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Kiiresel ekonomik iliskiler ile birlikte artan uluslararas: entegrasyon hareketleri, Dogrudan Yabanct
Yatirimlarin (DYY) 6nemini daha da artirmustir. Ozellikle Gelismekte Olan Ulkelerin (GOU) ekonomik
kalkinma ve refahlarin1 artirmak ve finansman sorunlarini gidermek amaciyla ihtiyag duyduklari
DYY’ler, gittikleri ekonomilerde birgok makro degiskeni de etkilemektedir. Bu siire¢ igerisinde,
GOU’lerin kalkinmalar1 ve bunu siirdiirebilmelerinin éniindeki en biiyiik sorun, sermaye birikimlerinin
dolayisiyla, tasarruflarinin yetersiz olusudur. Bu nedenle, 6zellikle s6z konusu iilkelerin gelismelerini
saglamada DYY’ler anahtar bir rol oynamaktadir. Bu makalede, Uluslararasi Dogrudan Yatirimlari
(UDY) olusturan, Dogrudan Yabanci Yatirimlar (DYY) ve Gayrimenkul Yatirimlari i¢inde DYY’ler
iizerinde durulacaktir.

DYY’ler finansal kaynak ve teknolojik yetersizlik gibi konularda etkin rol almalarinin yaninda; tiretim,
gelir ve verimlilik artislart saglama, yeni is alanlar1 yaratma, igsizligi azaltma ve daha pek ¢ok boyutuyla
6nem tasimaktadir. Dolayisiyla DYY’ler, tiim diinyada biiylimenin ve gelismenin dnemli bir faktori
olarak kabul edilmekte ve DYY’leri ¢ekebilme konusunda kiiresel bir rekabet yasanmaktadir. Bu
caligmanin temel amacit, DY'Y’lerin ekonomik performans {izerinde canlandirici, refah diizeyini artirict
ve finansman sorunlarini giderici yondeki etkilerinin analiz edilerek degerlendirilmesidir.
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FOREIGN DIRECT INVESTMENTS, THEIR DETERMINANTS AND ECONOMIC
EFFECTS

ABSTRACT

International integration movements, which was increased with the global economic relations, has added
more importance to the Foreign Direct Investments (FDIs). The FDIs which were appealed mainly by
the less developed and the developing countries for increasing their economic development and the
welfare for a way to overcome their financial problems which in turn spreads into their economies and
effects a lot of macro variables. Within this process, the main problem of development and continuation
of development of the developing countries are the lack of capital accumulation and consequently the
lack of savings. As a result of this, the FDIs are playing a key role for the development of the countries
in question. International Direct Investment constitutes from Foreign Direct Investment and Real Estate
Investments. In this article, we will focus on FDIs.

Besides the key role of the FDIs playing especially on the financial source and the technological
insufficiency, FDIs also play a very important role in increasing the production inorder to increase the
revenue and efficiency, to create new business areas, to decrease and to stop the unemployment and
many more aspects. Consequently, FDIs are accepted as the important factor of the enlargement and
development in the whole of the world. From this point of view, there exists a global competition in
order to attract FDIs in the whole world. The main purpose of this study is to analyze and evaluate the
effects of FDIs on economic performance, improving the welfare level and reducing the financial
problems.

Keywords: International Direct Investments, Foreign Direct Investments, Globalization, Economic
Development and Growth.
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1. Giris

Dogrudan Yabanci Yatirimlar (DYY), kiiresellesme siirecinin ve diinyada yasanan entegrasyon
hareketlerinin en iist diizeyde yasandig1 ve giderek arttif1 diinyamizda, bu ortamin en énemli
unsurlarindandir. Kiiresellesme siireciyle birlikte, ekonomilerdeki tasarruf yetersizliginden
kaynaklanan, yoksulluk ve issizlik basta olmak {izere birgok Onemli sorun da ortaya
cikmaktadir. Bu sorunlarin ¢dziimiinde ve siirdiiriilebilir biiylime, sosyal ve ekonomik refah
diizeyinin artirilmast ve finansman kaynaklart iginde en ¢ok yarar saglamasi bakimindan
cekilebilecek DYY’ler biiyiik 6nem tagimaktadir.

DYY’ler, kiiresellesmenin ayrilmaz bir unsuru olarak, diinya ekonomisine yon veren
etmenlerin basinda gelmektedir. Ulkelerin ekonomik kalkinmalarinin 6niindeki en 6nemli
engellerin basinda sermaye birikimi ve tasarruf yetersizlikleri gelmektedir. Ozellikle GOU’ler
acisindan bakildiginda, finansman yetersizligi, s6z konusu iilkelerde baslica sorun olmaktadir.

DYY artislarindaki bir bagka neden de XX. yy.n ikinci yarisindan itibaren kiiresellesme
siireciyle birlikte artan entegrasyon hareketleridir. 1960’1 yillardan sonra GOU’lere yapilan
DYY artislarinda IMF (International Monetary Fund), GATT (The General Agreement on
Tariffs and Trade), Diinya Bankasi (The World Bank) ve AB (Avrupa Birligi) gibi
entegrasyonlarin da tesvik edici etkileri olmustur. Diger GOU’ler gibi kalkinma ve gelisme
yolunda ilerleyen iilkemiz, AB iiyeligini en kisa zamanda gerceklestirebilme yolunda gereken
adimlart atmaya devam etme egilimindedir. Entegrasyonlar; entegrasyona giren {lkeler
arasinda DYYleri artirdig1 gibi entegrasyon disinda kalan iilkelerin de bu pazara girmek i¢in
entegrasyon bolgesinde DYY artirmalart gozlenen bir durumdur. Tirkiye agisindan da
DYY’lerin olumlu etkilerinden yararlanmak suretiyle olumlu gelismeler saglanabilecegi ve
DYY’lerin bu anlamda iilke ekonomisini canlandirici anahtar bir rol oynayacagi
diisiiniilmektedir.

DYY’ler giiniimiizde, sermaye ve yatirim konusunda biiyiikk sikintilar yasayan, i¢ ve dis
finansman yetersizligi olan iilkemiz i¢in de ¢ok Onemlidir. Tirkiye, gelismis iilkeler
seviyesinde ekonomik ve sosyal refaha ulagabilmek i¢in mutlaka istikrar i¢inde biiyiime hizin
artirmak durumundadir. Bu konudaki kaynak a¢igini kapatabilme konusunda da DYY’ler
biiyiikk bir potansiyele sahiptir. Tiirkiye’nin ekonomik giindeminde yillardir en 6nemli
konulardan biri olan DYY’ler, iilkemiz agisindan birgok yonden yiiksek potansiyel
tagimaktadir. Bununla birlikte, iilkemiz oldukga liberal bir DYY Kanunu’na sahip olmasina
ragmen, ne yazik ki bu konuda istenilen diizeylere ulasamamis ve DYY’leri ¢cekme noktasinda
hedeflerin gersinde bir performans gostermistir. Bu makalede temel amag¢, DYY’lerin
ekonomik performans iizerinde canlandirici, refah diizeyini artirict ve finansman sorunlarini
giderici yondeki etkilerinin degerlendirilmesidir. Bu konu, DYY’lerin finansal kaynak ve
teknolojik yetersizlik alanlarinda aldigr roliin yami sira, iiretim, gelir ve verimlilik artiglar
saglama, yeni is alanlar1 yaratma, igsizligi azaltma gibi bagliklar altinda ele alinmaktadir.

2. DYY’lerin Tanim ve Kapsam
Uluslararasi sermaye hareketleri, kamu ve 6zel sermaye hareketleri olmak iizere baslica iki

grupta toplanabilir. Bunlardan kamusal nitelikte olanlar; faiz, vade ve bazi 6deme kosullar1 ve
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icerdigi diger farkliliklarla beraber hibe ve kredi olarak verilenler seklinde iki grupta
tammlanabilir. Ozel sermaye hareketlerini de, Portfolyo Yatirimlari ve Uluslararast Dogrudan
Yatirimlar (UDY) olusturmaktadir. UDY’ler de DYY’ler ve Gayrimenkul Yatirimlari’'ndan
olusmaktadir. Bu calismada, biz incelemelerimizi DYY ’ler kapsaminda ele alacagiz.

Genel bir tanimlama ile bir iilkede yerlesik kisi veya kuruluslarin tilke sinirlarinin diginda servet
edinmelerine uluslararasi yatirim veya yabanci sermaye yatirimi adi verilir. Yabanci iilkelerde
edinilen servetler ise ya mali ya da reel (fiziki) bir nitelik tagiyabilir. Yabanci tahvil ve hisse
senedi gibi menkul degerlerin satin alinmasi mali niteliklidir. Bu tiir yatirimlara uluslararasi
portfolyo yatirimi da denmektedir. Ote yandan, yabanci iilkelerde bina', fabrika, arazi, tesis gibi
fiziki degerler elde edilmesi de Dogrudan Yabanct Yatirimlarin kapsamindadir
(Seyidoglu,1994: 577).

Yine DYY ler, biiyiik bir firmanin (Uluslararasi Sirket - UAS) ana merkezinin bulundugu yer
disindaki iilkelerde yeni bir girket kurmasi veya var olan bir yerli firmay satin alarak veya
sermayesini artirarak kendine bagl sirket durumuna getirmesi bi¢iminde de tanimlanabilir.
Burada yatirimi yapan asil sirkete “ana sirket” (parent company), yabanci iilkede edinilen
sirkete de “bagh sirket” (subsidiary), “yabanci sermaye sirketi” veya yalnizca “sube”
denilmektedir. DYY’lerin en dnemli 6zelliklerinden birisi, bunlarin yalnizca bagh sirketin
miilkiyetini elinde bulundurmakla (kismen veya tamamen) kalmamalari, ayn1 zamanda onun
yonetimini de denetlemeleridir. Bagl sirket, genellikle ana sirketin elinde bulunan teknoloji,
ticari sirlar, yonetim bilgileri, ticaret tinvani (trademark) ve &teki araglardan yararlanma
ayricaligina sahiptir. Karsiliginda ise kazanilan kérlar, kismen veya tamamen ana sirkete
transfer edilir (Seyidoglu,1994: 578).

Ekonomide ig bolimii, baslangicta, emek-yogun ve sermaye yogun mallar olarak ele alinirken,
artik bunun yerini lretimdeki asamalar itibariyle “is bolimii” almistir. Bu dogrultuda, tiriin
ticaretinin yerini “task trading” (is ticareti), yatay entegrasyonun yerini de “dikey uzmanlagma”
almistir. Bu gelismeler, DY Y ’lerin icerik ve sekillerini de belirlemeye baglamistir. Dolayisiyla,
bu kiiresel gelisim ve egilim igerisinde, yiiksek katma degerli iiretim konularinda ve
asamalarinda yer alabilmek ve iiretilen katma degeri iyi fiyatla satabilmek biiyiik 6nem
tasimaktadir.

Bu baglamda (Jianwei and Kun, 2018), kiiresellesmenin hizla ilerlemesi ve teknolojinin
gelismesiyle birlikte, uluslararas1 igsboliimii, endiistriler i¢inde ve arasinda gesitli siireclere
biiyiik dl¢iide niifuz etmistir. Boyle bir arkaplanda UAS’ler, kiiresel deger zincirindeki dikey
uzmanlagmanin gergeklestirilmesi amaciyla uluslararas: emek yogun ve diisiik katma degerli

iriinleri transfer etmeye baslamiglardir. Bu durum, ayni zamanda yeni uluslararasi “ig
boliimii”niin de ana sekli olmustur.

T.C. Bagbakanlik Hazine Miistesarligi - Yabanci Sermaye Genel Miudirligi 2001 Yil
Raporu’ndaki tanimlara gore (Hazine Miistesarligi, 2001: 11):

! Uretken faaliyetler nedeniyle gergeklestirilen alimlar kastedilmektedir. Bu anlamda diger gayrimenkul
yatirimlarindan farklilik gostermektedir.
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Yabanc1 Sermaye: Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi’nca alim-satim1 yapilan konvertibl
doviz ve efektif cinsinden nakdi sermayeyi,

° Yabanct sermayeli kuruluslarda, yabanci ger¢ek ve tlizel kisilerin hissesine
tekabiil eden net kar, temettii, satis, tasfiye ve tazminat bedelleri ile lisans, know-how,
teknik yardim, yonetim ve franchise anlagmalar1 karsiliginda 6denecek tutarlarin, dis
kredi anapara ve faiz 6demelerinin transferi veya transfer edilebilir degerleri,

° Makine, teghizat, alet ve bu mahiyetteki mallar, makine aksami ve malzeme ile
Hazine Miistesarligi’nin kabul ettigi sair lizumlu mallari, (Bu degerler, 1996 yilindan
sonraki fiili giris rakamlari igerisinde yer almamaktadir).

° Yurt diginda yerlesik kisi ve kuruluslarin, kambiyo mevzuati ¢er¢evesinde dogan
her tiirlii mevcut ve alacaklarindan, Hazine Miistesarligi’nin sermaye pay1 olarak kabul
edecegi meblaglari,

° Patent ve ticari marka gibi fikri haklardan Miistesarlik¢a kabul edilenleri ifade
eder.

Fiili Giris: Yurtdisinda yerlesik kisi ve kuruluglarca sirket kurmak, sirketlere istirak etmek,
sube, irtibat biirosu, temsilcilik, acente agmak, hisse almak ve diger nedenlerle ilgili olarak
yurda getirilen bedelleri ifade eder. Bu bedeller:

° Gayrimenkul alimlart nedeni ile yurda getirilen bedeller ve
° Belli doviz ¢ikis kodu ile mutlaka birlikte kullanilacak olan bedelleri ifade
etmektedir.

Dolayisiyla bunlar, Tiirkiye’deki yatirim ve ticari faaliyetlerden saglanmis, yurtdisina transfer
edilebilir gelirlerin, yurtdisina transfer edilmeksizin sermaye artiriminda kullanimi ifade
etmektedir.

Komple Yeni Yatirnm: Mal ve hizmet iiretimine yonelik olarak, ana makine ve techizat ile
yardimei tesisleri igeren, gerektiginde arazi-arsa, bina-ingaat harcamalarini da ihtiva eden
yatirnmlardir. Istatistiki degerlendirmelerde yeni yatirim tanimi, yeni yapilan bir yatirim igin
izin verilen yabanci sermaye miktarini ifade etmektedir.

Tevsii: Yeni bir yatirim kimligi tasimayan, genisleme yapildiktan sonra mevcut tesis ile altyapi
miisterekligi olusturularak bir biitiin teskil eden, aynmi isletmede, ayn1 mal ve hizmetin
kapasitesini artirmaya yonelik yatirnmlardir. Istatistiklerdeki tevsii ifadesi, tevsii yatirim
yapacak firmanin, bu yatirim i¢in getirmeyi beyan ettigi ve izin verilen yabanci sermaye
miktarini igermektedir.

Sermaye Artisi: Yabanci sermayeli sirketin mevcut sermayesini artirmasi sirasinda, yabanci
ortagin payina diisen, izin verilen yabanci sermaye miktarini belirtmektedir.

istirak: Yerli ya da yabanci sermayeli bir sirkete, yabanci tiizel ya da gercek kisinin her birinin
katilmasini saglamak icin izin verilen yabanci sermaye miktarini ifade etmektedir. Eskiden var
olan minimum 50.000 ABD Dolari miktari 17.6.2003 tarihli 4875 sayili yeni Dogrudan Yabanci
Yatirimlar Kanunu ile kaldirilmistir.
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3. DYY’lerin Diger Sermaye Hareketleri ile Karsilastirilmasi

DYY’ler, uluslararasi sermaye hareketlerinin 6zel bir tiiriidiir. Yatirim yapilan iilkelerde pek
cok faktorii etkileyerek iilkelerin genel ekonomik, sosyal ve kiiltiirel yapilar: {izerinde dnemli
rol oynarlar.

Sicak para olarak adlandirilan kisa vadeli sermaye hareketleri ise {ilke ekonomileri iizerinde
cesitli olumsuzluklara ve ekonomik krizlere neden olabilmektedirler. Portfolyo yatirimlarimin
asagida ayrintili bir sekilde agiklanacagi lizere etkin bir yatirnm ¢esidi olmamasi, diger
finansman kaynaklarinin da yeterli diizeyde bulunmamasi (gesitli krediler vb.) nedeniyle
DYY’ler neredeyse zorunluluk arz eden bir konuma yiikselmislerdir. Bu dogrultuda, DYY’ler
tasarruf a¢igr bulunan iilkelerde kalkinmanin finansmanini saglama bakimindan da diger
sermaye kaynaklarina gore daha giivenilir ve avantajli bir yapida olduklarindan dolay: tercih
edilmektedirler.

DYY’ler dis 6demeler dengesi tablosunda sermaye hareketleri bolimiinde yer alan bir
kalemdir. Ayni boliimde yer alan portfolyo ve sicak para hareketlerinden farklidir.

4. DYY’ler ve Portfolyo Yatirimlar: Arasindaki Bashca Farklar

Daha once de belirtildigi tizere DY Y ’ler, uluslararasi sermaye hareketlerinin 6zel bir tiirtidiir
ve soz konusu yatirimlarin tamamina yakini Uluslararast Sirketler (UAS) tarafindan
gerceklestirilmektedir.

Portfolyo yatirimlari ile DYY’ler arasinda asagida agiklanan bazi 6nemli farkliliklar
bulunmaktadir (Seyidoglu, 1994: 578-579):

Bu farklardan en énemlisi, yabanci iilkede yapilan yatirnmin yonetimi konusunda kendini
gosterir. DYY konumunda yabanci iilkede kurulan sirket, ana sirketin dogrudan denetimi
altindadir. Cogu kez bu sirketin iist yonetim kadrolarinda ana sirket tarafindan atanan
yoneticiler yer alir. Burada, yabanci sermaye yatiriminin bagindaki “dogrudan” sdzcligii isletme
yonetimindeki bu yabanci etkinligini ifade etmektedir. Oysa uluslararasi portfolyo yatirimlar
durumunda, bir yabanci tahvil veya hisse senedi satin alinirken sirket yonetiminin dogrudan
denetlenmesi s6z konusu degildir. Yani, ulusal sirket bu yolla uluslararas: piyasalardan
finansman saglamis olur, yonetim eskisi gibi yerel yoneticilerin ellerinde siirdiiriiliir.

ikinci olarak, DY Y ’ler durumunda, yabanci yatirimet, sermayesinden baska, genellikle iiretim
teknolojisi ve isletmecilik bilgisini de birlikte getirir. Portfolyo yatirimlarinda ise yabanci
yatirimeinin, sermayesinden bagka bir katkis1 yoktur.

Ugiincii olarak, yatirrmeilarin kimlikleri de birbirlerinden farklidir. Portfolyo yatirimlarini tasarruf
sahibi gergek kisiler de yapabilirler. Oysa uygulamada DYY’leri yapanlarin hemen hemen tamami
UAS’lerdir.

Dérdiincii bir fark, yatirnmin anapara ve gelirlerinin geri 6denmesiyle ilgilidir. Portfolyo
yatirimlarinda gelir ve amortismanlarin geri 6denme kosullar1 6nceden belirlidir. Borg alanlar
bakimindan tahvil, sabit bir doviz borcu niteliginde olup, ekonomik kogsullara gére degismez.
Oysa dogrudan yatirimlarda genellikle belirli bir amortisman yoktur. Kar transferleri de
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isletmenin kazang durumuna ve hiikiimetlerin transferler iizerine koyduklar1 kisitlamalara
baglhdir.

Portfolyo yatirnmlarinda temel amag, uluslararast faiz oranlarindaki farkliliklardan
yararlanmaktir. S6z konusu bu yatirimlarda yatirima tek konu olan faktdr, yatirimcinin
sermayesidir. Bu noktada, DYY’lerin etki ve farkliligi ortaya ¢ikmaktadir. Portfolyo
yatirimlarinda; Ar-Ge, iiretim teknolojisi, pazarlama becerileri, yonetimsel uzmanlik vb.
faktorler yatirnma eslik etmez. DYY ler ise, diger uluslararasi sermaye hareketlerinden farkli
olarak, degisik 6l¢iilerde igerdigi kontrol, yonetim, teknoloji ve isletmecilik bilgilerini de igeren
genis anlamda bir sermaye hareketidir.

5. DYY Tiirleri

Genel anlamda DY'Y’ler iki durumda karsimiza ¢ikmaktadir. Bunlardan ilki, tamamen yeni bir
sekilde gerceklestirilen yatirrmlardir (Greenfield Investment - Komple Yeni Yatirim) ki
bunlarin fiziksel olarak yeni bir yatirim olmalarindan dolayi, istihdam, sermaye vb. yonlerden
ekonomiye sagladiklari katma deger daha fazladir. Digeri de mevcut bir yerli iiretici ile birlesme
veya bu yatirnmin satin almmmas: (Merger and Acquisition - M&A) yoluyla olan seklidir ki
bunlar da yaygin kullanimiyla “sirket evlilikleri” dir.

Bazi durumlarda yatirimlara ilaveler yapilmasi glindeme gelebilir. Yine, bazi durumlarda
sahiplikler bir yabanci sirketten digerine gegebilir. Bu tiir islemlerde, sirketin tiretim glicii
yaninda, sirketin pazar payr ve insan kaynaklarma da sahip olunur. Sirket birlesme ve satin
almalart (sirket evlilikleri) Ozellikle, yeni yatirimlara gore daha cazip kosullar
saglayabilmektedirler. Bu 6zelliklere genel olarak deginecek olursak;

° Pazara girisler yeni bir yatirima gore daha az zaman alir ve baslangi¢ maliyeti
daha distiktiir. Clinkii yatirimer firma, pazarda mevcut yeri ve pazar payl olan bir
firmaya sahip olmus olur.

° Yatirime1 firma, insan kaynaklari, teknoloji, isletmecilik, satis ve pazarlama
kanallar1 gibi unsurlara daha kolay ve daha az maliyetle ulagsmis olur.

° Yatirimel, yatirimi gergeklestirmek istedigi tilke ile ilgili hedef ve stratejilerine
ulagmada kiiresel ticaret faaliyetleri yoniinden bir sinerji elde etmis olur.

° Yatirimer yeni girecegi pazarda saglayabilecegi avantajli ve listiin konumundan
dolay1 kiiresel rekabette 6nemli bir yer edinmis olur.

Sirket birlesme ve satin almalar seklindeki DYY’lerin saydigimiz avantajlarma karsin,
birtakim dezavantajlari da bulunabilmektedir. Bunlarin baslicalari; istenilen 6zelliklerde bir
yatirimct bulmak her zaman miimkiin olmayabilir; yatirime, sirket bilgileri ile ilgili olarak agik
ve diiriist olmayabilir ve yanls bilgilendirme olabilir. Ayrica yatirimcilar, yatirim yaptiklar
tilkelerde tilkenin birtakim yapisal kosullarina bagl olarak ve genel anlamda yatirim iklimi ile
ilgili birtakim sorunlarla da karsilasabilirler.

Ozellikle iiretim sektériinde olmak {izere DY'Yler, cogunlukla “iiretim yeri” baslig1 altinda ele
alinmaktadir. Bunun anlami, yatirnm kararlarimin etkilendigi temel konunun {iretimin nerede
yapildig1 konusudur. Daha sonra da deginilecegi iizere, sadece liretim yeri iizerinde odaklanmak
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dogru degildir. DY'Yler bir iilkedeki firmanin, bir baska iilkede, bir is faaliyetinin kontroliinii
elde etmesini de icerir (Mc Culloch, 1993: 43-44). Bu baglamda, DY Y ’lerde en 6nemli konu,
yatirimin kontrolii, yani yonetimi konusudur ki, bu yatirim tiirlerini aciklarken kullanilan
“dogrudan” kelimesi de yonetimin etkinligini vurgulamaktadir.

DYY ’ler konusunda yabanci yatirimcilar, hangi iilkeye ve sektore yatirim yapacaklarina karar
verirken ¢esitli ekonomik, politik ve sosyal etkenleri de gbz Oniine alarak, yatirim kararlarinda
olduk¢a titiz ve segici davranmaktadirlar. Dolayisiyla, DYY’ler konusunu daha iyi
anlayabilmek i¢in sdz konusu bu yatirimlart etkileyen faktorlerin de arastirilmasi
gerekmektedir.

6. DYY’lerin belirleyicileri

UNCTAD 1998 yili Diinya Yatirim Raporu’nda DY Y ’leri etkileyen faktorlere iliskin olarak
s6z konusu bu belirleyiciler {i¢ ana baslik altinda toplanmaktadir. Bunlar1 asagidaki sekilde
ifade edebiliriz:

° Yatirnm Ortamna Ait Faktorler Yoniinden:

Ulke imaj1 ve yapisi, maliyet yapilari, yatirim tesvikleri, yatirim sonrasi hizmetler, sosyal
etkenler gibi konular1 kapsamaktadir.

° Politik Faktorler Yoniinden:

Ev sahibi iilkedeki ekonomik, politik ve sosyal yapidaki istikrar, vergi politikalari, DYY’lerle
ilgili uluslararasi anlagmalar, 6zellestirme politikalari, rekabet yapisi, sirket satin alma ve
birlesme politikalarini da igeren, piyasalarin genel yap1 ve isleyisi ile ilgili politikalar baglica
DYY belirleyicileri arasindadir.

o Ekonomik Faktorler Yoniinden:
Yatirim stratejileri bakimindan da tekrar iige ayrilabilecek bu yapida;

o Tlk olarak, yatirim stratejileri pazara yonelme seklinde olup, pazar hacmi,
milli gelir, doviz kuru, faiz oranlari, bélgesel ve kiiresel piyasalara erigim
olanaklart, tiiketici ve piyasa yapisi 6nemli rol oynamaktadir.

o Ikinci yatirim stratejisi olarak da kaynaga ve stratejik varliga yonelim s6z
konusudur. Burada da DYY’leri belirleyici baslica faktorler arasinda;
hammaddeler, isgiicii maliyetleri, nitelikli isgiicii, fiziki altyapr (hava
limanlar1, diger ulagim yapilari, enerji, iletisim), teknolojik ve yaratici yapi
(marka, tasarim vb.) yer almaktadir.

o Ugiincii yatirim stratejisi olarak ise, etkinlige yonelim ifade edilmektedir.
Bu baglik altinda da kaynak ve diger girdi maliyetleri (iletisim ve ara mallar
gibi), verimlilik, 6l¢cek ekonomileri, bolgesel ve kiiresel anlasmalara taraf
olma gibi faktorler ana belirleyiciler arasinda gosterilmektedir.

DYY lerin ¢ekilebilirliginde rol oynayan s6z konusu bu belirleyici faktdrler asagidaki sekilde
ifade edilebilir:
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° Piyasa hacmi: Ev sahibi {ilkenin GSYH’si burada belirleyici olmaktadir. Piyasa
hacmi, olgek ekonomileri ve kaynaklarin etkin ve verimli kullanimi i¢in biyik bir
piyasaya duyulan gereksinimi de ifade etmektedir. Ozellikle az gelismis ve GOU’lerde
DYY ’lerin ¢ekilebilirliginde piyasa hacminin 6nemli bir etken oldugu yapilan birgok
calismada da ortaya ¢ikarilmistir.

° Pazar erisim olanaklari: Ev sahibi iilkenin ¢esitli pazarlara erismede sahip
oldugu avantajlar ve bu pazarlar arasindaki entegrasyonlarn varligi da DYY’lerin
¢ekilebilirliklerini artiran faktorlerdendir.

° Isgiicii maliyetleri: DY Y lerin belirleyicileri arasinda iizerinde en ¢ok durulan
faktorlerden biri de {icretlerdir. Isgiicii maliyetinin diisik olmast DYY’lerin
cekilebilirligini artirmada 6nemli bir etkendir. Ancak, ucuz isgiicii yaninda verimlilik
konusu da DYY’lerin ¢ekilebilirliginde etkin bir unsurdur. Genellikle ucuz isgiiciine
distik verimlilik diizeylerinin egslik ettigi de bilinmektedir. Diigik isgiicii
maliyetlerinden yararlanma tercihi genellikle emek - yogun endiistri dallarinda
goriilmektedir.

° Déviz kurlari: DYY’lerin neredeyse tamamina yakininin UAS’lerce
gerceklestirildigi konusuna daha 6nce deginilmisti. Dolayisiyla, UAS’lerin uluslararasi
niteliginden dolay1, doviz kurlar1 da biliyilk Onem tasimaktadir. Soyle ki, doviz
kurlarindaki degisimler, UAS’lerin hem karliliklarini hem de yatirim yeri tercihlerini
etkileyen baslica belirleyiciler arasindadir. Burada, firmalarin doéviz kuru riskinden
kaginmalar1 da yatirimlarin yer se¢iminde degisikliklere yol agabilmektedir.

° Ticari liberalizasyon: Ticari engel ve kisitlamalarin  DYY’lerin
cekilebilirliginde negatif yonde etkide bulundugu bilinmektedir. Dolayisiyla, ticari
liberalizasyonun yatirimcilar lehine olan acilimlart DYY’leri ¢ekebilmede onemli bir
faktordiir.

° Siyasal ve Hukuki Yapi: Bu kapsamda, iilkedeki siyasi istikrar, yasal mevzuat,
biirokratik prosediirler, riisvet ve yolsuzluk gibi faktérler DYY’lerin &nemli
belirleyicileri arasindadir.

° Ticaret aciklari: Bir iilkenin ticaret fazlari olmasi, o {ilke ekonomisi igin
DYY’lerin ¢ekilebilirliginde 6nemli bir unsurdur. DYY’lerin daha ¢ok dis ticaret
yapilart giiglii lilkelere yoneldikleri bilinmektedir. Ticaret agiklari bulunmayan iilke
ekonomilerinin dinamik ve saglikli bir yapi tagidiklar1 genel kabul goren bir goriistiir.

° Biiyiime oranlar:: Istikrarli ve yiiksek ekonomik biiyiime oranlari, DYY lerin
cekilebilirliginde etkin bir rol oynamaktadir. Istikrarli ve hizli biiyiiyen iilke
ekonomilerindeki karlilik oranlar1 daha avantajli yatirim ortamlari sunabilmektedir.
Yine bu etkinin derecesi, iilkelerin gelismislik diizeylerine gore degisebilmektedir.

° Vergiler ve tesvikler: Ev sahibi iilkelerdeki dzellikle kurumlar vergisi oranlari,
yatirimetlar tizerinde 6nemli bir faktordiir. Ancak, vergiye dayali tesviklerin tek basina
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etkili olmadigi da bilinmektedir. Vergi tesvikleri, giiclii bir yapisal ortamin s6z konusu
oldugu ekonomilerde daha etkin olabilmektedir. Ancak, DY Y lerin vergi farkliliklarina
duyarliklarmin oldukga fazla oldugu da bilinmektedir. Bununla birlikte, yatirimlarin
gelistirilmesi yOniindeki kurumsal faaliyetlerin etkinliginin artirilmas: yoniindeki
calismalarin 6nemli derecede bir tegvik unsuru oldugu da agiktir.

° Tasima ve haberlesme maliyetleri: Tagsima ve ulasim giderlerinden dolay1
ortaya ¢ikan maliyetlerin ve haberlesme maliyetlerinin diisiik olmasi 6nem tagimaktadir.
Ayni zamanda bu alanlarda etkin bir altyapinin varligi cok 6nemlidir. Tasima ve ulasim
bakimindan, 6zellikle agir ve genis hacimli mallarda s6z konusu bu giderlerin yiiksek
olmasindan dolay1 firma, iiretiminin son asamasint gerceklestirebilecegi avantajli
yerlerde yatirimda bulunabilmektedir. Yine, gerekli ara ve hammaddeler de ana tilkeden
ithal edilebilmektedir. Ulkemizde, 6zellikle otomotiv, ilag, kimya gibi endiistrilerdeki
DYY’ler genellikle bu niteliktedir.

° Enerji maliyetleri: Enerji maliyetlerinin diger yatirim yapilabilirligi yiiksek
olan iilkelerle olan karsilastirmalarda avantajli olmast da dnemli bir etkendir.

° Ar-Ge harcamalari: Bu harcamalarin GSYH igindeki yeri, iilkenin arastirma
ve gelistirme faaliyetlerine verdigi onem, gelisim derecesinin ve potansiyelinin
ongoriilebilmesinde 6nemli 6lgiitlerden biri olarak goriilmektedir.

7. DYY’lerin Ulke Ekonomileri Uzerindeki Etkileri

DYY’lerin gergeklesen miktar ve nitelikleri iilkelerin kalkinma diizeylerini belirleyen en
6nemli unsurlardandir. Gergeklesen DY'Y miktari ile ekonomik kalkinma arasindaki iliskinin
dogru yonlii oldugu, yapilmis olan teorik ve analitik ¢aligmalarin yanisira birgok tilke deneyimi
ile de ortaya ¢ikan bir olgu olarak kabul edilmektedir.

Ulkelerin, &zellikle GOU’lerin, ekonomik kalkinmalarmin finansmanimi saglamak amaciyla
bagvurduklari DYY’ler, ekonomiye yayilarak bircok makro degiskeni etkilemektedirler.
Dolayisiyla bu etkiler, milli gelir ve ddemeler dengesi gibi temel makroekonomik gostergeler
iizerinde dogrudan goriilebilmektedir. Bu gostergeler, 6zellikle uluslararasi ekonomik
karsilagtirmalarda ve iilkelerin ekonomik performanslarini yansitmada biiylik Onem
tasimaktadirlar. Yine bu etkiler, gelismis ve GOU’lerde farkliliklar gostermektedirler.

DYY ler iilke sinirlarindaki sermaye akisini igeren 6nemli bir ekonomik faaliyet seklidir. DY'Y
faaliyetlerinin ¢ok uluslu sirketler tarafindan yayginlhigi, diinyadaki ekonomiler arasindaki
genel entegrasyon egiliminde énemli bir olgudur. DYY, bir ilkenin ekonomik biiylime ve
gelismesinde etkili bir hizlandirict olarak kabul edilir. DY'Y faaliyetleriyle sinir Gtesi sermaye
akis1, gelismis ekonomiler ve daha az gelismis pazarlar arasinda teknoloji ve bilgi yayiliminin
daha hizl1 dagilmasini saglar (Wang and Zhao, 2017).

DYY’nin ev sahibi ekonomiler iizerindeki etkilerine dair genis literatiir, bircok durumda
DYY nin ev sahibi ekonomilerin ekonomik biiyiimesiyle baglantili oldugunu, bu durumun
olumlu yayilma etkilerinin bulundugunu gostermektedir. Ornegin, bir i¢ DYY artis1, eger bu
ekonomi yiiksek bir teknoloji seviyesini yeterli bir insan sermayesi seviyesinden absorbe
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edebiliyorsa, daha verimli teknolojinin transferi yoluyla, ana ekonomide verimliligi artirabilir
(Vlachos and Bitzenis, 2018).

DYY’ler hem yatirimcr hem de 6zellikle yatirim yapilan iilke agisindan bircok yonden katki
saglamaktadirlar. S6z konusu bu yatirimlar, tiretim, yatirim, istihdam, fiyatlar, gelir diizeyi,
ihracat, ithalat, genel refah diizeyi, rekabet, endiistriyel ve ticari verimlilik, kalite ve standartlar,
Ar-Ge, egitim, sosyo-kiiltiirel kurum ve degerler, endiistriyel yan kuruluslarin olugmast vb.
birgok alanda 6nemli ve dinamik bir etkiye sahiptir.

7.1. Sermaye - Yatirim - istihdam ve Uretim - Tiiketim - Thracat Yapis1 Yoniinden

Ulkelerin kalkinma siireclerinde kars1 karsiya kaldiklari tasarruf - yatirmm darbogazi, yani
sermaye yetersizligi, uluslararasi tasarruflarin iilkeye yatinm olarak c¢ekilebilmesiyle
giderilebilmektedir. Bu nedenle DY Y ler, ulusal ekonomik kalkinmanin saglanmasinda dnemli
bir kaynak olarak karsimiza ¢ikmaktadir. DY 'Y ler gittikleri lilkede yeni is alanlar1 yaratmakta,
issizligi azaltma ve onleme yoniinde 6nemli rol oynamaktadirlar. Bu katkilar, sadece ilgili
kurulusla sinirli kalmayarak yan faaliyet alanlarina ve sektorlere de yayilmaktadir.

Istihdam konusuyla ilgili olarak, DYYlerin gelis sekillerine ve gelecegi sektore bagh olarak,
istihdam etkisi degisebilmektedir. Eger DY Y ler, varolan bir sirketi satinalma veya birlesme
yoluyla geliyorsa komple yeni yatirimlara gore, istihdam etkisi sinirli olabilecektir. Komple
yeni yatirimlar ise, lilkenin sermaye stogunda net artig yarattiklarindan, iilkenin ticaret yapisi
ve istihdami tlizerinde daha olumlu etkilere neden olabilmektedirler.

Dolayisiyla, komple yeni yatirimlarin yerel endiistrinin ¢iktisini artirdigi ve ithalati azalttig
veya ihracati artirdigi diistiniilmektedir. Daha fazla iiretimin en azindan endiistri i¢in, yeni igler
anlamina gelebilecegi tahmin edilmektedir. Tipik olarak, mevcut yerel is kollarinin alinmasini
veya bunlarla birlesilmesini gerektiren yatirimlar daha sorunlu olabilmektedir. Ciinkii bu
yatirimlarin olumlu ticaret etkileri ve yeni isler yaratma kapasitesi daha az netlik tasimaktadir
(Seyidoglu, 1994: 45). Yine, yatirimlarin emek veya sermaye yogun olmast da yatirimlarin
istihdam etkisi lizerinde farkli sekillerde etki gostermektedir.

UNCTAD’n Diinya Yatirim Raporu’nda (1988), DY Y ’lerin yararlar1 ve etkileri bes ana grupta
incelenmektedir. Birincisi, mali kaynaklarin ve yatirimlarin artirilmasi; ikincisi, teknolojik
olanaklarin gelistirilmesi; ti¢linciisii, ihracat olanaklarinin artirilmasi; dordiinciisii, istihdam
yaratma ve iggiicii becerisinin gelistirilmesi konusunda yatirimlarin katkilar1 incelenmektedir.
Besinci olarak ise, cevre koruma konusunda DYY’lerin genelde gittikleri iilkelere pozitif
katkida bulunduklar1 konusu ele alinmaktadir (Ariman, 2001: 128).

Yukarida anlatilanlar disinda, DYY’lerinin istthdam {tizerinde dolaysiz birgok etkisi de
bulunmakta, bunlar da bir¢cok faktdre bagl olabilmektedir. Bu faktorlerden ilki, se¢ilmis olan
teknolojinin niteligidir. Bu durum, yabanci yatirimi kabul eden tilkedeki faktor fiyatlarini, soz
konusu teknolojilerin yapisini, esnekligini ve rekabet ortamini yansitmaktadir. Giintimiizde
UAS’lerin, uluslararast rekabetin gerektirdigi en modern ve verimli teknolojiyi se¢cme
egiliminde olduklari kabul edilmektedir (Glindogan, 2002: 24).
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DYY’lerin dolaysiz etkilerinin yaninda, ekonomide yaratacagi dolayli istihdam etkisi de
olacaktir. Bir yandan iirettigi mallar yerli endiistrilerde ¢ikti olarak kullanildik¢a ve diger
yandan da iiretim icin diger girdiler yerli endiistrilerden saglandik¢a, dolayli istihdam etkisi de
artacaktir (Giindogan, 2002: 24). Tabii, bu etkinin miktarin1 net olarak ortaya koymak pek
miimkiin degildir. Ancak, UNCTAD tarafindan yapilan hesaplamalar, gelismekte olan birgok
iilkede, DY'Y’lerin ortaya ¢ikardigi dolaysiz istihdam sonucu, her yeni ig bagina dolayli olarak
bir veya iki yeni is yaratildigini ortaya koymaktadir (Glindogan, 2002: 25).

GOU’lerde izlenmeye galisilan DYY politikalarinda iilkeye gelen yatirimlarin ihracata yonelik
olmasi, 6nem verilen bir konudur. Ciinkii ihracata yonelik DYY’ler ev sahibi iilkenin ihracat
yapist bakimindan ¢ok 6nemli bir role sahiptir. Ayrica, UAS lerin uluslararasi piyasalardaki
satis - pazarlama ve is deneyimleri de ihracati artirma konusunda ev sahibi iilkenin hedeflerine
yardimei olabilen etkenlerdir. Thracat, bizim iirettigimiz mal ve hizmetlerin yabancilara satis1
oldugundan, iilkemizdeki harcamalar akimma da olumlu katki saglamaktadir. Dolayisiyla
DYY’ler, ev sahibi iilkenin ihracat yapisini ve kapasitesini dogrudan etkilemektedir. Istikrarli
bir biiylime saglayarak ekonomik yonden gii¢lii bir lilke haline gelebilmek, tiim az gelismis ve
GOU’lerin ana hedefidir. Ancak, boyle bir hedefe ulasabilmenin yolu da iilkelerin izleyecegi
kalkinmaya yonelik program ve politikalardan gegmektedir. Bu dogrultuda, ihracata yonelik
ticaret artis1  saglayabilmek konusu, DYY’lerin ¢ekilmesi gerekliligi baglaminda
savunulmaktadir.

Soyle ki, DYYlerin iizerinde durulan bir¢ok yararinin yaninda, s6z konusu bu yatirimlar ev
sahibi iilke agisindan yeterli ve gerekli bir denetim ve kontrol mekanizmasi olmaksizin
gerceklesirse, 6zellikle GOU’lerde ana sektorleri ele gecirerek ekonominin kontroliinde etkin
hale gelebilme tehlikesini de igermektedir. Dolayisiyla, boyle durumlara kars1 etkin ve stratejik
bir DYY politikasi izlenmesi gerekliligi dnem tasimaktadir.

7.2. Rekabet Politikalari, Kir, Yasal Yap1 ve Vergi Politikalar1 Yoniinden

DYY’ler, UAS’ler aracilifiyla yatirim yaptiklar iilkeler ile iliski kurarak bu ilisgkiden ve
yatirimlardan elde edecegi kazanglari maksimum diizeye ¢ikarmayr hedefler. Yabanci
yatirimeilar, degisik pazarlarda karlarmi artirmak i¢in, yatirnm yapmaktadirlar. Bu nedenle,
UAS’ler yatirim ve rekabete miimkiin oldugunca en az miktarda kisitlama ve engellemelerin
getirilmesini isterler. Yapilan diizenlemeler, orta ve uzun vadede yerli ekonomilerin daha
rekabetci ve dinamik bir yapiya kavusmalarini da saglamaktadir. Bu durum da tekelciligi
onleyebilecek ve tiretim yapisini daha saglikli bir yapiya kavusturarak fiyatlara da istikrarli bir
yap1 kazandirabilecektir.

Burada yasal yap1, yatirimcilar: dnemli dlciide etkilemektedir. Bu konu, hem yatirime1 hem de
ev sahibi {ilkeler agisindan oOnemli konulardan biridir. Soyle ki, yatirimcilarin kendi
iilkelerindeki birtakim yasalar, yatirnmecilarin yabanci lilkelerde yatirim yapmalarinda rol
oynayabilmektedir. Ev sahibi iilkelerin bu yondeki yasal yapisinin DY Y leri cekme yoniinde
olumlu nitelikler tagimasi, yatirimcilarin tercihlerinde belirleyici bir faktdrdiir. Dolayisiyla,
DYY’ler iilkeye gelecegi zaman, oncelikle dikkat edecegi konularmn basinda yasal ortamin
uygunlugu gelmektedir. Bu kapsamda, giiniimiizde iilkelerin ulusal yatirim mevzuatlarindaki
en onemli ilkelerin baginda DYYlerle yerli yatirimlar arasindaki esitlik ilkesi gelmektedir.
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Ancak, bu konuda bazi iilkelerin daha ileriye gittigi goériilmektedir. Yabanci yatirimcilar,
yatirnm kararin1 vermeden Once, ev sahibi iilkeden ek giivence ve ayricaliklar talep
edebilmektedir. Bazen de ev sahibi iilkeler, yabanci yatirimlari ¢ekebilmek i¢in Polonya ve
Romanya’nin yaptig1 gibi 6zel mevzuatlar ylrtrlige koymaktadirlar. Bdylece, yerli ve yabanci
yatirimer arasinda esit muamelenin de Otesine gecerek yabanciya kendi iilkesinde yatirim
yapabilmesi i¢in daha elverisli sartlar sunma yolunu se¢mektedirler. Bu uygulamada iilkeler,
yerli yatirimcilar i¢in ongormedikleri, 6zellikle vergi indirimi, sosyal mevzuat, yurtdisi
6demeleri vb. gibi konulardaki kolaylik ve avantajlari, yabanci yatirimcilara saglamaktadirlar.
Bu tiir uygulamalar, genellikle eskiden sosyalist olarak bilinen sistemlere sahip iilkelerde
uygulanmustir (Tiryakioglu, 2001: 170).

DYY’ler, ayrica dogrudan rekabete konu olmayan diger firmalarin karlarini da
etkileyebilmektedirler. Pazara yeni giren firmalarin islemleri, iiretim girdisi ve diger ¢iktilara
iligkin talebi degistirmekte ve ilgili endiistri kollarinin karlarinda degisiklik yaratmaktadir.
Ayrica yatirimlar, bolgesel ve ulusal vergi gelirlerini ve kamu harcamalarini da etkilemektedir.
Bu firmalar, yiliksek vergi ve nitelikli is giicii konusunda rekabetin artmasi yoluyla karlarinda
olumsuz etkiler olacagini diisiinebilirler. Uzun donemde yabanci sahiplik, ticaretle ilgili yasal
yapiy1 da olumlu veya olumsuz sekilde etkileyebilir; ¢iinkii yeni mal sahipleri avantajli yasa ve
yonetmelikler yoniinde lobi ¢aligmalar1 yaparlar (Mc Culloch, 1993: 48).

Hayat (2019), calismasinda daha hizli biiylimeyi hedefleyen iilkelerin, &zellikle kurumsal
kalitelerini yiikseltmeleri, yolsuzlugu kontrol etmeleri ve iilkede hukukun istiinliigiini
olusturmalarinin bilyiik 6nem tasidigini ve gelistirilmis kurumsal kalitenin, {ilkede ekonomik
biiyiimenin hizlanmasina yol agacagi yoniinde sonuglara ulagmistir.

Bazi galigmalarda, DY'Y politikalar: da dahil olmak iizere, yatirimei ve yatirim yapilan iilkenin
ekonomi politikalarnin etkileri de deneysel olarak incelenmistir. Ornegin, Root ve Ahmed
(1978), 1966 1970 déneminde 41 GOU’ye iiretim alanindaki DYY akiglarinin yatirim yapilan
iilkenin sirket vergi diizeyleriyle iliskili oldugunu saptamistir (Brewer, 1992: 115). Dolayisiyla,
DYY’lerle ilgili yasal yap1 ve diizenlemelerin acik bir sekilde uygulanmasi, DYY’lerin
cekilebilirliginde cok énemli bir yere sahiptir. Bu kapsamda, 6zellikle GOU’lerin, diizenleme
politikalar1 uygulama kapasitelerinin desteklenmesi ve gelistirilmesi biiyiik 6nem tagimaktadir.

7.3. Odemeler Dengesi Uzerindeki Etkisi Yoniinden

DYY'’ler, genel olarak 6demeler dengesini bir¢ok agidan etkileyebilmektedir. Baslangicta,
DYY’ler ev sahibi iilkeler yoniinden, iilkeye déviz girdisi saglama bakimimdan olumlu etkide
bulunurlar. Daha sonra yatirimin tamamlanip, iiretim faaliyetine baslanmasiyla birlikte genelde
ithal ikameci ve ihracat artirici yonleri ile O6demeler dengesi iizerinde olumlu etkiler
yaratmaktadirlar.

Ancak, isletmenin yatirim i¢in gerekli hammadde, makine - techizat ithali, birtakim dis
faktorlere yapilan 6demeler, yurtdisina yapilan kar transferleri ve yine yatirimin herhangi bir
sekilde tasfiyesi halinde de 6demeler dengesi negatif yonde etkilenebilecektir. Ayrica, yabanci
sirketin yaratti@1i yiiksek gelir, marjinal tiiketim egilimine bagli olarak ev sahibi iilkenin
ithalatin1 uyarabilir. Ancak uzun donemde bazi olumsuz etkiler kendiliginden giderilmis olacak
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ve ihracat i¢in iiretim ve ithal ikamesi etkisinin baglamasiyla durum diizelebilecektir. Yine, ev
sahibi tilkeler genelde yabanci sermaye sirketlerinin kar transferleri gerceklestirmelerindense
karlarin1 daha ¢ok yeniden yatirima ydnlendirmelerini tercih ederler.

DYY’lerin GOU ekonomilerinin ddemeler dengesi iizerindeki etkileri dolayli ve dolaysiz
olmak tizere iki grup i¢inde toplanabilir. Dolaysiz etkiler, doviz gelirleri olarak; getirilen
yabanci sermaye degeri ve yatirimin ithal ikamesi etkisini, doviz giderleri olarak ise, liretim
icin gerekli olan kapital ve ara mallar1 ithalati ile kar, lisans ticreti gibi yatirnm gelirleri
transferlerini kapsamaktadir. Dolayl etkiler ise, daha ¢ok belirli bir siire i¢inde ortaya ¢ikacak
ekonomik degiskenlerle ilgilidir. Ornegin, yatinmin, gelir diizeyini yiikseltmesi sonucu
marjinal ithal egilimine bagli olarak ithalatin artmasi, mevcut yatirrmin diger sektorlerden talep
ettigi girdiler nedeniyle, bu sektérlerde meydana gelecek ithalat artiglar: gibi (Alpar ve Ongun,
1985: 92-93).

Odemeler dengesi etkilerinin dtesinde, uzun dénemli sorulardan birini de yabanci firmalarin
yerli firmalardan farkli sekilde mi davranacaklari konusu olusturmaktadir. Bu acidan
Avrupa’da, onceleri ABD’li firmalar ve simdi de ABD’deki Japon firmalari hakkinda dile
getirilen korku; bu firmalarin, bulunduklar tilkelerde olumsuzluk yaratacak sekilde uygulama
kontrolleri kullanabilecekleri konusudur. Bu konuda, Prestowitz (1988) ve Tolchin&Tolchin
(1988) gibi yazarlarin goriisleri ise; ABD’deki yabanci firmalarin, yiiksek iicretli nitelikli
islerde fark yarattiklar1 ve bagl olduklar1 ana sirkete yiiksek katma deger sagladiklari ve
birtakim sofistike faaliyetlerde (Ar-Ge gibi) 6nemli degisimlere neden olduklart yoniindedir.
Bu yazarlara gore, bunun sonucunda yabanci firmalarin bulundugu iilkelerin ekonomilerinde
biiylime orani artabilecektir (Graham and Krugman, 1993: 31).

DYY’lerin  katkilarmin  Olgiilmesinde, ulusal &demeler dengesi  hesaplarindan
yararlanlabilmektedir. Odemeler dengesi hesaplari, DYY’leri ana sirketten yurtdisindaki
sirkete giden ve dogrudan finans akisini gosteren sermaye akismnin bir boliimii olarak
gostermektedir. Ayrica, 6demeler dengesi rakamlarinin ¢ogu iilke i¢in karsilastirmali sekilde
mevcut olmasi, uluslararasi degerlendirmeler bakimindan biiyiik faydalar saglamaktadir.
Ancak, DYY’lerin olumsuz yonde de birtakim etkileri olabilir, sdyle ki, yatirimci firma,
hammadde ve diger girdileri, liretimini devam ettirebilmek icin ithal etmek zorundadir. Bu
ithalat da ev sahibi iilkenin 6demeler dengesinde olumsuz bir etki yaratir.

7.4. Milli Gelir Uzerindeki Etkisi Yoniinden

GOU’lerin pek ¢ogunun GSYH’leri diisiik, buna karsmn niifuslar1 fazladir. Dolayisiyla bu
ilkeler, kisi basina diisen gelir seviyeleri olduk¢a diisiik tilkelerdir. Bilindigi lizere yapilan
yatirimlarda, isletmenin {rettigi mal ve hizmet ile bunlarin iiretimi i¢in yapilan harcamalar
arasindaki fark, ekonomiye yapilan katkiyi, diger bir deyisle “net katma deger” i
olusturmaktadir. Dolayisiyla, bir ekonomide yaratilan katma degerin biiyiikliigli de dogrudan
milli geliri artirict yonde etkide bulunmakta ve bu durum da biiyiime {izerinde artislara neden
olmaktadir.

J.H. Dunning (1970: 5), uluslararasi sermaye hareketleri i¢inde, DYY’lerin portfolyo
yatirimlarina oranla diinyadaki ekonomik biiylimeyi daha fazla tesvik ettiklerini belirtmektedir.
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Bunun nedeni, DYY’lerin, yatirnmer sirketin bilgi iceriginin yerel rakip sirketlerin bilgi
iceriginden daha iistiin oldugu; dinamik ve teknolojik bakimdan da ileri sektorlerde yogunlagsma
egiliminde oldugudur. Ayrica, yatirimci ve ev sahibi iilkeler arasindaki yatirimlardan ortaya
¢ikan kazanglarin dagilimi, ev sahibi iilkedeki rekabetin dlciisiine ve hiikiimet politikalarina
bagli olmaktadir.

Yapilan agiklamalar dogrultusunda; yaratilan katma deger ne kadar biiyiik olursa, milli gelir
lizerinde o derece olumlu etki yapacak ve ekonomik biiyiime artacaktir. Kaynaklarin etkin
kullanimi, milli geliri artiracak, bu artis da tasarruf ve yatirimlar1 harekete gegirecektir. Boylece
bu etki, ekonominin diger alanlarina yansiyacak ve iilkenin genel refahi {izerinde olumlu
etkilerde bulunabilecektir.

Ozet bir ifadeyle, yabanci sermayenin milli gelire katkis1 iki baslik altinda incelenebilir. Bunlar:

° Dogrudan Etkiler: Ulkeye yeni teknoloji gelmesi, yeni is alanlarinin agilmasi,
istihdam diizeyinin artmasidir.

° Dolayh Etkiler: Yabanci yatirimlar sadece kendi yatirimlarinin degil, yurt
icindeki diger kuruluslarin da verimliligini artirarak milli gelire katkida bulunabilir.
Ciinkii yeni yonetim, organizasyon ve teknik bilgi zaman iginde diger sirketler
tarafindan da benimsenebilir. Boylece verimlilik artar, milli gelire dolayli olarak olumlu
bir katki yapilmis olur.

Bu kapsamda, ihracat ve ithalat rakamlarinin bir iilkenin milli gelir dengesi iizerinde ¢ok 6nemli
rolii bulunmaktadir. Ulkeye gelecek DY'Yler yoluyla, iilkedeki yatirimlarin ve {iretimin artmas1
da saglanmis olacaktir; bu durum da, ihracat ve ithdlata yansiyarak milli gelir {izerinde
dengeleyici ve olumlu etkiler yaratabilecektir.

7.5. Teknoloji, Yonetisim ve Bilgi Faktorleri Yoniinden

Artan kiiresellesme siireciyle birlikte, 6zellikle iletisim ve bilgi teknolojilerindeki gelismelerde
yasanan biiyiik artis, liriin yasam siirelerinin kisalmasi ve giderek artan rekabet kosullari,
isletmeleri amaglarina ulastiracak en énemli araclardan olan teknoloji ve bilgi faktorlerini her
zamankinden daha 6nemli hale getirmistir. Bu nedenle, UAS’ler, DYY ler yoluyla bilim,
teknoloji ve etkin yonetisimle birlikte, ilgili kurumlarla daha yakin iligkiler i¢ine girmeye ve
bunlar gelistirmeye ¢ok daha fazla 6nem verir hale gelmislerdir.

DYY’ler gergeklestirilirken gittikleri lilkeye genellikle doviz transfer ederler. Ana &zellik bu
olmakla birlikte, bazen ev sahibi iilkeye doviz girisi olmadan da DYY ger¢eklestirilebilir.
Bunun bir yolu, DYY’lerin iilkeye iiretimde kullanilacak makine, donatim ve fiziki {iretim
araglar1 seklinde gelmesidir. Diger bir yolu da d6éviz veya yatirim mali seklinde degil de lisans,
teknik bilgi ve know - how gibi gayri maddi haklar seklinde de girebilmesidir (Seyidoglu, 1994:
578). Firmalarin, DYY ve ihracattan bagka disa agilma yollarindan biri de lisans (licencing)
anlagmalaridir. Lisans, firmanin elindeki teknoloji veya iiretim yOnteminin yabanci bir
isletmeye kiralanmasidir. Yabanci sirket, lisans anlagsmasi sayesinde s6z konusu mali, kendisine
verilen teknik dzelliklere uygun sekilde iiretir. Mallar satildik¢a da kazanglarin bir bolimii,
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lisans sozlesmesinde belirtildigi sekilde, kiralayan ana sirkete gonderilir. Lisans bedeli olarak
ana sirkete yapilan ddemelere “royalty” denmektedir (Seyidoglu, 2003: 720).

DYY ler bilgi, teknoloji, Ar-Ge ve isletmecilik konularindaki birikimlerini de beraberlerinde
gotiiriirler. Dolayisiyla, DYY’ler uluslararasi teknoloji transferi yollarindan 6nemli birini
olustururlar. Teknolojide kaydedilen biiyiik ilerleme ve yenilikler, evsahibi {ilkedeki
calisanlarm bu alanlarda egitilmeleri ve bilgi sahibi olmalarinda etkili olmaktadir. Ayrica,
sirketlerin yeterince Ar-Ge faaliyetlerinde bulunmasi, iktisadi ortamin yenilikler ile teknolojik
iyilesmeyi tesvik edip etmedigi gibi konular1 giindeme getirmektedir. Boylece, Ar-Ge alaninda
yapilacak yatirimlar ve bunlar sonucunda ortaya ¢ikabilecek sonuglar ticari alana yansiyarak
uzun donemli karhilik, verimlilik ve iiretkenlik artislarina yol agabilecektir.

Uretim hacminin genis bir piyasanin ihtiyaglarini karsilayacak bicimde artirilmasi, bilindigi
iizere Olgek ekonomilerinin dogmasina yol agmaktadir. Yine genis bir piyasa, ileri teknolojik
yontemlerin uygulanmasi sayesinde 6nemli oranlarda maliyetlerin diismesini de saglar. Stok
bulundurma yodniinden de daha az stok bulundurmak da maliyeti diisiirlici bir unsurdur.
Dolayisiyla, UAS’lerin genel olarak dlgek ekonomilerinden daha fazla yararlanmalari ve nakit
akislarinin da yiiksek olmasi, Ar-Ge faaliyetlerine ve yeniliklere egilimlerinin daha yiiksek
olmasina yol agmaktadir.

Kuznets’in (1955), Rostow’un (1961), Berrill’in (1963) ve diger bazi arastirmacilarin
gosterdigi lizere, pek ¢ok lilkenin kalkinmasinda “kalkis” evresi sermaye ithaliyle dnemli
oranda artmakla kalmaz bu sermayeye teknolojik ve yonetimsel uzmanlik eslik ettiginde
ekonomik ilerlemenin tiim siirecini ve ¢er¢evesini etkiler (Dunning,1970: 264). Ekonomik
bliyiime genelde, bir iilkedeki iiretim faktorlerindeki artistan ya da teknolojik ilerleme ve
yeniliklerden dolayr ortaya cikmaktadir. Bazen fiiretim faktorlerinde herhangi bir artig
yaganmadan yeni bir teknolojinin igsellesmesiyle de iiretim miktarinda artis saglanmasi
miimkiin olabilmektedir.

Yeni bilgilerin sonuclarinin dlgiilmesi bir dizi kavramsal ve uygulama zorluklar1 getirmektedir.
Yeni bilgiler edinme maliyetini arastirma ve kalkinma harcamalar1 ve/veya lisans iicretleri
acisindan degerlendirmek daha kolaydir. Williams (1967), Freeman ve Young (1965)’a gore,
belli endiistrilerin Ar-Ge harcamasi (bu endiistrilerin net ¢iktilarinin biiyiimeye orani olarak
ifade edilir) ile bunlarin biiyiime orani arasinda yakin bir iliski vardir. Bu iligkinin mutlaka
nedensel bir iliski olmas1 gerekmez. Her iki degisken tigilincii bir faktére bagimli olabilir.
Ancak, biiyiime ve iiretkenlik kurami {izerinde ¢alisan bazi1 ekonomistler (Solow 1957, Salter
1960, Kendrick 1960 ve Brown 1966) ise, sermaye yapisindaki degisiklikleri ve insan
becerisindeki gelismeleri igeren teknolojik gelismenin (Grilliches ve Jorgenson 1966), son
yillarda endiistriyel ekonomilerin tiretkenligindeki ilerlemelerin temel nedeni oldugunu kabul
etmiglerdir (Dunning,1970: 265-266).

Ayrica, DYY ler yoluyla gelen teknolojik ilerlemelerin, evsahibi iilkenin uluslararasi pazarlara
agilmasinda énemli bir rolii bulunmaktadir. Ozellikle, GOU’ler teknoloji transferiyle birlikte
bunu taklit etme siirecine girse bile teknolojinin yapisina uyum saglayarak disa bagimliliklarin
azalmast ve ekonomide Onemli gelismelerin saglanmast yolunda Onemli gelismeler
saglanabilir. DYY’ler yoluyla modern teknoloji ve yonetisim bilgilerinin tilkeye gelmesiyle
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birlikte, bu bilgiler iilke genelinde yayilirlar. Dolayisiyla DYY’ler, dogrudan veya dolayl
olarak ekonomideki nitelikli ve vasifli isgiicii ile yonetici agi@inin kapanmasinda da yardimci
olur. Bu durum da iilkelerin gelismesi yoniinde ¢ok biiyiikk 6nem tasiyan beseri sermayenin
ekonomiye olan katkilarini artirir.

Teknolojik yeniligin iktisadi biiyiimeye katkisi 6lgmek zordur. Tktisadi biiyiimenin
kaynaginin, sermaye, emek ve teknoloji faktorlerine indirgenmesi iktisat literatiiriinde kabul
goren bir yaklasgimdir. S6z konusu yaklagim, Abramovitz (1956) ve Solow (1957) tarafindan
gelistirilmis, Denison (1967) tarafindan ise yeniden tanimlanmistir. Bu yaklasimda, iktisadi
bliyiime ile iretim fonksiyonundaki emek ve sermaye faktorlerinin verimlilik oranlari
karsilastirilmakta, emek ve sermaye faktorleri ile agiklanamayan biiyiimenin teknolojik
yenilikten kaynaklandig1 kabul edilmektedir. Yapilmis bazi ¢aligmalar (Solow 1957, Kendrick
1961 ve Denison 1967) iktisadi biiylimenin yaridan fazlasinin teknolojiden kaynaklandigini
ortaya koymaktadir. Geriye kalan boliim ise faktor verimliligi artisindan kaynaklanmaktadir
(Dunning,1970: 266).

Teknolojinin yayilma etkisini tespit edebilmek i¢in Granger nedensellik testi yapilmistir. Test
sonuglarina gére DYY ile yerlesik olmayanlarin patent bagvuru sayisi arasinda karsilikli
“Granger nedensellik” oldugu sonucuna ulasiimistir. 1981- 2013 yillarmi1 kapsayan dénemde,
Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatirimlarin pozitif teknolojik yayilma etkisi yaptigi sonucuna
ulagilmistir. Diger bir ifadeyle, DYY nin yerlesik olmayanlarin Tiirkiye’de yapmis olduklari
patent bagvuru sayisini artirdigi goriilmektedir. S6z konusu bu analiz de ev sahibi iilkeye
yonlendirilen DYY’nin teknoloji transferi olarak da gelebildigine vurgu yapmaktadir. Diger
taraftan bu modeldeki beseri sermaye degiskeni olan ortadgretimi basarili olarak tamamlama
diizeyi de patent bagvuru sayisina olumlu katki yapmaktadir (Yilmaz, 2017: 119).

GOU’lerde teknolojik yenilikler iktisadi biiyiime siirecinde belirleyici bir faktdr degildir ve
ayrica, Ar-Ge faaliyetlerine de ¢ok fazla 6nem verilmemektedir. Ayrica, GOU’ler diinya
ekonomisi acisindan orijinal yenilikler gelistirememektedirler. Ancak, s6z konusu lilkelerde
endiistrilesme siirecinde teknolojik degisim yasanmaktadir. GOU’ler biiyiime siirecinde
GU’lerden gerceklestirdikleri teknoloji transferini kullanmaktadirlar (Gékal ve Altintas, 1997:
35-36).

DY Y lerin bu alanda olusabilecek olumsuz etkilerini ise, ev sahibi iilkeler kendi yapilarina en
uygun teknolojiyi biinyelerine almaya 6zen gosterirler seklinde ifade edebiliriz. Yatirimeilar,
iilkede varolan teknolojinin daha alt diizeyinde bir teknolojiyi sirf karli diye ev sahibi iilkeye
getirmek isteyebilirler. Bu da, DY'Y’lerden beklenilen yararlarin iilke kosullarina uyumsuzluk
nedeniyle istenilen diizeylere ¢ikmasinin 6tesinde olumsuz etkilere yol agmasina neden olabilir.

Ayrica DYY’ler, yatinmda bulunacaklart iilkeye kendi ¢ikarlar1 dogrultusunda bazi
teknolojileri empoze ederek s6z konusu iilkenin endiistrilesme ve teknolojik ilerlemesi yoniinde
olumsuzluklara neden olabilir. Yine kisa vadede, gelismis teknolojiye sahip DYY ler dzellikle
kiiglik olgekli yerli sirketler karsisinda rekabet iistiinliigii saglarlar. Bu konularda dikkatli
olunmali, bu yonde gerekli strateji ve politikalar olusturularak, teknoloji transferlerinde, lisans
anlagmalarindan daha ¢ok ileri teknolojiye sahip DYYlerin ¢ekilmesine ¢alistimalidir.
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7.6. Uluslararas: iliskiler ve Politik Faktorler Yoniinden

Uluslararasi ekonomik iligkilerdeki artig, teknolojik degisim, ekonomik liberallesme ve artan
kiiresellesme stireciyle birlikte is ve ekonomi ¢evrelerinin kiiresel anlamda politik giiciinii de
artirmigtir. Bu durum, tilkelerin uluslararasi iligkilerinde giderek 6nemli belirleyicilerden biri
haline gelerek, uluslararast gilic dengelerinin yeniden olugmasina neden olmustur. Bu
dogrultuda, DY Y ’lerin artmasiyla birlikte, uluslararasi iliskiler her alanda yogunlagmistir.

DYY’lerin yatirnm karar1 alirken en ¢ok dikkat ettikleri konularin basinda politik istikrar
konusu gelmektedir. Politik istikrar, ekonomik istikrar1 da biiyiik dl¢iide etkilediginden yabanci
yatirimcilar i¢in belirleyici bir unsur olmaktadir. S6z konusu yatirimlarin gerceklestirilmesinde,
iilkedeki i¢ politik istikrar kadar uluslararas iligkilerin ve dis politikanin da istikrarlt bir yap1
icinde olmasi tercih edilir. Ciinkii herhangi bir politik istikrarsizlik durumunda, DYY leri
kisitlayan bazi énlemler alinabilmektedir. Ayrica diger 6nemli bir konu da yabanci firmalarin
nasil davranacagina iligkin durumun 6nemli bir politik konu haline gelebilmesidir. Roberts
(2018), 1970'erde diisiik seviyeli DY'Y ¢ekmeye yonelik politikalardan, 1980'ler ve 1990'larin
sonlarinda daha yiiksek DYY ¢ekmeye yonelik politikalarla kiiresel bir degisim yasandigini
vurgulamakta ve demokrasi ve DYY’ler arasinda pozitif iliskinin bulundugunu ¢alismasinda
ortaya koymaktadir.

DYY ler, iilkelerin uluslararast iligkilerinde ekonomik ve politik boyutlarda etkilesimi artirirlar.
Bu durum Ispanya, Portekiz, Dogu Avrupa ve diger AB iilkelerinde yasanmistir. Dolayisiyla,
Avrupa Birligi’ne katilim siireci ile birlikte, DYY’lerde meydana gelen artislarin uluslararasi
iliskileri bircok yonden etkiledigi bilinmektedir. Ulkeler arasinda olusabilecek birtakim
anlagsmazlik konularinda da s6z konusu yatirimlar nedeniyle iilkeler daha uzlasmaci
davraniglarda bulunabilmektedirler.

7.7. Sosyo-Kiiltiirel Yapi ve Psikolojik Faktorler Yoniinden

Sosyo-kiiltiirel yap1 ve psikolojik faktorler de yatirim kararlari alinirken gézoniinde tutulan
onemli faktorlerdendir. Soyle ki, bu faktorler biiyiikk Olglide, gegmisin birtakim
olumsuzluklarindan kaynaklanan endiselerin gelecek {iizerinde bir baski olusturabilecegi
yoniindeki  diisiincelerden kaynaklanmaktadir. DYY’ler konusunda, ev sahibi {ilke
vatandaslarinin  diisiinceleri ¢ok Onemlidir. Dolayisiyla, olusabilecek olumsuzluklar,
yatirimlardaki risk oranlarini da ytikselteceginden hig bir yatirim, kendisini tedirgin hissedecegi
bir yere gitmek istemez. Bu nedenle, sosyo-Kkiiltiirel ve psikolojik faktdrler yoniinden
kendilerini rahat ve giivende hissedebilecekleri ortamlarda, yatirimcilarin iilke ekonomisine
entegrasyonlar1 ve faydalari daha fazla olabilecektir.

Uluslararas1 yatirimlarda milliyetgilik ve dini faktorler yaninda, yerlesmis birtakim tarihsel
olumlu, olumsuz faktérler de etkin rol oynayabilmektedir. Ancak, ev sahibi iilkeler, rasyonel
davranis kurallart igerisinde, uluslararasi yatirimlarin yapilabilirligi konusunda bu yondeki
gerekli Olgiitleri de gozeterek, yatirim kararlarmin gergeklestirilebilmesi yoniinde ¢aba
gostermelidirler.
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Ayrica, kiltiirel ve dile ait oOzelliklerin benzesmesi yatirimlardaki islem maliyetlerini
azaltabilmektedir. Kiiltiir ve dil ortakligi, ticari islemlerin iletisim maliyetlerini azaltan 6nemli
faktorler arasinda goriilmektedir. Uluslararast ekonomik konjonktiirde kiiltiirel alandaki
farkliliklar, biiyiik oranda degisik iilkelerdeki yatirim yapi1 ve modellerinin birbirlerinden
farklilik gdstermesine yol acabilmektedir. Ornegin, sermaye kiiltiirii yoniinden Ingiltere, uzun
bir tarihsel gecmise sahip bulunmaktadir. Yine, ¢ogu Avrupa lilkesi ve AB iilkeleri ise bu
acidan, diinyanin diger bolgelerinden ¢ok daha fazla yerlesik bir ekonomik yatirim kiiltiiriine
sahip bulunmaktadirlar. Dolayistyla, bu yapilar da ilkelerin gelisim diizeylerini yakindan
ilgilendirmektedir.

8. Sonuc ve Degerlendirme

Kiiresellesme siireciyle birlikte, uluslararasi entegrasyon hareketlerinin de gosterdigi hizli
gelisimle birlikte, DYY lerin ekonomik ve sosyal refah iizerindeki etkileri giderek artmaktadir.
Kisa vadeli sermaye hareketlerinin daha ¢ok gecici finansman ihtiyaglarini karsilamaya yonelik
olmasmin yaninda, birtakim finansal olumsuzluklarin yasanabilmesine de yol agmasindan
dolayi, DYY’lerin iizerinde daha fazla durulmaya baslanmistir. Bu kapsamda DYY’ler,
tilkelerin kalkinmasinda ve refah diizeylerinin artmasinda anahtar bir rol oynamaktadirlar.
Ayrica, konu ile ilgili yapilan literatiir taramasinda bu alanda bir¢ok ¢aligmanin bulundugu ve
yapilan ¢alismalarin biiyiik bir boliimiinde, DY'Y’lerin GSYH’yi olumlu yonde etkiledigi ve
aralarinda anlamli bir iligki bulundugu sonuglarina ulasilmistir.

Ozellikle Gelismekte Olan Ulkelerde (GOU), tasarruf miktarlarmin yetersizliginden
kaynaklanan sermaye olusum kapasite diisiikliikleri nedeniyle, DY Y lerin ¢ekilebilirligi
konusu biiylik 6nem tasimakta ve bu konuda tiim diinyada kiiresel bir rekabet yasanmaktadir.
Bu dogrultuda DY Y ler, daha ¢ok uzun vadeli yatirimlara yonelik olmalarindan dolay: tiretim,
istihdam, biiylime gibi temel ekonomik faktorler lizerinde olumlu etkiler yaratabilmektedirler.
Ayrica, teknolojik yenilik ve gelismelere de yol agarak iilkenin genel ekonomik kalkinma ve
refahina 6nemli 6lglide katkilar saglamaktadirlar.

1980’11 yillardan sonra diinya mal ve hizmet pazarlarinda artarak devam eden liberallesme ve
entegrasyon siireciyle birlikte artan rekabet ortami, DYY’lerin dnemini daha net bir sekilde
ortaya ¢ikarmistir. Ayrica, 1980’lerin sonunda yasanan dis bor¢ kriziyle, kredi saglayan
kuruluslar ve sermaye ihrag eden lilkelerin alacaklarini tahsil edememeleri iizerine, DY 'Y ’lerin,
finansman darbogazinda bulunan GOU’ler agisindan énemi bir kez daha ortaya ¢ikmistir. Bu
kapsamda DYY’lerin, s6z konusu ekonomilerin canlandirilmasi, ekonomik biiylimeye ivme
kazandirilmas1 ve finansman sorunlarinin ¢6ziimii gibi 6nemli konulardaki etkisi 6n plana
cikmistir. Ayrica, Tiirkiye’de yasanan issizlik probleminin ¢dziimiine yonelik olarak da
DYY’lerin gekilmesinin dogru bir strateji olacagini vurgulamakta fayda vardir. Dolayisiyla,
diger kaynaklara gore daha giivenilir ve etkin bir yapida olmalarindan dolay1, DYY’ler lizerinde
daha fazla durulmakta ve tercih edilmektedir. DY'Y’ler, Tiirkiye acisindan biiyiime ve kalkinma
iizerinde ¢ok Onemli bir yer tutmakta ve iilke ekonomisinin kiiresel entegrasyonunda ¢ok
6nemli bir role sahiptir.

Ulkemizde 1980°li yillara kadar uygulanan kapali ekonomi politikalari, yerli ekonomiye
olumsuz etkileri olacagi kaygilari, uygulamadaki bir takim eksiklik ve yetersizlikler gibi
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nedenlerle DYY girisleri diisiik seviyelerde kalmistir. 1980°li yillardan itibaren hiz kazan
kiiresellesme olgusu; mal, hizmet ve sermaye hareketlerinin serbestlesmesi ile birlikte ulusal
ekonomilerin kiiresel ekonomik yapryla biitiinlesmelerini saglayarak DYY’lerin Oniindeki
engellerin kalkmasina neden olmustur. 24 Ocak 1980 Kararlar1 ve yasanan ekonomik
liberallesme siireciyle birlikte ger¢eklestirilen mevzuat degisiklikleri gibi bir takim geligsmelerle
birlikte DY Y ’lerin ¢ekilebilmesi konusunda 6nemli adimlar atilmigtir.

2003 yilinda da 4875 sayili Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanunu yiirtirliige girmistir. Bu yeni
yasa ile DYYlerin gergeklestirilmesinde izin ve onay sisteminin, bilgilendirme sistemine
doniistiiriilmesine ve tespit edilen politikalar yoluyla DY Y lerin artirilmasina iliskin esaslar
kapsamli bir sekilde diizenlenmistir. Bu kapsamda, DYY girislerinde 6nemli artislar yaganmaya
baglamistir. Ancak, Diinyada DYY’ler konusunda yasanan gelismeler g6zoniinde
tutuldugunda, Tirkiye oldukga biiyiik bir potansiyele ve liberal diizenlemelere sahip olmasina
ragmen, DYY girisleri bakimindan, ekonomide gilivensizlik ortami, enflasyon, siyasi
istikrasizlik vb. nedenlerle gerekli ve istenilen performans ne yazik ki saglanamamugtir.

Burada, belirtmemiz gereken 6nemli bir etken de tilkelerin kendi i¢ dinamikleri ve sosyolojik
yapilariin gelismislik ve refah diizeylerinin belirlenmesi ilizerindeki 6nemli roliidiir. Bu
dogrultuda, DY Y lerin ¢ekilebilmesi ve istenilen yonde artis saglanabilmesi i¢in ekonomi,
egitim, hukuk vb. alanlarda yeni birtakim yapisal diizenlemelerin gercgeklestirilmesi
gerekmektedir. Ayrica, tesvik politikalariin devam etmesi, diger gelismis ve gelismekte olan
iilkelerin bu konudaki performanslarmin arastirilmasi, izlenmesi ve degerlendirilmesiyle
birlikte, uygun yatirim ikliminin saglanarak bu yonde gerekli strateji ve politikalarin
olusturulmasi biiyiik Snem tagimaktadir.
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