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ONSOZ

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlar ve ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi
inceledigim bu calisma sayesinde, akademik anlamda elde ettigim bilgi ve iretkenlige
ragmen, aslinda her seye daha yeni basladigimi1 anladim. Uzun ve yogun gecen bu ¢aligsma
stireci sonunda, azmetmenin ve inandigin degerlere bagh kalarak g¢alismalarina devam
etmenin insan1 basarili bir sonuca eristiren biiylik etkenler olduguna bir kez daha inandim.

Calismalarim boyunca akademik anlamda goriis ve yardimlarini esirgemeyen
danisman hocam Dog. Dr. Sinem YAPAR SACIK’a tesekkiirlerimi sunarim. Ayrica yine
akademik paylasimlar1 ve verdigi desteklerle hep yanimda olan Dog. Dr. Taner GUNEY ve
Dr. Ogr. Uyesi Mehmet KOYUNCU hocalarima, maddi ve manevi destekleri ile hep
yanimda olan basta aileme ve yol arkadaslarim Bedrettin DEMIR ve Abdurrahman INCI’ye

tesekkiirii bir borg bilirim.



OZET

1980'lerin liberal ekonomik egilimi ile sermaye hareketliliginde 6énemli ve genis bir
biiyiime saglanmigtir. Bu donemde, DYSY’ler ilk olarak gelismekte olan iilkelere bu
tilkelerin hammaddelerinden ve ucuz isgiliklerden yararlanmak igin gelmistir. Daha
sonrasinda bu iilkelerin pazarlarindaki paylarini arttirma girisimlerinde bulunmuslardir.
Yasanan bu gelismelerle birlikte DYSY’lerin ev sahibi iilkelerin ekonomik biiyliimelerine
etkisi slirekli tartisilmistir. Literatiirde DYSY’lerin ekonomik biiyiimeye etkisi altinda farkli
goriigler olsa da ekonometrik ¢aligsmalarin ¢cogunda pozitif yonlii sonuglar elde edilmistir.

Bu tezde panel veri analiz yontemini kullanarak toplam 105 iilkenin 1970 ile 2017
yillar1 arasinda DYSY ve ekonomik biiyiime arasindaki iliskisi arastirilmistir. 1970-2017
yillar1 igin yapilan analiz sonuglarma gére; DYSY’ler GOU’lerin ekonomik biiyiimeleri

tizerinde pozitif etki yapmaktadir.



ABSTRACT

With the liberal economic trend of the 1980s, a significant and wide growth in capital
mobility has been achieved. In this period, FDIs first came to the developing countries to
take advantage of raw materials and cheap labor. Later, they attempted to increase their share
in the markets of these countries. Together with these developments, the impact of FDIs on
the economic growth of the host countries has been constantly discussed. Although there are
different opinions in the literature under the effect of the economic growth of the LMS,
positive results have been obtained in most of the econometric studies.

In this thesis, the relationship between GDP and economic growth between 1970 and
2017 was investigated by using panel data analyze techniques. According to the results of
the analysis for the years 1970-2017, FDIs have a positive impact on the economic growth

of GOUs.
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GIRIS

Kiiresel ekonomide sanayi devriminin ger¢eklesmesiyle hizli bir ivme kazanan
uluslararas ticaret belli kosullar altina sekillendirmistir. Sanayi alaninda makine kullanim
alanlar1 genislemis ve tarim alanlarinda insan giiciine dayali is oran1 azalmaya baglamustir.
Yasanan geligsmelerle birlikte tarimsal tiriinlerden elde edilen verim artmistir. Yasanan artisla
birlikte sanayi devriminin iki énemli sonucu ortaya ¢ikmustir. ilki tarim alanlarinda
makinelesmeye gecilmesiyle birlikte toprak sahiplerinin sermaye birikimleri artmis ve
sermaye siniflar1 olusmaya baslamustir. Ikincisi ise sanayilesme faaliyetlerinden dnce tarim
alanlarinda istihdam olan emek sahipleri, tarim alanlarinda makinelesmeye geg¢ilmesiyle
sanayi bolgesindeki iiretim alanlarina kaymislar ve emekei sinifi ortaya ¢ikmistir. Sanayi
devrimi toplumun sosyal yasamini bu denli etkiledigi gibi ekonomik hayati da 6énemli bir
diizeyde etkilemistir. Sanayi alanlarinda yasanan gelismelerle birlikte {iretim alanlarinda
elde edilen giktilarda da artislar meydana gelmistir. Ulke igerisinde iiretimden elde edilen
artiglart eritemeyen iilkeler yeni pazarlar aramaya baslamislar ve bu sayede ticaret ulus
disina ¢ikmustir. Tabi ki bu ulus Gtesi ticaret arayisi {iretilen tiriinleri pazarinda eritebilecek
diizeyde tilkelere yonelik olmustur. Bununla birlikte iiretim ve ticaret faaliyetini yapanlarin
sermaye birikimlerinde artiglar yasanmaya baslamis ve boylece liretim ve yatirim alanlari
daha da genislemistir.

Sanayi devrimi Ingiltere’de baslamis, etki alam1 giderek Avrupa iilkelerine ve
Amerika’ya kadar uzanmistir. Sanayi devriminde kendine yer bulan her iilkede sermaye
smiflar1 olusmus, boylelikle {ilkeler arasinda ticari ag giderek artmaya baglamistir. Sanayi
alaninda yasanan gelismeyle birlikte {riinlerin {iretimini gerceklestirip ticaretini farkli

iilkelere yapan sermaye sahipleri iiretim acisindan farkli diistinmeye baslamis ve ticaret konu



olanlarin iriinlerin iiretimini ticaretin yapildigi tlkelere kaydirma karari almislardir.
Boylelikle ticaretin gerceklestigi lilkelerde olan ¢ok uluslu sirketler ortaya ¢ikmustir.

Cok uluslu sirketlerin faaliyetleri genellikle sanayilesmis {ilkeler arasinda
geemekteydi. Yani yabanci yatirimlar genel olarak gelismis tlkeler arasinda yapilan
ekonomik faaliyetlerdi. Sanayi alaninda giderek artan kitle tiretim hammadde alaninda yeni
arayislarin ortaya ¢ikmasina neden olmustur. Bu asamada gelismis {ilkeler arasinda
gerceklesen ticaret agina gelismekte olan lilkelerde dahil olmuslardir. Hammadde arayisini
gelismemis tlilkeleri somiirgecilik anlayisiyla karsilayan gelismis devletler rekabetten dolayi
giderek bu hammaddeleri ¢ok daha ucuz bir fiyatta almaya baslamislardir. Baglangic
asamasinda hammaddelerin kendi {ilkelerine tasinip orada iretimin ger¢eklesmesini
arzulayan iilkeler {iretim maliyetine birde taginma maliyeti eklenince s6z konusu iiretim
faaliyetlerini somiirge altina aldiklar iilkelerde gerceklestirmeye baslamiglardir. Boylelikle
gelismemis iilkelere yonelik ilk DYSY ’ler ger¢eklesmistir. Gelismekte olan iilkelere yonelik
ticari faaliyetlerin artmasinda tasima maliyetlerinin yaninda bir de bu {ilkelerde mevcut olan
isgiicii maliyetlerinin diisiik seviyelerde olmas: etkilidir. Ozellikle gelismis iilkelerde
sanayilesme faaliyetlerinin artmasiyla birlikte sosyal devlet anlayis1 6nem kazanmis ve
sendika alanlarinda yasanan Onemli degisiklikler gelismis {lilkelerde isgiicli maliyetinin
Oonemli diizeyde artmasina sebep olmustur. Bu durum c¢ok uluslu sirketleri, gelismis
tilkelerdeki sosyal devlet anlayisindan kaynaklanan isgilicii maliyetinden ve hammadde
maliyetinin artmasindan kurtulmak i¢in gelismekte olan ekonomilere dogru yonlendirmistir.
DYSY lerin gelismekte olan iilkelere dogru yonelmesinde bir diger etken de gelismekte olan
tilkelerin sahip olduklart mevcut pazar potansiyelidir. Bu {i¢ ana unsur DYSY’lerin

gelismekte olan iilkelere dogru yonelmesinde temel maddeleri olusturmaktadir.



I. Diinya Savasinin ortaya ¢ikmasiyla birlikte yabanci sermayeyi dislayacak diizeyde
ulusal sermayenin diizenlemesi goriisii hakim olmaya baslamistir. Bdylece devletci
ekonomik politikalar uygulanmaya baslanmis ve devlet araciligiyla sermaye birikimi
saglanmistir. II. Diinya Savasi’nin ortaya c¢ikmasiyla birlikte ulusgu yaklasimlar dnemi
kaybetmis, bununla birlikte ABD’nin dogu blokuna yakin olan ilkeleri SSCB’den
uzaklagtirmak maksadiyla uyguladig: politikalar ve dig yardimlar gelismekte olan iilkelerin
cogunlugunun uluscu politikalardan vazgecip serbest piyasalara entegre olmasinin yolunu
acmustir. 1970’11 yillarin sonlarina dogru ciddi oranda 6nem kazanan liberalizm akimi
beraberinde uluslararasi ticaretin de artmasini saglamistir. Sonug olarak; 1990 yilinda
SSCB’nin dagilmasiyla soguk savas donemi sona ermis ve dogu bloku iilkelerinde bulunan
tilkelere yonelik DYSY’lerde 6nemli bir diizeyde ticari hamleler yasanmuistir.

DYSY’lerin artmasiyla birlikte tilkelerin ekonomik gelismisliginde de Onemli
diizeyde degisimler yasanmistir. DYSY’lerin belli bir iilkeye yapilmasi sadece mal
transferiyle kalmamis, teknoloji ve yonetim bilgisinin de ayn1 anda gelmesini saglamistir.
Boylelikle iilke icerisine gelen yatirimlardan ekonomik karlar elde edilirken, ayn1 zamanda
beseri sermayeyi de gelistirecek diizeyde ilerlemeler goriilmiistiir. Her ne kadar literatiirde
DYSY’lerin yatirnmda bulunulan iilkeye olumsuz etkileri oldugu belirtilse de genel olarak
DYSY’lerin iilke ekonomilerine olumlu yonde etkileri bulunmaktadir. Calismanin amact;
DYSY’lerin ekonomik biiylimeye olan etkisinin ortaya koymaktadir. Bu amag
dogrultusunda 1970 yilindan 2017 yilina kadar gegen siiregte GOU’lerde yapilan
DYSY’lerin ekonomik bilyiimeye olan etkisi ekonometrik bir modelle incelenecektir.

DYSY’lerin ortay1 ¢ikist ve tiim iilke gruplarinda yasanan artis egilimi, kiiresellesme
siireci ile yakindan iligkilidir. Bu nedenle, calismanin birinci bdliimiinde kiiresellesme

kavraminin tanim ve 6zellikleri ve kiiresellesmenin tarihsel ger¢cevede hangi asamalardan



gectigine deginilecek ve devaminda hangi alanlarda daha fazla kiiresellesme faaliyetlerinin
olduguna yer verilecektir.

Ikinci bolimde, DYSY’lerin kavramsal tanim ve 6zelliklerinden ve DYSY lerin
hangi yollarla iilke ekonomilerine dahil olduklarindan bahsedilecektir. Devaminda diinya ve
Tiirkiye ekonomisinde yasanan DYSY tarihgelerine, diinya ekonomilerinin yillar itibariyle
bolgesel bazda aldigt DYSY payina ve sektorel dagilimina ve aymi sekilde Tiirkiye
ekonomisin kiiresel ekonomiden aldigt DYSY miktarina, sektorel ve sinifsal dagilimina yer
verilecektir.

Ucgiincii boliimiinde DY SY ’lerin ekonomik biiyiimeye olan etkisini ekonometrik bir
modelle test edilecektir. Tiirkiye’nin de ig¢inde yer aldig1 toplam 105 iilkenin 1970-2017
yillarina ait verileri panel veri analiz yontemi kullanilarak incelenecektir. Ekonomik
uygulamaya geg¢ilmeden once benzer calismalara ait literatiir bilgisi sonuglariyla birlikte
verilecektir. Ardindan modelde kullanilan testlerin tanim1 yapildiktan sonra veriler E-Views
10 paket programi yoluyla analiz edilecek ve ardindan genel degerlendirmeler yapilacaktir.

Calisma sonug boliimii ile sonlandirilacaktir.



1. KURESELLESME

21. yiizyilda gelisen yeni ekonomik kalemlerle birlikte, kiiresellesme faaliyetlerinde
hizli bir gelisme yasanmistir. Yasanan bu gelismelere kurum ve kuruluslarin uyumluluk
saglamasi siire¢ igerisinde zorunlu hale gelmistir. Diinya genelinde kiiresellesmenin iilke
ekonomilerini 6nemli diizeyde etkilemesi, kiiresellesmenin etki alanlarinin genis bir alana
yayildig1 gostermektedir. Caligmanin bu boliimiinde kiiresellesmenin tanim ve 6zelliklerine,

tarihgesine ve alanlarina deginilecektir.

1.1. Kiiresellesme Tanim

Son yillarda dinamik yapisindan dolayr tanimi siirekli yapilmaya c¢alisilan
kiiresellesme kavramina ait literatiirde bir¢ok tanima rastlamak miimkiindiir. Kiiresellesme
egilimlerin bu denli arttigi bir donemde kiiresellesme {izerine yapilmaya ¢aligilan farkli
tanimlamalar ekonomiden sosyolojiye, cografyadan hukuga kadar bir¢ok bilimsel alanda
mevcuttur (Seymen ve Bolat, 2005:3).

Teknolojik gelisimin ¢ok hizli oldugu, uluslararasi etkilesim ve iletisimin gecmise
oranla siirekli arttig1, kiiresel dlgiide iiretim ve tiikketim bakimindan pazarlarin olustugu,
siyasal, sosyal ve Kkiiltiirel acidan iligkilerin uluslararasilasmanin deger kazandigi bir
donemde kiiresellesme kavramini tek bir agidan degerlendirmek miimkiin degildir (Koray,
2005:13).

“Kiiresel’” kavramini ilk olarak, ‘‘Komiinikasyonda Patlamalar (1960)’° adh
kitabinda kullanan Marshall Mcluhan, siirece ‘‘Global K6y’’ kavramimi kazandirmistir.
“Kiiresel” kavrami Amerika’nin linlii isletme iiniversiteleri olan Stanford, Columbia,

Harvard gibi okullarinda kullanilmis ve bu tiniversitelerde yetisen ekonomistler tarafindan



zamanla gilincellenmistir. Ayn1 yillarda uluslararasi kuruluglarin raporlarinda ve bilimsel
calismalarinda kullanilmaya baslanmistir (Hasanoglu, 2001:72).

Kiiresellesme, gezegendeki mekansal sinirlarin ortadan kalkalarak, toplumlarin
sosyal, kiiltiirel ve ekonomik acidan biitiinlesmesi ve diinyanin tek bir bolge olarak
diisiiniilmesi olarak tanimlanmaktadir (Harford, 2008:241).

Kiiresellesme sozciigii; bazen evrendeki toplumlarin birbirine benzeme siiregleri ve
bununla ortaya ¢ikan tek bolge kiiresel kiiltiirii, bazen de uluslarin kendi farkliliklarini ifade
stirecinde kullanilmaktadir (Olgun, 2006:143).

Ekonomistler agisindan kiiresellesme; temelde bdlgesel olmaktan ziyade kiiresel
pazarin gereksinimlerini karsilama kaygisinin bir sonucudur. Tarihgilere gore kiiresellesme;
kapitalizmin uzantisidir. Sosyologlar agisindan kiiresellesme, sosyal tercihlerin yasam
bigimlerini ve degerlerini etkilemesidir. Politikay1 denetleyicilere gore, bolgesel dzerkligin
ortadan kalkmaya baglamasi kiiresellesmedir (UNCTAD, 2004).

Literatiir genis bir Olclide incelendiginde yerli ve yabanci kiiresellesme tanimi
lizerine bir¢ok c¢aligsma yapilmistir. Bunlardan bazilari,

DPT’ye gore kiiresellesme; lilkeler arasinda siyasi, sosyal ve ekonomik iliskilerin
geligsmesi ve yayginlagmasi, ortaya ¢ikan fikri ayrimlarin iyilesmesi, farkli uluslarin sosyal
ve kiiltiirel yonlerinin daha iyi anlasilmasi ve {ilkeler arasindaki maddi ve manevi
beklentilerin karsilanmasi gibi farkli goriinen fakat birbiriyle baglantili olan iliskileri igerir.
Kiiresellesme bir anlamda iilke i¢inde olusan biitlin degerlerin ve bu degerler ile ortaya ¢ikan
kazanimlarin iilke sinirlarini asarak diinya etrafinda yayginlagsmasi anlamina da gelir. Elde
edilen bu degerler ekonomik 6zellikte olabildigi gibi siyasi, sosyal ve kiiltiirel kazanimlarda

olabilirler (DPT, 1995:23).



Yeldan’a gore; ‘‘neo-liberalizmin ideolojik bir sdylemi olan kiiresellesme ulus
ekonomilerinin diinya ekonomik piyasalariyla biitiinlesmesi ve biitiin ekonomik karar
asamalarinin sermaye birikimlerine yol agan dinamiklerle belirlemesidir’® (Yeldan,
2003:428).

Kazgan’a gore; ‘‘Kiiresellesme 6nemli bir olgu olup, sonuglart ¢ok ciddi etkiler
olusturabilmektedir. Tanimlanan biitin sdylemlere ragmen kiiresellesme, diinya
sermayesinin yasadigi bunalimlardan kurtulmanin arayigsina girmesinden bagka bir sey
degildir’’ (Kazgan, 2002:67).

Erbay (1996)’a gore kiiresellesme:

e Uretim faktdrlerinin diinya etrafinda kullamlmasiyla iiretim, tiikketim ve
dagitima yonlendirilmesi,

e Diinya etrafinda kurallar ve standartlarla ticari degisimlerin meydana
gelmesi, kiiresel ticareti kolaylastiran bolgesel anlamda ticari bloklarin
olusmast,

e Diinya ekonomisini yonlendiren biitiin aktorlerle temelinde diinya ekonomik
planlamasina dayali bir stratejiye gidilmesi,

e Ortaya ¢ikan bu yeni olusumla devlet ve isletme arasinda yeni bir iletisim
aginin olusmasi,

olarak goriilmektedir.

Baskaya’ya gore kiiresellesme; iilkeler arasinda mevcut ideolojik ayrigmalarin
sonlanmasi, uluslararasi alanda ticaretin yayginlagmasi, iilkelerin ellerinde bulunan emek ve
sermayenin hizli hareket etmesi, teknolojideki gerceklesen hizli degisimle {ilkelerin gerek
siyasal, gerekse ekonomik ve sosyo-kiiltiirel ag¢idan aralarindaki yakinlagmalarin artmasi

olarak tanimlanmaktadir. Teknolojik gelisimle birlikte lilkelerin birbirlerine iletisim ve bilgi



alanindaki ilerlemesi diinyay1 ‘‘kiiresel bir kdy’’ haline doniistiirmiistiir. Bununla birlikte,
bu yakinlagmay1 meydana getiren kiiresellesme siireci iilkeleri ayn1 zamanda birbirlerine
bagimli hale getirmistir (Baskaya, 2003:84).

Yapilan tiim tanimlamalar gergevesinde kiiresellesmeyi; bolgesel sinirlarin olmadigi
varsayllan ekonomik, sosyal, toplumsal ve kiiltiirel acidan uluslarin birbirlerine
entegrasyonunu saglayan ve bir¢ok alanda ortaya ¢ikan serbestlesmeyle yasanan etkilesim

ve degisim olarak ifade edebiliriz.

1.2. Kiiresellesmenin Ozellikleri

Ekonomik, sosyal ve kiiltiirel agidan iilkelerin yerel ve milli olarak smirlarin
kalkmasiyla, diinya etrafinda bu degerlerin etkilesim ve degisimini ifade eden
kiiresellesmeyle birlikte liberal ve serbest piyasa ekonomileri ortaya ¢ikmistir. Bu durum ise
devletlerin yetki alanlarinin simirlanmasina yol agmis ve diinya ticaretinin serbestlesmesi
ontindeki engellerin siiregle birlikte azalarak hiz kazanmasina yol agmistir. Bununla birlikte
bir¢ok devletler, olusan yeni siirece gore gorev ve fonksiyonlarini degistirmistir (Aktan,
1998:3).

Ulkelerin birgok yonlerini etkileyen kiiresellesme ekonomik anlamda iiretimin
bicimini, yapisini, istthdam sekilleri ve alanlarini, siyasi anlamda yeni siyasi politikalari,
sosyal bakimindan ise toplumlarin yasam bicimlerini ciddi bir sekilde etkilemektedir.

Keyman (2000) kiiresellesmenin en temel 6zellikleri 4 ana baslikta inceler;

e Gegmisle baglantili olan kiiresellesme ¢ok yonlii bir yapiya sahiptir,
e Giinliik hayatin igerisinde deneyimlerin olusmasinda ve kurucu 6gelerindendir,
e Hem mekéanin hem de zamanin yeniden tanimlanmasinda etkili olan bu siire¢ ciddi

doniistimleri beraberinde getirmektedir.



Carson (2006) ise, kiiresellesmenin etkileri ve diger 6zelliklerini belli ana basliklar
altinda degerlendirmektedir;

e Diinya etrafinda kiiresel endiistrilerin yeniden yapilanmasinin sonucu olarak ortaya
¢ikan dogrudan yabanci sermaye yatirimlar (DYSY),

e Uluslararasi etkilesim ve degisimlerde zaman ve mekan kavramlarinin daralmasi ve
maliyetlerinin azalmasi,

e Uretim faktdrlerinin, sermayenin ve hizmetin ¢okuluslu dzii,

e Ulusal sinirlar1 ortadan kaldiran isgiicli hareketlerindeki dogal artis,

e Teknolojik ve diger bilimsel alanlardaki degerlerin transferleri,

o Kiiresellesmenin farkli diger boyutlar1 (sermaye hareketleri, teknoloji transferleri,

dogrudan yatirim, go¢ vb.),

Kiiresellesme, siirece dahil olan iilkelerde meydana getirdigi yeni acilimlarla birlikte
pek cok alanda siireci yansitan 6zeliklere sahip olmustur. Bu 6zellikler iilkelerin yapisina
gore iiretim seklini, igletme yapisini, mekanin organizasyonunu farklilastirmis ve tilkelerin

diger tilkelere gore her alanda farkli politikalar gelistirmesini zorunlu kilmistir.

1.3. Kiiresellesmenin Tarihsel Cercevesi

Kiiresellesme, {ilkeler arasinda ticari faaliyetlerin arttirllmasmi temelde
amaclamaktadir. Bununla birlikte, kiiresellesme, tlilke igerisinde belli bir malda mutlak
istiinliige sahip olunmasi sonucu ayn1 mali farkl: iilkelere ihrag¢ edilmesinin, ihrag¢ eden {ilke
acisindan daha iyi oldugunu ifade eden karsilastirmali iistiinliik teorisi tarafindan ileri

siirlilmiistiir.
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Kiiresellesme, gercekte ilk caglarda ticarete ilk olarak cakmaktasiyla baslayan
insanlara kadar uzanmaktadir. Fakat modern anlamda insanoglunun kiiresellesmeyle ilk
tanismas1, 19. yiizyilda Ingiltere’nin iilke menfaati adinda baslattigi ve daha sonra tiim
diinyaya pazarladigi bir kavram olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Baslayan bu yeni siirecle
birlikte, somiirge devletlerinin kurulmasinda ve emperyalist {ilkelerin sayisinda ciddi artiglar
gozlemlenmektedir. Sanayi devrimiyle birlikte bolgesel sinirlar yavas yavas kalkmis ve
kiiresellesmede ciddi bir artig goriilmiistiir (Ersoy ve Ersoy, 2002:35).

Kiiresellesmenin tarihsel gelisimi bir biitiin olarak incelenirse, ikinci Diinya
Savaginin bitimiyle baslayan soguk savas donemi ve ayni donemde olugsan ekonomik ve
sosyal sikintilarin oldugu bir doneme rastlanmaktadir. Genel anlamda kiiresellesmenin
gelisim siireci, soguk savag doneminin bitisi ve SSCB’nin yikilmasiyla biiyiik bir ivme
kazanmustr.

Finansal olarak kiiresellesmenin etkisi 1980 yilindan sonra daha da arttirmistir. Bu
yildan sonra sermaye akimlardaki artiglar, 6zellikle GU’ler ve GOU’lerde daha fazla
goriilmektedir. Sermaye hareketliliginin GOU’lerde olusan yiiksek biiyiime oranlarinda
ciddi bir etkisi oldugu diistiniilmektedir (Prasad ve digerleri, 2003:33).

Kiiresellesme 2000’li yillarin basindan itibaren internet lizerinden kitle iletisim
araglarinin ¢esitlenmesiyle birlikte; her tiirlii bilgiye rahatlikla ulagsan ve sosyal medya
aglariyla biiyliyen bir neslin olusmasina imkén saglamistir. Giin iginde olusan siradan bir
olay bile sosyal medya iizerinden bir¢ok kisiye ulagmasiyla hiikiimetlerin devrilmesi gibi
ciddi sonuglara kadar gidebilmektedir. Ayn1 zamanda kiiresellesmeyle birlikte ulusal sinir
kavraminin kalkmasiyla farkli bir lilkede yasanan bir olay, herhangi bir iilkenin bir sehrinde

bile yasanmiscasina etkiler olusturabilmektedir.
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Ormnegin; geemis yillarda Orta Dogu iilkelerinde gerceklesen Arap baharinda yasanan
siyasi olaylarin sosyal medya {izerinden halkin yonlendirilmesiyle iilkedeki siyasi
otoriterinin yikilmasina hiz kazandirmistir. Bu da kiiresellesmenin geldigi boyutun ve
etkilerinin gozlemlenmesi i¢in drnek teskil etmektedir.

Her ne kadar ekonomistler tarafindan kiiresellesmenin olumlu yonleri ifade edilmeye
calisilsa da koti yanlarinin  da  oldugu siire¢ igerisinde yasanan olaylardan
gbzlemlenmektedir. Imitasyon, artan rekabet ve risk, ekonomik belirsizlikler olumsuz
etkilerinin sadece birkag1 olarak diisiiniilmektedir. Ulkeler, olusan kiiresel talepleri yerine
getirmek ve toplumlarin birbirine uyumunu saglamak amaciyla, toplumlar arasinda
entegrasyonlarint ekonomiden egitime kadar tiim alanlarda gergeklestirme egilimine

baslamistir.

1.3.1. 1870 Endiistri Devrimi-I. ve II. Diinya Savasi

1870’lerde baslayan endiistri devrimi buharli makinenin icat edilmesiyle seri tiretimi
kolaylastirmis ve bununla birlikte iiretim fazlasi ortaya c¢ikmistir. Olusan {iretim fazlasi
triinler devrime katilan tlkelerin yeni pazar arayisina girismelerine ve somiirgecilik
kavraminin ortaya ¢ikmasina neden olmustur. Diinya ekonomisinde yasanan bu geligsmeler
ile birlikte iilke ekonomileri i¢in korumacilik algisinin yerini, 19. yiizyilda liberal ekonomik
anlayis almistir. Buharli makinelerin icadiyla 20. yiizyilin baslarinda telefon, kitle iletisim
araglart ve demiryolu ulagimi gibi alanlarda yasanan gelismelerle, iletisim ve ulasim
acisindan tretim faktorlerinin transferleri hizli ve giivenli bir sekilde saglanmigtir.

Diinya ekonomisinde kiiresellesmenin yerini daha kapsamli anlayabilmek i¢in I
Diinya Savas1 6ncesi doneme ait verileri goz atildiginda, DYSY ’ler 19. yiizyil ile 20. yiizyil

arasinda biiyiik farkliliklar gdzlemlenmektedir. Ornegin; I. Diinya Savasi’ndan énce yapilan
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DYSY’leri kiiresel iretimin yalnizca %9’luk kismimi olustururken, 1990’11 yillara
gelindiginde bu oran %8,5 olarak gozlemlenmektedir. Aradan gegen siire 100 yil olmasina
ragmen oransal olarak bir artis olmamakla birlikte %0,5’1ik bir diislis yasanmistir. 1913
yilinda gerceklesen dis ticaretin milli gelire orami Ingiltere, Almanya ve Fransa gibi
Avrupa’nin onde gelen GU’lerinde 1994 yilinda da benzerlik gostermistir (Kartal,
2007:259).

Birinci Diinya Savasi ile birlikte yavas yavas bati ekonomisi tiim diinya {izerinde
hiikmetmeye baglamistir. Kiiresel olarak gerceklesen ticaret agiyla birlikte bat1 ekonomisi,
diinya iizerinde somiirgecilik faaliyetlerini de kullanarak iilkeler {izerinde mali giiciinii daha
da arttirmistir. Fakat bu gelisen somiirge rekabeti siireci de Ikinci Diinya Savasi’nin patlak
vermesiyle sonu¢lanmistir (Adda, 2005:69).

Ikinci Diinya Savasi’ndan sonra diinya genelinde kiiresellesmenin yayilma siireci hiz
kazanmigtir. Bu donemde Bretton Woods Konferanslar1 sonucunda Amerika Birlesik
Devletleri’nin (ABD) yonlendirmesiyle kuruluslari tamamlanan Diinya Bankasi (DB),
Uluslararas1 Para Fonu (IMF) ve Giimrikk Tarifeleri ve Ticaret Gelistirme Anlasmasi
(GATT) gibi global kuruluslar diinya genelinde kiiresellesme siirecini hizlandirmiglardir.
1970’11 yillara gelindiginde kiiresellesme siireci agisindan belli doniim noktalar1 yaganmastir.
Bu yillarda ¢ikan petrol kriziyle Bretton Woods Sistemi ¢okmiis ve sabit kur sistemi yerini
dalgali kur sistemine birakmis ve sermaye hareketliligindeki kisitlamalar ortadan kalkmugtir.
Doniistime ugrayan yeni ekonomik siireclerle birlikte, kiiresellesme siireci hizlanmis ve
diinya genelinde hem finans hem de ticari piyasalar kiiresellesme siirecine girmeye

baslamislardir (Ceken, Okten ve Atesoglu, 2008:85)
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1.3.2. 1989 Berlin Duvarinin Yikilmasi ve 1991 Sovyet Sosyalist Cumhuriyetler Birligi

(SSCB) Dagilmasi ve Sonrasi Donem

1991 yilina kadar devam eden mevcut iki kutuplu diinya diizeni, Sovyet Sosyalist
Cumhuriyetler Birligi’nin (SSCB) dagilmasiyla sona ermistir. Birligin dagilmasi, yeni diinya
diizeninde basta ABD olmak iizere Avrupa ve gelismis iilkelerin (GU) roliinii daha da
arttirmistir. Bununla birlikte, serbest ticaretin etkinligi ve liberalizmin tiim diinya tizerindeki
yayilimi1 daha da hizlanmistir. Liberalizmle birlikte, tiim tilkelerin zamanla ortak degeri
haline gelen demokratiklesme, hukukun istiinliigli, insan hak ve dzgiirliikleri ve daha da
onemlisi pazar ekonomisi gibi kavramlar benimsenmeye baslanmistir (Kiiliink, 2005:13).

Kiiresellesmenin ekonomik alanda etkisini gostermesiyle, diinya {izerindeki
ekonomik Orgiitlerin sayisinin artmasi ve serbest piyasa ekonomisi Oniindeki engellerin
kalkmasiyla birlikte Cok Uluslu Sirketlerin (CUS) faaliyet alanlarinin genislemesi ve tiretim
faktorlerinden emek ve sermayenin hareketliligi hizlanmistir.

DB, GATT ve IMF gibi diinya ekonomisinin énde gelen orgiitlerinin kurulmasiyla
birlikte iilkelerin siirece entegre olma asamasi 6nemli derecede hizlanmistir. Bu gibi
orgiitler, kiiresellesme siirecine dahil etmeye calistiklart iilkelerin ve toplumlarin iliskili
olduklar1 her alanda danigmanlik roliinii tistlenmislerdir. SSCB’nin dagilmasiyla ABD kendi
onciiliigiinde kurmus oldugu kiiresel orgiitler vasitayla belli basli iilkeleri ekonomik olarak
kendi yonetimi altina almak istemistir. Yasanilan tiim gelismelerle birlikte, kurulan kiiresel
orgiitler GOU ve azgelismis iilkelerin kiiresel ekonomiden istedikleri oranda pay almalarini
engellemis ve ekonomilerinin belli diizeylerde kalmalarini saglamislardir.

Bu yillarda teknoloji alaninda cok onemli ilerlemeler olmustur. 1970’11 yillarda
baslayan cep telefonu teknolojisi, 1980 yillarda ABD ve Avrupa’da, 1990’11 yillarda ise tiim

diinya genelinde yayginlasmaya baslamistir. Internet aginin ilk asamasi 1986 yilinda
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NSFNET (Ulusal Bilim Vakfi Ag1) tarafindan yapilmis ve diinyanin ilk paket dagitim ag
olan ARPANET’in (Gelismis Arastirma Projeleri Dairesi Agi) 1990 yilinda kullanimdan
kaldirilmasiyla internet agina dahil olan iilke sayinda artislar yasanmistir. 1995 yilinda
Netscape yazilimimin kullanimina baslanmasiyla Beyaz Saray ilk kez olarak cevrimigi
internete baglanmis ve E-Bay adinda ilk miizayede diizenlenmistir (Turan ve Polat,
2009:569).

Kiiresel baglamda teknolojik ilerlemelerle birlikte emek ve sermaye faktorleri,
kolaylikla iilke siir1 tanimadan yer degistirip islem gorebilmekte ve bununla birlikte
faktorler bu islemlerden olumlu etkilenmektedir. Tasimacilik ve iletisim aginda bu denli
ilerleme siireglerinin yasanmasi kiiresellesmenin kiiresel ekonomide hizlanmasini bir kat
daha arttirmustir. Ulke igerisinde ulusal olarak degerlendirilen saglik, giivenlik ve ekonomi
gibi bir¢ok i¢ politikalar kiiresellesme stireciyle uluslararasi diizeyde tartigilan konular haline

gelmistir.

1.4, Kiiresellesme Siirecine Yonelik Farkh Yaklasimlar

Kiiresellesme tanimina ait farkli bakis acilar1 oldugu gibi, kiiresellesmeye bakis
acisinda da ayni goriiste olmayan bilim insanlar1 vardir. Bir tarafta ulus ekonomisinin
giicliniin korunmasini isteyen ve kiiresellesmenin sagladigi faydadan g¢ok gotiiriisiiniin
oldugunu savunan; diger tarafta kiiresellesmenin tiim diinya iizerinde uygulanmasindan
memnun olanlarin oldugu bir ortamda dogal olarak farkli yaklasimlar beraber
bulunmaktadir.

Kiiresellesme kavrami, insanlar arasinda etkilesimi arttirmasinin yaninda ayni
zamanda toplumlar1 birbirine bagl hale getirip sermaye ve bilginin akigkanliginda da

kolaylik saglamistir. Diinyanin sadece belli bir bolgesinde firetilebilen {riinler
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kiiresellesmeyle birlikte tiim diinya iizerinde erisime acik bir hale gelmistir. Bu da
kiiresellesmenin avantaj ve dezavantajlarini beraberinde getirmistir (The Guardian, 2017).
Kiiresellesmenin siire¢ ve yaklasimina ait calismalar literatiirde genelde iki veya iiglii
yaklagimlar olarak ifade edilmektedir. Ancak kiiresellesme alaninda calismalar1 bulunan
arastirmacilar genel kabul olarak ii¢ yaklagimi ifade etmektedirler.
Bu gruplar: asir1 kiiresellesmeciler (kiiresellesmeyi  savunan), evrimsel-
dontisiimciiler (kiiresellesmeye 1limli yaklaganlar) ve gelenekgiler (kiiresellesme karsitlari)

olarak temelde ii¢ grupta incelemek miimkiindiir.

1.4.1. Asin Kiiresellesmeciler

Asirt kiiresellesmeciler devletin ekonomik alana miidahalesine kars1 ¢gikmaktadirlar
ve bunun da siirece olumlu yansiyacagina inanmaktadirlar. Kiiresellesmeyle birlikte mal ve
hizmet piyasalarindaki {iretim 6lgeginin artip kaynak dagilimindaki adaletin saglanacagina
ve boylece tiiketicilerinin refah seviyelerinde bir artis meydana gelecegi goriisiini
savunmaktadirlar. Bu iyilesmenin devam edebilmesi, yatirim ve sermaye hareketliligindeki
serbestlesmenin siirekliligine baglidir (Erdogdu, 2006:64).

Kiiresellesmeyi savunanlara gore, kiiresellesme kaginilmaz ve desteklenmesi
gereken bir siirectir. Bu siirece dahil olunmasi da tiim diinya iilkelerinin refah seviyelerinin
lyilegsmesine katki saglayacagi goriisii on plandadir. Bununla birlikte faktorler daha etkin ve
daha verimli bir sekilde kullanilip diinya iiretim hacminde refah seviyesi ve fazlasina
ulagilacak goriisii  hakimdir. Kiiresellesme siireci ticari alanda meydana getirdigi
dinamiklerle birlikte bdlgesel olarak mevcut ideolojik ayirimlart ortadan kaldirip,
demokratiklesme siirecine de ciddi katkida bulunacagi goziiyle bakilmaktadir (Ceken, Okten

ve Atesoglu, 2008:81).
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Asirt kiiresellesmecilerin arglimanina gore, bir ulus-devlet kiiresellesme siirecinde
diger ulus-devletlerden kendi iilke sinirlarina ne kadar ¢ok yatirim cekebilirse o nispette
kiiresel pay ve iiretimden pay alabilecek ve bu saglanan kazanimlarla iilke vatandaslarinin
refah diizeyini de aymi oranda arttirabilecegine inanilmaktadir. Yalniz ulus-devletlerin
tilkelerine cekme cabasinda oldugu yabanci yatirimlarin tam olarak iilke ekonomisine pozitif
ve/veya negatif etkisinin olup olmadigini sdylemek pek miimkiin degildir. Ciinkii tilkeye
¢ekilen DYSY leri ne refah gostergesi, ne de geri kalmighigin belirtisidir (Giirak, 2003:3).

Kiiresellesme savunucularina gore, kiiresel bir ekonominin eksikliklerinin
giderilmesinin yolu diinya ekonomileriyle tam entegre olunmasi ve ekonomik olarak daha
seffaf bir hale gelinmesiyle saglanacagini savunulmaktadirlar. Bhagwati’nin
Kiiresellesmenin Savunmasi adli eserinde, uluslararasi ticaretin biiylime ile; yliksek oranli
biliylimenin de yoksullugun azalmasiyla iligkili oldugunu ifade etmektedir. Dolasiyla ulus-
devletlerin yoksullugunun azalmasi uluslararasi ticaretin artmastyla miimkiin olacagi goriisii
hakimdir (The Guardian, 2017).

Kiiresellesmenin, siirece dahil olanlara ve diinya ekonomisine net bir fayda sagladig,
ekonomik faktor ve kaynaklarin daha islevsel ve faydali kullanildigi, ekonomik rekabeti
arttirtp askeri ¢atigsmalarinin azaldigi ve elde edilen servet ve kar paylarmin diinyaya daha
esir bir sekilde dagitilmasinda katkist oldugu diistiniilmektedir (The Balance, 2017).

Asirt kiiresellesme savunucularina gore, baglayan siirecle birlikte ulusal sinirlar
kalkmakta, CUS’lar ulusal olarak degerlerini yitirmekte ve ulus ekonomileri kiiresellesme

stirecinde kiiresel serbest ekonomilere entegre olmaktadirlar (Erdogdu, 2006:63).
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1.4.2. Kiiresellesme Karsitlar:

Kiiresellesme karsiti olarak bilinen kuskucu yaklasima gore; kiiresellesme
kavraminin kendisi slipheli bir ifadedir. Eger bu kavram diinya etrafinda bir doniistimden
bahsetmiyorsa, 0zgiinliikten uzaktir. Bununla birlikte bu yaklasima gore, kiiresellesme
kavraminin biitiin yonleriyle ele alinamamasmin temel nedeni, kavramla iliskili
kaynaklarinin ¢ogu mekansal olarak detaylari ifade etmede basarisiz oldugu i¢in kavram tam
olarak anlasilamayacak ve evreni anlamakta yetersiz bir arag¢ olacaktir (Kiirkgii, 2013:7).

Kuskucu yaklasima gore, kiiresellesmenin yeni bir siire¢ olmadig1 ve ylizyillar 6nce
yasanan gelismelerin asirlar gegse de yasanan olaylarla benzerlik tasidig: diistiniilmektedir.
Eger ki kiiresellesme silirecinin baslangict olarak bilinen 19. yiizyila bakilirsa, o donemde
cok biiyiik bir oranda sermaye ve mal hareketliligin oldugunu rahatlikla goriilebilmektedir.
Bu yaklagima gore, kontrol mekanizmasinda olan devletin rolii azaltilmasi amaglanmakla
beraber, bu goriis emperyalizmin sekil degistirmis halidir (Kaya, 2009:10).

Kiiresellesme karsiti yaklasima gore, kiiresellesme stireci bolgeler arasindaki
biitlinlesmeyi saglamasinin aksine farkli bolgeler ve kiiltiirler arasinda catigsmaya neden
olacaktir. Kiiresellesme siireciyle birlikte paralel olarak gelisen bolgesellesme;
kiiresellesmeye eklemlenmis yap1 olmasinin aksine, kiiresellesme siirecinin alternatifi olarak
ortaya ¢ikmustir (Ozerkmen, 2004:137).

Kiiresellesme karsiti olarak bilinen kuskucu yaklasimi savunanlarinin 6nde
gelenlerinden biri olan Joseph Stiglitz’e gore; kiiresellesme siirecini yonlendirecek ve biitiin
diinya tilkelerinin vatandaslariyla ilgilenebilecek bir diinya pratikte bulunmamaktadir.
Bunun alternatifi olarak kiiresel olarak devletsiz fakat pratikte kiiresel bir yonetim Sistemi
mevcuttur. Boyle bir sistemde IMF, DB gibi kuruluslar faaliyet gostermekte ve bu

kuruluslarin aldiklar1 kararlardan etkilenen insanlarin kararlar tiizerinde s6z hakki
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olmamaktadir. Stiglitz’e gore kiiresellesmenin gelisim siireci tekrar sekillendirilebilir. Biitiin
diinya iilkeleri i¢in tlkelerle ilgili uygulanan politikalarda iilkelere s6z hakk: verildiginde
biliylimenin daha kalici ve siirekli olmasi saglanabilir (Kiirk¢ii, 2013:8).

Kisacas1 kuskucu yaklasim kiiresellesmeyi yasanmas1 muhtemel olan bir siireg olarak
gormesine ragmen, kiiresellesmeyi savunan asir1 kiiresellesmeci yaklasim savunuculari
tarafindan biiyiitiiliip efsanelestirilmistir gorlisiindedir. Kiiresellesme siireciyle birlikte
beklenen biitiinlesmenin aksine; bolgeler, uygarliklar, kiiltiirler arasindaki farkliliklarla
ortaya ¢ikan bir ¢atisma ortami olusmus ve bunun neticesinde de kiiresel ekonomik

dengelerde esitsizlikler yayginlasmistir (Kiirkcii, 2013:8).

1.4.3. Kiiresellesmeye Illmh Yaklasimcilar

Kiiresellesme siirecinde dontigiimciiler olarak bilinen 1limli yaklasimcilar,
kiiresellesmeyi, mevcut kurulmus diinya diizeninin ekonomik alanlardan sosyal ve kiiltiirel
alanlara kadar yeniden sekillendirebilecek itici bir giic olarak gormektedirler.
Dontistimciilere gore, ulus-devlet 6nemini yitirmesinden ziyade mevcut durumlarinin yeni
islevlerle sekillenebilecegi ileri siiriilmektedir (Bozkurt, 2011:94).

Bu gorlise gore, kiiresellesme slirecinin etkisi finansal ekonomiden iiretim
faktorlerine, sosyal ve kiiltiirel alanlardan siyasi alanlara kadar degisimleri meydana getirip
diinyay1 ekonomik doniisiimle birlikte tek bir ¢ati altinda toplama cabasinda olundugu
gorilmektedir.

Dontigsiimciilere gore, hizmet sektoriindeki ekonomik bagimlilik her gegen giin artan
bir sekilde devam etmektedir. Iletisim alanindaki yasanan gelismelerle hizli haberlesme
imkan1 saglanmis ve kiiltiirlerarasi etkilesim ve degisim meydana gelip toplumlarin eski

aliskanliklardan vazgegilmesinin 6nii agilmustir (Ozerkmen, 2004:137).
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isimlerinden olan Giddens

kiiresellesmeyi modernlesmenin bir sonucu oldugunu ifade eder. Tabiki bu noktada

modernlesme kavramini agiklarken Marks’in ve Weber’in  modernlesme teorilerine

deginilebilir. Modernlesme teorisi temelde, sosyal ve ekonomik degisimlerin iizerinde

durmaktadir. Toplumlarin belli alanlarinda meydana gelecek bu degisimlerin dinamikleri de

sanayilesme, kentlesme ve iletisim araglarinda yasanan gelisimlerle dogru orantilidir.

Kiiresellesmeye bakis agisinda asir1 kiiresellesmeciler gibi ilimli yaklasimcilar da benzer

tutumu sergilemektedirler (Kaya, 2009:13).

Tablo 1: Kiiresellesmenin Kavramlastirilmasi: U¢ Egilim

Giincel Olan Nedir?

Hakim Ozellikler
Ulus-Otesi Devletlerin

Hakimiyetindeki Gelismeler

Kiiresellesmenin Itici
Kuvvetinin Esaslari
Tabakalasma Kaliplar:
Hakim Motifleri

Kiiresellesme
Kavramlastirilmasi

Tarifsel Yoriinge

Ozet

Global bir donem

Global kapitalizm,
Kiiresel yonetim

Geriliyor ve yipraniyor
Kapitalizm ve yenilikler

Eski hiyerarsinin
asinmast

ABD ve Bati kaynakli
kiiltiiriin yayilmasi
Insani eylem
¢ergevesinin yeniden
diizenlenmesi

Kiiresel uygarlik

Ulus devletin sonu

Kaynak: Bozkurt, 2011:104

Ticaret
bloklarinin
artmasina karsilik
geemis

Kiiresel oranda
1980’lerden daha
az karsilikli
bagimlilik
Gtgleniyor ve
cogaliyor
Hiikiimet ve
piyasalar
Giderek artan bir
sekilde giineyin
marjinallesmesi

Ulusal ¢ikar
Uluslararasilasma
ve bolgesellesme

Bolgesel bloklar,
ulus catismasi

Uluslararasilagma

Gec¢mistekine oranla
yiiksek diizeyde karsilikl
bagimlilik

Yogun ve kapsamli
kiiresellesme

Yeniden yapilaniyor
Modernlesmenin
kapsayici giicleri

Diinya diizenin yeniden
sekillenmesi

Siyasi toplulugun
dontisimi

Bolgeler arasi iligkilerin
yeniden diizenlenmesi
Kiiresel parcalanma ve
biitiinlesme
Kiiresellesme devletin
giiclinii ve diinya
siyasetini degistirmekte
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Tablo 1’c¢ genel olarak bakmak gerekirse, kiiresellesmeye taraftar olanlar, ulus-
devletlerin sonunun kiiresellesmeyle geleceg§ine ve bunun kacinilmaz olduguna
inanmaktadirlar. Tam aksi goriiste kiiresellesme karsitlart da kiiresellesme siirecine dahil
olunacaksa bunun devlet kontroliiyle ve destegiyle saglanmasi gerektigini ileri
stirmektedirler. Son goriis olan kiiresellesmeye 1liml1 bakanlar ise, kiiresellesme siirecinin
diinyadaki mevcut hiikiim siiren anlayis1 degistirdigini ve ulus devletlerin giiciiniin

azaldigini ileri siirmektedirler.

1.5. Ekonomik Kiiresellesme Alanlar:

Diinya genelinde yillar itibariyle gegen siirecte kiiresellesmenin akiminin iilkelerin
birgok altyapisini etkiledigi gdzlemlenmektedir. Kiiresellesme akiminin etkisi bircok alanda
hissedilmektedir. Kiiresellesme siirecine dahil olan iilkeler, sosyal, kiiltiirel, siyasal ve
ekonomik alanlarin tlimiinde kiiresellesme akiminin etkisinde kalmaktadirlar. Literatlirde
kiiresellesmenin bir¢cok alanlarina deginilmis, fakat ekonomik kiiresellesme bizim
calismalarimizda temel alan olarak ele alinacaktir.

1990’11 yillarda biiytik 6l¢ekli girisimcilerden kiigiik 6lgekli girisimcilere kadar biitiin
isletmeler kiiresellesme siireciyle birlikte zaman, mekan, dil, ulusal sinirlar ve fikri
geleneklerinde sinirlart ortadan kaldirarak teknolojik ve stratejik goriislere sahip olmaya
baslamislardir. Biiylik ve kiiclik olgekli girisimciler, kiiresellesme siirecinde teknik
konularda ve her yerde firetilip her yerde satilabilecek fliriinler de sagladiklart ciddi
kazanimlarla ve bu kazanim fazlalarii diinyanin her tarafina iletisim kanallariyla ihrag
etmeleriyle kiiresellesmenin 6nde gelen kurumlar1 haline gelmislerdir.

Diinyanin hemen hemen her yerinde devletlerin ve yoneticilerinin stratejik plan ve

hedefleri azalirken, diinyaya hiikiim siiren bu kiiresel sirket imparatorluklar1 her gecen giin
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daha da fazla insanin hayatin1 etkilemekte bu insanlarin ortak kullanim alanlarini isgal
etmektedir.

Kiiresellesme siirecinin gelisim asamasinda bircok faktoriin etkisi oldugu gibi
kiiresellesmenin belli alanlarda da etkisinin oldugu goziikmektedir. Bunlar1 ana bagliklar
halinde bes grupta inceleyebiliriz. Bunlar emek piyasalarinda kiiresellesme, bilgi ve fikir
piyasalarinda kiiresellesme, sermaye piyasalarinda kiiresellesme, ticarette kiiresellesme ve

tiretimde kiiresellesmedir.

1.5.1. Emek Piyasalarinda Kiiresellesme

Kiiresel piyasa rekabetinden geri kalmamak ve ekonomik biitiinlesme yolundaki
engelleri bertaraf etmek i¢in neo-liberal ekonomi teorisine uygun olarak emek piyasasi
esnekligi kimi zamanda devlet tarafindan desteklenmistir. Ekonomik biitiinlesme yolunda
atilan yeni adimlar, emek piyasa yapilarinin yeniden sekillenmesini ve is boliimii kavraminin
desteklenmesini saglamaktadir. Ancak yeni gelisen bu siiregle birlikte, sosyal ve ekonomik
olarak birgok sorun ortaya ¢ikmis, bu sorunlar da kiiresellesmeyle iliskilendirilmistir (Okur,
2004:2).

Fakat biitiinlesme yalnizca isgiicli ve mal akisini degil, ayn1 zamanda teknolojilik
olarak da biitiinlesmenin uluslararas: kurul ve kuruluslarla yonetiliyor olmasindan emek
piyasalar1 ve ekonomik biitlinlesme kavramlarini da diger ekonomik kavramlar gibi
birbiriyle baglantilidir (Yiiceol, 2005:499).

Emek piyasalarinin kiiresellesmeyle birlikte esneklesmesinin temeli, Post-Fordist
tiretim tarzinin farkli iiriinlerin az miktarda ve art1 bir maliyete yol agmadan {iretim sathasina
gelmesiyle baslamistir. Devam eden siiregte gecici ve kismi zamanli olarak isciler

calistirllmaya baslanmis ve taseronlar vasitasiyla sendikasiz isgiler ¢alisma hayatinda
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gozilkmeye baslamistir. Kiiresellesmeyle birlikte, sendikalarin 6nemini kaybetmesinin
nedenlerinden biri emegin ikamesinin ortaya ¢ikmasidir (Okur, 2004:2).

Emek piyasasinda gerceklesen esneklesmeyle birlikte firmalar arasinda bulunan
emek maliyetlerinin rekabet kosullar1 esitlenmistir. Dolasiyla emek maliyetleri yiiksek olan
ve esnek emek pazarina dahil olmayan firmalarin kiiresel pazarlarda avantajlar
azalmaktadir. Bunun sonucunda kati iicret politikasina sahip olan iilkelerde issizlik oranlar1
daha ytiksektir.

Emek talebi dis ticarete agik bir ekonomide {icretlerde meydana gelecek
degiskenliklere karsi esnek bir hale gelecektir. Clinkii igveren ve tiiketici kismi DYSY
vasitasiyla veya mal ihra¢ eden iilkelerden gerceklestirdigi iiriinleri ithal ederek kendi
tilkelerindeki emegi dis emekle ithal etmektedirler. Kiiresellesmeyle birlikte emek-talep
egrisinin esneklesmesi ve grafiksel olarak paralel olmas1 emek piyasalarinda istikrarsizliga
neden olmaktadir. Her ne kadar emek piyasalarinin kiiresellestiginden bahsedilse de, en az

kiiresellesmis ekonomik alanin emek piyasalar1 oldugu soylenebilir (Okur, 2004:3).

1.5.2. Bilgi ve Fikir Piyasalarinda Kiiresellesme

21. ylizyilin anahtar kelimesi olarak goriilen “bilgi” deger noktasindan petrolii arkada
birakarak iilkeler acgisindan kalkinmanin, gelismisligin ve zenginligin sembolii haline
gelmistir. Yeni yiizyilda iilkelerin ¢agdas bir lilke olmas1 ve bunu devam ettirmesi i¢in bilgi
cok 6nemli ve stratejik bir degere sahiptir. Bu nedenle uluslararas: rekabette ve toplumsal
gelisim endekslerinde bilgi can damar1 haline gelmistir. insan bilgiyi iiretmekte ve bilgiyi
belli asamalardan gegirerek teknolojiye doniistiirmekte ve bilgi, fikir ve teknoloji tiggeninde

insanlarin hayatlar1 tekrar bastan sekillenmektedir. (Ozsagir, 2007:113).
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Bilgi kavrami diinya iilkelerinin teknolojiyle birlikte hizla kiiresellesmesini ve kitle
iletisim araglartyla diinyanin iki ucu arasindaki irtibat1 siirekliligi saglamasiyla diinyay1
kiiresel bir koy haline getirmistir. Asrin doniisiimiinde yasanan bu degisikler hemen hemen
her alanda etkisini gostermistir (Cekig, 2010:156).

Sekil 1: Bilgi Uretim Dengesi

Bilgi Stoku » Bilgi Islem Teknoloji
v v
Bilgi Birikiminde Bilgi iiretimi
Degisme

Kaynak: Ozsagir, 2007:114

Yukarida yer alan sekil bilgi tiretim dengesini gostermektedir. Bu olusumda bilginin
ana kaynag bilgi stokudur. Bilgi liretim semasinin temelinde de bilgi bulunmaktadir.

Bilginin iiretim asamasina doniismesi, yani emekle bulugsmasi igin bilgi islem
teknoloji diye adlandirilan bir diger asamaya gegilmesiyle devam edilir. Insanlar zihinlerinde
bulunan bilgileri, teknolojiyle birlikte maddeleri daha islevsel bir hale getirmek igin
degisime sokmaktadirlar. Insanlarin bilgi diizeyindeki artisla birlikte {iretim asamasinda
kullanilan teknolojide de dogru oranda bir gelisim gdziikmektedir. Ornek olarak incelemek
gerekirse, insan topluluklarinin tarimsal faaliyetlerinde ilk asamada hayvan enerjisini
kullanmis ve bu olusum insanlarin yerlesik yasamlarini yiizyillarca etkilemis ve gelisen
teknolojik faaliyetler insanlarin iiretim enerji tiirlerini ve yasamlarini1 doniistiirmeye devam

etmigtir (Turan, 2011:20).
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Kiiresellesme kavraminda etki alanina sahip diger bir unsur teknolojik ilerlemelerdir.
Ulkelerin teknolojik olarak kiiresellesmesi insanlarin, bilginin, mal ve sermaye gibi diger
pek cok unsurun kiiresel olarak akisini kolaylastiran ve daha hizli hale getiren bilimsel
gelismeler, kiiresellesme siirecine yon veren bir nitelige ulagmaktadir.

Kiiresellesmeyle baslayan siirecte ve kitle iletisim araglari teknolojisinde ortaya
¢ikan ¢ok hizli bir gelisim, diger biitiin teknolojik alanlara da domino etkisiyle olumlu
yansimigstir. Teknolojik yeniliklerin gelisim siireci teknoloji alanindaki birikimli ilerlemeyle
birlikte yeniliklerin yayilim siiresi ciddi oranda azalmistir.

Omegin; 21. Yiizyilda yasanan teknolojik olarak yeni bir aracin diinya genelinde
yayilim siiresiyle sanayi devriminde ortaya ¢ikan yeni aracin yayilma siiresi arasinda ciddi
oranda bir fark goziikmektedir. Elektrifikasyonun ve buharli makinenin diinya genelinde
diger toplumlara yayilim siiresi bir yilizyili asmisken, Amerika ve Japonya’da devrim
niteliginde olan bilgisayar teknolojisinin diger toplumlara yayilim siiresi aylarla
hesaplanabilir hale gelmistir (Davutoglu, 2004:210). Teknolojik kiiresellesmeyle birlikte
ulagim, iletisim ve giivenlik gibi alanlarda fiziki sinirlar ortadan kalkarak karsilikli etkilesim
artmis ve yer, zaman ve gii¢ kavramlarini degistirmistir.

Son 25 yil i¢inde teknolojik kiiresellesme alaninda en 6nemli degisim, iletisim
teknolojisi alaninda devrim niteliginde olmustur. PC’ler, uydular, fiber-optik tiriinlerin hem
global yatirim tarzin1 hem de iiretim, satis ve nakliye tarzin1 degistirmistir. Deniz nakliyati
ve hava tagimacilifinda meydana gelen gelismelerinde eklenmesiyle, firmalar fabrika ve
tesis kurulumunda maliyetlerinin en diisiik oldugu bolgeleri tercih etmeye baslamislardir.

Teknolojik alanda yasanilan ilerlemeler kiiresellesme faaliyetlerinin diinya genelinde
¢ok hizli bir yayilim gdstermesini saglamustir. Tlk olarak Almanya énciiliigiinde 2016 yilinda

Davos’ta dile getirilen Endiistri 4.0 kiiresellesme akimina farkli boyutlar kazandirmstir.
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Endiistri 4.0, yapay zeka, genetik bilimi, nano ve uzay teknolojisi gibi teknolojik
alanlarinda tiimiinde yasanilan ilerlemeler olarak tanimlanmaktadir. Belirtilen alanlarda
yasanilan ilerlemeler kisi ve kurumlarin yer ve zaman gozetmeksizin farkl kisilerle akill
aletler araciligiyla iletisim kurmasini saglamaktadir. Teknolojik alanlarda bu denli

ilerlemelerle birlikte kiiresellesme akimi hiz kazanmis ve etkisi tiim diinyaya yayilmistir

(Aksoy, 2017:37).

1.5.3. Finans Piyasalarinda Kiiresellesme

“Kiiresel finans” kavram olarak, sermaye hareketliliginin uluslararasi boyutunu ifade
eder. Yani “uluslararas1 sermaye hareketliligi” bir iilkede yasayan kisi veya kurumlarin,
diinyanin farkli tilkelerinde yaptiklari fiziki yatirimlar, hisse senedi veya yabanci tahvil gibi
finansal enstriimanlarla transferi gergeklestirilen mali kaynaklar anlagiimaktadir (Kaymaket,
2007:230).

Finansal kiiresellesme kavram olarak wuluslararast sermaye hareketliliklerini
kapsamakla beraber, ifade edilenden daha fazlasini da i¢inde barindirmaktadir. Bu anlamda
finansal kiiresellesme; kisi ve kurumlarin farkli {ilkelerde ulus-6tesine gecerek
sermayelerinin finansal piyasalarda serbest dolasiminin saglanmasiyla kar firsatlarini
kollayarak ve bulundugu piyasada sezmis oldugu olumsuz havadan kurtulmak isteyip hemen
kendine taze ve giivenilir bir piyasa arayigina girmesidir. Bu siire¢ tarihsel olarak ii¢
donemde incelenmektedir (Oztiirk, 2007:251):

e Ilki; 1800°lii yillarin ortalarinda baslayan ve sonu Birinci Diinya Savasina
kadar uzanan siiregtir. Bu yillar arasinda ger¢eklesen finansal hareketlilikler

biiyilk oOlgide DYSY’lerinde ve borglanma araci da tahvil {izerinde
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gerceklesmistir. Bu dénemde iilkelerin basini Ingiltere ¢ekmistir ve onu da
takiben Japonya, Almanya ve Hollanda bulunmaktadir.

e Ikincisi; I. ve IL. Diinya Savaslar1 arasindaki dénemdir. Bu dénemde iilkeler
karmasik piyasa hareketliliginden dolayr sermaye hareketliliklerini sik1
tutmuslar piyasa dolanimina bir siire ara verilmistir.

e Ucgiinciisii; II. Diinya Savasi’nin baslangicindan giiniimiize kadar gelen
stirectir. ABD 6nderliginde devam eden bu siirecte ara ara durgunluk yasansa
da kiiresel boyutta bilgi teknolojilerini iceren bir finansal agin olusmasinin
zemini hazirlanmistir.

Finansal kiiresellesmenin birbirinden farkli olarak birgok kritere uygun Sl¢timleri
yapilmaktadir. Bunlardan bazilar1 s6yledir;
e Yabanc varliklar ve resmi kisitlamalarin GSYH’ye oranlamasi,
e Toplam finansal varliklarin GSYH’ye oranlamasi,
e Cari islem dengesinin GSYH’ye oranlanmasi,
e Cari islemler dengesinde yer alan hesaplarin karsilikli iliskilerinin
yorumlanmast,
e Faiz oranlarinda gerceklesen farkliliklarin yorumlanmasi,
e Diinyadaki doviz aligverislerinin toplam hacmine bakilmasi,
e Portfoy yatirnmlarinin uluslararas1 hacmine bakilmasi,

e DYSY’lerin hacmine bakilmasi.

Tarih boyunca finansal sermayenin diinyadaki hareketliligi giinden giine artmustir.
Sermaye hareketliliklerinin hiz kazanmasiyla birlikle finansal kiiresellesme hizlanmis ve

ontindeki biitiin engelleri kaldirmak istemistir. Bunun 6niinde en biiyiik engel ulus-devlet



27

goriilmistiir. Clinkii sermaye hareketliliginde giris ve ¢ikislarin gerceklesmesi devlete bagh
olup devlette karin1 maksimize etmek i¢in sermaye hareketliliginde istedigi gibi tasarruf
etme hakkina sahiptir. Ancak finansal sermaye hareketliliginin halen oniinde engel olarak
gordiigli ulus-devlet zihniyetini asindirmasi amaci hedef olarak goriilebilir (Saritas,
2017:46).

Yasadigimiz finansal kapitalizm donemi itibariyle paranin en ¢ok getirisi finansal
rantlardan saglanmakta ve elektronik ortamda giin i¢cinde milyarlarca dolar diinya finans
hesaplarinda dolasmaktadir. Ozellikle de bu dolasimin tiirev islemlerle saglanmasi, reel
ekonomide finansal varliklarin kapasite fazlaligina yol agmakta ve belli donemlerde kriz
olusturmaktadir. Bu kaotik ortamin olugmasina, tiim diinya iilkelerinin ortak bir parasi ve
merkez bankasinin olusturulmamasi, sermaye hareketlerinin denetlenmemesi, reel sektor
diizeyinde finansal rantlarin vergilendirilmemesi gibi sebepler neden olmaktadir (Ebso,

2016:17).



Tablo 2: Secilmis Ulkelere iliskin Borsa Verileri

Ulke

ABD
Japonya
Cin
Ingiltere
Almanya
Fransa
Italya
Ispanya
Yunanistan
Rusya
Arjantin
Brezilya
Hindistan
Tiirkiye
Endonezya
Sili
Tayland

Kaynak: (Ebso, 2016:17)

29.12.2015
Borsa
Endeksi

17.721
18.982
3.73
6.315
10.86
4.701
21.661
978
618
770
11.698
43.654
26.080
73.913
4.569
18.079
1.284

2015

31 Aralik 2014'e Gore
Degisim

Ulusal Para ile  Dolar ile
-0.6 -0.6
8.8 8.2
10.1 5.3
-3.0 -8.8
10.8 -0.2
10.0 -0.8
13.9 2.7
-6.2 -15.4
-25.3 -32.6
17.0 -2.7
36.4 -10.6
-12.7 -40.0
-5.2 -9.9
-13.8 -30.7
-12.6 -21.1
-4.2 -18.0
-14.3 -21.9

04.01.2017
Borsa
Endeksi

19.942
19.594
3.307
7.189
11.584
4.889
19.626
956
657
1.176
18.143
61.589
26.633
76.143
5.301
20.809
1.563
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2016
31 Aralik 2015'e Gore
Degisim

Ulusal Para fle  Dolar ile
14.4 14.4
2.9 5.6
-10.7 -16.6
15.2 -3.9
7.8 4.0
5.7 1.9
-8.4 -11.6
-0.9 -4.5
4.1 0.4
28.9 55.4
55.4 24.9
42.1 74.4
2.0 -0.9
6.2 -13.3
154 18.4
14.6 20.9
21.4 22.0

Tablo 2 incelendiginde 2016 yilinda finans piyasalarinda ¢ok farkli gelismelerin

yasandig1 ve elde edilen getiriden GOU’lerin daha fazla faydalandigi GU’lerin ise daha

sinirl1 diizeyde yiikselisler gerceklestirdigi gozlemlenmektedir. Tabiki bdyle bir farkli

gelisim diizeyinin ger¢ceklesmesinde dolarin deger kazanmasinin etkisi goriilmektedir. 2016

yilt incelendiginde dolar bazinda en ¢ok kazandiran borsalar sirasiyla; Brezilya, Rusya,

Arjantin, Tayland, Sili ve Endonezya’dir. Dolar bazinda en ¢ok deger kaybettiren iilke

borsalari ise sirastyla; Cin, Tiirkiye, Italya, Ispanya ve Ingiltere’dir. Ayrica iilke borsalarinda

gerceklesen ulusal para cinsinden daha diisiik ve daha ytliksek deger kayiplarinin sebepleri

arasinda dolarin deger kazanmasi ve gergeklesen sicak para hareketleri gozlemlenmektedir

(Ebso, 2016:17).
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1.5.4. Ticarette Kiiresellesme

Ticari kiiresellesme; uluslararasi ticarette gergeklesen artis ve gelismelerdir. Bazi
yazarlara gore siirecin baslangici, M.O. 3000 yillarda Mezopotamya, Cin ve Hindistan
arasindaki dis ticari iligkilere kadar uzanabilmektedir. Fakat iizerinde en c¢ok durulan
diisiince, M.O. 1500°1ii yillarda baslayan iilkeler arasindaki ticari iliskilerin tiim kitalar
lizerinde yasayan insanlar arasinda gerceklestigi yoniindedir.

1800°1ii yillarda baslayan ve 1900’lii yillarin tamamini kapsayan iki asirlik siiregte
diinya niifusu 5 kat artarken, toplam tiretim miktar1 40 kat ve dis ticaretin 540 kat artmasi
tilkeler arasindaki ticari iliskilerin ne kadar ciddi boyutta arttiginin gostergesidir. Ciinkii
farkh kitalarda yasayan insanlar hem ihtiyaglarimi karsilamis, hem de gergeklestirdikleri
ticari faaliyetlerden kazang saglamislardir (Adigiizel, 2011:118).

1914-1945 yillar arasinda iki diinya savasini gegirmis olan insanlik tarihi, bu siirece
kadar elde ettigi kazanimlarinin 6nemli bir miktarin1 kaybetmistir. 1998 fiyatlarina gore
toplam ihracatin degeri, 1870-1913 yillar1 arasindaki donemde gerceklesen %424°liik bir
artisla bu oran 50 milyar dolardan 212 milyar dolara ¢ikmis ve toplam diinya hasilas1 i¢inde
payr %2’ten %8’e ¢ikmistir. Toplam ihracatin 1913-1950 yillar1 arasinda degeri yalnizca
%39 artmis ve toplam diinya hasila i¢indeki pay1 %6’ya diismiistiir. Ticari kiiresellesmenin
tekrar canlanmasi Ikinci Diinya Savasi'nin sona ermesiyle baslamis ve 1950-98 yillari
arasinda olumlu egilimler gézlemlenmistir. Aynmi sekilde bu donemde 1998 yili fiyatlarina
gore toplam diinya hasilast 6,3 kat, toplam diinya ticareti 19,7 kat ve diinya niifusu da 2,3
kat artmistir (Giinsoy, 2006:82).

Kiiresellesmenin etki alanlarinin her gecen giin artmasi 2000°1i yillarin basindan
itibaren art1 bir hiz kazanmistir. 2000 yilinin bagindan itibaren artik iilkeler diinyay1 saran bu

siirece yonelik temkinli bakis acilarini degistirmeye baglamistir. Etki alanin daha da
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genisledigi bu yillarda CUS’lar araciligiyla tilkeler artik her tiirlii alanda karlarint maksimize
etmek icin bu siirece dahil olma egilimlerini ciddi oranda arttirmaya baslamislardir. Ulkeler
acisindan hiz kazandirilan bu siirecte yeni pazar arayisi, ucuz isgiicli ve sermayelerin
kullanilacag: piyasalar gibi hedeflerle yeni dinamikler olusturulmaya ¢alisilmistir. Ticari
kiiresellesmeyi tam olarak yansitan giincel yillara ait diinya ticaret hacminde gergeklesen

oranlar kiiresellesmenin iilkelerin arasindaki kopmaz baglantilarin1 goz oniine sermektedir.

Tablo 3: Diinya Dis Ticaret Hacminden Ulkelerin Aldiklar: Paylar (%)

ihracat ithalat
LEWIET] Paylari
2015 2016 2017 2015 2016 2017
ABD 9.07 9.05 9.09 13.07 13.08 13.15
Cin 13.70 13.06 13.50 10.04 9.7 11.2
Japonya 3.77 4.01 4.20 3.87 3.7 3.95
ingiltere 2.77 2.55 2.65 3.74 3.9 4.2
Almanya 8.01 8.33 8.55 6.26 6.5 6.61
Fransa 3.05 3.12 3.28 3.41 3.5 3.90
italya 2.77 2.88 3.80 2.44 2.5 2.65
Hollanda 3.42 3.54 3.60 3.02 3.1 3.22
Hong Kong  3.08 3.22 3.80 3.34 3.3 3.45
Gliney Kore 3.17 3.08 3.20 2.60 2.5 2.61
Turkiye 0.87 0.89 0.89 1.24 1.2 1.37

Kaynak: Diinya Bankasi Veri Tabamindan Yararlanilarak Olusturulmustur.

Tablo 3’te yer alan veriler 2015-2017 yillar1 arasinda diinya ticaret hacminde
tilkelerin aldiklar1 paylar1 gostermektedir. Cin’in ihracat1 2015 yilinda %2,9, 2016 yilinda
%7,8 geriledikten sonra toplam diinya ticaretindeki payr azalmistir. 2017 yili ihracat
paylarinda Cin ilk sirada yer almistir. 2017 yilinda ikinci sirada yer alan ABD’nin ihracat
hacmi 2016 yilma gore %0,5 artmustir. Ugiincii sirada yer alan Almanya’nin diinya
ticaretinde aldig1 pay %0,20 artmistir. ilk 10 yer alan Avrupa Birligi {ilkelerinin ihracat

paylarinda artiglar yaganmustir. 2017 yilinda toplam diinya ihracatindan en fazla pay alan
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iilke Italya olmustur. Listede son sirada yer alan Tiirkiye’nin toplam ihracat hacminden
aldig1 pay cok diisiik seviyelerde kalmistir.

Kiiresel ekonomide yapilan ithalat hacminden 2017 yilinda en fazla pay alan iilke
2,25 trilyon $ ile ABD olmustur. Ikinci sirada yer alan Cin’in diinya ithalatindan aldig1 pay
2017 yilinda bir 6nceki yila gore artmigtir. Euro bolgesine dahil olan iilkelerin diinya
ithalatindaki paylar;, Almanya’da %6,61, Fransa’da %3,90, Hollanda 3,22 ve italya’da
%2,65 gibi oranlar goézlemlenmektedir. Yunanistan’da ise bu oran %4,5 gibi kiigiilme

orantyla gerceklesmistir.

1.5.5. Uretimde Kiiresellesme

“Uretimde kiiresellesme” kavrami; sirketlerin dis ticari faaliyetlerinde ulus-6tesi
yatirimlarinda bulunmak, farkli iilkelerde sirket ortagi olmak ve imalat sanayisinde fason
sitket anlagsmalar1 yapmalartyla {retim faaliyetlerinin belli bir kismini ulus-Gtesine
tagimalaridir (Adigiizel, 2011:124). Bu kapsamda yerli ve yabanci bir¢ok sirket kendi sinir-
otesinden hem hammadde ve ara mal almakta, hem de yabanci iilkelere bunlarin ticaretini
gerceklestirmektedir. Dolayisiyla bu sekildeki bir uluslararas: ticari faaliyette bulunan
sirketler hem gerceklestirmek istedikleri iiretimlerini, maliyetleri diisiik olan iilkelere
yonlendirerek, hem {iiretim kapasitesi alanlarini genisletmis oluyor hem de uluslararasi
alanda dis ticaretin artmasini sagliyorlardir. Ayni zamanda “alt isveren” adinda kurulan
isletmelerde iiretilen bazi1 ara mallarin farkh iilkelerde satilmasiyla birlikte dis ticarete olan
katki artmaktadir (Ipgioglu ve Uysal, 2007:491).

Bu ¢ergevede tiretimde kiiresellesmeyi; teknolojik alanda yasanan ilerlemeler, ulasim
ve iletisim alanlarindaki imkanlarin artisiyla birlikte, diinyanin farkli bolgelerinde faaliyet
gosteren ulus-otesi sirketlerle tiretim faktorlerini sirket merkezine tasimaya gerek kalmadan,

faktor sahibi iilkede liretim asamasina yonlendirilmesi veya bu sirketler aracilifiyla
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diinyanin farkli bolgelerinde mevcut olan iiretim faktorlerini islemek i¢in iiretim tesislerinin
faktor sahibi iilkede kurulmasi seklinde ifade edilebilir. Dolasiyla kiiresel 6lgekte faaliyet
gosteren CUS’lar, verimliligin arttigit ve maliyetlerin diistiigli bdyle bir ortamda
kiiresellesme siirecine hiz vermislerdir (Saritas, 2017:47).
CUS’lar, sabit bir lilkede merkezi bulunup ve bu merkeze bagli hareket ederek sinir-
Otesi bolgelerde tiretim alani olusturan yapilara sahip isletmelerdir. Dolasiyla sermaye
piyasalarinin kiiresellesmesiyle birlikte, farkli iilkelerde cesitli yatirim araglart CUS’lar
aracilifiyla saglanmaktadir. Ayrica bu sirketler araciligtyla sermayenin ulus-Gtesi dolagima
c¢ikmasi finans alanda “finansal kiiresellesmeyi” saglarken, fiziksel alanda yatirimlara
doniismesi “iiretimde kiiresellesmeyi” saglamaktadir (Seyidoglu, 2015:671).
Glinsoy (2006)’a gore; CUS’larin  gelismesine etki eden faktorleri sdyle

siralamaktadir:

e Liberallesme egilimde dis ticaret ve yatirim alanlariin genislemesi,

e Teknolojik alanda yasanan gelismelerle ulasim ve iletisim aglarinin

yayginlagmasi,

e Nitelikli isgiicli oranindaki artis,

e Bolgelerin ekonomik entegrasyona karsi olumlu egilimi,

o Sirketlerin birlesmelerle sagladiklar1 yeni ortakliklilarin ekonomik faydast,

e (CUS’larin kendi iilkelerindeki olumsuzluklar,

e Farklh iilkelerde CUS’lara sermaye piyasalarinda sunulan imkanlarin

cezbediciligi,
e Farkl iilkelerde devletlerin hammaddeye ulasimda ve vergi gibi alanlarda

kisitlamalarin azalmasi.
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Kiiresellesme siirecinde yogun bir etkiye sahip CUS’lar, AR-GE ¢aligsmalarina da
ciddi bir fon kaynagi ayirmaktadirlar. Dolasiyla bir yandan teknolojik imkanlardan
faydalanirken, diger yandan teknolojinin gelisimine de ciddi bir katki saglamaktadirlar. Bu
yonleriyle CUS’lar basta iiretimde kiiresellesme olmak iizere diger kiiresellesme alanlarinda

da etkisini her an siirdiirmeye devam etmektedirler.
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2. DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARI

Kiiresellesme siirecinin hizlanmasiyla birlikte, ekonomik entegrasyona giren gerek
0zel sektor, gerekse devletler bu siirece uyum saglamak adina ¢esitli ekonomik hamlelerde
bulunmuslardir. Kiiresel ekonomide ¢esitli alanlarda yatirim alanlarinin dogmasiyla birlikte
yatinnm faaliyetleri artmigtir. Yatirimlarin artmasiyla siirece ¢esitli yatirim araglari dahil
olmustur. DYSYleri bu yatirim kalemlerinden yalnizca biridir. Kiiresellesme siirecinde iilke
ekonomilerinde hem kisa vadede, hem de uzun vadede katma degeri yiiksek etkilere sahip
olan DYSY’leri 6nemli yere sahiptir. DYSY’lerin ele alinacagi bu boliimde DYSY’lerin

hangi yollarda yapildig, tiirleri ve etki alanlar1 lizerinde durulacaktir.

2.1. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirnm Kavram ve Tamim

Yabanci bir piyasaya girmeyi diisiinen firmanin 6niindeki segeneklerden ilki, kendi
ilkesinde tretimini gergeklestirip mevcut iiretimini yabanci bir iilkeye ihra¢ etmesidir.
Ikincisi, lisans anlagsmas1 yoluyla piyasasina dahil olmak istedigi iilkedeki firmalara kendi
ticari ve teknoloji markalarindan yararlanmasina izin verebilir. Ugiincii olarak, firmanin
DYSY yoluyla gesitli iilke piyasalarna girig yapmasidir.

Yabanct sermaye yatirimlart denince akla ilk olarak DYSY’leri gelmektedir.
Diinyanin 6nde gelen uluslararasi kuruluslarindan biri olan OECD (Organisation for
Economic Co-operatin and Development- Ekonomik Is birligi ve Kalkinma Orgiitii)
tanimia gore DYSYleri, diinyanin farkli ekonomileri arasinda siirekli, dogrudan ve kalici
bir ekonomik is birligi olmasini saglayan bir yatirim tiiriidiir. Ekonomik kiiresellesme ve
entegrasyonun hiz kazandigi bir siiregte DYSY’leri, hem ev sahibi iilke hem de yatirimda
bulunan iilkelerin yerel girisimlerinin gelisimine ve ekonomik rekabetlerinin artmasina

imkan saglayan 6nemli bir aragtir (OECD, 2008:14).
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IMF’e gore DYSYeri; yatirnmda bulunacak olan yatirnmer kendi iilkesi disinda
yatirimlarii sifirdan tiretim tesisi kurulmasiyla, ortakliklar ve sube agilmasiyla ve iilke
icindeki mevcut {iretim tesisinin alimiyla gergeklestirebilir. Bununla birlikte bdyle bir
yatinmda yatirimer IMF’ye gore kar payt ve oy oraninda en az %10 gibi degere sahip
olmalidir. Boylelikle yatirimlarin ger¢eklesmesiyle yatirimci agisindan yeni pazarlara ve
ulasamadigi kaynaklara erisim imkan1 dogarken, yatirimi ¢eken iilke acgisindan isletmecilik
bilgisi yaninda diger uzman alanlarda da karsilikli etkilesim ortami olusmustur (IMF,
1996:107).

Karluk’a gére DYSY leri; “Bir iilkede bir firmay1 satin alma veya yeni kurulan firma

icin kurulus sermayesi saglama veya mevcut bir firmanin sermayesini arttirma yoluyla o
tilkede bulunan firmalar tarafindan diger bir iilkede bulunan firmalara yapilan ve kendisiyle
birlikte teknoloji, isletmecilik bilgisi ve yatirnmcinin kontrol yetisini beraberinde getiren
yatirrmdir”. DYSY’ler yatay ve dikey yatirimlar olmak {izere iki sekilde ger¢eklesmektedir.
Yatay yatirimlar, firmalarin yatirimda bulunacaklar tilkelerde yaptiklari yatirimlarin kendi
tilkesinde de ayni yatirnmlari yapmasiyla ortaya ¢ikar. Dikey yatirimlar ise, esas olan
yatirimlarin yapilacagi tilkedeki mevcut iirtinlerin islenmesi ve iglenen bu iiriinlerin satigiyla
ilgili ileriye ve geriye doniik planlamalarin yapilmasiyla ortaya ¢ikar (Karluk, 1983:14).
Coskun (2001)’e gore DYSY ’ler; bir biitlin olarak sermaye ve teknoloji akimlarinin
bilesiminden olusur. Literatiirde yer alan biiylime ve ticaret teorisine gore sermaye
akimlarimin iilkeye gelmesiyle dogru orantili olarak sermaye ithal eden {iilkenin kisi bas
GSYIH oran1 da yiikselmektedir. Ulke iginde teknolojik ilerleme ne kadar yiiksek oranda
olursa siirdiiriilebilir bliylimenin de kaynagi yiikselmis olacaktir. Bununla birlikte DY SY’ler
ile iilkeler arasindaki risk paylagimi da hem sermaye ithal eden iilke hem de sermaye sahibi

iilke arasinda gerceklesmis olacaktir. Kisacas1 DYSY’ler, {ilkeler arasinda teknolojik ve
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isletmecilik uzmanliklarinin transferini, risk paylasimini ve sektorler arasi disiplini gibi

birgok fayday saglamaktadir (Coskun, 2001:221).

2.2. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari ve Portfoy Yatirimlarimin

Karsilastirilmasi

DYSY’ler temelde ev sahibi olan iilkeye doviz transfer edilmesiyle baslar. Bazen de
ilkeye doviz girisi olmadan, yatirimlarin yapilacagi alanda kullanilacak fiziki iiretim araglari
olan makine ve donanim bi¢iminde veya teknik bilgi gerektirmeyen lisans haklar1 biciminde
gelebilir. Yapilan yatirimlarin siiresi uzun vadelidir ve iretimdeki maliyetlerin
disiiriilmesiyle verimlilik artig1 saglanmis olur (Seyidoglu, 2003:718).

DYSY’ler genellikle tiizel bir kimlige sahip CUS’lar tarafindan yapilmaktadir.
Yatirimlarin bu sirketlerin biinyesinde gergeklesmesiyle yatirimlarin boyutlari ¢ok yiiksek
oranda olmakta ve yatirim yonetiminde daha saglikli kararlar alinmaktadir. Buna karsilik
yatirimlarin gercek kisiler tarafindan yapildigi portfoy yatirimlarinin karar asamasinda ani
ve belirsiz gergeklesen durumlar portfoy yatirimlarinin DYSY’lere gore daha fazla bir riske
sahip oldugunu gostermektedir (Seyidoglu, 2003:719).

DYSY’ler, yatinmlarin gergeklestigi iilkeye yoneticilik bilgisi, iiretim teknolojisi,
risk ve organizasyon gibi unsurlar1 da beraberinde getirmektedir. Dolasiyla, ev sahibi iilke
acisindan bu gibi yatirimlar bir yandan iilkenin finansman gereksinimini karsilarken diger
yandan {ilkenin teknolojik ihtiyacini karsilamaktadir. Diger bir yatirim tiirii olan portfoy
yatirimlarinin iilkeye sagladigi fayda sinirli kalmaktadir (Kar ve Tatliséz, 2008:6).

DYSY’ler ile portfoy yatirnm arasindaki en belirgin fark vadeleridir. Portfoy
yatirimeilar yatirimin yapilacagi lilke ve bolgelerin olanaklart ¢ergevesinde adim atarlar ve

ozellikle de GOU’lerin kalkinmasinda ekonomik refaha katki saglarlar. Fakat yatirim
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yapilan alanda istenilen beklentiler karsilanmadiginda kisa bir siirede o tilkeyi terk ettikleri
icin olumsuz sonuglara yol agarlar. Bunun aksine DYSY’ler fiziksel olarak miilkiyete ve
yonetimde s6z sahibi olmasindan dolayi, beklentileri karsilanmadiginda iilkeyi terk etmeleri
¢ok daha zordur. Portfoy yatirimcilar sirket yonetiminde aktif rol almayip sirket hisselerine
sahip olurken, dogrudan yatirimcilar bizzat sirket yonetiminde s6z sahibi olmay1 bekler.
DYSY ’ler genel olarak aktif mal ve hizmet liretiminde bulunan sirketlere yapilirken,
portfoy yatirimlari genellikle bireysel veya kurumsal yatirnmcilarin kisa siirede karimi
maksimize edecegi alanlara yapilmaktadir. Portfoy yatirimlarindaki bu kisa siireli kar
beklentisi iilkeler agisindan yatirim tesviklerinin hangi alanlara yapilacaginda bir tercih
sebebi olmustur. Bircok iilke, iilkesine ¢cekecegi yatirimlarda dogal olarak daha ¢ok kar elde
edecegi ve vadesini uzun siirdiirecegi yatirim tiiriine ve alanlarina tesvik vermeyi tercih eder.
Bu sebepten dolay1 DYSY’ler hem vadesinden hem de kalici karlarindan dolayi tercih sebebi

olmustur.

2.3. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirim Tiirleri

DYSY’ler, yatirnmlarin yapilacag: tilkelere farkli sekillerde giris yapmaktadirlar. Bu
girigler baslica sifirdan (greenfield) yatirimlar, sirket evlilikleri ve birlesme-satin alma,

ozellestirmeler, yap-iglet-devret modeli ve montaj sanayi modeli olarak ele alinmaktadir.

2.3.1 Sifirdan (Greenfield) Yatirnmlar Yoluyla Dogrudan Yabanci Sermaye

Yatirnmlar

Sifirdan yatirnmlar, firmalarin farkli pazarlara agilabilmek adina yeni bir firma
kurarak %100 miilkiyeti kendisine ait olan bir yatirim yapilmasiyla gerceklesir. Yatirimda
bulunulacak iilkede uzun vade de bu tiirde yatirrmda bulunmak karliysa firmalar ilk olarak

bu yatirim tliriinii degerlendirir. Boyle bir yatirim tiirii firmalarin kurulum siirecini ve
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sonrasini daha rahat gecirmesine imkan saglar. Olumsuz yanlarinin da bulundugu bu yatirim
tiriinde karsilasilacak riskin tamami yatirimda bulunan kurum ve kurulusa aittir. Olumlu ve
olumsuz yanlarin bulundugu bu yatirim tiirlinlin maliyeti ¢ok yiiksektir.

Sifirdan yatirimlarda ortaklik siireci olmadigindan firma icerisinde karsilasilabilecek
herhangi bir sikint1 yoktur. Boyle bir yatirim siirecinin ger¢eklesmesiyle firmalar yonetimsel
anlamda herhangi bir sikint1 yasamadiklarindan yatirim, iiretim ve pazarlama alanlarinin
tercihinde kontrol mekanizmasini ellerinde bulundururlar.

Sifirdan yatirimlar genel olarak GU’lerde yogunluk kazanmustir. Bdyle bir yatirimin
gerceklesmesiyle yatirimer bu siiregte isletmenin kurulum, tiretim ve teknolojisini isletme
anlayigla gerceklestirir. Bu kriterlerle karin maksimum seviyede kalmasi hedeflenmektedir
(Arikan, 2006:36). Fakat sifirdan yatirimlarda net getirinin elde edilmesi diger yatirim

tiirlerine oranla daha uzun vadede ger¢eklesmektedir.

2.3.2. Sirket Evlikleri ve Birlesme-Satin Alma Yoluyla Dogrudan Yabanci Sermaye

Yatirnmlar

Sirket evlilikleri genel anlamda sirket satin alma ve sirket birlesmeleri olmak iizere
iki yolla yapilmaktadir. Sirket satin almasi bir mevcut isletmenin kendisine oranla daha
biiyiilk ve karli isletme tarafindan hisselerinin veya varliklarinin satin alinmasiyla
gerceklestirilir. Sirket birlesmesi ise benzer biiytikliiklere sahip iki isletmenin piyasadaki
giiciinii ve verimliligini arttirmak amaciyla gerceklestirilmektedir.

Kiiresellesme faaliyetlerinin hizlanmasiyla birlikte iilkeler arasindaki sermaye
hareketliliginde bir artis olusmustur. Yeni bir pazarda kendine yer arayan igletmeler diinyay1
biiyiikk bir ekonomik pazar olarak gormekte ve piyasadaki rekabet ortaminin arttirmak

amaciyla yeni trilinler ve pazarlar arayisinda ¢aligmalarint giderek arttirmaktadirlar. Boyle
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bir rekabet ortaminda faaliyetlerini devam ettirmek ve biiyiimek isteyen isletmeler benzer
alanlara sahip igletmelerle birlesirler.

Isletmelerin boyle bir kurumsal birlesme yoniinde ilerlemesi, kaynaklarmin daha
etkin kullaniminda 6nemli bir avantaj saglamaktadir. Boylece isletmeler daha once diisiik
kapasiteyle kullandiklar1 alanlar1 daha verimli kullanma erisimini  saglamis
bulunmaktadirlar. Sirket birlesmelerinin belli basli olumlu ve olumsuz yanlar1 elbette

bulunmaktadir (Seyidoglu, 2003: 722).

Sinir 6tesi gerceklesen sirket birlesimlerinin bazi yararlari sdyle siralanabilir;
e Sirket birlesimleri iilkeler arasinda bolgesel faaliyet gostermenin en kisa
yoludur,
e Sirket bilinyesinde yliksek maliyetlerine katlanilan teknolojiyi, daha diisiik
maliyetlerle erisim olanag1 saglar,
e Siir Otesi yapilan birlesimlerle mevcut i¢ ekonomik imkanlar1 daha yiliksek

Olcek ekonomilere doniistiiriilebilir.

Bununla birlikte, smir Otesi gerceklesen sirket birlesimlerinin bazi olumsuz
yonleri de bulunmaktadir;
e Ulusal olarak biiyiiyen bir sirketin yabanci bir sirkete dahil olmasi, ev sahibi
iilkede olumsuz durumlar ortaya ¢ikarabilir,
e Farkli tilkelere ait sirketlerin birlesmesinde iilkelere ait toplu s6zlesme ve i1s¢i

licretleri fark gosterebilir ve bu da sorunlara yol agabilir.
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2.3.3. Ozellestirmeler Yoluyla Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari

Ozellestirme, miilkiyeti devlete ait hisselerin, varliklarin, isletme ve hizmetlerin
devlet miilkiyetinden &zel sektore aktarilmasiyla gerceklestirilir. Ozellestirme faaliyetleri
ozellikle de 1980’li yillardan sonra devletlerin makroekonomi politikast haline gelmistir.
Ulkeler bazinda ézellikle GOU’lerin, iilkelerine yabanci sermayeyi tesvik etmek amaciyla
basvurdugu gozlemlenmektedir. Ozellestirme ekonomik olarak tiim sektorlerde istenilen
hem ekonomik hem de sosyal boyutlara ulasmak igin kullanilan bir ekonomik aragtir.
Ulkeler igin bu genel amaglar yaninda yabanci yatirimlar ile uluslararas1 ekonomik baglarmn
saglanmasi, sermaye piyasalarinda hareketlilik, liretim alanlarinda verimliliklerin artis1 gibi
birgok hedefe ulasmak i¢in kullanilmaktadir (Inam, Giray ve Tiiziintiirk, 2016:256).

Son yillarda Tiirkiye’de iilkeye yabanci sermaye c¢ekme araci olarak devlet
politikasinda 6zellestirmeler oldugu gézlemlenmektedir. Fakat, iilkeye 6zellestirme yoluyla
¢ekilen yatirimlarin, DYSY’ler altinda farkli kalemlerde islenmemesi, bu konu iizerindeki
gelismelerin izlenmesini giiglestirmistir. Tiirkiye’ye gelen yabanci yatirim kalemlerinde
ozellikle de Tiirk Telekom’un 6zellesmesi iilke ekonomisi agisindan doniim noktasi olarak
goriilmektedir. Cumhuriyet tarihinin en biiylik 6zellestirme oranina sahip olan bu satis
Tiirkiye’ye tek seferde gelmis en biiyilk DYSY olarak goriilmektedir (Bal ve Goz,

2010:460).

2.3.4. Yap-islet-Devret Modeli Yoluyla Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari

Yap-islet-Devret (YID) modeli yakin bir siireden beri dzellikle GOU’lerde dis
finansman destegi saglamada alternatif olarak kullanilan araglardan biridir. Temelde YID

modeli sdyledir: Ulke i¢indeki yerli ortaklarin da olabilecegi uluslararasi bir konsorsiyum,
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yatirim teklifinde sunulan projeyi baslatip tamamlamakta, anlagsma g¢ercevesinde kabul
edilen siirede isletmekte ve vade sonunda miilkiyeti devlete devretmektedir.

GOU’lerin 6zellikle havaalani, metro, kdprii, hizli tren, otoyol vb. altyapilarin
kurulmasinda iistlendikleri finansal problemlere kaynak bulmada kullanilan YID ve benzeri
modeller maliyet hesaplamasi diizgiin yapilir ve verilecek imtiyazlar iilke menfaatine uygun
olursa sermaye arayisinda olan iilkeler i¢in potansiyel bir kaynak olarak diisiiniilebilir.
Bununla birlikte, teknolojisi eskimis tesislerin ve bitim asamasina ulagmayan isletmelerin
tamamlanmasinda kamuya bir finansman yiiklemeden kullanilabilecek olan Tamamla-islet-
Devret modeli de alternatif diistiniilebilir (Bal, 2000:251).

YID modelleri, finansman arayisinda olan GOU’lerin yiikiinii azaltmakta ve birgok
potansiyel faydalari da beraberinde getirmektedir. Modelin avantajlar1 sunlardir (Bal,
2000:251):

e Ulkeye yabanci sermaye davetinde énemli bir ara¢ olmasi,

e Yatirimi yapilacak projenin hizli ilerlemesi,

e Yatirim kaynaklarinin kullaniminda etkinligin artan yonde kullanilmasi,

e Ulke bazinda 6ncelikli alan olarak goriilen alanlara finansman destegi olmasi,
e Ulkelerin teknolojik ihtiyaglarimi karsilamakla birlikte yabanci yatirimeilarm

teknolojik faydalarini arz etmesi.

2.3.5. Montaj-Sanayi Yoluyla Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari

Montaj sanayi ile yapilan yatirnm modelleri 6zel bir yatirim araci olarak
goriilmektedir. Uretimi gerceklestirilmek istenilen bir malin merkez firmadan elde edilen ara
mallarla, merkez iilke disinda {iretiminde bulunulan ev sahibi iilkedeki temel nitelikte

olmayan pargalarin birlestirilmesiyle bagvurulan bir yatirim aracidir.
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Béyle bir yatirim aracinda GOU’ler genellikle ev sahibi olma konumunda yer alirlar.
Bu da GOU’ler igin belli bash endiistrilerin kurulmasinda ilk adim olarak degerlendirilebilir.
Bu iilkelerin de kendi iilkelerinde kurulmasina izin verdikleri bu tiir yatirimlar genellikle
ithal ikameci niteliktedir (Seyidoglu, 2003:727).

Boyle bir yatirim tiiriiniin gerceklesmesi igsizlik sorununa sahip ev sahibi iilkeler i¢in
yeni istihdam alanlarinin olugmasi noktasinda fayda saglar. Bununla birlikte, ev sahibi iilke,
montaj-sanayi yatirimlariyla iilkesine gelecek olan teknoloji transferlerinin ve yerli ara
mallarmin iiretiminin artmastyla bu yatirim modelinin yerli yatirim modeline doniismesini
bekler. Diger bir beklenti de lilke icerisinde gerceklestirilen iiretimin baska tilkelere ihrag

edilmesiyle doviz kazanci elde edilmesidir.
2.4. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirnmlarinin Etki Alanlar

21. yizyilda kiiresel ekonomide yatirnm araglarinin ¢esitlenmesiyle birlikte,
DYSY’ler, hem yatirimi yapan kurum ve kuruluslar, hem de yatirim yapilan alanlar
acisindan siirdiiriilebilirligin ve kisa ve uzun vadede getirin yiiksek oldugu bir yatirim araci
haline donligmiistiir. DY SY’ler, yatirim faaliyetine doniistiigii anda bulundugu iilkenin belli
alanlarin1 6nemli diizeyde etkileme potansiyeline sahiptir. Bu temel etki alanlar1 sirasiyla:
odemeler dengesi {iizerine, istihdam iizerine ve biiyime {izerine etki alanlarindan

olusmaktadir.
2.4.1. Odemeler Dengesi Uzerine Etkileri

Di1s 6demeler bilancosu, bir {ilkede yerlesik konumda olan gergek kisi, firma veya
kurumlarm ikinci iilkelerle yaptiklari ekonomik faaliyetlerin sistemli olarak kayit altinda
tutuldugu veya belirli bir donem igerisinde yerlesik iilkenin dis iilkelerden sagladig gelirler

ve ikinci iilkelere yapilan giderlerin hesaplarmin tutuldugu ekonomik bir tablodur (Unsal,
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2007:72). Diger ifadeyle, dis 6demeler bilancosu iilkelerin birbirleriyle gerceklestirdigi
ekonomik faaliyetlerini gosteren bir tablo olup en 6nemli kalemlerini dis ticaret ve sermaye
hareketleri olusturmaktadir (Yildirim, Karaman ve Tasdemir, 2009:7).

Yabanci sermayenin iilke ekonomilerine nakit sekilde girmesi kisa siirede 6demeler
dengesi tizerinde etki gosterirken, ekonomiye DY SY yoluyla girilmesi orta ve uzun vade de
etkisini gostermektedir. Az gelismis ve GOU’lerin 6demeler dengesinde zaman zaman ciddi
sikintilar ve agiklar meydana gelmektedir. Bununla birlikte, bu iilkelerin kendi ekonomileri
icerisinde disa bagimli olarak sanayilesme ¢abalari, faiz yiikii ve dis borg igerisinde olmalari,
tiretim maliyetlerinde uluslararasi firmalarla rekabet giicline sahip olamamalari, bu gibi
tilkelerin 6demeler dengesinde sikint1 yagadiklarini géstermektedir (Cinko, 2009:124).

GOU’lerin kendi i¢ dinamikleriyle olusturmaya ¢alistig1 yurtici tasarruflarin yetersiz
olmas1 ddemeler bilangosundaki acig1 kapatamayacak diizeydedir. Odemeler dengesinde
boyle bir agiga sahip iilkeler agig1 kapatmanin yollarindan biri olan DYSYleri {ilkelerine
¢ekme yoluna bagvurabilirler. DYSY’leri iilke igerisine ¢ekilmesiyle iilkenin ithalatta
bagimli konumda oldugu mallar iiretilerek ithal girdi orani yani ithalata bagimlilik orani
diisiiriilebilir. ithalatta meydana gelen azalisla birlikte 5demeler dengesinde ithalata yapilan
doviz odemeleri azaltilir ve iilke icerisinde gergeklestirilen yatirimlarin hem iilke igi
istihdama, hem de iretilen iriinlerin ihra¢ yoluyla basgka iilkelere satilmasi 6demeler
dengesinde ciddi bir olumlu etki meydana getirecektir.

Odemeler dengesinde DYSY’lerin etkisini Kindleberger iki sekilde aciklamistir.
Birincisi, yabanci sermaye yatirimlarinin iilkeye girmesiyle {ilke doviz kaynaklarinda bir
artis olmasi, ikincisi, lilkede ithal mallarinin ikamesi ve iiretim fazlas1 mallarin ihracatindan
saglanan dovizlerin 6demeler dengesinde olusturacagi katkidir. Yatirim yapmak amaciyla

baska bir iilkeye giden bir firma fabrika ve tesis kurma asamasinda bir¢ok girdi elde etmesi
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gerekecektir. Girdilerin temin edilmesinde ¢ogunlukla yatirnm c¢eken {lilkeden temin
edilecegi icin lilkeye doviz girisi saglanir ve ddemeler dengesinde olumlu bir etki olusturur.
DYSY’lerin yapilmasiyla isletmelerin elde ettigi gelirler kar transferleri ve diger 6demeler
yoluyla iilkeden c¢ikarsa O0demeler dengesinde olumsuz olarak yansiyacaktir (Soydal,

2006:588).

2.4.2. istihdam Uzerine Etkileri

GOU’lerin ekonomik siirdiiriilebilirligi saglamada {izerinde 6nemle durdugu
gostergelerden biri de DYSY’lerin istthdam tiizerindeki etkisidir. DYSY’lerin istihdam
tizerindeki etkisi hem yatirimda bulunan iilke hem de yatirimi alan iilke agisindan 6nemli bir
etkiye sahiptir.

Literatiirde genel olarak hakim olan goriis DYSYleri, yatirimin yapilacag iilkede
sifirdan yeni bir iiretim tesis alani kurarak iilke i¢inde yeni istihdam alanlar1 olusturmasidir.
Ancak bununla birlikte, yatirimda bulunacak olan iilke veya firmalarin ikinci bir iilkede
mevcut olan yatirim alanini almasi iilke igerisinde istihdama pek fazla etkisi olmayacaktir.
CUS’lar yatirimda bulunacag: tilkelerde ilk hedefleri isgiiclinii maliyeti diisiik ve nitelikli
yatirim olarak yapmaktir. Yatirimlarini nitelikli ve maliyeti diisiik isgiicii ile gerceklestiren
CUS’lar, ev sahibi iilkede bu beklentilerini karsilayamazlarsa ihtiyaci olan isgiiclinii ithal
yoluyla kendi iilkelerinde gerceklestirirler. Boyle bir durumun olusmasi hem istihdama hem
de firmalarin {ilkeye getirdikleri teknoloji ve bilgi birikimlerinin yerel kaynaklarca
kullaniminda sinirl bir etkiye sahip olacaktir.

Bununla birlikte, DYSY’lerin iilkeye gelis sekli ve hangi sektorde istihdamda
bulunacagi da dnem arz etmektedir. Yabanci firmalar iilke icerisinde faaliyette bulunan

ulusal bir sirketle birleserek veya sirket hisselerinin tamamini satin alarak yatirimda
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bulunuyorsa, geldigi iilkede ek istihdam olusturmasit miimkiin olmayacaktir. DYSY’lerin
tilke icerisindeki mevcut dogal kaynaklarin isletilmesi yoluyla yapilmasi isttihdamda ani bir
etki olusturmaz. Fakat devletlerin islenen dogal kaynaklarin ihracindan elde ettigi karlar1 ve
yatirimda bulunan isletmelerden elde ettigi vergi ve diger gelirleri iilke igerisinde yeni
isttihdam alanlarina yonlendirmesi, DYSY’lerin iilke istihdamina etkisini ortaya

cikarmaktadir (Karluk, 1983:494).

2.4.3. Biiyiime Uzerine Etkileri

Ekonomik biiylime bir yillik donemde bir iilkenin gayrisafi yurtici hasila ve iiretim
kapasitesi oranlarinda goriilen reel artiglara denir. Diger bir ifadeyle, ekonomik biiyiime
donemler itibariyle iilke ekonomisinin {iretim hacminde olusan artis olarak
tanimlanmaktadir. Ekonomik iiretim hacminde saglanan artisla birlikte, iilkenin hem
biiyiime oranlarinda hem de kisi basma diisen gelir oraninda bir artis olmas1 beklenir (Ozel,
2012:64).

Kiiresellesme faaliyetlerinin artmasiyla birlikte GOU’lerin uluslararas1 piyasalarda
rekabet edebilmesi ve agiklarini kapatabilmeleri i¢in dis iilkelerin kaynaklarina bagvurma
ihtiyaglar1 her gegen giin artmaktadir. GOU’ler mevcut her iki agigi kapatmak ve
stirdiirtilebilir bir bitylime saglamak i¢in DYSY’lerden ciddi oranda pay alma rekabetine
girmislerdir.

DYSY’lerin ekonomik biiyiime tizerindeki muhtemel etkileri 4 ana baglikta ele
alinabilir (Zhang, 2006: 4):

e Evsahibi iilkenin sermaye birikimine, lilke milli gelirine ve istthdamina katki
saglamasi,

e Ev sahibinin dis ticaret ve ihracat oranlarinda art1 doniisiim saglamasi,
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e Yatinm asamasi ve devaminda teknoloji transferi ve pozitif digsalliklarina
katka,
e Evsahibi iilkeye liretim ve yonetim bilgisi, iiretim agamasinda nitelikli iggiicli

ag1 katkisi.

DYSY’lerin ana etkisi yatirnm yapilan iilkenin milli gelirinde goziikmektedir.
Yapilan tiim ampirik ¢alismalarda DYSY girisi ile GSYH arasinda olumlu/pozitif bir etkinin
oldugu goriilmektedir. Yapilan tiim yatirimlar iilke ekonomisinde belli bash bir etkiye yol
acmakta fakat bu etki katsayr oram1 yatirnmlarin hangi alanlara yoneldiine gore
degismektedir.

DYSY faaliyetinde bulunan CUS’lar yatirimda bulunduklari tilkelerde doviz getirisi
elde edilmesiyle sermaye birikimi olustururlar, ev sahibi iilkelerin dis bor¢ 6deme
yiikiimliiliiklerinde katkida bulunurlar ve bu iilkelerde yerli firmalarinin ekonomik
entegrasyonda hangi inovasyonlar1 elde etmesi gerektiginde tesvik ederek iilke ekonomik
bliylimesine ciddi oranda etkilerler (De Mello, 1999:134).

DYSY’ler, yatirnmda bulanacagi tilkelere teknoloji transferi yaparak ve daha sonra
da bu teknolojilerle yerli teknik personellerin egitilmesiyle tilkenin teknik bilgi kapasitesine
katki saglamaktadirlar. Bununla birlikte, isletme yonetim ve kalite kontrol
mekanizmalarinda belli bash standartlarin transferiyle {ilkeye “pozitif digsallik”
saglamaktadir. Elde edilen bu pozitif digsalliklar tilke ekonomik biiylime oranlarinda dolaylh
bir etkiye sahiptir (Kaymak, 2005:80).

Isletme yonetimi konusunda bilgi transferinin gerceklesmesi, nitelikli isgiicii

oranlarinda iyilesmeler ve beseri sermaye artis1 saglar (Lauter ve Rehman, 1999: 35).
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DYSY lerin, yatirnmlarin yapildigi iilkelerin ekonomik biiyiimesinde olumlu etkileri
yaninda bazi olumsuz etkileri de bulunmaktadir. Yabanci yatirimlarin olumsuz etkileri iilke
durumuna gore bazilar1 yatirnm gergeklestigi anda, bazilari yatinm asamasinda ortaya
cikmaktadir. Ulke igerisinde belli basli bir kural ve ydnetmelik olmadan tesvik edilen
yatirimlar, iilke ekonomisinde konum olarak stratejik oneme sahip alanlara gelmeleri o
sektorleri ele gegirmelerine ve ekonomik olarak {ilkelerde kriz dalgalanmalari
olusturmalaria yol acabilmektedir. Boyle bir durumda ekonomik yoneticilerinin ellerinde
bulundurduklar1 para, maliye ve dis ticaret politikalarinin piyasada etkinligi azalir ve

bagimsiz olarak sanayilesme politikalar1 isleyemez hale gelir (Seyidoglu, 2003: 719).

2.5. Diinyada Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari

21.ytizyilla baslayan yeni ekonomik siire¢ kiiresel ekonomide kendine yer arayan
kurum ve kuruluslarin da destegiyle yeniden sekillenmistir. 20.yiizyilda devletler arasinda
yapilan siyasi savaglar, 21.yiizyila gelindiginde ekonomik savaslar haline doniigmiistiir.
Yillar itibariyle gecen siiregte hem faaliyet alanini genigletmek isteyen yatirimceilar cogalmis

hem de yatirimlar1 kendi iilkesine ¢gekmek isteyen kurum ve kuruslar artmistir.

2.5.1. Diinyada Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirinmlarimin Tarihsel Gelisimi

19. yiizyilin ortalarinda Ingiltere’nin iilke icerisinde yatirim faaliyetlerini devam
ettirmek ve bagka iilkelerin dogal kaynak ve hammaddelerini somiirmek amaciyla yaptigi ilk
yatirimlar literatiirde DY SY’lerin baslangici olarak kabul edilmektedir (Comert, 1998:2).
Endiistri devriminin gerceklesmesiyle elde edilen sermaye birikimleri, Ozellikle bati
iilkelerini mevcut karlarin1 en yiiksek seviyelere cikarmak i¢in yeni yatirnm alanlari
kesfetmeye yonlendirmistir. Ulke yatirim alanlarinin tercihinde genel olarak oncelikler,

hammadde kaynaklarinin varlig1 ve ucuz iggiiciiniin bulunmasidir. 19. yiizyila kadar gelinen
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donemde Bati Avrupa iilkelerinin sermayelerinden bahsedilirken, Birinci Diinya Savastyla
beraber baslayan yeni donemde ABD yabanci sermaye yatirimlarinda kendini gostermeye
baslamistir. 1929 ekonomik buhranina kadarki donemde sermayenin ihraci, sanayilesmis
ekonomilerden azgelismis ekonomilere dogru yonelmistir. Gergeklesen sermaye akisi
cogunlukla portfoy yatirimlari seklindedir (Bulut ve Coskun, 2015:3).

Kiiresel piyasalarda 1929 ekonomik krizinin etkileri devam ederken ikinci Diinya
Savas1 ortaya ¢ikmustir. Ikinci Diinya Savasi’nin ardindan DYSY’ler oranlarinda artislar
gbzlemlenmeye baslamistir. Bu artislarin saglanmasinda ikinci Diinya Savasi’ndan sonra
ekonomik etkinligi giderek arttan CUS’larin katkisi biiyiik orandadir. DYSY’lerin savas
donemi sonrasinda artig trendini gostermesinin iki nedeni vardir; Birincisi, ekonomik alanda
bilgi ve iletisim teknolojisinin ilerlemesi; ikincisi, savas donemi sonrasinda yikima ugrayan
Japonya ve Avrupa ekonomisinin tekrar toparlanmasi i¢in ABD sermayesine ihtiyag
duymasidir. Ozellikle Avrupa ekonomisi savas sonrasi dénemde ortaya ¢ikan ekonomik
sikintilardan dolay1 ABD’nin sosyal yardim ve kredilerine ihtiya¢ duymustur.

Ikinci Diinya Savasi’nin ardindan siyasi ve ekonomik anlamda iki kutuplu bir diinya
goriisii ortaya ¢ikmustir. Iki kutuplu diinya diizeninin basinda yer alan ABD etki alanini daha
da arttirmak icin, kendi bolgesindeki iilkeleri ve savag sonrasinda yikilan Avrupa iilkelerini
ekonomik anlamda kalkindirmak i¢in yatirimlarmi bu bdlgelere yonlendirmistir. 1957
yilinda Avrupa ekonomisinde kendine daha fazla yer bulmak isteyen ABD’nin destegiyle
Avrupa Ekonomik Toplulugu (AET) kurulmus ve yeni donemde ABD’nin Avrupa
ekonomisindeki yatirim faaliyetleri ciddi oranda artig gdstermistir. Bu donemde toplam
kiiresel yatirnmlarda ABD’nin yatirim orani1 payr %60’lara tekabiil etmektedir (Gorgiin,

2004:21).
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Sonug¢ olarak savas sonrasi donemde gercgeklestirilen sermaye yatirimlart iilke
ekonomilerinin sikintilarin1 ¢6zmek amaciyla yapilmis ve bu da iilkelere resmi yardim
niteliginde olmustur. Resmi yardim olarak gerceklestirilen bu sermaye yatirimlarinin ilkini
1948 yilinda ABD “Marshall Yardimi” ad1 altinda yapilmistir. ABD ve SSCB-Cin Blogu
basta olmak iizere; Fransa, Ingiltere, Bati Almanya, Japonya ve Kanada gibi iilkeler
ekonomik anlamda gelismemis {iilkelere O0diing sermaye ve portfoy yatirimlariyla dis
yardimlarda bulunmuslardir. Yatirnmlarini yardim olarak yapan iilkelerin temel amaci
yatirirmda bulunduklar1 {ilkelerin kendilerine daha yakin hale getirmek ve bununla da
ekonomik olarak yapilacak tiim faaliyetlerde bu iilkelerden yiiksek oranlarda kar
saglamaktir.

1973 yilinda AET iiye olan iilke sayinda artis yasanmis ve iiye sayist dokuza
yiikselmistir. CUS’lar Avrupa ekonomisinde daha fazla yer almak igin yatirimlarini bu
bolgelere yogunlastirmislardir. Bununla birlikte, 1973 yilinda ¢ikan petrol krizi diinya
ekonomisinde resesyonun yasanmasinda neden olmustur. Kiiresel ekonomide yasanan
resesyon DYSY oranlarinda da diisiislere neden olmustur. Yine bu déonemde CUS lar farkli
iilkelerde yatinm amaciyla agtiklar1 subelerini GU’lere ve kendi iilkelerine kaydirarak
yatirim bolgelerini degistirmislerdir. 1979-1981 yillar1 arasinda DYSY oranlarinda 6nemli
bir artis elde edilmistir. Bu donemde yatirimlar ¢ogunlukla petrol iireten iilkelere dogru
yonelmis ve sermaye girislerinde gelismis ve gelismekte olan iilkeler arasindaki fark giderek
artmigtir (UNCTAD, 1997:255).

1990’11 yillarda GOU’lerin DYSY iilkelerine cekmek icin yaptiklari yatirim iklimi
adinda toplam 750 adet diizenlemeyle yatirim oranlarinda %94,2 gibi bir oranda verim elde
edilmistir (DPT, 2000: 4). Bu yillarda GOU’lere dogru yonelen DYSY girisi GU’lerden daha

yiiksek oranlardadir. 1990 yilinda GOU’lerin DYSY oranlarindan aldigi pay %17 iken, bu
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oran 1994 yilinda %37 seviyelerine kadar yiikselmistir. GOU’lerde DYSY oranlarinda
yasanan bu artisinin nedeni cazip yatirim ortaminda yer almalar1 ve GU’lerde 1990 yilinda
resesyon durumunun yasanmasidir. GU’lerde resesyon durumunun yasanmasiyla birlikte
ABD ekonomisinde piyasalar daralmig, Tokyo Borsas1 ¢okmiis, piyasada 6zel sektoriin borg
yiikii artmis ve bazi {ilkelerin finansal piyasalarinda aksakliklar olugmaya baslamistir.
GU’lerde yasanan resesyon kiiresel DYSY oranlarinda %25 civarinda bir azalisa sebep
olmustur. Bu azalistan en fazla etkilenen GU ekonomileri olmustur. 1991 yilinda GOU
ekonomilerine gelen DYSY oran1 %25 artmis, bu oran GU’lerde %35 oraninda bir azalisla
gerceklesmistir.

1997 yilinda Tayland’in parasini devaliie etmesiyle baglayan Uzak Dogu krizi
GOU’lerin DYSY oranlarinda diisiise neden olmustur. 1997 yilinda kiiresel toplamda 481
milyar $’lik sermaye girisi yasanmis ve GOU’lerin bu pay1 %43 civarinda seyretmistir. 1998
yilinda GOU’lere yonelik sermaye girisinde bir azalma meydana gelmis toplam sermaye
girisinden aldiklar1 pay %25 seviyelerine diigmiistiir. Fakat kriz doneminden sonraki yillarda
bu iilkelerin hukuki ve ekonomik altyapilarinda meydana gelen liberallesme egilimleri
DYSY’lerin bu iilkelere yeniden yonelmesine imkan saglamistir (Bulut ve Coskun, 2015:4).

2001 y1l1 yatirim oranlarinda hizli diisiisiin yasadigi bir yildir. DYSY’lerde bir 6nceki
yila gore %51°lik bir kii¢lilme yasanmis, bu miktar 825 milyar $’a kadar gerilemistir. Ayn1
yillarda GU ekonomilerinde yasanan durgunluk, yatirimlarm yapildig1 araglarda yasanan
aksakliklar ve 6zellikle yatirim alanlarindan olan bilgi teknolojisi sektoriindeki sikintilar ve
kismen de olsa 11 Eyliil olaymin gerceklesmesi yatirim oranlarinin azalisinda ciddi bir etki
olusturmustur (UNCTAD, 2002:5).

DYSY oranlarinda 2002, 2003 ve 2004 yillarinda kiiresel olumsuzluklardan

kaynaklanan bir durgunluk yasansa da 2005 yilinda yatirim miktart 948 milyar $ olarak
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gerceklesmistir. Yatirim olarak gergeklestirilen bu rakamin %37°lik kism1 GOU’lere aittir.
Yatirnmlarda saglanan bu artisin kaynagi iilkeler arasinda yapilan satin alma ve
birlesmelerdeki artiglar, menkul kiymet fiyatlarinda ve sirket cirolarindaki artislar ve en
onemli etken unsurda GOU’lerin yatirrm ve ekonomik altyapilarindaki gerceklestirdikleri

liberalizasyonlar olarak goriilmektedir (Yased, 2007:2).

2.5.2. Diinyada Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirnmlarinin Dagilim

2l.yiizyilda diinya genelinde kiiresellesme faaliyetlerinin artmasi iilke
ekonomilerinin kalkinmasinda dinamik ve olumlu etkiler olusturmustur. Kiiresellesme ile
birlikte tilkeler yeni olusumun ekonomik faydalarindan yararlanmak adina yatirim alanlarimi
cazip hale getirmeye baslamiglardir. CUS’larin hem kendi ekonomik biiyiimeleri saglamak
hem de yatirim faaliyetinde bulunduklar iilkelerin kalkinmasini saglamak adina yaptiklar
girigimler kiiresel ekonomide uluslararasi yatirrm hacminin 6nemli diizeyde artmasini
saglamistir. Hem gelismis hem de gelismekte olan iilkeler DYSY’lerin olumlu etkilerinden
faydalanmak adina yatirim alanlarini1 genis tutmuslar ve diinya geneli DYSY oranlarinda

artislar her gegen yiikselmeye baslamistir.



52

Tablo 4: Diinyada DYSY Giris-Cikislarinin Dagihinn (Milyar $)

Yillar Diinya Net  GU Giris GU Cikis GU Net GOU Giris GOU Glkis GOU Net GEGiris  GE Gikis

1990 204 905,0 243 878,2 -38973,2 170 185,5 230766,8 -60581,2 34 648,6 131114 21537,2 70,9 - 70,9

1995 341515,4 356 889,3 -15373,9 219763,7 303965,6 -84201,9 117 753,2 52 306,8 65446,3 3998,5 616,9 3381,7
1358 1163 1121 1071

2000 6133 674,5 194 938,8 107,8 786,1 49321,8 231581,1 88721,4 142859,7 59243 3167,0 2757,4

- 30 18

2005 948 933,0 833 351,2 115581,9 586 799,5 704 497,9 117698,4 331467,6 110806,9 220660,7 665,9 046,4 12619,5
1403 1352 1120 - 58 30

2006 547,7 327,0 51 220,7 9414128 738,4 179325,7 403 306,2 201 434,7 201871,6 828,7 153,9 28674,8
1893 2169 - 275 1284 1843 - 87 49

2007 815,2 105,2 290,0 170,6 884,1 559713,5 522 411,3 276 036,4 2463749 233,2 184,7 38048,6
1485 1703 -218 1368 - 117 60

2008 205,3 548,1 342,9 789 769,6 226,8 578457,2 577 702,4 275037,4 302665,0 733,2 283,9 57449,3
1179 1101 - 61 38

2009 064,3 886,7 77 177,6 656 281,2 820 410,8 164129,6 461 004,4 243 098,5 217905,9 778,7 377,4 23401,3
1371 1373 - 63 50

2010 9194 658,4 -1739,0 679 764,0 965 900,3 286136,3 628 479,9 357 270,3 271209,6 675,4 487,8 13187,6
1567 1563 1128 - 79 55

2011 676,5 807,1 3869,4 824391,3 733,0 304341,7 663 855,7 379 425,9 284429,9 429,5 648,3 23781,2
1574 1369 - 64 33

2012 711,55 507,7 205 203,8 858 262,9 973 653,5 115390,6 651 500,4 362 661,3 288839,1 948,2 192,9 31755,3
1425 1380 - 83 75

2013 376,6 874,8 44 501,8 693 153,7 890 111,6 196957,9 648 538,5 414 975,9 233562,7 684,3 787,4 7897,0
1338 1262 - 56 72

2014 531,8 007,5 76 524,3 596 699,1 731 670,0 134970,8 685 292,0 457 994,3 227297,6 540,7 343,2 -15802,5
1921 1621 1141 1183 36 32

2015 305,5 889,9 299415,6 250,6 568,0 -42317,3 744 032,5 406 236,6 337795,9 022,4 085,4 3937,1
1867 1473 1133 1041 64 25

2016 532,7 283,3 394 249,4 245,2 458,4 91786,9 670 158,2 406 667,7 263490,5 129,3 157,2 38972,1
1429 1429 1009 - 46 39

2017 807,4 972,2 - 164,7 712 382,9 208,5 296825,6 670 658,0 380 774,8 289883,2 766,5 988,9 6777,6

Kaynak: UNCTAD Veri Tabanmindan Yararlamlarak Olusturulmustur.

Kiiresellesme hareketlerinden gili¢ alarak hizla artan DYSY’ler, ayn1 zamanda
kiiresellesmenin de itici giicli haline gelmistir. Birlesmis Milletler Ticaret ve Kalkinma
Konferansi’nin (UNCTAD) yayimladigi 2017 yili Diinya Yatirnrm Raporu’nda yer alan
istatistiklere gore; 1990 yilinda diinya genelinde yapilan DYSY girisi 204 milyar $, 1995
yilinda 341 milyar $ ve 2000 yilinda bu oran 1,358 trilyon $’a ulagmistir. 2000 yilinda elde
1,358 trilyon $’lik oran 2005 yilinda %30’lik bir azalmayla 948 milyar $’a digmiistiir. 1990-
2000 yillar arasinda diinya genelinde DYSY girislerinde 1990 yilina oranla 7 katlik bir artig

elde edilirken bu oran 2000-2005 yillar1 arasinda 6nemli bir diizeyde azalmistir.
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Tablo 4°de yer alan veriler 1s18inda 2005 yilinda diislise ugrayan DYSY girisleri 2006
yilinda %65 oraninda bir artis elde ederek toplamda 1,403 trilyon $ olarak gergeklesmis ve
ayni kiiresel ekonomide DYSY net hali 51 milyar olarak gergeklesmistir. 2006 yilinda
toplam 1,403 trilyon $’lik sermaye girisinden GU’lere 941 milyar $ sermaye girisi
yasanmustir. 2006 yilinda GOU’lere toplamda 403 milyar $’lik DYSY girisi ve Gegis
ekonomileri tilkelerine de 58 milyar $’lik sermaye girisi yasanmustir. 2006 yilinda DYSY
cikis oranlarinda artis gdzlemlenmis ve bu artis oranindan en fazla paya sahip ekonomi GU
ckonomileridir. 2006 yilinda DYSY’lerin bolgesel dagilimda GU’lerin  paylarinin
yiikkselmesinde, mevcut yatirimlarin maliyetlerinin azaltilmasiyla tekrar yatirima
dontistiiriilmesi ve yatirnmlari arttiracak yeni unsurlarin saglanmasi bu artisin elde
edilmesinde 6nemli rol oynamaktadir.

2007 yilina gelindiginde DYSY girislerinde bir 6nceki yila oranla %30’luk bir artis
yasanmis ve 1,893 trilyon $ seviyelerine ulasilmistir. Yabanci sermaye miktarinda pozitif
yonde bir etkinin goriilmesinde, dolarin kiiresel ekonomide deger kaybetmesi, iilke
ekonomilerinde elde edilen pozitif bilylime oranlari ve yabanci sermayeyi arttirmaya yonelik
yeni ekonomik uygulamalar etkili olmustur (UNCTAD, 2007:15).

2008 yilinda kiiresel ekonomide yasanan Amerika menseli krizle birlikte DYSY
oranlarinda tiim iilkelerde benzer sekilde diisiisler yasanmistir. GOU’lerin krizin ortaya
ciktif1 piyasalarla ¢ok fazla entegre olmamasi, krizin GOU’leri GU’lere oranla daha az
etkilemisine sebep olmustur. 2008 yilinda DYSY’lerin ¢ikis oranlarinin dagilimina
bakildiginda ¢ikislarinin en fazla yasandigi ekonomi GU’lere aittir. GU’lerde bdyle bir
oranda ¢ikisin yasanmasi kriz ortamindan onemli oranda etkilendigini gostermektedir.
Kiiresel ekonomide kriz ortaminin ortadan kalkmasi ve piyasalarda giiven ortaminin

olusmasiyla birlikte lilke bazinda DYSY oranlar1 normal seviyelerine donmeye baglamistir.
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Kiiresel ekonomilerde 2008 kriziyle birlikte yasanan ekonomik durgunluk 2010 ve
2011 yillarna gelindiginde piyasalar toparlanmaya baslamis ve DYSY diinya genelinde
tekrar arti trendini gostermistir.

2011 yilinda kiiresel ekonomide gerceklesen DYSY orant 2010 yilina oranla
%14°1ik bir artis kaydederek 1,567 trilyon $ seviyelerine ulagmistir. 2011 yilinda kiiresel
ekonomide gerceklesen DYSY girislerinden GU’ler toplamda 824 milyar $’lik sermaye
girisi elde etmislerdir. GOU’ler ayn1 y1lda toplam sermaye girisinden 663 milyar $ sermaye
girisi saglamislardir.

2014 yilinda UNCTAD tarafindan yaymnlanan yatirim raporuna gore kiiresel
ekonomide 2013 yilinda DYSY girislerinde %9’luk bir oranda biiylime yakalanmis ve
toplamda 1,42 trilyon $’lik bir yatirim hacmi elde edilmistir. 2014 yilina gelindiginde bir
onceki yila oranla beklentinin aksine olarak DYSY’lerde bir azalma meydan gelmistir. 2014
yilinda artis olarak beklenilen DYSY girisi %8 azalarak 1,33 trilyon $’a diismistiir. Diinya
ekonomisinde yasanan bu diislikliigiiniin ana sebepleri arasinda kiiresel ekonominin
kirilganlig1, yatirnmeilarin politika belirsizligi ve yatirimlari yapildig: tilkelerdeki bolgesel
riskler siralanmaktadir. 2015 yilinda DYSY’lerde giiglii toparlanma gozlemlenmistir.
Kiiresel yabanci sermaye akis1 2008-2009 yillarinda yasanan kiiresel ekonomik ve mali
krizden sonra %38’lik bir artisla ve toplamda 1,92 trilyon § ile en yiiksek seviyelerine
ulagsmistir (UNCTAD, 2016:6).

UNCTAD’m 2017 yilinda 2016 yil1 i¢in hazirladig1 Diinya Yatirim Raporuna gore,
onemli diizeyde politik risklerin ve diisiik oranda ekonomik biiyiime ortaminda kiiresel
ekonomide toplam DYSY giriglerinde 2015 yilina gére 2016 yilinda %2 oraninda bir azalma

olmus ve 1,86 trilyon $ olarak gergeklesmistir. 2016 yili diinya genelinde yapilan
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DYSY’lerin net halinde en yiiksek yil olmus ve bu miktar 394 milyar $ olarak
gerceklesmistir.

2017 yilina gelindiginde kiiresel ekonomide GSYH ve ticaretteki hizli biiyiimenin
aksine olarak DYSY’ler 2017 yilinda bir 6nceki yila oranla %23’liik bir diisiisle 1,43 trilyon
$ olarak gerceklesmistir. Bolgesel olarak sermaye giris ve ¢ikislarinda GU’lere 2016 yilina
gore 2017 yilinda sermaye girislerinde azalmalar yasanmis ve sermaye ¢ikislarinda artiglar
gdzlemlenmistir. GOU’lerde farkl1 olarak sermaye giris oranlar1 sabit kalirken sermaye ¢ikis
oranlarinda azalmalar yasanmistir. Gegis ekonomilerinde sermaye giris oranlar1 azalirken
sermaye ¢ikis oranlarinda ylikselmeler yasanmustir.

2017 yilinda kiiresel ekonomide boyle bir sert diisiisiin nedenlerinden biri sifirdan
yatirimlarin %14°1iik bir azalmayla 720 milyar $’a diismesi ve diger bir nedeni de sinir Stesi
gerceklesen birlesme ve satin alma oranlarinin %22’lik bir azalma ile 694 milyar $’a kadar
gerilemesidir (UNCTAD, 2018:6).

Sekil 2: Diinyada DYSY Girislerinin Oransal Dagilimi (%)
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Sekil 2’de yer alan veriler 1990-2017 yillar1 arasinda DYSY girislerinin oransal
dagilimimi gostermektedir. Kiiresel ekonomide 1990 yilindan itibaren DYSY girislerinin
oransal dagiliminda en yiiksek orana sahip bolge GU ekonomileridir. GU’leri takiben
ardindan GOU ve gegis ekonomileri gelmektedir. 1990 yilindan itibaren toplam sermaye
girisinde dalgalanmalarin oldugu ekonomi GU’lere aittir. Bu dagilimda GU’lerin 1990
yilinda aldiklar1 oran %83 olup bu oran 1995 yilinda %19 civarinda bir diistisle %64 olarak
gerceklesmistir. GU’lerin dagilimda en yiiksek orani yakaladiklar1 yillar 1990 (0,83) ve 2000
(0,83)’diir. 2005-2012 yillar1 arasinda GU’lerin sermaye giris dagilimdan aldiklar1 oranlar
belli araliklarda gidip gelmis fakat 2013 yilinda en diisiik seviye olan %48’e ulasiimistir.
2013 yilindan sonra bu oran tekrar yiikselmis fakat 2017 yilinda %49 seviyelerine
dismuistiir.

1990-2017 yillar1 arasinda GOU’ler agisindan bu oran zaman zaman diisiisler
goziikse de dnemli diizeyde artislar yasanmustir. GOU’lerin 1990 yilinda toplam sermaye
girisinden aldiklar1 pay %17 civarinda iken bu oran 2017 yilinda en ytiksek orani olan %47
olarak gergeklesmistir. GOU’lerin toplam sermaye girisinden aldiklart pay GU’lerin ayni
yillarda aldiklar1 paylarla karsilastirildiginda farklilik arz etmektedir. 2008 yili kiiresel
krizinin etkilerinin devam ettigi 2010 yilinda GU’lerin toplam sermaye girisinden aldiklari
payda diisiisler yasanirken ayn1 yilda GOU’lerin kriz ortaminda aldiklar1 payda bir énceki
yila oranla yiikselisler yasanmistir. 2014 yilinda da benzeri olmus ve toplam sermaye
girisinde GOU’lerin aldiklar1 pay %351 olarak gergeklesmistir.

2016 yilinda GU’lere ydnelen sermaye akis1 2015 yilma oranla %2’lik bir artisla 1,13
trilyon $’a ulasmustir. Elde edilen rakamla birlikte GU kiiresel ekonomik krizden bu yana
sermaye hareketliliklerindeki payin1 %61°e ¢ikarmistir. Raporda yer alan 2016 verilerinden

GU’lere yonelen yatirrmlarin genellikle iilkelerin 6zsermaye yatirimlarma yénelik oldugu
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ifade edilmektedir. GOU’lerde emtia fiyatlarinda yasanan diisiisle ve ekonomik
biiyiimelerindeki duraganlikla birlikte DYSY girisleri %5 civarinda azalarak 670 milyar $
olarak gerceklesmistir.

Gegis ekonomilerinin kiiresel sermaye girisinden aldiklart pay diger iki ekonomik
bolgelere oranlara ¢ok diisiik seviyelerde kalmistir. Gegis ekonomilerinde bu oran yillar
itibariyle artis gostermis fakat toplam sermaye dagilimindan diger bolgelerin dagilim

oranindan aldiklar1 paydan diisiik seviyelerde kalmistir.

2.5.2.1. Gelismis Ulkeler

DYSY’lerin kiiresel ekonomik dagilimindaki en ¢ok paya sahip olan tilkeler grubu
gelismis ekonomilerdir. Diinya ekonomisinde GU menseli ortaya ¢ikabilecek herhangi bir
kriz GU’lerin sermaye giris oranlarin azaltirken bdlgesel dagilim oranlarindaki en ¢ok paya
sahip olmalarini1 devam ettirmesini etkilemez.

Tablo 5: Diinyada Gelismis Ulkelerin DYSY Giris-Cikislar1 (Milyar $)

Diinya Giris  Diinya Cikis Diinya Net GU Giris

1990 204 905,0 243 878,2 -38973,2 170 185,5 230766,8 -60581,2
1995 341515,4 356 889,3 -15373,9 219 763,7 303 965,6 -84201,9
2000 1358613,3 1163 674,5 194 938,8 1121107,8 1071 786,1 49321,8
2005 948 933,0 833 351,2 115581,9 586 799,5 704 497,9 -117698,4
2006 1403 547,7 1352327,0 51 220,7 941 412,8 1120738,4 -179325,7
2007 1893 815,2 2169 105,2 -275290,0 1284 170,6 1843 884,1 -559713,5
2008 1485 205,3 1703 548,1 -218342,9 789 769,6 1368 226,8 -578457,2
2009 1179064,3 1101886,7 77 177,6 656 281,2 820410,8 -164129,6
2010 1371919,4 1373 658,4 -1739,0 679 764,0 965 900,3 -286136,3
2011 1567 676,5 1563 807,1 3869,4 824 391,3 1128 733,0 -304341,7
2012 1574711,5 1369 507,7 205 203,8 858 262,9 973 653,5 -115390,6
2013 1425376,6 1380874,8 44501,8 693 153,7 890111,6 -196957,9
2014 1338531,8 1262 007,5 76 524,3 596 699,1 731 670,0 -134970,8
2015 1921 305,5 1621 889,9 299 415,6 1141 250,6 1183 568,0 -42317,3
2016 1867 532,7 1473 283,3 394 249,4 1133 245,2 1041458,4 91786,9
2017 1429 807,4 1429972,2 - 164,7 712 382,9 1009 208,5 -296825,6

Kaynak: UNCTAD Veri Tabanindan Yararlamlarak Olusturulmustur.
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Tablo 5°de yer alan veriler, 1990-2017 yillar arasinda diinya genelinde ve GU’lerde
DYSY giris ve ¢ikis miktarlarin1 géstermektedir. Diinya geneli bolgesel olusumlarinda en
fazla iilke sayisina sahip olan GU’ler DYSY giris ve ¢ikis miktarlarinda da en yiiksek paya
sahiptir. 1990 yilinda kiiresel toplamda 204 milyar $’lik sermaye girisinden %83’liikk kism1
170 milyar $ GU’lere gelmistir. 1990 yilinda itibaren DYSY girislerinde artiglar yasanmaya
devam etmistir. 1990 ve 2005 yillar1 arasinda diinya genelinde DYSY girisleri 7 kat artmis
ve ayn1 dénemler arasinda GU’lerin DYSY girislerinde 6,5 katlik bir artis yasanmistir.
Kiiresel toplamda DYSY giris ve ¢ikislarinda 2000 yilindan 6nce sermaye ¢ikis miktarlar
daha fazla olsa da 2000 yilindan sonra giris miktarlar1 daha yiiksek oranda gergeklesmistir.
GU’lerde yiiksek miktarda DYSY girisleri elde edilse de benzer sekilde ayni yillarda ¢ikis
miktarlart da artmig ve bu da DYSY net halinde eksi deger olarak yansimuistir.

2005 yilinda 586 milyar § dolar olan sermaye giris miktar1 2007 yilina kadar 6nemli
miktarda artmistir. 2007 yilinda 1,28 trilyon $ olarak gerg¢eklesen sermaye girisi 2008 yilinda
bir 6nceki yila gore %65 civarinda bir azalisla 789 milyar $’a diismiistiir. 2008 yil1 ayni
zamanda GU’lerin DYSY net miktarlarinda en fazla diisiislerin yasandig1 yildir. 2008 yilinda
GU’lerde ortaya cikan kiiresel ekonomik kriz en cokta etkisini GU’lerde gdstermistir.
Sermaye giris oranlarinda ciddi azalmayla devam eden kriz siireci 2010 yilindan sonra
toparlanma seviyelerine yaklagsmistir. Fakat kiiresel piyasalarda kriz doneminin etkisinin
kalkmadig gostergelerle anlasilmakta ve kiiresel olarak bir duraklama donemine girilmistir.
2014 yilinda GU’lerin elde ettikleri 596 milyar $’Iik sermaye girisinden sonra 2015 yilinda
ozellikle ABD, Avrupa ve Japon merkez bankalar1 GU’lerin sermaye girisini saglamak i¢in
genisletici para politikas1 uygulamasiyla yaptiklari faiz artirrmi GU’lere gelen sermaye giris
oranlarini bir dnceki yila oranla %100 gibi oranla arttirmis ve miktar olarak da 1,13 trilyon

$’lik bir sermaye girisi yasanmustir.
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2018 yilinda UNCTAD tarafindan yayimlanan raporda; 2017 yilinda kiiresel
ekonomide gerceklestirilen 1,43 trilyon $’lik sermaye girisinden GU’lerin aldig1 pay bir
onceki yila oranla %37 azalarak 712 milyar $ olarak gerceklesmistir. GU’lerin ayn1 yil
kiiresel ekonomiden aldiklar1 pay %49,8 olarak gerceklesmistir.

2017 yilinda kiiresel ekonomilerde 1,43 trilyon $ olarak yasanan sermaye ¢ikisinda
GU ekonomilerinin payr %72 olup 1 trilyon $’lik bir sermaye ¢ikis1 yasanmustir. Sayisal
verilerde de yer aldigi gibi 2017 yili GU’ler acisindan pek de verimli ge¢mediginin
gostergesidir.

2017 yilinda GU’lere yonelik sermaye girislerinin azalmasinda GU’lerin igerisinde
etki oran1 yliksek olan Birlesik Krallik ve ABD’nin rolii vardir. Birlesik Krallik’a yonelik
sermaye hareketliliklerindeki azalma nedeni sinir 6tesi birlesme ve satin almalarda yapilan
anlagsmalarin 2016 yilina oranla azalmasi ifade edilirken, 2016 yilina oranla ABD’de
sitketler arasinda yapilan kredi anlagsmalarindaki azalma ve {ilke icerisindeki mevcut
sirketlerin yapilandirma siirecine girmemeleri ifade edilmektedir.

2017 yilinda GU’lerde yapilan sinir 6tesi birlesme ve satin alma orani bir dnceki yila
oranla %29 azalmayla 569 milyar $ olarak gergeklesmistir. Sinir 6tesi birlesme ve satin alma
oranlarindaki bu azalisin nedeni CUS’larin maliyetlerini diistirmek amaciyla yatirimlarin

azaltmasi ve uluslararasi imzalanan biiyiik anlagsmalarin degerindeki diislisten kaynakladigi

ifade edilmektedir (UNCTAD, 2018:20).
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Sekil 3: Gelismis Ulkelerin DYSY Girislerinden Aldig1 Pay (%)
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Kaynak: UNCTAD Veri Tabamindan Yararlamlarak Olusturulmustur.

Sekil 3’de yer alan veriler, 1990-2017 yillar1 arasinda kiiresel sermaye girisinden
GU’lere diisen paym oransal egimini gdstermektedir. 1990 yilindan itibaren GU’lerin diinya
geneli toplam sermaye igerisindeki payinda dalgalanmalar yasanmistir. 2000-2008 yillari
arasinda GU’lerin toplam sermaye igerisindeki pay1 diisiik seviyelerde seyretmistir. 2008
kiiresel krizinden sonra tekrar diisiise gegen bu oran 2014 yilinda en diisiik seviye olan
%44’e kadar gerilemistir. Yillar itibariyle GU’lerin toplam sermaye igerisindeki pay: tekrar
yiikselise gecmis fakat 2017 yilinda tekrar diisiis trendine ge¢mistir.

GU’ler kiiresel ekonomide bir ekonomik bdlge olarak yer aldig1 gibi kendi igerisinde
de 3 ayr bolgesel ekonomiye ayrilmaktadir. Bunlar sirasiyla Avrupa Birligi tilkeleri (31
iilke), Kuzey Amerika iilkeleri (2 {ilke) ve diger gelismis ekonomiler (5 iilke) diye

ayrilmaktadir.
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Tablo 6: Gelismis Ulkelerin Kendi Bolgesi icerisinde DYSY Giris-Cikislar1 (Milyar $)

Diger
GU Giris  GU Cikis AB Giris  AB Giris AB Net KA Giris KA Cikis KA Net GU

170 102 11 53 -

1990 185,5 230766 -60581,2 649,0 140954,9  -38305,9 56 004,3 36218 197857 532,3  593,4 42061,0
219 135 103 16 27 -

1995 763,7 303965 -84201,9 590,1 172909,0 -37318,9 68026,8 535 -35508,8 146,8  521,0 113742

1071 709 - 187 30 38

2000 1121107 786 49321,8 4212 846 101,5 136680,3 380802,1 304 193497,9 884,6  380,4 -7495,8
586 704 - 475 - -19 11 -

2005 799,5 497,9 117698,4 787,1 649954,4  174167,3 130464,6 42907 87557,1 452,2  636,0 31088,2
1120 - 605 - 270 38 86 -

2006 941412 7384 179325,7 811,8 763567,1  157755,4 297429,9 433 26996,2 171,1  737,6 48566,5
1843 - 874 1288 - 458 - 77 97 -

2007 1284170 884 559713,5 371,3 360,1 413988,8 332772,6 145 125372,5 026,7 378,9 20352,2
1368 - 337 - 387 84 167 -

2008 789769 226 578457,2 042,9 813609,1 476566,2 3679185 573 -19654,7 808,2  044,5 82236,3
656 - 440 327 - 49 91 -

2009 2812 820410 164129,6 908,6 4010285 39880,1  166303,7 502 161198,4 068,9  880,2 42811,3
679 - 410 - 312 42 84 -

2010 764,0 965900 286136,3 560,7 568 686,5 1581258 226449,4 501 -86052,3 753,9  712,1 41958,2
824 - 485 448 - 69 119 -

2011 391,3 112873 304341,7 082,2 560949,2 -75867,0 269531,3 716 1791856 777,7  066,8 49289,1
858 973 - 542 374 - 73 132 -

2012  262,9 653,5 115390,6 242,1 467069,9 75172,2 2421450 060 131915,4 875,8  523,2 586475
693 - 349 360 72 141 -

2013 153,7 890111 196957,9 502,5 387670,0 -38167,5 270784,1 813 -90028,9 867,1 6285 687614
596 - 274 354 61 136 -

2014 6991 731670 134970,8 550,2 2402959 342543  260667,2 951 -94283,9 481,8  423,0 749412
1183 595 - 330 34 125 -

2015 1141250 568 -42317,3  162,7 7281754 133012,7 511367,5 388 180978,8 720,5 003,9 902834
564 354 73 160 -

2016 1133245 104145 917869  936,8 526427,1 38509,8  494423,4 238 140184,7 8850 792,6 86907,6
712 - 333 419 - 79 172 -

2017 382,9 100920 2968256 722,3 417805,7 -84083,3 299624,8 256 119632,1 0358 1459 93110,1

Kaynak: UNCTAD Veri Tabamindan Yararlamlarak Olusturulmustur.

Tablo 6°da yer alan veriler yillar itibariyle GU’lerin kendi bélgesi icerisindeki DYSY
giris ve c¢ikiglarinin dagilimimi gostermektedir. Diinya genelinde DYSY girislerinin
toplamda %45-50 arasinda pay oranmna sahip bdlge GU’lerin ekonomileridir. GU’lerin
DYSY girislerinde yillar itibariyle artiglar gozlemlenmektedir. 1990 yilindan itibaren DYSY
girislerinde yasanan artiglarin dagilimda Avrupa Birligi iilkeleri ile Kuzey Amerika tilkeleri
yakin oranlarda pay almaktadir. Avrupa Birligi iilkeleri kendi icerisinde 31 iilkeye sahip
fakat Kuzey Amerika iilkeleri sadece ABD ve Kanada’dan olusmaktadir. GU’lerin sermaye

dagiliminda iilke sayisina oranla en fazla DYSY girise sahip Kuzey Amerika tilkeleridir.
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2000 yilinda GU’lere 1,121 trilyon $ sermaye girisi yasanmustir. Bu sermaye
girisinden Avrupa Birligi tilkelerine 709 milyar, Kuzey Amerika iilkelerine 380 milyar $ ve
diger gelismis tilkelere 30 milyar $’lik bir sermaye akisi yasanmigtir. 2000 yilindan itibaren
DYSY girislerinde artislar devam etmistir. 2000 yilinda DYSY ¢ikislarinda 1,071 trilyon $
DYSY c¢ikisi yasanmistir. Bu sermaye ¢ikis dagiliminda Avrupa Birligi tilkelerinden %79,
Kuzey Amerika iilkelerinden %18 ve diger GU’lerden %3 civarinda bir ¢ikis yasanmustir.

2007 yilinda 1,284 milyar $ olan sermaye girisi 2008 kriziyle birlikte 789 milyar $’a
diismiistiir. 2008 yilinda GU’lerin sermaye girislerinde %15 oraninda azalma yasanmustir.
Bu azalistan en fazla etkilenen bolgesel ekonomi %60 dolaylarinda bir azalmayla Avrupa
Birligi tilkeleridir. Ayn1 yilda Kuzey Amerika iilkelerinin sermaye girislerinde bir azalmanin
aksine artis yasanmis fakat 2008 krizinin mensei ABD oldugu i¢in krizin etkileri 2009
yilinda géziikmeye baglamistir.

2009 yilindan sonra Avrupa Birligi iilkelerine DYSY giriglerinde diisiik diizeyde
artiglar yasanmis fakat Kuzey Amerika iilkelerinde kriz sarsintilart devam etmistir. Yillar
itibariyle gegen siiregte diinya genelinde DYSY girislerinde artislar olmasina paralel olarak
bolgesel ekonomilerin DYSY girislerinde de artislar olmustur. 2011 yilinda GU’lere dogru
yonelen DYSY girisleri 2010 yilina oranla %20 oraninda bir artis yasanmis toplamda 824
milyar $ sermaye girisi elde edilmistir. Bu sermaye girisinden Avrupa Birligi iilkelerine 485
milyar $ DYSY girisi yasanmis ve bu da Avrupa Birligi iilkelerinin GU’ler igerisindeki
sermaye dagilim oranmni %60 seviyelerine ¢ikarmistir. GU’lerin DYSY girislerinde yillar
itibariyle dalgalanmalar yasanmis fakat bu durum GU’lerin diinya geneli DYSY girislerinde
onemli bir pay almalarini devam ettirmesine engel olmamistir. 2010 yilinda GU’lerin DYSY

cikislarda bir 6nceki yila gore %15 bir artis yasanmis ve 965 milyar $ DYSY ¢ikisi olmustur.
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2010 yilinda yasanan bu sermaye ¢ikisinda Avrupa Birligi iilkelerinde 568 milyar $, Kuzey
Amerika iilkelerinde 312 milyar $ ve diger GU’lerde 84 milyar $ sermaye cikis1 yasanmustir.
Sekil 4: Gelismis Ulkelerin Bolgelerine Gore DYSY Girislerinin Oransal
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Kaynak: UNCTAD Veri Tabanmindan Yararlamlarak Olusturulmustur.

Sekil 4°de yer alan veriler, GU’ler igerisinde yer alan 3 bolgesel ekonominin 2012-
2017 wyillar1 arasinda kendi bolgelerinde DYSY giriglerinden aldiklar1 oranlarini
gostermektedir. 2012 yilinda GU’lere 858 milyar $'lik DYSY girisi yapilmistir. Bu sermaye
girisinden Avrupa Birligi iilkelerine toplamda 542 milyar $ DYSY girisi olmus ve bu
miktarda Avrupa Birligi iilkelerinin toplamda %60 oraninda bir paya sahip oldugunu
gostermektedir. 2012 yilinda Kuzey Amerika iilkelerine toplamda 242 milyar $’lik sermaye
girisi yasanmis ve bu miktarda toplam sermaye girisinde Kuzey Amerika iilkelerinin %30
civarinda paya sahip oldugunu goéstermektedir. Avrupa Birligi tilkelerinin 2012 ve 2014
yillart arasinda toplam sermaye girisleri igerisindeki pay1 azalmis fakat 2015 ve 2016 yilinda

bu oran tekrar yiikselise gecmistir. 2012-2014 yillar1 arasinda diger bolgesel ekonomilerin
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DYSY girislerinde azalmalar yasansa da Kuzey Amerika lilkelerinde bu oran artig olarak
gerceklesmistir.

2016 yilinda GU’lere toplamda 1,13 trilyon $’lik sermaye girisi yasanmistir. Bu
sermaye girisinden Avrupa Birligi iilkelerine 564 milyar $’lik bir sermaye girisi yasanmis
ve bu da Avrupa Birligi {ilkelerinin toplamda %351°lik paya sahip oldugunu gostermektedir.
Kuzey Amerika iilkelerinde 2016 yilinda 494 milyar $’lik sermaye girmis ve bu da toplam
sermaye girisi igerinde %44 civarinda bir paya sahip oldugunu géstermektedir.

2017 yilt icin Kuzey Amerika’da DYSY girisleri toplam sermaye girisleri
icerisindeki yiizdelik payr konumunu korumus ve GU’ler icerisinde ikinci en yiiksek
sermaye girisine sahip ekonomi durumundadir. Avrupa Birligi iilkeleri i¢in 2017 yili
incelendiginde sermaye girisinde bir Onceki yila oranla %60 civarinda bir disiis
yagsanmasiyla 333 milyar $’lik bir giris saglanmig bu da toplam sermaye girisinin %47°lik
kismina sahip oldugunu gostermektedir. Diger GU ekonomilerinin toplam sermaye
igerisindeki payinda yillar itibariyle artislar yasanmus, fakat bu artiglar diger GU
ekonomilerinin toplam sermaye i¢erisindeki payini ¢ok diisiik bir oranda etkilemistir.

Sekil 5: Gelismis Ulkelerde En Fazla DYSY Girisi Alan Ulkeler (Milyar $)

2017
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Kaynak: UNCTAD Veri Tabamindan Yararlanilarak Olusturulmustur.
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Sekil 5°te 2017 yilinda GU ekonomileri arasinda en fazla sermaye girisini iilkesine
ceken iilke ekonomilerini sirasiyla gdstermektedir. 2017 yilinda GU’ler igerisinde 275
milyar $ sermaye girisiyle ABD ilk sirada yer almaktadir. ABD elde ettigi sermaye girisiyle
kiiresel piyasalarda 2017 yilinda elde edilen 1,43 trilyon $’lik sermaye girisinin %19’lik
kismina ve GU ekonomileri igerisinde %39’lik bir paya sahiptir. Bu oranlar ABD’yi kendi
bolgesi igerinde lider konumda tuttugu gibi kiiresel ekonomide de iyi konumda tutmaktadir.
Hollanda 58 milyar $’lik sermaye girisiyle 2.sirada yer almakta ve sirasiyla Fransa 49 milyar

$, Avustralya milyar $ ve Isvicre 41 milyar $’lik sermaye girisiyle 5.sirada yer almaktadir.

2.5.2.2. Gelismekte Olan Ulkeler

Kiiresel ekonomide yillar itibariyle belli basli sektdrlerde kendi gostermeye baslayan
GOU’ler, ozellikle 2008 yilindan itibaren DYSY girislerinde 6nemli bir paya sahip
olmuslardir. GOU’lerin 2017 yilinda kiiresel toplamda yasanan 1,429 trilyon $’lik sermaye
girisinden 670 milyar $ sermaye girisi elde etmeleri ve toplam sermaye igerisinde %47
paylart olmast GOU’lerin DYSY giriglerinin dagilimmda énemli bir rol oynadigini

gostermektedir.



66

Tablo 7: Diinyada Gelismekte Olan Ulkelerin DYSY Giris-Cikislar1 (Milyar $)

Diinya Giris  Diinya Cikis DiinyaNet  GOU Giris GoU Cikis

1990 204 905,0 243 878,2 -38973,2 34 648,6 13111,4 21537,2

1995 341 515,4 356 889,3 -15373,9 117 753,2 52 306,8 65446,3

2000 1358 613,3 1163 674,5 194 938,8 231581,1 88 721,4 142859,7
2005 948 933,0 833 351,2 115581,9 331 467,6 110 806,9 220660,7
2006 1403 547,7 1352 327,0 51220,7 403 306,2 201 434,7 201871,6
2007 1893 815,2 2169 105,2 -275290,0 5224113 276 036,4 246374,9
2008 1485 205,3 1703548,1 -218342,9 5777024 275 037,4 302665,0
2009 1179 064,3 1101 886,7 77177,6 461 004,4 243 098,5 217905,9
2010 13719194 1373 658,4 -1739,0 628 479,9 357 270,3 271209,6
2011 1567 676,5 1563 807,1 3869,4 663 855,7 379 425,9 284429,9
2012 15747115 1 369 507,7 205 203,8 651 500,4 362 661,3 288839,1
2013 1425376,6 13808748 44501,8 648 538,5 414 975,9 233562,7
2014 1338531,8 1262 007,5 76 524,3 685 292,0 457 994,3 227297,6
2015 1921 305,5 1621 889,9 299 415,6 744 0325 406 236,6 337795,9
2016 1867 532,7 1473 283,3 394 249,4 670 158,2 406 667,7 263490,5
2017 1429 807,4 1429972,2 - 164,7 670 658,0 380 774,8 289883,2

Kaynak: UNCTAD Veri Tabamindan Yararlamlarak Olusturulmustur.

Tablo 7°de yer alan veriler, 1990-2017 yillar1 arasinda diinya genelinde ve
GOU’lerde DYSY’lerin giris ve ¢ikis miktarlarmm gdstermektedir. 1990-2000 yillart
arasinda kiiresel ekonomide DYSY girisleri diisiik seviyelerde olmustur. 2000 yilindan
itibaren bolgesel ekonomilerin yatirim piyasalarina entegre olmasiyla beraber DYSY
girislerinde artiglar yasanmaya baslamistir. 2000 yilinda 1,358 trilyon $ olarak elde edilen
DYSY girisi 1995 yilma oranla 4 kat artis gdstermistir. Bu sermaye artislarindan GOU’ler
1995 yilina oranla %100’liik bir artis elde etmis ve toplamda 231 milyar $ sermaye girisi
saglanmistir. Yillar itibariyle diinya geneli DYSY girislerinde artiglar yasandigi gibi
GOU’lerin sermaye girislerinde de artislar yasanmigtir. 2007 yili diinya geneli DYSY
giriglerinde yillar itibariyle zirve seviyelerde sermaye girislerinin yasandigi yildir. 2007
yilinda GOU’lerin DYSY girislerinde bir énceki yila oranla %22 civarinda bir artis yasanmis

ve toplamda 522 milyar $ sermaye girisi elde edilmistir.
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2008-2011 yillar1 arasinda diinya geneli DYSY girislerinde azalmalar yasanmis fakat
2011 yilinda bu oran yiikselise gecmistir. 2008 yilinda kiiresel ekonomide ortaya ¢ikan
ekonomik kriz, toplam DYSY girislerinde azalmaya neden olmustur. Kiiresel krizin GU
menseli olmas1 DY SY’lerin bu bdlgelerden ¢ikip giivenli ve kar marji yiiksek olan GOU’lere
yonelmesi GOU’lerin DYSY giris oranlar1 yiikseltmistir. GOU’lerde 2008 krizinin etkileri
2009 yilinda yasanmustir. Fakat GU’lerin finansal piyasalarinda ortaya ¢ikan ve GOU’lerin
bu finansal piyasalara biiyiik oranda entegre olmamasi GOU’lerin kriz ortamindan kisa
stirede kurtulmasini saglamistir.

2010 yilindan itibaren diinya geneli DYSY girislerinde dalgalanmalar olsa da
GOU’lerin sermaye giris miktarlarinda artislar devam etmistir. Yillar itibariyle diinya
genelinde toplam sermaye ¢ikiglarinda artiglar 6zellikle 2008 krizinden sonra yiikselmistir.
GOU’lerin toplam sermaye girislerinden aldigi pay orami artarken toplam sermaye
¢ikiglarindan aldigi payda azalmalar yasanmistir. Béyle bir durum yatirimda bulunan kurum
ve kuruluslarin ekonomik belirsizlik ortaminda GOU’leri giivenli bir liman olarak tercih
ettiginin gostergesidir. GOU’ler toplam sermaye igerisindeki en yiiksek miktarmi 2015
yilinda 744 milyar $ ile elde etmistir. 2015 yilindan sonra DYSY girislerinde %15 civarinda
bir azalma yasanmis ve GOU’lere toplam 670 milyar $ sermaye girisi yapilmigtir. 2016
sermaye giris miktarlarinda diisiisler yasansa da sermaye ¢ikis miktarlar1 bir 6nceki oranla
sabit kalmistir. 2017 yilinda diinya geneli toplam sermaye girislerinde bir dnceki yila oranla
%24 bir azalma yasanmis toplamda 1,430 trilyon $ sermaye girisi elde edilmistir. GOU’lerin
diinya toplam sermaye girislerindeki azalmanin aksine sermaye girislerinde bir azalma

yasanmamis ve toplamda 670 milyar $ sermaye girisi elde edilmistir.
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Sekil 6: Gelismekte Olan Ulkelerin DYSY Girislerinden Aldig: Pay (%)
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Kaynak: UNCTAD Veri Tabamindan Yararlamlarak Olusturulmustur.

Sekil 6’da yer alan veriler, 1990-2017 yillar1 arasinda kiiresel sermaye girisinden
GOU’lere diisen paym oransal egimini gostermektedir. 1990-2008 yillar1 arasinda sermaye
giris oranlan trendinde siirekli bir dalgalanma yasanmistir. 2008 yilindan itibaren bir
sermaye giris oranlar artis trendini yakalamistir. 2008 yilinda bir 6nceki yila gore %11
oraninda bir artis elde edilmistir. 2014 yil1 %51 oranla GOU’lerin sermaye giris oranlarinda
en yliksek orani yakaladigi dénem olup bu yilda bir 6nceki yila gére %7 civarinda bir artis
yasanmis ve toplamda 685 milyar $ sermaye girisi elde edilmistir.

2015 yilinda GOU’lerin sermaye girislerinde bir dnceki yila oranla %8 civarinda bir
arti saglanmustir. Fakat 2015 yilinda GOU’lerin diinya geneli toplam sermaye girislerinde
%12 civarinda paymin azalmasimin nedeni diinya geneli toplam sermaye girislerinin 2014
yilina gore %30 civarinda artarak 1,338 trilyon $’dan 1,921 trilyon $’a yiikselmesi
gosterilmektedir.

2016 yilinda da GOU’lerin sermaye giris oranlarinda diisiis yasanmustir. 2017 yilina

gelindiginde diinya geneli toplam sermaye girislerinde %23 civarinda diisiis yasanmis ve
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GOU’lerin toplam sermaye giris miktar1 2016 y1lina gore sabit kalmistir. GOU’lerin sermaye
girislerinin sabit diinya geneli toplam sermaye girislerinin diismesi GOU’lerin toplam
sermaye i¢erisindeki payini bir 6nceki yila oranla %11 arttirdigini goéstermektedir.

Kiiresel ekonomide yapilan DYSY’lerin %40-45 arasinda bir orana sahip bolgesel
ekonomik grubu GOU ekonomileridir. Kiiresel piyasalarda GOU’ler 3 bolgesel ayrim ve
150 tilkeden olusmaktadir. Bu iilke gruplarinda Afrika (56 iilke), Asya (40 iilke) ve Latin

Amerika ve Karayipler (54 iilke) ile yer almaktadirlar.

Tablo 8: Gelismekte Olan Ulkelerin Kendi Bélgesi Icerisinde DYSY Giris-Cikislar1 (Milyar $)

Afrika Afrika  Afrika Latin A.  Latin A.
Yillar  GOU Giris GoU Gikis Giris Cikis Net Asya Net Cikis Net
1990 34 648,6 13111 21537 2 845 658 2186,8 22 973 11076 11897,3 8536 1367 7169,7
1995 117 753,2 52 306 65446 5655 2975 2679,5 81703 45519 36184,6 29842 3828 26014,2
2000 231581,1 88721 142859 9651 1558 8093,1 142 034 79 028 63005,8 79787 8118,9 71668,9
2005 331467,6 110 806 220660 29478 1981 27497,0 224 575 89 600 134975,7 77137 18859 58277,4
2006 403 306,2 201434 201871 34539 8172 26366,3 293523 150550 142972,9 73830 42545,9 31284,3
2007 522 411,3 276036 246374 51152 10829 40322,6 353172 240206 112966,0 116934 24860 92073,8

2008 577702,4 275037 302665 58131 10008 48123,1 378488 226828 151660,3 138785 37142 101643,2
2009 461 004,4 243 098 217905 56506 6390 50116,5 316313 223018 93294,3 86258 13592 72666,7

2010 628 479,9 357 270 271209 46 687 10374 36313,1 412870 291889 120981,9 166797 54343 112453,4

2011 663 855,7 379425 284429 46746 5304 41442,0 416850 321016 95833,3 198063 52205 145858,2

2012 651 500,4 362 661 288839 51985 12393 39591,5 405845 306751 99094,1 190089 41941 148148,2

2013 648 538,5 414975 233562 50789 16072 34717,5 415393 362126 53267,6 179645 34598 145046,6

2014 685 292,0 457 994 227297 52440 13598 388422 459971 411963 48007,8 170603 31038 139565,2

2015 744 032,5 406 236 337795 56633 10844 45788,5 516406 358730 157676,2 169233 35627 133606,0
2016 670 158,2 406 667 263490 53189 11234 41955,3 475347 384656 90691,4 139698 9336 130361,9
12

2017 670 658,0 380774 289883 41772 078 29694,0 475 839 350146 125692,4 151336 17327 134009,2
Kaynak: UNCTAD Veri Tabamindan Yararlamlarak Olusturulmustur.
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Tablo 8’de yer alan veriler yillar itibariyle GOU’lerin kendi bélgesi igerisindeki
DYSY giris ve ¢ikislarinin dagilimimi gostermektedir. GOU’lerin DYSY girislerinde yillar
itibariyle artislar gozlemlenmektedir. 1990 yilinda GOU’lere 34 milyar $ DYSY girisi
yapilmistir. 1990 yilinda GOU’lerin kendi igerisindeki bolgesel dagilimda Afrika
ekonomilerine 2 milyar $, Asya ekonomilerine 22 milyar $ ve Latin Amerika ekonomilerine
9 milyar $ sermaye girisi yapilmistir. Yillar itibariyle GOU’lerin DYSY girislerinde yasanan
artislarin kendi bolgeleri igerisindeki dagilimlarinda yliksek diizeyde oransal esitsizlikler
vardir. 2000 yilinda GOU’lere toplamda 231 milyar $ sermaye girisi yapilnstir. Bolgesel
dagilimda Asya ekonomileri %62 oranla 142 milyar $, Afrika ekonomileri %0,05 oranla 9
milyar $ ve Latin Amerika ekonomiler %38 oranla 82 milyar $ sermaye girisi elde etmistir.
Bolgesel dagilimlarda en fazla sermaye girislerine sahip ekonomi Asya ekonomileri
olmustur. Ayn1 y1l GOU’lerde 88 milyar $’lik sermaye ¢ikisindan en fazla ¢ikis oranina
sahip bolgesel ekonomi 79 milyar $ ile Asya ekonomileri olmustur. GOU’lerin 2006 yilinda
403 milyar $ olan sermaye girisi 2007 yilinda %22 artarak 522 milyar $ olmustur. 2006
yilinda GOU’lerin bélgesel dagiliminda Asya ekonomileri %68 pay alarak 353 milyar $,
Latin Amerika ekonomileri %22 pay alarak 121 milyar $ ve Afrika ekonomileri %10 pay
alarak 51 milyar $ sermaye girisi elde etmistir. 2008 yilinda kiiresel ekonomide yaganan
ekonomik kriz etkilerini GOU’lerde de gdstermistir. 2008 yilinda GOU’lerde elde edilen
577 milyar $ olan sermaye girisi 2009 yilinda %20 azalarak 461 milyar $ olarak
gergeklesmistir. Ayn1 yil GOU’lerin bolgesel ekonomilerinde belli diizeyde diisiisler
yasanmistir. 2008 yilinda Asya ekonomilerinde 378 milyar $ olan sermaye girisi 2009
yilinda %16 oraninda diisiisle 316 milyar $, Latin Amerika ekonomilerinde 2008 yilinda 148
milyar $ olan sermaye girisi 2009 yilinda %38 azalarak 91 milyar $ ve Afrika

ekonomilerinde 2008 yilinda 58 milyar $ olan sermaye girisi 2009 yilinda %4 azalarak 56
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milyar $ olarak gergeklesmistir. 2008 krizinin esas itibariyle ortaya ¢ikmasinda etken rol
oynayan bdlgesel ekonomi GU ekonomileridir.

2009 yilinda diinya geneli DYSY girislerinde azalmalar oldugu gibi GOU’lerin
DYSY girislerinde de azalmalar yagsanmustir. 2009 yilinda 461 milyar $ olarak gergeklesen
sermaye girisi 2010 yilinda %27 artarak 628 milyar olarak ger¢eklesmistir. GOU’lerin 2010
yilinda bdyle bir oransal degisimde artig gostermesi kriz ortamindan ¢ikip DYSY girislerini
kendi iilkelerine gektiklerini gdstermektedir. 2010 yilinda GOU’lerde DYSY girislerinde
artiglarin yasanmasi kendi bolgesi igerisinde sermaye giris oranlarinda da degisimler
yasanmustir. 2010 yilinda Asya ekonomisinde bir dnceki yili gore %23 artigla 412 milyar $,
Latin Amerika ekonomisinde %47 artigla 171 milyar $ ve Afrika ekonomisinde %15 diisiisle
46 milyar $ sermaye girisi yasanmistir. 2010 yilinda GOU’ler igerisinde sermaye giris
dagiliminda en yiiksek oranda Latin Amerika iilkeleri pay almistir. GOU’lerin krizin ortaya
ciktig1 piyasalarda etkin rol oynamamasit GOU’lerin kriz ortamindan kisa siirede ¢ikmasina
imkan saglamistir.

Sekil 7: Gelismekte Olan Ulkelerin Bélgelerine Goére DYSY Girislerinin

Oransal Dagilimi (%)
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Kaynak: UNCTAD Veri Tabanindan Yararlamlarak Olusturulmustur.
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Sekil 7°de yer alan veriler GOU’ler igerisinde yer alan 3 bolgesel ekonominin 2012-
2017 yillarn arasinda kendi bolgelerinde DYSY girislerinden aldiklart oranlarin
gostermektedir. 2012 yilinda GOU’lere 651 milyar $ sermaye girisi yasanmustir. Bu sermaye
girisinden Asya ekonomisine toplamda 405 milyar $ sermaye girisi olmus ve bu miktarda
Asya iilkelerinin GOU’lere gelen toplam sermaye girisinden %63 oraninda bir paya sahip
oldugu gostermektedir. 2012 yilinda Latin Amerika tilkelerine 195 milyar $ sermaye girisi
yapilmis ve bu miktarda toplam sermaye girisinde Latin Amerika {ilkelerinin %29 oraninda
bir paya oldugu gostermektedir. 2012 yilindan itibaren Afrika iilkelerinin toplam sermaye
giris oranlar1 diistik seviyede belli araliklarda kalmistir. 2016 yilina kadar Asya iilkelerinin
toplam sermaye girisleri icerisindeki paylar1 artis trendini yakalamistir. Latin Amerika
iilkelerinin toplam sermaye girisleri icerisindeki oranlari 2016 yilinda kadar azalma
yasamistir. GOU’ler igerisinde en az iilke grubuna sahip olan Asya iilkeleri yillar itibariyle
toplam sermaye girislerinde kendi bolgeleri igerisinde en fazla paya sahip bdlgesel
ekonomidir.

2017 yilinda Latin Amerika {ilkeleri toplam sermaye girisleri igerisindeki payini
korumus ve GOU’ler icerisinde ikinci en yiiksek sermaye giris oranina sahip bolgesel
ekonomi olmustur. 2017 yilinda Asya iilkelerinde toplamda 475 milyar $ sermaye girisi
yasanmis ve bu miktarda Asya iilkelerinin toplamda %71 oraninda bir paya sahip oldugu
gostermektedir. Afrika iilkelerinin toplam sermaye igerisindeki pay1 2016 yilina gore benzer

sekilde diisiik kalmistir.
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Sekil 8: Gelismekte Olan Ulkelerde En Fazla DYSY Girisleri Alan Ulkeler (Milyar $)
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Kaynak: UNCTAD Veri Tabamindan Yararlamlarak Olusturulmustur.

Sekil 8°de yer alan veriler, 2017 yilinda GOU’ler igerisinde en fazla sermaye
giriglerini iilkesine ¢eken ilk 5 iilke gosterilmektedir. 2017 yilinda en fazla sermaye
girislerinin yasandig1 iilke Cin Halk Cumbhuriyetidir. 2016 yilinda 133 milyar $ olan sermaye
girig oran1 2017 yilinda 136 seviyelerine ylikselmistir. Cin’in ardindan sirasiyla Hong Kong
104 milyar $, Singapur 62 milyar $, Brezilya 62 milyar $ ve Hindistan 39,9 milyar $ sermaye
girisiyle bdlgede en yatirrm geken ilk 5 iilke konumundadirlar. GOU’ler arasinda en fazla
sermaye girigini elinde tutan ilk 5 iilkenin toplam sermaye girisleri 405 milyar $’dir. 2017
yilinda diinya genelinde toplamda 1,43 trilyon $ sermaye girisi elde edilmistir. GOU’lerin
igerisinde yer alan ilk 5 iilkenin toplam sermaye giris miktar1 diinya geneli elde edilen toplam
sermaye girisleri icerisinde %29 oraninda bir paya tekabiil etmektedir. Bu iilkeler GOU’ler
igerisinde ilk 5 iilke konumunda yer aldigi gibi diinya geneli gergeklestirilen DYSY

girislerinde de onemli bir diizeyde bir paya sahiptirler.
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2.5.2.3. Ge¢is Ekonomileri

DYSY lerin kiiresel ekonomik dagiliminda diger bir bolgesel olusum grubunda gegis
ekonomileri yer almaktadir. Gegis ekonomilerinin kiiresel dagilimda iilke sayilar1 diisiik
diizeyde oldugu gibi etki oranlar1 da diisiik seviyelerdedir. Yillar itibariyle kiiresellesme
faaliyetlerinin artmasiyla, hem bdolgesel ekonomiler arasinda ekonomik baglar kurulmus,
hem de kiiresel ekonomide yapilan ekonomik faaliyetlerden bdlgesel ekonomilerin paylari
artmistir.

21 Aralik 1991 yilinda Sovyet Sosyalist Cumbhuriyetler Birligi’nin (SSCB)
dagilmasiyla yeni bir siire¢ baslamistir. Yeni olusan siirecte iki kutuplu (ABD ve SSCB)
diinya diizeninden ABD’nin oldugu tek kutuplu diinya diizeni baglamistir. SSCB’nin
ekonomik politika olarak izledigi sosyalist politikalardan serbest piyasa ekonomisine gegis
yapilmistir. Gegis ekonomisi kavram olarak, kumanda ekonomisi yonetiminden serbest
piyasa ekonomisine gecis yapan llkeleri tanimlamaktadir (Celik, Barak ve Celik, 2017:

879).
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Tablo 9: Diinyada Ge¢is Ekonomilerinin DYSY Giris-Cikislar1 (Milyar $)

Gegis Ekonomileri  Gegis Gegis
Yillar Diinya Girig Diinya Cikis  Diinya Net Giris Ekonomileri Cikis Ekonomileri Net
1990 204 905,0 243 878,2 -38973,2 70,9 - 70,9
1995 3415154 356 889,3 -15373,9 3998,5 616,9 3381,7
2000 1358 613,3 1163 674,5 194 938,8 5924,3 3167,0 2757,4
2005 948 933,0 833 351,2 115581,9 30 665,9 18 046,4 12619,5
2006 1403 547,7 1352 327,0 51220,7 58 828,7 30153,9 28674,8
2007 1893 815,2 2169 105,2 -275290,0 87 233,2 49 184,7 38048,6
2008 1 485 205,3 1703 548,1 -218342,9 117 733,2 60 283,9 57449,3
2009 1179 064,3 1101 886,7 77 177,6 61778,7 383774 23401,3
2010 1371919,4 1373 658,4 -1739,0 63 675,4 50 487,8 13187,6
2011 1567 676,5 1563 807,1 3 869,4 79 429,5 55 648,3 23781,2
2012 15747115 1 369 507,7 205 203,8 64 948,2 331929 31755,3
2013 1425 376,6 1380 874,8 44 501,8 83 684,3 75787,4 7897,0
2014 1338531,8 1262 007,5 76 524,3 56 540,7 72 343,2 -15802,5
2015 1921 305,5 1621 889,9 299 415,6 36 022,4 32085,4 3937,1
2016 1867 532,7 14732833 394 249,4 64 129,3 25157,2 38972,1
2017 1429 807,4 1429972,2 - 164,7 46 766,5 39988,9 6777,6

Kaynak: UNCTAD Veri Tabamindan Yararlamlarak Olusturulmustur.

Tablo 9°da yer alan veriler, 1990-2017 yillar1 arasinda diinya genelinde ve gegis
ekonomilerinde DYSYler giris ve ¢ikis miktarlarin1 géstermektedir. 1990 yilinda kiiresel
ekonomide toplamda 204 milyar $ sermaye girisi yapilmistir. Bu sermaye girisinden gegis
ekonomilerine toplamda 70 milyon $ dolar sermaye girisi yapilmistir.

1991 yilinda gegis ekonomileri {ilkelerinde degisen ekonomik yap1t DYSY
giriglerinde artiglarin yasanmasi saglamistir. Yillar itibariyle gecen siiregte diinya geneli
DYSY giriglerinde artislarin yasanmasiyla gecis ekonomilerinde ayni dogrultuda artislar
yasanmistir. 2006 yilinda kiiresel ekonomi DYSY giriglerinde bir 6nceki yila oranla %32
civarinda bir artisla 1,40 trilyon $ sermaye girisi elde edilmistir. Bu sermaye girisinde gegis
ekonomilerine toplamda 58 milyar $ sermaye girisi yapilmistir. Gegis ekonomilerinin
DYSY girislerindeki artislar 2008 yilina kadar devam etmistir. 2008 yili gecis

ekonomilerinin 1990-2017 yillar1 arasinda diinya genelinde yapilan DYSY girislerinde en
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yiiksek sermaye giriginin yakalandigi donemdir. 2008 yilinda kiiresel piyasalarda ortaya
ekonomik kriz ge¢is ekonomilerinde de etkisini gostermistir. Gegis ekonomilerine 2009
yilinda yapilan sermaye girisi bir dnceki yila oranla %47 civarinda azalmis ve toplamda 61
milyar $ sermaye girisi yapilmustir.

Gegis ekonomileri yillar itibariyle yapilan DYSY girisleri siirekli belli araliklarda
kalmigtir. 2013 yilinda 83 milyar $ olan sermaye girisi, 2014 yilinda 56 milyar $ ve 2015
yilinda 36 milyar $ olarak gergeklesmistir. 2015 yilinda ge¢is ekonomilerinde yapilan
sermaye giris miktar1 ¢ok diisiik seviyelerde kalmis ve bu oran gecis ekonomilerini 2005
yilinda elde miktara geri dondiirmiistiir. 2015 yilinda gecis ekonomilerinde diisiik diizeyde
sermaye girisi elde edilmesinin nedenleri arasinda iilke bazinda Rusya ve Kazakistan’da
yapilan DYSY girislerindeki azalmalar, uluslararasi piyasalara erisimde yapilan kisitlamalar
ve ham petrol, mineral ve metal fiyatlarindaki yasanan fiyat diisiisleri gosterilmektedir
(Yased, 2017:5).

2017 yilinda gegis ekonomilerine yapilan DY SY ’ler bir 6nceki yila oranla %27 diisiis
yasanmis ve toplamda 47 milyar $ sermaye girisi elde edilmistir. Geg¢is ekonomilerinde 2017
yilinda sermaye giriglerinin diisiikk diizeyde kalmasi bolgesel belirsizliklerden ve dogal

kaynaklara yapilan yatirnmlardaki durgunluktan kaynaklanmaktadir (Yased, 2018:6).
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Sekil 9: Ge¢is Ekonomilerinin DYSY Girislerinden Aldig Pay (%)
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Kaynak: UNCTAD Veri Tabanindan Yararlamlarak Olusturulmustur.

Sekil 9’da yer alan veriler, 1990-2017 yillar1 arasinda kiiresel sermaye girisinden
gecis ekonomilerine diisen payimn oransal egimini gostermektedir. 1990 yilindan itibaren
gecis ekonomilerinin diinya geneli toplam sermaye igerisindeki payinda onemli diizeyde
dalgalanmalar yasanmstir. 2000-2008 yillar1 arasinda GU’lerin toplam sermaye icerisindeki
pay: diisiik seviyelerde seyretmistir. Gegis ekonomilerinin diinya geneli toplam sermaye
girisinden en yiiksek pay aldigi y11 2008 yilidir. Bu yilda gecis ekonomilerine bir 6nceki yila
oranla sermaye girislerinde %25 oraninda bir artig yaganmis ve toplam sermaye girisinden
aldiklar1 pay %0,3 dolaylarinda artmistir. Gegis ekonomilerinin toplam sermaye
girislerinden aldiklar1 oranda dalgalanmalar devam etmis ve en diisiik seviye 2015 yilinda
elde edilmistir. Yillar itibariyle gecen stiregte gecis ekonomilerinin oransal dagilimda paylari
diisiik goziikse de miktar bakimindan diinya geneli DYSY giris arttifi gibi gecis

ekonomilerinin sermaye giris miktarlar1 da artmistir.
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Gegis ekonomileri kiiresel ekonomide bir ekonomik bdlge olarak yer aldigi gibi
kendi igerisinde de 2 ayr1 bolgesel ekonomiye ayrilmaktadir. Bunlar sirastyla Giiney-Dogu

Avrupa iilkeleri (6 iilke) ve Sovyetler Birligi (12 iilke) tiyesi iilkeler olarak ayrilmaktadir.

Tablo 10: Gegis Ekonomilerinin Kendi Bélgesi Icerisinde DYSY Giris-Cikislar1 (Milyar $)

Gegis Gegis Gegis (c]») GD (c]») Eski Eski Eski

Ekonomileri Ekonomileri Ekonomileri Avrupa Avrupa Avrupa Sovyetler Sovyetler Sovyetler
Yillar Girisg Cikis Net Giris Cikis Net Giris Cikis Net
1990 709 - 70,9 67,0 - 67,0 3,9 . 3,9
1995 39985 616,9 3381,7 1245 - 124,5 3874,0 616,9 3257,1
2000 59243 3167,0 2757,4 557,2 1,0 556,1 5235,9 3162,8 2073,2
2005 30665,9 18 046,4 12619,5 29230 34,0 2889,0 27 290,1 18 101,8 9188,3
2006 58828,7 30 153,9 28674,8 6559,2 142,0 64172 51 098,3 30 025,2 21073,1
2007 872332 49 184,7 38048,6 91138 11670 79469 76 366,7 47 943,8 28422,9
2008 117 733,2 60 283,9 57449,3 80358 5640 74718 108 127,7 59 573,3 48554,4
2009 617787 38377,4 23401,3 62699 139,8 6130,1 54 844,6 38 256,2 16588,5
2010 636754 50 487,8 13187,6 46039 3206 42834 58 226,4 50 032,0 8194,3
2011 794295 55 648,3 23781,2 78762 389,3 74869 70 423,3 55112,4 15311,0
2012 649482 33192,9 31755,3 36059 4380 31679 60 319,4 32457,9 27861,4
2013 836843 75 787,4 7897,0 47487 5007 4248,0 77 915,0 75 166,8 2748,2
2014 56 540,7 72 343,2 -15802,5 46260 4815 41445 50 096,7 71 455,0 -21358,4
2015 360224 32 085,4 3937,1 49229 5254 4397,4 29 4471 31 250,8 -1803,7
2016 641293 25 157,2 38972,1 45975 2375 4360,1 57 928,9 24512,6 33416,3
2017 46 766,5 39 988,9 6777,6 55375 2667 5270,8 39367,1 39 454,1 -87,0

Kaynak: UNCTAD Veri Tabamindan Yararlamlarak Olusturulmustur.

Tablo 10’da yer alan veriler yillar itibariyle gecis ekonomilerinin kendi bolgesi
icerisindeki DYSY giris ve ¢ikislarinin dagilimini gdostermektedir. Gegis ekonomilerinin
DYSY girislerinde yillar itibariyle artislar gozlemlenmektedir. 1995 yilinda gegis
ekonomilerine 4 milyar $ sermaye girisi yasanmustir. 1995 yilinda gegis ekonomilerinin
kendi bolgesi igerisindeki dagilimda eski Sovyetler birligi iilkelerine 3,8 milyar $ ve Giliney-
Dogu Avrupa iilkeleri 124 milyon $ sermaye girisi yapilmistir. Yillar itibariyle gegis

ekonomilerinin DYSY girislerinde artiglar devam etmistir. 2006 yilinda gegis ekonomilerine
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gelen sermaye girisi bir 6nceki yila oranla %47 artmig ve toplamda 58 milyar $ sermaye elde
edilmistir. Bu sermaye girisinin bolgesel dagiliminda en fazla pay1 %89 oranla 51 milyar $
eski Sovyetler birligi tilkeleri ve %11 oranla 7 milyar $ Giiney-Dogu Avrupa tilkeleri elde
etmistir.

Gecis ekonomilerinin sermaye giris oranlarinda en yiiksek artis 2008 yilinda elde
edilmistir. 2008 yil1 ayn1 zamanda gegis ekonomilerinde sermaye c¢ikis oranlarinda en
yikksek c¢ikisin yasandigi bir yildir. Yillar itibariyle Gegis ekonomilerinin bdlgesel
dagiliminda sermaye girislerinin oransal dagilimi incelendiginde en yliksek oranlara eski
Sovyetler birligi iilkeleri sahip olmugtur.

2011 yilina gelindiginde ge¢is ekonomilerinin sermaye girisleri bir 6nceki yila oranla
%20 artmig ve toplam 79 milyar $ sermaye girisi elde edilmistir. 2011 yili bolgesel
dagiliminda eski Sovyetler birligi tilkeleri toplamda %89 oranla 70 milyar $ ve Giiney-Dogu

Avrupa tilkeleri %11 oranla 9 milyar $ sermaye girisi elde etmistir.

Sekil 10: Gec¢is Ekonomilerinin Bolgelerine Gore DYSY Girislerinin Oransal
Dagilinm (%0)
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Kaynak: UNCTAD Veri Tabanindan Yararlamilarak Olusturulmustur.
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Sekil 10°da yer alan veriler gecis ekonomisi igerisinde yer alan 2 bolgesel
ekonominin 2012-2017 yillar1 arasinda kendi bolgelerinde DYSY girislerinden aldiklart
oranlarin1 gostermektedir. 2012 yilinda gegis ekonomilerine toplamda 64 milyar $ sermaye
girisi yapilmistir. Bu sermaye girisinden eski Sovyetler birligi iilkelerine 60 milyar $
sermaye girisi olmus ve bu da Sovyetler birligi lilkelerinin gecis ekonomilerine gelen toplam
sermaye girisinden %95 oraninda bir paya sahip oldugunu gdstermektedir. 2012 yilinda
Giiney-Dogu Avrupa tilkelerine 3,5 milyar $ sermaye girisi yapilmis ve bu da Giliney-Dogu
Avrupa tlkelerinin toplamda %5 oraninda bir paya sahip oldugunu gostermektedir. Gegis
ekonomilerinin kendi bolgesi igerisindeki oransal dagilimda Giiney-Dogu Avrupa
ilkelerinin toplam sermaye icerisinde pay1 2017 yilina kadar artmaya devam etmistir. 2017
yilinda gecis ekonomilerine toplamda 46 milyar sermaye girisi yapilmistir. Bu sermaye
girisinden Giiney-Dogu Avrupa iilkelerine 5,5 milyar $ sermaye girisi olmus ve bu da
toplamda Giiney-Dogu Avrupa iilkelerinin %15 oraninda bir paya sahip oldugunu
gostermektedir. 2017 yilinda eski Sovyetler birligi {ilkeleri toplam sermaye girisi
icerisindeki pay1 %85’e diigmiis ve toplamda 39 milyar $ sermaye girisi elde etmistir.

Sekil 11: Gegis Ekonomilerinde En Fazla DYSY Girisi Alan Ulkeler (Milyar $)
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Kaynak: UNCTAD Veri Tabanindan Yararlamlarak Olusturulmustur.
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Sekil 11°de yer alan veriler 2017 yilinda gecis ekonomileri igerisinde en fazla
sermaye girislerini lilkesine ¢eken ilk 5 {ilke gosterilmektedir. 2017 yilinda en fazla sermaye
girislerinin yasandigi {ilke Rusya Federasyonu’dur. 2016 yilinda 37 milyar $ olan sermaye
girisi 2017 yilinda 25 milyar $ diigmiistir. 2017 yilinda Rusya’yr takiben sirasiyla
Kazakistan 4,6 milyar $, Azerbaycan 2,87 milyar $, Sirbistan 2,86 ve Tiirkmenistan 2,3
milyar $ sermaye girisi elde etmistir. 2017 yilinda ge¢is ekonomilerinde toplam 46 milyar $
sermaye girisi yapilmistir. 2017 yilinda Gegis ekonomileri icerisinde yer alan ilk 5 iilkeye
toplamda 38 milyar $ sermaye girisi yapilmistir. 2017 yilinda ilk 5 iilkenin geg¢is ekonomileri

toplam sermaye igerisindeki pay1 %89’a tekabiil etmektedir.

2.5.3. Diinyada DYSY’lerin Tiirlerine ve Sektorlere Gore Dagilinm

Kiiresel ekonomide DYSY lerin istenilen diizeyde ve siirdiirebilir olmasi 6ncelikle
yatirnmlarin yapildigi sektorlerin yatirim kosullarina uygun olmasi gerekmektedir. Gerek
tilkelerin yatirim altyapisini hazirlamasi, gerekse CUS’larin yatirim faaliyetinde bulunacak
olan alanlara ait ar-ge ¢alismalarin1 yapmalar1 yatirimlarin stirdiiriilebilir olmasinda 6nemli
bir etkendir. Ulkelerin DYSY’leri ¢ekebilmek admna yapacagi altyapr calismalarinda
oncelikle hedef iilke menfaatinin {ist diizeyde kalacagi ve mevcut yatirimda bulunacak
alanlarda kisa donemli degilde uzun donemli getirilerin saglanacagi alanlara tesviklerin
saglanmas1 gerekmektedir.

Yatirim sektorlerinin tercihinde bulunacak olan CUS’lar i¢inde belli bagl kriterler
mevcuttur. CUS’lar, oncelikle yatirim alanlarinin tercihinde konjonktiiriin ihtiyaglarini
karsilayacak alanlar tercih edilmelidir. Boyle bir kistas {izerine alanlarin tercih edilmesi hem
CUS’lara yiiksek diizeyde kar saglayacak hem de yatirimda bulunulacak tilkenin gereksinimi
karsilanacaktir. Boylelikle karsilikli etkilesim icinde olan aktorler farkli farkli yatirim

alanlarinin dogmasini saglarlar.
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Diinya genelinde asirlardir gegen siiregte yatirimlarin dagiliminda her sene, her
donem yeni yeni tiirler ortaya ¢ikmistir. Kiiresel ekonomide yillar itibariyle gegen siirecte
DYSY lerin tiirlerine gore dagiliminda en fazla “Sinir Otesi Birlesme ve Satin Almalar ve
Greenfield (Sifirdan Yatirim)” yatirimlar tercih edilmektedir.

Sekil 12: 2000-2017 Yillarinda Diinyada Smir Otesi Birlesme ve Satin Almalarin
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Kaynak: Yased Yatirinm Raporundan Yararlanilarak Olusturulmustur.

Sekil 12’de yer alan veriler 2000-2017 yillar1 arasinda diinya genelinde yapilan
DYSY’lerin tiirlerine gore dagiliminda yer alan sinir 6tesi birlesme ve satin almalarin
miktarini gostermektedir. 2000-2005 yillar arasinda diinya geneli sinir otesi birlesme ve
satin almalarin degeri 2.227 trilyon $ seviyelerindedir. 2005 yilinda 462 milyar $ olan sinir
Otesi birlesme satin alma miktar1 2006 yilinda 625 milyar $’a ulasmistir. Bu miktar 2007
yilinda %62 artarak son 17 yilin en yiiksek seviye olan 1.023 trilyon $’a yiikselmistir. 2008
yilinda kiiresel ekonomide yasanan ekonomik krizle birlikte sinir Gtesi birlesme satin alma
oranlarinda azalmalar gozlemlenmis ve 707 milyar $ seviyelerine diismiistiir. Kiiresel

ekonomide kriz ortaminin devam etmesiyle birlikte DYSY sektorlerinde de sermaye girisleri
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diisiik seviyelerde kalmistir. 2009 yilinda diinya geneli sinir 6tesi birlesme ve satin alma
miktart bir 6nceki yila gore %65 azalarak 250 milyar $’a kadar diigmiistiir. 2013 yilina kadar
gecen siirecte DYSY sektorlerinde sermaye girisleri diisiik seviyelerde devam etmis 2014
yilinda sonra artislar gozlemlenmeye baglamistir.
2015 yilina gelindiginde kiiresel ekonomide gergeklestirilen sinir 6tesi birlesme ve
satin alma iglemlerin toplam degeri, 2014 yilindaki gibi kriz doneminden farkli olarak %67
artarak 735 milyar $ seviyelerine ulasmigtir. 2015 yilinda gergeklesen bu nispette bir
yiikselisin nedeni GU’lerde yapilan sinir dtesi birlesme ve satin alma miktarmin 2 katina
cikarak 631 milyar $ olmasinin katkisi yiiksektir. 2016 yilinda bir dnceki yila benzer sekilde
sinir Otesi birlesme ve satin alma miktar1 %18 dolaylarinda bir artigla 887 milyar seviyelerine
yiikselmis, fakat 2017 yilinda bu miktar %20 azalarak 694 milyar olarak gerceklesmistir.
DYSY lerin tiirlerinde bir biitiin olarak yer teskil eden sinir 6tesi birlesme ve satin
alma degeri, hammadde, imalat ve hizmetler sektorleri olmak iizere 3 ana baslikta yer
almaktadir.
Sekil 13: 2011-2017 Yillar1 Arasinda Simir-Otesi Birlesme ve Satin Almalarin Sektorel
Dagilimi (Milyar $)
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Sekil 13°de yer alan veriler 2011-2017 yillar1 arasinda DYSY’lerin sinir 6tesi
birlesme ve satin alma toplamlarinin sektorlerine ait dagilimi gostermektedir. 2011 yilinda
diinya genelinde yapilan 1,5 trilyon $’lik DYSY girislerinin 556 milyar $’1 simur Gtesi
birlesme ve satin alma yoluyla yapilmistir. 2011 yilinda sinir 6tesi birlesme ve satin alma
olarak yapilan 556 milyar $ DYSY girisinden 137 milyar $’1 hammadde, 205 milyar $’1
imalat sanayisi ve 214 milyar $’1 da hizmetler sektoriine yapilmistir. 2011-2014 yillart
arasinda DYSY’lerin sektorlerinde sermaye girigleri belli araliklarla gidip gelmistir. 2015
yilinda smir Otesi birlesme ve satin alma hem toplamda hem de alt sektorlerde yiliksek
artiglarin yasandigi bir yildir. 2015 yilinda toplamda 735 milyar $ olarak gergeklesen sinir
Otesi birlesme ve satin alma imalat sanayisine toplamda %54 oranla 394 milyar $, hizmetler
sektoriine toplamda %42 oranla 307 milyar $ sermaye girisi yapilmistir. 2016 yili benzer
sekilde yiiksek seviyelerde sermaye girislerinin yasandigi yil olmus, fakat 2017 yilinda
DYSY girisleri bir dnceki yila gore %21 diismiis ve toplamda 694 milyar $ yapilmistir.

Kiiresel ekonomide DYSY lerin tiirlerine dagiliminda en fazla sermaye giris oranina
sahip olan tiir greenfield (Sifirdan Yatirim) yatirimlaridir. DYSY’leriin verimlilik ve
stirdiiriilebilirligi agisindan greenfield (Sifirdan Yatirim) yatirimlar en fazla etkiye sahip

yatirim c¢esididir.
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Sekil 14: 2008-2017 Yillarinda Diinyada Greenfield (Sifirdan Yatirim) Yatirnmlarinin
Miktar1 (Milyar $)
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Kaynak: UNCTAD Veri Tabanmindan Yararlamlarak Olusturulmustur.

Sekil 14’te yer alan veriler 2008-2017 yillar1 arasinda DYSY’lerin tiirlerine gore
dagiliminda yer alan greenfield yatirimlarinin toplam miktarlarimi gostermektedir. 2008
yilinda greenfield yatirimlarinin toplam miktar1 1,29 trilyon $ olarak gergeklestirilmistir.
2008 yilinda kiiresel piyasalarda ortaya ¢ikan ekonomik kriz, etkisini DYSY’lerde de
gostermigtir. 2008 yilinda 1,29 trilyon $ olan greenfield yatirimlar1 2009 yilinda %26
azalarak 956 milyar $ olarak ger¢eklesmistir. Ekonomik krizinin etkisiyle birlikte greenfield
yatirimlarinda da diisiisler yasanmaya devam etmistir.

2011 yilinda 868 milyar $ olan greenfield yatirimlart 2012 yilinda 645 milyar $’a
diismistiir. Yillar itibariyle gecen siiregte greenfield yatirimlar: artis trendi gostermis ve belli
araliklarda ilerlemistir. 2015 yilinda 774 milyar $ olan greenfield yatirimlari 2016 yilinda
%7 artarak 827 milyar $, 2017 yilinda bir nceki yila gore %13 azalarak 720 milyar $ olarak

gerceklesmistir.
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Sekil 15: 2008-2017 Yillar1 Arasinda Greenfield (Sifirdan Yatirim) Sektorel
Dagilhimi (Milyar $)

1400 1295

1200

1000 956

868
827 827
819 774
800 722 720

655 645

600 513 463 465
429 434 336 359 419
400 37§ 334 pgo4 324 321 320 33§
279 292

481 362

200 12911 117 2d
I 54 30 38 42 35 54 21
0 I | | I [ | | | | | [ | -

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

B Hammadde imalat Hizmetler Toplam

Kaynak: UNCTAD Veri Tabanindan Yararlamlarak Olusturulmustur.

Sekil 15°te yer alan veriler, 2008-2017 yillar1 arasinda DYSY’lerin tiirlerine gére
dagiliminda yer alan greenfield yatirimlarina ait sektorlerin sermaye giris miktarlarin
gostermektedir. 2008 yilinda 1,29 trilyon $ olarak gergeklesen greenfield yatirimlarinin 655
milyar $’1 hizmetler sektorii, 511 milyar $’1 imalat sanayisi ve 129 milyar $’1 hammadde
sektoriine yapilmistir. 2008 yilinda kiiresel ekonomik krizin finans sektoriinde ¢cikmasiyla
birlikte 2008 yilinda itibaren hizmetler sektoriinde onemli diizeyde diisiisler yasanmaya
baglamistir. 2008 yilinda 655 milyar $ olan hizmetler sektorii, 2012 yilinda %48 azalarak
336 milyar $’a kadar diigmiistiir. Yillar itibariyle gecen siiregte greenfield yatirimlarinin
sektorel dagiliminda hammadde sektorii cok diisiik seviyelerde kalmistir. Hizmetler
sektoriindeki diisiisler 2014 yilindan sonra artmaya baslamis ve 2016 yilinda en yiiksek

ikinci seviye olan 481 milyar $ sermaye girisi elde edilmistir.
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Sekil 16: DYSY’lerin Tiirlerine Gore Dagilhimlarinin Karsilastirilmasi (Milyar $)
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Kaynak: UNCTAD Veri Tabamindan Yararlamlarak Olusturulmustur.

Sekil 16’da yer alan veriler DYSY tiirlerinin egilimlerini gostermektedir. 2008
yilinda 1,29 trilyon $ olarak gergeklesen sinir Stesi birlesme ve satin alma miktart kiiresel
ekonomide ¢ikan kriz ortamindan dolayr 2009 yilinda %25 azalarak 956 milyar $ olarak
gerceklesmistir. Ayni yil greenfield yatirimlar1 %65 azalarak 250 milyar $ yapilmustir. Yillar
itibariyle gegen siirecte sinir Gtesi birlesme ve satin almalarda en diisiik y1l 645 milyar $ ile
2012 yilidir. Greenfield yatirimlarinda da benzer sekilde yillar itibariyle diisiisler yasanmis
ve 2013 yilinda 240 milyar $ ile en diisiik greenfield yatirnmi yapilmigtir. 2008 yilinda
kiiresel ekonomide ortaya cikan kriz ortami 2017 yilina kadar devam etmistir. Yillar
itibariyle gegen siirecte yatirim tiirlerinde 6nemli diizeyde diisiis ve yiikselisler yasanmustir.

Yatirim tiirlerinin egimleri piyasalarin kriz ortamindan hala kurtulamadiginin gostergesidir.
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2.6. Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirinmlari

Tiirkiye ekonomisinin DYSY’ler ile ge¢misi yaklasik yetmis yillik bir periyoda
dayanmaktadir. Tirkiye gibi koklii bir devlet icin bu tarihsel siire¢ kisa bir zaman ifade
etmekle birlikte, Osmanli Devleti zamaninda yabanci sermaye yoniinden kazanilan
ekonomik tecriibeler yabanci sermayenin yaklasik 177 yillik bir gegmisinin oldugunu ortaya
koymaktadir. Bu baglamda Tiirkiye’nin DYSYleri ile ilgili tarihsel akisin1 gézlemlemeye
Osmanli Devleti’nin son donemlerinden giiniimiize kadar gegen periyotta incelemek

konunun anlagilmasi agisindan daha faydali olacaktir.

2.6.1. Tiirkiye’ye Osmanh Devleti’nden Kalan DYSY Mirasi

Osmanli imparatorlugu giderek artmaya baslayan mali sorunlarina 1840’11 yillarda
care aramaya baslamis ve bunu da dis bor¢lanma yoluna giderek ¢ozmeye ¢alismistir. Mali
sorunlarin ¢oziilmesi amaciyla aliman borglarin 6denmesinde sikintiya diisiilmiis ve
Osmanli’nin borglu oldugu devletlerin alacaklarinin garanti altina alindigr 1881 yilinda
Muharrem Kararnamesi cikarilmis ve bu kararnameyle “Diiyun-u Umumiye Idaresi”
kurulmustur. Bu kararname ile dis bor¢larin miktarlarinda indirim yoluna gidilmis ve
bor¢larin  6denmesinde takvim siireci yeniden diizenlenmistir. Diiyun-u Umumiye
Idaresi’nin kurulmasiyla birlikte yabanci devletler Osmanli pazarlarindaki isletmecilik
faaliyetlerini tamamlamislardir. Osmanli idaresi ¢ikan kararname yillarinda iilke sinirlarinda
gergeklestirilen tuz isletmeciligini kendi biinyesinde birakmis, diger bir sektor olan tiitiin
isletmeciligini Osmanli Bankasi, Avusturya ve Almanya tarafindan {glii ittifakla kurulan
“Reji Idaresi” adinda miiltezime birakilmistir. Ayn1 yillarda Ingiliz ve Fransiz sermayesinin
de bulundugu Osmanli bankas1 Sam-Hama, Izmir-Kasaba, Selanik-istanbul demiryollari,
Eregli komiir madeni isletmesini, Istanbul-Beyrut liman isletmesini ve Istanbul tramvay,

elektrik ve su isletmesini elde etmistir. 1888 yilinda Almanya Deutche Bank vasitasiyla
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Bagdat demiryolu projesine dahil olmus ve bir yil sonra da Anadolu Osmanli Simendifer
Kumpanya adinda sirket kurmustur. (Sener ve Kilig, 2008:22).

Ingiltere ve Osmanli devleti arasinda 1838 yilinda serbest ticaret anlagmasi
imzalanmis ve bu anlasma Ingiltere giindeminde bir zafer olarak algilanmistir. Bu anlagsma
o yillarda heniiz Batinin hicbir iilkesinde uygulanmayan liberalizm faaliyetlerini ingilizlerin
Rus tehdidine karst Osmanli devletine kabul ettirdigi bir anlasmadir (Kogtiirk ve Eker,
2012:37).

1914 yilinda Osmanli imparatorlunun siirlari igerinde yapilan DYSY ’lerin %63 ’liik
kismi1 yalnizca demiryollarina ait olup, %12°lik kismi1 bankacilik ve sigortaciliga ve kalan
kisim ise %5’lik paylarla sanayi, ticaret, elektrik, tramvay ve deniz tagimacilifi gibi
hizmetlere aittir. [.Diinya Savasi’nin sonlanmasiyla birlikte ikinci kiiresellesme
faaliyetlerinin de sonuna gelinmistir. Savas doneminin sona ermesiyle birlikte uzun yillar
imparatorluklarin1 devam ettiren devletler yikilmig ve yerine sinirlart kati ¢izgilerle
olusturan ulus-devletler ortaya ¢ikmigtir. Osmanli Imparatorlugu’nun yikilmasiyla birlikte
yeni kurulum asamasinda olan Tiirkiye Cumhuriyeti, ulus-devlet anlayisini benimseyerek,
kamu hizmeti degerinde olan alanlarda faaliyetlerini ylirliten yabanci sirketlerin

millilestirilmesi politikalarini izlemeye baslamistir (Yavan ve Kara, 2003:26).

2.6.2. Cumhuriyet Donemi

[.Diinya Savasi’nin sona ermesiyle birlikte yeni yonetim sekline sahip olan Tiirkiye
Cumhuriyeti tarima dayali bir ekonomi devralmisti. Savastan ¢ikmis iilke ekonomisinin
durumu c¢ok iyi durumlarda olmadigi gibi halkin da savastan maddi ve manevi kayiplar
yasadig1 asikardi. Boyle bir durumda iilke ekonomisini tekrar canlandiracak ve yabanci

sermayenin iilke sinirlarina ¢ekilmesi i¢in hizli ekonomik politikalar aranmaya baglanmastir.
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O yillarda gergeklestiren izmir iktisat Kongresi ekonomik programda atilan adimlarm en
onemlisiydi.

Izmir Tktisat Kongresinde, bir konusma gergeklestiren Gazi Mustafa Kemal yabanci
sermaye yatirimlarina karsi tavrini su sekilde ifade etmistir:

“...Efendiler, ekonomi alaninda diisiiniir ve konusurken zannolunmasin ki, yabanci
sermayeye karsi diismaniz. Hayir, bizim memleketimiz genistir. Cok emek ve sermayeye
ihtiyacimiz vardir. Kanunlarimiza uymak kosuluyla yabanci sermayeye gerekli giivenceyi
vermeye her zaman haziriz. Yabanci sermaye bizim emegimize katkida bulunsun ve bizimle
onlar i¢in yararli sonuglar versin” (Yavan ve Kara, 2003:27).

Tablo 11: Cumhuriyet Dénemi DYSY’lerin Sektorel Dagilim

Sektorler Firma Sayisi  Yatirim Sermaye (milyon sterlin)
Demiryollari 7 39,2 62
Bankalar 23 10,2 16
Liman ve Belediye

Hizmetleri 11 5 8
Ticaret 35 3,6 6
Madencilik 6 3 5
imalat 12 2,4 3
Toplam 94 63,4 100

Kaynak: Yavan ve Kara, 2003:26

Tablo 11°de yer alan gostergeler 1s1ginda en ¢ok yatirimlarin yapildigi sektor
demiryollar1 ve bankacilik sektoriidiir. O donemde ulasim araglar1 igerisinde en hizli
kullanilan ara¢ demiryollartydi. Osmanli doneminden kalma demiryollarim1 agim
Cumhuriyet doneminde daha da genisletme alaninda ciddi cabalar vardi. Bu aglarin
genisletilmesindeki sebeplerden biri {ilke igerisinde toplu tasimada kullanilan tren zamanin
hizli ve tek araci olmasi, digeri ise iilkenin sahibi oldugu hammadde ve madenlere ulagmak

ve bu bolgeleri liman sehirleri haline getirmekti. Ulke yonetiminin demiryollarindaki bu
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imkanlardan yararlanmak amaciyla gosterdigi bu Onem, demiryollarin1 yabanci
yatirnmcilarin goziinde cazip sektdr haline gelmistir. Yatirimlarin geldigi ikinci en 6nemli
sektor bankacilik sektoriidiir. Bankacilik sektoriiniin bu kadar onemde olmasi, savas
doneminden yeni ¢ikan bir tilkenin kendi iilkesi igerisinde yatirimlarini gergeklestirmek igin
finansman ihtiyact duymasi ve biinyesinde olmayan bu finansmani kredi yoluyla
saglamasindan kaynaklidir.

Cumbhuriyet doneminde yatirimlar ortaklik seklinde de iilkeye gelmistir. Bu
ortakliklar da genellikle gida, dokuma ve ¢imento gibi alanlarda yogunlagmistir. 1929 yilina
gelindiginde tilke igerisindeki yabanci sermayeli sirket sayist 114°t bulmus ve 30 milyon
$’lik bir sermaye girigi yasanmistir. 1920-1930 arasinda 201 Tiirk Anonim sirketi kurulmus
ve bu sirketlerin 66 tanesinde yabanci sirketlerin sermayesinin yer aldigi tespit edilmistir.
Toplam sermaye igerisinde yabanci sirket sermaye ortaklik payr %43 dolaylarinda olup bu
da 31 milyon $ civarindadir (Kogtiirk ve Eker, 2012:39).

Tablo 12: Tiirkiye’de 1923-1929 Yillar1 Arasinda Faaliyet Gosteren Imtiyazh Sirketler

Sirket Adi Ulke Adi Yil

Istanbul Seydi Koy Gaz ve Elektrik Sirketi Belcika 1924
Izmir Telefon Sirket isveg 1925
Izmir Elektrik ve Tramvay Sirketi Belgika 1925
Zingal Ormancilik Sirketi Belcika 1927
Gliney Anadolu Manganez Mad. $ti. Almanya 1927
Kire¢lik Krom Mad. Sti. Fransa 1927
Adana Elektrik Sirketi Almanya 1928
Ankara Elektrik Sirketi Ingiltere 1928
Ford Sirketi ABD 1929

Kaynak: Yavan ve Kara, 2003:28
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Cumhuriyet ilan edilmeden 6nce 1923 yili Subat’inda gergeklestirilen Izmir iktisat
kongresinde Gazi Mustafa Kemal yeni kurulacak olan devletin ekonomik altyapisini
milliyetci ve liberal politikalara dayandirmis ve bununla birlikte disa agik ve 6zel girisimlere
yer veren bir ekonomik tablo ¢izmistir. Kurulacak olan devletin disa agik bir ekonomi modeli
benimsemesinin en 6nemli sebebi ise Lozan Barig Anlagmasi’nda yer alan ekonomik
yiikiimliiliiklerdir. Anlasmada yer alan yikiimliiliklere gore {iilke icerisinde yer alan
yabancilar 1929 yilina kadar ticari ayricaliklarin1 devam ettireceklerdir.

Savag doneminin sona ermesiyle birlikte iilkeye yabanci sermaye ¢ekebilmek adina
belli basl diizenlemeler yapilmistir. Tiirk Parasinin Kiymetini Koruma Hakkinda Kanun’a
isnat edilerek ¢ikarilan 22 Nisan 1947 tarihli “13 sayil1 Karar” yabanci sermayenin iilkeye
doviz olarak gelmesi ve yatirnmlarin yapilacagi alanlarda tarim, sanayi, turizm ve ulagtirma
hizmetleri gibi sektdrlere yapilmasi dngériilmektedir. Ulke igerisinde bdyle bir yatirim
ortaminin olugsmasiyla birlikte hiikiimetin yabanci sermayenin iilkenin menfaatine oldugu ve
thracati arttiracagi kanaatine varilirsa, yatirimlardan elde edilen karin belli bir oranda
kisminin {ilke disina transferine izin verilebilecektir (Kili¢ Gormezoz, 2007:30).

Kiiresel piyasalarda yasanan liberallesme hareketleriyle birlikte Tiirkiye’de baglayan
yabanci sermaye iilkeye ¢cekme tesviklerine yenileri eklenmistir. 1950 yilinda ¢ikan 5583
sayill kanun ve 1951 yilinda ¢ikan 5821 sayili kanunlarla {ilkeye yabanci sermaye ¢ekme
adina olumlu adimlar atilmistir. 5583 say1li kanun igeriginde Tiirkiye’de yatirim faaliyetinde
bulunan yabanci sermayeye transfer garantisi verilmis ve yurtdisindan borg alip yatirnmlarda
bulunan Tiirk yatirimcilara da aldiklar1 borg¢larin faizlerinde transfer etme hakki taninmistir.
5821 sayili kanunda yatirnmda bulunan yabanci sirketlerin toplam karlarinin %10’luk
kismina kar transferi hakki taninmistir. 1954 yilinda ¢ikarilan 6326 sayili Petrol kanunuyla

yabanci sirketlerin Tiirkiye’de petrol arama, tiretimi ve sondaj faaliyetleri diizenlenmistir.
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1954 yilina gelindiginde 6224 sayili Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu
cikarilmistir. Cikarilan yasayla iilke icerisinde yatirim faaliyetinde bulunacak olan yabanci
isletmelerin yatirnm alanlarindaki kisitlamalar kaldirilmis ve yerli isletmelerin yatirim
faaliyetlerinde bulunabilecegi biitiin alanlar yabanci isletmelere agilmistir. Yabanci
sermayeyi tesvik i¢in ¢ikarilan bu yasalara ragmen istenilen verim elde edilememistir.

Tiirkiye’de 1960 yilinda ¢ikan askeri darbeyle birlikte hiikiimet gorevinden el
cektirilmis ve darbeden Once uygulanan liberal politikalar yerini planciyr ekonomik
politikalara birakmistir. Yeni uygulanmaya baglayan ekonomik politikalarla birlikte ilk kez
bes yillik kalkinma plani olusturulmus ve plan dogrultusunda sanayi iiretiminde ¢ikartilan
kredi desteklemelerinde yabanci isletmelerden ziyade yerli isletmeler tercih edilmeye
baslanmig ve bununla yerli isletmelere sanayi iretimini kontrol altina aldirmaya ¢aligilmistir
(Kilig ve Gormezoz, 2007:39).

Yeni hiikiimet sisteminin yiiriirliige koydugu planlayicit ekonomik politikalar ithal
ikameci modelin ¢aligmalariydi. Sanayi alanlarinda ithal ikameci modeli uygulayan yeni
hiikiimet belli basli yerli isletmelere verdigi tesvik ve imtiyazlarla bu isletmelerin sanayi
tiretim kapasitesinde soz sahibi olmasini saglamistir. Devlet destegiyle alaninda ilerleyen bu
isletmeler faaliyet alanlarinda kendine rakip olacak yabanci sermayeli isletmeleri degil,
isletme faaliyetlerinde kendileriyle ortak girisimde bulunacak girisimcileri devlet destegiyle
cekmeye calismiglardir. Yerli olarak biiyiiyen holdingler yabanci sirketlerle kurduklart
ortakliklarda isletme yoOnetim faaliyetlerini biinyelerinde tutmuslardir. Bu yillarda
Tiirkiye’de yatirimlarda bulunan CUS’larin ilag sektoriinde, Sandoz (1956), Pfizer (1957),
Roche (1958), Bayer (1962); otomobil sektoriinde, Fiat (1954), BMC (1964), MAN (1966),

Mercedes (1966), Renault (1969); beyaz esyada AEG (1964), Siemens (1964), Bosch
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(1970); gida sektoriinde Pepsi (1964), Coca-Cola (1965), Tuborg (1967); lastik sanayisinde
Pirelli (1960) ve Goodyear (1961) bulunmaktadir (Yavan ve Kara, 2003:21).

Tablo 13: 1954-1979 Yillann Arasinda Tiirkiye’ye Gelen Net (Giris-Cikis)
Yatirnmlarin Miktar1 (Milyon $)

Yillar Yillik Kiimiilatif
1954'e kadar 2,8 2,8
1954 2,2 5
1955 1,2 6,2
1956 3,4 9,6
1957 1,3 10,9
1958 1,1 12
1959 3,4 15,4
1960 1,9 17,3
1961 1,2 18,5
1962 4,2 22,7
1963 4,5 27,2
1964 11,9 39,1
1965 11,6 50,7
1966 9,7 60,4
1967 9 69,4
1968 13,9 83,3
1969 13,2 96,5
1970 9 105,5
1971 11,7 117,5
1972 12,8 130
1973 67,3 197,3
1974 -7,7 189,6
1975 15,1 204,7
1976 8,9 213,6
1977 9,2 222,8
1978 11,7 234,5
1979 -6,4 228,1

Kaynak: Yavan ve Kara, 2003:29

Tablo 13’de yer alan bilgiler 1s18inda 1961 yilindan itibaren net DYSY miktarlarinda
bir artis gézlemlenmeye baslanmistir. DYSY miktarinda en yiiksek seviye 1973 yilinda
yakalanmistir. Bu yillarda siyasi alandaki istikrarin olmayis1 ve Kibris Barig Harekati’nin
baslamast DYSY giris oranlarini olumsuz yonde etkilemistir. 1970 yillarin sonlarinda
O0demeler dengesinde ortaya ¢ikan sorunlarda yabanci sermaye iilkeye gelmesinde olumsuz

bir izlenim olusturmustur.
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1970’11 yillarda ekonomik alanda yabanci sermayenin tesvikinde iilkeye gelmesi i¢in
olusan olumsuz sartlarin ardindan, 1980 yilinda ekonomik alanda korumaci ekonomik
sistemden serbest ekonomi sisteminin ilk adimlari atilmaya baslanmistir. 24 Ocak 1980
yilinda ithal ikameci ekonomik modelden ihracata dayali serbest ekonomi modeline
gecilmistir.

Serbest ekonomiye gecilmesinde alinan bazi kararlar sunlardir;

e Esnek Kur politikasi,

e Yurtici Tasarruflara yonelik politikalar,
e fhracattaki tesviklerin arttiriimast,

e [thalattaki kotalarin kaldirilmasi,

e Glimriik vergilerinde indirime gidilmesi.

1980 yilinda alinan bu kararlarla birlikte dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin
artis oranlar1 1981 yilindan itibaren gozlemlenmektedir (Kogtiirk ve Eker, 2012:40).

24 Ocak kararlarinda atilan somut adimlardan biri de Bagbakanlik’a bagli Yabanci
Sermaye Daire Bagkanligi’nin kurulmasidir. Yabanci sermaye yatirimlariin daha liberal
hale gelmesi anayasal siirecte 1980, 1984, 1986 ve 1995 yillarinda 6224 sayili kanunda
yapilan degisiklerle desteklenmistir (Yavan ve Kara, 2003:35).

1980 darbesinden sonra liberal politikalarin onciisii olan Turgut Ozal Anavatan
Partisiyle katildig1 ilk secimde Basbakan olarak se¢ilmis ve liberal ekonomik politikalara
devam etmistir. Hiikiimet politikalarinda bu yonde ¢esitli alanlarda tesvikler uygulanmaya
baglanmigtir. 1984 yilina gelindiginde doviz alim-satim islemlerinde serbestlesmeye
gidilmis ve 1989 yilinda kambiyo kontrollerindeki denetimler kaldirilarak finansal

piyasalarda liberal politikalar uygulanmaya baglanmistir (Miisiad, 2014:64).
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Tablo 14: 1980-2002 yillar: arasinda Tiirkiye’ye Gelen DYSY (Milyon $)

izin Verilen Yabanci o Yabanci Sermayeli
Sermaye Girisi Fiili Giris Firma Sayisi

1980 97 35 78
1981 338 141 109
1982 167 103 147
1983 103 87 166
1984 271 113 235
1985 234 99 408
1986 364 125 619
1987 655 115 836
1988 821 354 1.172
1989 1.521 663 1.525
1990 1.861 684 1.856
1991 1.967 907 2.123
1992 1.820 911 2.330
1993 2.063 746 2.554
1994 1.478 636 2.830
1995 2.938 934 3.161
1996 3.836 914 3.582
1997 1.678 852 4.068
1998 1.646 953 4.533
1999 1.700 813 4.950
2000 3.477 1.707 5.328
2001 2.725 3.288 5.841
2002 2.243 569 6.311

Kaynak: Hazine Miistesarh@1 Yatirinm Raporundan Yararlamlmstir.

Tablo 14°de yer alan veriler 1g5181inda 1980 yilindan sonra yeni hiikiimetle birlikte
liberal programlarda daha da ilerlemeler gozlemlenmektedir. 1980 yilinda izin verilen
yabanci sermaye girisi 97 milyon $ iken yillar itibariyle bu oran artmistir. Hiikiimet
politikalarimin destegiyle birlikte hem DYSY girislerinde, hem de iilke icerisine gelen
yabanci sermayeli firma sayisinda da artiglar gézlemlenmektedir. Fakat 1994 yilinda kiiresel
mali piyasalarda yasanan sikintilar ve borsada meydana gelen inig-¢ikislar kiiresel

ekonomide DYSY azalttig1 gibi, Tiirkiye’de de sermaye girislerinde azalmalar meydana



97

gelmistir. 1992 yilinda 911 milyon $ olan sermaye girisi 1993 yilinda 746 milyon $, 1994
yilinda 636 milyon $ olarak ger¢eklesmistir.

Tablo 14’de yer alan gostergeler 1s1ginda, 1995 yilinda izin verilen sermaye giris
miktar1 3 milyar $’a ulasirken bu oran 1999 yilinda 1,7 milyar $’a kadar diigmistiir. 2000
yilinda ayn1 oran bir 6nceki yila gore %100’liik bir artigla 3,4 milyar seviyelerine ulagmistir.
Fakat {ilke igerisindeki fiili girisler ise 1,7 milyar olarak gerceklesmistir. 2001 yilina
gelindiginde 2,7 milyar $ sermaye giris izni verilmis ve fakat fiili giris oran1 3,2 milyar $
olarak gerceklesmistir. Arada gerceklesen bu artis farkinin nedeni Is Bankasi ve Telecom
[talia arasinda yapilan ortaklik anlasmasiyla 1,4 milyar $ sermaye girisi yasanmis ve bununla
birlikte Demirbank’in Ingiliz firmas1 olan HSBC firmasma satilmasiyla bu oran elde
edilmistir. 2001 y1linda yasanan ekonomik krizinin etkileri 2002 y1l1 sermaye giris oranlarina
yansimaktadir. 2002 yilinda izin verilen sermaye giris oranit 2,2 milyar seviyelerinde iken
ayni yil fiili olarak gergeklesen sermaye girisleri 1 milyar $ civarinda kalmigtir (Hazine
Miistesarligi, 2005:10).

1989 yilinda Tiirk Parasinin Kiymetini Koruma Kanunu’nun 32. maddesinde yapilan
degisiklikle birlikte yabanci sermayeler tizerindeki kisitlamalar kalkmis ve yabanci firmalar
menkul kiymet piyasalarinda islem yapabilmelerine imkan saglanmistir. Bu durum tlkeye
yabanci sermaye akisinda onemli bir kaynak saglamistir. Bununla birlikte kararnamenin
yiiriirliige girmesiyle iilke igerisindeki reel faiz oranlarinda artiglar yasanmis ve bu da tilke
igerisine daha fazla dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin gelmesini saglamistir (Bal ve
Go6z, 2010:460).

Yillar itibariyle artan ekonomik ve siyasi istikrarsizliklar, i¢ ve dis borglar, kamu
aciklar1 ve enflasyon oranlar tilke ekonomisinin sikintili siireclere girmesine sebep

olmustur. Ekonomik gostergelerde yasanan bu sikintilar ekonomide 1994-1997-2001
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krizlerinin yagsanmasina neden olmustur. 1980 yilindan 2001 yilina kadar ekonomik
alanlarda yapilan biitiin reformlar iilke ekonomisinde kriz ortaminin yaganmasina engel
olamamuistir. Yabanci sermayenin iilkeye c¢ekilmesinde onemli bir ara¢ olan yiiksek faiz
oranlari, iilke igerisinde sermayenin marjinal etkinliginden dolayr yatirim ortaminin
olusmasinda onemli bir engel olusturmaktadir. Ekonomik alanda yiiksek faiz oranlariyla
beraber yurtici tasarruflardaki yetersizlik ekonomik kriz dalgasinin daha da biiyiimesine
neden olmustur. Ekonomik alanda yasanan kriz ortamiyla yabanci miitesebbisler kriz
ortaminda yatirim yapmasina olumsuz etki olusturmustur (Sener ve Kilig, 2008:31).

2001 yilinda gelindiginde ekonomik reformlardan bir yenisi daha olan “Yatirim
Ortaminin lyilestirilmesi” adli program Bakanlar Kurulunda kabul edilmistir. Yapilan bu
calismayla birlikte ekonomik yatirimlarda bulunan yabancilar Oniindeki engellerin
kaldirilmasi hedeflenmistir. 2001 yilinda Tiirkiye’ye gelen yabanci yatirim miktar1 3,28
milyar $ olarak gergeklesmis ve bu rakam Tirkiye’yi diinya siralamasinda 38.sirada yer
aldirmistir. Ancak 2001 yilinda ¢ikan ekonomik kriz, uygulanmaya calisilan yatirim
reformlarindan istenilen sonuglarin elde edilmesine engel olmus ve 2002 yilinda iilke
igerisine gelen DYSY oranlarinda azalmalar gézlemlenmistir.

Tiirkiye’de 2002 yilinda yapilan genel se¢imlerle birlikte koalisyon sistemi geride
kalmis ve tek partili hiikiimet sistemi iktidara gelmistir. Yeni kurulan AK Parti hiikiimeti,
yabancit sermayenin iilke igerisine gelmesinde olumlu sdylemler ve reformlarda
bulunmustur. Bu reformlardan en 6nemlisi 2003 yilinda ¢ikartilan 4875 sayili Dogrudan
Yabanci Sermaye Yatirim Kanunudur. Kanunun igerigini incelenmek gerekirse kanunda yer
alan maddeler su sekildedir (4875 Sayili DYSY Kanunu, 2003:8470):

e DYSY’ler mevcut uygulamalara gore tanimlanmakta,
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e Eski DYSY kabul ve takip sistemini kaldirmakta ve bildiri ve kayit usuliinii
getirmekte,

e Adil bedeller 6denmeden gerceklesen kamulastirmay1 engellemekte,

e Yabanci yatirnmcilarin ulusal muamele gormesini garanti etmekte,

e DYSY’ler higbir sektor i¢in sinirlamamakta,

e Herhangi bir performans ylikiimliiliigii getirmemekte,

e Yeni DYSY projeleri i¢in eskiden olan minimum sermaye limitini kaldirmakta,

e Yabanci yatirimeiya sermayelerini ve kazanglarini transfer etme hakkini vermekte,

e Yabanc1 yatirimcetya higbir sinir koymaksizin kendi miilklerini alma hakk1 vermekte,

e Yabanci yatirimeilarin uluslararasi tahkim hakkini kabul etmektedir.

Ulke igerisinde ekonomik reformlar ve yapilan diizenlemelerle birlikte 2003 yilinda
sirket sayilarinda %139,6’lik bir artis gozlemlenmis ve Tiirkiye sermaye girislerinde diinya
genelinde 53.sirada yer almistir. Ayni1 donemde dnemli bir hususta yerlesiklerin yurtdisinda
bulunduklar1 yatirimlarinda bir dnceki yila gore 4 katlik bir artis yasanmistir (Bozkurt ve

Dursun, 2006:41).

Tablo 15: 2008-2017 Arasinda Tiirkiye’de Sermaye Giris-Cikislarimin Dagilimlari
(Milyar $)

Uluslararasi Dogrudan

Yatirim (Net) 37.535 16.182 13.284 12.384 13.119 18.002 13.343  10.830
Sermaye (Net) 27.117 14.145 10.126 9310 9371 11.173 6913 5.568
Giris (Yatirim) 27.270 16.136 10.759 9.878 8.632 12.077 7.534 7.437
Cikis (Tasfiye) 152 1.991 633 568 261 364 621 1.869
Diger Sermaye 3.204 24 522 25 427 2.133 2.540 619
Gayrimenkul (Net) 7.213 2013 2636 3.049 4321 4.156 3890 4.643

Kaynak: Ekonomi Bakanhg, 2017:11
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Tablo 15°de yer alan veriler Tiirkiye’ye 2008-2017 yillar1 arasinda gelen DYSY’lerin
dagilim miktarlarin1 gostermektedir. Yillar itibariyle DYSY girisleri belli araliklarda
yiikselip diismiistiir. 2008-2010 yillar1 arasinda Tiirkiye’ye toplamda net olarak 37 milyar $
DYSY girisi yapilmistir. Bu yatirim girisinden 27 milyar $’lik kismi sermaye girisi olarak,
7 milyar $lik kismi ise gayrimenkul olarak tilkeye gelmistir. 2008 yilinda kiiresel
piyasalarda ortaya ¢ikan ekonomik kriz Tiirkiye’de de etkisini gostermistir. 2009 yilinda net
olarak gerceklesen DYSY girisi 2008 yilina gore %55 oraninda azalmis ve toplamda 8
milyar $ DYSY girisi elde edilmistir. Kiiresel piyasalarda kriz siirecinin devam etmesiyle
birlikte GU’lerden kagan sermaye kriz ortamindan daha az hasar atlatan GOU’lere dogru
yonelmistir. GOU’ler grubunda yer alan Tiirkiye bu sermaye girisinden payina diiseni almus
ve gostergelerinde olumlu etki meydana gelmistir.

2011 yilinda toplamda 16 milyar $ DYSY girisi yapilmistir. 2011 yilinda elde toplam
DYSY girisi 2008-2010 yillar1 arasinda elde edilen yatirim girisinin %45’ine tekabiil
etmektedir. 2011 yili Tiirkiye’de donemler itibariyle elde edilen en yiiksek ikinci DYSY
girisi olarak tarihe gegmistir.

2016 yilinda 13 milyar $’lik uluslararasi sermaye giriglerinin 9,4 milyar $’lik
kisminin sermaye giris hesaplari ve 3,9 milyar $’lik kismin1 yabancilarin gayrimenkul
alimlar1 olusturmaktadir. 2017 yil1 sonunda Tirkiye’ye gelen uluslararasi sermaye girisi
2016 yilina oranla %19’luk bir diisiisle 10,8 milyar $ olarak ger¢eklesmistir. 2017 yilinda
toplam 10,8 milyar $’1 bulan uluslararas: sermaye girislerinin 5,6 milyar $’1 net dogrudan
yabanci sermaye girisleri, 4,6 milyar $’ 11 yurtdisinda yerlesik kisilerin gayrimenkul alimlari

ve 619 milyon $’lik kismin1 da diger sermaye girisleri olusturmaktadir.
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Sekil 17: 2003-2017 Yillar1 Arasinda Tiirkiye’de DYSY Giris-Cikislarinin Egilimi
(Milyon $)

25000,0

22047

20000,0

15000,0

10000,0

5000,0

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
e DYSY Girig === DYSY Cikis

Kaynak: TCMB EVDS Yararlanilarak olusturulmustur.

Sekil 17°de yer alan veriler Tirkiye’de DYSY giris-¢ikislarinin egilimlerini
gostermektedir. 2003 yilinda kurulan yeni ekonomik sistemle birlikte iilke igerisine gelen
DYSY girislerinin genel egilimi, 2008 ekonomik krizine kadar artig trendini gostermektedir.
2008 yilinda etkisini gostermeye baglayan kriz ortami {ilke igerisine yonelen DYSY
giriglerinde azalma trendini olusturmustur. 2008 yilina kadar ve daha sonra siireglerde
DYSY giris trend egiminin DYSY ¢ikis trendine gore siirdiiriilebilir olmamasi iilke icerisine
gelen yabansi sermayenin kisa vadeli kar amach geldiginin gostergesidir. Yillar itibariyle
DYSY giris trendinin belli araliklarda ilerlememesi sermaye giriglerinin iilke menfaatine

stirdiiriilebilir alanlara yapilmadigimi gostermektedir.
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2.6.2.1. Tiirkiye’de Ozellestirmeler ve Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar

Devletlerin DYSY’leri CUS’lar vasitasiyla iilkelerine ¢gekmelerinde maksimum kari
elde etmek adma belli bash durumlar séz konusudur. Ulke igerisinde yatirim faaliyetinde
bulunan firmalar bu yatirnmlarini sifirdan yatirim, yani “greenfield” olarak yapmaktan
ziyade iilke igerisinde mevcut olan bir firmay1 6zellestirme yoluyla satin alma ya da mevcut
firmayla ortaklik seklinde tilke geldikleri gézlemlenmektedir. Boyle bir yatirim kalemleriyle
ilkeye gelen yabanci yatirim, satin alinan sirket i¢in yatirim niteliginde olurken iilke yatirim
degerlerinde pek bir fayda saglamamaktadir. Ciinkii boyle bir yatirim kalemiyle iilkeye gelen
yatirimlar iilkenin GSYH’de yer alan bir firma oldugu i¢in mevcut isletmeyi satin alma iilke
yatirim degerlerinde artis olusturmamaktadir. Boyle bir yatirim sekline “plasman” yatirim
denilmektedir.

Bununla birlikte 0Ozellestirme ve satin alma yoluyla yapilan yatirimlarin
gerceklesmesinde yatirim yapan sirketin yatinm kaynagini nerden sagladigi da 6nem arz
etmektedir. Yatirnmi yapan firma bu kaynagi kendi 6z kaynaklarindan degilde uluslararasi
piyasalardan veya yatirnmin yapildigi firmanin bulundugu iilke i¢indeki finansal
piyasalardan saglayip kredi kullanarak yaparsa yapilan yatirimin islerliginin azaldiginin
belirtisidir. Nitekim basta Tiirk Telekom firmasi ve diger 6zellesen firmalar1 satin alan
sirketlerin bu yatirnmlarin belli bir oranda kaynagin iilke igerisinden temin etmislerdir.
Boyle bir kaynak temininde yerli bir firmanin 6zellestirilmesi ve bunun kaynaginin {ilke
icinden temin edilmesi iilke i¢inde yatirnmlarda bulunacak yerli firmalarin kaynak arayis

sikintisin1 ortaya koyacaktir. (Alagdz, Erdogan ve Topalli, 2008:84).
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Sekil 18: 2000-2017 Yillar1 Arasi Tiirkiye’de Ozellestirme Gelirleri (Milyar $)
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Kaynak: TCMB EVDS Yararlanilarak olusturulmustur.

Sekil 18’de yer alan veriler Tiirkiye’de 2000-2017 yillar1 arasinda Ozellestirme
faaliyetlerinden elde edilen gelirleri gostermektedir. DYSY faaliyetini gerceklestirmek
amacityla kullanilan 6zellestirme kalemi Tiirkiye’de 2000-2017 yillar1 arasinda 6nemli bir
artis gostermistir. 2000 yilinda 1,9 milyar $ olan 6zellestirme geliri 2005 yilinda iki kat
artarak 4 milyar $’a ulasmustir. 2006 yilinda gelindiginde bu oran 12 milyar $’a ulagmustir.
2006 yilinda iilke igerisinde toplamda 20 milyar $ DYSY girisi yapilmig ve ozellestirme
faaliyetlerinin toplam sermaye icerisindeki pay1 %60’a tekabiil etmektedir. 2007 yilinda da
bu oran yiiksek gerceklesmis fakat 2007 yilindan sonra 6zellestirme faaliyetlerinde diistisler
yasanmaya baslamistir. 2008 yilinda kiiresel piyasalarda ortaya ¢ikan ekonomik kriz
CUS’larin ozellestirme faaliyetleri yoluyla yatirim yapmasini erteleme yoluna itmistir.

Ozellestirme gelirleri 2013 yilindan itibaren tekrar yiikselise gecmistir. 2013-2015 yillari
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arasinda 6zellestirme faaliyetlerinde 6nemli diizeyli artiglar yasanmaya devam etmistir. 2016
yilinda 9 milyar $ olan dzellestirme gelirleri 2017 yilinda 5 milyar $ seviyelerine diismiistiir.

Tablo 16: Yillar itibariyle Yiiksek Degerli Ozellestirilen Firmalar (Milyar $)

Sirket Pay % Alan Sirket Satis Degeri
Tlrk

Telekom 55 Saudi Oger 6550
Mersin

Limani * PSA/Akfen 755
iskenderun

Limani > PSA/Akfen 80
Garanti GE Consumeer

Bankasi 25,5 Fin 1556
Yapi Kredi 57,4 Kog/UniCredite 1500
Dis Bankasi 89,3 Fortis Bank 1012
Turkcell 26 Alfa 3300
TEB 42,1 BNP Paribas 182
Gima ve

Endi 60,1 CarrefourSA 133
C Bank 57,5 Hapoalim 113
SekerBank 51 RadoBank 129
HC istanbul * EFG EuroBank 25
Edirne

Limani * italyan Cementir 166
Telsim * Vodafone 4550
Docar 75 K.S.C.S 28
Erdemir * Arcelor 2700
Kent Gida * Cadburg 95
Digiturk * ProvEgisity 216

Kaynak: Uslu ve Sozen, 2006: 85

Ozellestirme gelirlerinde yillar itibariyle bu denli farkliliklarm gdziikmesinin nedenti,
belli basli yillarda 6zellestirilen firmalarin degerlerinin ¢ok yliksek diizeyde olmasidir. Tablo
16°da yer alan veriler Tiirkiye’de yillar itibariyle 6zellestirilen kurumlar1 ve 6zellestirme
miktarlarii gostermektedir. 2000°li yillarda 6nem ve tutar bakimindan en Onemli
ozellestirilen kurum %355 oran ve 6,55 milyar $ ile Tiirk Telekom’un Oger’e satilmasidir.

2008 yilinda Tiirk Telekom firmasmin biinyesinde olan %15°’lik kamu hissesinden 1,87
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milyar $ 6zellestirme geliri elde edilmistir. 2000 yillarda Tiirk Telekom ile birlikte bagh
kurumlarda 6zellestirilmistir. Bunlar sirasiyla; 1,26 milyar $ ile Petrol Ofisi, 2,77 milyar $
ile Erdemir ozellestirilmesi, 4,14 milyar $ ile TUPRAS 1n zellestirilmesi ve 2,04 milyar $
ile Aliaga Petkim 6zellestirilmistir (Ucer, 2018:6).

2010 yil1 sonunda Garanti Bankasinin %6,3’liik hisselerini ispanya menseli Banco
Bilbao Vizcaya Argentaria S.A sirketi 2,1 milyar $’a satin almis ve elde edilen bu rakam
2011 yilinda gergeklestirilen en biiyiik uluslararas1 DYSY olmustur (Ekonomi Bakanlig,

2011:9).

2.6.2.2. Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirim Girislerinin Sektorel

Dagilim

DYSY lerin diinya ekonomisinde genel olarak dagilimint hem yatirimi yapan kurum
ve kurulus i¢in, hem de yatirimi tilkesine tesvik eden iilke i¢in en dnemli kriter yatirimlarin
yapildigi alanlarin verimliligi ve siirdiiriilebilir olmasidir. Yatirim faaliyetinde bulunan
CUS’lar oncelikle bu hedefler dogrultusunda ilerler ve iilkede yatirimlarini devam
ettirmesini de elde ettigi kar marjina gore belirlerler. Eger CUS’lar i¢in kar marj1 istenilen
diizeyde ise yatirimlardan elde ettigi kar1 tekrar aymi iilkede farkli bir faaliyet alaninda
yatirima doniistiirebilir. Yatirimi iilkesine ¢eken devletler ise boyle bir yatirrm ortamina
kendilerini daha i1yi hazirlamak amaciyla iilke igerisinde gerek hukuki gerekse sektorel
diizenlemelerde bulunurlar. Bununla birlikte karsilikli olarak gerceklesen bu siire¢ cesitli

yatirim ortamlarinin dogmasini saglar.
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Tablo 17: 2008-2017 Yillar1 Arasinda Tiirkiye’de DYSY’lerin Sektorel Dagilinm
(Milyar $)

2008-
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
1.Tarm 169 32 38 37 61 31 38 31
2.Sanayi 11.959 7965 5433 4810 4258 5774 3067 2653
imalat 6536 3573 4331 2008 2742 4227 2241 1261
Elektrik, Gaz 5031 4244 888 2516 1131 1338 676 943
Madencilik 369 146 214 250 385 209 150 449
3.Hizmetler 15.109 8058 4497 5342 4313 6272 4429 4753
Finans ve Sigortacilik 8573 5882 1400 3734 1470 3516 1766 1452
Ulastirma ve
Depolama 508 223 125 292 594 1524 635 1350
ingaat 860 301 1338 222 232 106 291 627
Bilgi ve iletisim 987 412 589 214 150 91 557
Toptan ve
Perakende 2913 709 198 256 1137 599 688 501
insan Sagligi ve
Sosyal Hiz. 364 231 545 106 204 58 274 62

Kaynak: TCMB EVDS Yararlanilarak olusturulmustur.

Tablo 17°de yer alan verilen 2008-2017 yillar1 arasinda Tirkiye’de DYSY lerin
hangi sektorlerde ne diizeyde yapildigini gostermektedir. Yillar itibariyle yer alan veriler
kendi aralarinda 6nemli bir diizeyde miktar farkliliklar1 olusturmaktadir. 2008-2010 yillar
arasinda DYSY’lerin sektorel dagilimda tabloda yer alan 3 sektore toplamda 27 milyar $
yatirim yapilmistir. 2008-2010 yillar1 arasinda hizmetler sektorii toplam yatirimlarda 15
milyar $ ile %57 oraninda bir paya sahiptir. Ayni yillar arasinda sanayi sektorii 11 milyar $
ile %41, tarim sektorii 169 milyon $ ile %3 civarinda bir paya sahip olmustur.

2012 yilinda toplam DYSY giriglerinin %551 sanayi sektorlerine, %45 ise hizmetler
sektorline yapilmistir. Sanayi alaninda yapilan DYSY girisleri 2011 yilinda bir 6nceki yila
oranla %176 oraninda bir artig gostererek 8 milyar $’a ulagmis fakat 2012 yilinda bu oran
%32 azalarak 5,4 milyar $’a kadar gerilemistir. 2012 yilinda sanayi sektorii igerisinde yer

alan imalat sanayisinde diger alt sektorlerin aksine olumlu diizeyde bir artis yasanmustir.
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2012 yilinda imalat sanayisinde yasanan bu artisin nedeni, SAB Miller-Anadolu Efes’in
satiginin gerceklesmesidir.

2012 yilinda hizmetler sektoriinde bir dnceki yila oranla %44 civarinda bir azalma
yasanmistir. Hizmetler sektorii i¢erisinde yer alan finans ve sigortacilik sektorii 2012 yilinda
1,4 milyar $ ile %31 civarinda bir paya sahip olmustur. Hizmetler sektorii igerisinde diger
bir alt sektdr olan insaat sektorii 2011 yilina oranla sermaye girislerini 4 kat arttirmis ve
kendi alaninda %30 paya sahip olmustur. 2013 ve 2014 yillarinda DYSY’lerin sektorel
dagilimda benzer sekilde diisiisler devam etmistir (Yased, 2012:2).

2015 yilinda gelindiginde sanayi sektoriinde yapilan DYSY girigleri bir dnceki yila
oranla %32 artmis ve toplamda 5,7 milyar $ sermaye girisi elde edilmistir. Ayn1 yil sanayi
sektorliniin alt kalemlerinde yer alan imalat sanayisi komiir imalati1 %18 artarak 1,8 milyar
$, gida imalat1 bir 6nceki yila oranla 2 kat artarak 958 milyon $ ve tekstil imalat1 3 kat
artarak 429 milyon $ ulagsmustir.

2015 yilinda hizmetler sektoriinde DYSY girisleri bir 6nceki yila oranla %44 artmis
ve toplamda 6,27 milyar sermaye girisi saglanmistir. Hizmetler sektorii alt kalemlerinde yer
alan finans ve sigortacilik sektorii bir 6nceki yila oranla 2 kat artmis ve 3,51 milyar $
sermaye girisi elde etmistir. 2015 yilinda finans ve sigortacilik, hizmetler sektorii igerisinde
%357 oraninda bir payla ilk sirada yer almistir.

2017 yilia gelindiginde sektorel dagilimda ilk sirada hizmetler sektorii 4,75 milyar
$ ile %64 oraninda bir paya sahip olmustur. Hizmetler sektoriinii takiben sanayi sektorii 2,65
milyar $ ile %35,6 bir paya sahip olmustur.

2017 yili i¢in hizmetler sektorii alt kalemlerinde yer alan finans ve sigortacilik
sektorii 1,45 milyar $ ilk sirada, ulastirma ve depolama sekt6rii 1,35 milyar $ ile ikinci sirada

yer almistir. Bununla birlikte 2016 yilinda sermaye giriglerinde ilk sirada yer alan imalat
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sanayi sektorii, 2017 yilinda %44 oraninda bir diisiisle 1,26 milyar sermaye girisi saglamis
ve liglincii sirada yer almistir (Yased, 2017:3).

Sekil 19: Tiirkiye’de DYSY’lerin Temel Sektorlerde Oransal Dagilim (%0)
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Kaynak: TCMB EVDS Yararlanilarak olusturulmustur.

Sekil 19°da yer alan veriler 2008-2017 yillar1 arasinda iilke igerisine gelen DYSY
girisleri temel sektorlerinin oransal dagilimlarint gostermektedir. Sekilde yer alan sektorler
iilke ekonomilerinin temel sektdrlerini gdstermektedir. Ulke ekonomilerinde siirdiiriilebilir
bir yatirrmin ortaminin yapilmasinda genel kabul edilen teori agamali olarak hizmetler
sektoriine gecmektir. Sanayi sektoriinden elde edilen altyapr ve karlarla son agama olan
hizmetler gecilmesi iilke ekonomilerinin saglam temellere dayandigimin gostergesidir.
Sekilde yer alan 3 temel sektdrde, tarim sektoriin ¢ok diisiik seviyelerde kaldigi
gozlemlenmektedir. Verilerin oransal dagilimi yillar itibariyle incelendiginde, iilke
ekonomilerinde kisa vade de kar marj1 ¢cok yliksek olan hizmetler sektoriiniin oran1 yiiksek

seviyelerde kalmistir. DYSY’lerin hizmetler sektoriinde bu denli yiiksek seviyelerde
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seyretmesi yatirimlarin iilke icerisinde uzun donemli bir etkiye sahip olmayacaginin

gostergesidir.

2.3.2.3 Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirim Girisleri Acisindan Tiirkiye’nin
Diinyadaki Yeri

Kiiresel ekonomide yatirim faaliyetlerinde bulunan iilke ekonomileri i¢in DYSY’ler
onemli bir yere sahiptir. Yillar itibariyle kiiresellesme faaliyetlerinin artmasiyla birlikte
DYSY’ler, iilke ekonomilerine hem Onemli bir kaynak, hem de siirdiirtilebilir bir
ekonominin saglanmasinda yol gosterici konumunda yer almistir. Ulkeler bu diizeyde etki
alanma sahip bir yatirim aracindan faydalanmak ve kiiresel ekonomide yapilan DYSY
oranlarinda paylarini arttirmak adma her tiirlii ekonomik altyapiyr olusturma yoluna
gitmislerdir.

Sekil 20: Tiirkiye’nin Diinya DYSY Girislerindeki Pay1 (%)
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Kaynak: Yased Yatirnm Raporundan Yararlanilarak Olusturulmustur.

Sekil 20’de yer alan veriler Tiirkiye’nin 2001-2017 yillar1 arasinda kiiresel

ekonomide yapilan DYSY’lerden aldig1 pay1 gostermektedir. 2001 yilindan itibaren yer alan



110

verilerde belli donemlerde ¢ok keskin artis ve azaliglar meydana gelmistir. 2001 yilinda
kiiresel ekonomide toplam 772 milyar $ DYSY girisi yapilmistir. Bu sermaye girisinden
Tirkiye’ye 3,35 milyar $ DYSY girisi yapilmis ve bu miktarda toplam sermaye girisi
igerisinde %0,20 oranina tekabiil etmektedir. Yillar itibariyle gecen siirecte hem kiiresel
ekonomide gergeklesen DYSY girisinde artislar yasanmis hem de iilkelerin DYSY
oranlarinda artiglar yasanmustir. Tiirkiye’nin 2006 yilina kadar DYSY oranlarinda artislar
yasanmaya devam etmis fakat 2006 yilindan sonra bu oranda onemli diizeyde diisiisler
yasanmuistir. 2006 yilinda %1.15 olan DYSY oran1 2008 yilinda %0,90’a kadar gerilemistir.
2008 yilinda kiiresel ekonomide ortaya ¢ikan ekonomik kriz tiim diinya genelini etkiledigi
gibi Tiirkiye’nin de gostergelerinde dnemli diizeyde etkiler dogurmustur. Kriz ortamiyla
birlikte DYSY giris oranlarinda da belli diizeylerde gidip gelmeler devam etmistir. 2001
yilindan sonra en diisiik seviyede DYSY giris oraninin elde edildigi yil %0,51 ile 2010
olmustur. 2010 yilindan sonra kriz ortamindan kagan sermayeler GOU’lere dogru ydnelmis
ve bu iilke grubunda yer alan Tiirkiye’nin de DYSY giris oranlarinda artiglar yasanmaya
baglamistir. 2015 yilinda kiiresel ekonomide toplamda 1,9 trilyon $ sermaye girisi
yapilmistir. Bu sermaye girisinden Tiirkiye’ye toplamda 18 milyar $ DYSY girisi yapilmis
ve bu miktarda toplam sermaye girisi i¢erisinde %1 civarinda bir orana tekabiil etmektedir.
2015 yilinda elde edilen oran 2001 yilindan sonra elde edilen en yiiksek ikinci orandir. 2016
ve 2017 yillarinda tekrar belli seviyelerde diisiisler yasanmaya devam etmistir.

Tablo 18: Tiirkiye’nin Uluslararasi Bolgelerdeki DYSY Pay1 (%)

2016 2017

Diinyadaki Payi %0,8 %0,76
Gelismekte Olan Ekonomilerdeki Payi %1,9 %1,6
Gelismekte Olan Asya’daki Payi %2,7 %2,3
Bati Asya’daki Payi %42 %42,5

Kaynak: Yased Yatirnm Raporundan Yararlanilarak Olusturulmustur.
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Tablo 18’de yer alan veriler Tirkiye’nin 2016-2017 yillarinda hem diinya genelinde
hem de kendi bélgesi icerisinde DYSY’dan aldigi oranlari gostermektedir. GOU’ler
grubunda toplamda 150 tane iilke ile yer alan Tiirkiye’ye 2016 yilinda 13 milyar $ DYSY
girisi saglanmis ve bu da Tiirkiye’nin GOU’ler igerisinde %1,9 civarinda bir orana sahip
oldugunu géstermektedir. 2017 yilinda GOU’lere 670 milyar $ DYSY girisi yapilmis ve
ayni y1l Tirkiye 10 milyar $ DYSY girisiyle %1,6 dolaylarinda bir paya sahip olmustur.
Gelismekte olan Asya iilkelerinde kendisi dahil toplam 40 iilke ile yer alan Tiirkiye 2016
yilinda %2,7 ve 2017 yilinda %2,3 civarinda bir orana sahip olmustur. GOU’ler igerisinde
yer alan Bat1 Asya lilkelerinde, Tiirkiye dahil 13 {ilke ekonomisi yer almaktadir. 2016 yilinda
Bat1 Asya iilkelerinde toplam 30 milyar $ sermaye girisi elde edilmistir. Tirkiye bu sermaye
girisinden miktar olarak 13 milyar $, oransal olarak da %42 gibi bir paya sahip olmustur.
2017 yilinda Bat1 Asya iilkelerine sermaye girisleri azalmig ve toplamda 25 milyar sermaye
$ girisi yapilmistir. Ayni yil Tirkiye’ye 10 milyar $ sermaye girisi yapilmis ve bu da
Tiirkiye’nin toplam sermaye girisi igerisinde %42,5 civarinda bir paya sahip oldugunu

gostermektedir.
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Tablo 19: Diinyada DYSY Girislerinin Ulkelere Gore Siralamas1 (Milyar $)

Ulke 2016 2017 2016 Siralamasi 2017 Siralamasi
ABD 457 275 1 1
Cin 134 136 3 2
Hong Kong (Cin) 117 104 4 3
Brezilya 58 63 7 4
Singapur 77 62 6 5
Hollanda 86 58 5 6
Fransa 35 50 14 7
Avusturalya 48 46 9 8
Isvigre 48 41 8 9
Hindistan 44 40 11 10
Almanya 17 35 19 11
Meksika 30 30 16 12
irlanda 15 29 20 13
Rusya 37 25 13 14
Kanada 37 24 12 15
Endonezya 4 23 47 16
ispanya 20 19 18 17
israil 11,9 19 27 18
italya 22 17 17 19
Gulney Kore 12,1 17 26 20
isveg 12,1 15,3 25 21
ingiltere 196 15 2 21
Kolombiya 14 14,5 22 23
Vietnam 12,6 14,1 24 24
Arjantin 3 12 54 25
Turkiye 13 11 23 26

Kaynak: Yased Yatirnm Raporundan Yararlanilarak Olusturulmustur.

Tablo 19°da yer alan veriler 2016-2017 yillarinda kiiresel ekonomide DYSYlerin
hangi iilkelere daha yiiksek oranda gittigini ve bu iilkelerin kendi aralarindaki siralamasini
gostermektedir. DYSY oranlarinda gelismis ve gelismekte olan iilkeler ilk 10°u
paylasmaktadir. 2016 yilinda kiiresel ekonomide toplamda 1,86 trilyon $ sermaye girisi
yasanmistir. Bu sermaye girisinden ilk 10°da yer alan iilkelerin pay1 toplamda miktar olarak

1,22 trilyon $, oransal olarak da %65’lere tekabiil etmektedir. Bununla birlikte elde edilen
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rakamsal ifadelerden anlagilmaktadir ki; kiiresel ekonomide yapilacak olan herhangi
sermaye dagiliminda tabloda yer alan ilk 10 tilkenin etkinligi yiiksek diizeylerdedir.

Tiirkiye’nin DYSYleri kiiresel ekonomide yer alan iilkelerle kiyaslandiginda durum
¢ok farkli boyutlara gitmektedir. 2016 yilinda Tirkiye’ye toplamda 13 milyar $ sermaye
girigi yasanmistir. Elde edilen bu miktar toplam sermaye icerisinde Tiirkiye’nin %0,80
civarinda bir orani oldugunu gostermekte ve kiiresel ekonomide 23’ncii sirada yer aldigt
anlagilmaktadir. 2017 yilinda kiiresel ekonomide yapilan 1,43 trilyon $’lik sermaye
giriginden 875 milyar $'lik kismui listede yer alan ilk 10 iilkeye yapilmis ve bu oranda toplam
dagilimda %60°lik paya denk gelmektedir. 2017 yilinda Tirkiye’nin kiiresel ekonomide
gerceklesen DYSY ¢ekme performansi listede yer alan tilkelere oranla diisiik seviyelerdedir.
2017 yilinda Tirkiye toplamda 11 milyar $ sermaye girisi elde etmis ve kiiresel siralamada
26’nc1 sirada yer almustir.

Sekil 21: 2017 Yihinda Tiirkiye’de DYSY Faaliyetinde Bulunan ilk 5 Bolge Dagilimi (%)

Okyanusya

= Okyanusya = Amerika = Afrika Asya = Avrupa

Kaynak: Yased Yatirim Raporundan Yararlamlarak Olusturulmustur.
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Sekil 21°de yer alan veriler 2017 yilinda Tiirkiye’de DYSY faaliyetinde bulunan
bolgelerin oransal dagilimini gostermektedir. Sekil 19°da yer alan verilerde Tiirkiye’de 2017
yilinda en fazla DYSY bulunan bélgesel ekonomi %67 ile Avrupa ekonomisidir. Avrupa
ekonomisini takiben %23 Asya, %6 Okyanusya, %3 Amerika ve %1 Afrika ekonomisi yer
almaktadir.

Tablo 20: 2017 Yilinda Tiirkiye’de DYSY Faaliyetinde Bulunan ilk 10 Ulkenin Dagilim1

Hollanda 1.768 24
ispanya 1.451 20
Azerbaycan 1.009 14
Avustralya 459 6
Avusturya 326 4
ingiltere 324 4
Almanya&Japonya 295 4
Belcika 225 3
ABD 171 2
italya 124 2
Diger 1,297 13
Toplam (Sermaye Girisi) 7,450 100

Kaynak: Yased Yatirim Raporundan Yararlamlarak Olusturulmustur.

Tablo 21°de yer alan veriler 2017 yili i¢erisinde DYSY faaliyetinde bulunan ilk 10
tilkenin sermaye ve oransal dagilimini gostermektedir. 2017 yilinda Tiirkiye’de en yiiksek
miktarda yatirimda bulunan ilk Hollanda’dir. Hollanda 2017 yilinda Tiirkiye’de 1,78 milyar
$ yatirrmda bulunmustur. 2017 yilinda Tirkiye’ye toplamda 10 milyar $ sermaye girisinden
Hollanda 1,78 milyar $ ile toplam sermaye igerisinde %24 dolaylarinda bir paya sahiptir.
Hollanda’y1 takiben ilk 5 sirada yer alan iilkeler sirastyla, Ispanya 1,45 milyar $, Azerbaycan

1 milyar $, Avustralya 459 milyon $ ve Avusturya 326 milyon $ ile listede yer almaktadir.
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3. DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLAR VE EKONOMIK

BUYUME iLiSKiSi: AMPIRIK ANALIZ

Ekonomik biiylime, iilkelerin makro ekonomilerine 6nemli bir gosterge degere
sahiptir. Ekonomik biiyiime siirecinde 6zellikle gelismekte olan iilkeler sinifina dahil tilkeler
yurti¢i tasarruf agiklarindan dolayr yatinm faaliyetleri konusunda onemli diizeyde
sikintilarla karsilasmaktadirlar. Ulke ekonomilerinin siirdiiriilebilir biiyiime siirecinde
dogrudan yabanci sermaye yatirimlariin yapilmasimin yaninda yatirimlarin uzun dénemli
olmasi lilke ekonomileri i¢in ¢ok dnemlidir. Bu gibi nedenlerden dolayr dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarr gelismekte olan iilkeler i¢in onemli bir kalem durumundadir. Ulke
ekonomilerinde dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin bu denli 6nemli olmas literatiirde

bu konu iizerine birgok ¢aligma yapilmasina imkan saglamistir.

3.1. Literatiir Taramasi

De Mello (1999), 1970-1990 yillar1 arasinda OECD ve diger iilkelerin yer aldigi
calismasinda iilkelerin sermaye birikimi ve liretim faktorlerindeki verimlilik artisiyla birlikte
teknolojilerinde yasanan acikliga gére DYSY ve biliylime arasinda iliski oldugunu
saptamigtir. Calisma sonunda {ilkelerin teknoloji seviyelerinde yasanan iyilesme
DYSY lerin bilylime iizerinde o nispette etki olusturdugu tespit edilmistir.

Barthelemy ve Demurger (2000), ¢aligmalarinda Cin’de yer alan 24 kentin 1985-
1996 yillar1 arasinda DYSY’lerin biliyliime tizerine etkisini incelemislerdir. Calisma
sonucunda DYSY’lerin biiyiime iizerinde olumlu etkileri oldugunu gézlemlemislerdir.

Zhang (2001), ¢alismasinda 1960-1997 yillar1 arasinda Dogu Asya ve Latin Amerika
tilkelerinin DYSY ve biiylime arasindaki iliskiyi incelemistir. Caligma sonunda elde edilen

verilerle DYSY ve bilyiime arasinda pozitif yonlii bir iliskinin oldugunu saptamistir. Ulke
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icerisinde DYSY’lerde olusan artis ekonomik biiyiime {izerinde artislar meydana
getirmektedir.

Chakraborty ve Basu (2002), calismasinda 1974-1996 yillar1 arasinda Hindistan
ekonomisi i¢in DYSY ve ekonomik biiyiime arasinda bir iligki var olup olmadigini
incelemistir. Yapilan ¢alisma sonucunda DYSY ve ekonomik biiyiime arasinda uzun
donemli bir etkilesimin oldugu belirlenmistir.

Li ve Liu (2005), 84 iilkenin yer aldig1 ¢aligmalarinda 1970-1999 yillar1 arasinda
DYSY ve ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Calisma sonucunda elde
edilen verilerle DYSY ve ekonomik biiyliime arasinda pozitif yonlii bir iligkinin oldugu
saptanmustir. Ozellikle GOU’lerde DYSY ekonomik biiyiimenin itici bir giicii oldugu
saptanmistir.

Altintas vd. (2006), calismasinda SSCB’nin yikilmasinin ardindan liberal ekonomige
gecen Kirgizistan, Ozbekistan, Azerbaycan, Tacikistan ve Kazakistan gibi ekonomileri
incelemistir. Calismada 1994-2005 yillar1 baz alinmis ve yontem olarak Sims ve Granger
nedensellik kullanilmis ve elde edilen verilerde DYSY ve ekonomik biiyiime arasinda
nedenselligin olmadig1 sonucuna varilmistir.

Alagdz vd. (2009), calismalarinda Tiirkiye ekonomisinin 1992-2007 aras1 donem igin
DYSY ve ekonomik biiyiime arasindaki nedensellik iligkisini incelemislerdir. Calisma
sonucunda DYSY ve ekonomik biiylime arasinda herhangi bir nedensellik iligkisine tespit
edilmemistir. Calismada elde edilen katsayilarla DYSY’lerin ve ekonomik biiylime
tizerindeki etkisi orta seviyelerde siddete sahiptir.

Mucuk ve Demirsel (2009), ¢alismasinda 1992-2007 yillar1 arasinda Tiirkiye
ekonomisinin DYSY ve ekonomik biiylime verilerini kullanarak degiskenler arasindaki

iliskiyi incelemistir. Johansen esbiitiinlesme ve Granger nedensellik testleriyle yaptigi
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calismasinda, DYSY ve ekonomik biiyiime arasinda dogru yonlii bir iliskinin oldugu
saptanmistir.

Agayev (2010), yilinda yaptig1 calismasinda gecis ekonomileri igerisinde yer alan 25
tilkeyi incelemistir. Panel nedensellik ve esbiitiinlesme yontemleriyle yaptig1 ¢alismasinda
DYSY ve ekonomik biiyiimenin ayni pozitif yonde arttigini tespit etmistir.

Vergil ve Karaca (2010), 1980-2005 yili i¢in yaptiklari ¢alismalarinda Tiirkiye nin
de bulundugu toplam 25 {iilkenin sermaye hareketleri ve ekonomik biiylimesi arasindaki
iligkiyi incelemiglerdir. Aragtirma sonucunda elde edilen verilerde DYSY ve portfoy
yatirimlart iilkelerin ekonomik biiylimesinde olumlu etkiler meydana getirmistir.

Ayaydin (2010), ¢aligmasinda 1970-2007 arasinda Tiirkiye’de DYSY ve ekonomik
biliylime arasindaki iliskiyi incelemistir. Calisma sonucunda DYSY ve ekonomik biiyiime
arasinda saglam ve pozitif yonde bir iligkinin oldugu saptanmaistir.

Feridun ve Sissoko (2010), calismasinda Singapur ekonomisi i¢in 1970-2002 yillar
arasinda DYSY ve GSYH arasindaki iliskiyi incelemistir. Granger nedensellik testinin
kullanildig1 ¢calismada DYSY ve GSYH arasinda nedenselligin olmadigini tespit edilmistir.

Koyuncu (2011), calismasinda 1990-2010 dénemlerinde Tiirkiye ekonomisinin {iger
aylik verilerle DYSY ve ekonomik biiylime arasinda iliskiyi incelemistir. Yontem olarak
Granger nedensellik ve esbiitlinlesme testlerinin kullanildig1 ¢alismada DYSY ve ekonomik
biiyiime arasinda pozitif yonlii bir iliski oldugu sonucuna varilmistir.

Szkorupova (2014), calismasinda 2001-2010 yillar1 arasinda Slovakya ekonomisinin
DYSY ve ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi incelemistir. Calisma sonucunda DYSY ve
ekonomik biiylime arasinda pozitif yonlii bir iliskinin oldugu saptanmustir.

Popescu (2014), 1993-2013 yillarint kapsayan Merkezi ve Dogu Avrupa iilkelerini

kapsayan c¢aligmasinda DYSY ve ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi incelemistir.
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Yapilma ¢alisma sonucunda DYSY ve ekonomik biiylime arasinda pozitif yonli bir iliski
bulunmustur.

Gui-Diby (2014), ¢alismasinda 50 Afrika iilkesinin 1980-2009 yillar1 arasinda DYSY
ve ekonomik biiylime arasindaki iligkiyi incelemistir. Yontem olarak panel veri ve GMM
yaklagimi kullanilmistir. Caligmanin sonucunda, 1980-1994 yillarin1 kapsayan ilk donemde
DYSY ve ekonomik biiylime negatif yonlii bir iligki, 1995-2009 dénemlerinde pozitif yonlii
bir iligki tespit edilmistir.

Gergeker (2015), calismasinda 1998-2014 yillar1 arasinda Tiirkiye’de yapilan
DYSY’lerin ekonomik biiyiime iizerindeki etkisini incelemistir. Yontem olarak Johansen
esbiitiinlesme testi kullanilmis ve elde edilen verilerde DYSY ve ekonomik biiyiime arasinda
uzun donemli bir iliskinin olmadig tespit edilmistir.

Sahin (2015), c¢alismasinda 1980-2013 yillar1 arasinda Tirkiye’de DYSY ve
ekonomik biiyiime arasindaki iligkiyi incelemistir. Yontem olarak ARDL testi kullanilmig
ve elde edilen verilerde DYSY ve ekonomik biiyiime arasinda uzun dénemli pozitif bir
iliskinin oldugu sonucuna verilmistir.

Benli ve Yenisu (2017), ¢alismasinda 2005-2015 yillar1 arasinda Tiirkiye’de yapilan
DYSY ve ekonomik biiylime arasindaki iliski incelemistir. Yontem olarak Johansen
esbiitiinlesme ve Granger nedensellik testleri kullanilmistir. Calisma sonucunda DYSY ve
ekonomik biliylime arasinda uzun donemde ¢ift yonlii pozitif bir iliskinin oldugu tespit
edilmistir.

Kahveci ve Terzi (2017), calismalarinda Tiirkiye ekonomisinin 1984-2015 arasi
donem icin DYSY ve biiyiime, istihdam ve sermaye birikimleri arasindaki nedensellik

iligkisini incelemistir. Calisma sonucunda iilke ekonomisinde biiylime ve sermaye
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birikimden DYSY’lere dogru tek yonlii ve pozitif bir nedensellik iliskisi bulunmus, fakat
DYSY ile istihdam arasinda nedensellik iliskisi tespit edilmemistir.

Apaydin (2019), ¢alismasinda 1970-2016 yillar1 arasinda Tiirkiye’de yapilan DYSY
ve ekonomik biiyiime arasindaki iligskiyi incelemistir. Calisma sonucunda elde edilen
verilerle DYSY ve ekonomik biiyiime arasinda dogru yonli bir iliski saptanmigtir.
DYSY’lerde meydana gelebilecek herhangi bir degisiklik ekonomik biiylime {izerinde de o
yonde etki yapacagina sonucuna varilmistir.

Ozgag vd. (2019), calismalarinda 1997-2016 yillar1 arasinda 27 gegis ekonomisine
yonelen DYSY’lerin ekonomik biiyiime tizerindeki etkisini Neo klasik ve i¢sel biiyiime
modelleriyle incelemeye ¢alismistir. Modelde tahmin edilen verilerle DYSY ve ekonomik
biiylime katsayilarinin pozitif yonde oldugu tespit edilmistir.

Akkaya ve Cimen (2018), calismalarinda 1998-2017 yillar1 arasinda Tiirkiye’de
yapilan DYSY ve ekonomik biiyiime arasindaki iliski Johansen esbiitiinlesme ve Granger
nedensellik testiyle incelemislerdir. Calisma sonucunda elde edilen verilerle degisken
arasinda egbiitliinlesmenin oldugu ve DYSY ve biiylime arasinda tek yonlii bir etkilesimin
oldugu tespit edilmistir.

DYSY ve ekonomik biiyiik iizerine literatlirde birgok ¢aligma yapilmistir. Yapilan
calismalarin genelinde bu degiskenler arasinda birim kok testi, esbiitiinlesme ve granger
nedensellik analizleriyle tahminler yiriitilmiistir. Bu konu baglaminda literatiirde
inceledigimiz biitiin ¢aligmalarinda seriler ya diizey degerlerinde ya da birinci dereceden
farkla duragan hale gelmislerdir. Caligmalarda yer alan esbiitiinlesme testlerinde
cogunlugunda degiskenler arasinda esbiitlinlesme bulunmustur. Calismalarin Granger
nedensellik testlerinde genellikle degiskenler arasinda nedensellik iligkisi bulunmus fakat

tek veya cift yonlii etkilesim farklilik gostermistir.



120

3.2. Veri Seti

Calismanin analiz kisminda 1970-2017 yillar1 arasinda GOU’ler igerisinde yer alan

105 tilkenin DYSY ile ekonomik biiyiime iliskisi incelenmistir. Degiskenlere ait verilerin

elde edilmesinde DB’na (World Bank) ait datalardan yararlanilmis ve milyar $ cinsinden

kullanilmistir. Bu ¢alismada kullanilan makroekonomik degiskenler agagida tanimlanmaistir:

e Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar: (DYSY): Calismada toplam DYSY'in dogal

logaritmasi kullanilmistir. DYSY’ler diinyanin farkli ekonomileri arasinda siirekli,
dogrudan ve kalic1 bir ekonomik is birligi olmasini saglayan bir yatirim tiirtidiir.

e Ekonomik Biiyiime (KBGSYIH): Ekonomik biiyiime calismada kisi bast GSYIH

olarak ifade edilmektedir. KBGSYH, belli bir donemde bir itilkenin GSYH’nin

toplam niifus oranina boliinmesiyle iilke icerisinde yasayan fert basina diisen paya

denir.

3.3. Yontem

Iktisadi calismasinin yapilmasi ve degiskenler arasinda iliskinin tespitinde belli bash
testlerden yararlanilmaktadir. Degiskenler arasinda olumlu veya olumsuz bir iligkinin
tespitinde oncelikle degiskenlere ait serilerin birim kok testleriyle duragan hale gelmesi
saglanir. Diizey veya belli baslh farklarla duragan duruma gelen serilerin es biitiinlesme
testi yapilir. Degiskenlerin kendilerini hangi yonde etkilediginin tespitinde Granger
nedensellik analizinden yararlanilmaktadir. Egbiitiinlesik olan serilerin uzun dénemde

katsayilar1 belirlemek amaciyla FMOLS ve DOLS testlerinden yararlanilmaktadir.
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3.3.1 Birim Kok Testi

Iktisadi bir serisinin tanimlanmasinda yer alan stokastik siirecin, birim kék icerip
icermedigi ekonomistler igin énemli bir yere sahiptir. Iktisadi teori igin bir kdk varliginin
testi, iktisadi denge analizinin saglanmasiyla dogrudan iligkilidir. Iktisadi dengenin
saglanmasit degisimin olmadig1 anlamina geldiginden, istatistiksel olarak serilerin duragan
oldugu anlamina gelmektedir. Serilerin duragan hale getirilmesinde birim kok testleri genel
olarak kullanilan bir yontemdir. Yapilacak olan birim kok testleriyle serilerin duragan olup
olmadig test edilir. Diizey degerlerde duragan olmayan seriler birim kok testiyle duragan
duruma getirilir (Cabuk ve Balcilar, 1998:296).

Birim kokiin varligini belirlemeye yonelik ¢ok sayida test vardir ve her gegen giin
bu say1 artmaktadir. Bunlardan bazilar1 sunlardir;

e Dickey Fuller (DF)

¢ Genisletilmis Dickey Fuller (ADF)
o Phillips-Perron (PP) birim kok Testi
e Levin, Lin ve Chu Birim Kok Testi

e Im, Peseran ve Shin Birim Kok Testi

3.3.1.1 Dickey-Fuller (DF)

Dickey-Fuller testi, gozlemi yapilan serilerin biinyesinde birim kok igerip
icermediginin belirlenmesinde kullanilan bir testtir. Gézlemin yapilan serilerde duraganligi
test amaciyla Dickey ve Fuller (1979) tarafindan gelistirilmistir. Dickey-Fuller testi
ekonometrik calismalarin genelinde kullanilan ve duraganligin saglanmasinda kullanilan

yaygin bir testtir.
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Uzun bir déneme sahip olan bir zaman serisinin sahip oldugu 6zellik; degiskenin bir
onceki donemdeki degerinin, mevcut donemi nasil etkilediginin belirlenmesi anlagilabilir.
Bunun i¢in gézlemi yapilacak olan serilerin hangi siireclerden gectigini belirlemek i¢in, her
donemde yer alan degerlerin 6nceki donemlerdeki degerleriyle regresyonunun bulunmasi
gerekmektedir.

Mevcut donemde yer alan Yt degiskeninin gecen donemde degeri olan Yt-1 ile iliskisi
Yt= pYt-1+Ut seklinde ifade edilmektedir. Denklemde yer alan p katsayisi bire esit olursa
seride birim kok (duragan olmama) sorunu ortaya ¢ikmaktadir.

P=1olursa Yt= Yt-1+Ut  seklini almaktadir.

Boyle bir durumla karsilagilmasi degiskenin bir 6nceki donemde ve o donemde
icerisinde yer alan iktisadi soku biinyesinde barindirdigini géstermektedir. Gozlemi yapilan
seride bu soklara maruz kalan degiskenlerin duragan olmamasia ve gosterdigi trendin
stokastik oldugu anlamina gelmektedir.

Eger p katsayisi birden kii¢iik olursa gegmis donemlerdeki iktisadi soklar belli bir
zaman devam etse de bu etki belli bir siiregten sonra azalacak ve daha sonra tamamen ortadan
kalkacaktir. Bir serinin birinci farki duragan ise I(1) ile gosterilir. Serinin duragan duruma
getirmek i¢in iki kez fark almak gerekirse, yani farkin farkini almak gerekirse 1(2) ve seride
d fark alinmak gerekirse I(d) seklinde gosterilir. Boylece serinin farklar1 alinarak duragan

duruma getirilmis olur (Kutlar, 2000:153).

3.3.1.2 Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) Testi

Dickey-Fuller testinde, hata terimleri &t i¢in otokorelasyonsuz oldugu varsayimi

yapilmaktadir. Gézlemlenen seride hata terimleri olmas1 durumunda Dickey-Fuller (1981)
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“Genisletilmis Dickey-Fuller” (ADF) testini gelistirmistir. Serilerin duragan hale

gelmesinde en ¢ok kabul gérmiis test olan ADF testinde;

k
AY, =6Y,, +> o AY,, +&,

i=1

k
AY, = +8Y,, + > a AY,, +g,

F1

K
AY, = +at8Y, + > o AY,, +¢,
i=1

modelleri kurulmaktadir. Burada yer alan A4Y?, DF testinde oldugu sekliyle Yt-Yt-1 e esittir.
Benzer sekilde p parametreyi, t trendi ve &t ise hata terimi gostermektedir. ADF testinde DF
testinde oldugu gibi ana hipotezin seride birim kokiin oldugunu, alternatif hipotezin ise

seride duraganligin hakim oldugunu gostermektedir (Kutlar, 2000:167).

3.3.1.3 Phillips ve Perron (PP) Birim Kok Testi

DF ve ADF testlerinde hata terimlerinin sabit varyansli olduklar1 ve istatistiki agidan
bagimsiz olduklar1 varsayilmaktadir. Bu acidan hata terimlerinin sabit varyansa sahip ve
korelasyonsuz olduklarindan emin olmak gerekmektedir. Phillips ve Perron (1998)
kullandiklar1 bu testlerde yapilan varsayimlari esnetmislerdir. Baglangi¢ regresyonunu ADF
testindeki gibi gecikmeli bagimli degiskenlerle siirdiirmek yerine, daha esnek varsayimlari
olan hata terimleriyle bir Dickey-Fuller siirecini olusturmuslardir.

Phillips-Perron (PP) i¢in hata terimleri heterojen dagilimh ve zayif bagimli kabul
edilirken, ADF testi hata terimlerini homojen ve bagimsiz olarak kabul etmektedir. ADF
testinden farkli olarak, PP birim kok testinde yer alan biitlin alternatif formlarda bagimh

degiskenin gecikmeli degerleri yer almamaktadir (Enders,1995: 239).
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Phillips ve Perron (PP) testinde;
Yt ='aI:I +al¥tl +Et
Y, =a, +a,Y,, +a,(t-T/2)+¢,

seklinde model kurulmaktadir. Formiilde et hata terimlerini gostermekte ve beklenen
ortalamasinin sifira esit oldugu varsayilmakta ve t ise gozlem sayisini gostermektedir. DF
ve ADF testinde oldugu gibi PP testinde de ana hipotezin birim kok icerdigi alternatif
hipotezin ise birim kok igermedigi yani serinin duragan oldugu durum kabul edilmektedir.

Test istatistigi David Mackinnon tablo degerleriyle karsilastirilmaktadir.

3.3.1.4 Levin, Lin ve Chu Birim Kok Testi

Levin ve Lin (1992) tarafindan kullanilan birim kok testi, Levin, Lin ve Chu (2002)
tarafindan yenilenerek yayinlanmistir. Levin, Lin ve Chu (2002), {i¢ farklt modelle i=1,
....,N kadar birey ve her bir bireye ait t=1,....,T zaman serisi gézlemleri i¢in {yit} stokastik

sureci ifade edilmektedir.

Model 1: Ayi,t = pyi,t-1 + (it
Model 2: Ayi,t = ai + pyi,t-1 + (it
Model 3: Ayi,t = ai + dit + pyi,t-1 + (it i=1,2,...,Ni¢in-2<p<0
ADF testinde de yer aldig1 gibi seri korelasyon i¢in degiskenin birinci dereceden farki
modele dahil edilmistir. Panelde yer alan bireylerin hata terimleri ({it) birbirlerinden

bagimsiz ve her bir birey i¢in duragan durumuna doniistiiriilebilir ARMA siirecidir (Levin,

Lin ve Chu, 2002:15).
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Levin, Lin ve Chu (2002) uygulama asamalar1 3 adimda gerceklesmektedir. ilk adimda,
paneldeki her bir birey ayr1 ayr1 ADF testi yapilir. Otoregresif gecikme sayist (pi) bulunduktan
sonra, AyitL (L=1...pi) degiskeni bagimsiz degisken olarak kullanilir, Ayit ve Ayit1
degiskenlerinin regresyonlar1 yapilir ve bu regresyonlardan elde edilen hata terimleri, éit, Git-

1 seklinde hesaplanir.

3.3.1.5 Im, Peseran ve Shin Birim Kok Testi

Im, Peseran ve Shin (2003) calismalarinda alternatif bir panel birim kok testinden
bahsetmislerdir. Teste gore, ADF test istatistigi paneldeki her bir birey i¢in ADF hesaplanir ve
ortalama ADF test istatistigine bakilir.

T zaman serisi ve N yatay kesit olmak tizere, stokastik siire¢ yit birinci dereceden
otoregresif siirecte;

Ayit= ai + piyit1+ it

seklinde gosterilmektedir.

Im, Peseran ve Shin birim kok testinde kurulan hipotezler asagidaki gibidir;

HO: pi =0 tiim 1’ler igin
H1: pi<0 i=1,...,N1

pi=0 i=NI1+1, N1+2....N

Bu tipte bir alternatif hipotez pi’lerin bireyden bireye degismesine ve serilerden

bazilarinin birim kdke sahip olmasina saglamaktadir.

3.3.2. EsBiitiinlesme

Esbiitiinlesme testi iki veya daha fazla degiskene sahip serinin biitlinlesik olup
olmadigini belirleyeme caligmaktadir. Seri igerisinde degiskenlerin biitiinlesik halde olmasi

degiskenlerin birlikte hareket etmesini saglar. Boyle bir durumda bir hareket eden seriler
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uzun donemde birbirlerine yaklasir ve aralarinda farklilik belli bir noktada sabit kalir.
Degiskenler arasinda es biitlinlesigin olmamasiyla karisikliklar ortaya c¢ikar ve sapmalar
meydana gelecektir (Giivenek ve Alptekin, 2010:181).

Panel birim kok testleri gibi panel esbiitliinlesme testleri kullanilmasiyla serilerin test
giicii artar ve degiskenler arasinda dogru tahminler yapmanin avantaji saglanmis olur.
Pedroni esbiitiinlesme testi, Pedroni (1990, 2004), ana hipotezi “esbiitiinlesme yoktur”
seklinde yedi adet panel esbiitiinlesme testi Onerilmis ve alternatif hipotez altinda
heterojenlige imkan saglanmstir. Bu testler iki grupta ele alinmaktadir. ilk grupta, tiim
birimlerin zaman serileri i¢in tahmin edilen esbiitiinlesme testlerinin ortalamasi

kullanilmaktadir. Iki grupta, ortalamalar parcalardan alinmaktadir (Tatoglu, 2013:235).

3.3.3. Granger Nedensellik Testi

Granger nedensellik testi degiskenlerin birbiri arasinda bagimlilik iliskisini
incelemektedir. Fakat degiskenler arasinda yer alan bagimlilik iliskisi nedensellik iligkisini
tanimlamak zorunda degildir. Yani bagimsiz degisken olan X’in sebep, bagimli degisken
Y’nin sonug¢ oldugu anlamina gelmez. Istatistiki olarak degiskenler arasindaki saglam bir
iligki degiskenlerin beraber hareket ettiginin gostergesidir. Regresyon analizlerinde
degiskenler arasindaki iliski incelenirken bagimli ve bagimsiz degisken ayrimiyla 6n sart
olarak degiskenler arasindaki iliskinin yonii belirlenmelidir. Fakat nedensellik analizinde
boyle bir durum s6z konusu olmayip yalnizca aralarindaki iliskinin yonii incelenmektedir
(Tar1, 2004: 418).

1. Y—>X (Y degiskeni X degiskenini etkilemektedir.)

2. X—=Y (X degiskeni Y degiskenini etkilemektedir.)

3. Yo X (Her iki degiskende birbirlerini etkilemektedir.)

4. Y£X (Y ve X degiskeni arasinda bir nedensellik bulunmamaktadir.)
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Iktisadi degiskenler arasinda yer alan bu sebep-sonug iliskisi nedensellik testleriyle
incelenmektedir. Ilk olarak Granger tarafindan kullanilan nedensellik testi ilerleyen siirecte
cesitli yazarlar tarafindan kullanilmis ve testler gelismeye devam etmistir. Degiskenler
arasindaki iliski incelenen seriler duragan olmak zorunda fakat ayni dereceden duragan
olmak gibi gereklilik yoktur. Granger nedensellik testi seride yer alan 6rneklem boyutundan

ve verilerin aylik veya yillik olma durumundan da etkilenir (Tar1, 2004: 419).

3.3.4. FMOLS-DOLS

Calismada, seriler panel esbiitiinlesme testi ile incelendikten sonra degiskenler
arasindaki katsayilari beklentilerimize incelemek tlizere Pedroni (2000, 2001) tarafindan
gelistirilen FMOLS ve DOLS yontemleri kullanilmistir.

FMOLS yontemi, standart sabit etkili tahmincilerdeki (otokorelasyon, degisen
varyans) sapmalari diizeltirken, DOLS yontemi kurulan modele dinamik unsurlar1 da dahil
ederek statik regresyondaki sapmalar1 ortadan kaldirabilecek ozellige sahiptir. Bireysel
kesitler arasinda heterojenlige izin veren FMOLS yoOntemi, sabit terimin, hata terimi ve
bagimsiz degiskenlerin arasinda olusan farklarin olasi korelasyonunu siirece dahil
etmektedir (Kok ve Simsek, 2006:8).

Pedroni (2000), tarafindan gelistirilen grup ortalama panel FMOLS ydntemi panel

regresyon modeline dayanmaktadir (Nazlioglu, 2010:98);

Yit= «i+ BXitt+ pit

Xit =Xit-1 +€it

Bu denklemde Y bagimli degiskeni, X bagimsiz degiskeni ve o sabit etkileri

gosterirken, panel modeli olusturan kesitler arasinda bagimliligin olmadigi varsayilmaktadir.
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Ikinci formiilde yer alan esitlikte, hata terimleri duragan oldugu i¢in, y’nin birinci dereceden
biitiinlesik olmas1 durumda x ve y arasinda uzun donemde esbiitiinlesme vardir. Bununla
birlikte, B tahmin edilmesi gereken uzun donem esbiitiinlesme vektoriinii gostermektedir
(Nazlioglu, 2010:98).

Pedroni (2001) tarafindan Onerilen grup ortalama panel DOLS tahmincisinin
regresyon modeli agsagida yer alan tahmine gore kurulmustur;

K,
Vi ::ﬁﬁ'*-ﬁglﬁr*_ :E:_]ﬂkﬁlrﬂ +_ﬁﬂ?

k=-K

Modelde yer alan -K ve K gecikme ve onciil sayilarini gostermektedir. Modelde
paneli olusturan yatay kesitler arasinda bagimlik yoktur ve panel esbiitiinlesme elde edilirken
oncelikle formiilde yer alan her bir yatay kesit i¢in tahmin edilmektedir. Bir sonraki asamada
DOLS tahminiyle bulunan esbiitiinlesme sonuglariin aritmetik ortalamasi alinir ve panel

esbiitiinlesme katsayilar1 hesaplanir (Nazlioglu, 2010:99).

3.4. Tahminler

Verilerin tahmin kisminin yer aldig1 bu baglikta tahmini yapilacak olan iki degiskenin
logaritmalar1 alinmistir. Logaritmalar1 alinan bu veriler birim kok testi, esbiitiinlesme testi,

Granger nedensellik testi ve FMOLS ve DOLS testlerinde tahmin edilmistir.

3.4.1. Birim Kok Testi

Panelde yer alan degiskenlerde birim kokiin olup olmadigini test etmek i¢in 4 ana
birim kok testi kullanilmis ve elde edilen sonuglar degiskenlerin diizey degerlerinde duragan
olmadigmi gostermistir. DYSY ve KBGSYIH degiskeni diizey degerlerinde birim kok

igerdigi sonucuna varilmistir. Birinci fark I(1) degerde birim kok testine tabi tutulan
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degiskenler duragan hale gelmistir. Hesaplanan degerler %5 anlamlilik diizeyinde

incelendiginde

Ho: Seri birim kok igermektedir.

Ha: Seri birim kok icermemektedir.

Birinci fark I(1) degerde birim kok testine tabi tutulan degiskenler duragan hale
gelmis ve Ho reddedilmistir.

Tablo 21: GOU’lerin DYSY ve Ekonomik Biiyiime Birim Kok Test Sonuclari

Degiskenler Istatistik Olasilik (p)

Levin, Lin ve Chu Birim Kok Testi KBGSYiH -31.2416 0.0000
DYSY -47.3890 0.0000
Im, Peseran ve Shin Birim Kok Testi KBGSYiH -34.8030 0.0000
DYSY -49.2740 0.0000
Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) Testi KBGSYiH 1592.64 0.0000
DYSY 2311.03 0.0000
Phillips ve Perron (PP) Birim Kok Testi KBGSYiH 1815.82 0.0000
DYSY 2955.29 0.0000

Prob(p) degeri %5 anlamlilik diizeyinde incelenmektedir. Degerler Sabitlidir.

3.4.2. Es Biitiinlesme

Degigkenler arasinda uzun donemli iligkinin varligmmi tespit etmek kullanilan
esbiitiinlesme testi sonuglar1 6nemli bir yere sahiptir. Degiskenler arasinda esbiitiinlesmenin
varlig1 test amaciyla Pedroni yontemi kullamlmistir. KBGSYIH nin bagimli DYSY nin
bagimsiz degisken olarak yapilan esbiitiinlesme test sonuglarindan 11 istatistiki degerden 8’1

%S5 diizeyinde anlamli olmaktadir.

Ho: Degiskenler arasinda esbiitiinlesme yoktur.
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Hi: Degiskenler arasinda esbiitiinlesme vardir.

Seklinde olusturulan Ho reddedilmekte ve degiskenlerin esbiitlinlesik oldugu
sonucuna varilmaktadir. Degiskenler arasinda uzun dénemde iliskinin varliini, yapilan 11
testten 8 tanesinin olasilik degerinin %5 kiigiik olmastyla tespit edilmistir.

Tablo 22: GOU’lerin DYSY ve Ekonomik Biiyiime Esbiitiinlesme Test Sonuglar

Bagimli Degisken: KBGSYiH

Agirlastirilmig t

Bagimsiz Degisken: DYSY T istatistigi  Olasilik istatistigi Olasilik
Panel v-Statistic -3.181.105 0.9993 -3.137.418 0.9991
Panel rho- Statistic -3.899.128 0.0000 -4.073.487 0.0000*
Panel PP-Statistic -3.382.162 0.0004 -4.001.168 0.0000*
Panel ADF-Statistic -3.554.962 0.0002 -3.865.438 0.0001*
Group rho-Statistic -0.385933  0.3498

Group PP-Statistic -2.523.827 0.0058

Group ADF-Statistic -2.583.457  0.0049

Olasilik degerleri %5 anlamlilik diizeyinde incelenmektedir.

Tablo 25’te yer alan degerler modelde yer alan degiskenlerin esbiitiinlesme test
sonuclarin1 gostermektedir. Degiskenlere esbiitiinlesme testi uygulandiktan sonra uygulanan
11 testten 8 tanesi %5 diizeyinde anlamli ¢iktig1 i¢in degiskenler arasinda uzun dénemli bir

iligki tespit edilmistir.

3.4.3. Granger Nedensellik Testi

Nedensellik analizi iki degisken arasinda nedensellik iliskisinin varlig1 ve yoniinii

belirlemek amaciyla kullanilir. Bu iligki tek yonlii olabildigi gibi ¢ift yonlii de olabilir.

Tablo 23: GOU’lerin DYSY ve Ekonomik Biiyiime Granger Nedensellik Test Sonuclar
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F istatistik Olasihk Karar
DYSY=//=>KBGSYIH 5.56005 0.0039 Ho RED

KBGSYIH=//=>DYSY 3.77211 0.0231 Ho RED
Olasilik degerleri %5 anlamlilik diizeyinde incelenmektedir.

Modelde yer alan degiskenler Granger nedensellik testiyle incelenmistir. Modelde
degiskenlerin analizinin yapilmasiyla olasilik degerleri %5’ten kiigiik oldugu icin ana
hipotezimiz olan Ho reddedilmis ve degiskenler arasinda ¢ifti yonlii bir iligski oldugu tespit
edilmistir. Yani iilke icerisinde DYSY’lerde olusan artislar KBGSYIH degerlerinden de
artisa sebep oldugu gibi, KBGSYIH’de olusan herhangi bir artis DYSY degerlerinde artisa

neden olmaktadir.

3.4.4. FMOLS ve DOLS

Degiskenler arasinda uzun donemli iliskinin derecesi ve yonii belirlenmek amaciyla
FMOLS ve DOLS yontemleriyle es biitiinlesmis veriler arasinda regresyon analizi
yapilmuistir.

Tablo 24: GOU’lerin DYSY ve Ekonomik Biiyiime FMOLS ve DOLS Test Sonuglar

FMOLS DOLS
Bagimli Degisken: KBGSYH Katsayr  Standart Hata Olasilik Katsayr  tistatistik  Olasilik

Bagimsiz Degisken: DYSY 0.06533  0.006542 0.0000 1.17E-10 1.99E-10  0.0000
Olasilik degerleri %5 anlamlilik diizeyinde incelenmektedir.

Tablo 27°de FMOLS ve DOLS testlerinden elde edilen veriler 1s18inda DYSY ve
KBGSYIH arasinda %5 diizeyinde anlamli ve pozitif yonlii bir iliski bulunmustur. FMOLS

ve DOLS tahmin sonuglar1 birbiriyle uyumludur. FMOLS tahmin sonuglarina gore
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DYSY’lerde %!1°lik bir artis KBGSYH’da %0,065330 arttirmaktadir. DOLS tahmin
sonuglarina gére DYSY’lerde %1°lik bir artis KBGSYIH’da 1.17E-10 arttirmaktadir. Buna

gore DYSY’lerde herhangi bir artis GOU’lerin KBGSYH’da pozitif bir etki olusturacaktir.

3.5 Sonu¢

I1. Diinya Savasi’na kadar gelinen siiregte DYSY’ler genel olarak ingiltere ve ABD
gibi tlkelerin kontrolinde yapilmaktaydi. Siyasi ve ekonomik alanlarda yasanan
degisimlerle birlikte kiiresel alanda kendine daha fazla yer bulmak isteyen CUS’lar
yatirimlarini GOU’lere dogru kaydirma yoluna gitmislerdir. Bununla birlikte gerek yatirim
yapan iilke agisindan gerekse yatirim yapilan iilke agisindan yatirimlarin tesviki i¢in belli
baslt diizenlemeler yapilmaya baslanmistir. Yasanan bu gelismelerle kiiresel ekonomide
DYSY oranlarinda énemli miktarda artislar olmus ve GOU’ler DYSY ’lerde énemli bir paya
sahip olmaya baslamislardir. Kiiresellesme faaliyetlerinin artmasiyla birlikte GOU’lerin
uluslararasi piyasalarda rekabet edebilmesi ve agiklarini kapatabilmeleri i¢in dis tilkelerin
kaynaklarina bagvurma ihtiyaclari her gecen giin artmaktadir. GOU’ler mevcut her iki ag1g1
kapatmak ve siirdiiriilebilir bir biiylime saglamak i¢in DYSY’lerden ciddi oranda pay alma
rekabetine girmiglerdir.

CUS’lar vasitasiyla iilke ekonomilerinde yerini alan DYSY ’ler, lilke ekonomilerine
belli bash yollarla dahil olmaktadirlar. Yeni bir pazarda kendine yer arayan isletmeler,
diinyay1 biiyiik bir ekonomik pazar olarak gérmekte ve piyasadaki rekabet ortamini arttirmak
amaciyla yeni iriinler ve pazarlar arayisinda ¢alismalarini giderek arttirmaktadirlar. Boyle
bir rekabet ortaminda faaliyetlerini devam ettirmek ve biiyiimek isteyen isletmeler benzer

alanlara sahip isletmelerle birlesirler. Ayni sekilde yatirim faaliyetinde bulunan CUS’lar,
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farkli iilkelerde 6zellestirmeler, yap-islet-devret ve montaj sanayi yoluyla da faaliyetlerini
stirdiirmektedirler.

DYSY’lere ihtiyag duyan iilkeler; bir yandan ticaret ve yatirnm politikalarini,
teknoloji seviyelerini, vergi sistemleri, biirokratik yapilarint ve hukuki ve sosyal kriterleri
diizenlemeye calisirken, bir yandan da belli baslh tesvik uygulamalar1 yaparak DYSY’leri
tilkelerine cekmeye ¢alismislardir. Bununla birlikte CUS’lar, yatirnmlarin yapilmasinda daha
az maliyetle daha fazla kar1 saglamak adina, yatirimlarini belli bagl iilkelere yogunlastirmak
yerine yatirimlarini iiretim maliyetinin daha diisiik seviyelerde oldugu ve satis1 yapilacak
tirtinlerin pazara en yakin alanlarda kurulmasi yoniinde c¢alismalar yapmuglardir. Tabi ki
kiiresel ekonomide risk ortamlarmin GOU’lere kiyasla GU’lerde daha az seviyelerde
olmasindan dolay1, CUS’lar yatirimlarimin belli bash kisimlarmi GU’lerde yapmuslardir.

UNCTAD tarafindan her sene yayinlanan kiiresel ekonomide yapilan DYSY’lerin
dagilimlan incelendiginde cok farkliliklar gozlemlenmektedir. Bu farkliliklar bolgesel
dagilimda oldugu gibi iilke bazinda da goriilmektedir. Kiiresel ekonomide her on yilda bir
¢ikan kriz ortami yatirim alanlarinin da degismesine sebep olmustur. 2008 yilinda GU
menseli ¢ikan ve krizin gikti1 piyasalara dahil olan GU’ler kriz ortamindan énemli diizeyde
etkilenmislerdir. GOU’lerin krizin ¢iktig1 piyasalarda daha az oranda olmasi, kriz ortamimin
GU’lere kiyasla GOU’leri daha az etkilemistir. Tabiki kiiresel ekonomide yasanan kriz
dolayli yonden GOU’leri etkilemis fakat GU’lerdeki kriz ortamindan kacan yabanci
yatirimetlar giivenli bir liman olan GOU’lere dogru yonelmislerdir.

Calismada, GOU ekonomileri icin DYSY’lerin ekonomik biiyiime iizerindeki etkileri
incelenmistir. S6z konusu etkiler toplamda 105 tilkenin 1970-2017 yillar1 arasinda verileri
panel seri analiziyle incelenmeye g¢alisilmistir. Model kapsaminda kullanilan birim kok

testleriyle, DYSY ve biiyiime verilerinin diizey degerlerinde duragan olmadigi anlasilmis ve
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sabit terimli birinci dereceden farklari alinarak veriler duragan hale getirilmistir. Ardindan
DYSY ve ekonomik biiylime degiskenlerinin birbirlerini etkileme durumu Johansen es
biitinlesme testiyle analiz edilmis ve uzun donemde DYSY’lerin ekonomik biiyiimeyi
etkiledigi sonucuna varilmistir. Es biitiinlesme analizinin yapilmasinin ardindan degiskenler
arasinda nedensellik iliskisinin olup olmadig1 ve varsa hangi yonde birbirlerini etkiledikleri
Granger nedensellik analiziyle incelenmis ve DYSY ve ekonomik biiyiimenin birbirlerinin
nedeni oldugu ve aralarinda ¢ift yonlii bir iliski bulundugu tespit edilmistir.

Es biitiinlesme analiziyle, degiskenler arasinda bulunan uzun doénemli iligkinin
derecesi ve yoniinii belirlemek amaciyla FMOLS ve DOLS testleriyle c¢alisma
zenginlestirilmistir. Veri analiziyle birlikte bulunan FMOLS ve DOLS sonuglar birbirleri
destekler nitelikte olmus ve DYSY’lerde olusacak pozitif diizeyde bir artigin, ekonomik
biiylime oranlarinda da pozitif yonde bir etkiye sahip oldugu sonucuna varilmistir.

Calismanin ortaya ¢ikardigi sonuglara gore, GOU’lerin DYSY lerinde meydana
gelebilecek pozitif yonde bir artis ekonomik biiyliime oranlarinda pozitif sonuglar
vermektedir. Caligmanin siiresi boyunca incelenen literatiirde siirdiiriilebilir bir biiylimeyi
hedefleyen GOU’lerin DYSY leri iilkelerine cekmek adina gerek siyasi gerekse ekonomik
girisimlerde bulunmasi gerekmektedir. Bununla birlikte {ilke ekonomisini yalnizca
DYSY’lere emanet etmek yerine, bu yatirimlarin doénislerinin iilke ekonomisine tekrar
kazandirilmasini saglamak ve bu yatirimlardan elde edilecek kar transferlerini en alt diizeyde

tutacak girisimlerde bulunmak gerekmektedir.
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