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Ozet

Globallesmeyle artan asir1 rekabetgilik, uluslararasilagma siireclerini yeniden organize etmeye
baglamistir. Bu durum, agiklayici teorilerin zaman i¢inde yeniden diistiniilmesi gerekliligini
ortaya koymustur. Uluslararasi ticaretin son evresi olan dogrudan yabanci yatirimlar kavramin
tanimlamak ve paydaslara etkilerini degerlendirmek i¢in literatiirde en ¢ok atif alan ¢alisma,
eklektik paradigmadir. Eklektik paradigmanin biitiinciilliigiinii olusturan teoriler iizerinden
aciklama yapilmaktadir. Calismanin amaci, yabanci literatiirde yer alan dogrudan yabanci
yatirimin tiirleri ve onu agiklamaya ¢alisan eklektik paradigmanin gelisim siirecini inceleyerek
disa doniik dogrudan yabanci yatirimlarin, yatirim gelistirme yolunda ifade edildigi gibi ice
doniik dogrudan yabanci yatirimlardan sonra gelen bir siire¢ mi yoksa gelismis ve gelismekte
olan tilkeler i¢in stratejik bir arag m1 oldugunu karsilagtirma yaparak incelemektir. Sistematik
literatiir inceleme c¢alismasi temelinde nitel teorik karsilastirmali inceleme yapilmustir.
Dunning’in eklektik paradigmasindaki avantajlara odaklanarak, ige doniik ve disa doniik
dogrudan yabanci yatirimlarin kisi basina gayrisafi yurti¢i hasila tizerindeki etkilerini makro
diizeyde karsilastirmaktadir. Gelismis ve gelismekte olan {ilkeler arasindaki farkliliklart
degerlendirmek i¢in ampirik bulgular incelenmistir. Artan global rekabetgilikle birlikte, {ilkelerin
gelismislik farkim1 kapatmak i¢in, yabanci sirketlerin yerel ekosisteme bilgi aktarmasini
beklemek yerine, yerel sirketlerin yabanci iilkelere stratejik varlik arayisiyla yatirim yaparak
tersine bilgi yayilimi saglamasinin 6nemi ifade edilmistir. Yatirim gelistirme yolunda ifade
edildigi gibi disa doniik dogrudan yabanci yatirimlarin ige doniik yatirimlardan sonra gelmesi
gerektigi savi , gelismekte olan iilkelerce genellikle benimsenmemektedir. Eklektik paradigma
cergevesinde ige doniik ve disa doniikk dogrudan yabanci yatirimlarin karsilastirildigi
giincellenmis bir ¢alisma mevcut degildir. Yatirim gelistirme yoluna vurgu yapilarak disa doniik
dogrudan yabanci yatirimlarin, ige doniikten sonra gelen bir siire¢ olarak tanimlanmasi yerine
sigrama tahtasi 6zelligiyle stratejik bir arag da olabilecegi ifade edilmistir.

Anahtar Kelimeler: ice déniik dogrudan yabanci yatirnmlar, disa doniik dogrudan yabanci
yatirimlar, teknolojik bilgi yayilimi, siirdiiriilebilir kalkinma.

JEL Kodu: F21, L1, L2, 010, O31, 032
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AN ANALYSIS OF INWARD AND OUTWARD FOREIGN DIRECT
INVESTMENTS IN THE LIGHT OF THE DEVELOPMENT OF THE
ECLECTIC PARADIGM

Abstract

Increasing hyper-competitiveness due to globalisation has started to reorganise
internationalisation processes. This has necessitated a rethinking of explanatory theories over
time. The most cited study in the literature to define the concept of FDI, which is the last stage
of international trade, and to evaluate its effects on stakeholders is the eclectic paradigm.
Explanations are made through the theories that constitute the holism of the eclectic paradigm.
The aim of the study is to analyse the development process of the eclectic paradigm and to
examine whether outward FDI is a process that comes after inward FDI or a strategic tool for
developed and developing countries. A qualitative theoretical comparative analysis was
conducted on the basis of a systematic literature review. Focusing on the advantages of Dunning's
eclectic paradigm, it compares the effects of inward and outward FDI on gross domestic product
per capita at the macro level with empirical findings. With increasing global competitiveness, it
has been stated that the needs of countries that want to gain or maintain a competitive advantage
can be met through reverse knowledge spillovers after outward foreign direct invesments in
search of strategic assets by planning the exclusion effect instead of waiting for foreign
companies to invest in the home country and teach the local ecosystem. The argument that
outward orientation is a process that follows inward orientation according to the way of
investment development is not preferred in the practices of developing countries. There is no
updated study comparing inward and outward FDI within the eclectic paradigm. By emphasising
the investment development path, it has been stated that outward FDI can be a strategic
development tool for developing countries.

Keywords: Eclectic paradigm, inward FDI, outward FDI, technological knowledge spillover,
sustainable development

JEL Code: F21, L1, L2, 010, 031, 032
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GIRIS

21. ylizyilda teknolojik ilerlemeler, kiiresellesme ve dijital doniigiim, diinyanin degisim
hizin1 6nceki yiizyillarla kiyaslanamayacak bir sekilde artirmistir. Bu eksponansiyel
degisim, iilkeleri, sirketleri ve bireyleri her zamankinden daha dinamik bir rekabet
ortamina siiriiklerken, yeni teoriler ve yaklasimlar bu doniisime uyum saglamada
onemli bir rol oynamaktadir. Ancak, teorilerin bu hizli degisime yanit verme sekli her
zaman proaktif olmayabilir; bazi durumlarda ilerlemeyi yonlendirirken, bazi

durumlarda gelismeleri geriden takip ettigi gézlemlenmektedir.

Calisgmamizin aragtirma sorusu, sirketlerin ve devletlerin hizla kiiresellesen diinyadaki
rekabet ortamina uyum saglamasindaki stratejik yaklasimlara adapte olamamasindan
kaynaklidir. Ozellikle pratigin odaginda olan uluslararas: isletmecilik ile ilgili
akademik caligmalarin giincellenme gerekliligi bulunmaktadir. Bu duruma, Uppsala
uluslararasilagma modelinin 40 y1l sonra giincellenmesi, 6rnek verilebilir. Calisma
alanimiz olan dogrudan yabanc1 yatirimlari kavramsallastirmak ve biitiinciilliigii temin
amactyla gelistirilen eklektik paradigmada, {iilkelerin Onceligi dogrudan yabanci
yatirnmlar ile wulusal kalkinma iken sirketlerin Onceligi Dunning’in eklektik
paradigmasinda ifade ettigi gibi biiyiime yolculuklarinda stratejik varlik arayisi, pazar
arayist, verimlilik arayis1 ve dogal kaynak arayist gibi motivasyonlarla OLI
(ownership, location, internalization - miilkiyet, konum, i¢sellestirme) ekseninde dogru

yatirimu sirketlerine kazandirmaktir (Dunning, 2001).

Eklektik paradigma ile ilgili gelisim siirecini, uluslararasi ticaretten bagslayarak
orneklendirmek ve Kkarsilastirmak kapsayiciligi arttirirken sistematik inceleme
yaklasimimizi ortaya koymaktadir. Smith, 1776 yilinda mutlak iistiinliikler teorisi adin1
verdigi ¢caligmasinda mutlak maliyet avantajlari lizerine odaklanirken; Ricardo, 1817
yilinda karsilastirmali iistiinliikler adin1 verdigi teorisinde her iilkenin farkli gii¢ ve
kaynaklar1 oldugunu g6z oniine alarak karsilagtirmali avantajlara gore ticaret yapmasini
Onermistir. Ricardo’nun ¢aligmasinin Smith’in ¢aligmasmin belirsiz kaldig1 yerleri
acikladigr ifade edilmistir (Henderson, 1977, s. 118). Aymi yaklasim, eklektik
paradigmanin disa doniik dogrudan yabanci yatinmlar tarafi i¢in de gecerlidir.
Teorilerin olusturuldugu yillarda diinyanin globallesme hizi ve rekabet ortami géz
Oniine alindiginda teorilerin, donemsel gegerliligi makuldiir lakin iilkelerin kalkinma

stratejileri olusturmak adina verimlilik motivasyonlu ucuz is giicii barindirma, nitelikli
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insan kaynagmi barindirma, uluslararasi ticaret engelleri olusturma yoluyla pazar
arayiginda olanlar1 yatirima tesvik etme, inovasyon kapasitelerini arttirmak igin yerel
sirketlere Ar-Ge destek ve hibeleri verilmesi gibi faaliyetler ile globaldeki asir1 rekabet
ortaminda geride kalmamak, rekabet Ustiinliigiinii elde etmek veya korumak igin
stratejiler siirekli giincellenmektedir (D’aveni, 2010). Asir1 rekabet¢i bu donem,

aciklayict teorilerinde giincellenmesini gerekli kilmaktadir.
KAVRAMSAL CERCEVE VE LITERATUR TARAMASI

Bu béliimde, ¢alisma kapsaminda dogrudan yabanci yatirimlar, eklektik paradigma, ice
doniik dogrudan yabanci yatirimlar ve disa doniik dogrudan yabanci yatirimlar

karsilagtirilmaktadir.
Dogrudan Yabanci Yatirimlar

Dogrudan yabanci yatirimlar kavramimi literatiirde ilk defa ifade eden Stephen
Hymer’in doktora tez galigmasinda ifade ettigi gibi hem devletler hem sirketler i¢in
rekabet avantajini elde etmek ve korumak adina dogrudan yabanci yatirimlar, stratejik
bir ara¢ olarak dnem arz etmektedir (Hymer, 1960). Dogrudan yabanci yatirimlar,
globallesen diinyadaki sirketlerin uluslararasilasma evrimindeki nihai siirectir. Sekil
1’de ifade edildigi gibi bu siireg li¢ paydastan meydana gelmektedir. Bunlar, sirketlerin
bagli bulunduklar1 ana iilke, yatirimlardan kar beklentisi olan sirket ve deger beklentisi

olan ev sahibi ulkedir.

Ana Ulke Yabanci
Yatirimlar

Sekil 1. Dogrudan Yabanci Yatirim Paydaslar:
Kaynak: World Economic Forum, 2023

Ev Sahibi Ulke

1976’1 yillara nazaran diinyamizda globallesmenin artmasiyla birlikte dogrudan
yabanci yatirimlar da artis gostermistir. Bu durum, kavramin gelistirilmesi ihtiyacini
gerektirmistir. Dogrudan yabanci yatirim, bir iilkedeki bir sirketin veya bir kisinin,
tamamina sahip olunan bir yan kurulus kurma, yerel bir organizasyonu satin alma veya

bir ortak girisim kurma yoluyla baska bir tilkedeki bir sirket {izerinde kontrole veya
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onemli bir yetkiye sahip oldugu genel anlamiyla sinir Gtesi bir yatinim tiridiir (World
Economic Forum, 2023). Dogrudan ifadesi, ev sahibi iilkede yapilan yatirimin ana
iilkedeki sirket tarafindan yonetilmesi halinde kullanilmakta ve dogrudan yabanci
yatirim olarak adlandirilmaktadir. Yatirimin bagka bir tlizel veya gercek kisi tarafindan
yonetilmesi halinde yabanci portfoy yatirimi admi almaktadir. Dogrudan yabanci
yatirimlarda, sifirdan yatirim (green field investment), birlesme ve satin alma
yontemiyle dogrudan yatirim s6z konusu olmaktadir. Sekil 2’de ifade edildigi gibi
yabanci yatirimlar, dogrudan yabanci yatirimlar ve yabanci portfoy yatirimlar: olmak
iizere ikiye ayrilmaktadir. Bu ayrimda sahiplik orani, kontrol pay1 ve likidite siiresi,
ayrimi saglamaktadir. Dogrudan yabanci yatinmlar, ige doniik, disa doniik, yukar
doniik ve asag1 doniik olmak iizere dorde ayrilmaktadir. ige déniik dogrudan yabanci
yatinnmlar, ev sahibi iilkeye gelen yabanci yatirimlara denilmektedir. Disa doniik
dogrudan yabanci yatirimlar, ana iilkeden ¢ikan yatirimlara denilmektedir. Yukari
doniik dogrudan yabanci yatirimlar, gelismislik seviyesi yukarida olan tilkelere yapilan
genellikle stratejik varlik arayigh yatinmlardir. Asagr doniikk dogrudan yabanci
yatirimlar, gelismislik seviyesi asagida olan iilkelere yapilan yatirimlardir. Bu

yatirimlar genelde, dogal kaynak arayish yatirimlardir (Gaur ve Ding, 2018, s. 324).

YABANCI YATIRIMLAR

e ey

DOGRUDAN YABANCI YABANCI PORTFOY
YATIRIMLAR YATIRIMLARI

R
L ..1

Sekil 2. Yabanci Yatirim Tiirleri
Kaynak: World Economic Forum, 2023
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Ulkelerin siirdiiriilebilir kalkinmalar1 politikalarmi &nceliklendirme ve temin etmek
icin politika yapicilar, dogrudan yabanci yatinmlar i¢in tesvik mekanizmasim
kurgulamakta ve c¢aligtirmaktadir (Durham, 2003, s. 2). Makroekonomik diizeyde
dogrudan yabanci yatirimlar kavraminin, literatiirdeki iligkili teorilerle gelisim siireci

eklektik paradigmanin teorik gergevesiyle gosterilmektedir.
Dogrudan Yabanci Yatirim Motivasyonlari

Ev sahibi iilke, yabanci yatirimlardan kendi ekonomisine katki saglamasini beklerken,
yabanc1 yatirimeilarin 6ncelikli hedefi yatirimlarindan kar elde etmektir. Bu beklenti
uyusmazligina neden olan dogrudan yabanci yatirimlarin motivasyon kaynaklari ise
stratejik varlik arayisi, kaynak arayisi, pazar arayist ve verimlilik arayist olarak dort
baslikta siniflandirilmaktadir: (Dunning ve Lundan, 2008, s. 573). Kisaca stratejik
varlik arayisi, asiri rekabet ortaminda sirketlerin rekabet avantaji kazanmasina
yardimei olan degerli ve benzersiz kaynaklardir. Entelektiiel sermayeye konu, patentler,
markalar, 6zel teknolojiler veya endiistriyel sirlar bu kapsamda yer alabilmektedir.
Verimlilik arayisi, 6lgek ekonomisi olusturarak birim maliyetleri diigiirme amaci gibi
birim girdi basina iiretilen ¢ikti miktarmi arttirmay1 ifade etmektedir. Dogal kaynak
arayist, bir lilkenin belirli bir firmasi, yurt i¢inde bulunmayan kaynaklara erismek veya
kaynaklar1 daha diisiik maliyetle elde etmek i¢in yurt disinda yatirim yapmaktadir.
Mineraller, hammaddeler ve tarim {irinleri gibi fiziksel kaynaklari igermektedir.
Ozellikle enerji ve hammadde yogun sektdrlerde yonlendirici dneme sahiptir. Bu
kaynaklara daha uygun maliyetle erismek, stoklayarak rekabet avantaji elde etmek
amaglanmigtir. Pazar arayisi, iiriinlerin yeni veya biiyiimekte olan pazarlara dogrudan
erisim saglamasi amaciyla yapilan yatinmlardir. Cok uluslu isletmelerini pazar
arayisinda dogrudan yabanci yatirimlarla girmelerinin birka¢ nedeni vardir. Birincisi,
ana tedarikgileri o iilkede iiretim tesisleri kurdugu i¢in yabanci bir iilkeye yatirim
yapmaktadir. Ikincisi, yerel miisterilerin beklentilerine, is geleneklerine, yasal
gerekliliklere, pazarlama prosediirlerine ve yatirim ortamina uyum saglamak i¢in yurt
disinda tiretim yapmaktadir. Bu sayede yerel firmalarla daha iyi rekabet edebilmekte
ve yerel pazara hizmet edebilmektedirler. Baska bir tesvik ise tretim ve islem
maliyetlerinin daha diisiik tutmasidir. Ayrica dogrudan yabanci yatirimlar, ev sahibi

iilkenin hiikiimeti tarafindan uygulanan ithalat kontrolleri gibi ticaret engellerini
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asmaktadir. Sirketin globaldeki rekabet algis1 ve siirdiiriilebilir biiylime misyonu,

sirketi yatirima yonlendirmektedir (Dunning ve Narula, 1996).
EKLEKTiK PARADIGMA

Uluslararasi igletmecilik alaninda tanian John H. Dunning, 1976 yilinda gelistirdigi
ve farkli teorik kaynaklardan beslenerek bir biitiin olusturmay1 amaglayan modeline
‘eklektik paradigma' adin1 vermistir. Eklektik kelimesi, secilerek bir biitiin olusturma
anlamina gelmektedir. Bu paradigma, ayn1 alanda faaliyet gosteren diger bilim insanlari
tarafindan benimsenmis ve dogrudan yabanci yatirimlar iizerine yapilan aragtirmalarda
onemli bir yer edinmistir. Bu paradigmanin teorik temellerine dair anlamsal biitiinligiin
saglanabilmesi amaciyla, Sekil 3'te ilgili teoriler sunulmaktadir (Pedersen, 2003, s. 15;
Dunning ve Lundan, 2008, s. 580). Calismamizin amaci ifade edildigi gibi, sirketlerin
ve devletlerin hizla kiiresellesen diinyadaki rekabet ortamina uyum saglamasindaki
stratejik yaklasimlara adapte olamamasindan kaynaklanmaktadir. Sekil 1°deki
paydaslar arasindaki beklenti uyusmazligini, makroekonomik diizeyde agiklamak igin
eklektik paradigmadan bahsedilmesi ve gelisim siire¢lerini incelemek, perspektif i¢in

onem arz etmektedir.

Dogrudan yabanci yatirimlar kavraminin ¢ergevesini biitiinciil anlamak ve daha iyi
ifade edebilmek icin eklektik paradigmanin iki bileseni olan sahiplik ve i¢sellestirme
avantajlari, yonetimsel yaklagimlari iceren islem maliyetleri ve igsellestirme teorileri
ile genel olarak agiklanmaktadir. Detayinda eklektik paradigma, firmalarin rekabet
avantajlarini koruyarak uluslararasilagma faaliyetlerini agiklamak ve ana iilkeye bagh
sitketlerin ana ilkeye kazanmmlarmi agiklamaktadir. Bu kazanimlar, yatirimin
sahipligine, lokasyonuna ve igsellestirme oranlarina gore farklilik arz etmektedir.
Eklektik paradigma ¢er¢evesinde dogrudan yabanci yatirimlar kavramint detayl bir
sekilde tanimlamak amactyla gerceklestirilen sistematik incelemede, ticaret
kavramindan baglanarak ilgili teorilerin dogrudan yabanci yatirimlara kazandirdigi

farkl1 bakis agilar ele alinmistir.
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S

Sekil 3. Eklektik Paradigmanin Gelisimi
Kaynak: Dunning, 2001

N

Insanlik tarihinde iletisimin varligiyla ortaya cikan ticaret, ekonomik deger tasiyan
varliklarin ihtiyaglar dogrultusunda degis tokus edilmesi olarak tanimlanmaktadir.
Uriin émrii uzun olan paranin devreye girmesiyle ticaret mesafeleri genislemis, bu
durum ise alic1 ve saticinin uluslararasilagma gereksinimlerini artirarak ¢esitli teorilerin
temel konusu haline gelmistir. 1776’da uluslarin simirliliklart dikkate alinarak Adam
Smith’in mutlak tstiinliikler teorisi ortaya ¢ikmis ve merkantilizm olarak ifade edilen
azami ihracat ve asgari ithalat yaklagimin diinyada gegcerliliginin olmadigini
savunulmustur. O da donemindeki genel gecer yaklasimlarin, diinya gibi degisime
ihtiya¢ duydugunu ifade etmistir. Smith’in mutlak Gistiinliikler teorisi, her tilkenin kendi
var olan kaynaklarini géz Oniine alarak uzmanlagmasini boylelikle maliyet avantaji
olusturabilecegini savunmaktadir. Temelde standardizasyon odakli ¢alismalart
giindemine almistir. Mutlak iistiinliklerin tamamlayicis1 olarak nitelendirilen David
Ricardo’nun 1817 yilinda karsilastirmali Gistiinliikler adin1 verdigi teoride emek deger
maliyetinden bahsedilip firsat maliyetinden bahsedilmemektedir. Teorilerin
etkilesiminde mutlak dstiinliigiin oldugu her durumda karsilastirmali iistiinliikten
bahsedebilirken karsilastirmali iistiinliigiin oldugu her durumda mutlak {istiinliikten
bahsedilemeyecegi icin dis ticareti aciklamak iizere gelistirilmistir. Bu teori, emek
deger teorisine dayandirildigi icin sermaye, dogal kaynak ve girisimcilik maliyetleri
gdz ard1 edilmistir. Rekabetin oldugu diinyamizda karsilikl: ticaret ile firsat algisini
olustururken, statik bir model 6zelligi gosterdigi i¢in firsat maliyeti kavramina eserinde

gerekli onemi vermemistir. Firsat maliyeti kavrami, neoklasik iktisat literatiiriinde yer
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bulmustur. Degisen diinya ve artan rekabet ile uluslararasi ticaret kavrami sirasiyla
Heckscher ve Ohlin’in faktdr donatimlar1 ve Porter’in elmas model olarak adlandirdig:
rekabetci istiinliikler teorisi ile giinlimiizdeki nihai halini almistir. 1991 yilinda
Hecksher ve Ohlin’in faktér donatimlari, sermaye ve emek olmak iizere 2 faktor
iizerine odaklanmugtir. Ulkenin durumu gdz Oniine almarak hangi faktdr (emek,
sermaye, bilgi vb.) lizerinde daha fazla kaynaga sahipse o faktor agirlikli tirtinleri daha

ucuza iretebilecegini bdylelikle rekabet avantaji saglayabilecegini savunmaktadir.

Reel piyasada olan kamu kaynakli zorlayici miidahale ve tasima masraflari yok
sayilmaktadir (Yiksel ve Saridogan, 2011, s. 200). Monopolistik iistiinliikler kavramu,
1960 yilinda Stephen Hymer tarafindan gelistirilmis olup vefatindan sonra doktora
danigmani tarafindan yaymlanmistir. Dogrudan yabanci yatinmlar kavramindan,
eserinde ilk bahsedenlerdendir. Monopolistik istiinliikler teorisinde, ¢ok uluslu bir
sirketin yurtdigina yatirim yapmasinin iki nedeni oldugunu ifade etmektedir. Bunlar,
piyasa bozukluklarindan faydalanma firsati ve monopolistik {istlinliiklerdir. Bu
iistiinliikler arasinda, dlgek ekonomileri, teknolojik tistiinliik, pazarlama ve dagitim agi,
patent ve markalar, finansal gii¢, yonetim ve organizasyon becerileri yer almaktadir

(Hymer, 1960).

Dogrudan yabanci yatirimlar kavramini aciklarken isletme stratejisi literatiiriinde
o6nemli bir yer tutan bir diger yaklasim, Barney’in 1991 yilinda gelistirdigi kaynak
tabanli goriistiir. Bu goriise gore, isletmelerin kaynaklart fiziksel, insan ya da
organizasyonel kokenli olmaktadir. Kaynaklar, dort temel ozellik gergevesinde
tanimlanmaktadir: degerli, nadir, taklit edilemez ve organizasyon destekli kaynaklar.
Yurtdiginda edinilen bilgi sermayesinin ekonomiye veya organizasyona kazandirilmasi
ve etkin bir sekilde 6ziimsenebilmesi igin yerel ekosistemin bu niteliklere sahip
kaynaklar1 barindirmasi gerekmektedir ¢iinkii firmalar, rekabet avantajini biiyiik 6l¢tide
i¢sel kaynaklar1 ve yetenekleri araciligtyla siirdiirebilmektedir (Barney, 1991, s. 99).
Rekabet avantajlarini i¢c kaynaklar ve yetenekler iizerinden degerlendiren kaynak
tabanli goriis, degisen kosullara uyum saglama gerekliligi nedeniyle dinamik
kabiliyetler teorisine evrilmistir. 1997 yilinda Teece ve ¢alisma arkadaglar tarafindan
gelistirilen dinamik kabiliyetler teorisi, asir1 rekabetgi piyasa kosullarinda
stirdiiriilebilir rekabet avantaji elde etmek icin kaynaklarin nasil diizenlendigini,

yeniden yapilandirildigint ve yenilendigini agiklamaktadir. Bu teori, kaynak tabanl
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goriisten farkli olarak, yalnizca mevcut kapasite ve yeteneklere odaklanmakla kalmaz;
ayn1 zamanda bu kabiliyetlerin siirekli nasil gelistirildigine ve degisen sartlara adapte
edildigine vurgu yapmaktadir. Dinamik kabiliyetler teorisi, davranigsal varsayimlari
yeniden ele alarak bu yeteneklerin mikro temellerini "firsat algilama, yakalama ve
yeniden yapilandirma" olarak tanimlamaktadir. Bu baglamda, dinamik yeteneklerin
gelisim siireci i¢in hem diga doniik hem de ige doniikk dogrudan yabanci yatirim
seceneklerinde, bir iilkede gliglii insan sermayesinin varlifit ve bu sermayenin
6ziimseme kapasitesi kritik éneme sahiptir. Ozellikle i¢e doniik dogrudan yabanci
yatirimlart ¢ekmek i¢in dinamik yeteneklerin gelistirilmesinin stratejik bir gereklilik

oldugu vurgulanmaktadir (Teece ve digerleri, 1997, s. 509).

1985 yilinda Williamson tarafindan gelistirilen iglem maliyetleri teorisi, isletmelerin
yasamlarint siirdiirebilmek adina disaridan temin ettigi {irin ve hizmetler igin
katlandiklart maliyetleri temel almaktadir. Bu teori, isletme ve piyasa organizasyonu
yaklasimlarinda uzun siire géz ardi edilen énemli bir soruna dikkat ¢ekmistir. Coase’e
gore, isletme ve piyasalardaki islem maliyetlerinin kontrolii, iiretimi koordine etmenin
alternatif bir yontemi olarak degerlendirilmistir sadece fiyat odakli ve girisimei
koordinasyonu g6z ardi eden caligmalarin, pratikteki gergekligi tam olarak
yansitamadigi vurgulanmigtir. Williamson, sinirli rasyonellik kavramina ve bir sistemin
pargalarinin biitiinii etkileyebilecegi goriisiine dayanarak, sosyal maliyet sorununa
iligkin elestirileri yeniden giindeme getirmistir. Bu ¢ergevede, islem maliyetleri teorisi,
isletme kararlarinda maliyetlerin yonetimine dair daha genis bir perspektif sunarak,
isletme stratejilerinin ve piyasa dinamiklerinin daha dogru bir sekilde anlagilmasina
katki saglamaktadir (Williamson, 2009). Islem maliyetleri teorisi, {i¢ temel maliyet
kaleminden olusmaktadir: arama maliyeti, anlasma maliyeti ve yaptirnm maliyeti
(Holmstrom ve Milgrom, 1991, s. 24). Cesitli teorilerde kabul goren sifir islem maliyeti
kavrami, giinliilk hayattaki gercek ve tiizel kisiler i¢in pratik bir yaklagim degildir.
Omnegin, iki farkli sozlesme arasinda deger-fiyat yaklasimim kullanarak bir tercih
yapilirken bile isleme yansiyan maliyetler agik¢a goriilebilmektedir. Dénemin
sartlarinda, ampirik analize konu olan s6zlesmelere erisimin sinirli olmasi nedeniyle,
islem maliyetleri teorisi ancak sonraki yillarda ampirik olarak dogrulanmistir. Teoriye
gore, dikey entegrasyon yoluyla islem maliyetlerinin sahiplik tarafina kaydirilmasi, bu

maliyetlerin kontrol edilebilir bir yonetim altinda toplanmasini saglamaktadir
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(Dunning ve Lundan, 2008, s. 585). Williamson’in ¢aligmalarinda vurguladig tizere,
islem maliyetlerinin 6nemini belirginlestiren alti temel konu bulunmaktadir: islem
maliyetleri, simuirli rasyonalite, firsat¢ilik, varlik ozgilliigl, belirsizlik ve siklik
(frekans). Bu unsurlar, islem maliyetleri teorisinin analitik temellerini olugturmakta ve

piyasa ile isletme arasindaki dinamiklerin daha iyi anlagilmasina katki saglamaktadir.

Teorilerin birlesimiyle olusturulan eklektik paradigma, sadelestirilerek 2001 yilinda
OLI (ownership, location, internalization) c¢ercevesini ortaya koymustur. Bu
cercevenin en 6nemli unsurlarindan biri, eklektik paradigmanin sahiplik (ownership)
boyutuyla iliskilendirilen, Williamson’mn tanimladigi varlik o6zgilligiidiir. Varlik
Ozgiilliigh, belirli bir igleme 6zgii olarak tasarlanmis degerli bir varligin, bagka bir
isleme kolayca uyarlanamama durumunu ifade etmektedir. Bir varligin ilk en iyi
kullanim degeri ile bir sonraki en iyi kullanim degeri arasindaki fark ne kadar biyiikse,
varhigin 6zgiilliigii de o kadar artmaktadir. Islem maliyetleri teorisi, teoriler arasinda
"teorilerin teorisi" olarak adlandirilmaktadir (Williamson, 2009). Bu teoriye gore, islem
maliyetlerinin kullanim alanlar1 ii¢ temel yap1 lizerinde temellenir: piyasa, hiyerarsi ve
hibrit yapilar. Piyasa dengesizliklerinden kacinmak amaciyla iglemlerin hiyerarsi ya da
hibrit yapilar i¢cinde gerceklestirilmesi, i¢sellestirme teorisine dayanak olusturmustur.
Eklektik paradigmayi sekillendiren sahiplik ilkesi {izerine gelistirilen teorilerin
zamanla giincellenmesi ve dayanikliligi, paradigmanin da gegerliligini ve giincelligini
korumasini saglamaktadir. Bu durum, paradigmanin dinamik bir ¢ergeve olarak teorik

gelismelere acik oldugunu gostermektedir.

Eklektik paradigmanin sahiplik boyutundan sonra dogrudan yabanci yatirimlarda
dikkat edilmesi gereken bir diger onemli unsur, lokasyon (location) seg¢imidir.
Lokasyon, sirketlerin yatirim motivasyonlarini sekillendirirken, ev sahibi tilkedeki
yatirmmin siirdiiriilebilirligini  belirleyen bir dizi kurumsal geligim gostergesiyle
yakindan iligkilidir. Bu gdstergeler arasinda, asgari yolsuzluk algis1, hukukun iistiinliigii
ve biirokratik siireglerde verimlilik gibi unsurlar yer almaktadir. Bu faktorler, yatirim
ortaminin giivenilirligi ve ¢ekiciligi tizerinde olumlu bir etki yaratmaktadir. Her sirketin
sahiplik ve igsellestirme durumlarinin kendine 6zgii olmasi, sirketlerin pazarlara giriste
farkli yontemler kullanmalarmi gerektirmektedir. Lokasyon boyutunda dogrudan
yabanci yatirimlarin avantajlart (6rnegin, kontrol ve kar) ve dezavantajlart (6rnegin,

maliyet ve zaman) dikkatle degerlendirilmelidir. Bu degerlendirme siirecinde, sinirl
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rasyonellik cercevesi dikkate almmaldir. Ozellikle, hizla degisen kiiresel piyasa
dinamiklerinde, uluslararasi rekabetin gelecegi, bolgelerde yiikselen deger zinciri
merkezleri araciligiyla giiclenmeye devam etmektedir (Gereffi, 2002, s. 27). Bu
baglamda, dogru lokasyon secimi, yalnizca mevcut avantajlari maksimize etmekle
kalmaz, ayni zamanda uzun vadeli rekabet avantaji elde etmede stratejik bir rol

oynamaktadir.

OLI gergevesinin {igiincii adimi igsellestirme (internalization) ilkesidir. Igsellestirme
teorisinin dayandig1 davranigsal unsurlar, Casson’un piyasa hatalarini azaltma, bilgi ve
teknoloji transferindeki asimetrik yayilim, kontrol ve koordinasyon, dis pazarlarda
belirsizlik ve risk yonetimi ile digsal maliyetlerin azaltilmasi gibi baslklar altinda
incelenmektedir. Igsellestirme, piyasa hatalarim ve yiiksek islem maliyetlerini
azaltmada 6nemli bir rol oynamaktadir. Bilgi ve teknoloji transferi, genellikle zorlayici
ve karmagik bir siire¢ oldugundan, bu bilgilerin igsellestirilmesi, sirketlerin kendi
biinyelerinde tutarak daha verimli bir yontem izlemesini saglar. Ayrica, karmagik ve
entegre siireclerde i¢sellestirme, kontrol ve koordinasyonu kolaylastirarak operasyonel
verimliligi arttirmaktadir. Dogrudan yabanci yatirimlar ise yabanci pazarlarda var olan
riskler ve belirsizliklerle iligkilidir. Bu baglamda ig¢sellestirme, operasyonlarin daha
giivenli ve istikrarli bir hale gelmesine katki saglamaktadir. Sonug olarak dissal
maliyetler, i¢ operasyonlara aktarilarak azaltilmaktadir (Casson, 2015, s. 55).
Sirketlerin bilylime siireglerinde yabanci pazarlara dogrudan yatirim yapmalarinin
sebepleri, genellikle maliyetin diisiik oldugu distribiitdrler gibi alternatif pazara giris
yontemlerinden farkl: olarak, kendi i¢ yapilarini genisletmek suretiyle yiiksek maliyetli
yatinnmlar yapmay1 tercih etmelerinin ardinda yatan faktorleri incelemektedir. Bu
yaklasim, aslinda piyasa basarisizliklarinin varligi ve bu olasi basarisizliklari
icsellestirme yoluyla asma c¢abasi ekseninde gelistirilmistir. Ozellikle entelektiiel
sermaye gibi sahiplige konu varliklarin transferinde, bilgi asimetrisi, pazarlik
maliyetleri ve iglem maliyetleri gibi etkenler piyasa mekanizmasimin verimsiz
calismasina yol acarken, i¢sellestirme sayesinde sirketin hiyerarsik bilgi akigina uygun
olarak verimlilik artis1 saglanmaktadir. Eklektik Paradigma’nin teorik gergevesine
sonradan dahil edilen igsellestirme teorisi, iglem maliyetleri teorisinin tamamlayicisi
olarak firmalarin piyasa hatalarini nasil azalttigini ve islem maliyetlerini nasil

diistirdiigiinii agiklamaktadir. Bu baglamda, etkilesim iginde oldugu diger teorilerle
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birlikte, igsellestirme teorisi Dunning’in eklektik paradigmasinda &nemli bir yer
edinmigtir (Cuypers ve digerleri, 2021, s. 111). Stratejik yonetim ve kontrol agisindan
yiiksek belirsizlik i¢eren pazarlarda, rekabet avantajinin siirdiiriilebilirligini temin igin
entelektiiel sermaye gibi kritik varliklarin dogrudan yonetime bagliligi, dinamik

stratejilerin teskilinde deger arz etmektedir (Rugman ve Verbeke, 2003, s. 125).

Dunning’in eklektik paradigmasini 6zetlersek dogrudan yabanci yatirimlarin dogasi
ancak {li¢ unsurun bir araya getirilmesiyle aciklanmaktadir. Uluslararas1 tiretimin sinir
Otesi Ozelligi, bir iilkenin firmalarmin sahiplik (ownership) avantajlari, ana/ev sahibi
iilkelerin kaynaklarinin lokasyon avantajlarina (location) ek olarak igsellestirme
avantaji (internalization) getirildiginde, yani firmalarin O ve L varliklarmin
kombinasyonunu ydnetmede piyasa giiglerine kiyasla tistiinliiklerinin bulundugu ifade
edilmistir. Sahiplik avantajlari, bir firmanmn uluslararasi pazarlarda rekabet
edebilmesini saglayan avantajlardir. Bu avantajlar genellikle entelektiiel sermaye
temellidir ve marka taninirligi, teknolojik bilgi ve Dunning’in ilk agsamada odaklandig1
yonetim yetenekleri gibi unsurlan icermektedir. Giinlimiizde bu tiir avantajlar,
genellikle "iyi insan sermayesi" olarak tanimlanmaktadir. Lokasyon avantajlari, ev
sahibi tilkeye kar amac1 gliderek gelen yabanc1 yatirimlarin, o tilkenin sundugu stratejik
konum, ekonomik beklentiler ve kurumsal gelisim gibi avantajlarini kapsamaktadir.
Icsellestirme avantajlar1 ise, yatirim yapan sirketin ve ev sahibi iilkenin durum
analizleri goéz oOnilinde bulundurularak, firmanin sahip oldugu avantajlari bir araci
kurulug {izerinden lisanslamak yerine dogrudan kendi kontroliinde yurtdisinda
biiytiterek, olasi bilgi asimetrilerinin Oniine gegmeyi ve daha karli olmay1 amaglayan
avantajlardir. Bu avantajlar, firmanin yurtdisindaki faaliyetlerini daha etkin bir sekilde
yonetmesini saglayarak, digsal maliyetleri ve bilgi transferi ile ilgili riskleri

azaltmaktadir (Dunning ve Lundan, 2008).
Yatirim Gelistirme Yolu

OLI’nin yamn sira eklektik paradigmanin bir diger ¢iktist ige doniik dogrudan yabanci
yatirmmlar (IDDYY) ve disa déniik dogrudan yabanci yatirimlarin (DDDY'Y) birbirini
takip eden siirecler oldugunu savunan yatirim gelistirme yoludur. Eklektik paradigmay1
kalkinma stratejisinde teorik g¢er¢eve olarak kullanan iilkelerde, dogrudan yabanci
yatirim denilince yaygin kullanimi nedeniyle i¢e doniik dogrudan yabanci yatirimlar

kastedilmektedir ¢iinkii bu paradigmada, ilk asamanin ige doniik olmas1 gerekliligi
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ifade edilmistir. Literatiirde ¢ogunlukla Dunning’in yatirim gelistirme yolunu referans
gostererek ice doniik dogrudan yabanci yatirimlar olmaksizin disa doniik dogrudan
yabanci yatirimlar olamayacagi ve Tablo 1’de ifade edildigi gibi bunun iilkenin gelir
seviyesine baglilig: ifade edilmistir. Bu tiir yatirimlarimn iilke ekonomisine dogrudan
katkis1 beklendigi icin gelisen ve gelismekte olan iilkelerdeki ulusal ve bolgesel
kalkinma planlarinda ice yonelik dogrudan yabanci yatirimlarin 6nemi ilgili kamu
idareleri tarafindan vurgulanmaktadir. Bu sebeple kavramlarin gelisimi ve teorilerle

iligkilerinin biitiinciil bir sekilde anlatilmasina 6zen gosterilmistir.

Tablo 1. Yatirim Gelistirme Yolu Asamalari

Asamalar | Kisi Basina Gayrisafi Yurtici Dogrudan Yabanci Yatirnm
Hasila Pozisyonu

1 <1000 $ Ice Déniik DYY veya Disa Doniik
DYY yok

2 1000 — 3000 $ Ice Déniik DYY var; Disa Déniik
DYY yok

3 3000 —10.000 $ Ice Déniik DYY > Disa Doniik DYY

4 > 10.000 $ Disa Déniik DYY > I¢e Déniik DYY

Kaynak: Dunning ve Narula, 1996

Cikt1 iliskisindeki tek yonliiliikte sikca referans verilen yatirim gelistirme yoluna gore
bu siireg, 4 asamadan ibarettir. 1. asamada, eger ana iilkede kisi bagina gayrisafi yurtigi
hasila (GSYIH) 10008 altinda ise ne i¢e doniik ne disa doniik dogrudan yabanci yatirm
olmayacag; 2. asamada, kisi basina GSYIH 1000 $ ve 3000$ arasinda ise ice doniik
olacag1 ama disa doniik olmayacag; 3. asamada, GSYIH 3000 $ ve 10000$ arasinda
ise ice doniigiin disa doniikten fazla olacagi ve son olarak 4. asamada, GSYTH 10000 $
tizerinde ise disa doniigiin ige doniikten daha fazla olacagi ifade edilmistir (Dunning ve

Narula, 1996).

Yatirim gelistirme yolu teorisi, kisi basina gayrisafi yurti¢ci hasilanin disa doniik
dogrudan yabanci yatirimlari tegvik ettigini savunurken, ayni zamanda disa doniik
dogrudan yabanci yatirimlarin kisi basina GSYIH iizerindeki etkisini iilke bazinda
aciklamayr onermektedir. Bu yaklagim, iilkeler arasindaki faktdr donatimlarindaki
farkliliklar1 ve sirketlerin yatirim kararlarini tamamen rasyonel olmayan, i¢ ve dis
faktorlerin etkisi altinda sekillendiren firma davranislartyla gerekgelendirilmektedir
(Surdu ve digerleri, 2021, s. 1047). iliskisel durum géz Oniine alindiginda,

aciklayiciligin yalnizca ekonomik bir géstergeyle sinirli kalmayip, ayni zamanda sosyal
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ve ¢evresel gostergeleri de kapsamasit gerektigi ve iligkilerin daha derinlemesine ele
alinmasi gerektigi vurgulanmistir. Dogrudan yabanci yatirimlarin ¢iktis1 olarak, iilkenin
refah gostergesi olan kisi basina gayrisafi yurtig¢i hasila 6ne ¢ikmaktadir. Yatirim
gelistirme yolu perspektifinden, gelismis iilkelerde kisi bagina gayrisafi yurtigi
hasilanin diga doniik dogrudan yabanci yatirimlar iizerindeki etkisini agiklayan bircok

caligma bulunmaktadir (Herzer, 2010, s. 476; Lee, 2010, s. 317).
YONTEM

Teorik ¢er¢evenin merkezine, uluslararasi isletmecilik literatiiriinde en ¢ok atif alan ve
sozlik anlami itibariyla gesitli kaynaklardan se¢gme yaparak bir biitin olusturma
anlamma gelen eklektik paradigma yerlestirilmistir. Sekil 3’te sunulan teoriler,
dogrudan yabanci yatirimlarla iligkili biitiiniin pargalarini temsil etmektedir. Bu
calismada kullanilan veri kaynaklari, Dunning’in eklektik paradigmasiin {i¢ temel
bileseni olan miilkiyet, lokasyon ve ig¢sellestirme avantajlarinin yani sira dogrudan
yabanci yatiim tiirlerinin stratejik islevlerine odaklanan makaleler ve kitap
boliimlerinden olugmaktadir. Kaynak se¢iminde, ProQuest, Scopus ve Web of Science
gibi uluslararas1 veri tabanlarindan tarama yapilmistir. Bu veri tabanlar, ilgili
literatiiriin genis bir kapsamda erisilebilirligini ve giincelligini saglamak amaciyla
tercih edilmistir. Anahtar kelime olarak “eklektik paradigma”, “dogrudan yabanci
yatirrm”, “diga doniik dogrudan yabanci yatirim”, “yatirnm gelistirme yolu”,
“miilkiyet”, “lokasyon”, “igsellestirme” terimleri kullanilmigtir. Anahtar kelimeler hem
tek basina hem de kombinasyonlar halinde taranmigtir. Veri kaynaklariin gegerliligini
artirmak i¢in yalnizca hakemli yaynlar ve yiiksek atif alan ¢aligmalar tercih edilmistir.
Eklektik paradigmanin {i¢ temel bileseninin ortak noktas1 rekabet¢ilik oldugu i¢in, bu
calismada ice doniik ve digsa doniik dogrudan yabancit yatirnmlarin etkisi
kargilastirilmistir. Karsilastirma yapilabilmesi igin, gelismis ve gelismekte olan iilkeler

arasinda bir ayrim yapilmustir.

Elde edilen veriler, nitel icerik analizi yontemi ile incelenmistir. Bu siiregte, eklektik
paradigma cergevesinde, i¢e doniik ve disa doniik dogrudan yabanci yatirimlar ile kisi
basina gayrisafi yurtigi hasila arasindaki iliskiler, her bir ¢aligmadaki bulgular
dogrultusunda tematik olarak kodlanmistir. Kodlama siirecinde, eklektik paradigmanin
temel bilegenleri olan miilkiyet, lokasyon ve i¢sellestirme avantajlari temel alinarak, bu

avantajlari sundugu yatirim gelistirme yollar1 temalar olarak belirlenmistir.
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Teorik geligim, sistematik bir inceleme amaciyla gegmisten giiniimiize dogru ele
almmustir. Kavramsallastirma siirecinde, ice doniik ve disa doniik dogrudan yabanci
yatirnmlarin gelismis ve gelismekte olan iilkeler iizerindeki etkilerini karsilastiran,
farkli kitalardaki iilkeleri inceleyen giincel ampirik caligmalar incelenmistir. On
inceleme sonucunda 158 caligmadan, metodolojik olarak uygun olmayan 113 ¢alisma
elenerek geriye kalan 45 calisma detayli analiz i¢in secilmistir. Dogrudan yabanci
yatirimlara yonelik ¢aligmalarin ¢cogu, politik ve ticari birgok degisken nedeniyle iilke
odakli olarak yapilmaktadir. Bu tiir ¢alismalarm iilke odakli ele alinmasi, sonuglarin
giivenilirligini artirmaktadir. Bu ¢alismanin temel sinirlamalarindan biri, analiz edilen
veri kaynaklarmin, Ingilizce ile literatiirle sirli olmasidir. Disa déniik dogrudan
yabanci yatirimlar tizerine ¢aligma yapanlarin ¢ogunlugunun Cin koékenli olmasi ve
belirtilen veri tabanlarinda Cince ¢aligsmalarin bulunmamasi nedeniyle bu durum, Cince

akademik ¢aligmalarda yer alan bulgularin géz ardi edilmesine neden olmaktadir.
iCE DONUK VE DISA DONUK DYY’LERIN KARSILASTIRMASI
I¢e Doniik Dogrudan Yabanci Yatirimlar

Ice doniik dogrudan yabanci yatirimlarin ev sahibi iilkedeki varligi, genellikle
teknolojisi geri kalmis eski makine parkurlarinin verimliligi diigiirmesi nedeniyle bu
parkurlarin giincellenmesi i¢in gerekli farkindaligi olusturmakla baslar; sonrasinda ise
ev sahibi iilkedeki sirketlere bilgi transferi gibi katkilar saglanarak siire¢ devam
etmektedir (Lipsey ve Sjoholm, 2005). Dogrudan yabanci yatirimlarin (DYY)
paydaslarindan ev sahibi iilkelerin, ice doniik dogrudan yabanci yatirimlardan azami
faydalanmasi, rekabetci ve siirdiiriilebilir olabilmeleri i¢in Schumpeter tarafindan
ortaya konan inovasyon teorisindeki teknolojik yayilimda ifade edilen 6ziimseme
kapasitesi ile iliskilendirilmektedir (Gilbert, 2006, s. 159). Rekabet perspektifinde
kurumsal gelisim seviyesinin artmasiyla kalici iistiinliik performansinin azalacagi
boylelikle i¢ piyasada rekabetin artacagi, ige doniik dogrudan yabanci yatirimlarindan
bundan etkilenip, sirketin rekabet {istiinliigii temin icin yeni stratejiler 1s181inda katma
degerli isler yapabileceklerini belirtmistir (Hermelo ve Vassolo, 2010, s. 1457).
Sistematik incelememizde i¢e doniik yabanci yatirrmlarin, motivasyon kaynaklarmin
farklilik géstermesi nedeniyle ev sahibi iilkedeki kisi bagina gayrisafi yurtici hasiladaki
etkisinin ilk basta olumlu sonra anlamsiz, ilk bagtan beri olumsuz veya anlamsiz oldugu

goriilmiistiir. Ulke bazl1 yapilan bu ¢alismalarda, ev sahibi iilkenin kurumsal gelisim
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seviyesine gore ¢iktilarinin 6nemi ifade edilmistir (Gupta ve digerleri, 2023). Kurumsal
gelisim seviyesine bagl olarak davrams farkliliklarini inceledigimizde, 1983 yilinda
gelistirilen kurumsal teori, dogrudan yabanci yatirimlarin siireglerinin, firma
davraniglarinin  alt katmanlarimi  olusturan tarihsel ve Kkiiltiirel farkliliklarla
aciklanabilecegini ileri siirmektedir. Bu etkiler ii¢ ana baslik altinda toplanmaktadir:
Zorlayict baskai, ilk yatirim karar1 asamasinda ortaya ¢ikar ve ev sahibi iilkelerin yasal
diizenlemeleri ile politik baskilar tarafindan sekillendirilmektedir. Taklit¢i baski,
sirketlerin bagarili diger sirketleri taklit ederek belirsizlikle miicadele ettikleri bir bask1
tiriidiir. Diizenleyici baski ise, aktif direng gostererek sonraki yatirimlar i¢in fayda
saglamaktadir. Kurumsal teori, ekosistem paydaslart arasinda izomorfizm, yani
benzerlikleri tesvik ederken, rekabet ise farklilasmayi tesvik etmektedir. Bu
perspektiften bakildiginda, dogrudan yabanci yatirimlar, sirketlerin uluslararasilagma
stirecinde davranigsal farklilagma siire¢lerini agiklamaktadir (Surdu ve digerleri, 2021,

s. 1060).
Disa Doniik Dogrudan Yabanc: Yatirumlar

Disa doniik dogrudan yabanci yatirimlar, yerel firmalarin i stratejisi geregi cesitli
arayislari nedeniyle ana iilke disinda, ev sahibi bir lilkede yaptig1 yatirimlardir (Ghosh
ve Wang, 2009, s. 2). Bu kavram, literatiirde ilk kez 1966 yilinda Raymond Vernon’un
iiriin dongiisii teorisini anlattigi ¢aligmasinda yer almaktadir. Bu ¢alisma, triinlerin
gelisim, biiyiime, olgunluk ve diisiis asamalarindan gegtigini savunmaktadir. Bahse
konu her bir agamada iiriiniin dogas1 geregi etkilesim oldugu ve bu etkilesimin, {iretim
ve ticaret dinamikleriyle iliskilendirildigi ifade edilmistir. Gelisim asamasinda, Ar-
Ge’ye dayali yiiksek maliyetler kabul edilerek gelismis iilkelerdeki yiiksek gelirli
tiiketiciler hedeflenmektedir. Bu asamada i¢ piyasanin ihtiyaclarini kargilamak yeterli
goriilmektedir. Biiylime asamasinda, {iriiniin pazarda kabul gérmesiyle {iretim artmakta
ve ihracat hedeflenmektedir. Uretim, ana ilkede devam etmektedir. Olgunluk
asamasinda, {irlin standardizasyonu saglanirken verimlilik arayislar1 artmaktadir.
Gelismis tlkelerdeki yiiksek tiretim maliyetlerinden sakinmak igin tretim diger
iilkelere kaydirilmaktadir. Bu noktada digsa donik dogrudan yabanci yatirimlar
kavramimiz, verimlilik arayisinda olan sirket i¢in Onemli hale gelmektedir.
Nihayetinde pazar doyumu, talep diigiisii ve yeni teknolojiler nedeniyle diisiis

asamasina gecilmistir (Vernon, 2015). Bu ¢aligma 6zellikle 1950°1i yillardan sonra g¢ok
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uluslu sirketlerin faaliyetlerini ve iiriin gelisim kararlarindaki etkilerini agiklamaya

yardime1 olmaktadir.

Déniistim siireci sadece tiriinlerle ilgili degil, diinya ile ilgilidir. Globallesen diinyada
gelismekte olan iilkelerin, gelismis {ilkeleri yakalamasinda; geligmis {ilkelerin,
gelismiglik seviyesini muhafaza etmesinde ve arttirmasinda, diga doniik dogrudan
yabanci yatirimlar, stratejik bir enstriiman olarak goriilmektedir. Gelismis iilkelere
yapilan dogrudan yatirima, yukari doniik (upward); gelismekte olan iilkelere yapilan

dogrudan yatirima ise asagi doniik (downward) adi verilmektedir.

Gelismis pazarlara yapilan yukari doniik dogrudan yabanci yatirimlar, baslangigta
zorluklarla karsilagmaktadir, ¢linkii sirketlerin, daha karmasik ve ileri diizey bilgi ile
teknoloji gerektiren ortamlara uyum saglamasi gerekmektedir. Rekabet¢i bir konum
elde edildiginde, rekabetgilik hizlanir ve yatinmlar, ana iilkeye katki saglamaya
baslamaktadir. Bu tiir yatirimlarin erken asamalarinda devletin destegi biiyilk 6nem
tagimaktadir. Gelismis pazarlara yapilan yatirimlarda ise, once diglama (crowding out)
etkisi, ardindan ise yayilma (spill over) etkisi beklenmektedir. (Lee ve digerleri, 2023).
Yabanci pazarlarda bu siireci atlatmak i¢in monopolistik {iistiinliiklerde yer alan
iistiinliiklerden bir veya birkagi gerekmektedir (Hymer, 1960). Esitlige dayali bir
uluslararasilagsma enstriimani olan disa doniik dogrudan yabanci yatirimlarin, uzun
zamandir uluslararasi isletme literatiiriinde merkezi bir konumu olmustur. Teoriler
lizerinden degerlendirilebilen disa doniikk dogrudan yabanci yatirimlar, 6nemli bir

O6grenme merkezi ve yakalama stratejisinin bir pargasidir.

Disa doniik dogrudan yabanci yatirimlar, yatirimer iilkenin firmalarina yeni pazarlara
girme, ara mallar1 daha diisiik maliyetle ithal etme ve yabanci teknolojilere erisim gibi
avantajlar saglamaktadir. Bu durum, firmalarin rekabet giiciinii arttirmakta ve dolayli
olarak yerel ekonomiye katki saglamaktadir ancak disa doniik dogrudan yabanci
yatirimlarin, kisi basma gayrisafi yurtici hasila iizerindeki dogrudan net etkisi teorik
olarak cesitli varsayimlara dayanmaktadir. Ornegin, bazi caligmalar disa doniik
dogrudan yabanci yatirimlarin yerel iiretimi azaltabilecegini one siirerken, digerleri
uzun vadede diga doniik dogrudan yabanci yatirimlarin, yerel tiretimi artirabilecegini
savunmaktadir (Zalke, 2020). Disa doniik dogrudan yabanci yatirimlar (DDDYY) ve

kisi basina diisen GSYIH arasindaki iliskinin karmasik oldugunu kiiltiirel ve ekonomik
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etkenler nedeniyle farklilik arz edebilecegini ifade etmistir (Globerman ve Shapiro,

2008).
I¢e Déniik ve Disa Déniik DYY lerin Kisi Basina GSYIH Uzerindeki Etkisi

Ice doniik ve disa doniik dogrudan yabanci yatirimlar, bulunduklar iilkenin ekonomik
ve kurumsal kosullarma katki sagladig: siirece stirdiiriilebilir kalkinma i¢in 6nemli bir
rol oynamaktadir. Siirdiiriilebilir kalkinma icin temel gostergelerden biri, kisi basina
gayrisafi yurti¢i hasiladir. ice déniik ve disa doniik olmalara bagh olarak dogrudan
yabanci yatirimlar, kisi bagina gayrisafi yurti¢i hasila {izerinde farkli etkiler
yaratmaktadir. Genel kabuliin aksine, literatiirde farkli kurumsal gelismislik
seviyelerini barindiran ilkeler iizerine yapilan caligmalarda, ige doniik dogrudan
yabanci yatiimlarin kisa vadede kismi etkiler gosterdigi, ancak uzun vadede
etkisizlestigi tespit edilmistir. Bu nedenle, disa doniik dogrudan yabanci yatirimlara
daha fazla vurgu yapilmaktadir. Gelismis iilkelerde disa doniik yatinnmlar genellikle
kiiresel rekabet avantaj1 yaratmaya yonelikken, gelismekte olan tilkelerde bu yatirimlar,
genellikle teknoloji transferi veya bilgi birikimi saglama amaci tagimaktadir. Kurumsal
gelisimin yetersiz oldugu baz1 iilkelerde disa doniik yatirimlar, sermaye kagisina da yol
acabilmektedir. Bu farkliliklar1 daha iyi anlayabilmek i¢in, ice doniik ve diga doniik
DYY iliskisini inceleyen literatiirdeki ¢aligmalar genellikle kisi bagina gayrisafi yurtigi
hasila (GSYIH) kavramma atifta bulunmaktadir. Dunning'in yatirim gelistirme yolu
hipotezine gore, bir iilkenin ekonomik gelismislik seviyesi arttik¢a, bu iilkenin disa
doniik DYY'leri de artmaktadir. Bu doniisiim, eklektik paradigmadaki lokasyon
avantajlarinin sahiplik avantajlarina doniismesiyle gergeklesir ve bu durum, disa doniik
dogrudan yabanci yatirimlarn tesvik etmektedir. Literatiirde, disa doniik DY Y 'lerin kisi
basina GSYIH iizerindeki etkisi genellikle iilke ve bdlge bazinda ele alinmistir. Bu
baglamda, gelismis iilkelerde diga doniik DYY’lerin ekonomik biiyiimeye katki
sagladig1 ve ekonomik gelismislik ile disa doniik yatirimlar arasinda pozitif bir iligki

oldugu savunulmaktadir.

Genel kabul gorenin aksine literatiirde farkli kurumsal gelismislik seviyelerini
barindiran ilkeler {iizerine yapilan caligmalarda ice doniik dogrudan yabanci
yatirimlarin, kisa vadede kismi etkisi tespit edilirken uzun vadeli olarak anlamsizlastigi
belirlenmistir. Caligmalarda, iilkelerin durumsalligi nedeniyle DDDYY kavramina

bakis da farklilik arz etmektedir. Gelismis ekonomilerde, diga doniik dogrudan yabanci
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yatirimlarin genellikle igsel gelismislik avantajlarindan kaynaklandigi, gelismekte olan
ekonomilerde ise daha karmasik normlardan kaynaklandigi agiklanmaktadir (Xu ve
digerleri, 2020, s. 241). Kurumsal gelisim perspektifinden diga doniikk dogrudan
yabanci yatirimlar ile kisi basina gayrisafi yurtici hasila arasindaki iliskiyi inceleyen
calismada, kurumsal gelisimin diisiik oldugu iilkelerde, yatirim gelistirme yolu
cergevesinde, kisi basina GSYIH'nin disa doniik dogrudan yabanci yatirimlari yeterince
tesvik edemedigi; ancak kurumsal gelisimin yiiksek oldugu iilkelerde bu tesvikin daha
belirgin hale geldigi vurgulanmistir (Wang ve digerleri, 2014, s. 127). Kurumsal
gelisimin gorece zayif oldugu gelismekte olan iilkelerde disa doniik dogrudan yabanci
yatirimlarin, yerel ekonomiye katkisi zayif olurken, gelismekte olan iilkelerden
gelismis iilkelere yapilan yatirimlar, gereklilikleri yerine getirmediginde sermaye
kacist olarak adlandirilmaktadir (Stoian ve Mohr, 2016, s. 1124). Aym sekilde
DDDYY’nin gelismekte olan iilkelere teknoloji ve bilgi transferi de sinirhdir ¢linki
oziimseme kapasiteleri diisiiktiir. Gelismis iilkelerde ise rekabetciligin geligtirdigi
Oziimseme kapasitesi nedeniyle verimlilik ve kisi basina gayrisafi yurti¢i hasila artigina
yol agmaktadir. DDDYY yoluyla elde edilen karlarin ana iilkeye geri dondiiriilmesi,
yerel ekonominin biiylimesine katkida bulunmaktadir. DDDY Y'nin bu katkisi, ev
sahibi iilkenin ekonomik yapist ve politikalari ile de yakindan iliskilidir (Kurtovic,
2023). Literatiirde DDDY Y ’nin, ekonomik gelisim asamalari ile paralel olarak arttig:
ve bu artista egitim yatirimlari ve ihracatin 6nemi ifade edilmektedir (Wu ve digerleri,
2017, s. 2020). Cin’de yapilan bir ¢alismada, DDDYY nin kisi basina GSYIH ile
uyumlu arttigt ve yatirnm gelistirme yolu hipotezine uygun olarak kisi basina
GSYIH’nin DDDYY’yi tesvik ettigi one siiriilmiistiir. Hindistan’da yapilan bir
calismada kisi basina GSYIH deki %]1°lik bir artisin, DDDYY’i uzun vadede %3,58
ile %10,73 arasinda arttirdig1 tespit edilmistir (Amann ve Virmani, 2015). Bu
caligmalar, yatirim gelistirme yoluna uygun olarak kisi basina gayrisafi yurtici
hasiladaki artigin disa doniik dogrudan yabanci yatirimlarda artisa sebep oldugunu

gostermektedir.

Diger yonden incelendiginde Cin’in DDDYY stratejilerinin, kurumsal faktorler ve
ekonomik belirleyiciler tarafindan sekillendigi ve uzun vadede kisi basina GSYIH’yi
arttirabilecegi ifade edilmektedir (Alon, 2010, s. 1). ABD ve disa doniik dogrudan

yabanci yatirim yaptig1 50 iilke, ¢apraz iilke regresyonu ile analiz yapmistir. Uzun

2214



vadede, DDDYY'nin ABD'nin GSYIH'sini yaklasik %2 oraninda artirdig1 bulunmustur.
Bu, DDDYY'nin kisi basma GSYIH’i destekleyen 6nemli bir faktdr oldugunu
gostermektedir (Herzer, 2010, s. 490). Polonya’da yapilan caligmada granger
nedensellik testine gére tek yonlii kisa donemli bir nedensellikle kisi basina GSYIH nin
DDDYY’i arttirdigr ifade edilirken dalga analizi yonteminde DDDYY’nin uzun
donemde kisi basina GSYIH’yi arttirdig1 ifade edilmistir (Ciesielska ve Koltuniak,
2010). Japonya’da yapilan bir calismada DDDYY’nin kisa vadede kisi bagina
GSYIH’yi etkilemedigi ama uzun vadede etkiledigi ifade edilmistir. Nedenselligin ayni
sekilde uzun vadede oldugu ve Japon DDDYY’lerinin rekabetciligi arttirmasi
nedeniyle uzun vadede tilkenin ekonomik biiylimesine katki sundugu ifade edilmistir.
Japonya, 1970-1990 yillar1 aras1 DDDYY ’lerini Asya odakli yaparken 1990 sonrasi
Avrupa ve Kuzey Amerika’ya ¢evirmistir. Calismada her iilkenin kendi ekonomik
dinamiklerine uygun olarak stratejiler gelistirdigi vurgulanmistir (Lee, 2010, s. 317).
Dunning ve Lundan’in ikinci Diinya Savasi sonrasi odagima aldigt ABD ve Japonya’da
yaptigi ¢calismalarinda DDDY Y 'nin iilke ekonomilerini kisa vadeli etkilemedigi ama
uzun vadede pozitif etkiledigi sonucuna varmigtir ama bunu yatirim gelistirme yolunda
paylasmamustir. Banglades'te yapilan calisma ihracat, DDDYY ve kisi baga GSYIH
arasinda uzun vadeli bir esbiitiinlesme iligskisi oldugunu gdstermektedir. Bu,
DDDYY’nin ve ihracatin iilkenin refah seviyesine olumlu yonde etkiledigini
gostermektedir. Kisa vadede ise, DDDYY'nin biiylime iizerindeki etkisinin negatif
oldugu ama ihracatin biiytimeyi olumlu yonde etkiledigi tespit edilmistir (Verma ve

digerleri, 2022, s. 280).

Kiyasa konu ice ve disa doniik dogrudan yabanci yatirim tiirlerinde gelismekte olan
iilkeler incelendiginde Giiney Kore’nin disa doniik dogrudan yabanci yatirimlarimin,
2012 yili itibariyle 6nemli bir artis gostererek 1,964 milyar $ ile ige doniik dogrudan
yabanc1 yatirimlarinin 2,5 kati oldugu ifade edilmektedir. Caligmada, Koreli sirketlerin
uluslararasilasma seviyesinin ticaret odakli oldugu ve DDDYY ’lerinin, IDDYY ’lere
gbre kisi basina GSYIH’yi artirma potansiyeline sahip oldugu ve daha da gelismesi
gerektigi ifade edilmistir. Almanya, Isvicre ve Singapur ile karsilastirildiginda DDDYY
diizeyinin 20-30 yil gerisinde kaldigi, DDDYY diizeyinin kisi basma GSYIH’nin
yiiksek olmasina katkida bulundugunu ifade ederken Kore DDDY Y leri ile kisi bagina
GSYIH arasinda giiclii iliski oldugu ve katki sagladigi ifade edilmistir (Jung ve
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digerleri, 2016, s. 245). 24 OECD iilkesinde yapilan ¢aligmada, disa doniik dogrudan
yabanci yatirimlarin, iilkenin refah seviyesini arttirdigir gézlemlenmistir (Ghosh ve

Wang, 2009, s. 2).

DDDYY nin gelismis tilkelerdeki olumlu etkisinin, ana iilkelerdeki rekabet giiciinii
arttirarak verimlilik ve yeni teknolojileri tesvik ettigi ve gelismekte olan iilkelerde ise
kiiltiirel baglamda karmasik olabilecegi ifade edilmektedir (Shahriar ve digerleri, 2020,
s. 427). Ornegin bagimsizhigmi kazanmis eski Ingiliz somiirgelerinin halen ingiliz
milletler toplulugu adi altinda kiiltiirel ve ticari baglart muhafaza etmeye ¢aligmasinin,
Ingiltere’nin ekonomik refahi i¢in &neminden bahsedilmektedir. DDDYY ve kisi
basma diisen GSYTH arasindaki iliskinin karmasik oldugunu kiiltiirel ve ekonomik
etkenler nedeniyle farklilik arz edebilecegi ¢esitli calismalarda ifade edilmistir
(Globerman ve Shapiro, 2008). Cin’in kendine 6zgii reformlar1 ve kiiltiirel yapisinin
stirece katkis1 da genellestirme igin dikkate alinmalidir (Liu ve digerleri, 2005, s. 97).
Cin iizerine yapilan calismalarda, DDDY'Y *nin kisi basina GSYH iizerindeki etkisinde
devlet sirketi ve 6zel sirket farklilagmasinin yagandigi devlet destekli olanlarin dogal
kaynak ve stratejik varlik arayisinda iken 6zel sirketlerin verimlilik ve pazar arayisinda
oldugu ifade edilmektedir (Gao, 2023, s. 265). Geligsmekte olan baz tilkeler ve kiigiik
ada tlkelerinde, DDDYY’nin kisa vadeli negatif etkisi nedeniyle bodlgesel olarak
sermaye kacisi olarak adlandinldign ciinkii DDDYY’in kisi basina GSYIH’y1
azalttigmi ama kisi basma GSYTH’nin DDDYY 1 arttirdig ifade edilmistir (Williams,
2009).

Calismalarimizda, DDDY'Y ve kisi basina GSYIH arasindaki iliskiyi inceledigimizde,
BRICS iilkelerinde yapilan arastirmalar aracilifiyla diga doniik dogrudan yabanci
yatirimlarin kalkinma stratejisi tizerindeki roliine dair karsilagtirmali bir analiz yapma
imkani bulunmaktadir. Brezilya ve Hindistan, diga doniik dogrudan yabanci yatirimlar
yapmaya daha erken baglamigken, Cin ve Rusya, DDDY Y ’lerini daha ge¢ bir donemde
ve hizla artirma stratejisini benimsemistir. Gegis ekonomilerinden olan Cin ve Rusya
gibi iilkelerde, DDDY Y ’ler genellikle devlet destekli olup, dogal kaynaklar ve stratejik
varlik edinimi iizerine yogunlagmaktadir. Ozellikle Rusya’da, enerji ve maden
sektorlerinde yogunlagsma gozlemlenirken, stratejik varlik edinimi Oncelikli

hedeflerinden biridir. Cin ise stratejik varlik arayis1 iginde, teknoloji ve bilgi yonetim
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sistemlerine erisimi hedefleyen digsa doniik yatirimlar yapmaktadir (Andreff, 2016, s.
79).

fce doniik ve disa doniik dogrudan yabanci yatirimlarin kisi bagina gayrisafi yurtigi
hasila tizerindeki etkisinin incelendigi literatiir taramasinda, stirdiiriilebilir kalkinma
araci olarak ice doniik dogrudan yabanci yatirimlar yerine disa doniik dogrudan yabanci
yatirimlarin kullanildigi ve DDDYY 'nin her {ilke 6zelinde farkli stratejiler izledigini
ortaya koymustur. Ulkelerin kiiltiirel normlarindaki farkliliklar, bu stratejilerin
cesitlenmesine neden olmakta ve yapisal reformlar araciligiyla her iilkenin, kendi
ekonomik kosullarina uygun yatirim gelistirme stratejilerini benimsemesini miimkiin

kilmaktadir (Dunning ve Lundan, 2008, s. 580).
SONUC VE ONERIi

Bu ¢alisma, dogrudan yabanci yatirimlarin siirdiiriilebilir kalkinma tizerindeki kritik
roliine dikkat cekmekte ve ice donik ile disa doniik DYY’lerin etkilerini
karsilastirmaktadir. Ayrica kalkinma stratejilerini ige doniik veya disa doniik dogrudan

yabanc1 yatirimlara dayandiran iilkeler i¢in faydali 6neriler sunulmustur.

Caligmalar, diga doniik doniik dogrudan yabanci yatirimlarin, siirdiiriilebilir kalkinma
iizerindeki olumlu etkilerinin, 6zellikle kisi basina diisen gayrisafi yurti¢i hasilay1
(GSYIH) artirmas1 nedeniyle ige doniik dogrudan yabanci yatirimlardan daha giiclii
oldugunu gostermektedir. Ice déniik dogrudan yabanci yatirimlar, ev sahibi iilkeye
genellikle istihdam ile siirli katki sunarken, uyum eksikligi durumunda taraflar
arasinda ¢ikar ¢atigmalarina yol agabilmektedir. Bu nedenle, gelismekte olan tlkeler
icin oncelikli bir tercih degildir. ice déniik dogrudan yabanci yatirimlari tesvik etmeye
yonelik kalkinma politikalan izleyen iilkeler i¢in, yatirimlarin siirdiiriilebilirligini
saglamak adina taraflar arasindaki uyum kritik bir unsurdur. Bu uyumun, normatif
izomorfizm veya taklit¢i izomorfizm yoluyla saglanma ihtimali vardir lakin plansiz
regiilasyonlar ve rekabet eksikligi, ice doniik dogrudan yabanci yatirimlarin beklenen

faydalarini azaltmaktadir.

Disa doniik dogrudan yabanci yatirimlar, yatirim gelistirme yolunda ifade edildigi gibi
bir stire¢ degil, stratejik bir arag olarak ele alinmalidir. Moon’un dengesizlik kurami ve

ilgili literatiir 15181nda, gelismekte olan {ilkelerin yerel sirketleri destekleyerek bilgi

2217



yayitlimint tesvik etmesi ve disa doniik dogrudan yabanci yatinmlart kalkinma

stratejilerinin merkezine konumlandirmasi miimkiindiir.

Kurumsal gelisim diizeyi yeterli lilkeler (gelismis ve gelismekte olan) iizerine yapilan
aragtirmalar, disa doniik dogrudan yabanci yatiimlarm kisi basina diisen GSYIH
iizerindeki etkilerinin, yatirimin beklenti siiresine bagli olarak farklilik gdsterdigini
ortaya koymaktadir. Kisa vadeli analizlerde degiskenler arasindaki dogrudan iligki
smirlt kalirken, uzun vadeli incelemelerde pozitif etkiler daha belirgin bir sekilde
goriilmektedir. Bu durum, disa déniik dogrudan yabanci yatirimlarin uzun vadeli

sahiplik ve i¢sellestirme stratejilerine dayanmasindan kaynaklanmaktadir.

Sonug olarak bu bulgu, dogrudan yabanci yatirimlarin uzun vadeli bir perspektifle
planlanmasimin gerekliligine dikkat ¢ekmektedir. Siirdiiriilebilir kalkinma hedeflerini
benimseyen gelismekte olan iilkelerde, politika yapicilarin, stratejik sektorlerdeki
ihtiyaglari ice doniik dogrudan yabanci yatirnimlarla karsilamak yerine, uzun vadeli bir
perspektifle stratejik varlik arayisina dayali disa doniik dogrudan yabanci yatirimlari
tegvik etmeleri  Onerilmektedir. Bu dogrultuda, kalkinma politikalarinin
stirdiiriilebilirlik ve rekabet odakli bir yaklasimla yeniden yapilandiriimas: gerektigi

vurgulanmstir.
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