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Ozet

Kiiresellesen ekonomilerin en dnemli getirilerinden biri de c¢okuluslu sirketler tarafindan yapilan
dogrudan yabanci yatirimlarin yolunu a¢gmasidir. Bir¢ok gelismekte olan iilke, dogrudan yabanci
yatirim girislerini, ekonomik kalkinma firsati i¢in yeni bir kap1 olarak gérmektedir. Olaya dogrudan
yabanci yatirimi gergeklestirmek isteyen c¢okuluslu sirketler perspektifinden bakildiginda ise yer
seciminin stratejik onemi ortaya ¢ikmaktadir. Caligmada, ev sahibi iilkenin yer se¢im kararinda etkili
olan, dogrudan yabanci yatirimcilari ¢gekme veya uzaklastirmada dnemli rol oynayan faktorlerin neler
oldugunun belirlenmesine dair kesifsel bir arastirmanin yapilmasi hedeflenmektedir. Bu amagla yabanci
literatiirde dogrudan yabanci yatirimeilarin yer se¢im kararlarimin belirleyicisi olarak ele alinan
faktorler ve bu faktorlerin yer secim kararina etkileri ge¢cmis calismalar yardimiyla agiklanacak,
sonrasinda, 2000’li yillardan bu yana yapilan gilincel yabanci caligmalarmm dogrudan yabanci
yatirmeilarin yer se¢im karar1 konusunda sagladigi katkilara deginilecektir. Calismanin ileride
yapilacak arastirmalara, ev sahibi iilkenin yer se¢cim kararmmda dogrudan yabanci yatirim en ¢ok
etkileyen faktorleri ve etkilerini ortaya koyarak, yol gosterici olacagi diisiiniilmektedir.

Anahtar Kelimeler: Dogrudan Yabanci Yatirim, Yer Se¢imi, DYY Teorileri, Pazarlama, Kesifsel
Aragtirma

JEL Kodlar: F2 ,F23, M31, R3

LOCATION CHOICE OF DIRECT FOREIGN INVESTORS: AN
EXPERIMENTAL RESEARCH ON FACTORS DISCUSSED IN THE

CURRENT FOREIGN STUDIES AND METHODS USED IN THE ANALYSES
Abstract

One of the most important benefits of globalizing economies is that it opens the way for foreign direct
investments by multinational corporations. Many developing countries see foreign direct investment
inflows as a new door for economic development opportunity. From the perspective of multinational
companies who want to carry out foreign direct investment, the strategic importance of the location
selection emerges. In this study, it is aimed to make an exploratory research to determine the factors
that play an important role in attracting or removing foreign direct investors, which are effective in the
location selection decision of the host country. For this purpose, the factors which are considered as the
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determinants of the location selection decisions of foreign investors in the foreign literature and the
effects of these factors on the location selection decision will be explained with the help of past studies.
After that, the contributions of the current foreign studies since the 2000s to the foreign direct decision
of the foreign investors will be mentioned. It is thought that the study will guide the future research by
revealing the factors and the most influential factors affecting foreign direct investment in the decision
of the host country.

Keywords: Foreign Direct Investment, Location Choice, FDI Theories, Marketing, Experimental
Research

JEL Codes: F2 ,F23, M31, R3

|. GIRIS

Teknolojide ve iletisim alaninda gerceklesen biiyiik ilerlemeler, diinyanin hizla
kiiresellesmesini saglarken, bir yandan da kiiresellesmeye bagli olarak mal, hizmet ve
sermayelerini faaliyet gosterdikleri {ilkelerden baska yerlere, uluslararasi pazarlara, tasimak
isteyen gokuluslu sirketlerin dogmasmna neden olmustur. Onceleri sadece ulusal diizeyde
diisiiniilen ekonomi, siyaset, kiiltiir gibi yatimlar agisindan biiyiilk 6nem tasiyan kavramlar,
kiiresellesme denilen bu yeni olgu ile birlikte uluslararasi diizeyde irdelenmeye baslamistir.
Ulusal diizeyde, mikro bir bakis agisiyla faaliyet gosteren sirketlerin, uluslararasi pazarlarda
rol almaya baslamalari, faaliyet gosterilecek yerin secimini ve bu yerde faaliyet gdsteren
oyuncularin, rakiplerin, paydaslarin, ortaklarin ve ortakliklarin makro bir bakis agisiyla
yeniden tanimlanmasini énemli hale getirmistir. Ulkeler, uluslararas1 alanda gerceklesen
faaliyetlere uyum saglamak adina ekonomilerini disa agik hale getirirken, ayni zamanda
uluslararas1 standartlara uygun davranma, uluslararasi diizenlemelere katilma baskisin
hissetmeye baslamiglardir. Bu baskilar iilkelerin dis kaynak arayislarini, kit kaynaklara sahip
olma diisiincesinden dis ortaklarla ¢alismaya dogru kaydirmaya baslamistir. Dogrudan yabanci
yatirim kavramzi; bir iilkede sifirdan yeni bir firmanin kurulmasi, var olan yabanci bir firmaya
ortak olunmasi ya da o tlilkede mevcut olan bir firmanin satin alinmasi sonucunda uluslararasi
diizeyde gerceklesen sermaye akisini ifade etmektedir (Cinko, 2009). Bilginin hizla
yayilmasina bagli olarak artan olanaklarla birlikte, iilkeler arasindaki sinirlarin ortadan kalmasi
ekonomik birlesmelerin yolunu agmistir. Onceleri ¢ogunlukla gelismis iilkeler arasinda
gerceklesen bu yakinlagsmalar, zamanla gelismekte olan iilkelerin de uluslararas: faaliyetlere
dahil olmalariyla alisilageldik bir hal almigtir. Dogrudan Yabanci Yatirimcilarin (DYY),
yatirimlar i¢in yiiksek talep ve biiylime imkan1 olan, diisiik riskli, hammaddenin bol ve isgiicii

maliyetlerinin diisiik iilkeleri tercih etmeleri beklenmektedir. Cokuluslu sirketler (CUS)’in
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getirdigi yatirimlarin {ilkelerin kalkinmalarinda onemli rol iistleneceklerinden, iilkeler
dogrudan yabanci yatirimcilart iilkelerine g¢ekebilmek igin gerek ¢esitli vergi olanaklar
saglayarak gerekse degisik politik diizenlemeler yaparak kiyasiya bir rekabet i¢ine girmisleridir

(Y1lmaz, 2008).

Dogrudan yabanci yatirnmlarin iilkeler ve yatirimcilar agisindan 6nemi biyiiktiir.
Yatirnmeilarin yer se¢im kararlar1 ise yatirimin siirdiiriilebilirligi acisindan hayati 6nem
tagimaktadir. Dogrudan yabanci yatirimcilarin yer se¢im kararlarinda etkili olan faktorler; yer,
zaman, sektdr, firmanin faaliyeti ve ekonomik sistem gibi degiskenlere gore farklilik
gosterebilmektedir (Watts, 1987). Dogrudan yabanci yatirimcilar yer se¢im kararlarini sadece
tek bir faktorii goz Oniine alarak vermemektedirler. Yer se¢cim karar1 birden ¢ok faktér goz
Oniline alinarak yapilsa dahi aslinda bu faktorlerden sadece birkag tanesi, dogrudan yabanci
yatirimcilarin se¢im kararlarinda belirleyici rol oynamaktadir. Yer secim kararina etkisi
olabilecek tiim degiskenler ele alinsa bile tiim bu degiskenlerin her birine bir arada sahip olmak
miimkiin olmadig1 gibi, yatirim i¢in en ideal yerin belirlenmesi de buna bagli olarak miimkiin
degildir. Aslinda yer secim karari; bir yerin avantaj saglayan 6zelliklerinin dezavantajlarina
iistiin gelmesini ifade etmektedir ve biiyiikk onem arz etmektedir (Laulajanien & Stafford, 1995:
15-17).

Cokuluslu sirketlerin dogrudan yabanci yatirim igin tercih ettikleri yerin énemi kesin
olmakla birlikte, bu konudaki ¢alismalarda arastirmacilarin yer se¢im karar1 igin
yararlandiklar yaklasimlar, degiskenler ve analizler biiylik 6l¢iide degiskenlik gostermektedir.
Bu noktadan hareketle, calismada 2000’li yillardan bu yana yapilan giincel yabanci
caligmalarda cokuluslu sirketlerin yer secim kararlarini belirleyen faktorler, yararlanilan
yaklagimlar, calismalarda kullanilan analiz yontemleri ve ¢alismanin getirdigi yenilikler
incelenmektedir. Calisma, ileride bu alanda calisma yapmay1 diislinen arastirmacilara, ev
sahibi iilkenin yer se¢im kararini incelerken en ¢ok ele alinan faktorleri ortaya koyarak, farkli
bir yol izlemeleri i¢in yardimci olmay1 amaglamaktadir. Calismada dncelikle dogrudan yabanci
yatirim ve yer secimi ile ilgili temel yaklasimlara yer verilecek, sonrasinda yazin taramasi
yontemi yardimiyla ge¢gmis calismalar incelenerek, bu calismalardan elde edilen dogrudan
yabanci yatirimcilarin yer se¢im kararlarini etkileyen faktorler icin elde edilen bulgulara yer
verilecektir. Sonu¢ boliimiinde ise bu bulgular 6zetlenerek, calismanin kisithiliklarindan

bahsedilecek ve sonraki ¢alismalar i¢in onerilerde bulunulacaktir.
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Il. KURAMSAL CERCEVE

Calismada sozii edilen dogrudan yabanci yatirim, ¢okuluslu sirket kavramlar1 bu baslik

altinda agiklanacaktir.
I1.1. Dogrudan Yabanc1 Yatirnm (DYY)

Dogrudan Yabanci Yatirim kavrami i¢in farkli ifade bigimleri ve tanimlari1 bulunmakla
birlikte, Birlesmis Milletler Ticaret ve Kalkinma Konferansi (UNCTAD) ve Ekonomik
Isbirligi ve Kalkinma Orgiiti (OECD) dogrudan yabanci yatirimi; “dogrudan yabanci
yatinmcinin yerlesik oldugu bir ekonomiden farkli bir ekonomide, bir girisimin kontrol
edilmesini igeren uzun dénemli bir yatirim faaliyeti” olarak tanimlamaktadir (OECD, 1996:7-

8, UNCTAD, 2005:297).

Birlesmis Milletler Ticaret ve Kalkinma Konferansi (UNCTAD, 2005)’a gore dogrudan

yabanci yatirim olarak kaydedilen islemler sunlardir:

e Yatirimcinin kendi {ilkesinden bagka bir iilkede yer alan bir sirkete ait hisseleri satin

almasi olarak ifade edilen 6z sermaye veya istirak sermayesi,
e Yatirnmcinin elde ettigi kazancin bagl sirketlerce yeniden yatirima doniistiirtilmesi,

e Ana ve bagh sirketler arasinda gerceklesen kisa veya uzun vadeli bor¢ veya alacak

islemleri.

Cokuluslu sirketleri dogrudan yabanci yatirim yapmaya iten bes temel faktor; kaynak,
piyasa, etkinlik, stratejik varlik ve kapasite ve diger (kagcis, destek vb.) arayislardir (Dunning,
1993:56-63).

I1.11. Cokuluslu Sirket (CUS)

Dogrudan yabanci yatirim faaliyetlerine istinaden ¢okuluslu sirketler kiiresellesmenin
temel aracidir (Yavan, 2006). Cokuluslu sirketler Yavan (2006)’a gore: “Merkezi genellikle
gelismis bir iilkede bulunan bir ana firma ile onun kontrolii altinda olan diger lilke(ler)de bagh
sirketlere sahip olan; dogrudan yabanc1 yatirimin yani sira ¢esitli uluslararasi stratejik igbirligi
ortakliklari, tagerona verme, digsal mal alma isleriyle de ugrasan; bir veya daha ¢ok mal ve
hizmetin uluslararas: liretimi, dagitimi ve pazarlamasi ile ilgili konularda ekonomik faaliyet
gosteren; genellikle eksik rekabet sartlarinin bulundugu oligopol piyasalarinda operasyonlarini
yogunlastiran; giiclii sermaye, teknoloji, yonetim, organizasyon, ulagim ve haberlesme agina

sahip ve bu nedenle bagl: sirketlerin faaliyet, yonetim ve karar alma siirecini merkezi olarak
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kontrol eden/etkileyen; sistem, ideoloji, rejim, milliyet, gelismis-azgelismis farki gozetmeyen;
temelde 6zel sermayeye, nadiren de kamu sermayesine dayanan; liretim hacmi, istihdam diizeyi
ve satis hasilatt bakimindan bir ¢ok tilkenin milli gelirini asan; bir taraftan karin1 maksimize
etmeye, diger taraftan diger piyasalari i¢sellestirmeye giidiilenen; birden fazla iilkede faaliyet
gosteren; kapitalizmin geldigi en son asamayi temsil eden entegre firma veya firmalar

toplulugudur”.

111. ARASTIRMA METODOLOJiSI

Calisma, Cokuluslu sirketler (CUS)’in dogrudan yabanci yatirimlari i¢in yer se¢im
kararlarini etkileyen faktorleri igeren bilimsel makalelerin degerlendirilmesine yonelik kesifsel
bir arastirmadir. Calismada dokiiman incelemesi veri toplama yontemi kullanilmistir.
Cokuluslu sirketler (CUS)’in dogrudan yabanci yatirimlari igin yer se¢im kararlarini etkileyen
faktorleri belirlemek amaciyla yapilan yazin taramasinda; ScienceDirect veritabaninda anahtar
sozciiklerinde “location choice” AND “ foreign direct investment” ve “location choice” AND
“ FDI” bulunan ¢alismalar gelismis arama ara yiiziinde 2000 yilindan giiniimiize zaman
sinirlandirilmasi ile aratilmis, toplamda 28 adet makaleye ulasilmistir. Benzer sekilde Web of
Science veritabaninda da “FDI location choice” ve “foreign direct investment location choice”
anahtar soOzciikleri calismalarin baslhiklarinda aratilmig ve toplamda 32 adet makale
bulunmustur. Bu makalelerden ayni olanlar elendiginde toplamda 46 adet makaleye
ulasilmistir ve galismalardan deneysel olanlar bulgulara dahil edilmemistir. Taranan makaleler,
calisgmanin amaci dogrultusunda, caligmanin yazari/lari, ¢alismanin analizinde kullanilan
yontem, caligmada ele alinan oOrneklem, calismanin hangi teori 1s1¢inda ele alindigir ve

caligmada kullanilan yenilik getiren faktorler (Bakiniz: Tablo I) basliklar altinda 6zetlenmistir.

IV. ARASTIRMA BULGULARI VE TARTISMA

IV.l. Dogrudan Yabana Yatirimlara iliskin Teorik Yaklasimlar

Dogrudan yabanci yatirimcilarin yer se¢im kararina etki eden faktorleri anlayabilmek
icin temel olarak uluslararas1 dis ticaret, dogrudan yabanci yatirim ve lokasyon teorilerine
bakmak gerekmektedir. Dis ticaret teorisi, farkli iilkeler arasinda gergeklestirilen ticaret
faaliyetlerini ele alirken, cokuluslu sirketlerin baglantilarin1 irdelememektedir. Lokasyon

teorisinde ise, bir endiistrinin veya firmanin yatirim i¢in yer se¢im kararina aciklik getirilmekle
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birlikte yatirimin yerli mi yoksa yabanci bir firma tarafindan mu isletilecegine dair bir sey
ongoriilememektedir. Bu nedenle son olarak, dogrudan yabanci yatirimcinin davraniglarini tam
olarak anlayabilmek i¢in Dunning’in (1977, 1979, 1980, 1988) hem dis ticaret teorisi, hem de
lokasyon teorisinden goriisler igeren bir yaklasima sahip olan, dogrudan yabanci yatirimin
sektore, iilke orijinine ve mekana bagl olarak analizini saglayan, kavramsal ¢erceveyi sunan
eklektik paradigmasina bakmak gerekmektedir (Yavan, 2006). Ancak bahsi gecgen teoriler
disinda dogrudan yabanci yatirimcilarin yer se¢im kararlarini daha farkli bakis agilarindan
degerlendirebilmek ve daha kapsamli sonuglara ulasabilmek i¢in, farkli teoriler ve yaklagimlar

da literatlirde yer bulmaktadir.

IV.I.I. Calismalarda Gecen Dogrudan Yabanci Yatirnmeilarin Yer Secimi ile Tlgili

Yaklasimlar

Incelenilen ¢alismalarda dogrudan yabanci yatirimcilarin yer se¢im karari1 almasi

temelinde rol oynayan farkli teoriler bu baslik altinda 6zetlenmektedir.

Geleneksel dogrudan yabanci yatirim yer se¢im teorisi, kurulum maliyetlerinden
arindirilmig firmaya o6zel varliklarin degerini en iist diizeye c¢ikaran yer avantajlarina
odaklanmaktadir (Vernon, 1970; Horst,1972; Dunning, 1980). Dunning (1995)’e gore,
pazarlarin islem veya koordinasyon maliyetlerini en aza indirgeyecek yerel faktorler, dogrudan
yabanci yatirim yer se¢im kararinda 6nem tasimaktadir. Bu yerel faktorler; dogal kaynaklar (L1
& Hu, 2002; Belkhodja ve ark., 2017), iklim, kiiltiir ve gelenekler, hukuk sistemi, pazarin
biiyiikligi (Li & Hu, 2002; Siedschlag ve ark., 2013; De Simone & D’Uva, 2017), firmanin
kendi 6zel avantaji (Huett ve ark., 2014), issizlik oran1 (Siedschlag ve ark., 2013), is giicii
kalitesi, is glici verimliligi (Aw & Lee, 2008), is giicii iicreti (Li & Hu, 2002; Du ve ark.,
2008a,b; Belkhodja ve ark., 2017; De Simone & D’Uva, 2017), vergi ve tarife politikast (Li &
Hu, 2002; Siedschlag ve ark., 2013), altyap1 olanaklari (Du ve ark., 2008a,b) ve siyasi istikrar
(Du ve ark., 2008a,b; 2012) gibi faktorleri igermektedir.

Yeni Ekonomik Cografya Modeli (NEG) (Krugman, 1991) yer se¢im kararina, yeni bir
bakis agis1 kazandirmistir. Endojen faaliyetlerin yogunlagmasi, firmalarin kiimelenmesinin
gozlem diizeyiyle, ¢esitli merkezcil (toplanma) ve merkezden uzaklasan (dagilma) kuvvetler
arasindaki dengeden kaynaklanmaktadir ve bu yaklasgimin merkezinde yer almaktadir.
Yogunlagma, dl¢eklerin artan getirileri ile nakliye maliyetleri arasindaki etkilesim nedeniyle
firmalarin tek bir tesiste liretimlerini yogunlastirmalarina ve bu tesisi de nihai talebe yakin

konumlandirmalarina olmaktadir. Bu teorik cergeveye gore, bireysel firmalarin konum seg¢imi,



7 Dogrudan Yabanci Yatirnmlarcilarin Yer Secimi

pazara giris ve liretim maliyetleri ile belirlenmektedir. Yeni Ekonomik Cografya modellerinde,
yatirimcilar, iiretim maliyetinin yiiksek oldugu alanlardan kaginmakta ve hedeflenen pazarlara
iyi erisim saglayacak merkezi yerlerde konumlanmaya c¢alismaktadirlar (Disdier & Mayer,

2004; Chidlow ve ark., 2009).

Pazara giris modu arastirmalarinda temel alinan teorilerden biri de islem maliyeti
teorisidir (Anderson & Gatignon, 1986). islem masraflari, iilkelerin kurumsal ¢ergevesinin bir
unsurudur ve ¢okuluslu sirketler giris modu segeneklerini ve yer se¢im kararlarini islem
maliyetlerine gore sekillendirebilmektedirler (Ma & Delios, 2007). Riskten kaginan
yoneticilerin, gelismekte olan iilkelerdeki goéreceli olarak daha riskli girisimler tarafindan
sunulan, gelecegi parlak ancak riskli firsatlar1 tercih etmemeyi segebilecegini 6ngdren fikir,
vekalet teorisine dayanmaktadir. Lien ve Filatotchev (2015)’in bulgular1 dogrudan yabanci
yatirim i¢in yer kararlari baglaminda vekalet teorisinin tahminleri ile uyumludur. Dogrudan
yabanct yatirimcilarin  yer se¢im kararlarim1  anlamaya yonelik olarak firmalarin
uluslararasilagmasina yonelik teknolojik birikim yaklagimi (Cantwell, 1989) unsurlar1 yani
bilgi yogunlagsmasini ifade eden, teknoloji, Ar-Ge faaliyetleri, uzmanlagsma vs. Ogeleri

kullanilmaktadir (Jindra ve ark., 2016).

Kang ve Liu (2016) caligmalarinin altyapisini, stratejik niyet yaklasimi (Hamel &
Prahalad, 1989; Rui & Yip, 2008) ve kurumsal teori (North, 1990) baglaminda belirlemislerdir.
Kurumsal teori yaklasimindan yararlanan baska c¢alismalar (Strange ve ark., 2009; Zheng ve
ark., 2016) da bulunmaktadir. Stratejik niyet yaklasimi, firmalarmin dogrudan yabanci
yatirimi, istikrarli bir dogal kaynak temini saglamak, uluslararasi rekabetteki rekabet
dezavantajlarin1 dengelemek igin stratejik yetenekler kazanmak gibi kendilerine 6zel stratejik
hedeflerini gerceklestirmek icin stratejik bir ara¢ olarak kullandiklarini var saymaktadir (Deng,
2009). Kurumsal teori ise, karmasik kurumsal yapilarin, sosyal aracilara kisitlamalar getirerek
ve sosyal etkilesimlerin belirsizligini azaltarak orgiitsel davraniglar1 diizenlemesini
onermektedir (North, 1990). Firmalarin bir bolgede iiretimi baslatarak, oradan erisebilecekleri
daha biiytlik pazara ihracat faaliyetlerinde bulunmalar1 yaklasimi olan ihracat platformu teorisi
(Neary, 2002) de dogrudan yabanci yatirim yer se¢iminde kullanilmaktadir. (Basile ve ark.,
2008).

Icsellestirme teorisi (Buckley & Casson, 1976), hem gelismis hem de gelismekte olan
iilkelerden gelen cokuluslu sirketler icin, dogrudan yabanci yatirimlarin, dogal kaynaklara

erisim ihtiyacindan kaynaklandig1 durumlarda, yatirimda bulunulacak piyasa da yatirimlarin
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etkinligine ve verimliligine engel teskil edecek sorunlarin Ongoriillmesi ve bunlara gore
hazirliklarin yapilmasia dayanmaktadir. Kang ve Jiang (2012), buradan hareketle ev sahibi
ekonomide stratejik varliklarin bulunabilirliginin yer se¢im kararina etkisini irdelemektedirler.
Eklektik Paradigma (OLI Paradigmasi) ise, bir firmanin iiriin yenilik yeteneginin (inovasyon),
uluslararasi rekabet etme konusunda avantaj saglayacagini 6nermektedir (Dunning, 1988). Luo
ve ark. (2008), Dunning (1988)’in eklektik paradigmasinda ¢okuluslu sirketlerin iiretim yeri
kararinda gegen faktorlerden 3 iciinii (dogal kaynak, pazar, iiriin/siire¢ etkinlik arayisi)
caligmalarina dahil etmektedir. Ust kademe teorisi (Finkelstein & Hambrick, 1996), yer se¢imi
gibi stratejik kararlar ve kurumsal performans tizerine hissedarlarin 6nemli bir etkiye sahip

oldugunu ileri siirmektedir. Strange ve ark. (2009) calismasi bu bilgiyi dogrulamaktadir.

Sosyal ag teorisi (Burt, 1997), ne tiir ag iliskilerinin orgiitsel ve bireysel diizeyde fayda
sagladigi ile ilgilenmektedir. Jean ve ark. (2011) ¢alismalarinda, iist diizey yoneticilerin etnik
baglarinin, dogrudan yabanci yatirim yer se¢imini kolaylastirmada énemli etkileri oldugunu,
ancak, etnik baglarin, sirket performansinin iyilestirilmesine faydasi bulunmadigini
gostermektedir. Dikey entegrasyon teorisi (Helpman, 1984), cokuluslu sirketlerin tiretim
stireclerini, farkli faktdr kaynaklarinin avantajlarindan yararlanabilmek icin farkli yerlerde
farkli asamalara ayirdigini, yatay entegrasyon teorisi (Horstmann & Markusen, 1992) ise,
cokuluslu sirketin temel motivasyonunun faktor kaynaklarinin farkliliklarindan yararlanmak
yerine pazara giris saglamak oldugunu varsaymaktadir. Ilk teoride isgiicii maliyetleri gibi
iretim maliyetindeki farkliliklar, ikincisinde ise ev sahibi {ilkenin pazar biiyiikligii ve ticaret
maliyeti dogrudan yabanci yatirimeilar i¢in 6nem tagimaktadir. Barassi ve Zhou (2012), her iki
teori tarafindan Onerilen yaklagimlar 15181nda, ¢okuluslu sirketlerin dogrudan yabanci yatirim
yer secimi kararlarina yolsuzlugun etkisini incelemektedirler. Uluslararasi ticaret teorisi, ev
sahibi iilkedeki ekonomik yonelimin, kiiresel iiretim ve ticaret modellerine daha kolay uyum
sagladiginda, iilkenin yabanci yatirimcilara daha cazip geldigini iddia etmektedir. (Vernon,
1966). Kang ve Jiang (2012), bu diislince ¢alismalarinda ile ev sahibi ekonominin ihracat
kapasitesinin, dogrudan yabanci yatirnmin c¢ekilmesi i¢in O6nemli bir faktor oldugunu

irdelemektedirler.
IV.11. Dogrudan Yabanci Yatirimlarinin Yer Secimi

Cokuluslu sirketler, dogrudan yabanci yatirnm karar1 verirlerken; oncelikle yatirim
yapacaklar1 bolgenin diinya iizerindeki yerini, sonrasinda bu bolgede bulunan iilkelerden
yatirim i¢in en uygun olanin1 ve en sonunda ise bu iilke i¢inde nereye konumlanacaklarini

belirlemektedirler. Cokuluslu sirketlerin dogrudan yabanci yatirimlari igin yer se¢im karari
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iizerine yapilmis ¢alismalar; {ilkeler arasi ve {ilke i¢i yer se¢imi olmak iizere iki diizeyde ele
almmistir (McCann & Mudambi, 2005). Ev sahibi iilkeye yapilan dogrudan yabanci yatirimin
cekilmesinde veya uzaklastirilmasinda rol oynayan bir¢ok sebep bulunmaktadir. Yatirimcilar
dogrudan yabanci yatirimlarini genel olarak yatinm yapmaya en uygun oldugunu
distindiikleri, en yiliksek getiriyi saglayacaklar1 iilkede yapma karar1 verirler. Asil neden
karlilik olmasina ragmen, yatirim yapilacak olan iilkedeki siyasi, psikolojik, cografi, sosyal ve

hukuki faktorler de karar vermede ¢ok dnemli rol oynamaktadir.

IV.II.I. Calismalarda Gegen Dogrudan Yabanci Yatirnmcilarin Yer Secimi Ile Tlgili

Faktorler

Cokuluslu sirketlerin dogrudan yabanci yatirimlari i¢in yer se¢im kararlarini inceleyen
calismalardan elde edilen faktorler asagidaki basliklar altinda toplanmaya caligilmistir.
Dogrudan yabanci yatirimin lokasyona 6zgii niteliklerini analiz edebilmek i¢in pazar boyutu,
isgiicii licreti, altyapt olanaklar1 ve yigilma ekonomileri faktorleri kullanilmaktadir (Lien &

Filatotchev, 2015).

Yigilma ekonomileri bir iilkenin cazibesinin belirleyicileri arasindadir (Disdier &
Mayer, 2004). Diger dogrudan yabanci yatirimlarin o yerde varligi yer se¢im karari igin 6nemli
etkilere sahiptir (Wu & Strange, 2000). Yigilma ekonomileri, firmalarin ya da ekonomik
faaliyetlerin belli bir yerde oObeklenmesi sonucunda elde edilen fayda/tasarruf seklinde
tanimlanabilmektedir. Burada bahsedilen fayda, firmanin kendi faaliyetlerinden daha cok,
diger firmalarin veya bagli oldugu endiistrinin gelismesinden ya da bulundugu yerin sagladigi
avantajlardan kaynaklanmaktadir. Dicken (1998: 76)’a gore, y18ilma ekonomileri firmalarin
yer secimlerini agiklarken kullanilabilecek faktorlerden en biiylik 6neme sahip olanidir.
Yigilma ekonomileri, yer se¢cim kararinda firmalara yerel ortamla ilgili bilgi edinme imkani
saglayabilecegi gibi, o yerde baska yatirimcilarin da faaliyet gostermeleri belirsiz piyasalarda
yatirimetlar icin tesvik edici bir rol oynayabilmektedir. Ulkenin belirli bir yerinde beklenmis
yatirimcilarin varligi, cokuluslu sirketlerce o yerin 6nemli bir potansiyele sahip olduguna isaret
olarak algilanmaktadir (Dunning, 1998: 51). Cokuluslu sirketlerin yer se¢im kararini inceleyen
caligmalarda, y1g1lma ekonomilerinin yer se¢im kararinda istatistiksel olarak anlamli ve pozitif
yonde bir role sahip oldugu, farkl iilkelerden 6rneklerle deneysel olarak kanitlanmaktadir

(Jindra, Hassan & Center, 2016).

Pazar ve y181lma ekonomileri faktorlerinin yani sira verimlilik, cografi faktorler ve bilgi

arama faktorii de, bir yere dogrudan yabanci yatirim girisi icin itici temel gilicler olarak
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gosterilmektedir (Chidlow ve ark., 2009). Dogal kaynaklar ve diisiik is giicii maliyetleri gibi
temel faktorler, Cin'in i¢ bolgesindeki dogrudan yabanci yatirim yerlerinin belirlenmesinde
onemli faktorler degildir. Bunlar yerine, endiistriyel yigilmanin énemli etkisi bulunmaktadir
(Luo ve ark., 2008). Yin ve ark. (2014)’lerine gore ise is giicli maliyeti Cin'deki hizmetler
sektoriine dogrudan yabanci yatirim girisinde 6nemli etkiler yaratmakta iken, yine yigilma

etkisinin de 6nemine deginilmektedir.

Pazar, talebin bulundugu, tiiketicilerin var oldugu yer anlamina gelmektedir. Bir firma
icin maliyetlerini diislirebilmek ne denli 6nemli ise, iirettigi mal ya da hizmeti alicilara
ulagtirabilmek o denli onemlidir. Pazara yakinlik veya pazarin sahip oldugu potansiyel
dogrudan yabanci yatirimciya pek ¢cok avantaj saglamaktadir. Cokuluslu sirketlerin yer se¢imi
iizerine yapilan arastirmalarin hemen hemen hepsinde pazar ile ilgili degiskenler analizlere
dahil edilmektedir. Bu degiskenler ¢aligmalarda; kisi basina diisen gelir, GSYH ve piyasa
biiytikliigii olarak yer bulmaktadir.

Pazar biiytikliigii bir tilkenin ¢ekiciliginin belirleyicileri arasindadir (Disdier & Mayer,
2004). KOBI’lerin pazara giris maliyetleri ¢ok olsa dahi, bolgenin teknik verimlilik diizeyi
yiiksek ise, dogrudan yabanci yatirimlarina yer se¢imi i¢in bu maliyetlerin olumsuz etkilerine
katlanmaktadirlar (Li & Hu, 2002). Dogrudan yabanci yatirimcilarin yer se¢im kararlarinda;
mevcut ve gelecekteki yerel pazara olan talep beklentisi ve piyasada diizenleyici otoritelerin
genel merkezine yakinlik belirgin bir etkiye sahiptir (Wu & Strange, 2000). Giiney Koreli
cokuluslu sirketler i¢in pazar biiyilikliigli, olumlu yonde etki gostermektedir (Kang ve Lee,
2007). Bir firmanin denge karari, pazar biiyiikliiglinlin yan1 sira yabanci bagl kurulugslarin
kurulmasi, liretim maliyetleri, nakliye maliyetleri ve kendi verimlilik seviyesinin sabit yatirim
maliyetlerine baglidir. Amerika Birlesik Devletleri’ne kiyasla Cin'de daha diisiik sabit yatirim
maliyetleri olmasi nedeniyle, Amerika Birlesik Devletleri’ne yatirim yapan Tayvanli cokuluslu

sirketler, Cin’e yatirim yaptiklarinda daha tiretken olmaktadirlar. (Aw & Lee, 2008).

Is giicii maliyetleri dogrudan yabanci yatirimcilarin yer segim kararlarini etkileyen en
onemli faktdrlerden biridir. Is giicii hem niteligi hem maliyeti agisindan iilkeler ve hatta iilkeler
icindeki bolgeler arasinda biiylik farkliliklar gosterebilmesi nedeni ile yer secim kararinda
giiclii bir etkiye sahiptir. Is giicii maliyetleri calisanlara verilen maas1 ve ¢alisanlar icin yapilan

diger harcamalar1 (sosyal giivenlik, issizlik sigortasi vs.) igermektedir.

Yiiksek isgiicii maliyetlerinden kaynaklanan olumsuz etki KOBI’ler acisindan

bakildiginda, yiiksek bir bolgesel teknik verimlilik diizeyi ile ortadan kaldirilabilmektedir (Li
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& Hu, 2002).Giiney Koreli ¢okuluslu sirketlerin dogrudan yabanci yatirim yer se¢iminde
isgilici kalitesi olumlu yonde, maliyetler ise olumsuz yonde etkili etmektedir (Kang & Lee,
2007). Dogrudan yabanci yatirim igin az gelismis tilkelerin segilmesi, 6zellikle kisa vadede bir
sirketin istihdam artis oranini diisiiriirken, daha gelismis tilkelerin se¢ilmesi, isttihdamdaki

biiyiimeyi 6nemli 6lglide etkilememektedir (Debaere ve ark., 2010).

Incelenen calismalarda ulasim, iletisim ve altyapinmn  varhig, niteligi  ve
erigilebilirliginden bahsedilmektedir. Erisilebilirlik ve altyapiyr genel anlamda; karayolu,
demiryolu, denizyolu, havayolu ve su kanallar1 gibi ulasim yollar1 ve telefon, posta ve diger
haberlesme sistemlerini igeren iletigimi, erisilebilirlik olarak tanimlamak miimkiindiir. Ayrica

altyap1 hizmetleri elektrik, su, gaz, kanalizasyon, atik vb. gibi olarak degerlendirilmektedir.

Hizmet sektoriinde bir alanda (sigortacilik sektorii) telekomiinikasyon olanaklarinin
kullanilabilirligi ve rahathiginin biiyiik 6nem tasidigi, imalat sektorii ile ilgili yapilmis olan
caligmalarin aksine, maliyet ve altyap1 hususlarinin 6nemsiz oldugunu géstermektedir (Wu &
Strange, 2000). Giiney Koreli ¢okuluslu sirketlerin konum belirlemelerine ulasim altyapisi
olumlu yonde etki ederken, iilkede bulunan i¢ suyolu gegcitlerine olan mesafe ise olumsuz

yonde etki gostermektedir (Kang & Lee, 2007).

Cokuluslu sirketlerin konum se¢iminde bahsi gecen devlet politikasinin islevi,
esitsizliklerin giderilmesi, geri kalmis bolgelerin kalkindirilmasi veya sanayilesmenin diisiise
gectigi alanlarin yeniden canlandirilmasi, bolgeler arasi gelismislik farklarinin azaltilmasi ve
boylece basta sanayilesme olmak iizere temel ekonomik faaliyetlerin iilke ¢capinda miimkiin
oldugu kadar adaletli bir sekilde dagilmasinin saglanmasidir (Watts, 1987: 211). Hem ev sahibi
iilkedeki yetkili makamlarin hem de c¢ok uluslu sirketler i¢in politika tesviklerinin 6nemli

etkileri bulunmaktadir (Luo ve ark., 2008).

Isletme ruhsatinin verilmesinde aciklik faktdrii yer secim kararinda dénemli etkilere
sahiptir (Wu & Strange, 2000). Devlet politikalarinin Giiney Koreli ¢okuluslu sirketlin
dogrudan yabanci yatirnmlarinin yer se¢im kararlarinda olumlu yonde etkisi bulunmaktadir
(Kang & Lee, 2007). Yer se¢im kararlarini siyaset odakli kentlerden yana kullanan ¢okuluslu
sirketlerin, ekonomik odakli kentlere yatirnm yapan sirketlerden daha az hayatta kalma
olasiliklar1 bulunmaktadir (Ma & Delios, 2007). Avrupa Birligi iilkelerinde uygulanan geri
kalmig bolgelere tahsis edilen yapisal fon ve uyum fonu politikalar1 dogrudan yabanci
yatirimcilart ¢gekmede etkilidir (Basile ve ark., 2008). Dogrudan yabanci yatirimcilar; fikri

miilkiyet haklarinin daha iyi1 korundugu, devlet miidahalesinin daha az oldugu, yolsuzluk
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seviyesinin daha az oldugu ve sézlesmelerin baglayiciliginin yiiksek oldugu bolgelerde yatirim
yapmayi1 tercih etmektedirler (Du ve ark., 2008a). Politik yolsuzluk, dogrudan yabanc1 yatirim
stok dagilimimin farkli kiimeleri i¢in farkli etkiler gostermektedir, hatta yolsuzlugun
"yardimsever" roliiniin yer secim kararinda etkili oldugu durumlar bulunmaktadir (Barassi &
Zhou, 2012). Sirketlerin dis iliskisel baglantilarinin etkinligi, yabanci bagh sirketin yeri ile o

tilke arasindaki kiiltiirel ve tarihi baglarin giiciine gore degismektedir (Strange ve ark., 2009).

Kiiltiirel etkiler agisindan, iist diizey yoneticilerin etnik baglarinin, dogrudan yabanci
yatirim i¢in yer se¢imini kolaylastirmada 6nemli oldugu goriilmektedir. Ancak, etnik baglarin,
Cin'deki firma performansinin iyilestirmesinde etkisi bulunmamaktadir (Jean ve ark., 2011).
Kiiltiirel olarak Cin'den daha uzak olan iilkelerin/bolgelerin, zayif ekonomik kurumlara sahip
bolgelere kars1 daha giiclii bir isteksizlik sergiledigi goriilmektedir. Ayrica, dogrudan yabanci
yatirimin tamamina sahip olunan igletmelerin, ortak girisimler bi¢cimini aldig1 duruma gore bu

isteksizlik daha belirgindir (Du ve ark., 2012).
IV.11.11. Cahismalarda Yer Secim Karari ile Birlikte Degerlendirilen Degiskenler

Bu bagslik altinda, incelenen calismalarda dogrudan yabanci yatirimeinin yer se¢im
kararin1 incelerken, arastirmaci/larin ¢alismasi/larinin diger calismalardan farklilagsmasini

saglayan Ozelliklerine deginilecektir.

Dogrudan yabanci yatirnm literatiirii 2000’11 yillardan 6nce incelendiginde, mevcut
caligmalarin biliylik bir kismi imalat sektoriinde faaliyet goOsteren, Amerika Birlesik
Devletleri’ndeki yabanci sermayeli liretim tesislerinin yer se¢im kararlar1 lizerine yapilmistir
(Wu & Strange, 2000). Hizmet sektoriinde faaliyet gosteren dogrudan yabanci yatirimeilarin
yer se¢cim kararlarini irdelemek ve literatiirdeki boslugu kapatmak isteyen Wu ve Strange
(2000) caligmalarinda, Cin’in yiizol¢limii biiyiikliigiinli goz Oniine alarak, iilkede temsilcilik
acmak isteyen sigorta sirketlerinin kurulus yeri se¢im kararlarinda stratejik bir 6neme sahip
oldugunu diistindiikleri; genel siyasi ortam, pazarin talebi, altyap1 kalitesi ve maliyetle ilgili
faktorleri incelemislerdir. 1992-1996 yillari araliginda Cin’de kurulmus olan 138 tane yabanci
temsilcilik ofisinin verilerini kosullu logit modelini kullanarak analiz etmislerdir. Yin ve ark.
(2014), hizmet sektorii kapsaminda iilke icindeki dogrudan yabanci yatirim akisinin
belirlenmesi i¢in Cin’deki dogrudan yabanci yatirimcilarin verilerinden yararlanmiglardir.
Pazar arayis1 ve miisteriler tarafindan takip edilme amaclarinin hizmet sektoriinde faaliyet

gosteren dogrudan yabanci yatirimeilar igin motive edici oldugu sonucuna varmislardir.
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Bolgesel teknik verimlilikler ile dogrudan yabanci yatirnmcilarin yer se¢im karari
arasindaki baglantiy1 inceleyen ilk ¢alisma Li ve Hu (2002) tarafindan ele alinmistir. Daha
once ele alinmamis olan bolgesel teknik etkinlikler ile liretim yeri secimi arasindaki iligkiyi
aciklayan teorik bir model olusturarak, Tayvan’daki KOBI'lerin 1989-1996 dénemindeki
verilerinden yararlanarak iki degisken arasindaki iliskiyi agiklamak i¢in ¢oklu logit modelini
kullanmisglardir. Yiiksek bir bolgesel teknik verimlilik diizeyinin, dogrudan yabanci yatirimlari
cektigi ve yiiksek licretler ve kurulum maliyetinin olumsuz etkilerini ortadan kaldirdigi
sonucuna varmiglardir. Benzer sekilde, bu kez firmanin verimliliginin {iretim yeri se¢im
kararinda etkisine bakan Aw ve Lee (2008), orta gelirli bir iilkedeki heterojen firmalarin,
cografi olarak yerli, yabanc1 yliksek gelirli ve yabanci diisiik gelirli olarak ayrilmis {i¢ pazara
hizmet vermek igin optimal iiretim yerlerine karar vermekte oldugu ¢aligsmalarinda, daha
iiretken firmalarin disa yonelik dogrudan yabanci yatirim yaparken, en iiretken firmalarin Cin

ve Amerika Birlesik Devletleri’ne yatirim yaptiklarin1 gérmiislerdir.

Dogrudan yabanci yatirimcilarin yer se¢im kararlarin1 bolgesel ayrim yaparak
incelemenin 6neminden bahseden Disdier ve Mayer (2004), 1980 yilindan 1999 yilina kadar
Dogu ve Bati Avrupa'daki Fransiz c¢okuluslu firmalarin 19 iilkede 1843 yer sec¢iminin
belirleyicilerini incelemiglerdir. Dogrudan yabanci yatirimeinin yer se¢im kararinda, ev sahibi
iilkenin kurumsal kalitesinin 6nemli pozitif yonde etkisi oldugu sonucuna varilmistir. Ayrica
potansiyel ev sahibi lilkelerden olusan Avrupa’nin, yatirimcilarca Bat1 Avrupa ve Dogu Avrupa
olarak iki ayr1 grup seklinde goriiliip goriilmedigi arastirilmis, Orta ve Dogu Avrupa
iilkelerinde, Avrupa Birligi {ilkelerine gore yogunlagsma etkisinin daha az giiclii oldugu
goriilmiistiir. Dogu-Bat1 ayriminin {ilke yer se¢im kararinda anlamli oldugu tespit edilmistir.
Benzer sekilde Giiney Koreli ¢okuluslu sirketlerin yatirimlarini Cin’de esit dagitmamasindan,
%60’1indan fazlasinin kuzeydogu bélgesinde konumlanmasindan, yola ¢ikan Kang ve Lee
(2007), kosullu logit tahminini kullanarak, Giiney Koreli ¢okuluslu sirketler i¢in pazar
biiytlikliigii ve hiikiimet politikalarinin ekonomik boélgelere, isgiiciiniin kalitesine ve ulasim
altyapisina gore yaklasik olarak konum belirlenmesinde olumlu yonde etkili oldugu, isgiicti
maliyetleri, tilkede bulunan i¢ suyolu gegitlerinin varligi ile mesafenin ise olumsuz yonde etkili
oldugu sonucuna varmislardir. Bolgesel diizeyde yapilan ¢alismalardan bir digeri, Polonya’ya
yapilan dogrudan yabanci yatirimeilarin kendilerine 6zgii karakterlerine bakarak sec¢im

kararlarin1 incelemislerdir (Chidlow ve ark., 2009).



Y. Oz, IREM, 8 (1), 2020, 1-26 14

Gegis ekonomilerinin ekonomik ve politik agidan 6nemli alt ulusal cesitlilige ve
karakteristik 6zellikle sahip oldugunda yola ¢ikan Ma ve Delios (2007), Cin’in iki ana
metropolii olan Sangay ve Pekin’e dogrudan yabanci yatirim yapan Japon c¢okuluslu
sirketlerinin, yatinm yeri i¢in gosterdikleri egilimi ve hayatta kalma ihtimallerini
arastirmislardir. Ekonomik odakli bir yer se¢im karar1 alarak Sangay’da yatirim yapmayi secen
Japon ¢okuluslu sirketlerinin, Pekin’de yatirim yapan siyasi odakli sirketlerden daha fazla
hayatta olma olasilig1 oldugu sonucuna varmislardir.Ulkelerin gelismislik seviyesine gore de,
az gelismis tllkelerden daha gelismis iilkelere yatirim yapmaya baslamanin istihdam {izerine
etkileri degerlendirilmistir (Debaere ve ark., 2010). Kang ve Liu (2016) firma diizeyinde dogal
kaynak arayisinin Cin firmalarinin dogrudan yabanci yatirim yer se¢imlerini, ev sahibi tilke ve
iilkenin diizenleyici giigleri ile etkilesime ne oOl¢iide girerek etkiledigi sorusuna cevap
aramaktadirlar. Ev sahibi iilkede devlet destegi ve yatirim yapan iilkede politik risk yiiksek ise
dogal kaynak arayis1 niyetinin dogrudan yabanci yatirimin yer se¢im kararini belirlemede etkili
oldugu sonunca varmiglardir. Belkhodja ve ark. (2017) Cin'de belirli ekonomik bolgelere
yatirim yapan cokuluslu sirketleri isglici maliyeti, yigilma ekonomileri, egitim, pazar
biyiikligi ve fikri miilkiyet haklar1 agisindan yer se¢im kararlarimi degerlendirmeye

calismiglardir.

Uygulanan politikalarin dogrudan yabanci yatirimi ¢ekmesi iizerine yapilan ¢aligmalar
da bulunmaktadir. Avrupa Birligi iilkelerinde uygulanan geri kalmis bolgelere tahsis edilen
yapisal fon ve uyum fonu politikalarinin dogrudan yabanci yatirimcilar: ¢ekmede etkili oldugu,
Avrupali ve Avrupali olmayan yatirimcilar tarafindan farkli etkiler gosterdigi bulunmustur
(Basile ve ark., 2008). Ekonomik kuruluslarin stratejilerinden kaynaklanan etkileri anlamak
icin Du ve ark. (2008a), Cin bolgesinde yatirnm yapan ABD’li ¢ok uluslu sirketler iizerinde
calismislardir. Yine ekonomik kuruluslarin stratejilerinin, bu kez yigilma ekonomileri ile
etkilesimini anlamak i¢in Du ve ark. (2008b), ABD, AB, Japonya ve Kore'li dogrudan yabanci
yatirimeilarin - Cin’deki  yatirimlarmi  ele  almislardir.  Yigilma ekonomilerinin  (ag
digsalliklarinin) ve devlet kurumlarinin, geleneksel faktorlerle birlikte etkilerine bakmuslardir.
Degisen iilke politikalar1 ve stratejileri ile birlikte, dogrudan yabanci yatirimlarin yer
segimlerinde etkili olan faktorlerin de degistigi fark edilmistir. Luo ve ark. (2008), 1987
yilindan bu yana Cin’in giineydogu kiyilarinda yer alan dogrudan yabanci yatirimeilarin,
Cin’in 2000’11 yillarda Bati Kalkinma Stratejisi'ni ve 2004’te Merkezi Cin Gelisme
Stratejisi’ni baslatmasi ile birlikte i¢ kesimlere yayildiginmi tespit etmislerdir. Yolsuzlugun

dogrudan yabanc1 yatirimcilarin yer se¢im kararina etkisi, parametrik ve parametrik olmayan
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yontemlerle analiz edildiginde, yolsuzlugun “yardim eli uzatan” roliiniin yer se¢im kararinda
etkili oldugu goriilmektedir (Barassi & Zhou, 2012). De Simone ve D’Uva (2017), yabanci
yatirimeilart ¢ekmek icin yerel diizeyde kamu politikalarinin  roliine odaklanarak
Macaristan'daki dogrudan yabanci yatirnmlarin belirleyicilerini analiz etmistir. Genel olarak
toplumsal refah politikalari, mali tesvikler ve 6zel ekonomik bdlgeler is dostu bir gevre
yaratmaya katkida bulundugu i¢in kamu politikasinin dogrudan yabanci yatirimcilar igin

onemini vurgulamaktadir.

Firmaya 6zgii 6zelliklerin ele alindig1 az sayida ¢alisma bulunmasindan yola ¢ikan
Strange ve ark. (2009), Asya'nin yeni sanayilesmis ekonomilerinden biri olan Tayvanli
cokuluslu sirketlerin, hizla gelisen bir pazar olan Cin’deki dogrudan yabanci yatirim yer se¢im
stratejilerini aragtirmaktadir. Ana sirketin sahiplik yapisinin dogrudan yabanci yatirimin
yerlesim karariyla ilgili oldugu ve 6zellikle de hem aile hem de aile dis1 igeriden bir hissedarin
secim yeri lizerinde s6z sahibi oldugu, ana sirketteki farkli pay sahiplerinin, risk agisindan
farkli tercihleri nedeniyle bazi lokasyonlara ayricalik tanidiklari sonucuna varilmistir. Jean ve
ark. (2011), Cin'de yatinm yapan Tayvanli ticaret grup yoneticilerinin etnik baglarmin
dogrudan yabanci yatirim igin yer se¢iminde ve ¢okuluslu sirketin performansindaki etkilerini
incelemistir. Ekonomik kurumlar ve kiiltiiriin dogrudan yabanci yatirim yeri belirlemede
calisan Du ve ark. (2012), Cin’de yatirim yapan alt1 biiyiik kaynak tilkeden/bdlgeden (Hong
Kong, Tayvan, ABD, AB, Japonya ve Kore) gelen dogrudan yabanci yatirimin yer se¢imi
duyarliliklarmi  Cin'in ~ bolgelerindeki  ekonomik kurumlarin giliciindeki  degisimle
karsilagtirmaktadir. Huett ve ark. (2014), KOBI’lerin bilgi yogunlugu ve uluslararasi deneyim
gibi kaynaklarinin, pazar, kaynak ve stratejik varlik arayislarindaki etkilerini deger erozyonu
riski olarak tanimlarken, yatirimcilarin gelismis veya gelismekte olan iilkeleri tercih etme
kararlarini firmaya 6zgii niteliklerle iliskilendirmektedir. Bir kaynak farkli dogrudan yabanci
yatirnmlarla etkilesimde risk azaltma veya risk arttirici etkiler ortaya koyuyor ise deger
erozyonu riski ayr kaynaklar icin farkli sekillerde gerceklesmektedir. Jiang ve ark. (2014)
firmalarin diger firmalarin yabanci yatirimlarindan deneyim edinebilecegi fikri lizerinde
arastirmalarini yiiriitmiislerdir. Ev sahibi iilkedeki resmi ve resmi olmayan kurumsal
cevrelerden kaynaklanan engellerin, diger firmalarin deneyimleri gbéz Oniine alinarak
azaltilabildigini Japon sirketler iizerinden ¢alismislardir. Bir ev sahibi tilkedeki diger firmalarin
deneyimleri arttikca, iilkedeki kurumsal mesafe daha fazla olsa dahi dogrudan yabanci yatirim
karar1 verecek olan firma i¢in bu durumun daha az caydirici etkisi bulunmaktadir.

Deneyimlerden kaynaklanan olumlu etkinin 6nemi, farkli sektorlerdeki firma deneyimleri igin
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azalmaktadir. Jindra ve ark. (2016), Avrupa Birligi'nde Yerlesik Cokuluslu Sirketlerin
gelismekte olan bolge ve piyasalara yatirrm yapma kararinda; uzmanlagsma avantajlarindan
kaynaklanan endiistri dalgalanmalari, AB'nin alt ulusal boélgelerinde ve gelismekte olan
piyasalardan yabanci yatirimeilarin konum se¢gme ihtimalini arttirdii sonucuna varmiglardir.
Ayrica, analizler sonucunda AB'nin bir alt-ulusal bolge iginde ¢esitlenen bir endiistri
yapisindan kaynaklanan sektorler arasi yaygimlagmanin da, gelismekte olan iilkelerdeki
yabanc1 yatirimcilarin konum se¢me olasiligini arttirdigini, uzmanlagmis emekten kaynaklanan
digsalliklarin, yine AB'nin alt-ulusal bdlgelerinde yiikselen piyasalardan yabanci yatirimeilarin

konum se¢me ihtimalini arttirdigini gézlemlemislerdir.

Kurumsal faktorler ile ekonomik faktorleri sentezleyerek Cinli ¢cokuluslu firmalarin
Kang ve Jiang (2012) yer se¢im kararinin dinamik bir nitelik tagidigini gérmiisler, farkli zaman
dilimlerinde farkli gruplara yonelik karmasik sonuglar elde etmislerdir. Anderson ve
Sutherland (2015), stratejik varlik arayisinda olan, sifirdan yatirim ya da birlesme yoluyla
dogrudan yabanci yatirimlarini Amerika’da yapma karar1 veren Cinli ¢okuluslu sirketlerin
farkl1 giris modlart i¢in farkli motivasyonlar1 oldugu ve stratejik ortakliklarin gelismis
pazarlardaki stratejik varlik arayisinin temel yolu oldugu sonucuna varmiglardir. Ayrica,
finansal kriz donemlerinde stratejik varlik arayisinin yogunlastidi goriilmektedir. Lien ve
Filatotchev (2015), Tayvanli ¢okuluslu sirketlerin risk algisin1 Cin’de bulunan illere gore;
sosyal, yasal, ekonomik ve operasyonel boyutlarda degerlendirilmistir. Bir firmanin dogrudan
yabanc1 yatirimi gelismekte olan ekonomilerin daha az kesfedilmis ve daha riskli alanlarinda
yapma kararini; bilyiik (aile ve kurumsal) yatirimeilar tarafindan elinde bulundurulan hisselerin
yiizdesiyle, aile iiyesi olmayan {ist yonetim ekibi liyelerinin sahip oldugu hisselerin ylizdesiyle
ve dogrudan bagh ortakligi i¢inde tuttugu 6z sermaye tutariyla olumlu bir sekilde iliskili
bulmustur. Ayrica firmanin yurtdisi bagli ortakliginda sahip oldugu 6z sermaye artarsa,
firmanin gelismekte olan ekonomilerin daha az kesfedilmis ve daha riskli piyasalarina girme
karar1 ile biiyiik blok sahiplerinin (yani, aile {iyeleri, aile iiyesi olmayan iist yonetim ekibi
tiyeleri ve kurumsal yatirimcilar) hisse sahipleri ile arasindaki olumlu iliskinin artacagini tespit
etmistir. Zheng ve ark. (2016) gelismekte olan ¢okuluslu Isletmelerin, dogrudan yabanci
yatirim yapmak i¢in yer se¢im kararlarini incelerken kiiltiirel ve kurumsal mesafeyi degisken
olarak belirlemislerdir. Ayrica deneyim ve iiretim alaninda katma deger yaratan faaliyetlerin

etkisini de ¢alismalarinin analizlerine dahil etmislerdir.

Dogrudan yabanci yatirirmlarin tamamlayici mi1, yoksa ikame edici nitelikte mi oldugu

lizerine ¢alisan Resmini ve Siedschlag (2013), Cin’e ve diger iilkelere yapilan dogrudan
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yabanci yatirimlarin iilke gruplarindaki etkisini arastirmistir. Genel olarak Cin'e yapilan
dogrudan yabanci yatirim akiglarin diger iilkelere yapilan dogrudan yabanc1 yatirim akiglarini
tamamlayic1 nitelikte oldugunu gostermektedir. Bununla birlikte, bu tamamlayiciliklar
zamanla azalma egilimi sergilemekte ve iilke gruplar arasinda ve iilke gruplarinda degisiklik
gostermektedir. Ayrica, sonuglar, Cin'e dogrudan yatirimin hem yatay hem de dikey dogrudan
yabanci yatirimi diger llkelere tesvik etmesine ragmen, bu dogrudan yabanci yatirimlarin
tamamlayiciliklarinin - dikey dogrudan yabanci yatirimlarda giicli oldugunu ortaya

koymaktadir.

Ar-Ge faaliyeti gosteren dogrudan yabanci yatirnmcilarin yer se¢im karari lizerine
calisan Siedschlag ve ark. (2013), Avrupa Birligi’nde yerlesik ¢okuluslu sirketlerin yer se¢im
kararini analiz etmislerdir. Bir AR-GE yabanci1 ortakliginin yer bulma olasiliginin, yabanci AR-
GE faaliyetlerinden, beseri sermayeden, arastirma merkezlerine yakinligindan ve bolgenin
arastirma ve yenilik kapasitesinden kaynaklanan yogunlagsma ekonomileri ile birlikte arttigini
gostermektedir. Cokuluslu Avrupali firmalara kiyasla, Kuzey Amerika ¢okuluslu firmalarinda
patent yogunlugunun ve arastirma merkezlerine olan yakinligin etkileri daha kuvvetlidir.
Hiikiimetin Ar-Ge harcama yogunlugu, bolgedeki Avrupali ¢okuluslu firmalar tarafindan Ar-
Ge faaliyetlerinin konumlandirilma ihtimalini arttirirken, Ar-Ge faaliyetlerinin Kuzey Amerika
cokuluslu firmalar tarafindan konumlandirilma olasiligi tizerinde Onemli bir etkisi

bulunmamaktadir.

Tablo I’de incelenen ¢alismalarin yazar/lari, analizlerinde kullanilan yontem, ele alinan

orneklem, hangi teori 151g¢inda ele alindig1 ve calismada kullanilan yenilik getiren faktorler

ozetlenmektedir.
Tablo I. incelenen Calismalara Ait Bilgiler

Yazar(lar) Yontem Orneklem Teori Getirdigi Yenilik
Wu ve Kosullu Logit Cin'deki Sigortacilik Sektorii
Strange Modeli Sigortacilik Sektori
(2000)
Li ve Hu Coklu Logit Modeli | KOBI'ler Klasik Yer Teknik Verimlilik
(2002) Secim Teorisi
Disdier ve Kosullu Logit Dogu/Bati Avrupa | Yeni Ekonomik | Yigilma Ekonomileri B6lgesel
Mayer (2004) | Modeli Cografya Ayrim

I¢ Ice Gegmis Logit Modeli

Modeli
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Kang ve Lee | Kosullu Logit Giiney Koreli Bolgesel Gelir
(2007) Modeli Cokuluslu Sirketler Uretim Maliyetleri (Ucretler,
Kaliteli Isgiicii)
Altyap1 (Trenyolu, I¢ Su Yolu
Gegidi)
Ekonomik Bolgeler
Mesafe
Ma ve Delios | Hayatta Kalma Cin'deki Japon Islem Maliyeti | Giris Modu
(2007) Analizi Dogrudan Yabanci1 | Teorisi Girig Zamani ve Orant
Yatirimlar Endiistrinin Karakteri
(Global/(Imalat-Servis)/DYY
Tesvik Eden)
Ekonomik Ozellikler
Cografi Ozellikler
Kurumsal Ozellikler
Aw ve Lee Cok Terimli Logit | Tayvanh Klasik Yer Gelir Durumuna Gére Cografi
(2008) Modeli Cokuluslu Se¢im Teorisi Olarak Ayrilmig Pazarlar
Elektronik (Yerel/Yabanct
Sirketleri Diisiik/Yabanci Yiiksek)
Sabit Yatirim Maliyetleri
Uretim Maliyetleri
Ulasim Maliyetleri
Pazarin Biiyiikliigi
Firmanin Verimlilik Diizeyi
Basile ve ark. | Karma Logit Modeli | 8 Avrupa Birligi Thracat Yigilma Ekonomisi
(2008) Ulkesi Platformu Kisi Basina Diisen Gelir
50 Bolge Dogrudan Issizlik Oram
Yatirim Teorisi | Pazar Biytkligi
Vergiler
Egitim
Altyapt
Ar-Ge Faaliyetleri
Du ve ark. Regresyon Analizi | Cin'de Yatirim Klasik Yer Yigilma Ekonomisi Miilkiyet
(2008a) Yapan Se¢im Teorisi Haklarinin Korunmasi
ABD Cokuluslu Soézlesmenin Baglayiciligt
Sirketler
Du ve ark. Ayrik Se¢im Analizi | Cin'de Yatirim Klasik Yer Yigilma Ekonomisi
(2008b) Yapan Sec¢im Teorisi Kurumlarin Etkisi
ABD, Avrupa

Birligi, Japon ve
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Kore Cokuluslu
Sirketleri

Luo ve ark. Regresyon Analizi | Cin'deki 16 Ilde 98 | Eklektik Yigilma Ekonomisi
(2008) flgede Paradigma (OLI | Dogal Kaynaklar
Paradigmasi) Isgiicii Maliyeti
Ulasim Altyapisi
Strange ve Cok Terimli Logit | Cin'de Yatirim Ust Kademe Firmaya Ozgii Ozellikler
ark. (2009) Modeli Yapan Teorisi
Tayvan Cokuluslu | Kurumsal Teori
Sirketleri
Chidlow ve Cok Terimli Logit | Polonya'daki Yeni Ekonomik | Yigilma Ekonomisi
ark. (2009) Modeli Dogrudan Yabanc1 | Cografya Cografi Ozellikler
Yatirimlar Modeli Pazarin Biyiikligi
Bilgi Arayisi
Verimlilik Diizeyi
Debaere ve Egilim Skoru Giiney Koreli Istihdam
ark. (2010) Yo6ntemi Cokuluslu
Sirketlerin Diga
Yonelik Dogrudan
Yabanci Yatirimlari
Jean ve ark. Korelasyon Analizi | Cin'de Yatirim Sosyal Ag Yatirim Egilimi
(2011) Yapan Tayvanl Teorisi Etnik Baglar
Ticaret Gruplar1 Performans
Barassi ve Rassal Etkiler Panel |20 kaynak OECD | Dikey Yolsuzluk
Zhou (2012) | Probit Yontemi tilkesi ve 52 ev Entegrasyon
Regresyon Analizi | sahibi tilke Teorisi
Yatay
Entegrasyon
Teorisi
Du ve ark. Regresyon Analizi | Cin'de Yatirim Klasik Yer Kiiltiirel Mesafe
(2012) Yapan Hong Kong, | Secim Teorisi Yigilma Ekonomisi

Tayvan,

ABD, Avrupa
Birligi, Japon ve
Kore Cokuluslu
Sirketleri

Kurumlarin Etkisi
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Kang ve Jiang
(2012)

Regresyon Analizi

8 Ana Asya
Ekonomisinde
Yatirim Yapan

Cinli Firmalar

Uluslararasi
Ticaret Teorisi
Icsellestirme
Teorisi

Bilissel
Kurumsal Teori

Ekonomik Faktorler

Kurumsal Faktorler

Resmini ve Regresyon Analizi | Cin'de Yatirim Modifiye Cekim | Tamamlayici lskiler
Siedschlag Yapan Modeli
(2013) Cokuluslu Sirketler
Siedschlag ve | Kosullu Logit Avrupa Birligi'nde | Klasik Yer Ar-Ge Faaliyetleri
ark. (2013) Modeli Yerlesik Cokuluslu | Se¢im Teorisi
I¢ Ice Gegmis Logit | Sirketler
Modeli
Huett ve ark. | Lojistik Regresyon |DYY Yapan 100 Klasik Yer Kaynak Tabanli Deger
(2014) Alman KOBI'si Se¢im Teorisi Erozyonu
Bilgi Yogunlugu
Uluslararas1 Deneyim
Jiang ve ark. | Nadir Olay Logit Japon Imalar Orgiitsel Vekaleten Yapilan Deneyim
(2014) Modeli Firmasi Ogrenme
Dogrudan Yabanci1 | Teorisi
Yatirimcilart
Yin ve Dogrusal Panel-Veri | 17 ilde Cin'de Genellestirilmis | Hizmet Sektorii
ark.(2014) Tahmin Modeli Servis Dogrudan Yatirim Teorisi | Talep Tarafi Faktorleri

Yabanci Yatirimi

Arz Taraf1 Faktorleri

Yapan Cokuluslu Yigilma Ekonomisi
Sirketler Kurumsal Faktorler
Bolgesel Etkilesim
Anderson ve | Poisson Regresyon | Amerika'da Sifirdan | Geleneksel Giris Modlar1

Sutherland Analizi Yatirim ya da Siire¢ Teorisi Stratejik Varlik Arayisi
(2015) Birlesme Yoluyla
Cinli DYY'cilar

Lien ve Iki Terimli Logit Cin'de Yatirim Vekalet Teorisi | Ana Firma/Bagl Ortaklik
Filatotchev Modeli Yapan Ortaklik Sahiplik Faktorleri
(2015) Cok Katmanlt Tayvanli Cokuluslu (Aile/Ust Yonetim

Analiz Sirketler Ekibi/Kurumsal Yatirimcilar)
Jindra ve ark. | Ayrik Se¢im Avrupa Birligi'nde | Teknolojik Teknoloji
(2016) Modelleri Yerlesik Cokuluslu | Birikim Ar-Ge

Logit Modeli Sirketler Yaklasimi Uzmanlasma
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Kang ve Liu | Kosullu Lojistik Cinli Stratejik Niyet | Devlet Politikasi ve Tegvikler
(2016) Regresyon Cokuluslu Sirketler | Yaklagimi Politik Risk
Kurumsal Teori

Zheng ve ark. | Kosullu Logit Cinli Kurumsal Teori | Deneyim
(2016) Modeli Cokuluslu Sirketler Stratejik Egilim
Belkhodja ve | Iki Terimli Logit Cin'de Yatirim Klasik Yer
ark. (2017) Modeli Yapan Cokuluslu Se¢im Teorisi Egitim

Sirketleri Fikri Miilkiyet Haklar1
De Simone ve | Regresyon Analizi | Macaristan'da Klasik Yer Yerel Yonetimlerin Kamu
D’Uva (2017) Yatirim Yapan Se¢im Teorisi Harcamalari

Cokuluslu Sirketleri Sanayi Bolgesi

V. SONUC

Kiiresellesen diinya ile birlikte uluslararasi alanda yeni pazarlara ve miisterilere
ulasmak i¢in dogrudan yabanci yatirimlar biiyiik 6nem tasimaktadirlar. Ulkeler, dogrudan
yabanci yatirim giriglerini ekonomik kalkinma firsati olarak goriirlerken, yatirnm kararinin
verilmesi birgok faktoriin bir arada degerlendirilmesi gereken stratejik bir degerlendirme
gerektirmektedir. Bu nedenle, ev sahibi {ilkenin yer se¢im kararinda etkili olan, dogrudan
yabanci1 yatirimeilari cezp etmede biiyiik pay1 olan faktorlerin neler oldugunun anlagilmasi hem

yatirimeilar hem de tlkeler agisindan deger tagimaktadir.

Dogrudan yabanci yatirimeilarin yer se¢im kararinda etkili olan faktdrleri inceleyen bu
kesifsel ¢alismada, 2000’11 yillardan bu yana yapilan giincel yabanci ¢alismalarda ele alinan
temel faktorlerin yani sira giincel ¢alismalarda yer bulan, farklilik yaratan degiskenlere de
deginilmistir. Caligmalarda dogrudan yabanci yatirimcinin yer se¢im kararinda etkisi olan yer
alan pazar boyutu, isgiicii iicreti, altyap1 olanaklar1 ve y1gilma ekonomileri, kiiltiir gibi temel
faktorler kullanilmaktadir. Bu degiskenlerden analizlerde en c¢ok ele alinani yigilma
ekonomileri faktorii olmustur. Bunlarin yani sira 2000’11 yillara kadar imalat sektorii iizerine
yapilan calismalar yerine hizmet sektorii iizerine c¢alisan, teknik verimlilik kavramini
analizlerine dahil eden, ge¢is ekonomilerini, iilkelerin degisik gelismislik seviyelerini (az
gelismis, gelismekte olan, gelismis) dikkate alan, uygulanan politikalarin, stratejilerin,
yolsuzluk gibi kavramlarin etkisine bakan, firmaya 6zgii kiiltiir, etnik baglar, bilgi yogunlugu,

deneyim, uzmanlagma gibi 6zelliklerin degerine deginen, konuyu stratejik varlik arayisinda
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olan yatirimcilarin bakis agisindan ele alan iilkesel, bolgesel ya da firma diizeyinde yapilan

calismalara rastlanmistir.

Incelenen ¢alismalarda cogunlukla ¢okuluslu sirketlerin, dogrudan yabanci yatirrm
kararlar1 diinya tizerinde bir bolge (makro) ve iilke (ulusal) a¢isindan incelenirken, iilke i¢inde
(mikro, ulus alt1) yatirnm i¢in en uygun yer se¢cimi konusunda yeterli ¢alisma bulunmadig:
sonucuna varilmaktadir. Sektorel bazda ele alinmis ¢alismalarin azligr nedeniyle, dogrudan
yabanct yatinm yer se¢im karart incelenirken bu alana da bakilmasi gerektigini
diisiindiirmektedir. Benzer sekilde c¢alismalarin hep aymi tlilkeler ve bdlgeler tizerinde
yogunlagsmis olmasi, farkli iilke ve bolgelerin de ayni1 degiskenlerle dahi yer secim kararlari

incelendiginde, sonuclarin yenilik getirici olacagina inanilmaktadir.

Caligmanin sinirlilig, kisith bir zaman araliginda, belirli anahtar sézciikler aratilarak
yapilmasidir. Calisma dogrudan yabanci yatirim yer se¢imi konusunda ¢alismay1 diisiinen
aragtirmacilar i¢in bir derleme niteligindedir ve g¢alismanin ileride bu alanda yapilacak
aragtirmalara, ev sahibi iilkenin dogrudan yabanci yatirimi yapacagi yer secim kararinda
faydalanabilecegi temel ve kullanilan giincel degiskenleri gostererek, bunlarin 6tesinde bu

alana neler ekleyebilecegi konusunda yardimci olacagi diigiiniilmektedir.
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