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OZET

Kiiresellesme ile birlikte ulusal sinirlar seffaflagmaya baglamistir. Bu seffaflagma
dogrudan yabanci yatirimlarin kiiresel ekonomiye dagilmasina da olanak saglamustir.
Ozellikle tasarruf oranlarimnin diisiik oldugu, dolayistyla da yeterli sermaye birikimi
bulunmayan az gelismis ve gelismekte olan tilkeler i¢in dogrudan yabanci yatirimlar
daha fazla 6nem kazanmaktadir. Bu baglamda az gelismis ve gelismekte olan tilkeler
yapmig olduklar1 yasal diizenleme ve uyguladiklar: ekonomi politikalariyla kendi
tilkelerine daha fazla dogrudan yabanci yatirim ¢ekmeye ¢aligmaktadir.

Bu ¢alismada, Tiirkiyenin 2005.Q1-2019.Q4 dénemini kapsayan {iger aylik veriler
kullanilarak dogrudan yabanci yatirimlara (DYY) dolar kuru (DLR), kazang endeksi
(KE), buytime (BUY), vergi oran1 (VRG) ve ticari agiklik (TA) degiskenlerinin
etkileri ele alinmistir. Caligmada, oncelikle literatiir taramasi yapildiktan sonra,
analizde kullanilacak olan degiskenlere ait olan veriler tanitilmigtir. Ikinci
agamada ekonometrik tahmini yapabilmek i¢in kullanilacak analizin metodolojisi
hakkinda bilgi verilmistir. Ugiincii asamada, analiz edilen modele ait bulgular
ortaya konulmus, ve c¢ikarimlarda bulunulmustur. Tiirkiye icin olusturulan
model c¢ercevesinde bagimsiz degiskenlerin katsayr degerlerine bakildiginda
dogrudan yabanci yatirimlar tizerine en ¢ok etkinin biiyiimeden kaynaklandig:
goriilmektedir. Ikinci sirada ise dolaysiz vergiler gelmektedir. Dogrudan yabanci
yatirimlar {izerine etki eden diger degiskenler sirasiyla dolar kuru, ticari agiklik
ve kazang endeksidir. Bu degiskenler arasinda ekonomik biiyiime, ticari agiklik ve
kazan¢ endeksi dogrudan yabanci yatirimlar pozitif etkilerken, vergiler ve dolar
kuru negatif etkilemektedir.

Anahtar Kelimeler: Kantil Regresyon, Dogrudan Yabanci Yatirimlar, Kiiresellesme

ABSTRACT

National borders have become transparent following the globalization. This
transparency has also enabled foreign direct investments to be distributed to the
global economy. Foreign direct investments gain more importance especially for
underdeveloped and developing countries where savings rates are low and therefore
do not have sufficient capital accumulation. In this context, underdeveloped and
developing countries try to attract more foreign direct investment to their own
countries by implementing legal regulations and economic policies as facilitators.

In this study, using quarterly data covering the 2005.Q1-2019.Q4 period, effects of
direct foreign investments (FDI) dollar exchange rate (DLR), earnings index (K),
growth (BUY), the tax rate (VRG) and trade openness (TA) variables are discussed
for Turkish economy. The literature review preceded detailed data belonging to
the variables that will be used in the analysis. In the second step, information was
given about the methodology of the analysis to be used for econometric estimation.
In the third stage, the findings of the analyzed model are revealed, and inferences
are made. When the value of the coefficients in the model established within the
framework of Turkey the most effective variable on foreign direct investment has
been found to be the growth (BUY). Direct taxes come second. Other variables
affecting foreign direct investments are the dollar rate, trade openness and earnings
index, respectively. Among these variables, economic growth, trade openness and
earnings index positively affect foreign direct investments, while taxes and dollar
have a negative effect on the exchange rate.

Key words: Quantile Regression, Foreign Direct Investment, Globalization
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1.GIRIS

Dogrudan yabanci yatirimlar, sermayenin ulusal sinirlar1 gegerek, kendi iilkesinden bagka bir iilkeye
gitmesi ve 6demeler dengesi istatistiklerine yansimasidir. Bu sayede, dogrudan yabanci yatirimlar,
geldikleri tilkenin sermeye stokunu arttirmaktadir (Lipsey, 2001: 1). Kiiresellesme stireci ile birlikte
dogrudan yabanci yatirim miktarinin da hizla arttig1 goriilmektedir (Selamoglu, 2000: 33-35). Kiiresel
tiretimin gelismekte olan iilkelerde yogunluk kazanmasi, dogrudan yabanci yatirimlarin da bu tilkelere
yonelmesine neden olmustur (Giirselen ve Alkin, 2010: 25). Kiiresel ekonomi i¢inde dogrudan yabanci
yatirimlarin énemi artmaktadir. Ozellikle az gelismis ve gelismekte olan iilkeler yabanci sermayeyi
cekebilmek i¢in gesitli diizenlemeler yapmaktadir (DPT, 2000: 20). Dogrudan yabanci yatirimlar yeni
sermaye girisi, teknolojik bilgi, ihracat, isttihdam olanaklar1 gibi iilke ekonomilerinin biiytimesi i¢in
gerekli olan 6n kosullar1 saglamasi a¢isindan 6nemlidir. Kiiresel ekonomide rekabetin hizla arttig
diinyada, 6zellikle tasarruf oranlarinin diisiik oldugu, dolayisiyla da sermaye birikiminin yetersiz kaldig1
az gelismis ve gelismekte olan tilkeler acisindan dogrudan yabanci yatirimlarin 6nemi siirekli artmaktadir.
Ancak, yapilan dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomi iizerinde etkili olabilmesi i¢in yatirim yapilan
sektorlerin iyi se¢ilmis olmasi gerekmektedir (Dutt, 1997: 1934).

Dogrudan yabanci yatirimlar: belirleyen baslica iki unsuru ekonomik ve politik faktorler olarak
siralamak miimkiindiir. Ekonomik faktorler arasinda 6ne ¢ikanlar déviz kurlary, vergiler, ticretler, pazar
biiyiikligii ve dis ticaret yapisidir. Politik faktorler arasinda 6ne ¢ikanlari ise politik riskler, 6zellestirme
politikalari, piyasanin yapisi ve hukuki alt yap olarak siralamak miimkiindiir.

Doviz kurlarinin degisken olmasi iilkeler arasinda faiz hadlerinin farkli olmasina ve farkli para
alanlarinin olugmasina neden olmaktadir (Dursun, 2004: 83-84). Boyle bir durumda, paras1 degerli
olan dis yatirimci ve parast daha az degerli olan tilke de dis yatirimi ¢eken {ilke konumunda olacaktir
(Donmez, 2009: 24). Dolayisiyla doviz kurlar1 yatirimecilarin karlhiliklarini ve hangi iilkeye yatirim
yapacaklarini etkileyen faktorler arasindadir (Narin 2007: 52). Ayrica, yatirim yapilan {ilkenin parasinin
deger kaybetmesi yabanci yatirimcinin satin alma giiciinii arttirmaktadir (Dénmez, 2009: 25). Dogrudan
yabanci yatirimlari etkileyen bir diger faktor vergilerdir. Harcamalar: vergi gelirlerinden yiiksek olan
tilkelerin mali kriz yasama olasiliklar1 da yiiksektir. Dolayisiyla bu durum dogrudan yabanci yatirimlari da
olumsuz ydnde etkilemektedir. Ulkeler dogrudan yabanci yatirimlar: gekmek igin diisiik vergi tarifeleri,
yatirim indirimi, vergi indirimi ya da ikili vergi anlagsmalar1 yollarina gidebilmektedir (Narin, 2007: 53;
Yardimci, 2001: 75). Ozellikle emek yogun sektorlere yapilacak yatirimlarda emek iicretleri énemli bir
belirleyicidir. Bu nedenle yatirimcilar emek iicretlerinin ucuz oldugu iilkelere yatirim yapmayi tercih
edeceklerdir (Kurtaran, 2007: 375). Ancak diisiik iicretler her zaman belirleyici olmayabilir. Verimliligi
ve kalitesi yiiksek isgiici, tiretilen malin da kalitesini arttiracag i¢in bazi durumlarda yatirnmeilar ticret
diizeyinden ziyade iiriin kalitesini de 6n planda tutabilmektedir (D6nmez, 2009: 28). Dogrudan yabanci
yatirimlari belirleyen bir diger faktor pazar biiyiikliigiidiir. Isletmeler biiyiik pazarlara yatirim yapmayi
tercih etmektedir (Kurtaran 2007: 374). Dolayisiyla yatirim kararlari alinirken {iriin i¢in gerekli pazar
biytikliigli ve diger hedef pazarlara ulasimi da 6énem kazanmaktadir (Aydemir ve Geng, 2015: 23).
Ulkelerin dis ticaret yapist da dogrudan yabanci yatirimlar icin énemli bir faktérdiir. Hiikiimetlerin dig
ticaret agiklarini kapamak i¢in uyguladig: ticaret engelleyici politikalar dogrudan yabanci yatirimlar
i¢in olumsuz bir etki yapmaktadir (Aydemir ve Geng, 2015: 24). Bununla birlikte dis ticaret agig1 veren
tilkeler, bu ag¢iklarini kapatmak i¢in dogrudan yabanci yatirimlar: ¢ekmek ister ve dogrudan yabanci
yatirimlar icin tesvik edici politikalar uygular (Yaprakli 2006: 30).
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Dogrudan yabanci yatirnmlar: etkileyen ekonomik faktorlerin yaninda politik faktorlerde
bulunmaktadir. Bu faktorlerden bir tanesi politik risklerdir. Politik riskler, politik miidahalelerden
kaynaklanan ve piyasay1 olumsuz etkileyen uygulamalardir. Politik riskler her zaman her iilke igin ortaya
cikabilir. Ancak az gelismis ve gelismekte olan iilkelerde politik riskler daha fazla goriilmektedir (Kurtaran
2007: 376). Dolayistyla politik riskler dogrudan yabanci yatirimlari olumsuz etkilemektedir. Ulkelerin
uyguladiklar1 6zellestirme politikalar1 da dogrudan yabanci yatirimlar tizerinde etkili bir faktordiir.
Ozellestirme politikalar1 dogrudan yabanci yatirimlarin ulusal pazara girmesine olanak saglamaktadir
(Aydemir ve Geng, 2015: 25; Narin 2007: 58-59). Piyasanin yapis1 dogrudan yabanci yatirimlari etkileyen
bir diger politik faktordiir. Piyasanin yapisi ne derece rekabete uygun ise, dogrudan yabanci yatirimlarin
tilkeye girmesi daha kolay olmaktadir (Narin 2007: 57). Dogrudan yabanci yatirimlari etkileyen bir diger
faktor hukuki alt yapidir. Hukuki alt yapinin uygun olmadig; tilkelerde risk primleri yiiksektir. Dolayistyla
bu iilkeler dogrudan yabanci yatirimlar: ¢ekmekte zorlanmaktadir (Zeren ve Ergun, 2010: 70).

Ozellikle az gelismis ve gelismekte olan iilkeler i¢in dogrudan yabanci yatirimlarin énemi siirekli
artmaktadir. Her {ilkenin ekonomik yapisi farklilik gostermektedir. Bu ytizden her iilke dogrudan
yabanci yatirimlar1 kendi {ilkesine gekebilmek i¢in farkli ekonomi politikalarini farkli yogunlukta
uygulamaktadir. Ciinkii dogrudan yabanci yatirimlarin tilkeye gelmesini belirleyen bir¢ok faktor vardir
ve genellikle bu faktorler birbirleriyle etkilesim igindedir. Dolayisiyla dogrudan yabanci yatirimlarin
belirleyicilerine yonelik genis bir literatiir bulunmaktadir. Tablo 1'de bu konu hakkinda yapilan literatiir
Ozetine yer verilmistir.

Tablo 1: Literatiir taramasi

Ulke ya da

Yazarlar Model Ulkeler Sonug
Bervan ve Est- . _ Ortave Dogu Ulk(i rlSk.l, isgiicii methyeu, ekonomlkjauyukluk ve (;e.k1‘m
. Cekim Modeli - . faktorleri (yatirimer tilkeye uzaklik, niifus vs.) DYY giris-
rin (2000) Avrupa Ulkeleri L : .
leri tizerinde anlamli etkiye sahiptir.
Politik istikrar diizeyi arttik¢a iilkeye giris yapan yabanci
yatirim seviyesinde artis goriilmektedir. Piyasa buytiklii-
. Baglayicr 135 Gelismis ve gununlolquldugu k{§1 .l.)a§1{1a disen GVSYIH 1.le D.YY ara-
Chakrabarti .. . sindaki agiklayici giiciin yiiksek oldugu tespit edilmistir.
U¢ Analizi Gelismekte Olan . Lo L qeee .
(2001) Yontemi Ulke Vergi oranlari, ticari agiklik ve ekonomik bityiime ile
DYY arasinda pozitif, iicret, ithalat tarifeleri, net ihracat
ve reel doviz kuru ile DYY arasinda negatif iliski bulun-
mustur.
Esanl: Makroekonomik ve politik istikrarin diger faktorlerden
Obwona (2001) Denklem Uganda . . P 8
daha etkili oldugu sonucuna varilmistir.
Yapisi
o Hiikiimet politikalarinin ve ekonomik istikrarin yabanci
Zaman Serileri - C qen
Kral (2002) . Cekya yatirimcilarin kararlarinda 6nemli belirleyici unsurlar
Analizi
olduklar: ortaya ¢ikmigtir.
Nunnenkamp  Zaman Serileri ~ Gelismekte Olan ll:a:al‘rillue lhﬁ fl{tlirzegl;}’ lctllle;imﬁhai?n I:EJSEHII;??LE:It inf
(2002) Analizi 28 Ulke Orucuigy, UTEH mattyetietl, ticart agiictic gibt fakdorie

rin etkisini yitirdigi sonucuna ulagilmigtir.
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DYY'nin Fas ekonomisinin gelismesinde belirleyici bir

Bouoiyour Zaman Serileri F unsur oldugu, yapisal uyum planinin ve ozellestirme fa-
(2003) Analizi as aliyetlerinin DYY nin yapisi ve degisiminde etkili oldugu
bulunmustur.
Bengoa, Robles Panel Veri 18 Latin Amerika Ekonomik 6zgiirliiklerin dogrudan yabanci sermaye gi-
(2003) Yontemi Ulkesi rislerini pozitif etkiledigi gortilmiistiir.
Janicki, Wun- Yatay Kesit AB.U.IFelerl ile DYY ylnlzcihrleyen faktorler e?r.asmda one q1ka.nlaF: pazar
. ve Birlige Aday 8 biytkligi, disa agiklik ve birim emegin maliyeti olarak
nava (2004) Analizi .. .
Avrupa Ulkesi  siralanmustir.
DYY girisinin uzakliktan, ev sahibi ve yatirimcr iilkelerin
Kristjansdottir . . ; niifuslarindan olumsuz yénde, buna karsilik GSYIH'dan
(2005) ekim Modeli lzlanda ise olumlu yonde etkilendigi, pazar biiytikliiglintin ise
pek etkili olmadig1 bulgusuna ulasilmistir.
Piyasa ile ilgili DYY belirleyicilerinin (GSYIH, kisi ba-
stna GSYIH, niifus vb.) degisik model spesifikasyonla-
Botric, Skuflic Genellesﬂhrﬁﬂmw 7 Giineydogu Fl.nd.a .fa.rkh isaretler serg.llfedlklc?rl, DY Y nin istihdam ile
(2005) En Kigiik Avrupa Ulkesi iligkisinin farkli model bicimleri kargisinda robust olma-
Kareler dig1, buna kargilik disa agikligin ve ekonomi tipinin (6zel
sektor agirlikly, hizmet sektort agirlikli vb.) DYY ile po-
zitif ve robust olduklar1 sonucuna varilmistir.
Dogal kaynaklar ve pazar biiytikliigiiniin DYY’yi tesvik
Panel Veri ettigi sonucuna ulagilmistir. Ayrica diisiik enflasyon, iyi
Asiedu (2005) Analizi 22 Afrika tlkesi  altyapy, egitimli niifus, daha az yolsuzluk, giivenilir hu-
kuki yap1 gibi faktorlerin de benzer bir etkiye sahip oldu-
gu belirlenmistir.
Panel Veri Basra Korfezi ~ Petrol iiretimi ve fiyatlarindan kaynaklanan bazi sorun-
Mina (2007). Z; lizei Kiyisindaki lar DYY girislerini kisitlarken ticari agiklik, altyap: ve
a Ulkeler kurumsal iyilesme DY Y’yi arttirmaktadir.
DYY’yi buiylime orani, altyap:r diizeyi ve enflasyonun
Ozcan, An Dinamik Panel 7 OECD Ulkesi pozitif olarak etkiledigi gortilmistir. Calismada ticari
(2010) Veri Analizi aciklik ve cari denge degiskenlerinin ise DYY ile negatif
iliskili oldugu bulunmustur
. Zaman Serisi 1 DYY’lar ile ekonomik biiylime arasinda ¢ift yonli ne-
Ekinci (2011) Analizi Turkiye densellik iliskisinin oldugu goriillmistiir
Uzun dénemde dogrudan yabanci yatirimlarindan hem
vergi gelirlerine hem de ekonomik biiytimeye dogru tek
. Panel VECM . . e .
Sagdi¢ vd ) Kirilgan Besli ~ yonlii nedensellik iliskisi oldugunu ortaya koymaktadir.
Nedensellik . o e N
(2020) . Ulkeler Bu sonuglar ekonomik biiyiime, dogrudan yabanci yati-
Analizi oo o ..
rimlar ve vergi gelirlerine iliskin politikalarin uzun do-
nemde daha etkin oldugunu géstermektedir.
Vektor Dogrudan yabanci yatirimlarin 6ngoriilenin aksine ih-
Kotil (2020) Otoregresif Tiirkiye racat ve ithalat izerinde 6nemli bir etkisi tespit edilme-
Model mistir.
Genellestirilmis
Momentler Vergili ve vergisiz iki model kurularak yapilan analiz
Kazra ve Eza- Mgtodg (GMM) 36 OECD Ulkesi  Sonucuna gore; kurumlar vergisi .oranlarinm a'rtmz%s1
noglu ile Dinamik dogrudan yabanci yatirim girislerini azalttig1 tespit edil-
Panel Veri mistir.
Analizi
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ARDL S.1n1r . Finansal stres endeksi ile dogrudan yabanci yatirimlar
Alsu (2020) Testi Tirkiye R
arasinda anlaml bir iliski yoktur.
Yaklagimi
Karadeniz PMG ve MG tahmin sonuglarina goére altyap: sitemini
Tatar (2020) PMG ve MG Ekonomik temsilen secilen mobil abonelik degiskeni, istatistiksel
Isbirligi Ulkeler  olarak anlamli bulunmustur.
Tiirkiyede ekonomik biiyiime arttik¢a tilkeye giren dog-
rudan yabanci yatirimlarin da artacagr tespit edilmistir.
Toda- 0o . ;
Bu sonugtan hareketle ekonomik bityiimenin dogrudan
Karis ve Tan- Yamamoto . . . . s
; . Tiirkiye yabanci yatirimlarin bir nedeni oldugu ifade edilebilir.
dogan (2020) Nedensellik e ..
.. Dolayisiyla ekonomik biiylimeyi saglayacak yatirimlarin
Analizi . . :
iilkeye gelen dogrudan yabanci yatirimlari da tesvik ede-
cegi soylenebilir.
Ulkede huzur seviyesinin artmasinin, gelismekte olan til-
Eviiposlu ve Panel kelerdeki dogrudan yabanci girisleri {izerinde pozitif bir
TzHSuzg (3 (;’ 20) Esbiitiinlesme 7 Secilmis Ulke  etkisi oldugunu ortaya koymustur. Buna gore iilkede hu-
4 Testleri zur seviyesinin artmasi iilkeye yabanci sermaye girisini
hizlandiracaktir.
Westerlund Ulkelerde dogrudan yabanci yatirim, gayri safi sabit ser-
Panel " maye olusumu ve ekonomik biiytime degiskenleri uzun
(S;Ig;l(})r;( ova Esbiitiinlesme Séf??%g{g:ﬁ; donemde birlikte hareket etmektedir. DYY girislerinin,
Testi ¢ bu ¢alismada bulunan gegis tilkelerinin ekonomik biiyii-
mesi tizerindeki 6nemli ve pozitif etkisi bulunmugtur.
_— Toda- Toda-Yamamoto nedensellik analizinde demokrasiden
Oztiirk ve Peh- Yamamoto Tirkiye dogrudan yabanci sermaye yatirimlarina ¢ift yonlii bir
livan (2020) Nedensellik Y 5 Y Yey sy
.. nedensellik bulunmustur.
Analizi
Gelir, enflasyon, dogal kaynaklar, kurumsal yapr ve kii-
. . melenmenin dogrudan yabanci yatirim {izerinde pozitif
Bayir (2020) Panel Ye,rl 24 Geg1'§. . etkisi bulunmaktadir. Bununla birlikte, altyap1 ve dogru-
Analizi Ekonomisi . e e .
dan yabanci yatirim arasinda ise negatif bir iliski oldugu
tespit edilmistir.
Piyasa hacminin, diga agiklik derecesinin, altyapinin ve
politik istikrarin yiikselen piyasa ekonomilerine yone-
len dogrudan yabanci yatirimlar tizerinde pozitif etkisi
oldugunu, makroekonomik istikrarsizligin ve kiiresel
finansal krizin ise negatif etkiye sahip oldugunu goster-
Belke ve Oztur- Panel 27 Yiikselen mektedir. Ancak isgiicii mah}.fe'Flfarllﬂe d(?gru(.ian yab.an.c1
ut (2020) Regresyon Piyasa Ekonomsi yatirimlar arasinda anlaml bir iligki tespit edilememistir.
& Yontemi Bulgular daha yiiksek kisi bagina gelir seviyesine sahip,

dis ticarete acik, saglam altyapiya ve makroekonomik
istikrara sahip tilkelerin dogrudan yabanci yatimlar icin
cazibe merkezi oldugunu gostermektedir. Ayrica tlkele-
rin yasal sistemindeki ve miilkiyet haklarindaki ilerleme-
ler dogrudan yabanci yatirimlar: olumlu etkilemektedir.

Kaynak: Karagoz, 2007: 936; Siileymanli, 2015: 85; Cakmak, 2017: 20; Sahin, 2018: 419-420; Ozcan ve Ari, 2010: 74; Nur
ve Dilber, 2017: 28. Sagdig 2020: 680; Kotil 2020: 417; Kaya ve Ezanoglu 2020: 30; Alsu 2020: 29; Tatar 2020: 2017; Karis ve
Tandogan 2020: 6; Tiiysiiz ve Eyiipoglu 2020: 384; Syzdykova 2020: 88; Oztiirk ve Pehlivan 2020: 113; Bayir 2020: 858; Belke ve
Ozturgut 2020: 12 den derlenmistir.
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2.VERILERIN TANIMI

Dogrudan yabanci yatirimlar1 etkileyen birgok farkli degisken bulunmaktadir. Bu ¢aligmada
dogrudan yabanci yatirimlara etkisi oldugu diisiiniilen dolar kuru, kazang endeksi, biiytime, vergi orani
ve ticari agiklik degiskenleri ele alinarak Kantil Regresyon Analizi yapilmistir. Veriler OECD ve TCMB
veri tabanlarindan derlenmistir. Analizde baslangi¢ noktas: olan 2005Q1-2019Q4 araligin1 kapsayan
ceyrek donemlik veriler kullanilmistir. Analizler Gauss kodlar1 ve Eviews 10.0 siiriimii yardimiyla elde
edilmistir. Modelde yer alan degiskenler Tablo 2'de verilmistir.

Tablo 2: Analizde Kullanilan Degiskenlerin Tanitimi

Degisken Gosterimi Tanimi

Dogrudan Yabanci Yatirimlar (Milyon ABD Dolar) DYY Bagiml Degisken
Dolar Kuru (TL) DLR Bagimsiz Degisken
Kazang¢ Endeksi (%) KE Bagimsiz Degisken
Biiytime (%) BUY Bagimsiz Degisken
Dolaysiz Vergiler (Milyon TL) VRG Bagimsiz Degisken
Ticari Agiklik (%) TA Bagimsiz Degisken

Tablo 3: Degiskenlere Yonelik Tanimsal Istatistik Bilgiler

Istatistikler DYY DLR KE BUY VRG TA

Ortalama 2635.450 2.389670 87.38058 1.261667 6342140. 0.048837
Medyan 2154.000 1.793100 69.12050 1.600000 5313927. 0.046745
Maksimum 8279.000 5.872400 213.1320 5.800000 17443005 0.069956
Minimum 364.0000 1.185100 41.09400 -5.100000 1966435. 0.035710
Std. sapma 1645.464 1.341466 46.27020 2.163025 3762774. 0.007752

Degiskenlerin zaman i¢indeki seyrine yonelik grafikler toplu olarak Grafik 1'de verilmistir. DYY
degiskeni dalgali bir seyir izlese de 2005den itibaren yiikselme egilimindedir. 2007de ABD kokenli
finansal kriz ile birlikte ciddi bir diisiise gegmistir. Bu diisiis 2010’a kadar stirmiistiir. DYY degiskeni
2010da neredeyse serinin baslangi¢c dénemine kadar gerilemistir. DYY degiskeni 2010dan itibaren
hizla artan bir ivme kazansa da bu artig1 stirdirememistir. DYY degiskeni 2011'den itibaren genel olarak
dalgali bir seyir izlemistir. Ayrica DYY degiskeni grafiginden de anlasilacag gibi dalga boylarinin
zaman icerisinde azaldig1 goriilmektedir. DLR degiskeni serinin basladig1 donemden 2007’ye kadar ufak
dalgalanmali genellikle yatay bir seyir izlemistir. Ancak 2007 finans krizinin etkisi DLR degiskeninde
de kendini gostermektedir. 2011den itibaren DLR degiskeninde ufak dalgalanmalar meydana gelse de
artma egiliminde oldugu goriilmektedir. DLR degiskeninin &zellikle 2018Q1-2018Q3 arasinda dnemli
bir artis yasadig1 goriilmektedir. KE degiskeni genel olarak artis yoniindedir. KE degiskeninin zaman
icerisinde ufak dalgalanmalar gosterdigi goriilmektedir. Ancak bu ufak dalgalanmalarin 2005Q3-
2005Q4 donemi drnegindeki gibi kisa siireli ve siddetli olmayan dalgalanmalar oldugu goériilmektedir.
BUY degiskeni dalgali bir seyir izlemektedir. BUY degiskeninin grafiginden de anlasilacag: gibi Tiirkiye
ekonomisinde donemsel biiytimeler siirdiiriilememektedir. Ancak biiyiimenin diistiigii donemleri takip
eden donemlerde ekonominin hizla bityiidiigii goriilmektedir. VRG degiskeninin dalga boylar1 ufak olsa
da, dalgali bir sekilde arttig1 goriilmektedir. Ancak zaman igerisinde dalga boylarindaki degismelerde
ufak artiglar belirlenmistir. 2019Q3-2019Q doneminde ise asag1 dogru bir hareket gozlenmistir. TA
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degiskeni dalgali bir seyir izlemektedir. Ancak 2007Q1-2009Q1 dénemi arasinda 6nemli bir dalgalanma
yasadig1 goriilmektedir. 2007Q1 de 0.0427 ile baslayana artis 2008Q3de 0.07’ye ulasarak tepe yapmuis
ve 2009Q4 de 0.0418 e gerilemistir. 2010Q1-2011Q2 doneminde artan TA degiskeni 2014Q4e kadar
dalgal1 bir seyir izlemistir. 2014Q1-2014Q1 doéneminde ise azalmistir. 2016Q1-2019Q4 déneminde ise
2017Q4de tepe noktasina geldigi goriilmektedir.
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Grafik 1: DYY, DLR, KE, BUY, VRG, TA Degiskenleri igin 2005Q1-2019Q4 Dénemi Grafigi
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3.KANTIL REGRESYON

Kantil regresyon modellerinin en 6nemli avantajlarindan birisi de veri setini belli kantillere (19 kantile
kadar) ayirmasidir. Bu ¢alismada, veri setini temsil etmek amaciyla kantil degerleri sirasiyla 0.10, 0.25,
0.50, 0.75, 0.90 olarak ele alinabilir. Bu ¢alisma i¢in, alt diizey DYY miktarini temsil i¢in 0.25, ortalama
diizey DYY icin 0.50 ve tist diizey DYY miktar: icin 0.75 kantil degerleri ele alinarak ¢oziimlemeler
gerceklestirilmistir.

Analizlerin ilk agamasinda, bagimli degisken ve bagimsiz degiskenlerin normal dagilima sahip
olup olmadiginin belirlenmesi amagli Jarque-Bera normallik testi uygulanmistir. Normal dagilim
saglanmadig1 takdirde Kantil regresyon (KR) yontemi EEK regresyonundan daha robust tahminler
verecek ve uygunluk gosterecektir.

3.1.Degiskenlere Yonelik Normallik Test Stnamalar1

Her bir degiskene yonelik normallik testi sonucunda sadece TA degiskeni normal dagilima uygunluk
gostermistir (p>0.05), diger tiim degiskenler normal dagilmamaktadir (p<0.05). Veriler hem ¢eyrek
donem oldugu i¢in hem de gogunluk degisken icin normal dagilim saglanamadigindan Kantil regresyon
bu veri grubu i¢in uygun bir analiz olmustur.

12
- Series: DYY
Sample 2005Q1 2019Q4
104 Observations 60
8 | Mean 2635.450
Median 2154.000
] Maximum 8279.000
6 Minimum 364.0000
Std. Dev. 1645.464
4 Skewness 1.307896
1 Kurtosis 4.714933
2 Jarque-Bera  24.45839
Probability 0.000005
o I | =
0 1000 2000 3000 4000 5000 6000 7000 8000
16
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14 Sample 2005Q1 2019Q4
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12
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Series: KE

Sample 2005Q1 2019Q4
Observations 60

Mean 87.38058
Median 69.12050
Maximum 213.1320
Minimum 41.09400
Std. Dev. 46.27020
Skewness 1.146481
Kurtosis 3.320776
Jarque-Bera  13.40143
Probability 0.001230
180 220
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Median 1.600000
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Probability 0.028359
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12
Series: TA
Sample 2005Q1 2019Q4
104 Observations 60
g Mean 0.048837
Median 0.046745
Maximum 0.069956
6 Minimum 0.035710
Std. Dev. 0.007752
4 Skewness 0.542331
Kurtosis 2.503592
2 Jarque-Bera  3.557275
Probability 0.168868
0
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Grafik 2: DYY, DLR, KE, BUY, VRG, TA Degiskenleri i¢cin Normallik Test Sonucu

3.2.Simetri Igin Wald Test Sonuglar1

Calismada analiz i¢in 0.25, 0.50 ve 0.75 kantil degerleri ile ¢oziimleme yapilmistir. Bu diizey
kantil degerlerinin uygunlugu i¢in modelin tahmininden dnce simetri olup olmadigini 6lgen Wald Test
kullanilmig, daha sonra Q1=0.25 Q2=0.50 ve Q3=0.75 dilimlerinin hesaplanmasina gerek oldugu Ho
hipotezi kabul edilerek anlagilmigtir. Her ti¢ kantil i¢in model tahmin edilmis ve modeller yorumlanmastir.

Tablo 4: Simetri Icin Wald Test Sonuglari

Symmetric Quantiles Test
Specification: DYY DLR KE BUY VRG TA

Test Summary Chi-Sq. Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.

Wald Test 16.823 3 0.0100
Restriction Detail: b(tau) + b(1-tau) - 2*b(.5) =0

Quantiles Variable Restr. Value Std. Error Prob.
0.25- 0.75 C 3.01E+5 1.45E+4 0.000

Wald Test sonucuna gore, p<0.05 oldugundan simetri olmadigini belirten H, hipotezi kabul edilmistir.
Bu durumda kantil regresyonun EKK tahminlerine gore daha robust tahminler verecegi literatiirde
bircok arastirmaci tarafindan belirlenmistir.
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Grafik 3: DYY Degiskeni i¢in Kantil Degerleri Grafigi

Grafik 3’te bagimli degisken i¢in kantil aralig1 verilmistir. Calismada ele alinacak 0.25-0.75 kantil
araligini igermektedir. Grafik yontemi ile de 0.25-0.75 kantil araliginin uygunlugu belirlenmistir.

3.3.Kantil Regresyon Sonuglar1

Boostrap yontemi ile 500 iterasyon ve 1000 replication ile gerceklestirilmistir. Rastsal iiretim (random
generator) elde edilmistir. Boostrap tercihi veri sayisinin az olusundan kaynaklanmigtir. Veriler vergi degiskeninin
2005 itibariyle ¢eyrek donemlik sunulmasi nedeniyle 2005.Q1 déneminden baslatilmistir, n=60 oldugu i¢in zaman
serisi analizleri i¢cin uygunluk gostermemis ve bu kisit nedeniyle saglam (robust) tahminler tiretmek amagh az
veri durumunda etkin tahminler treten boostrap yontemi tercih edilmistir. Sparsity yontem olarak Kernel
(Epanechnikov) kullanilmistir. Bandwidth yontemi olarak Hall-Sheather kullanilmig, bw=0.24817 olarak alinmistir.
Bu ¢oziimleme tercihleri literatiir incelenerek en ¢ok kullanilan model yap1 bilesimi gozetilerek secilmistir.

Tablo 5: Q =0.25 i¢in Kantil Regresyon Boostrap Tahmin Sonuglari

Dependent Variable: DYY

Method: Quantile Regression (tau = 0.25)

Sample: 2005.Q1 2019.Q4

Bootstrap Standard Errors & Covariance

Bootstrap method: XY-pair, reps=1000, rng=kn, seed=556453762
Sparsity method: Kernel (Epanechnikov) using residuals
Bandwidth method: Hall-Sheather, bw=0.24817

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.483281 0.110198 4.385557 0.0001*
DLR -2.365602 0.834535 -2.834635 0.0065*%
KE 1.351813 0.710681 1.902136 0.0610
BUY 6.158844 1.379628 4.464133 0.0000*
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TA 0.013419 0.003422 3.920866 0.0000*
VRG -5.012051 1.270098 -3.946194 0.0012*
Pseudo R-squared 0.7347 Mean dependent var 2635.450
Adjusted R-squared 0.7252 S.D. dependent var 1645.464
S.E. of regression 1576.407 Objective 30822.84
Quantile dependent var 2153.042 Restr. objective 35635.50
Sparsity 3524.188 Quasi-LR statistic 897.486
Prob(Quasi-LR stat) 0.00098

*0.05 i¢in anlaml degisken

Modelin uyum iyiligi 6l¢iitii Quasi LR test sonucunda p<0.05 oldugundan modelin anlamli oldugu
anlagilmaktadir. Model sonucunda Pseudo R* degerine bakildiginda, bagimsiz degiskenler DYY
degiskenini %73.4 agiklamaktadir, yani; bagimsiz degiskenler DYY ile yaklasik %73.4 oraninda iliski
oldugu belirlenmistir. Ele alinan bagimsiz degiskenlerin KE disinda kalanlar1 istatistik anlamli ve
6nemlidir (p<0.05).

Bu sonuglar DYY degiskeninin %25’lik diisiik miktarda olan kismini tanimlamaktadir. Bu modelde
amag diisiik diizeyde yapilan DYY’larin etkileyici faktorlerini belirlemektir. Bagimsiz degiskenlerin
katsay1 degerlerine bakildiginda DYY {izerinde en ¢ok etki sirasiyla; BUY, VRG, DLR ve TA olmustur.
Katsay1 degerine bakildiginda, diisiik diizey yatirimlarin TA degiskenine az 6nem verdigi belirlenmistir.
Kazang durumlar1 bu tarz yatirimlar i¢in 6nemli olmamustir. Aslinda temel ii¢ seye bakmuistir. Bunlar;
biiyiime, vergi ve dolar kurudur. Vergiler ve dolar kuru DYY’lar1 negatif yonde azaltici etkilemektedir,
ticari aciklik ve bityiime ise pozitif yonde arttirici etkilemektedir.

Tablo 6: Q,=0.50 I¢in Kantil Regresyon Boostrap Tahmin Sonuglar1

Dependent Variable: DYY

Method: Quantile Regression (Median)

Sample: 2005.Q1 2019.Q4

Bootstrap Standard Errors & Covariance

Bootstrap method: XY-pair, reps=1000, rng=kn, seed=733815139

Sparsity method: Kernel (Epanechnikov) using residuals
Bandwidth method: Hall-Sheather, bw=0.24817

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 2.422008 0.734018 3.299658 0.0016*

DLR -10.63433 4.478117 -2.374733 0.0202*

KE 1.164367 0.233765 4.980925 0.0000*

BUY 12.67661 3.233114 3.920866 0.0002*

TA 4.622185 2.035346 2.270958 0.0260*

VRG -11.11577 4.499883 -2.470236 0.0158*

Pseudo R-squared 0.7632 Mean dependent var 2635.450
Adjusted R-squared 0.7593 S.D. dependent var 1645.464
S.E. of regression 1576.407 Objective 30822.84
Quantile dependent var 2153.000 Restr. objective 35635.50
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Sparsity

3785.433

Quasi-LR statistic

1025.391

Prob(Quasi-LR stat)

0.000535

*0.05 i¢in anlamli degisken

Modelin uyum iyiligi ol¢iitii Quasi LR test sonucunda p<0.05 oldugundan modelin anlamli oldugu
anlasilmaktadir. Model sonucunda Pseudo R’ degerine bakildiginda, bagimsiz degiskenler DYY
degiskenini %76.3 agiklamaktadir, yani; bagimsiz degiskenler DYY ile yaklagik %76.3 oraninda iligkilidir.
Ele alinan bagimsiz degiskenlerin timi istatistik anlamli ve 6nemlidir (p<0.05).

Bu sonuglar, DYY degiskeninin %50 lik medyan ortalama kismini (orta diizey) tanimlamaktadir.
Dikkat edilirse; 0.50 dilim igin katsay1 degerleri artis gostermistir. DYY miktar1 arttikga bagimsiz
degiskenlerin etki diizeyi de artis kaydetmistir. Bagimsiz degiskenlerin katsay1 degerlerine bakildiginda
DYY iizerinde en ¢ok etki sirasiyla; BUY, VRG, DLR, TA ve KE degiskenleridir. Vergiler ve dolar kuru
DYY’lar1 negatif yonde azaltic1 etkilemektedir, ticari agiklik, kazang endeksi ve biiyiime ise pozitif yonde

arttirici etkilemektedir.

Tablo 7: Q,=0.75 I¢in Kantil Regresyon Boostrap Tahmin Sonuglari

Dependent Variable: DYY

Method: Quantile Regression (tau = 0.75)

Sample: 2002.Q1 2015Q2

Bootstrap Standard Errors & Covariance

Bootstrap method: XY-pair, reps=1000, rng=kn, seed=733815139

Sparsity method: Kernel (Epanechnikov) using residuals

Bandwidth method: Hall-Sheather, bw=0.25395

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 1.458274 0.436958 3.337332 0.0013*

DLR -42.90284 13.74940 -3.120343 0.0026*

KE 36.94095 15.08571 2.448737 0.0167*

BUY 49.46528 13.77417 3.591162 0.0006*

TA 39.32915 14.38793 2.733483 0.0078*

VRG -44.97231 2.567014 -17.51931 0.0000*

Pseudo R-squared 0.7893 Mean dependent var 2635.450

Adjusted R-squared 0.7745 S.D. dependent var 1645.464

S.E. of regression 1713.369 Objective 26831.49

Quantile dependent var 3261.000 Restr. objective 34626.25

Sparsity 4218.114 Quasi-LR statisticj 1239.7121
Prob(Quasi-LR stat) 0.001416

*0.05 i¢in anlamli degisken

Modelin uyum iyiligi dl¢iitii Quasi LR test sonucunda p<0.05 oldugundan modelin anlamli oldugu
anlagilmaktadir. Model sonucunda Pseudo R* degerine bakildiginda, bagimsiz degiskenler DYY degiskenini

%78.9 agiklamaktadir. Ele alinan bagimsiz degiskenlerin tiimii istatistik anlamli ve 6nemlidir (p<0.05).
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Bu sonuglar; DYY degiskeninin %75’lik tist kismini (yiiksek deger) tanimlamaktadir. Bu modelde
0.75 dilim i¢in katsay1 degerleri yine artis gostermistir. DYY degeri arttik¢a bagimsiz degiskenlerin etki
diizeyi de artis kaydettigi acik¢a goriilmektedir. DY Y nin yiiksek degerlerinde bu bagimsiz degiskenlerin
etkisi de yiiksek olmaktadir. Ayn1 zamanda agiklayiciigr belirten Pseudo R* degerinin DYY’in yiiksek
degerlerine dogru artis gosterdigi belirlenmistir.

Bagimsiz degiskenlerin katsay1 degerlerine bakildiginda DYY tizerinde en ¢ok etki sirasiyla; BUY, VRG,
DLR, TA ve KE degiskenleridir. Vergiler ve dolar kuru DYY’lar1 negatif yonde azaltic1 etkilemektedir,
ticari agiklik, kazang endeksi ve biiyiime ise pozitif yonde arttirici etkilemektedir.

Modelin uyum iyiligi 6l¢titii Quasi LR test sonucunda p<0.05 oldugundan modelin anlamli oldugu
anlagilmaktadir. Model sonucunda Pseudo R* degerine bakildiginda, bagimsiz degiskenler DYY
degiskenini %78.9 agiklamaktadir. Ele alinan bagimsiz degiskenlerin tiimii istatistik anlamli ve 6nemlidir
(p<0.05).

SONUC

Kiiresellesme ile birlikte ulusal sinirlar etkisini kaybetmeye baslamistir. Bu durum dogrudan yabanci
yatirimlarinda kiiresel ekonomide hizla yayilmasina neden olmustur. Ozellikle az gelismis ve gelismekte
olan iilkeler yeterli tasarruflarinin olmayisindan dolayr dogrudan yabanci yatirimlar: kendi tilkesine
cekmek istemektedir. Dogrudan yabanci yatirimlar: etkileyen farkli faktorler olsa da bu faktorleri
ekonomik faktorler ve politik faktorler olmaz tizere iki temel kategoriye ayirmak miimkiindiir.

Bu ¢alismada dogrudan yabanci yatirimlari etkileyen dolar kuru, kazang endeksi, bityiime, dolaysiz
vergiler ve ticari acik degiskenlerine yer verilmistir. Calismada analiz i¢in 0.25, 0.50 ve 0.75 kantil
degerleri ile ¢oziimleme yapilmistir. Bu diizey kantil degerlerinin uygunlugu i¢in modelin tahmininden
once simetri olup olmadigini 6lcen Wald Test kullanilmis, daha sonra Q1=0.25, Q2=0.50 ve Q3=0.75
dilimlerinin hesaplanmasina gerek oldugu Ho hipotezi kabul edilerek anlagilmistir. Her ii¢ kantil i¢in
model tahmin edilmis ve modeller yorumlanmustir.

Bu modeller gercevesinde, Q1=0.25 i¢in kantil regresyon boostrap tahmin sonuglarina bakildiginda,
bagimsiz degiskenler DYY degiskenini %73.4 agiklamaktadir. Ele alinan bagimsiz degiskenlerin
KE disinda kalanlar istatistik anlamli ve 6nemlidir. Bu sonuglar DYY degiskeninin %25’lik diistik
miktarda olan kismini tanimlamaktadir. Bu modelde amag diisiik diizeyde yapilan DYY larin etkileyici
faktorlerini belirlemektir. Bagimsiz degiskenlerin katsay1 degerlerine bakildiginda DYY iizerinde en gok
etki sirasiyla; BUY, VRG, DLR ve TA olmustur. Katsay1 degerine bakildiginda, diisiik diizey yatirimlarin
TA degiskenine az 6nem verdigi belirlenmistir. Vergiler ve dolar kuru DYY’lar1 negatif yonde azaltici
etkilemektedir. Ticari agiklik ve bitytime ise pozitif yonde arttiric1 etkilemektedir.

Q2=0.50 i¢in kantil regresyon boostrap tahmin sonuglarina bakildiginda, bagimsiz degiskenler DYY
degiskenini %76.3 agiklamaktadir. Ele alinan bagimsiz degiskenlerin tiimii istatistik anlamli ve 6nemlidir.
Bu sonuglar, DYY degiskeninin %50’lik medyan ortalama kismini (orta diizey) tanimlamaktadir. DYY
miktari arttik¢a bagimsiz degiskenlerin etki diizeyi de artis kaydetmistir. Bagimsiz degiskenlerin katsay1
degerlerine bakildiginda DYY iizerinde en ¢ok etki sirasiyla; BUY, VRG, DLR, TA ve KE degiskenleridir.
Vergiler ve dolar kuru DYY’lar1 negatif yonde azaltic1 etkilemektedir. Ticari agiklik, kazang endeksi ve
bityiime ise pozitif yonde arttiric1 etkilemektedir.
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Q2=0.75 i¢in kantil regresyon boostrap tahmin sonuglarina bakildiginda, bagimsiz degiskenler DYY
degiskenini %78.9 agiklamaktadir. Ele alinan bagimsiz degiskenlerin tiimii istatistik anlamli ve 6nemlidir.
Bu sonuglar; DYY degiskeninin %75’lik tist kismini (yiiksek deger) tanimlamaktadir. Bu modelde 0.75
dilim i¢in katsay1 degerleri yine artis gostermistir. DY'Y degeri arttikca bagimsiz degiskenlerin etki diizeyi
de artis kaydettigi agik¢a goriilmektedir. DYY nin yiiksek degerlerinde bu bagimsiz degiskenlerin etkisi
de yiiksek olmaktadir. Bagimsiz degiskenlerin katsay: degerlerine bakildiginda DYY iizerinde en ¢ok
etki sirasiyla; BUY, VRG, DLR, TA ve KE degiskenleridir. Vergiler ve dolar kuru DY Y lar1 negatif yonde
azaltici etkilemektedir. Ticari agiklik, kazang endeksi ve biiyiime ise pozitif yonde arttirici etkilemektedir.

Yapilan kantil regresyon analiz sonucunda Tiirkiyedeki dogrudan yabanci yatirimlar1 vergilerin
ve doviz kurlarinin negatif etkiledigi ticari aciklik, kazang endeksi ve bityiimenin ise pozitif etkiledigi
sonucuna ulagilmistir.

Vergi oranlarinin artmasi gok uluslu sirketlerinin karliligini azaltacagindan dolay1 vergi oranlarinin
yiiksek olmasi ¢ok uluslu sirketleri caydirici etki yaratmustir. Tiirkiyenin daha fazla dogrudan yabanci
yatirimlar1 gekebilmesi vergi tesvik politikalariyla yakindan iliskili goriilmektedir. Ulkelerde yapilacak
yatirimlarin kazanci ulusal para cinsinden oldugu i¢in, ulusal paradaki deger dalgalanmalar1 yabanci
yatirimlari olumsuz etkilemektedir.

Ticari agiklik bir tilkenin ithalat ve ihracatinin 6niindeki engellerin kaldirilarak ticaretinin diger
diinya iilkeleriyle biitiinlesmesi anlamina gelmektedir. Bir iilkenin ticari agiklig: ithalat ve ihracatinin
GSYH ile oranlanmasiyla elde edilir. Ticari agiklik oraninin yiiksek olmasi dogrudan yabanci yatirimlari
pozitifi yonde etkilemektedir. 2005-2019 yillar1 aras1 Tiirkiyede ticari agiklik oraninin yiiksek oldugu
ceyrek donemlerde dogrudan yabanci yatirim girislerini de pozitif etkiledigi goriilmektedir.

Ekonomik bilyiimenin yiiksek olmasi saglikli bir ekonomin gostergesi olmasinda dolay1 dogrudan
yabanci yatirimlari yapacak ¢ok uluslu sirketlerinin yatirim kararlarinda 6nemli yer teskil etmektedir.
Yiiksek biiylime oranlar1 bir {ilkenin pazar biiytikliigiinii arttiracagindan dolay1 dogrudan yabanci yatirim
girisleri de artacaktir. 2005-2019 yillar1 arasinda Tiirkiyede biiylime hizinin yiiksek oldugu donemlerde
dogrudan yabanci yatirim miktarlari da pozitif yonde etkilenmistir. Dogrudan yabanci yatirimlari pozitif
olarak ve en ¢ok etki eden faktor biiyiime olmustur. Tiirkiyede ¢ok uluslu sirketleri daha fazla ¢ekebilmek
i¢in yiiksek hizda bityiimeyi yakalamas: gerekmektedir.

Kazang endeksi is giicii maliyetlerini hesaplamada kullanilan bir endekstir. Dogrudan yabanci
yatirrmlar maliyet avantaji yakalamak i¢in is giiciine ddenen iicretler dogrudan yabanci yatirimin
yapilmasi kararlarinda 6nemli bir yer teskil etmektedir. Ucuz is giicii tek basina dogrudan yabanci yatirim
¢ekmede bir etken olmamasina kars1 ¢ok uluslu sirketlere bir maliyet avantaji saglamaktadir. 2005-2019
yillar arasinda Tiirkiyede is giicli maliyetlerinin diisiik oldugu donemlerde dogrudan yabanci yatirim
miktar1 pozitif yonde etkilenmistir. Tiirkiye'nin is giicii maliyetlerinde yiikii hafifletmek i¢in verecegi
isci sigorta primi destekleri ve diger tesvikler ile dogrudan yabaci yatirim girislerini artirmast igin 6nem
teskil etmektedir.
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