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TURKIYE ACISINDAN DOGRUDAN YABANCI SERMAYE
YATIRIMLARININ GELiSIMININ DEGERLENDIRILMESI

Ozet

21. ylizyilda hizli degisim ve mobilizasyon her alanda oldugu gibi iilkeleri aras:
yabanci sermaye yatirimlarinin dagilimin da olmustur. Isletmeler kendini ulusal
sinirlara hapsetmek yerine {iriin veya hizmet iiretimi ve satisin1 miimkiin olan en
yiiksek kazanci elde edecekleri iilkelerde yapmaktadirlar. Gelismekte olan tiim
diinya iilkeleri daha fazla dogrudan yabanca sermaye yatirimlarmi (DYSY) cek-
mek i¢gin bir birleriyle yaris igerisindedir. Gelismekte olan iilkelerin yabanci yati-
rimcilara daha cazibeli yatirim ortami olusturma gayretleri uluslararasi rekabete
doniismiistiir. Ulkelerin daha cazip ve avantajli yatirim ortami yaratmayi amagla-
yan reformlari, yatirimcilarin kararlarinda yonlendirici ve dnemli bir rol oynamak-
tadir. Karar vericiler yatirim tegviklerini yonlendirilirken mevcut yatinmailar ara-
sinda da haksiz rekabet olusmamas: i¢gin biilyiik ¢aba gosterirler. Dogrusu birgok
iilke rekabet dengesini saglikli kurmak ve yatirimcilarin dikkatini ¢ekecek cazip
yontemler gelistirmek igin 6zel bir gayret icinde olmuslardir. Bir¢ok bilgin ve uy-
gulayici, DYSY cesitli etkenlerden dolay1 ekonomik biiyiimenin anahtar1 olarak go-
riir. Yatirim tegviklerine ek olarak, yabanci yatirimcilar cezbeden iilkeler kiiresel ti-
careti siiriikleyen 6nemli bir gii¢ olarak degerlendirilir. Bu ¢alisma 1980’lerden beri
Tiirkiye'nin kiiresel ticaretle biitiinlesme hedefleri ve bunlarin iilke ekonomisine
etkisini degerlendirmektir. Calisma DYSY'nin Tiirkiye ekonomisine olumlu ve

olumsuz etkilerine istatistiksel gerceklesmeler degerlendirilmistir.

Anahtar Kelimeler: Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarimin Etkileri, Yatirim
Tesvikleri, Rekabet Giicti, Ulke Giiven Endeksi
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EVALUATION OF PROGRESS OF FOREIGN DIRECT INVESTMENT FOR
TURKEY

Abstract

In the 21Isth century, allocation of foreign capital investments between countries
change rapidly as same as changes and mobilization happen in all other areas.
Firms produce and sales their products or services in any country where they can
earn as much as possible instead of limiting themselves to their nations. All deve-
loping countries in the world race to attract more foreign direct investment (FDI).
Efforts of developing countries in creating more appealing investment environ-
ments for foreign direct investment turn into international rivalry. The reforms of
countries that aim to create a more attractive and advantageous investment envi-
ronment play a leading and important role in the decisions of foreign investors.
Decision makers make great efforts not to create unfair competition among avai-
lable investors while leading incentives of investments. Indeed, many countries
have endeavored to establish a healthy balance in competitiveness and to develop
attractive methods that encourage foreign investors. Many scholars and practitio-
ners consider FDI a key to economic growth due to various factors. In addition to
the investment incentives, countries attracting foreign investors are considered an
important force that drives global trade. This study aim to evaluate Turkey’s tar-
gets to integrate with global trade and their effects on national economy since
1980s. The study has been evaluated positive and negative impacts on economy of

Turkey by using statistical analysis datas.

Keywords: Effects Of Foreign Direct Investments, Investment Incentives, Competi-

tion Power, Country Confidence Iindex

0.Giris

Gelismekte olan tilkelerde tasarruftan ¢ok harcama diizeyi yiiksek oldugundan, bu tilkelerin
ekonomik kalkinmalarini gergeklestirebilmeleri i¢in yabanci sermaye ihtiyaglar:1 daha fazla ol-
maktadir. Gelisme evresinde bu iilkeler, sermaye ihtiyaclarmi ya bor¢lanarak yada 6zendirici
Ozellestirme yada degisik yatirim yollariyla yabanci sermayeyi kendi iilkelerine ¢gekmeye ¢alisir-
lar. Geligimini tamamlamamaig ve hala yeterli sermayesi olmayan bu {ilkelerin ilk donemlerinde
tasarruf orani gok diisiiktiir yada hemen hemen hig yoktur. Iktisadi olarak bir iilkede gelirin
harcanmayan kismina, tasarruf denilir. Ulkenin sahip oldugu toplam tasarruf birikimi, yatirim-
larin finansmani agisindan yatirim kaynak olarak biiyiik 6neme sahiptir. Yurtici tasarruflar
kamu ve 6zel kesimin birikimlerinden, yatirimlar ise kamu ve 6zel kesimin sabit sermaye yati-

rimlari ve artan stok degisimlerinden olusur(Kaygisiz, Kaya, Késekahyaoglu; s.278-279)

Bir tilkede ekonomik gelisme ve refah olusmasina ragmen, tasarruf diizeyi artmayan ekonomi-
de, altyap1 ve diger biiyiik sermeye gerektiren yatirimlar igin asirt miktarda sermaye ve fona

ihtiyact dogmaktadir. Tste giiniimiizde gelismekte olan {ilkeler, yatirim planlamast ile sermaye
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ihtiyaglarini i¢ kaynaklardan yada dis kaynaklardan temin etme yoluna giderler. Gelismekte
olan bu {ilkeler kendi 6z kaynaklarinda olusturmadiklar: fonlar1 degisik, yatirnmcilar igin cazip
yontemler gelistirmeye calisirlar. Dogrudan sermaye yatirimlari, “Dogrudan Yatirimlar El Kita-
bi"nda en tanimuyla; “bir ekonomide yerlesik yatirimcimn diger bir ekonominin yerlesigi olan bir iglet-
meye kalici iliski kurmak amaciyla yapti§r sumr Gtesi yatirimdir (OECD, 2008, 5.17).” seklinde tanimlan-
maktadir. DYSY gelismekte olan iilkeler i¢in ekonomik biiyiimenin, rekabet edebilmenin ve bir
iist sinif gelir diizeyine ¢ikabilmenin 6nemli basamaklarindan kabul edilir. Ciinkii DYSY nin
gittigi tilkeye fonlariyla birlikte Know-how, teknoloji, yeni yonetim anlayis1 ve dis pazarlara

ac¢ilma imkani saglarlar (Durgan, 2016, s.5).

DYSY, uluslararasi yatirim yapan firmalar, fonlar yada finans kurulus konsorsiyum fonlar1
yatirim kullandirmada degisik yontemler kullanurlar. Bu yatirimlarinda, iilkede yeni firma ku-
rarak, piyasadaki firma satin alarak, mevcut firmalarin sermayesine belli bir oranda ortak ola-
rak, kendine bagli hale getirme islemlerine DYSY denilir. (Uzun, Sevcan, s.7) Giiniimiizde bir-
¢ok gelismekte iilkelerin, yiiksek tutarli yeni yatirimlar, biiyiime ve istihdami artirma istekleri,
DYSY cekme istemeleri bazi hasarlar1 ve tartismalar1 da beraberinde getirmektedir. Ciinkii ge-
lismekte olan iilkelerin fon elde etme ve ¢ekme rekabeti, fon saglayan {iilkelerinde istahini, eko-
nomik ve siyasi yonlendirmelerini, asir1 karlilik beklentileri, istisnai talepleri ve tercihlerini
cesitlendirmektedir. Gelismekte olan iilkeler genellikle, DYSY fonlar i¢in hukuki giivence olus-
turmak, yatirimlari cazip hale getirmek icin orta ve uzun vadeli, gesitli sektorel yada bolgesel
tesvik programlar hazirlarlar. Dogrudan yatirim yapacak firmalar, finans kuruluslars, ilgili tl-
kede siyasi istikrar, gelismeye egilimi gosteren sektorler, cazip tesvikler, siyasi iktidarlar: istek
diizeyini vb. durumlara gore karar verirler(Kaya, Kahreman; 2017, s. 2-3). DYSY sayesinde ulusal
ve uluslararas: sirketler yatirim yapacag: iilkelere yeni teknoloji, yeni pazar elde etme, yeni

istihdam imkanlar1 olusturduklar: goriisii agirlik basar(Saygin, 2017, s. 288-289).

Gelismekte olan iilkelerde toplumdaki satinalma giicliniin artmasiyla, refah diizeyinin yiiksel-
mesi, liiks {irtinlere talebin artmasi ile tiiketim agirlikli olmaktadir. Gelisen piyasa ekonomileri-
nin canliligi devam ettirmekle beraber, biiyitk uzun vadeli yatirimlar i¢in finans piyasasinda
yada sirketlerde yeterli diizeyde fon olusmadigindan yabanci sermayeye ihtiyag fazla olmakta-
dur. Iktisadi sistemin temel kurali olanda bir seye talebin ¢ok olmasi, degerinin artmasina yani
sermayenin degeri olan faiz oranlarinin artmisina neden olmaktadir. Bir iireticide 6demis oldu-
gu faiz maliyetini, dogrudan {iretecegi iiriinlerin maliyetine yansitarak, faaliyetini karli hale
doniistiirecektir. Maliyetlere yansiyan faizler artan fiyatlar1 ve dolayisiyla, enflasyonist dalga-
lanmanun ilk halkasini olusturacaktir. Gelismekte olan iilkelerde bu dengeyi saglamak adina,
yatirimlarin talep siddeti ile fonlarin maliyeti arasinda tercih ikilemi ile kars: karsiya kalirlar.
Uretimde sermaye maliyetin yaninda istihdam ve biiyiime tercihi de ekonomi y&netiminin ter-
cihlerin etkileyenler arasinda en onemli yer tutar. Dolayisiyla gelismekte olan {ilkeler vergi
gelirlerinin énemli kismini reel kesimin gelisimine yonlendirerek, biiyiik yatirimlara milli fon-
larla yada disaridan maliyetine katlanarak daha uzun vadeli bor¢lanma yoluyla fon bulmak
durumundadirlar(Yavan, Kara; s.19-20). Bu c¢alismada iilkemizdeki son onbes yil iginde, siyasi

istikrarin, bolgesel gelismelerin, {iilke giiven endeksi ile DYSY arasindaki iligskinin yabanc1 yati-
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rimlara nasil yansidigini, iilkemiz gibi gelismekte olan iilkelerin bu siiregteki verileri degerlen-
dirilecektir.

1.Ulkelere Yabanci Sermaye Giris Sekilleri

Yabanci sermaye yatirimlar1 dogal olarak giivenli bir ekonomiye gitmeyi ve iyi bir getiri ile
istedikleri zaman donmeyi tercih ederler. Dolaysiyla yabanci sermaye yatirimlar: da iilkelere
girislerde farkl olabilmektedir.

1.1. Dogrudan (dolaysiz) sermeye yatirimi

Yatirimcinin ulusal sinirlari disindaki bir ekonomik ortamda, firmanin yonetimini elde etmek
yada uzun vadeli s6z sahibi olmak amaciyla yapmis oldugu yatirim seklidir(Durgan, 2016, s.8),
(TCMB, s,22-23). Dogrudan sermaye yatiriminda, yatirimci isletmenin yeni ortak oldugu sirketin
enaz % 10una ortak olmas: esastir. DYSY’da genellikle yabanci bir firmanin yatirim yapacagi
iilkedeki girmek istedigi sektordeki belli bir pazara sahip firmay1 satin almasi seklinde olabilir.
Hedefteki iilkede, mevcut kurulu bir firmanin sermayesine belli bir yiizde ile ortak olarak gir-
mek. Bazen de belli bir bedel karsiliginda, belli siireli know-how, yénetim ve teknoloji bilgi
yonetim sistemleri ile katki saglama sekli ile dogrudan sermaye yatirimi olabilmektedir(Gbkz
Durgan, 2016, s.7-12).
1.2. Portfoy Yatirimi

DYSY yontemiyle portfdy yatirim sisteminde, yatirimei firmanin ulusal simirlar disinda tek bir
firmaya degil de, hedef iilkedeki menkul degerlere yapacag: yatirimlardir. Bu yatirim cinsinde
genellikle hisse senetleri, kamu yada 6zel firmalara ait bono ve tahvil alimlar seklinde gergek-
lesmektedir(Yavan, Kara, 2003, s. 20). Bu yatirim sekli, dogrudan firmanin yapisina ortak olma
yada diger yontemlere gore daha kisa vadeli olmaktadir. Bazen derinligi olmayan tilke ekono-
mileri sicak para kavramu ile ifade edilen ve pekte olumlu bakilmayan dogrudan yabanci ser-
maye seklinde degerlendirilir(Karluk, 2013, 758-9)
2. DYSY'nin Ulke Ekonomisi Uzerindeki Etkileri
Yabanci yatirim akislar1 sadece ev sahibi iilke sermayesiyle degil, ayn1 zamanda teknoloji ve
know-how edinme ve yeni pazarlara erisim ve ayni zamanda kar elde etmek igin girisimler
yoluyla da yonlendirilmektedir. Ekonomik biiylimeyi ve gelismeyi tesvik etmek i¢in degerli
sermaye saglar ve teknoloji ve bilgiyi aktarir. Ayrica, dis pazarlara erisim saglar. Aslinda, bilgi
ve isgiicli becerileri ile liretkenlik yonleri, dogrudan yabanci yatirimlar: gekme ve elde tutmada
onemli bir etkiye sahiptir. Diinyadaki ¢ogu iilke artik uluslararasi yatirimlar1 ¢ekmeye ve kolay-
lagtirmaya calistyor. Dogrudan yabanci yatirimlardan teknoloji transferi gelismekte olan iilkeler
i¢in yadsinamaz bir role sahiptir(Durgan, 2016, s.25). Interaktif gelisim ortami, teknolojik ino-
vasyonun yayilmasina olanak tanir; gelisim ve yiiksek teknoloji iiriinii elde etmede yardimci
olur ve iilkeler arasinda kiiltiirel aligverisi tesvik eder(Abdoulaye Oury Bah, Xie Kefan, Oji-
Okoro Izuchukwu s.81-82).
2.1. DYSY Ekonomik Biiyiimeye Etkisi

Dogrudan yabanci sermaye yatiriminin, basa ekonomilere yonelmesinin birgok farkl i¢ ve dis
etkilerini sdylemek miimkiindiir. Ancak DYSY bircok gelismekte olan tiilke tarafindan talep

edilmesi yada tesvik edilmesi bir takim beklentileri igerdigindendir. Bu beklentilerin basinda
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iilke ekonomisinin biiylimesi ile ithalati azaltmak ve diger yandan da yeni iiriin gesitliligi ile
ihracati arttirmaktir. Ekonomik kalkinmada milli gelir dengesini olusturmak, iilkedeki refah
diizeyini artimak isterler(Sahin 2015, s.160-161). Diger yandan yatirimci fonlar da risk aldiklar:
mevcut ekonomilerinden daha biiyiik bir getiri elde etmeyi arzularlar. Dolayisiyla yatirimct
fonlar, yatirnm yapacaklar1 ekonomilerden, hukuki giivence icinde olmaysi, agik¢a belli etmez-
lerse de bazi sektorlerde hakimiyeti saglamayi, ucuza hammadde saglamay: giivence altina
almaya ve ekonomilere daha fazla hitkmetmek isterler. DYSY lar1 bir ekonomik bdlgeye gelip,
gelmeme konusunda hem i¢ ve hem de dis faktorlerden olusan, bir¢ok bileseni dikkate alarak
karar verir(Kar, Tatlisoz 2008, s.8-12).

Ulkedeki biiyltimeyi saglamasi, istthdami arttirmasi, iiretim miktarini, ihracaty, biryanda ithalati,
refah diizeyini artirmasi gibi bir¢ok olumlu etkisi vardir. Ttim iilke ekonomi yonetimleri ya da
siyasi iktidarlarin sdylemleri oncelikli olarak ekonomik biiylimeyi saglamak iizerine olmakta-
dir. Ulke ekonomisinin gelismesinde, ekonomik biiyiimeyi ilk tetikleyen unsurlar, biiyiik altya-
p1 (enerji, ulasim ag1, demir celik, petrokimya, tarim {ilkesi ise gida isleme sanayisi vb) yatirim-
laridir. Gelismekte olan tiilkelerde, DYSY'min yapilmasi, 6zelliklede uzun vadeli yontemlerle
sermayenin ¢ekilmesi {ilke ekonomisinin saglikli ve istikrarli biiyiimesine ve tiim sektorlerde
olumlu hareketlilik, teknolojik yeni yatirimlarin yapilmasina ve istihdama etkisi olacagi kabul
edilir(Lebe, 2001 s. 4-6). Bir diger faydasinda sikca yon ve iilke degistiren sicak paranin {ilke eko-
nomisi izerindeki olumsuz etkisini minimum diizeye kalacagidir. Uluslararas1 yatirim amacli
dolasim saglayan paralar, her zaman giivenilir yatirim alanlar1 ararlar. Dolayisiyla gelismis,
ekonomik ve siyasi istikrar1 yiiksek olan iilkeler ¢ogu zaman bu pastanin kaymagini yemekte-
dirler. Fakat bazen gelismekte olan {ilkelerdeki, yatirim getirisinin fazlaligi, (istthdam maliyeti-
nin diisiikliigii, yeni pazarlara yakinligy, ilgili tilkedeki sektorel ve bolgesel 6zendirici tesvikler
vb) bu iilkelerde kayda deger diizeyde DYSY c¢ekebilmektedirler(Giiven, 2008:3-5). Gelismekte
olan {ilkeler DYSY yatirimlarinda, borglanma ile fon bulmak o6zellikle yeteri diizeyde uzun
vadeli ve diisiik maliyetle degilse (anapara+tfazi) geri ddemesi daha sikintili olmaktadir. Bazen
mevcut borcu 6demek igin yeniden ve daha yiiksek maliyetli bir fon ile bor¢lanma durumu ile
karsilagirlar.. Ulkemiz son 10 yil icinde yabanci sermaye yatirimlarinin artigi ile kayda deger
Oonemli miktar artis1 olmustur.

2.2. DYSY istihdama Etkisi

DYSY’nin en 6nemli beklenilen faydalarindan biri iilke istihdami arttirarak, ¢alisma hayat stan-
dardinin artmasina etkilemesidir. Bir¢ok tilke istihdam sorununu yabanci yatirinlari ¢ogaltma
yOnetimi ile tiretim gesitlendirmesi ile ¢6zme ¢abasinda olurlar(Ercan, 2001: s. 89). Yatirim potan-
siyelinin yiikselmesi ile artan istihdam talebi kisi basina geliri artirmakla birlikte, artan tiretimle
bazi tiiketim {irtinlerinin fiyatinin diismesine ve dolayisiyla satin alma giiciiniin artmasi ile yeni
istihdam alanlarinin dogmasini dolayli olarak c¢alisma hayatin1 olumlu yansiyabilir. Fakat
DYSY’ sirket satinalma seklinde gerceklesmesi durumunda degil sermaye artirimi, aksine yeni
teknoloji ile istihdama olumsu etkisi bile olabilir(Sahin, 2016: 5.106-7), (Goger ve Peker, 2014: s.120).
Bazen yerli isletmeleri i¢in yabanci yatirima firmalara kars: rekabet edememenin olumsuz so-

nuglar1 degerlendirilmekle birlikte, bazen de olumlu yansimalarini dogrulayici sonuglar ortaya
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cikmaktadir. Ozellikle yiiksek iicretlerle yetismis calisanlarin yerli isletmelerden transferi ile
olumsuz yonii daha belirgin bir sekilde degerlendirilmektedir (Akbulut; 2009,s.42).

Tiirkiye’deki yabanci yatirimlarin istihdama yeterli diizeyde olumlu katkisinin olmadig: iliskin
bir takima calismalar da yapilmistir. Bu ¢alismalarin birinde, kisa siireli katkilarinin oldugu
fakat uzun vadeli katkilarinin kisitli oldugu goriisii 6ne akmuastir(Ugler, Kizilkaya, Bulut; 2013,
s.26-27). Diger bir ¢alismada, aksine DYSY'rinin bankacilik hizmet sektoriine yatirimlarda ise,
hem istihdam ve hem de yillik biiytime {izerinde olumlu etkisinin oldugu hesaplanmis-
tir(Biilbiil, Emirmahmutoglu 2010, s. 220-222), (Sahin, 2016 s.3-4), (Vergil, Ayas 2014, s. 18). Ulkemizdeki
DYSY nun istenilen diizeyde istihdama etkisinin olmamasi bir ¢ok nedene baglanabilir. Dogru-
dan altyap1 ve temelden yatirim amacli olmamasi, subeler seklinde yatirimin 6n planda olmasi,
yada daha finans hizmeti alalinda yatirimin yapilmasi temel etken olabilir. Fakat bu alandaki
diger bazi ¢alismalarda, gelismis ekonomilerde, DYSY nin olumlu istihdam etkilerinin oldugu
tespit edilmistir(Saray; 2011: 5.3-5). Aslinda tiim bu farkli calisma ve sonuglara ragmen, tilkemizin
gen¢ dinamik niifusuna ragmen beklen diizeyde DYSY cekmedigin sdylemek miimkiindiir.
Ulkemizde istenilen diizeyde etkisinin ortaya ¢ikmamamin birgok nedeni sayilabilir. AB girig
siirecinde yasanan dalgalanmalar, sermaye tesviklerinin dogru yapilamamasi, bolgesel ve jeo-
politik riskler, teror gibi bir ¢ok degisik faktorii saymak miimkiindyir.

2.3. DYSY Teknoloji Transferine Etkisi

Teknoloji, gliniimiizde firmalarin genel amag¢ ve hedeflerine ulastirabilecek araglarindan en
onemlisidir. Teknolojik gelisme, sadece {iretim amacgh teknolojinin gelistirilmesi seklinde algi-
lanmamalidir. Teknolojik gelisme, ekonomideki sektorel yatirim stratejileri, gen¢ dinamik nii-
fustan yararlanma istegi, ar-ge, yeni tiretim yontemleri, DYSY'nin yatirim karar1 degisimini
etkileyebilmektedir(Emre Sahin, 2011: s.4-5). DYSY'nin yatirim yaptig1 teknolojik gelismesine de
etkisinin oldugu goriisii agir basmaktadir. Ozellikle yatirim yapilan alanin, diger bir¢ok sekto-
riin gelisimi ile i¢ ice ise, dalga etkisi daha farkli olmaktadir. Giiniimiizde otomotiv sektoriin-
deki, teknolojik degisim bunu 6rnek gosterilebilir. Gelismekte olana iilkelerde iiretim yapan
otomotiv firmalari, hem bu {ilkelere yatirimlarini yapmakta ve hem de ilgili sektorlerle isbirligi
yaparak diger yerli firmalarin ar-ge yatirimlarina yone vermektedirler. Bu goriisiin temelinde
gelismis lilkelerden genellikle, gelismekte olan iilkelere dogru DYSY'nin aktig1 bir gercektir.
Dolayistyla yatirim yapan firma ya kendi gelismis teknolojisi ile yada yeni teknolojik yatirimlar-
la gelismekte olan iilkelere giris yapmaktadirlar. Teknolojisi gelismis sirketler belli bir oranda
ortak olmak yada tamamiyla satin alma yontemiyle yeni pazarlara yatirimlarla giris yapar-
lar(Képriicti, 2017: s.3-4). DYSY nin gelismekte olan iilkeler icin etkisinin olumlu oldugu yaptig:
bir gergektir. Ozellikle DYSY ile teknoloji transferinin artmasina, iilkedeki ar-ge yatirimlari ve
patent uygulamalarina olumlu etkisi olmaktadir. Yeni teknoloji transferleri ile verimlilik ve
sanayi iretimi tizerinde de pozitif etkisinin oldugu bir gergektir(Elitag, Seker, Danaci 2016: 5.15-16).
Cok uluslu diinyaya mal olmus birgok biiyiik sermayeli sirketle, sadece bir iilkede degil birden
fazla iilkede teknolojileri, iiretim teknikleri, yonetim bilgileri ve ticari tecriibeleri ticari hayata
katkida bulunurlar. Ortaklik yonetimi ile yatirim yapan sirketler teknolojilerini bagh sirketlere,
ortaklarina teknoloji transferinde daha istekli olabilmektedirler. Teknolojilerini kendi biinyele-

rinde kullanmak, yada tedarikgilerine kullandirmak adina belli diizeyde miisamaha gosterirler.
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Gelismekte olan tilkelerin bir ogunda teknoloji transferlerini taklit ve kopyalama yontemleriy-
le elde edilmektedir. Fakat rekabet etmek zorunda olduklari, ulusal sinurlar i¢cinde engel olma
ihtimali olan sirketlere teknolojilerini satmama egiliminde ve hassasiyetinde olurlar(Kaya,2006: s.
9-12).
2.4. DYSY Yeni Pazarlara Girme Stratejisi
Gelismekte olan tilkeler icin yabanci yatirimci cekmek ne kadar 6nemli ise, yabanci yatirimcinin
da giivenilir, getirisi iyi, gelismekte olan pazarlara girmek ve stratejik yeni ortakliklar kurmakta
o kadar 6nemlidir. Gelismis iilkelerdeki yatirici isletmelerin, gelismekte olan iilkelere gore giic-
lii sermaye yapilari, teknolojik iistiinliikleri, yalin yonetim anlayislari, ucuz kredi bulma avan-
tajlari, tesviklerde ve vergi avantajlarini dikkate alarak iistiinliik saglamaya ¢alisan giiclii sirket-
lerdir (Ulas, 2008: s.79). Yeni bir {ilkede yatirim karar1 vermek, bir¢ok riski i¢inde barindirmakla
karmasik ve uzun bir siireci ve birgok farkl: siizgecten gecirmeyi gerektirmektedir. Ciinkii he-
def pazar olarak segilen iilkenin mevcut pazar durumu, gelismislik durumu, cografik yapisi,
hammadde kaynaklari, tiiketici pazarlara ulasim durumu, rekabet ortami, sektorel gelismislik
diizeyi, gevresel ve Kkiiltiirel farkliliklar vb. bir¢ok faktoriin dikkate alinmasini zorunlu ki-
lar(Uner, s.117-118, Ulag, 2008: s80-81). DYSY yatirim yapan ¢ok uluslu bazi igletmeler, yatirim
yaptig iilkelerde, kendisine bagh firmalarda, tedarikciler, miisterilerle daha global ve entegre
bir hammadde ve iiriin dagitim ag1 kurmak amaciyla yatay yada dikey yonlii pazar gelisimine
olumlu etki goriiliir. Dogrudan yatirim yapan bazi isletmeler, ilgili pazarda {iriin satisina yone-
lik yatirimlarinda, hammadde kaynagina yonelik daha ucuza mal etme odakli arayislart 6nemli
bir etkendir. Asya kokenli biiyiik firmalarin Ortadogu ve Afrika yada Giiney Amerika gibi
iilkelerde dogrudan yatirimlar1 kararlar1 ornek gosterilebilir(Kaya, 2006: s.8-9). Yeni pazarlara
girme karar1 veren firmalar genellikle yatirim yatig {ilkedeki niifus, hammadde kaynaklari,
hukuki diizenlemeler, i¢ ve dis pazarlara agilim gibi tiiketim ve tedarik gibi durumlar: dikkate
alirlar(Sak, 2018: s.1). DYSY yatirim1 yapan fonlar yada firmalar, Kendi yatirim bolgelerinde yada
merkezlerinde mevcut olmayan stratejik 6neme sahip hammadde kaynaklarina ulasmak ama-
cyla ve daha diisiik maliyetlerle yada yiiksek karlarla faaliyetlerini stirdiirmek en 6nemli karar
etkenlerindendir(Kanberoglu, Mollavelioglu; 2013: s.8-9). Uluslararasi ticarette daha fazla énem arz
etmesi, nakliye maliyetlerinin yiiksekligi ka¢inilmaz bir etkendir. CU sirketler ulasim maliyetle-
ri etkisi ile kisa mesafeli bolgelerde yatirim yapmay1 pozitif bir etki olarak degerlendirirler.
DYSY nin da uzak mesafelere yatirimi negatif bir algi olarak degerlendirdikleri bir gergektir.
Uzaklik artik¢a yatirim alanina iliskin iletisim, denetim maliyetleri yatirimcilar1 yada sermaye
akimini azaltmaktadir(Durgan, 2016: s.79). yatirimcilar agisindan, hammadde kaynaginin énemi,
tesviklerin cazip etkisi, getiri orani veya diger etkenlerin stratejik 6nemi fazla olmadig: siirece
yakin alanlara yatirim yapmayi tercih ederler(Ulag, 2008: 5.83-88).
2.5. DYSY Ulkenin Odemeler Dengesi Uzerine Etkisi

“Odemeler dengesi, genis tammuyla, bir ekonomide yerlesik kisilerin, bagka ekonomilerde yerlesik kisi-
lerle belirli bir donem iginde yapmus olduklar: ekonomik islemlerin sistematik kayitlarini elde etmek itizere
hazirlanan istatistiksel bir rapordur”(Egilmez, 2014). Ozet bir ifade ile bir ekonomide ithalatin siirek-
li ihracattan fazla olmasi, dolayisiyla bu ithalat igin siirekli doviz ihtiyacinin dengesinin sag-

lanmasi icin yabanci sermaye ihtiyacinin olmasidir. Bu sermaye ihtiyaci iilke olarak bor¢lanma
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yoluyla yada yabanci sermaye girisleri ile bu aciklar kapatilmaya ¢alisilir. Bir iilke ekonomisinin
de siirekli bor¢lanma yoluyla 6demeler dengesini saglamasi hem imkansiz hem de kredi ihtiya-
a arttikca kredi maliyetleri katlanilamaz duruma ulasacaktir(Gbkz Yiikseler, 1998: s.3-10). DYSY
yatirimlar {ilkelere yonelisi, iirlin {iretim artis kapasitesi, tirlin yelpazesi, teknoloji egilimler,
jeopolitik gelismeler, tesvikler, yatirim indirimleri, cografik avantajlar vb diizenlemeler yatirim-
lar1 gelismekte olan iilkelere yonlendirmektedir. Yabanci sermaye yatirimlari ile girisi olan do-
viz transferi 6demeler dengesinde olumlu etki olusturur. Genel olarak politik biiyiime ve ge-
lismeler iilke ekonomisinde mikro ve makro etkilerinin olumlu degisimlerin olacag1 kabul edi-
lir. Fakat DYSY ceken veya ihrag eden iilkelerin tercihleri yon degistirdiginde, gelismekte olan
iilkeler i¢in zor bir siire¢ baglamaktadir. Bunun en bariz goriiniir sekli ile ABD faiz artirim ka-
rarlari ile, ABD’ye sermayenin yonelmesi gelismekte olan iilkeleri zor duruma sokmustur. Ul-
kemizin son iki yilda DYSY’nin diisiin nedenlerinden en 6nemlisi ABD’deki FED'in faiz artis1
iken ikinci sirada ise iilkemizin iginde bulundugu bolgedeki jeopolitik gelismeler en énemli ve

etkili sebeplerden olmustur Gbkz:(http://www.tcmb.gov.tr. Erisim:14/09/2018. Odemeler Dengesi ve

[statistikler Raporu). DYSY yatirimlananlarindan gelismekte olan iilkelerin en biiyiik beklentisi,
iiretim girdilerinin daha diisitk maliyetle tiretilmesi, ithalatin azaltilmas: iizerinde odaklanir.
Ulke ekonomisinde saglayacagi olumu biiyiime ile iiretim kapasitesinin artmasina, ihracatin
artmasina, diger yandan ithalatin da azalmasi etki edecektir(Kanberoglu, Mollavelioglu; 2013, s. 8-
9). DYSY yatirimlarindaki gelismeler dogru ve yerinde tesviklerle 6deme dengesinde daha
olumlu etkiler saglayacaktir. Ulkemizdeki DYSY olumlu etkisini kazanmak igin, ig piyasada
ithal ikamesini saglayacak sektorlerin cazip hale getirilmesi, yeni tiretim sektorlerin gelistirile-
rek cogaltilmas1 ve ihracata yonelik {iretimin gelismesi ve tesvik edilmesi gerekir.
2.6. DYSY Déviz Kuru Uzerine Etkisi

Kiiresel iletisim, ulasim ve tasimacilik faaliyetlerinin gelismesi ile, gelismekte olan {ilkelerin
ihtiya¢ duydugu sermaye istenilen getiriyi ve avantajlar1 sagladigi zaman DYSY da bu alanlara
yonelmektedir. Gelismekte olan iilkelerde, hedefledigi biiyiime ve iilke refah diizeyini gergek-
lestirmek icin, yatirim yeri arayan sermayeleri birtakim avantajlarla cazip hale getirir-
ler(Kizilkaya, Ay; 2014: 5.301). Gelismekte olan bir {ilke igin riskli yabanci yatirimlardan biri kisa
vadeli porfoy yatinmlaridir. Bu yatirimlar yiiksek faiz ve iilkedeki spekiilatif hareketlerden
yiiksek kazang saglayip hizla piyasadan cekilendir. Portfoy yatirimlar kisa siireli finans piyasa-
larinda rahatlama saglayabilir, d6viz bollugu ile milli paranindi deger kazanmasina, liiks tiike-
timin artmasina ve faizlerin belli bir siire diismesine neden olabilir. Déviz kuru yiiksele donem-
lerinde, iilkedeki yabanci portf0y yatirimlarinin hareketlenmesini azaltmak igin gerekli tedbir-
ler alinmalidir(Arslan, Cigek; 2017: 5.298). Ulkeye girisi olan yabanci sermayenin tiiketim alaninda
kullanilmasina, ithalat yolluyla taleplerin karsilanmasi yoluna gidilmesi, sonu iilke ekonomisi
icin yiiksek enflasyon ve ekonomik krizlere zemin hazirlayacaktir(integral Forex, degerlendirme
Erisim:23.06.2016). Bir iilkedeki faiz oranlarinin yiiksekligi yatirim diisiincesinde olan yatirimcila-
11, yatirim yapmaktan vaz gegirmeye ve en risksiz olan dogrudan zahmetsiz ve kaybetme riski
olmayan faize yatirrm yapmaya tesvik etmektedir. DYSY’i arttirmak adina verilecek yiiksek
faizler ise enflasyonu yukar1 hareketlendiren en énemli etkenlerdendir. Sermayedarlar faiz geti-

risi ile kar getirisi arasindaki olumlu farka gore kararlarini verirler. Doviz kuru iilke igindeki
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enflasyona gore degeri olusurken, DYSY’nin fazlalig1 durumunda doviz kuru artisi bazen enf-
lasyonun gerisinde kalmasi ile sermayenin cazip getirisi olan baska ekonomilere yonelmesine
neden olacaktir. DYSY hareketlerinin reel doviz kuru hareketlerinde, kisa vadeli sermaye yati-
rimlar1 ile milli paranin reel degeri arasinda pozitif bir etkilesiminin oldugu fikri agir basmak-
tadir(Takim, 2016:5.50-51). DYSY yatirimlar: gidecekleri yada yatirim yapacaklari tilke simirlarinda
saglikli yatirim iklimi, hukuksal giivence, istikrarli ekonomik ortam, kur dalgalanmalari, faiz
oranlari, milli paraya miidahalelerde giivence ve siyasi istikrarl siireg isterler. DYSY yatirimci-
larinin aradig1 bu sartlarin tamamini bir arada saglamak, gelismekte olan {ilkelerin encok zor-
landiklar1 konular olmaktadir(Isik 2016, s. 2). Ulkemiz agisindan DYSY nin tesvik ve cazibesi igin
bir¢ok orta ve uzun vadeli programlar hazirlanmasina ragmen yeterli diizeyde yatirim cazibe
merkezi olamamustir. Belki de bunun en 6nemli etkeni belli donemlerde yasanan siyasi istikrar-
sizliklar, uzun yillar devam eden yiiksek enflasyon ve faiz oranlari, kayit dis1 ekonominin bii-
ylikliigii o6zellestirme politikalarinin siyasi ¢ekismelere alet edilmesi gibi nedenlerle istenilen
diizeyde DYSY gelmemistir. 2000 yillardan sonra Avrupa Birligine (AB) iiyelik ¢abalari ile bir
ylikselis ivimesi kazandig, gelismekte olan iilkeler arasinda kayda deger DYSY yatirimlar: dik-
kat cekmeye baglamistir(Kékocak, Arslan-2007, s.6-8).

Gelismekte olan tilkelerin bor¢lanma durumlar: da aynen sirket bor¢lanmalari gibi maliyet-
fayda ve kazang iliskisi seyiri gosterir. Borclanma diizeyi arttik¢a, bor¢ verenlerin goziinde gi-
derek riski artmaktadir. Riskin artmis oldugu durumlarda fon saglamanin maliyeti giderek
ylikselmektedir. Dolayistyla borclanma yoluyla yatirim yapan gelismekte olan {ilkelerin, yapa-
caklar1 yatirim getirisini ve bor¢lanma maliyetini ¢ok iyi degerlendirmesi gerekir. Biiyiime egi-
liminde olan yabanci sirketler, gelismekte olan ekonomilere ya ortaklik seklinde yada tamamen
satin yoluyla yeni gelismekte olan ekonomilerin potansiyelinden istifade etmek isterler.

2.7. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarina Yon Veren Etkenler
DYSY’larinin yeni bir {ilkede yatirnm yapmasinin bir ¢ok etkeni yada faktorler sayilabilir. Ge-
lismekte olan iilkeler genellikle daha fazla yabanci sermaye ¢ekebilmek amaciyla degisik tesvik
yontemlerini ve degisik politikalarla yatirimciyr cezbetmeye calisirlar. Bu tesvik cabalarinin
yaninda tiilkelerin uzaklik yakinliklari, koklii ikili iligkileri, cografik, din, milliyet, ortak para
birligi, dil birligi vb. bir¢ok etkeni saymak miimkiind{iir(Durgan, 2016: s.33).
Yatirima firmalar agisindan, yeni girilen ekonomiden beklentilerini sdyle bir tablo ile 6zetlemek
miimkiindiir. Her yatirnma sirketler yatirim yapacagi alan ve {iilkeyi degerlendirmeye tabi tu-
tarlar. Tiim fonlar bu degerlendirmeleri sadece birka¢ maddede toplamak yanlis sonuglara go-
tiirebilir. Yatirim yapilacak iilkenin en 6nemli 6ne ¢ikan faktorleri belirleyip, degerlendirmek ve
belli diizeyde yatirim yapilabilir beklenti ve deger elde edilirse yatirim karari ortaya ¢tkmakta-
dir(Emmelie, Erik, Sofie, s.7-15).
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Ulke Geneli politika- | Tesvik Edici Yada Yatirimin Ozelligine Kiiltiirel ve Cogra-
lar Kolaylastiric1 Et- Gore Ekonomik Yon- fik Belirleyiciler
kenler lendiriciler

1 Ekonomik bilyiimeler | Ikili uluslararast Ekonomik biiyiikliik, kisi | Ulkedeki egitim
ve siyasi istikrar yatirim anlagmalar1 | bagina gelir diizeyi, diizeyi,

’ Hgili Piyasaya Girig Yatirim tegvik ve Ekonomik biiyiime hiz1 Ortak dil anlayis1,
ve Cikis Kurallar: cifte vergilendirme | ve dinamikleri,

Yabanci Ortaklik Yatirim tesvik ko- Teknik isgiicii ve istih- Ortak yada hosgorii
Anlayis1 ve Standart- | sullarinun stirdiirii- | dam diizeyi, kapsaminda din
lar: lebilirligi, anlayisy,

4 Ulkenin DYSY ilgili Ekonomik 1§1eyi§te Ekonomideki tiiketici Ortak para birimi
uluslararasi Anlasma- | prensipler ve ticari | tercihleri,
lara baglhilig etik kurallar1

5 Ulkenin siyasi ve Yatirim alani ile Pazarin yapisi ve Diinya | Komsuluk iligkileri
Ekonomi yonetimin sosyal gelismislik pazarlarma agilimi ve gecmis tarihi
yonetisim anlayisi diizeyi, anlayis,

6 Ulke y6netiminin Altyapi gelismislik | Bolgesel ve kiiresel piya- | Ortak smir diizeyi
Ekonomi i¢indeki diizeyi, hammadde | salarla entegrasyonu ve kiiltiirel ve sos-
etkinligi ve politika kaynaklarina ulas- yal iligkiler,
belirleme serbestisi, ma

o Ozel miilkiyetin ko- Yeni yatirimlara, Ik yatirim maliyetleri ve | Uzaklik ve kiiltiirel
runmasi ve fikri miil- | altyapi destekleri ilk donem tegviklmeri farkhliklar,
kiyet haklari,

Sanayinin Gelismislik | Dogrudan yatirim- | Uretim girdi maliyetle- Cografik biiytikliik

8 LT . o . Lo .. T,
diizeyi ve Cografik lar1 ve yabanci rinde denge diizeyi, ve niifus biiyiikliigi
tesvikler yatirimcrya ek tes-

vikler

9 Déviz kurlar1 ve Hammadde kayna- | Lojistik ve diger yan Tarihi ve milliyetgi-
diinya ticareti ile gina ulasmada sektorlerle uyum diizeyi | lik baglar,
entegrasyon stnurlar

10 Hukuk sistemi ve Ithalat yada ihracat- | Miikayeseli iistiinliik Siyasi, dini veya
Vergilendirme politi- | taki kisitlamalar saglama imkanlari politik gizli hedefler
kalar1

1 Ozellestirme politika- Finans sektoriiniin ge- Ekonomideki giri-

lar1 ve Yabana Yati-
rimct anlayisi,

lismiglik diizeyi ve diin-

ya finans sektorii ile
entegrasyonu

simcilik ve yenilik-
cilik analy1si,

http://www.globalization101.org/factors-influencing-foreign-investment-decisions/ (Eri-
sim:08/08/2018)
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Siyasi Yasal Dii- Yatirim Yabanci Vergi Mali Diizen- | Yetiskin insan
Etkenler zenlemeler | Maliyetle- Para Mevzuat lemeler Kaynag:
ri Kisitlar

-Politik -Yabanc -Kiig¢iik ve | -Ana -Cifte ver- | -Ulusal faiz -Yetkin perso-
istikrar ve sirketlerde orta olgekli | sirketve | gilendirme | oranlari, nelin varligy,
belirsizlik- | c¢alisanlara yatirim subeler diizenle- -Ulusal ve -Yerel yone-
ler ve yabanci- destekleri, arasl meleri, uluslararasi timlerin yakla-
-Siyasi lara tanman | -Iscilik para -Merkez ile | muhasebe simi ve yete-
iktidarm destekler, maliyet hareketli- | sube para standartlariun | nekleri,

Ozel sek- -Yatirim unsurlari, lik kasit- transferle- uygulanabilir- | -Bolgesel yati-
tor ve yapilacak - lamalar1 | rinde sto- ligi, rimlarda bol-
yabanci mal ve hiz- Ham- -Sermaye | paj mev- -Ulkedeki gesel gelismis-
yatirimer met sekto- madde geri zuati, enflasyon liki,

anlayisi riine talep, kaynag1 doniisiim | -Hukuksal | orani, -Yabancilarin
-Vergisel -Patent / ve destek- | kisitla- yapiya -Kar dagitim calisma mev-
destekler, marka ko- lemeler malar1 gore vergi | ve sermaye zuaty,

kredi ruma ve -Ulagtirma | -Yerel oranlari, transfer mev- -Yabancilarin
oranlari uygulama ve lojistik | para - Zuati, sosyal ve kiil-
-Giimriik kolaylhigs, maliyetle- | biriminin | Amortis- -Donem sonu | tiirel yasam
koruma -Fiyat ri, uluslara- | man ve kar dagitim ve | diizeyi,
anlayisy, serbestisi ve | -Uriin ras1 do- stok deger- | calisanlara pay | -Gorevden
-fhracat miidahale ihracatin- | ni- leme mev- | zorunlulugu, alma ve atama
firsatlari, mevzuati, da destek- | stim/degi | zuati -Ozellestirme mevzuati
serbest -Diger ticari leri sim dii- uygulamalar1 | -Sendikalar ve
bolge ve kisitlayict -Makine- zeyi, diger STK
ikili an- hiikiimler Tesis vergi yaklagimlari,
lasmalar muafiyet-

leri

Kay-

nak:http://www.exporthelp.co.za/modules/8_export_plan/distribution/factors.html.(Erisim:07/08/
201)
1980 yillardan itibaren diinyada baslayan globallesme, 6zellestirme hareketlerinin giderek hiz-
lanmasi ile diinya ticari ¢ok uluslu sirketlerin yabanci tilkelere dogrudan sermaye yatirimlari ile
girmeleri baglamistir. Gelismis yada gelismekte olan {iilkeler bu dogrudan yabanci sermayeleri
¢ekmek amaciyla mevzuatlarinda birgok tesvik amaglh diizlenmeler yapmuistir. Ozellikle gelis-
mekte olan tilkeler arasinda daha fazla DYSY ¢ekmek icin mevzuat diizenlemeleri bir rekabet
olusturmustur. Bu diizenlemelerin agirlikli noktasi ise tesvik amagli diizenlemeler olmustur. Bir
kismu vergisel avantajlar, bir kismi iscilik maliyetleri, bazis1 altyap: destekleri, ikili sézlesmeler,
cifte vergilendirme vb. birgok konuyu igermistir(Durgan, 2016: 5.48-49 .

2.8. Diinyada Sermaye Cekmede Onemli Olan Bazi Ulkelerin Dogrudan Yatirim Giiven
Endeksi Goriintimii

Yabanci Dogrudan Yatirim Giiven Endeksi tilkelerin politik, ekonomik ve diizenleyici degisik-
liklerden nasil etkilendigini, tiiketicilerin ekonomik gelecege nasil baktigini gostermektedir.
Tiirkiye’de Devlet Istatistik Kurumu tarafindan her ay agiklanan tiiketici giiven endeksi disinda
kiiresel piyasalarda en ¢ok takip edilen ve her ay yayimlanan endeksler yatirimci agisindan yon-

lendirici etkisi vardir. Giiven endeksi, i¢ talep ve ekonomik biiyiimeye iliskin de, 6nemli gos-
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tergedir. Tiiketici giiven endeksi degeri 100’iin altinda kaldig1 zaman ekonomide biiyiime bek-
lentisinin zayifladigini, tiiketicilerin harcama egiliminde yavaslama olacagi, piyasada bir da-
ralma ve dolayisiyla biiytimenin yavaslama beklentisi yiikselmektedir. Dolayisiyla para politi-
kalar tiiketici harcamalarini artirmaya yonelik uygulamaya harekete gecirme, tiiketimi yonlen-
dirici politikalar gelistirilir. Diger taraftan Tiiketici endeksi 100 esiginin ¢ok {izerine ¢iktiginda
tiiketicinin ekonomide biiyiime beklentisi i¢inde olacagini iyimserligin yiiksek oldugunun en
Onemli gostergelerinden biridir(Aydemir, 2018).
Gelismekte Olan Baz1 Ulkelerin Is/Yatim Giiven Endeksi

Country Last Previous Highest Lowest

Australia 6.00 Sep/18 5 21 -30

Brazil 52.80 Sep/18 53.3 68.5 35

Canada 50.40 Sep/18 61.9 75 36.1

China 50.80 Sep/18 51.3 59.2 38.8

India 64.90 Jun/18  60.1 71.8 45.7

Indonesia 112.82 Jun/18 106 122 95.12

Italy 105.70 Sep/18 105 122 715

Mexico 50.90 Sep/18 51.2 58.1 33.7

Netherlands 5.70 Sep/18 5.9 10.9 -23.5

Russia -3.00 Sep/18 -3 7 -20

Saudi Arabia 3.00 Jun/16 -12 63 -12

Singapore 7.00 Jun/18 13 54 -57

South Africa 38.00 Sep/18 39 91 10.2

South Korea 73.00 Sep/18 73 119 35

Spain -3.70 Sep/18 -4.8 8.5 -39

Switzerland 102.20 Sep/18 98.9 119 70.7

Turkey 89.60 Sep/18 96.4 123 52.6

https://tradingeconomics.com/turkey/business-confidence. Erisim: 10.10.2018
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Kaynak: https://tradingeconomics.com/turkey/business-confidence. Erisim: 10.10.2018

Tiirkiye'de Is Giiveni, 2008 yilinda 110 diizeyinde iken, 2010 dan sonra 120 diizeyine gtkmustir.
Bu doénemde de Tiirkiye'ye girisi olan DYSY lar1 rekor diizeye ulusarak 16.142 milyar dolar
diizeyine ulasmustir. Bu tarihten itibaren yasanan 6zellikle jeopolitik, siyasi, ekonomik kararlar
dalgalanmaya neden olmustur. En son verileri ile Eyliil 2018'de 99.34 Endeks puan endeksine
kadar gerilemistir.
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Gelismis ve gelismekte olan tilkelerin yatirimc goziiyle, 2018 yilinda dogrudan yatirimin yapi-

lacag en iyi iilke 2,09 puan ile Amerika Birlesik Devletleri'dir ve 25 {ilke i¢inde 1. sirada yer

almistir. Bu iilkeyi Kanada 1,82 puanla 2.sirada ve 1,81 puanla Almanya 3. sirada takip etmistir.

Tiirkiye ise 2016 yilindan itibaren ilk 25 iilke siralamasina girememistir. Asagidaki tabloda go-

rildiigii tizere en son 2015 yilinda 22. Sirada 1.69 puan ile kapatmustir. Diinyada 2015 yilinda ilk

25 tilke siralamasinda yatirim giiven endeksi asagidaki sekilde gerceklesmistir.

2015 FDI Confidence Index® ranking and scores
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http://www.atkearney.fr/documents/10192/5797358/Connected+Risks%E2%80%94Investing+i

n+a+Divergent+World.pdf/e45b9ffa-700b-445e-bb34-e2d fff082009 (Erisim 10.10.2018)

Ulkeler

Arientina

Canada
Chile
Colombia
India
Italy
Malaysia
Mexico

Portugal
Spain
Turkey
Viet Nam

2008
9.726
45.058
61.553
15.518
10.565
47.102
-10.835
7172
29.381
12.283
3.549
76.993
19.851
9.579

Gelismekte Olan Ulkelerin DYSY Gerceklesmeleri

2009
4.017
25.949
22.700
12.946
8.035
35.634
20.077
1.453
18.112
10.039
1.611
10.407
8.585
7.600

2010 2011
11.333 10.840
83.749 96.152
28.400 39.669
17.227 17.739

6.430 14.648
27417  36.190
9.178 34.324
9.060 12.198
27.263 24.706
12.796 15.925
2.424 7.428
39.873 28.379
9.086 16.142
8.000 7.519

2012
15.324
76.098
43.111
27.046
15.039
24.196

93
9.239
21.061
12.424
8.858
25.696
13.631
8.368

2013
9.822
53.060
69.391
19.331
16.209
28.199
24.273
12.115
47.537
3.625
2.702
37.436
12.771
8.900

2014
5.065
73.086
59.062
23.784
16.163
34.582
23.223
10.877
27.508
14.269
2.976
25.655
12.458
9.200

http://unctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/table View.aspx. Erisim 20.07.2018

2015
11.759
64.267
41.512
15.866
11.732
44.064
19.331
11.122
33.181
13.472

6.933
11.910
17.259
11.800

2016
5.745
58.680
33.721
11.266
13.593
44.486
28.955
9.926
26.739
11.358
6.065
18.659
11.987
12.600
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Yukaridaki grafik son 15 yil i¢in diinya ekonomisinde gelismekte olan iilkeler arasinda adi ge-
¢en ve yapisal Ozellikleri ile {ilkemize benzeyen bir ¢ok iilkenin DYSY girislerinde dalgalanma-
lar yasadiklar: goziikmektedir. 2009 yilindan itibaren yaklasik % 100 artis gosteren iilke Brezil-
ya olmustur. Bu tilkenin Diinya Kupasi 6ncesi yapmis oldugu DYSY diizenlemeleri etkili olabi-
lecegi gibi, ekonomik ydnlendirici tesviklerde etkili olmus olabilir. Ikinci ve iigiincii sirada ise
Hindistan ile Meksika artis gostermistir. Hindistan"inin gelisen ve Cin’den sonra biiytiikliigii ile
giliven veren gelismeleri ile istikrarl1 DYSY akis1 sagladig1 goriilmektedir. Meksika’'daki gelis-
meler ise ABD’deki iliskilere bagli olarak artis ve azaliglar gostermistir. Tiirkiye ise son bes yil-
dan itibaren azalis egiliminde olsa da, ortalama gelismekte olana {ilkelerden ¢okta geride kal-
mamistir. Ulkemizin diinyadaki DYSY lar1 son 15 y1l iginde siirekli bir artis terendi yakalim olsa
bile, diinyada dolasima giren DYSY ve ekonomik biiyiikliik agsindan orani giderek azalis gos-
termektedir(Gbkz (Durgan, s. 99-100).

Gelismekte Olan Ulkelerin Dogrudan Yabanci Sermaye
Gergeklesmeleri
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http://unctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx Erisim 20.07.201

Yukaridaki ilk tablo iilkelerin giiven endeksini gostermektedir. Giiven endeksi yiiksek olan
gelismis {ilkeler ABD, Almanya, Hollanda, Fransa ve ingiltere gibi iilkeler zaten hem finans
merkezi olmalar1 ve hem de uzun siiredir bir¢ok biiyiik sirketlerin merkezi olmalari nedeniyle
sermaye sikintis1 gelismekte olan {ilkelere gore daha azdir. Yukarida ki tabloda gelismekte olan
iilkelerin ise giiven endeki 1,00 ile 1,80 aras: araliklarda gidip gelmektedir. Bu artig ve azaligla-
rin bir ¢ok nedenini saymak miimkiindiir. Siyasi belirsizlikler, asir1 bor¢lanma, yeni mevzuat
diizenlemeleri, bolgesel jeopolitik gelismeler, vb. bircok neden etkin olmaktadir. Fakat giiven
endeksi 1,50 den yukariya dogru yiikseldikge tilkelerin DYSY konusunda kayda deger artislar
sagladigi goziikmektedir. Ulkemizde de, 2005 yilindan itibaren artan giiven endeksi 1,13 ile
1,69 arasindaki dalgalanma ile yabanci sermaye yatirimlarinin artisina iliskin bir paralellik gos-
termistir. Ozellikle, 2005 yilindan itibaren artis egilimi igerisine giren ve 10 milyar ABD Dolari-
nin iizerine ¢ikan uluslararas1 dogrudan yatirim girisleri, 2007 yilinda tarihinin en yiiksek sevi-
yesi olan 22 milyar ABD Dolarina ulasmustir. Ancak 2008 yilindan itibaren tiim diinyay etkisi

altina alan ekonomik kriz sebebiyle, azalan kiiresel dogrudan yatirim akimlarindan Tiirkiye de
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etkilenmistir. 2010 yilindan itibaren tekrar artisa gegen uluslararasi dogrudan yatirimlar, 2011
yilinda 16,2 milyar ABD Dolari ile yatay bir seyir izlemistir. 2012, 2013 ve 2014 yillarinda 12-13
milyar ABD Dolar1 bandinda gergeklesmis, 2015 yilinda ise 17,6 milyar ABD Dolari ile krizden

sonraki en yiiksek degerine ulagsmistir.

ULKEMiZDE DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIM GiRiSi MILYAR $

22,00
20,20 19,90

18,00

16,20

[13,7013,6013 10 113,30

10,00
—n 8,60 9,10

2,80
1,10 1,70

I1o,901o,so
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Kaynak: TCMB *2018 yil1 verileri Temmuz ayz1 itibariyla yilliklandirilmistir.
https://m.hazine.gov.tr/File/Index

2000'1i yillarin basindan itibaren diinya ekonomisinin ve diinyada yapilan yatirimlarin artan
hacminin yani sira, Tiirkiye'de yiiriitiilen istikrarli ve ongoriilebilir politikalar ile ekonominin
biiyiimesi sayesinde Tiirkiye’ye yonelik uluslararasi dogrudan yatirnmlar kayda deger bigimde
artmistir. Fakat bu artislar hicbir zaman beklenen oranda gerceklesmemistir. Ulkemizin jeopoli-
tik konumu dolayisiyla, siyasi hareketlenmelerin ve bir¢ok gelismis tilkenin kendi ¢ikarlarinin
bu bolgede gakigmas, iilkemiz aleyhine bazi ekonomik ve siyasi farki egilimler ve olusumlar:
desteklemektedirler.
2.9. Ulkemizin Rekabet Giiciiniin Gelisim Siireci

Diinya ekonomisinin globallesmesi ile birlikte {ilkelerin ekonomik yapilarinin degisik acilardan
degerlendireside s6z konusu olmustur. Giiniimiizde bir ekonominin dis ekonomilere kars: re-
kabet edebilme giicii cok 6nemli gostergelerdendir(Karaca, 2014: s. 3-4). Ulkenin ekonomik
glicliniin gostergesi degisik tanumlara konu olsa da, genel olarak farkli yontemlerle hesaplanan
rekabet giiciiniin yiiksekligi, dis yatirnmcilar icin cazip bir gosterge olarak degerlendirilmekte-
dir(Ovaly, 2014: s. 2-4). Ulkeler kendi rekabet giiciinii artirmak icin bir yandan ig piyasadaki iireti-
cilerin rekabet sartlarini iyilestirmek, diger yandan mal ve hizmet {iretimini hem artirmak ve

hem de gelistirmek i¢in uluslararasi sermaye akisina tesvik ederler. DYSY'nun tesvikinde 6zel-
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likle yenilikgi ve rekabet arttirici etki olusturacak yatirim cgesitlerini, sektorel yada bolgesel baz-
da tesviklerle artirmaya calisirlar(Karakurt, 2010: s. §,18). Ulkemizdeki 1980-2012 yillar1 arasin-
da DYSY nin dis rekabet giicii iizerine bir iliskisinin var oldugu belirtilmektedir. Fakat bu ilis-
kinin iilkemizde, kisa donemde DYSY'nin dis rekabet giiciiniin artisina neden olmadigy, iilke-
mizde i¢ dinamiklerle artan rekabet giicliniin DYSY'nin akisina neden oldugu belirlenmis-
tir(Karakurt, 2010: s. 18).

Turkiyenin Uluslararasi Rekabet Gilicu Siralamasi

80
53
60 43 44
40
20
0 Turkiye
Sira Sira Sira Sira Sira Sira Sira Sira
2010- 2011- 2012- 2013- 2014- 2015- 2016- 2017-
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Kaynak:https://www.weforum.org/reports/the-global-competitiveness-report-2017-2018,
http://www .tuik.gov.tr/UstMenu.do?metod=istendeks. (Erisim 06/08/2018)

Uzun donemde ise ¢ift tarafli bir etkinin oldugu bulunmus ve iilkemizin dis rekabet giiciiniin
DYSY’ma ve DYSY'nin de rekabet giicliniin artisina olumlu etkisinin oldugu tespit edilmistir.
(Inancli, Aydin; 2015: 5.67)

Ulkemizde 2000 yillardan itibaren artan siyasi istikrar ile yiikselen seremeye akisi 2010 yillinda
61. sirada olan tilkemizi 2012 yilinda 43. Siraya kadar diisiirmiistiir. 2012 yilindan itibaren iil-
kemiz icindeki DYSY’rinin tedirgin olmasina neden olan ekonomik ve siyasi gelismeler hem
DYSY yatirimlarinin azalmasina hem de rekabet giiciiniin uluslararas: diizeyde diismesine

neden olmustur.

Sonug

Diinyadaki kiiresellesme hareketleri sermaye hareketlerinde beraberinde hizlandirmistir. Ser-
maye hareketliligini etkileyen bir¢ok ulusal ve uluslararas: etkenin oldugunu bir¢ok calisma
gostermistir. Gelismis yada gelismekte olan her iilkenin ekonomi yonetimi, ekonomik refah
diizeyini arttirmak adina degisik stratejik kararlar alirlar. Bu kararlarin bazisi uluslararas: yati-
rimcilarin dikkatini ¢geker olumlu etki yapar, alinan kararlar ile istenilen hedeflere dogru ilerle-

me saglanir. Yabancl fonlar yada firmalar diinya ekonomileri iginde giivenilir ve ekonomik
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getirisi yliksek olan bolgeleri ve iilkeler arasinda hareketlilik gosterirler. Bu hareketliligin temel
nedeni, hareketlerinin ekonomik getirisinin yaninda, hukuki diizenlemeler, dini, kiiltiirel, cog-
rafi yakinliklar, stratejik ortakliklar, pazara yakinlik, hammadde kaynag: gibi bircok etkileyen
faktorler oldugu kabul goren bir gergektir.

Ulkemizdeki globallesme ve diinya ticareti ile entegre olma gabalarinin temeli 1980 yillara bir
donitim noktast olmustur. 24 Ocak 1980 kararlarindan itibaren iilkemizde ekonomi odakli bircok
stratejik ekonomik tesvikler, hukuki diizenlemeler ve kararlar alinmistir. Belli donemlerde bu
tesvikler yabanci yatirnmci agisindan karsilik gormemis, tilkemizin ekonomik biiyiikliigiine
ragmen istenilen diizeyde DYSY akis1 olmamuistir. 2000 yillardan itibaren {ilkemizdeki yoneti-
sim anlayis1 ve siyasi istikrar, giiven ortami DYSY akimimi hizlandirmis, kendi icinde rekor
diizeye artis gostermistir. Fakat bu donemde diinya genelindeki DYSY miktarindaki artis rag-
men iilkemizin aldig1 pay oransal olarak diisiis gostermistir. Buda gostermektedir ki iilkemizde
tiim tesviklere, siyasi istikrara, giiven ortamina ve hukuki diizenlemelerine ragmen yeterli ol-
mamistir. Tiim bu diizenlemeleri olumsuz gosteren veya olumsuz etki olusturan durum, bolge-
sel jeopolitik diizenlemeler en 6nemli etkendir. DYSY nin iilkemizde istihdama, ekonomik bii-
ylimeye, rekabet giiciiniin gelismesine, globallesen diinya piyasalarina iiriinlerinin agilmasina
olumlu etkisinin oldugunu yapilan ¢alismalar gostermistir. Fakat teknolojik gelismeye etkinligi
ve teknoloji transferine, cari agiga veya diger ekonomik biiytimeye etkisi olan faktorlere yeterli
diizeyde katk: olusturdugunu sdylememiz miimkiin degildir.

Ulkemizin son yillarda diisen giiven endeksi, DYSY nin azalmas ile es dogrusal bir etki gos-
termistir. 2000 yillardan itibaren {ilkemizin artan giiven endeksi oran1 2007-2010 yillarinda 1,60
tizerine ¢ikarak zirve yapmistir. Bu tarihten itibaren tekrar bir duraklama ve gerileme donemi
baglamistir. Bu diisiisler DYSY'nin da azalis egilimine girdigini gostermistir. Bu diistisler ile
iilkemizin uluslararas: rekabet giicii ilk baglarda 61 siradan 43. Siraya kadar yiikselmis, fakat
son 5 yil iginde tekrar 53. Siraya kadar gerilemistir. Son yillarda {ilkemizde ve bolgesel jeopoli-
tik gelismeler, bu olumsuz egilimler iizerindeki etkisi kaginilmaz olmustur. Ulkemizin, diinya
global piyasalarindan tekrar yatirnmci dikkatini ¢ekmesi ve giiven saglamasi icin, yOnetisim,
hukuki altyapi, vergisel tesvikler, bolgesel altyap: destekleri, istihdam destegi ve zellikle tek-
nolojik yatirnm destekleri konusunda farkindaliklar yapmas: kaginilmaz olmustur. Ciinkii bu
diizenlemeleri tiim diinya {ilkeleri yapmakla birlikte, gelismekte olan ve asir1 diizeyde DYSY

ma ihtiyag duyan tilkeler arasinda ise bir rekabet giderek artis gostermektedir.
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