanci yatirimcilar igin
daha cezp edici oldugu soylenebilir. Bu calismada da Tiirkiye’nin 6demeler
bilangosu durumunun yabanci yatirimcilarin yatirim yapmasi kararinda 3,25 ortalama

ile daha az etkili oldugu goriilmektedir.

Ev sahibi iilkenin dogal kaynaklara sahip ve yakin olmasi yabanci
yatirimeinin yatirim kararinda etkili olan bir diger 6nemli faktordiir. Yatirim yapan
firmanin islem yapacagi ham maddenin ev sahibi iilkede bulunmasi veya ev sahibi
tilkenin bu kaynaga yakin bir konumda olmasi yatirim yapan firma i¢in ilave bir
masraf gerektirmeyecek ve firma yatirnm kararini bu iilkeden yana kullanacaktir.
Tiirkiye’deki dogal kaynak durumu ve Tiirkiye’nin dogal kaynaklara olan yakinlig
faktoriiniin yabanci yatirimeilarin yatirim karari almasinda 3,18 ortalama ile daha az
etkili oldugu goriilmektedir. Bu sonug¢ Tiirkiye’de yatirnm yapan yabanci firmalarin

onceliklerinin dogal kaynaktan ziyade diger unsurlar oldugunu isaret etmektedir.

Yabanc1 yatirimei bagka bir iilkede yatirim yaparken o tilkenin doviz kurunun
oynaklik gostermemesine Ozen gosterir. DOviz kurundaki oynaklik yabanci
yatirimeilar i¢in risk teskil ettiginden yabanci yatirimcilar yatirim tercihini daha ¢ok
doviz kuru istikrarli olan tlkeler tarafindan kullanmaktadirlar. Tiirkiye’deki doviz
kuru oranlarindaki istikrarsizligin yabanci yatirimcilarin yatirnm kararinda 3,11
ortalama ile daha az etkili oldugu goriilmektedir. Tiirkiye son zamanlarda yasadigi
politik sikintilarin yaninda déviz kurunda da meydan gelen yiikselmeler sonucunda
dogrudan yabanci yatirimlar1 ¢ekmede sikinti yagamaktadir. Déviz kurundaki bu
yukselisin Oniine gegip daha istikrarli bir doviz kuru oranimna sahip olunmasi
sonucunda Tiirkiye’ye gelen DYY miktarinin artmasi olast bir durum olarak

gorulmektedir.
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Arastirma sonucunda yabanci yatirimeilarin yatinm kararinda en etkili olan
ilk alt1 faktor ve etkisi ilk alt1 faktdre gore daha az olan on bir faktor de verildikten
sonra yabanci yatirimcilarin yatirim kararinda goéreceli olarak en az etkili olan alt1
faktor ise Tablo 3.7.’de verilmistir. Bu faktorlerin en diisiik ortalamalara sahip
olmast bu faktorlerin goreceli olarak en az etkili faktdrler oldugu seklinde

yorumlanabilir.

Tablo 3.7. Firmalarin Yatirim Kararinda Goreceli Olarak Etkisi En Az Olan Faktorler

SIRA | FAKTOR ORTALAMASI

Tiirkiye’de vergi oranlarinin diigilk olmasi yatirim yapmanizda ne

18 L 3,07
kadar etkili oldu?
Tiirkiye’de yabanci bankalarin bulunmasi yatirnm yapmanizda ne

19 L 3,07
kadar etkili oldu?
Tirkiye’de ozellestirme siirecleri yatirim yapmanizda ne kadar

20 - 3,07
etkili oldu?
Tiirkiye’de enflasyon oraninin yiiksek olmasi yatirim yapmanizda

21 - 3,07
ne kadar etkili oldu?
Tirkiye’nin kredi olanaklar1 yatirim yapmanizda ne kadar etkili

22 oldu? 3,00
Tirkiye’nin kamusal yatirimlari yatinm yapmanizda ne kadar

23 3 3,00
etkili oldu?

Cok uluslu sirketlerin bagka tilkelerde yatirim karari almasindaki en 6nemli
unsurlardan biri yliksek oranda kar elde etmektir. Vergi 6demeleri ¢ok uluslu
sirketlerin en biiylik giderleri arasinda yer aldigindan s6z konusu olan sirketlerin kar
oranin1 da azaltabilmektedir. Cok uluslu sirketler yatirim yaparken genelde vergi
orani diisiik olan iilkeleri tercih etmektedirler. Tiirkiye’deki vergi oranlariin diisiik
olmasi faktoriinlin yatirim yapan sirketlerin yatirim kararinda yaklasik olarak 3,07
ortalama ile az etkili oldugu Tablo 3.7.de gorilmektedir. Tiirkiye’deki vergi
oranlarinin firmalarin yatirnrm yapma kararlar1 iizerinde goreceli olarak az etkili

oldugu goriilmektedir.

Yabanci bankalar, bankacilik sektoriinii ilgilendiren diinyadaki en son
teknolojiyi ve etkin verileri kullanarak en yeni irtinleri misterilerinin hizmetine
sunmaktadirlar. Bu bankalar gittikleri iilkeye kendileri ile beraber teknolojilerini,
yonetim bilgi ve becerilerini de gotiirerek miisterilerine daha iyi olanaklar1 daha
uygun fiyatlar ile sunmaktadirlar (Afsar, 2004: 97). Ev sahibi (lkede yabanci
bankalarin bulunmasi yabanci yatirimcilarin kredi almasi konusunda daha kolaylik
sagladigindan yabanci yatirimet icin o tlilkenin yatirim yapma cazibesini arttiran bir
unsur olarak karsimiza c¢ikmaktadir. Tiirkiye’de yabanci bankalarmm bulunmasi

faktoriinlin yabanci yatirimcilarin yatirim yapmasi kararinda yaklasik olarak 3,07
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ortalama ile az etkili oldugu Tablo 3.7.’de gorilmektedir. Bu faktoriin az etkili
olmasinin sebebi olarak Tiirkiye’deki yabanci banka sayisinin azhigiyla

iliskilendirilebilir.

Ev sahibi Ulkedeki 6zellestirme siiregleri yabanci yatirimcinin yatirim almasi
kararinda etkili olabilmektedir. Yabanci yatirimcilarin ev sahibi lilkede 6zellestirilen
kuruluglart satin alma durumunun kolaylasmasi, yabanci yatirirmcinin o iilkeye
yatirim yapma karar1 alma asamasinda ona kolaylik sagladigindan dolay1 yabanci
yatirimci yatirim kararini daha ¢ok 6zellestirme durumunun fazla oldugu tilkelerden
yana kullandig1 soylenebilir. Tirkiye’deki 6zellestirme siirecleri faktoriiniin yabanci
yatirrmcinin yatirim yapma kararinda yaklasik 3,07 ortalama ile en az etkili olan bir

diger faktor olarak tespit edilmistir.

Ev sahibi iilkede enflasyon oraninin yiiksek olmasi piyasada belirsizligi ve
riski artirdigindan yabanci yatirnmcinin yatirnm yapmasini engelleyebilmektedir.
Bundan dolay1 yabanci yatirimeilar tercihlerini daha ¢ok enflasyon orani diigiik ve
istikrarli olan iilkelerden yana kullanmaktadirlar. Tiirkiye’deki enflasyon oranlarinin
yiiksek diizeyde olmasinin yabanci yatiricilarin yatirnm kararinda yaklasik 3,07
ortalama ile az etkili olan bir bagka faktor oldugu Tablo 3.7.’de gorulmektedir.
Enflasyon oranlarindaki yiiksekligin Tiirkiye’ye gelen yabanci yatirimeilarin yatirim
kararinda pek etkili olmamasinin sebebi olarak bu firmalarin yatirnm yaptig siire
zarfinda Tiirkiye'nin enflasyon oranlarinin makul diizeylerde oldugundan kaynakl

oldugu soylenebilir.

Ev sahibi iilkenin yabanci yatirnmeilar i¢in sundugu kredi olanaklar1 yabanci
yatirimcinin bagka iilkelerde yatirim karari almasinda etkili olan bir diger faktordiir.
Yabanci yatirimcilar yatirim tercihini genel olarak ev sahibi {ilkenin yabanci
yatirimcilar i¢in daha genis kredi olanaklar1 sagladig: iilkeler tarafindan kullandigi
sOylenebilir. Tiirkiye’deki yabanci yatirimcilar igin olan kredi olanaklarinin yabanci
yatirimcilarin yatirnm karart almasinda yaklasik olarak 3,00 ortalama ile az etkili

oldugu tespit edilmistir.
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Yabanci yatirimemin yatirim kararinda etkili olan faktorlerden biri de ev
sahibi iilkedeki kamusal yatirnrm miktaridir. Ev sahibi iilkedeki kamusal yatirim
miktarindan kasit tilkede yapilan kopriiler, yollar, tiineller, limanlar vb. gibi alt ve st
yap1 calismalaridir. Bir iilkedeki kamusal yatirim miktarinin fazla olmasi yabanci
yatirimcilar i¢in ek bir ulasim maliyeti olusturmayacagi i¢in yabanci yatirimcilarin
yatirnm yapmasit konusunda kolaylik saglayacaktir. Tirkiye’ye gelen yabanci
yatirrmcilarin, Torkiye’deki kamusal yatirim faktoriiniin yatirnrm yapmasi Kararinda
yaklasik olarak 3,00 ortalama ile az etkili oldugu goriilmektedir. Tiirkiye nin
kamusal yatirim durumunun, yabanci yatirimcilarin yatirim yapmast konusunda

goreceli olarak az etkili oldugu gortilmektedir.

Calismada firmalarin yatirim kararlarinda etkili olan faktorler verildikten
sonra ¢aligmada anket uygulanan otomotiv sektoriindeki firmalarin yatirimin hangi
noktalarinda diger firmalardan ayristigi incelenmeye calisilmistir. Son yillarda
otomotiv sektoriiniin Tirkiye ekonomisi i¢in 6nemi oldukca artmistir. Otomotiv
sanayinde yapilan bliylik yatirnmlar bir yandan Tiirkiye’nin iiretim ve istthdamina
biiylik katkilar sunarken diger taraftan bu sektor Tiirkiye nin en ¢ok ihracat yaptigi

sektor haline gelmistir.

Otomotiv sektdriintin Tirkiye ekonomisindeki dneminin artmasindan dolay1
bu c¢alismada, Ozellikle otomotiv sektoriinde iiretim yapan yabanci sermayeli
firmalarin hangi 6nermelerde diger firmalardan ayristig1 tespit edilmeye ¢aligilmistir.
Bu amacgla anket yapilan firmalar otomotiv sektoriinde iretim yapan ve diger
firmalar diye iki grup olusturularak bagimsiz orneklem t-testi yardimi ile otomotiv
sektorii ile diger sektdrler arasinda anlamli bir farklilik olan 6nermeler belirlenmeye

caligilmistir.

Bagimsiz Orneklem t-testi yapilmadan Once bu testin varsayimlari olan
serilerin normal dagildigi ve modelde degisen varyans olmadigi varsayimlari test
edilmelidir. Normal dagilim gostermeyen seriler ile yapilacak olan bir bagimsiz
orneklem t-testi sapmali sonuglar verecektir. Serilerin normal dagilip dagilmadigi
“Kolmogorov-Smirnov” veya “Shapiro-Wilk™ testleri yardimi ile incelenebilir (Field,
2009: 324). Ancak sosyal bilimler alaninda yapilan c¢aligmalarda gozlem sayilari
goreceli olarak diisiik oldugundan bu testlerin serilerin normal dagilmadigini isaret

etmesi durumunda serilerin ¢arpiklik ve basiklik (Skewness and Kurtosis) degerine
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bakilabilir. Bu degerlerin -4 ile +4 arasinda olmasi durumunda bagimsiz drneklem t-

testi kullanilabilir.

Bu caligmada da Tirkiye’de otomotiv sektoriinde faaliyet gosteren yabanci
sermayeli firmalarin diger sektorlerde liretim yapan firmalardan anlamh bir sekilde
farklilastigr onermeleri tespit etmek i¢in bagimsiz orneklem t-testi kullanilmstir.
Tiim Onermeler i¢in bu testler yapilmis ancak otomotiv sektoriindeki firmalarin
anlaml1 bir sekilde farklilastig1 onermeler asagida tablolar halinde verilmistir. ilk
olarak otomotiv sektoriiniin diger sektdrlerden anlamli bir sekilde ayristigi basiklik
carpiklik degerleri ile sabit varyansi test eden Levene testi sonuglart Tablo 3.8.’de

verilmigtir.

Tablo 3.8. Anlamli Farklilik Olan Onermelere Ait Normal Dagilim ve Homojen Varyans Sonuglari

ONERMELER Levene | Olasik | o\ 0 oce | Kurtosis

ist. Degeri
Ucre_tlerm diisiik olmast yatirim kararinizda ne kadar 12.206 0,002 0,155 1,862
etkili oldu
gflgrugl oranlar1 yatirim kararinizda ne kadar etkili 0,002 0,966 -0,448 -0,594

Tirkiye’nin piyasa hacmi yatirnm kararmizda ne

kadar etkili oldu 4,180 0,051 -0,439 -0,818

Tirkiye’nin  ekonomik entegrasyonlara iiyeligi

yatirim karariizda ne kadar etkili oldu 5,060 it RS 0,639

Tiirkiye’nin biiylime rakamlart yatirim kararinizda

ne kadar etkili oldu 1,820 0,180 -1,02 -1,56

Ev sahibi {ilkenin Ozellestirme siiregleri yatirim

kararinizda ne kadar etkili oldu 2,980 0,098 0,262 -0,554

Tablo 3.8.’de onermeler i¢in kurulan Levene testi istatistigi ve bunlarin
olasilik degerleri verilmistir. Levene testinde “model sabit varyanshdir” seklinde
kurulan H sifir hipotezi test edilmektedir. Bu testin olasilik degerinin 0,05’ten biiyiik
olmast durumunda H sifir hipotezi kabul edilmekte ve modelin sabit varyansh
olduguna karar verilmektedir. Levene istatistiginin olasilik degerinin 0,05 ten kiiciik
olmas1 durumunda ise H sifir hipotezi reddedilmekte ve modelin sabit varyansl
olmadigina karar verilmektedir. Boyle bir durumda degisen varyans: dikkate alan
bagimsiz Orneklem t-testi istatistigi kullanilmaktadir. Tabloda ayrica kurulan
modellerin basiklik ve ¢arpiklik degerleri verilmistir. Bu degerlerin -4 ile +4 arasinda
olmast durumunda bagimsiz 6rneklem t-testi uygulanabilmektedir. Bu c¢alismada

kurulan 6nermeler icin tiim degerlerin bu aralikta oldugu goriilmektedir.
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Bagimsiz Orneklem t-testinin varsayimlarini test eden test istatistiklerinin
sonuglart verildikten sonra Tablo 3.9.da ©Onermeler icin hesaplanan t-istatistik

sonuclar1 verilmistir.

Tablo 3.9. Onermelere Ait Bagimsiz Orneklem T-Testi Sonuglari

Bagimsiz
ONERME Sektor N |Ort. | SS | Orneklem t-testi
t-ist. | Olasilik
Otomotiv sektori 11| 4,09 | 0,53
Tiirkiye’deki ticretlerin diisiik olmasi = - 2,00 0,057
Diger sektorler 17 | 3,41 | 1,22
Tiirkiye’deki vergi oranlarinin diisiik | Otomotiv sektori 11 | 3,63 | 1,02
olmast Diger sektorler 17 | 2,70 | 1,04 2,31 0,029
. o _ Otomotiv sektori 11 | 4,54 | 0,52
Tiirkiye’nin piyasa ve talep hacmi Diger sektorler 17 1370 | 102 2,81 0,010
Tiirkiye’nin ekonomik Otomotiv sektoril 111381052
- — = 1,75 0,091
entegrasyonlara liyeligi Diger sektorler 17 | 3,70 | 1,04
. . Otomotiv sektori 11 | 4,04 | 0,89
Tiirkiye’nin biiylime rakamlar Diger sektorler 17 | 3.35 | 0.99 1,74 0,093
Tiirkiye’deki dzellestirme siiregleri Otomotiv sektoril 113,72 0,78
— " 2,68 0,012
Diger sektorler 17 | 2,64 | 1,16

Not: N gozlem sayisini, Ort.: Ortalamayi ve ss: standart sapmay1 temsil etmektedir.

Bagimsiz Orneklem t-testinde incelenen iki grup arasinda anlamli bir
farkliligin olmasi i¢in hesaplanan istatistigin olasilik degerinin 0,05’ten kiiciik olmasi
gerekmektedir. Ancak %10 6nem duzeyi de literatirde kabul géren bir énem dizeyi
oldugundan 0,10’dan kiiclik olasilik degerine sahip olan 6nermelerde de iki grup
arasinda anlamli bir farklilik oldugu kabul edilebilir. Bu ¢alismada yapilan analizler
sonucunda otomotiv sektdriinde faaliyet gosteren firmalarin alti 6nermede diger
sektorlerde faaliyet gosteren firmalardan anlamli bir sekilde ayristigi belirlenmistir.
Bu Onermelerin ii¢ tanesi %5 6nem diizeyinde anlamli bulunurken ii¢ tanesi %10
onem diizeyinde anlamli bulunmustur. Sektoriin diger sektorlerle arasinda anlamli bir
farkligin  oldugu O©nermelerden ilki “Ucretlerin diisiik olmas1” Onermesidir.
Ortalamalara bakildiginda otomotiv sektoriiniin ortalamasinin 4,09 diger sektorlerde
faaliyet gosteren firmalarin 3,41 oldugu goriilmektedir. Bu sonug¢ otomotiv
sektorlinde faaliyet gosteren firmalarin yatirnm kararlarinda Tiirkiye’de {icretlerin
diisiik olmasimnin daha etkili oldugu anlamina gelmektedir. Otomotiv sektoriinde
faaliyet gosteren firmalarin kararlarinda daha etkili olan dnermelerden biri de vergi

oranlarmin diisiik olmasidir.
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Tiirkiye’'nin piyasa ve talep hacmi, Tiirkiye’nin ekonomik entegrasyonlara
tiyeligi, Tiirkiye’nin biliylime rakamlari ve Tiirkiye’deki Ozellestirme siirecleri
otomotiv sektoriiniin diger sektorlerden anlamli olarak farklilastigi diger
onermelerdir. Bu 6nermelerin tamaminda otomotiv sektoriiniin ortalamalar1 diger

sektorlerde faaliyet gosteren firmalarin ortalamalarinda yiiksek gerceklesmistir.
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SONUC

Gelismekte olan iilkeler surdirdlebilir bir ekonomik bulylme icin sabit
sermaye yatirimlarini arttirmak zorundadirlar. Ancak yatirrm mallart {retimi
noktasinda sanayileri fazla gelismeyen bu iilkeler bu lriinleri ithal etmek zorunda
kalmaktadirlar. Bu durum bu {ilkelerin 6demeler bilangosu agiklarinin artmasina
neden olmaktadir. Gelismekte olan bu iilkeler ya yiiksek faizler vererek kisa siireli
sermaye hareketleri ile agiklarini finanse etmek zorundalar ya da uygun politikalar
izleyerek tllkeye dogrudan yabanci yatinm c¢ekmek zorundadirlar. Kisa siireli
sermaye hareketlerinin siyasi sOylemlere, uluslararasi ve wulusal ekonomik
kuruluslarin yayinladiklar1 verilere duyarli olmasi bazen ekonomiye sagladigi
faydadan ¢ok zarar vermektedir. Ancak olusan agiklarin dogrudan yabaci yatirimlarla
finanse edilmesi hem bu agiklarin olumsuz yonlerini minimize etmekte hem de bu
yatirrmlar sayesinde iilkenin diger makroekonomik degiskenlerini olumlu

etkilemektedir.

Dogrudan yabanci yatirnmlar ilk giriste iilkeye sagladigi dovizin yaninda bu
tilkede iirettikleri iiriinleri diger iilkelere ihrac¢ ederek, gittigi tilkeye siirekli bir doviz
getirisi de saglayarak iilkenin 6demeler bilancosuna katki sunmaktadir. Bunun
yaninda dogrudan yabanci yatirimlar gittikleri {lkelerde Uretim kapasitesini
genisleterek gayrisafi yurti¢i hasilanin ve istthdamin artmasina igsizlik oraninin
diismesine imkan tammaktadir. DYY’lerin, GOU’ler igin belki de en o6nemli
fonksiyonu teknoloji transferidir. Yatirim yapan firmalar yatirim yaptiklar tilkeye
tiretim tekniklerini tasiyarak bu iilkede iiretim yonteminin degismesine daha

teknoloji yogun bir hale gelmesine olanak saglamaktadir.

Dogrudan yabanci yatirimlarin gelismekte olan iilke ekonomileri i¢in bu
kadar 6nemli olmasi, dogrudan yabanci yatirimlari etkileyen unsurlarin da 6nemini
arttirmaktadir. Arastirmacilar, dogrudan yabanci yatirimlari etkileyen unsurlari
inceledikleri c¢alismalarda genellikle ulusal ve uluslararast veri tabanlarinda
derledikleri wverileri kullanarak bu unsurlar1 tespit etmeye ¢alismislardir. Bu
caligmalar sonucunda genel olarak disa agiklik, enflasyon, altyapt durumu, doviz
kuru, ekonomik biiylime, pazar biiylikligi, isglicii maliyetleri gibi bir¢ok degiskenin

dogrudan yabanci yatirim girisinde etkili olan faktorler oldugu sonucuna varilmaistir.
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Yapilan bu c¢aligmada ise literatiirden farkli olarak, Tiirkiye’de kurulan
yabanci sermayeli firmalarin yoneticileri ile yiiz yiize anket uygulamasi yapilarak bu
firmalarin yatirim kararlarinda etkili olan unsurlar tespit edilmeye ¢alisilmigtir. Alan
arastirmasi sonucunda cografi konum ve pazarlara olan yakinlik, piyasa biiyiikligi
ve talep hacmi, nitelikli isgiicii, finansal piyasalarin gelismisligi, ticretlerin diisiik
olmasi ve blylime rakamlar1 faktorlerinin firmalarin yatirim kararlarinda ¢ok etkili

oldugu sonucuna varilmastir.

Alan arastirmasi sonucunda cografi konum ve pazarlara olan yakinligin ¢ok
etkili bir unsur olarak tespit edilmesi yatirim yapan firmalarin Tiirkiye’de yaptiklar
yatirimlarla ¢evre iilkelere satis yapmayi1 da hedeflediklerini isaret etmektedir. Bu
sonu¢ baglaminda, Tirkiye’nin g¢evre iilkelerle ulasim agmi gelistirmesinin ve
cesitlendirmesinin yani sira komsu iilkeler ile iyi iliskiler icinde olmasinin dogrudan
yabanci yatirim ¢ekme noktasinda Tirkiye’ye avantaj saglayacagi sdylenebilir.
Nitelikli iggilicli unsurunun yabanci yatirimcilar i¢in 6nemli olmasi Tiirkiye nin daha
fazla dogrudan yabanci yatirim ¢ekmesi i¢in egitime odaklanmasi gerektigini isaret
etmektedir. Tirkiye’nin egitim sisteminde kokli reformlara gitmesi, fen bilimleri
egitimini ve yabanci dil egitimini {ist diizey hale getirmesi ve mesleki egitim ile
hayat boyu 6grenme kapsaminda is giicline yatirim yapmasi Ulkede var olan nitelikli
1 giicli sayisin1 daha da arttiracaktir. Bu durum Tiirkiye’nin dogrudan yabanci
yatirrm girisine katki sunacaktir. Finansal piyasalarin gelismisliinin firmalarin
yatirrm kararlarinda etkili olmasimin ise Tiirkiye’nin bu piyasalarin etkinligini
arttiracak diizenlemeler ve politikalar noktasinda hassas olmasi gerektigini isaret

etmektedir.

Calisma sonucunda derecelendirme kuruluslarinin degerlendirmeleri, doviz
kurundaki oynaklik, tilkedeki liman sayisi, enflasyon, faiz oranlari, vergi oranlar1 ve
kredi olanaklar1 degiskenlerinin firmalarin yatirim kararlar iizerinde c¢ok etkili

olmadig1 belirlenmistir.

Ulkedeki liman sayis1 unsurunun yabanci yatirnmcilarin yatirrm kararinda
fazla etkili olmamasinin calismanin kisit1 ile alakali oldugu diisiiniilmektedir.
Calismada sektorel bir smiflamaya gidilmesi ve anket uygulanan firmalarin buna
gore belirlenmesi durumunda bu unsurun bazi sektorler icin olduk¢a dnemli olacagi

tahmin edilmektedir. Alan arastirmast esnasinda uygulanan anket sonucunda
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enflasyon degiskeninin yabanci yatirimcilarin yatirim kararinda fazla etkili olmadig:
belirlenmistir. Ancak yabanci yatirimcilar ile uygulanan yiiz yiize anket esnasinda
yatirimcilarin bazilar1 “yatirim yaptiklar1 donemde Tiirkiye’de enflasyon oranlarimin
makul dlzeylerde gerceklestigini bu nedenle enflasyon oranlarmin yatirim
kararlarinda ¢ok etkili bir unsur olmadigini ancak son zamanlarda enflasyon

oranlarindaki yukar1 yonli egilimin kendilerini etkiledigini” belirtmislerdir.

Calismada ayrica dogrudan yabanci yatirim yapan firmalardan otomotiv
sektoriinde faaliyet gosterenlerin diger sektorlerden farklilastigi 6nermeler de tespit
edilmeye c¢alisilmistir. Calisma sonucunda otomotiv sektoriinde faaliyet gosteren
firmalarin iicretlerin diisiik olmasi, vergi oranlarinin diigiikk olmasi, piyasa hacminin
biiylik olmasi, ekonomik entegrasyonlara iiyelik, Tiirkiye nin biiylime rakamlar1 ve
Ozellestirme siireclerinde diger sektorlerden anlamli bir sekilde farklilastigi tespit

edilmistir.

Bu calismada Tiirkiye’de Istanbul, izmir, Bursa ve Manisa’da yatirim yapmis
yabanci sermayeli 28 firma ile goriisiilmiistiir. Alan arastirmasi siiresince asagida
belirtilen kisitlarin oldugu goriilmiistiir. Daha sonraki donemlerde bu alanda c¢aligsma
yapacak arastirmacilarin bu noktalara dikkat etmesinin Onemli oldugu

disiiniilmektedir.

e Dogrudan yabanci yatirimcilarin kararlarinda etkili olan unsurlara
odaklanacak bir c¢alismada firmalarin yoneticileri ile miilakat
yapilmas1 gerekmektedir. Yabanci sermayeli firmalarin yoneticileri ile
toplant1 ayarlamanin zorlugundan dolay1 gézlem sayisinin arttirilmasi
¢ok zaman ve imkan gerektiren bir durumdur. Bu nedenle daha fazla
yatirimciyla yapilacak bir calismanin literatiire katki sunacagi
diistiniilmektedir.

e Gozlem sayisiin arttirabilmesi durumunda sadece iki ya da {i¢ sektore
odaklanilip yatirim kararlarin1 etkileyen unsurlarin sektorlere gore
nasil bir degisiklik gdsterdiginin tespit edilmesi onemlidir.

e (Gozlem sayisinin arttirabilmesi durumunda limani ve kiyist olan iller
ile liman1 ve kiyis1 olmayan illerde firmalarin secilmesi ve etkili olan
unsurlarin mekénsal farkliliga gore degisip degismediginin tespit

edilmesi 6nem arz etmektedir.
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EKLER

Sayin katihmei; bu anket Sirnak Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Iktisat Anabilim Dal Yiiksek
Lisans programinda hazirlanan Yiksek Lisans tezi i¢in hazirlanmistir. Arastirmamin konusu:
“Dogrudan Yabana Yatirnmlari Etkileyen Faktérler: istanbul, izmir, Bursa ve Manisa illerinde
Bir Alan Arastirmasi” seklindedir. Arastirmanin bilimselligi ve dogrulugu siz degerli katilimcilarin
Ozenle verecegi cevaplara baglidir. Bu sebeple liitfen anketi cevaplarken size gore dogru olam

isaretleyiniz. Katiliminizdan dolay1 tesekkiir ederiz.

Yiiksek Lisans Tez Damigmani: Dr. Ogr. Uyesi Ibrahim HUSEYNI / Sirnak Universitesi
Yiiksek Lisans Ogrencisi: Mehmet Lamih BADUR / Sirnak Universitesi Sosyal Bilimler Enstitlisti

Tletisim: lamihbadur@gmail.com

ANKET SORULARI

Birinci Kisim: Yatinm Yapan Firma Ile Hgili Sorular

Ek 1: Calismada Kullanilan Anket Sorular1

1 | Yatirimin yapildig il

2 | Yatirim yapan sirketin hizmet verdigi sektor hangisidir?

O Otomotiv

O Kimya, petrol ve kaucuk Urinleri

O Eneriji, gaz ve su

O insaat

O Beyaz esya ve elektronik

O Tekstil

O Gida, icki ve tiitiin

O Tarimm, orman ve hayvancihik

O Ulastirma ve habercilik

O Mali kuruluslar( banka, sigorta sirketleri)

O Saghk, ticaret ve konaklama

O Madencilik
O Diger

3 | Yatirim yapan sirketin iilkesi

4 | Sirket kac yildir faaliyet gostermektedir?

5 | Yatirim yapan sirketin sermayesi ne kadardir?

6 | Yatirim yapan sirket aile sirketi midir?

7 | Yatirnm yapan sirket ka¢ yilldir Tiirkiye’de hizmet
vermektedir?

8 | Yatirim yapan sirketin daha 6nceden Tiirkiye’de yatirimi var

9 | Yatirim yapan sirketin baska iilkede yatirimi var mi?
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ikinci Kisim: Yatirim Alan Firma ile ilgili Sorular

10 | Yatirim alan sirketin ka¢ ¢alisani var?

11 | Yatirim alan sirketin cirosu ne kadardir?

12 | Yatirim alan sirket aile sirketi midir?

13 | Yatirim alan sirketin borsaya a¢ilma durumu nedir?

14 | Yatirinm alan sirketin sermaye durumu ve yabanci sermaye
pay1 ne kadardir?

Uciincil Kisim: Yatirim Kararinda Etkili Olan Faktorler ile ilgili Sorular

Asagida belirtilen ifadelerin yatirnm kararlarimzda ne kadar etkili oldugunu birden bese kadar

puanlandiriniz.
=
sl _|E 23
YA - = N| — X =
. = g T 8| 2T 3| =0
Ifadeler c = El 5| ==| &=
geElWg|l 5|wO| 8%
X =2 e X T

1 | Tirkiye’nin cografi konumu ve pazarlara olan yakinhg: yatirim
yapmanizda ne kadar etkili oldu?

2 | Turkiye’nin limaninin olup olmamasi yatirim yapmanizda ne kadar
etkili oldu?

3 | Tiirkiye’nin dogal kaynaklara sahipligi ve yakinhgi yatirim
yapmanizda ne kadar etkili oldu?

4 | Tiirkiye’nin enerji fiyatlar1 yatirim yapmanizda ne kadar etkili oldu?

5 | Tiirkiye’nin iicretlerin diisiik olmasi yatirim yapmanizda ne kadar
etkili oldu?

6 | Tirkiye’nin kredi olanaklar1 yatirim yapmanizda ne kadar etkili
oldu?

7 | Tirkiye’nin yabanci yatirimeilar icin olan tegvikleri yatirim
yapmanizda ne kadar etkili oldu?

8 | Tiirkiye’deki vergi oranlarimin diisiik olmasi yatirnm yapmanizda
ne kadar etkili oldu?

9 | Tiirkiye’nin nitelikli i giiciine sahip olmasi yatirim yapmanizda ne
kadar etkili oldu?

10 | Tiirkiye’nin kamusal yatiribmlar yatirim yapmanizda ne kadar etkili
oldu?

11 | Tiirkiye’de yabanci bankalarin bulunmasi yatirim yapmanizda ne
kadar etkili oldu?

12 | Tiirkiye’deki 6zellestirme siirecleri yatirim yapmanizda ne kadar
etkili oldu?

13 | Tarife ve kotalar yatirim yapmanizda ne kadar etkili oldu?
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14

Tirkiye’nin ekonomik entegrasyonlara iiyeligi yatirim yapmanizda
ne kadar etkili oldu? (Giimriik Birligi, Karadeniz Ekonomik Isbirligi

gibi)

15

Tiirkiye’nin finansal gelisme durumu yatirim yapmanizda ne kadar
etkili oldu?

16

Tiirkiye nin hukuki yapisi yatirim yapmanizda ne kadar etkili oldu?

17

Tiirkiye’ye derecelendirme kuruluslari tarafindan verilen puan
yatirim yapmanizda ne kadar etkili oldu?

18

Tiirkiye’nin piyasa hacmi (i¢ pazarin cazibesi) ve talep hacmi
yatirim yapmanizda ne kadar etkili oldu?

19

Tirkiye nin 6demeler bilangosu durumu yatirim yapmanizda ne
kadar etkili oldu?

20

Tiirkiye’deki enflasyon oranlarinin yiiksek olmasi yatirim
yapmanizda ne kadar etkili oldu?

21

Tiirkiye’deki faiz oranlarinin yiiksek olmasi yatirim yapmanizda ne
kadar etkili oldu?

22

Tiirkiye’nin biiyiime rakamlar1 yatirim yapmanizda ne kadar etkili
oldu?

23

Tiirkiye’nin déviz kurunun istikrarsizhg yatirim yapmanizda ne
kadar etkili oldu?
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Ek 2: Alan Arastirmasi Sonucunda Katihmcilardan Anekdotlar

Alan arastirmasi sirasinda Istanbul’daki katilimeilardan birinin Tiirkiye’deki
bankalardan kredi ¢ekmek istediklerini ve bu konuda sikint1 yasadiklar1 i¢in italyan
bir bankadan gerekli olan kredi ihtiyaglarini temin ettiklerini sOylemesi yabanci
yatirimcilar igin ev sahibi {ilkede yabanci bankalarin bulunmasinin énemli bir faktor

oldugunu isaret etmektedir.

Anket sorulardan biri olan “Tiirkiye’deki enflasyon oranlarinin ytiksek olmasi
yatirnm yapmanizda ne kadar etkili oldu?” sorusuna Bursa’daki katilimcilardan
birinin, “yatirnm yaptigimiz siire zarfinda Tiirkiye’nin enflasyon oranlari makul
diizeyde oldugundan yatirnm kararimizda etkili olmadi ama son zamanlardaki
enflasyon oranlarinin yiikselmesi sonucu olumsuz etkilendigimizi diyebilirim”
cevabin1 vermistir. Bu durum yabanci yatirnmcinin yiiksek enflasyon oranindan
etkilendigini ve yatirim yaparken enflasyon oranlart istikrarli ve diisiik olan iilkeleri

tercih ettiklerini belirtmektedir.

Alan arastirmasi sirasinda miilakat yapilan firmalardan birinin “riizgar
enerjisi alaninda hizmet verdiklerini ve Tirkiye’nin cografi konumunun buna
elverisli oldugundan yatirim yaptiklarin1” dile getirmesi verilerin analize tabi
tutulmas1 sonucu yabanci yatirnmcilarin  Tirkiye’de yatinm yapmalarinda
Tiirkiye’nin  cografi konumunun olduk¢a etkili oldugu sonucunu destekler

niteliktedir.
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