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OZET

DOLAYSIZ YABANCI SERMAYE YATIRIMLARI VE EKONOMIK
BUYUME ILiSKiSI: CIN UZERINE BiR UYGULAMA

Dinyada kiiresellesmenin etkisiyle uluslararasi sermaye hareketliligi ge¢misten
gunimize giderek artmistir. Bu dogrultuda, iilkelerarasi sermaye hareketliligi sonucunda
uluslararasi piyasalarda rekabet iistiinliigii 6ne ¢ikmis, firmalar rekabet {istlinliigii elde etmek
icin yatirimlarini farkli iilkelere yonlendirmislerdir. Gelismis ve gelismekte olan tilkelerin temel
makroekonomik hedeflerinden birisi de ekonomik biiyiime oranlarini artirmaktir. Ozellikle,
gelismekte olan iilkelerin ekonomik biiyiime hedeflerine ulasabilmelerinin 6niindeki 6nemli
engel sermaye stoku yetersizligidir. Bu baglamda, gelismekte olan iilkelerin dolaysiz yabanci
sermaye yatirimlarint ¢ekmek i¢in birbirleriyle rekabet halinde olduklar1 ve bazi tesvik edici
onlemler aldiklar1 izlenmektedir. S6z konusu rekabet ve tesvik uygulamasinin temel nedeni,
dolaysiz  yabanct  sermaye yatirnimlarmin  saglayacagi  ekonomik  kazanimdan

kaynaklanmaktadir.

Bu ¢alismanin amaci, Cin’de dolaysiz yabanci sermaye yatirimlarinin ekonomik
blyume uzerindeki etkisini belirlemektir. Bu gergevede, Cin’in 1979-2019 dénemi verileri
kullanilarak, ARDL sinir testi uygulanmistir. Calismada, iktisadi biiylimeyi temsilen kisi bagina
GSYIH biiyiime oran1 bagimli degisken olarak modele dahil edilirken, toplam isgiiciinii
temsilen aktif niifus (15-65 yas arasi); dolaysiz yabanci sermaye yatirimlarini temsilen dolaysiz
yabanci sermaye yatirimlart (GSYIH igindeki pay1); ve yurtici yatirimlar: temsilen yurtici
gayrisafi sabit sermaye yatirrmlar1 (GSY1H igindeki pay1) modele bagimsiz degiskenler olarak
dahil edilmistir. Cin i¢in yapilan ARDL sinir testiyle, uzun donem sonuglari dolaysiz yabanci
sermaye yatirimlarinin  ekonomik biiylimeyi pozitif yonde etkileyerek arttirdigi
gozlemlenmistir. Ayrica, incelenen diger degiskenler, yurtici gayrisafi sabit sermaye
yatirimlarindaki artisin ekonomik biiylimeyi arttirdig1 ve pozitif etkiledigi ve aktif niifustaki

artisin ekonomik biiylimeyi azaltarak; negatif etkiledigi bulgularia ulagilmistir.

Anahtar Kelimeler: Dolaysiz Yabanci Sermaye Yatirimlari, Ekonomik Buyime, Cin, ARDL
Sinir Testi



ABSTRACT

THE RELATIONSHIP BETWEEN FOREIGN DIRECT INVESTMENT
AND ECONOMIC GROWTH: AN APPLICATION ON CHINA

Increased globalization-international capital mobility has increased from past to present.
In this sense, as a result of international capital mobility, competitive advantage came to the
fore in international markets, and international companies directed their investments to different
countries to gain a competitive advantage. One of the fundemental macroeconomic goals of
developed and developing countries is to increase their economic growth rates. Particularly,
the major obstacle for developing countries to reach their economic growth targets is the
insufficiency of capital stock. In this sense, it is observed that developing countries compete
with each other to attract foreign direct investment and take some incentive measures. The main
reason for this competition and incentive practices is the economic gain from foreign direct

investments.

This study aims to investigates the impact of foreign direct investment on the economic
growth in China for the period of 1979 to 2019. The methodology involves the use of bound
test approach to cointegration (ARDL). In the study, while the GDP per capita growth rate
representing the economic growth is included in the model as the dependent variable, also, the
active population (15-65 years old) represents the total labor force, foreign direct investment
(its share in GDP), and gross domestic fixed capital investments represent domestic investments
(its share in GDP) included in the model as independent variables.

According to the results of the ARDL bound test conducted for China, it has been
observed that direct foreign capital investments increase economic growth in the long run in
China. Besides, considering other variables examined, it has been found that the rise in gross
domestic fixed capital investments increases and positively affects economic growth and that

an increase in the active population reduces the economic growth by affecting it negatively.

Keywords: Foreign Direct Investment, Economic Growth, China, ARDL Boundary Test
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1. GIRIS

Dunya ekonomisinde kiiresellesmenin etkisiyle, uluslararasi ticari ve ekonomik
faaliyetlerle birlikte uluslararasi sermaye dolasimi hizlanmis ve uluslararasi piyasalarda rekabet
istiinliigi 6n plana c¢ikmistir. Firmalar, sermayenin uluslararasi hareketliliginin hiz
kazanmasiyla, rekabet imkanlarin1 artirmak ve rekabet tistiinliigii elde etmek i¢in yatirimlarini
farkli tilkelere yonlendirmislerdir. Yabanci sermaye yatirimlari; portfoy (dolayl) yatirimlari ve
dolaysiz (dogrudan) yabanci sermaye yatirimlari olarak iki sekilde yapilmaktadir. Bunlardan
portfoy yatirimlart kisa vadeli yatirnmlar iken, dolaysiz yabanci sermaye yatirimlart orta ve
uzun vadeli getiri saglayan yatirnmlardir. Her iki yatirim tiiri de sermaye getirisinin en yiksek

oldugu tilkelere yonelirler.

Dolaysiz yabanci sermaye yatirimlari, sermaye birikimi yetersiz olan ve tasarruf agigi
bulunan gelismekte olan iilkeler i¢in surddrulebilir buytime ve ekonomik kalkinma i¢in énemli
bir dis finansman kaynagi olarak belirtilmektedir. Bunun diginda, dolaysiz yabanci sermaye
yatirimlarinin iilke ekonomisine teknoloji, yonetim bilgisi, nitelikli iggiicii, ihracat olanag1 ve
ithalat1 sinirlandirici, diinya geneline kolay ticaret ve yatirim yapma vb. gibi katki saglayici
etkileri de bulunmaktadir. Bu durum, o6zellikle gelismekte olan {ilkeler arasinda yabanci
sermaye yatirimlarini kendi iilkelerine ¢ekme konusunda cezbedici bir unsur olarak 6n plana

cikmakta ve iilkeler arasinda rekabete neden olmaktadir.

Diger yandan, dolaysiz yabanci sermaye yatirimlari, yatirim yapan firmalar agisindan
da 6nemli avantajlar saglamaktadir. Dolaysiz yabanci sermaye yatirimi yapan firmalar; maliyet
avantaji, ucuz isglicli, hammaddeye ve pazara yakinlik, vergi tesvik politikalari, gelismis
teknoloji ve altyapi gibi bircok avantajlardan yararlanarak kar maksimizasyonu ve rekabet

istlinliigli yakalamaya calismaktadirlar.

Dolaysiz yabanci sermaye yatirimlari, gittikleri iilkeye sagladigi ekonomik etki
nedeniyle bir¢ok calismada ana konu olarak ele alinmaktadir. Dolaysiz yabanci sermaye
yatirimlarinin ekonomilere sagladigi olumlu katkisini devam ettirmek igin belirli bir donanima
sahip olmalar1 gerekir. Ornegin, iilkelere giriste sermaye ile birlikte yeni teknolojiler ve yonetim
anlayis1 da getirmekte, iilkelerin bu yeni teknoloji ve bilgilere entegre olmasinin yani sira

bunlar1 kullanabilecek nitelikli iggiiciine sahip olmasi biiylik 6nem arz etmektedir.

Cin ekonomisi, dolaysiz yabanci sermaye yatirimlarini ¢ekme konusunda oldukca
basarili bir iilkedir. Ornegin, 2019 yili Birlesmis Milletler Ticaret ve Kalkinma Konferansi
(UNCTAD) raporuna gore; Cin, dolaysiz yabanci sermaye yatirimlarini ¢gekmekte en basarili



uc tlkeden biridir. Diger iki tilke ise ABD ve Singapur’dur. UNCTAD 2021 yili yatirim izleme
raporuna gore ise; dinyada dolaysiz yabanci sermaye yatirimlari, 2020 yilinda bir 6nceki yila
gore %42 oraninda sert bir diisiis yasamis, Cin ise bir dnceki yila gore %4 oraninda miitevazi

bir artigla, 2020 y1l1 i¢in en ¢ok yatirim ¢eken iilke olmustur.

Bu ¢alismada, Cin’in gostermis oldugu bu performansin ekonomik biiyiimeye yansitilip
yansitilmadigi sorusunun sorgulanmasi gerektigi diisiincesiyle, dolaysiz yabanci sermaye
yatirimlarmin Cin ekonomik biiylimesine etkisi analiz edilmistir. Calismanin temel amaci,
Cin’e giren dolaysiz yabanci sermaye yatirimlari ile ekonomik biliylime arasindaki iliskiyi
belirlemektir. Calismanin metodu ARDL sinir testine dayandirilmistir. Analize dahil edilecek
donem, Cin ekonomisinin disa acilma siirecinin basladigr 1979 yili ile 2019 yili araligini
kapsamaktadir. Uygulanacak ekonometrik ¢alismada bagimli degisken, iktisadi buyimeyi
temsilen kisi basina GSYIH biiyiime orani, bagimsiz degiskenler ise; toplam isgiiciinii temsilen
aktif nifus (15-65 yas arasi); dolaysiz yabanci sermaye yatirimlarini temsilen dolaysiz yabanci
sermaye yatirimlarinin GSYIH icindeki pay1 ve yurtici yatirimlar1 temsilen gayrisafi yurtici
sabit sermaye yatirrmlariin GSYIH igindeki pay1 olarak modele dahil edilmistir. Belirtilen
degiskenlerle ilgili veriler; Diinya Bankas1 Diinya Kalkinma Veri Tabam1 (The World Bank
World Development Indicators Database) ve Cin Ulusal Istatistik Biirosu Veri Tabani (National

Bureau o Statistic of China)’ndan derlenmistir.

Yukarida amaci ve kapsami belirlenen bu calisma, iic bolimden olusmaktadir.
Caligmanin birinci boliimiinde, dolaysiz yabanci sermaye yatirimlariyla ilgili temel kavramlar,
tarihsel gelisimi, tiirleri ve yatirnmlarin belirleyicileri agiklanacaktir. Buna ilaveten, dolaysiz
yabanci sermaye yatirimlarini agiklamaya yonelik teorilerden bahsedilecektir. Ardindan,
dolaysiz yabanci sermaye yatirimlariin gittigi tilkelerdeki olumlu ve olumsuz etkilerinden s6z

edilecektir.

Ikinci béliimde, ilk olarak, Cin ile ilgili temel nitelikte bilgi sunulacak; sonrasinda, Cin
ekonomisi tarthsel siire¢ olarak ele alinacaktir. Ayrica, bu bodlimde Cin’in ekonomik

gostergeleri kullanilarak, Cin ekonomisiyle ilgili bir degerlendirme yapilacaktir.

Caligmanin {iglincli boliimiinde ilk olarak, dolaysiz yabanci sermaye yatirimlarinin
ekonomik biiylime {izerindeki etkisiyle ilgili bir literatiir incelemesi yapilacaktir. Daha sonra,
Cin’de dolaysiz yabanci sermaye yatirimlarinin ekonomik biiylime iizerindeki etkisi test
edilecektir. Bu kapsamda kullanilan ARDL sinir testi analizi hakkinda agiklamalar yapilacak,
analizde kullanilan veri kaynaklar1 ve biiylime modelinde kullanilan degiskenlere ait bilgilere

yer verilecektir. Analizde ekonomik biiylimeyi etkileyen temel bagimsiz degisken olarak



dolaysiz yabanci sermaye yatirimlari ile birlikte, yurtici gayri safi sermaye yatirimlari ve aktif
nifus (15-65 yas arasi ¢alisma yetenegine sahip) degiskenlerinin ekonomik biiylime iizerine

etkisi aragtirilacaktir.



2. DOLAYSIZ YABANCI SERMAYE YATIRIMLARI: TANIM VE
KAVRAMLAR

Kiiresellesme stireciyle birlikte, yabanci sermaye hareketliligi diinyada giderek artan bir
ivme kazanmustir. Ozellikle Ikinci Diinya Savasi sonrasinda, iilkeler yeniden ekonomik
yapilanma siirecine girmis olup; diinya c¢apindaki organizasyonlar, is birlikleri ve Avrupa
Birligi gibi ticari bloklarin da etkisiyle, ulusal isletmelerin sinir Gtesi faaliyetlerinde artis
yaganmistir. Bu baglamda, 1980°1i ve 1990’11 yillarda yabanci sermaye yatirimlarinda hizli bir
artis gorilmustiir. Bu artislar iki sekilde kendini gostermistir. Birincisi portfdy yatirimlari,

ikincisi ise dolaysiz yabanci sermaye yatirimlari seklinde olmustur.

Bu boliimde, dolaysiz yabanci sermaye yatirimi ve portf0y yatirimlarinin tanimi, tarihi
gelisimi ve kavramsal detaylari ele alinmistir. Dolaysiz yabanci sermaye yatirimlarinin iilke
piyasalarina giris yapabilmek i¢in kullanilan tiirlerinden, dolaysiz yabanci sermaye
yatirimlarini agiklayan teorik yaklasimlardan bahsedilip, devaminda dolaysiz yabanci sermaye
yatirnmlarinin yapilmasin belirleyen faktorler ve dolaysiz yabanci sermaye yatirimlarinin

gittikleri tilke ekonomisi lizerinde yarattig1 iktisadi etkilerden bahsedilmistir.
2.1. Temel Kavramlar

Yabanci sermaye, bir ililkedeki sermaye stokuna bagka bir {ilkeden kisi ya da kurumlar
tarafindan yapilan sermaye katkisidir. Yabanci sermaye yatirimlari, portfoy yatirimlar: (dolayl
yatirimlar) ve dolaysiz yabanci sermaye yatirimlar1 (DYSY) olarak iki sekilde tilkelere giris
yapmaktadir. Finansal varliklara yapilan yatirimlar portfdy yatirimlart (dolayli sermaye
yatirimlari) olarak, liretime yonelik yapilan yatirimlar ise dolaysiz yabanci sermaye yatirimlari

olarak adlandirilir (Ozalp, 2004: 241). Bu kavramlar asagida ayrintil olarak agiklanmistir.
2.1.1. Portfoy Yatirimlari

Portféy yatirimlari, bir faiz veya kar payr karsiliginda uluslararasi sermaye
piyasalarindan yabanci firmalar araciligiyla ihrag edilen borg senedi, tahvil ve hisse senetlerinin
alinmasidir (Iyibozkurt, 2001: 141). Bir iilkede ikameti olmayan kisi veya kurumlarin o iilke
sinirlart igerisinde servet edinme amaciyla yapmis olduklart mali nitelikte her tirlii faaliyet
portfoy yatirimlari olarak adlandirilir. Bagka bir ifadeyle; portfoy yatirimlari, yabancilarin hisse
senedi, tahvil ve diger menkul degerlere yaptiklari yatirnmlar seklinde de tanimlanabilir
(Batmaz ve Tunca, 2005: 6). Bir iilkedeki yerlesik kisilerin, baska iilkelerdeki yerlesik
kisilerden fon kaynaklar1 saglamalar1 ve bu saglanan fonlar1 kullanmalarina uluslararasi mali

islem denilmektedir. Bir takim fon sahipleri, yabanci mali piyasalarda belirli bir risk seviyesine



sahip olarak, i¢ piyasada elde edecekleri getiriden daha ylksek bir getiri elde etmeyi umuyorsa,
kaynaklarin1 yabanci piyasaya yatirmay: tercih ederler (Seyidoglu, 2013: 598). Yabanci fon
sahipleri, portfoy yatirimi yaparak sadece finansal getiri saglamak amaci giliderler. Portfoy
yatirimlari ile yabanci fon sahipleri, yerli yatirnmcilara mali fon transferi saglamaktadir (Karluk,
2013: 757). Portfoy yatirimlarinda fon saglayanlarin yabanci yatirimcinin yapmis oldugu
yatirim ve {iretim lizerinde herhangi bir etkisi yoktur. Portf0y yatirimlari, genellikle kisa vadeli
ve likit varliklar olup; yatirim yaptigi iilkede olusabilecek herhangi bir kriz ve risk durumunda
hemen iilkeden ¢ikis yapabilirler. Bu durum, yatirnm yaptiklar iilke i¢in finansal Kriz riski

tasimaktadir.
2.1.2. Dolaysiz Yabanci Sermaye Yatirimlari

DYSY literatiirde farkli sekillerde tanimlanmistir. Genel olarak, bizzat devletlerin,
kurumlarin ya da 6zel miitesebbislerin yabanci iilkelere sermaye yatirimi yapmalar1 seklinde
tanimlanabilir (Iyibozkurt, 2001: 141). Baska bir ifadeyle, yerlesik olan bir ekonomide bir
kurum tarafindan farkli bir iilkede yerlesik olan bir tesebbiiste kalici bir ekonomik bag

olusturma amaciyla yapilan bir uluslararasi yatirim seklidir (Delice, 2005: 173).

Genis bir tanimlama yapildiginda; bir firmanin bagka bir {lilkedeki mevcut bir sirketi
satin almasi, mevcut bir sirketle birlesmesi ve gittigi iilkede yeni bir tesis kurmasi, yerli
ilkedeki mevcut firmanin sermayesini arttirarak, ortaklik kurmasi seklinde yapilan
yatirimlardir. Bununla beraber teknoloji, girisimcilik, yonetim ve organizasyon yeteneklerini

getiren uzun donemli yatirrmlar da DYSY olarak tanimlanir (Karluk, 2003: 756).

DYSY nin amaci, baska tilkelerdeki yerlesik olan girisimin yonetimi tizerinde dnemli
olglide etkiye sahip olmaktir. Bir firmanin, yonetimde etkiye sahip olmasi veya onu kontrol
etmesi, sirketin miilkiyetinde sahip oldugu hisselerinin oranina gore belirlenmektedir. Bir
firmanin en az %10’luk payinin olmasi sirket yonetiminde etkili bir kontrol giicli ve yonetime

katilma olarak sayilmaktadir (Kogtiirk ve Eker, 2012 :37).
Portfoy yatirimlari ile DYSY arasindaki farklar su sekilde agiklanabilir;

o Dis tilkelere yapilan yatirim, yabanci tahvil, hisse senetleri, finansman bonosu
gibi finansal varliklar seklinde yapilabilecegi gibi, fiziki bir iiretime yonelik de olabilmektedir.
Fiziki olarak yapilan yatirim, DYSY anlamindadir. Bu yatirimlar, Uretim teknolojisi ve
isletmecilik bilgisini beraberinde gittikleri iilkeye gotiirebilen yatirimlardir. Ulkelerin
genellikle tercih ettikleri yatirim tiirii DYSY dir. DYSY arttirmaya yonelen iilkelerin nihai

amaci, ulusal ekonomiyi canlandirmak ve biiylimeyi siirdiiriilebilir hale getirmektir. Portfoy



yatirimlar1 ise bir sirketin hisse senedinin yabancilar tarafindan satin alinmasidir. Bu tip
yatirimlar, iilkelere sadece doviz girisi saglamaktadir (Emir ve Kutlu, 2015: 270).

o DYSY, kriz donemlerinde daha esnek bir yapida olmaktadir. Portfoy yatirimlar
ise daha hizli hareket etmekte, kriz donemlerinde sicak para hareketleri iilke disina yonelmeye
ve makro ekonomik gostergeler lizerinde olumsuz etkilere neden olmaktadir (Loungani ve
Razin, 2001: 7).

o DYSY’nda sermayedar, sermayesinin yani sira makine donanimi, modern
teknoloji, istthdamu arttirict rolii ile nitelikli isgiicii, isletme yonetim bilgisini aktarmasi gibi
iretimi artirmada gerekli olan destegi saglayabilmektedir. Portfoy yatirimlarinda ise
yatirimeinin tek katkisinin sermaye oldugu goriilmektedir. Bununla beraber, DYSY ’nda,
sermaye disinda kalan iiretim faktorlerinin de hareketliligi s6z konusu olmaktadir (Batmaz ve
Tunca, 2005: 7).

. Portfoy yatirimlari genellikle tasarruf sahibi gergek kisiler tarafindan yapilirken,
DYSY’nin neredeyse tamamina yakin bir kismu ¢okuluslu sirketler tarafindan
gergeklestirilmektedir (Naveed ve Tariq, 2015: 7).

. Vade agisindan bakildiginda, DYSY wuzun vadeli yatirim tiirii olarak
yapilmaktadir. Kisa vadede geri doniisii miimkiin olmadigindan, gittikleri iilkede uzun vadede
olusabilecek politik ve ekonomik istikrar 6nemli bir rol oynamaktadir. Portfoy yatirimlari ise
yiiksek mobiliteye sahip ve likit varliklar olduklar1 i¢in gelisebilecek istikrarsiz ortamda daha
derin finansal krizlerin dogmasina yol agabilirler (Candemir, 2009: 668).

2.2. Dolaysiz Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Tarihsel Gelisimi

Sermaye hareketliligine bakildiginda ¢ok eski tarihlere dayanan bir ge¢misi oldugu
goriilmektedir. Ik olarak; DYSY &rneklerine M.0.2000 yillarinda Asur Imparatorlugu’nda
rastlanilmistir. Asur imparatorlugu’nun bagkentinde bulunan aile sirketleri, giiniimiizde (Irak
ve Suriye topraklar1 olan) bolgede subeler acarak iilke disinda faaliyet gosteren ilk sirketler

olma 6zelligine sahip olmuslardir (Giir, 2014: 31).

DYSY somiirgecilik déneminde de 6n plana ¢ikmistir. 17. Yiizyilda Ingiliz Dogu
Hindistan Sirketi ve Hollanda Dogu Hindistan Sirketi, Dogu ve Giineydogu Asya’ da pamuk,
baharat ve gay gibi trinlerin ticaret tekellerini ellerinde bulundurarak, giinimiiziin Cok uluslu
sirketlerinin tiirevini olusturduklart kabul edilmektedir (Giir, 2014: 31). 19. Yiizyilda
sanayilesen bat1 lilkeleri ellerinde biriken sermaye stokunu, ucuz emek giiciiniin bulundugu
somiirge iilkelerinde daha karli bir yatirma donistirmek igin, 0 bolgelere yonelmeye

baglamiglardir. Avrupa sanayiinin ihtiyaci olan hammaddelerin bulundugu ve ucuz isgiiciine



sahip somiirge iilkeleriyle baz1 azgelismis iilkeler, bat1 iilkeleri i¢in cazip yatirim alanlar1 olarak

goriilmustiir (Comert, 1998: 2).

1800’11 yillarda tarimsal kaynaklarla yapilarak baglayan DYSY, giiniimiizde bilgi islem,
niikleer maddeler ve hizmet sektorii yatirimlaria kadar genisleyen bir siire¢ izlemistir. 1800-
1890 yillarinda dogal kaynaklar ve tarimsal iiriinler (kauguk, yiin, meyve gibi) iizerine
yogunlagsan DYSY, 1891 —1940 yillarinda kimyasal maddeler, ilag sektorii ve motorlu tasit
yatirimlarini yapmiglardir. DYSY, 1940 yilindan 1970°1i yillara kadar gegen siirede ise;
ulastirma, haberlesme, savunma sanayi, finansal hizmetler, miihendislik gibi sektorlerin Gizerine
yogunlasmistir. 1985 yilina gelindiginde, turizm, bilgi islem, otomotiv ve niikleer maddeler,

DYSY icin cazip gelen ve yatirim ¢geken sektorler olmustur (Bayraktar, 2003: 7).

Gergek anlamda DYSY, 1875-1914 doneminde biiyiik 6lgekli yabanci sermaye yatirimi
gerceklestirilirken, 19. Yiizyilin basi ile Birinci Diinya Savasi arasindaki siirec kiiresellesme
stirecinin ilk dalgas1 olup; kiiresellesme ile birlikte sermaye hareketliligi yeni bir hiz
kazanmistir. 1914 yilina kadar giderek artan yabanci sermaye hareketlerinin (portfoy ve
dolaysiz yabanci sermaye yatirimi) toplam dortte ligiinii portfoy yatirimlari olusturmaktadir.
Bu yillarda yatirimlarin biiyiik cogunlugu Kuzey Amerika, Avustralya ¢evresi ve Avrupa’ya
yonelik olmustur. Yabanci yatirimcilarin bu bolgelere yOnelmesinin nedeni, emegin
yogunlugundan ziyade, emegin goreli olarak kit oldugu, sadece dogal kaynaklarin bol oldugu
iilkeler olmasi sebebiyle tercih edilen yerler olmustur. Yani bu yillarda, ucuz emek yerine dogal
kaynaklar daha 6énemli bir faktdr olarak goriilmiistiir. Ingiliz sermayedarlar ise Avrupa’ya
yatirim yapmay1 tercih etmislerdir. Avrupa gégmenlerinin oldugu yerlere gitmesinin nedeni ise
emegin egitimli isglicli olmasi, bunun yani sira ucuz toprak ve dogal kaynaklarinin olmasidir.
Aslinda, bu iilkeler igerisinde uygulanan politikalarin ve sosyo-ekonomik sartlarin da bu

hareketleri belirledigi sdylenebilir (Williamson ve Clemens, 2001: 1).

1950’li yillardan itibaren, DYSY diinya c¢apinda iktisadi biiyiime ve kalkinma igin
onemli bir unsur haline gelmistir. Bu donemde, cogunlukla finans yatirimlarina 6nem
verilmistir. 1950 yilindan itibaren Londra ve Bati Avrupa’da bulunan biiyiik bankalar kendi
yerli para islemleriyle birlikte, yabanci para cinsinden de mevduat toplama ve bor¢ verme
islemleri yapmigslardir. Ayrica, bu yillarda uygulanan ticaret engellerinden dolay1 Batili tilkeler
bir¢ok iilkeye gitmekte zorluk ¢ekmis ve ¢oziim yolunu DYSY olarak gérmiislerdir. DYSY
sayesinde, batili tilkeler ticari kisitlama yapilan tilkelere {iriin satip y1l sonlarinda énemli 6l¢iide

kar etmeyi basarmislardir. Bununla birlikte, batili iilkeler teknoloji transferini ve istihdami



artirmak i¢in DYSY’n1 iilkelerine ¢gekmeye ¢alismislardir. 1945-1960 déneminde gerceklesen
DYSY ’nin ¢ogunlugu ABD tarafindan yapilmistir (Giir, 2014: 34).

DYSY, 1958 yilinda Avrupa Birligi’nin kurulmasiyla, hizli bir sekilde artmistir. Bu
artista Amerikan yatirimlart 6nemli bir rol oynamistir. Avrupa Birligi’nin uyguladig: ticareti
engelleyici politikalardan kurtulmak isteyen ABD, yatirimlarin1 Avrupa Birligi itilkelerine
yonlendirmistir. Bu yillarda, DYSY daha ¢ok petrol ve dogal kaynaklarin bulundugu birkag
iilkeye yapilmistir. 1970’1 yillarda diinya petrol krizinin de etkisiyle, DYSY’nda bir yavaglama
gozlenmistir Bu yillardaki mevcut DYSY’nin ¢ogunlugunun ABD kaynakli oldugu
gorilmektedir. DYSY, 1980°li yillardan itibaren artma egilimine girmistir. Ozellikle, Sovyetler
Birligi’nin ¢6zllmesiyle, Rusya ve Dogu Avrupa iilkelerine yonelik yatirimlarda énemli bir

artis olmustur (Simsek ve Behdioglu, 2006: 54).

1980’1 yillardaki hizli kiiresellesmenin etkisiyle DYSY, hem gelismis hem de
gelismekte olan {ilkelere yonelmistir Kiiresellesme siireciyle sermayenin nispeten bol ve
getirisinin az oldugu yerlerden, sermayenin daha az, getirisinin ise daha yiiksek oldugu yerlere
hareket ettigi gortiilmistiir. 1980’11 yillarin ortalarina kadar, ticaret ve tiretimdeki artis, kiresel
ekonomi ¢ergevesinde karsilikli bagimliligi gostermektedir. Belirtilen donemde DYSY,
ticaretten daha ¢ok artis gdstermis ve kiiresel entegrasyon siirecinin temel mekanizmasi,

ticaretten DYSY ’na dogru bir degisim gostermistir (Durgan, 2016: 1).

1980’lerde finansal kiiresellesme ve onun Onemli bir pargasi olan sermaye
hareketlerinin serbestlesmesi, dinyada onemli bir gelismedir. Yine, bu dénemde diinyada
liberal ekonomi politikalarinin ylikselise gecmesi, piyasa ekonomilerinin gelismesi ve daha
fazla uluslararasi iiretim gibi gelismelerin etkisiyle, DYSY artmigtir. Diinyada gorilen
kiiresellesme olgusu, gelismekte olan tilkelerin ihtiya¢ duydugu sermayenin DYSY sayesinde
karsilanmasii saglamistir. Ayrica, yatirim yapilan lilkelere sadece sermaye girisi degil

teknolojik gelisme ve istihdam olanagi da saglamistir (EKinci, 2011: 72).

1985 yili, DYSY i¢in bir doniim noktasi olmustur. 1985’de imzalanan Plaza
Anlasmasi’yla, ABD dolari disindaki para birimlerinin degerlenmesine izin verilmis ve
geligmis tlilkelerde emek yogun mallarin iiretimi pahali olmaya baglamistir. Bunun sonucunda,
Japonya oncelikli olmak Uzere, gelismis iilkeler yabanci piyasalara ulagsmadaki geleneksel
ihracat yontemlerini DYSY ile degistirmislerdir (Bende-Nabende, 2002: 43).

DYSY, 1986-1990 ddneminde gelismis {iilkelerde yogunlagsma gostermistir. ABD
gelismis llkeler icerisinde en ¢ok DYSY alan tilke olmustur. DYSY tiirlerinden olan sirket



birlesmeleri ve satin almalar bu yillarda en 6nemli yatirimlar1 olusturmustur. Cin ise gelismekte
olan iilkeler arasinda en fazla DYSY ¢eken iilkelerden olmustur (Kumral, 2001: 42).

Grafik 2.1: Dunyada 1995-2020 Donemi Dolaysiz Yabanct Sermaye Yatirimlarinin Net
Girigleri (ABD Milyon Dolar)
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Kaynak: UNCTAD, Data Center (Erigim Tarihi: 18.01.2021).

1995 yilindan itibaren sosyalist iilkelerin ekonomik déniisiim siirecine girmesiyle,
piyasaya yeni girisler saglanmig ve yatirim yapma olanaklari artmistir. Bu durum, diinyada
DYSY’nda bir artis olmasina neden olmustur. Grafik 2.1 incelendiginde; diinyada 1995-2001

doéneminde DYSY ’nin surekli arttig1 gozlenmektedir.

Grafik 2.1°e gore; 2001-2003 déneminde dinyada DYSY’nin distiigii goriilmektedir.
Ornegin; 2000 yilinda 1.491.934 trilyon dolarla zirveye ¢ikan DYSY %40 oraninda bir diisiisle,
2001 yilinda 735.146 milyar dolara ve 2002 yilinda 617.732 milyar dolara gerilemistir. 2003
yilinda da bu diislis devam ederek, diinyada DYSY 558 milyar dolar olarak ger¢eklesmistir.

UNCTAD 2004 raporunda; 2001 yilinda bahsedilen bu diismenin nedeni; diinya
GSYIH’daki diisiik biiyiime performansi, menkul kiymetler borsalarinin degerlerindeki
diistisler, bazi endistrilerdeki firmalarin karlilik oranlarindaki diislis ve bazi iilkelerin
ozellestirme faaliyetlerini azaltmasi gibi etkenlerden kaynakli oldugu ifade edilmistir. Ayrica,

satin alma ve birlesme seklinde gerceklesen yatirimlarin diisiis egilimine girmesinin de

DYSY’n1 azalttig1 belirtilmistir (UNCTAD, 2004: 5-9).

Grafik 2.1 incelendiginde; DYSY ’nin, 2004-2007 déneminde diinyada yeniden gegtigi
goriilmektedir. Ornegin; 2004 yilinda %27, 2005 yilinda %28,9, 2006 yilinda %59,2
oranlarinda artan DYSY, 2007 yilinda ise %43,9 oraninda artmistir. DYSY’1inda gergeklesen



bu artisin nedeni, gelismis tilkelerde daha fazla artmasindan kaynaklanmaktadir (UNCTAD,
2006: 5-7).

DYSY, 2008 yilinda yasanan kiresel krizden dnemli 6l¢iide etkilenmis ve yaklasik
%15,7 oraninda azalmistir. 2008 yilinda azalan DYSY, 2009 yilinda da %37 oraninda hizl bir

distisle azalmaya devam etmistir.

2008 krizinin ardindan iilkeler, daha fazla DYSY c¢ekebilmek icin yeni ekonomi
politikalar1 uygulamaya ¢alismislardir. 2008 kuresek krizi sonrasinda, tlkeler igin 6nemli olan
konu surdurulebilir biiyiime olmus ve biyumede sirdirilebilirligi saglayacak olan DYSY’na
yonelik politikalar1 6n plana ¢ekmislerdir. Bundan dolay1i, DYSY hakkinda daha segici ve
stratejik yaklasimlar sergilemisler ve hem gelismis hem de gelismekte olan iilke hiikiimetlerinin

ekonomik biyumeyi artirmak ve surdirmek icin ¢abalari artmistir (Durgan, 2016: 2).

Grafik 2.1’e gore; 2010-2015 yillarinda; DYSY %19,5 oraninda artigla dalgali bir artig
izlerken, 2015 yilinin sonlarindan itibaren yeniden azalma egilimine girmistir. GUniimuzde,

DYSY hala iilkeler i¢in 6nemini korumakta ve ekonomik biiylimeye katki saglamaktadir.

DYSY, 2017 ve 2018 yillarinda 6nemli diisiis gosterirken, 2019 yilinda miitevazi bir
sekilde artmistir. Ornegin, 1,54 trilyon ABD dolar1 olan girisler, 2018 yilina gore %3 oraninda
yiikselmis, ancak bu artis 2017 y1l1 seviyesinden daha az olmustur. 2019 yilinda en ¢ok yatirim
ceken ti¢ tilke, ABD, Cin ve Singapur olmustur (UNCTAD, 2020: 4).

2020 yilinda DYSY bir 6nceki yila gore %42 oraninda ciddi bir diisiis gostermistir. Bu
oran, 2008 kiresel kriz sonras1 dénemde yasanan diisiisten %30 daha fazladir. 2019 yilinda
ortaya ¢ikan COVID-19 kiiresel salgin krizinin getirdigi belirsizlikler DYSY 'nin azalmasina
neden olmustur. Diinyada 2020 yilinda DYSY ’nda diisiis yasanirken, Cin’e yapilan DYSY %4
oraninda artarak 164 milyar dolar ile bu yil en ¢ok yatirim ¢eken iilke olmus ve birinci siraya

yerlesmistir (UNCTAD, 2021: 1-7).
2.2.1. Dolaysiz Yabanc1 Sermaye Yatirimlari ve Cok Uluslu Sirketlerin iliskisi

Cok uluslu sirketler iktisat literatiiriinde tek bir tanim dahilinde agiklanmamistir. Cok
uluslu sirketlerin, maddi kaynaklarinin toplaminin minimum %20’sinin bagska iilkelerde oldugu
ve karlarin ise minimum %35'inin uluslararas: faaliyetlerden elde edildigi c¢ok uluslu
kuruluslardir (Gedikli, 2011: 103). Cok uluslu sirketler, en az iki ya da daha fazla iilkede
miilkiyet hakkinin kismen ya da tamamen kendisine ait olarak {iretim ve pazarlama
faaliyetlerini yapan, kendisine 6zgii bir isletme stratejisi olan ve bu stratejisini bagli olan tiim

kuruluslarinda ve subelerinde uygulayan isletmelerdir (Gersil, 2004: 148). Kisaca, yatirim
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faaliyetlerini birden cok Ulkede devam ettiren, Uretim ve pazarlamayla ilgili kararlarin bir

merkezden alindigi, cesitli yollarla bagli sirketlerin kararlarini etkileyebilen sirketlerdir

(Yiksel, 1999: 112).

Cok uluslu sirketler, gittikleri iilkede farkli sekillerde liretim faaliyetleri yapmaktadirlar.
Bu faaliyetler su sekilde siralanabilir (Diindar, 2014: 277);

a. Geriye Dogru Baglantili Uretim Faaliyetleri

Cogunlukla dogal kaynaklari isletmek Uzere kurulurlar. Diinya pazarlari igin gerekli
olan hammaddelerin ¢ikarilmasi veya kendi sanayi iiretimi Ozelliklerine gore islenmesi ve
satisinin yapilmasi faaliyetlerinde bulunurlar. Bu sekilde yapilan faaliyetlere petrol ve ham

petrol iiretimi yapan girketler 6rnek olarak verilebilir.
b. lleriye Dogru Baglantili Uretim Faaliyetleri

Bu tip faaliyette ¢ok uluslu sirket, yabanci lilkedeki satis faaliyetlerini diizenlemek veya
sirketin bagli oldugu merkez iilkedeki pazarlarin sinirli olmasi sebebiyle, baska iilkelerde
yatirim yapma zorunlulugunda olan sirketlerdir. Bu yatirimda girdi ve ara mallar ana {ilkeden

temin edilir. Buna 6rnek olarak otomobil Gretimi verilebilir.
C. Yatay Bagmtili Uretim Faaliyetleri

En yaygin yapilan yatirnm seklidir. Yatirim yapilan tilkede bagl sirkete sermaye ile
beraber, tiretimde gerekli olan teknoloji, teknik yardim ve isgiicii transfer edilir. Bu sayede bagh
sirket, merkez firmanin iiretim stratejisi dogrultusunda iiretim yapma olanagi bulur. Genellikle,
oligopolistik yapida olan ve yatirimlariyla yabanc tilkede diisiik maliyetli iiretim faktorleri ve
pazar olanaklarindan faydalanmaya calisan bu sirketlerin amaci karlarini diinya 6lgeginde

artirmaktir.

Cok uluslu sirketler, DYSY i¢in oldukg¢a 6nemli bir paya sahiptir. DYSY ile yapilan
yatirimlarin birgogu bu tiir sirketler tarafindan yapilmaktadir. Cok uluslu sirketler, ikinci Dlinya
Savasindan sonra; 1950’li yillarda hizli bir gelisme gostermistir. Cok uluslu sirketlerin
gelismesini etkileyen esas unsur, kiiresellesmeyle hizlanan ulasim ve iletisim araglarinda
yasanan gelismeler olmustur. Diinyada modern olarak kurulan ilk ¢ok uluslu isletme 1950
yilinda Alman sirketi ve Ingiliz sirketi tarafindan gerceklestirilmistir. Bu iki isletme birleserek
Unilever adint almis ve 60 farkli lilkede faaliyette bulunup, 500 bayii olan bir sirket haline

gelmistir. Bu sayede, diinyanin en biiyiik isletmesi unvanini almistir (Tagraf, 2002: 37).

11



Cok uluslu sirketler, sermaye hareketleriyle birlikte gittikleri iilkede yeni istthdam
imkan: yaratarak, tlkedeki issizligin belirli oranda azalmasina katki saglayabilirler. Bagka bir
ifadeyle, ¢ok uluslu sirketler yatirim yaptiklar iilke istihdamina katki saglamaktadir. Ancak,
¢ok uluslu sirketlerin yatirimiyla yaratilan istihdam oranlarina bakildiginda gelismekte olan

tilkelerde, gelismis tilkelere kiyasla daha diisiik oranda oldugu gorulmektedir (Cam, 1987: 107).

Cok uluslu sirketlerin temel faaliyetleri, bir veya birden ¢ok mal ve hizmetin iiretimini,
dagitimin1 ve pazarlamasini yapmaktir. Bunun yaninda teknoloji, yOnetim ve organizasyon
transferi yapmaktadir. Cok uluslu sirket stratejisinin gerekliligi olarak yoneticiler, diinya
genelinde iiretim ve pazarlama faaliyetini gerceklestirirler. Bu nedenle, bagh sirketler
arasindaki iligkileri Olgcek ekonomilerinden faydalanmak suretiyle, uluslararasi bir
uzmanlagmaya olanak verecek bigimde gelistirirler. Bu sekilde, sistem, Uretim, planlama,

yOnetim, arastirma ve gelistirme konularinda ortak bir nitelik kazanirlar (Karluk, 2003: 757).
2.3. Dolaysiz Yabanci Sermaye Yatirimlar: Turleri

DYSY’nin piyasaya giris sekilleri farklilik gostermektedir. Bu yiizden, gittikleri Glke
piyasasina giris sekline gore tiirlere ayrilmislardir. Bunlar; yeni bir tesis kurma veya sube agma,
birlesmeler veya satin almalar, ortak girisimler, yap-islet-devret modeli, 6zellestirme, yatay ve

dikey yatirimlar ile montaj sanayi seklinde gerceklesmektedir.
2.3.1. Yeni Tesis Kurma ve Sube A¢cma Seklinde Yapilan Yatirinmlar

Yabanci firmanin ev sahibi lilkede yeni tesis kurmasiyla, gerceklestirdigi yatirim
tirtiidiir. Firmalar i¢in dogrudan yatirim karari ylzde 100 miilkiyetle esdeger durumdadir. Bu
yaklagim bi¢imi daha ¢ok tek merkezli yonetim sekline sahip olan firmalarda goriilmektedir.
Firma yonetiminde hicbir dis faktor etkisinin olmamasi gerektigi goriisiine dayanmaktadir

(Czinkota, 1998: 527).

Bu yatirimlar, sermaye stokunun yetersiz oldugu gelismekte olan lkelerde dnemli
olctide bir sermaye artis1 saglamaktadir. Sermeye artiginin yani sira, ev sahibi dlke igin yeni bir
istthdam olanag1 da dogurmus olmaktadir. Ancak, bu yatirimlar1 yapacak olan sirketler i¢in, ev
sahibi Ulkenin sosyal, kilturel ve siyasi yapisina bagli olarak yabanci sermaye diismanligi
olabilmekte; bu durum olumsuz etki yaratmaktadir. Yeni tesis kurmada maliyet yiikiimlilikleri
yabanci sermayede oldugu icin, ev sahibi lilkenin sosyo-kiiltiirel yapisini iyi bilmesi ve bu

dogrultuda yatirimlarin1 yapmasi gerekmektedir.

Yabanci firmalarin yatirimlarii yeni tesis agma seklinde yapmayi tercih etmelerinin

cesitli nedenleri bulunmaktadir. Bunlar, yatirnm yapacaklarn iilkedeki yerli ortaklara olan
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guvensizlik, yerli yoneticilere olan giivenin az olmasi ve yerel ortaklarla aralarinda olan

yonetim sekilleri bakimindan olusabilecek ¢atismalardan kaginma istegidir.

Ayrica, yatirima sifirdan baglayan firmalarin yerli finansman kaynaklarina ulasma
olanaklar1 daha kolaydir. Yeni tesis kurmada firma, Uretim, teknoloji ve pazar sireclerinin
korunmasi gibi avantajlara da sahiptir. Yabanci firma, bu yatirim tiirlinii tercih ederek yatirim
iizerinde tam hakimiyete sahip olabilmektedir. Yabanci firma i¢in bu yatirim tiirlindeki
dezavantaj1 ise firmanin kurulmasi ve iiretime gegmesi safhasinda olusan zaman maliyeti ve

riski yiiksek olan bir yatirim tiirli olmasidir (Erkok ve Yildirim, 2018: 489).
2.3.2. Birlesme ve Satin Alma Seklindeki Yatirimlar

“Hukuken sirket birlesmesi, bir ya da birden fazla ticari ortakligin malvarhigimin, tasfiye edilmeden,

aralarindan birine veya yeni kuracaklari bir ortakliga, kendi istekleriyle tiim varliklar: ve yiikiimliiliiklerinin
aktarilmasiyla mal varliklarinin birlesmesidir. Birden fazla ticari ortakliktan birisinin, digerinin biinyesi altina
girmesi Veya hepsinin yeni kurulan bir ortakliga mallarim tasfiyesiz olarak devretmeleri ve birlestirilen
ortakliklarin, ortaklarina bir degisme yontemine gore devir alan veya yeni kurulan ortakligin payinin verilmesi
birlesme olarak tamimlanabilir. Bazi birlesmelerde, devir alan sirketin feshi olmadigi icin eski varligina devam

edebilmektedir. Fakat, bu sirkete katilan diger sirket veya sirketlerin varligi sona ermektedir. Diger birlesmelerde

ise yeni bir sirket kuruldugundan, birlesen biitiin sirketlerin varhigi sona ermekte ve feshi yapilmaktadir” (Sahin,
2016: 231).

Uluslararasi sirketlerin birlesmesinin firmalar agisindan ¢esitli faydalari vardir. Bunlar
su sekilde agiklanabilir (Seyidoglu, 2005: 722);

-Yabanci bir bolgede veya iilke igerisinde oldukga kisa bir zaman diliminde faaliyete
gecebilirler.

-Teknolojiyi i¢sel olarak gelistirmek yerine, mevcutta bulunan teknolojiyi kullanarak
daha diisiik maliyet avantaj1 saglayabilirler.

-Sadece i¢ piyasada faaliyet durumuna gore iretim hacmini arttirarak biyiik Olgek
ekonomilerin elde edilmesine imkan verebilir.

-Sirketlerin kaynaklarin1 birlestirmesiyle firmanin rekabet giiciinii ve karliligim
arttirarak piyasada hisse senedi fiyatlarini arttirabilirler.

Bunlarla birlikte, uluslararas: sirketlerin birlesmelerinin sakincalar1 da bulunur. Yerli
firmanin sirket i¢inde erimesi durumu siyasal, ekonomik ve sosyal birtakim sorunlara yol
acabilir. Ayrica, sirketler farkli uluslara mensup olduklar1 icin is¢i haklart ve toplu
so0zlesmelerde olusacak farkliliklarda sikint1 yaratabilmektedir (Seyidoglu, 2005: 722).

Bu yatirim tiiriinde ortaya cikan dezavantajlar1 en aza indirgemek i¢in pazara giris

karar1 1yi bir planlama ile yapilmalidir. Sirketlerin faaliyet gosterdikleri ortamlar farkli oldugu
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icin dzellikle uzun dénemli planlamalar biiyiik 6nem tasir. Planli giris durumu sirketlerin
alternatiflerini iyi karsilastirmasi olanagin1 da yaratir. Bu yilizden girisimciler, bu tiirden bir
yatirim yapmadan Once sirketi neden istedikleri ve dis pazara girmenin daha alternatif yollarinin

olup olmadigini incelemelidir (Korapal, 1986: 426).
2.3.3. Montaj Sanayi

Montaj sanayi 6zel bir DYSY tiirtidiir. Ana firmadan saglanan temel nitelikte olan ara
mallarini, ev sahibi olan iilkede yapilan birtakim basit pargalar ile birlestirilerek iiriiniin son
asamasi ana merkezin disinda gergeklestirilir. Montaj sanayiinde yabanci yatirrmcinin esas
amaci, az gelismis tilkelerdeki ucuz emek giiclinden yararlanmak, tiiketici piyasasina yakin
olarak tasima giderlerinden de tasarruf saglamaktadir. Montaj sanayii genel olarak otomotiv ve
makine gibi belirli sektorlerde gortlmektedir. Ev sahibi olan llke montaj sanayii yoluyla
yabanci sermaye ithalini yeni endiistriler kurmanin ilk asamasi olarak diisiiniirler. Az gelismis
tilkelerin ¢ogunlukla ithalati ikame edici niteliktedir (Seyidoglu, 2003: 720).

Az gelismis tlilkeler, bu sayede doviz tasarrufu saglarken ayni zamanda issizligin
yaygin oldugu bu iilkelerde, montaj sanayii yerli isgiicline isttihdam olanagi yaratmaktadir. Ev
sahibi Ulkelerin montaj sanayisinden asil beklentisi, teknoloji transferi ile yerli pargalar

kullanimini artirmak ve ilerleyen zamanlarda tiimiiyle yerli liretime gecilmesini saglamaktir.
2.3.4. Yap-islet-Devret Yoluyla Yapilan Yatirimlar

Yabanci sermaye yatirimlarinin bir tiirii de yap-islet-devret modelidir. Yap-islet-devret
modeli, devletin imkanlariyla kargilanamayan yol, elektrik gibi altyap1 projelerinin
maliyetlerinin 6zel firmalar ya da ortak girisimler tarafindan karsilanarak, belirli bir siire
boyunca tesisi iglettikten sonra devlete teslim ettigi finansman modelidir (Acar ve Durucasu,
2015: 297).Yap-islet-devret modeli, uluslararasi bir ortak girisim ve ilgili kamu kurulusunun
birlikte kuracaklar1 sirket {izerinden bir proje hazirlanmasi, o projeyle alakali finansman
ihtiyacinin temin edilmesi ve projenin gerceklestirilerek belirli bir siire isletildikten sonra
kamuya devredilmesine dayali bir uygulamadir.

Yap-islet-devret modelinde, isi yaptiran firmalar, yatirimi anahtar teslimi olarak
tamamlayan firmaya herhangi bir bedel 6demek yerine belirli bir siire yatirim igletmesine
birakarak, yatirim isletmesinin bedel olarak diisiindiigli gelirleri yillar igerisinde elde etmesine
ve sozlesmenin bitiminde yatirimin gercek sahibi olan kendisine devretmesine olanak saglar
(Simsek, 2006: 78).

Yap-islet-devret modeli, az gelismis ve gelismekte olan iilkelerde 6nemli altyap1 yatirim

projelerinin genel biitgeye fazla yiik getirmeden gerceklestirerek, verimli bir bigimde
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isletilmesini ve 6zel sektor yatirimlarinin tesvikini saglamaktir. Bazi projelerin gecikmesinin
ya da hi¢ gergeklestirilemeyecek olmasinin yerli ekonomide yaratacagi maliyetin izole
edilmesidir. Ayrica, bu sayede yabanci sermaye girisinin saglanmasi ve gelismis teknoloji,
yonetim ve isletme teknikleri iilkeye getirilmektedir.

Bu model, altyap1 yatirimlarinin ger¢ceklesmesinde 6nemli projeler i¢in kullanilabilecek
bir finansman modeli olarak goriilmektedir. Azgelismis ve gelismekte olan iilkelerin kamu
kaynaklar1 yetersiz oldugu igin gerceklestiremedikleri mevcut projelerin gergeklestirmesi igin
kamu ve 0Ozel sektor isbirligini hedefleyen, ayni zamanda 6zel sektor ve uluslararasi
kuruluslardan elde edilecek kaynaklarin kullanilmasiyla ihtiya¢ duyulan yatirimlarin, biitge dis1

kaynaklarla gergeklestirilmesine imkan saglamasi nedeniyle yapilir (Sevil ve Basar, :35).
2.3.5. Ozellestirme Yoluyla Yapilan Yatirimlar

Ozellestirme, gelismekte olan iilkelere DYSY 'n1 ¢ekmek i¢in kullanilan yéntemlerden
biridir. Ozellestirme, kamunun miilkiyetinde ve ydnetiminde bulunan ya da hukukunda olan
mal veya hizmetlerin ekonomik, mali, toplumsal amaclar giidiilerek 6zel kisilere ya da
kuruluglara devredilmesi, yani kamunun o mal veya hizmetin iretiminden, satisindan
vazgecilmesi seklinde tanimlanabilir (Gormezoz, 2007: 20).

Kamu iktisadi tesebbiislerinin 6zellestirilmesiyle, piyasa mekanizmasinin etkin hale
gelmesi ve sermaye piyasasinin gelismesi neticesinde, yabanci sermayenin lilkeye girisi
acisindan uygun sartlar saglanmis olmaktadir. Bu sartlar altinda, 6zellestirme yontemine bagh
olarak yabanci sermayede dolaysiz olarak giris yapabilmektedir. Piyasa mekanizmasinin
etkinlestirilmesi sonucunda yabanci sermaye yeni dolaysiz yatirnmlar: da ulkeye gekebilir.
Bunlara bagli olarak ev sahibi {ilkeye yeni ve modern teknoloji transferinin hiz kazanmasina
neden olabilecektir (Demirbas ve Tiirkoglu, 2002: 245).

Yabanci yatirnmcilarin sahip olduklari yonetim tecriibeleri, know-how getirebilme
yetenegi ve kamu miilkiyetinin dogas1 geregi verimsiz ¢aligmaya sebep oldugu, 6zel sektdriin
kaynak kullaniminda kamu sektoriine nazaran daha etkin olmasiyla, verimlilik ve karlilik
gostergelerinde artis saglayabilecegi diisiincesiyle, 6zellestirme politikalar1 birgok tilkenin
ekonomik giindeminde 6nemli bir yer tutmaktadir (Oztiirk, 2007: 3). DYSY nin 6zellestirme
yoluyla yatirim yapmalarinin nedenlerinden bazilari sunlardir: maliyetlerini azaltmak, bolgesel
ve kiiresel ag kurmak, pazar yapisini yiikseltmek ve geldikleri iilkeye gore daha diisiik
maliyetlerle yatirnmlarint gergeklestirme firsatidir. DYSY baska iilkeye gelerek yeni tesis

kurma yerine, mevcut olan tesisi teknik agidan ve teknolojik a¢idan diizenleme yaparak
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devralabilir. Bu sekilde, yabanci firma yeni bir tesis kurma maliyetinden de kurtulup avantaj

saglayabilmektedir (Cetinkaya, 2004: 55).
2.3.6. Ortak Girisimler

DYSY, ana iilke firmasinin yerli firma veya firmalarla ortak girisim (joint venture)
kurmasi seklinde olabilir (Seyidoglu, 2005: 720). Ortak girisim, “yerel bir firmanin yabanci
yatirimcilarla yerel pazarda is yaratmak amaci ile giiciinii birlestirerek, miilkiyet ve kontrol
paylasimu ile ortaklik kurulmasidir . Ortak girisimde, firma yerli firmanin belli bir pay oranini
satin alabilir ya da her iki firmanin da esit pay oranina sahibi olduklar1 bir ortaklik olusturarak
yeni bir girisimi hayata gegirebilirler (Akturan, 2008: 638). Ortak girisim, yeni bir ise
baslamanin getirdigi riskini azaltmasi, kii¢iik isletmelere biiylik sirketlerle rekabet etme ve onlar
arasinda tutunma imkani ve yeni teknolojilere kolayca ulasabilme sansi vermesi nedeniyle
isletmelere ¢ekici gelebilmektedir (Dinger, 1998: 289).

Yerli sirketlerle ortak girisim kurmanin, firmanin tek basina bagka iilkede sirket
kurmaya gore avantajlari su sekilde siralanabilir (Seyidoglu, 2013: 721);

-Yerli ortagin kendi iilkesiyle ilgili gelenekleri, kurum bilgisi ve uygulamalar
hakkindaki bilgisinden faydalanmasi ve iilkede kendi basina kurulan firmanin bunlar
ogrenmesinin ¢ok uzun zaman alabilmesi,

-Yerli ortagin girisim tecriibesi ve sahip oldugu unvan dolayisiyla yerli piyasalara
kolaylikla girebilmesi,

- Yerli ortagin elinde bulunan teknolojinin o iilke sartlarinda hatta diger subelerde de
gecerli olmasi,

-Yerli miilkiyetin dogurdugu “yabanci olmama’’ fikriyle satislarin gelistirilebilmesi,

-Ortak girisimlerin, politik sebeplerle ev sahibi iilkenin millilestirme ihtimalini azaltici
ozelligi,

- Ev sahibi iilkelerin yerli sirketlerle ortakligi 6zendirici tedbirler almalart ve tek bagina
mulkiyeti sinirlandirmalari.

Bu faydalarina ragmen, uygulamaya bakildiginda ortak girisimlerin tek miilkiyet
altindaki bagh sirketler kadar yaygin olmadiklar1 goriilmektedir. Bunun en dnemli sebebi,
uluslararas1 firmanin, yerli ortagin birtakim kritik kararlarin alinmasini engellemesinden
duyulan endisedir. Bu durumun temelinde, bir sube i¢in iyi olan politika ve uygulamalar sirketin
diger subeleri i¢cin mutlaka iyi olmayacagi diisiincesidir.

Ortak girisim avantajlar1 yaninda dezavantajlara da sahip olabilmektedir. Bu tlr

yatinmlarin, basar1 veya basarisizlik, degisik adetlerin, amaclarin ve calisma tarzlarinin
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birlestirilmesine baghdir. Ayrica, ortaklarin yonetimde esit s6z sahibi olmasindan dolay1

kararlar alinirken faaliyetler durma noktasina gelebilir (Kirankabes, 2004: 41).
2.3.7. Yatay ve Dikey Yatirimlar

Bir firmanin iirettigi mal ve hizmetlerin, baska iilkelerde de iiretmek iizere yaptigi
yatirmmlar yatay yatirim olarak tanimlanabilir. Ornek verilirse, A markal1 bir aracin montaj
Almanya’da gergeklestirilmektedir. Yatay yatirimlar ile s6z konusu montaj islemi Rusya veya
ABD gibi iilkelerde de yapilabilmesi miimkiin olmaktadir. Buradaki amag, erisilmesi zor olan
piyasalara girerek tekelci avantajlar saglamaktir (Mucuk, 2011: 17). Yerli pazara hizmet
vermeyi amaclayan DYSY, “yatay yatirimlar’’ olarak adlandirilabilir. Bu tiir yatirimlarin
nedenleri, pazara yonelik iiretim asamasinda ortaya ¢ikan maliyetleri en aza indirgemek ve
degisen yerli kosullara ve tercihlere cevap vererek rekabetgiligi artirmaktadir. Bu yatirim
tirlinlin avantajlari; miisterilere yakin olma, azalan ulasim maliyetleri ve kiiltiirel acidan

olusacak engellerin daha aza diisiiriilmesidir (Ozcan ve Ar1, 2010: 72).

Dikey olarak yapilan yatirimlarda ise, firmanin {iretim zincirinin cografi olarak
yerellesmesini icermektedir. Gelismekte olan iilkelerdeki yabanci ortakliklar, emek yogun ara
iirlinleri iretmekte ve bu tiriinleri daha sonra gelismis iilkelere, genellikle de ana firmanin kendi
ulkesine gonderir. Sermaye yogun asamalar ise, kismen sermayesi gelismis tlkelerde
gergeklestirilmektedir. Dikey yatirim ile amaclanan maliyetlerin en aza indirilmesidir. Bu
yatirim tlirti, hammadde arayan DYSY tiirii olarak da adlandirilmaktadir. Bu yatirim tiiriiniin
tercih edilmesinde, yerli iilkenin pazar paymin bilylikliiglinden ziyade; {ilkeler arasindaki
faktorlerin ve hammaddelerin, miktar ve fiyat farkliliklarinin olmasindan ve bagka iiretim

teknolojilerinin varligindan etkilenmesi durumu séz konusudur (Ozcan ve Ari, 2010: 71-72).
2.4. Dolaysiz Yabanci Sermaye Yatirimlarim A¢iklamaya Yonelik Teoriler

DYSY’m agiklamaya yonelik bir¢ok calisma yapilmistir. Yapilan bu ¢alismalardaki
teorilerin temel amaci; yatirnm yapan ana {ilke ile yatirim yapilan ev sahibi iilke tizerindeki
etkilerinin incelenmesi ve bu yatirimlara neden olan unsurlarin neler oldugunun agiklanmasidir.

Calismanin bu kisminda, DYSY’ mi agiklamaya yonelik farkli teorik bakis agilarina
dayal1 yaklasimlar agiklanmaktadir.

2.4.1. Tekelci Ustlinlik Teorisi

Stephan Hymer tarafindan teze gore, yerli firma yabanci bir firmaya goOre bazi
ustiinliiklere sahiptir. Ulkeden uzakta faaliyet gostermek, seyahat, haberlesme ve yanlis anlama

gibi yapilan faaliyetlerin maliyetini arttirabilmektedir. Yabanci firma, mevcut olan yerel
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istiinliikleri bertaraf etmek icin, rakip firma ile paylasmayacag: iistiinliiklere sahip olmalidir.
Bu Ustiinliikler, ¢ogunlukla teknoloji ve patentleri igermektedir. Ozel durumlarda yabanci
firma, yerli firmanin idare edemeyecegi kadar biiylik oranlarda sermayeye sahip olmalidir.
Yabanci firma tamamen farklilastirilmis mallar tretebilir ya da gergekten iistiin bir is
yonetimine sahip olabilir. Ancak, uzakta faaliyette bulunmaktan dogan sorunlar1 bertaraf
edebilmek i¢in, firmanin 6zel istiinliiklere sahip olmas1 gerekmektedir (Kindleberger, 1970:
163).

Hymer ve Kindleberger, Ulkeye 6zgi etmenlerden ziyade firmaya 6zgl etmenler
iizerinde durmuslardir. Uluslararas1 firmalar bir iilkede iiretim yeri agmada ve isletmede yerel
firmalarla kiyaslandiginda birtakim dezavantajlara sahip olacakltir. Uluslararasi firmalar, bir
Ulkede DYSY yaparken, mevcut bulunan yereldeki rakiplerinin ulasamayacaklar1 birtakim
avantajlara sahip olmayi isterler. Uluslararasi firmalarin bu avantajlar1 hem kendi tilkelerinde
elde edecekleri kazancglardan hem de ev sahibi olan Ulkelerdeki yerel firmalardan daha fazla
kazang elde etmelerini saglayacak boyutta olmasi gerekmektedir. Uluslararasi firmalarin sahip
olduklar1 avantajlardan bazilar1 sunlardir; piyasalara giriste 6zel izinler, marka, lisanslar1 ve
firmanin sahip oldugu teknolojidir. Bu firmalarin dezavantajlar1 ise, iletisim ve seyahat
maliyetleri gibi uzaktan isletme maliyetlerinin yan1 sira yerli tiiketicilerin istekleri, zevkleri,

iilkedeki mevcut kanunlar, kurumsal yap1 ve kiiltiirlerine yabanci olmalaridir (Agarwal, 1980:
749).

2.4.2. Uriiniin Yasam Devreleri Teorisi

Uriiniin Yasam Devreleri Teorisi, R.Vernon tarafindan 1966 yilinda gelistirilen bir
kuramdir. Teoriye gore, herhangi bir iirliniin yasam devresi li¢ temel adimdan olugmaktadir.
Bunlar sirasiyla; yenilik, olgunlasma ve standartlasma siirecidir. Yenilik doneminde, yeni bir
tirtin bulup gelistirmis olan firma, monopolct (tekelci) guce sahip ve genellikle yerli piyasaya
yonelik iiretim yapmaktadir. Olgunlagma doneminde; iriiniin yeni olma 06zelligi ortadan
kalkmistir. Yeni iiriine ait teknolojiye farkli firmalar tarafindan ulasilmis ve piyasada bulunan
iiretici say1sinda bir artis meydana gelmistir. Uretici firmanin artisina bagh olarak, yeni iiriinii
iretmis olan firmanin piyasa giiciinde ve karinda bir azalma meydana gelecektir. Son adimda
ise, UrGn ve uretim teknolojisi standart bir hale gelmistir. Uriin artik kolayca taklit
edilebilmekte, firmalar arasinda maliyet avantajlar1 giindeme gelmektedir. Bu nedenle, daha
disiik maliyetli kaynaklar onemli olacaktir. Gelismekte olan iilkelerdeki yari nitelikli ve
niteliksiz ucuz isgiicl nedeniyle, DYSY bu iilkelere yoneltmektedir (Simsek ve Behdioglu,
2006: 48-49).
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Uriiniin yasam devreleri teorisiyle ilgili gerek teorik olarak gerekse ampirik
uygulamalarda eksiklikler bulunmaktadir. Bu teori, yenilik¢i tirlinlerin dagilimini ve iiretim
kaliplarin1 belirlemede yetersiz kalmaktadir. DYSY akisinin artmasiyla, bu teoriyle durumu
kestirmek zorlagsmaktadir. Ayrica, teori Ulkeyle ilgili faktorlerden ziyade, firmalarin
hedefleriyle ilgilenmektedir. Uriiniin yasam devreleri teorisi, DYSY iiretimlerinin nerede, ne
zaman ve ne i¢in yapilacagina iliskin siirece odaklanmaktadir. Vernon, teorideki bazi
eksiklikleri kabul etmis ve teorinin varsayimlarinin etkisinin azalmasinda etkili olan;
sanayilesmis {ilkelerin gelirlerin birbirlerine yakinlasmasindan ve ¢ok uluslu sirketlerin cografi
dagilimindan kaynaklandigini séylemistir. Buna ragmen, Vernon bu teorinin DYSY nin
gelismekte olan {lkelerdeki durumunu agiklamada faydali oldugunu savunmustur
(Bozdaglioglu ve Ozpmar, 2011: 15). Uriiniin yasam devreleri teorisinin bir¢ok eksikligi
bulunmasma ragmen, uluslararasi ticaret ve DYSY’larinin aralarindaki iliskiyi acgiklamasi

bakimin hala giiclii bir teori olmaya devam etmektedir.
2.4.3. i¢sellestirme Teorisi

Icsellestirme Teorisi, Coase ve Arrow’un piyasa aksakliklar1 ve asimetrik bilgi
teorilerinin gelistirilmesi sonucu ortaya ¢ikmistir (Norman vd., 2003: 1485-1496). Eksik
rekabet piyasasina dayanan bu teori Peter J. Buckley ve M. Cason tarafindan
formiillestirilmistir. J. Buckley ve M. Casson, daha anlamli bir igsellestirme teorisine ulagsmak
icin bolgeye 0Ozgli degiskenlerin de icsellestirme teorisine dahil edilmesi gerektigini
vurgulamistir (Buckley ve Casson, 1985: 243).

Icsellestirme avantajlar1 asagidaki sekilde siralanabilir: (Dunning, 1995: 476).
 Uluslararas: firmanin, yatirim yaptigi iilkedeki (fikri ve sinai) miilkiyet haklarim
koruyan yasalarin olmasi,

» Igsellestiren firma igin asimetrik bilgi ve bunun yaratacag risklerin minimum diizeye
indirilmesi,

* AR-GE ve pazarlik maliyetlerinin diisiik olmasi,

*Uluslararas1 firma ile lisans hakki verilmis olan yerli firma arasinda yapilan
sozlesmelerin bozulmasi durumunda, meydana gelen maliyetlerin ve dava masraflarinin
olmamasi veya diisiik olmasi,

e Uluslararasi firmanin ara ve nihai iiriinlerinin kalitesinin korunmasi,

» Teknoloji konusunda, alicilarin eksik bilgiye sahip olmalar1 sebebiyle diisiik fiyat
verme riskinin olmamasi,

Ara ve nihai mallarin iiretici tarafindan korunmasi,
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* Hiikiimet miidahalelerinin etkisinin diisiik diizeylere ¢ekilmesi,
» Kullanilan girdinin, satin alma sartlarinin belirlenebilmesi,
* Bunlara ek olarak transfer fiyatlandirmasi, cift tarafli vergileme gibi sartlar
olustugunda firmalar igsellestirme yoluna gitmektedirler.
I¢sellestirme teorisine gdre, firmalar yerli ve yabanci yatirimlar yoluyla elde edecekleri
kazanglarin, dis ticaret yoluyla elde edecekleri kazanglardan daha fazla olacagina inandiklari

zaman, DYSY 'na yonelmektedirler (Kirankabes, 2001: 283).
2.4.4. OLI Paradigmasi (Eklektik Teori)

John Harry Dunning, “eklektik”, diger adiyla “OLI” paradigmas1 olarak da bilinen bu
teoriyi, ¢ok uluslu sirketlerin DYSY yapmasi i¢in gerekli olan sartlar1 kapsamli agiklamaya
calisan iktisatcidir.

Eklektik Paradigmasimin amaci, uluslararasi firmanin ev sahibi olan iilkelerdeki
rakiplerine oranla rekabetgi iistiinliiklerinin sebeplerini agiklamaktir (Mathews, 2006: 154).

Bu teoriye gore, uluslararasi firma ii¢ kosula bagh olarak DYSY yapmaya karar
vermektedir. Bu kosullardan ilki; uluslararasi firmanin, ev sahibi firmalarla onlarin tilkesinde
Uretim yaparak, rekabet edebilmesi i¢in bu pazarda hizmet etmenin maliyetine karsilik olarak,
yeteri kadar gelir getiren {istiin varlik isletmenin biiyiikliigii, patentli teknolojisi, yonetimsel ve
pazarlamayla alakali know-how vb. isletmeye 6zel sahiplik iistiinliiklerinin olmasi gerekir. Bu
ustiinliikler, belirli bir pazar veya pazarlar biitiiniinde tiretim yapan bir tilkeye ait firmanin diger
iilkenin firmalarma kiyasla sahip oldugu rekabetg¢i iistiinliikleridir. Bu kosullardan ikincisi ise,
DYSY araciligiyla bahsedilen iistiinliiklerin i¢sellestirilmesinin faydasinin, lisans anlagsmasi ve
patentin satis1 gibi diger alternatiflerden saglayacagi faydalardan daha fazla olmasini gerektirir.
Ugiincii kosul ise, ev sahibi tlkenin, firmanin bulundugu iilkeye gére ucuz iicret maliyetleri,
ucuz enerji, ucuz hammadde ve yatirim tegvikleri gibi bazi cografi iistiinliiklere sahip olmasi
gerekmektedir (Dunning, 1995: 475-476).

OLI Paradigmasina yoneltilen bir¢ok elestiri olmustur. Bunlardan en dnemlisi, ¢ok
fazla degisken icermesidir. OLI Paradigmasinin bu yoniinii kabul eden Dunning bunu,
DYSY’nin ardindaki nedenlerin, tek bir genel teoride birlestirme ¢abasinin sonucu olduguna

isaret etmistir.
2.4.5. Oligopolistik Tepki Teorisi

Knickerbocker tarafindan ortaya atilan “Lideri takip etme” veya “Bagli vagonlar etkisi”
olarak da bilinen bu teori, oligopolistik piyasalarda faaliyet gosteren firmalarin birbirlerine

bagimli olarak hareket ettigini 6ne siirmektedir (Demirtas, 2005: 40).
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Knickerbocker’a gore, bir piyasadaki toplulasma ne kadar yiliksekse, rakip firmalarin
birbirini izleme egilimi de o oranda giiglii olmaktadir. Urettigi {iriin miktar1 az olan firmalar,
iiriinii ¢ok olan firmalara, teknolojisi diisiik olan firmalar, yiiksek teknolojiye sahip firmalara
gore rakiplerinin yapacagi dis yatirimlarini ¢ok yakindan goézlemlemektedir. Ciinkii, az
miktarda iirline sahip ve diisiik teknolojili firmalar rakipleri karsisinda daha az rekabet
olanagina sahiptir. Knickerbocker’a gore oligopolistik piyasa; ilk dis yatirimi yapan firmanin
yatirimlarma saldiri, onu izleyen diger yatirimlara ise savunma yatirimi demektir (Yildirim,
1983: 42-43).

Bu teoriye gore, oligopolistik piyasada bulunan firma yatirim vb. bir faaliyet
gerceklestirdiginde piyasada yer alan Gteki firmalarda, oligopolistik piyasanin bir geregi olarak
benzer yatirimlarda bulunurlar. Oligopolistik tepki teorisiyle ilgili bir baska husus; oligopol
firmalarin monopolcii egilimlerine bagli olarak pazar paylarin1 biiyilitme isteklerine &teki
firmalarin da hem diger pazarlardaki paylarini koruma hem de belirsizlikten kaginma
giidiilerine baglh olarak oligopolistik tepki olusturmalaridir. Bu kapsamda, oligopolistik bir
endiistride bulunan bir firmanin DYSY gerc¢eklestirdigi bir iilkeye 6teki firmalarin da yatirimda
bulunmalar1 s6z konusu olmaktadir. Bu da ev sahibi iilkede DYSY’nin artmasina yol

acabilecektir (Head, 2002: 453-472).
2.4.6. Kurulus Yeri Teorisi

Hood ve Young, 1979 yilinda DYSY ’nin kurulus yeri teorisiyle ilgili dort etken dne
strmektedirler (Kurtaran, 2007: 370).
Bu etkenler sunlardir;

Isgiicii maliyetleri: Reel iicret maliyetleri, sadece gelismekte olan iilkelerde ve
sanayilesmis iilkelerde degil, ayn1 grupta bulunan iilkeler arasinda da farklilik géstermektedir.
Buna dayanarak, diisiik teknolojiye sahip uluslararasi firmalar mantiksal olarak isgiicii
maliyetinin daha ucuz oldugu tilkelerde kuruluslarini gergeklestirmektedir. Bu durumun aynisi
teknolojinin standartlastig1 diger firmalarda da gozlenmektedir.

Piyasa faktorleri: DYSY kararlari, ev sahibi olan {ilkenin pazarinin genisligi, pazarin
biiytime hiz1 ve yerli rekabetin varlig1 gibi tipik 6zelliklerinden etkilenebilmektedir.

Ticari engeller: Yerel yatirimi tesvik etmeye calisan bircok ev sahibi iilke eliyle
uygulanmaktadir. Cok uluslu sirketler, ticari engellerle kars1 karsiya kaldiklarinda ¢ogu zaman

zaten gelismis olan ihracat piyasalarini korumak icin yerli iiretim merkezleri kurmaktadirlar.
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Hiikiimet politikalari: Ev sahibi olan tilkenin uyguladigi politikalar da o Ulkedeki
yatirimlar ustiinde olduk¢a O6nemli bir etkiye sahiptir. Hood ve Young’un analizlerine

bakildiginda 6ziinde maliyet avantajina dayandigi goriilmektedir (Kurtaran, 2007: 369).
2.4.7. Marksist Ekonominin Yaklasimi

Marksist Teori, DYSY m1 diger iktisat¢ilardan farkli olarak, politik goriis cercevesinde
incelemistir. Marksist ekonomistlere gore; firmalarin gelismis iilkelerdeki kar oranlari diisiis
egiliminde oldugu icin, bu firmalar daha fazla kar elde edebilecekleri baska iilkelere dogru
kayacaktir. Bagka bir ifadeyle; sermaye-¢ikt1 oranlarindaki artis ve karlarin paylasim oraninin
distiigii gelismis ekonomilerden, diisiik sermaye-cikti oranlarina ve isgiiciiniin ucuz oldugu,
emek yogun olan {ilkelere dogru bir sermaye hareketi olacaktir. Ayn1 zamanda bu iilkelerde
isgiiciiniin ucuzluguyla birlikte, sermayenin kit {retim faktorii olmasi sebebiyle kar
oranlarindaki artig, sermaye ihracinin ve DYSY nin bu iilkelere dogru yonelmesine neden
olacaktir (Batmaz ve Tunca, 2005: 15-16).

Kapitalizmin ilk zamanlarinda somiirgeden ve azgelismis iilkelerden saglanan kiymetli
maden ve hammaddeler, kapitalist iilkeler i¢in sermaye birikimini hizlandirici bir sonug ortaya
¢ikarmistir. Kapitalizmin ilerleyen evrelerinde metropol sehirlerde biriken sermaye, tretimde
sermaye yogunlugunun artmasina neden olurken, karlarin diismesine de neden olmustur. Diger
yandan, az gelismis ilkelerdeki isgiiciiniin ucuzluguyla beraber sermayenin kit olmasi
nedeniyle de kar oranlarindaki artis sermaye ihracinin az gelismis iilkelere dogru yonelmesine
sebep olmustur. Bu siirecin sonunda az gelismis iilkelerde kapitalist sistem igerisinde yer
aldiklar1 i¢in aralarindaki farkin giderek azalmasi durumu ortaya ¢ikarmistir (Calisir, 2001: 59).

Geleneksel Marksist Teoriye gére, DYSY ’n1 en iyi agiklayan yaklasim emperyalizm
teorisidir. Marksizm’1 ilk politik olarak uygulayan Lenin’e gdre, emperyalizmin dort temel
0gesi vardir. Bu ogeler; lretimde yogunlasma, sanayi sermayesiyle banka sermayesinin
birlesimi ve finansal oligarsinin finansal kapitalizm temeline dayanan olusumu, sermaye
thracinin mal ihracindan ayrilmasi ve biitiin diinyay1 aralarinda paylasan uluslararasi tekelci
rekabetin kapitalist olusumudur. Emperyalist yaklagim kapitalizmin bir sonucu olarak
degerlendirilmistir. Rekabetin kesin olarak monopolistik bir duruma neden olacag:
sdylenmektedir. Uretimde artan monopolistik durum, iilke icindeki karli yatirim imkanlarmin
azalmasina neden olur; {ilke disindaki kaynaklarin bulunmasini da kaginilmaz hale
getirmektedir. Bu durum, baska iilkelerde DYSY nin artmasina yol agan bir sonug¢ olmustur.
Uzun donemde ¢ok uluslu sirketlerin ortaya c¢ikmasiyla ve diinya genelinde yayilmalariyla

birlikte liretim piyasasinda tekelci rekabetin derecesi artar ve bu artis monopolistik kapitalizmin
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durgunlagma egilimine girmesini kuvvetlendiren bir duruma neden olur. Bu durgunlugun ilk
olarak ulusal diizeyde monopoliin kademesinin artmasina neden olacagi seklinde diisiiniiliirken,
uluslararast iligkiler tekelci egilimleri gelistiren olgulardan biri olarak goriilmiistiir. Uluslararasi
iliskilerin emek ile sermaye arasinda dengesizligin artmasina yol acacagi sdylenmektedir.
Uluslararas1 firmalarin yaptiklar iiretim ise bu iilkelerdeki tekelci rekabetin bagska iilkelere

yayllmasina neden olmaktadir (Ongan, 1998: 43).
2.4.8. Kiiresel Deger Zincirleri Yaklasimi

Kiiresel Deger Zinciri (Global Value Chains Approach), emek ve malzemenin
teknolojiyle kombinasyonu yoluyla iiretilen mal ya da hizmetin liretimi ile alakali ardisik
faaliyetler dizisini ifade etmektedir. Deger zincirinin kiiresellesmesi, ulusal ve uluslararasi
piyasalardaki artan rekabetin firmalar1 daha az maliyetle ve daha etkin ¢aligmaya zorlamasi
kadar, yeni gelisen piyasalara girmek ve dis bilgilerden yararlanmay1 saglayabilecek stratejik
varliklara erigmek amacindan da kaynaklanmaktadir. Yabanci firmalarin istirakleri, sadece yerli
piyasaya hizmet vermemekte, ayni zamanda diger piyasalara da hizmet vererek ve ¢ok uluslu
sirketlerin diger iilkelerdeki istiraklerine girdi saglayarak, kiiresel deger zincirindeki baglantiy1
olusturmaktadir (Ravenhill, 2008: 481).

Bir {iriiniin tasarimi, iiretimi ve pazarlamasina baglh faaliyetler dizisi olarak
tanimlanabilen kiiresel deger zinciriyle ilgili olarak alict giidiimlii ve iiretici glidiimlii olmak
tizere ikili bir ayirim yapilabilir (O'Loughlin vd., 2004: 67). Uretici giidiimlii olan kiiresel deger
zincirlerinde liretim aginin koordinasyonunda, ileri ve geriye doniik baglantilarda dahil olmak
tizere siklikla gokuluslu sirketler merkezi bir rol oynamaktadir. Bu durum, sermaye ve teknoloji
yogun endiistrilerde goriilmektedir. Alic1 giidiimlii olan kiiresel deger zincirlerinde ise biiyiik
perakendeciler ve markali imalatgilar, basta gelismekte olan tilkelerde bulunanlar olmak iizere
tirlii ihracatg1 {ilkelerde merkezi olmayan iiretim ag1 kurulmasinda biiyiikk bir rol
oynamaktadirlar. Bu durum, daha ¢ok ticaret odakli sanayilerde (giyim, oyuncak ve tiiketici
elektronigi gibi) emek yogun tiikketici mallar1 sanayiinde gortilmektedir (O'Loughlin vd., 2004:
70). Kiiresel deger zinciri literatiirii, gelismekte olan iilkelerdeki firmalarin, kiiresel deger
zinciri igerisinde bulunmalarindan elde edecekleri faydalara agiklik getirmektedir. Bu iiretim
zincirine dnderlik eden firmalar, tedarik¢ilerinden diisiik maliyet, yiiksek kalite ve iyi hizmet
istemekte ve genellikle en iyi uygulamalarin tedarikgilere ulastirilmasinda aktif olarak yer
almaktadirlar. DYSY literatiirii de benzer olarak hiyerarsik bicimde deger zinciri yonetimini,
hangi yabanci yatirimlarin, yerli tasarruflar1 tamamlamasiyla yonetim, pazarlama ve teknolojik

beceriler saglamasi sebebiyle “yararli’” hangileri ise yerli firmalar1 dislama ve tercihli
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politikalarin {istlinliiklerinden yararlanmalar1 sebebiyle zararli oldugunu incelemektedir
(Ravenhill, 2008: 358). Bu yaklasima gore, ilerleyen donemde iilkelerin ekonomi politikalarini
ve ekonomik faaliyetlerini kiiresel deger zincirleri igerisindeki daha iist diizeylere tasimalarina
odaklanmaktadir. Bu durumda siirekli bir degisim, yeni iirtinler gelistirme ve verimlilikte artis

sOz konusu olacaktir.
2.4.9. Caves Ekonomileri

R. E. Caves tarafindan ortaya atilan bu yaklagim ¢ok uluslu sirketlerin yatirim
stratejilerini agiklamaya yoneliktir. Caves, Oncelikle yabanci sermaye yatirimlarinin bir
smiflandirilmasini yapip; daha sonra, ag¢iklama yapilmasi gerektigini vurgulamistir. Cok uluslu
sirketler, pazar yapisindan 6tiirti daha ¢ok tirlin farklilagtirmasi uygulayarak farkli tilkelerde
ayni1 iriindi tiretmek i¢in veya bir iirliniin alt tiretim siireglerini igermek i¢in DYSY yapmaktadir.
Sirasi ile “yatay genisleme” ve “dikey genisleme” olarak isimlendirilen bu durum kitle veya
Ol¢ek ekonomilerini ortaya ¢ikarmaktadir. Caves ‘e gore, yabanci sermaye yatirimlari belirli bir
iilkedeki endiistriler arasinda olmayip, belirli bir endiistride ancak farkli ilkeler arasindaki
getirilerinin esitleme egilimi gostermektedir. Bu durumda, serbest bdlgelerdeki yurt
icerisindeki piyasaya yonelik yabanci sermaye yatirimlarinin yatay oldugu, isgiicli ile
hammaddeye yonelik yabanci sermaye yatirimlarininsa dikey genisleme oldugu sdylenebilir.
Benzer sekilde, serbest bolgelerdeki yabanci sermaye yatirimlarinin tekstil ve elektronik gibi
benzeri endiistrilerde ama bagka iilkelerde yogunlagsmasi da Caves’in yaklasimiyla orantili

olarak agiklanabilir (Oztiirk, 2004: 119-120).
2.5. Dolaysiz Yabanci Sermaye Yatirnmlarinin Belirleyicileri

DYSY’nin yatirnm kararlarini etkileyen bir¢ok etken vardir. Yabanci yatirimci, karar
alirken hem kaynak iilke agisindan hem de ev sahibi iilke acisindan degerlendirme yapmaktadir.
DYSY’nin yapilmasi igin, ev sahibi tlkede cezbedici faktorlerin olmasi gerekirken, kaynak

ulkede itici faktorlerin olmasi gerekmektedir.
2.5.1. Kaynak Ulke Ac¢isindan Belirleyici Faktorler

DYSY ’nin bagl bulundugu kaynak {ilke disinda yatirim yapmak istemesinde, kaynak
tilkede bulunan itici faktorler oldukga etkili olmaktadir. Bu faktorler alt basliklar halinde

aciklanmustir.
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2.5.1.1. Kar Maksimizasyonu

Yatirimcilar, yatirnm karart verirken dikkate aldiklart en Onemli faktor kar
maksimizasyonudur. DYSY bulunduklart iilkede en yiiksek kar1 elde etmek isterler. Kendi
ilkelerinde rekabetin artmasi ve pazarin doygunluga ulasmasi karlarinda azalmaya neden
olmaktadir. Bu nedenle, karlarini arttirabilmek icin baska tilkelere yonelmektedirler. DYSY
farkl lilkede yatirnm yapma karar1 verirken, elde edecegi karlilikla birlikte bu karliligin devam
etmesini de goz Onilinde bulundurmaktadir. Karlarmin devamligr icin gittikleri iilkede

bulunmasi gereken en 6nemli unsur istikrar olmasidir (Arslan ve Ugar, 2017: 4).
2.5.1.2. Maliyet Maksimizasyonu

DYSY ’nin karlarini yiiksek tutabilmeleri i¢in maliyetlerinin de diisiik olmasi gereklidir,
Yabanci yatirnmcilarin kaynak iilkedeki maliyet unsurlarinin (isgiicli, vergiler, hammadde,
ulagim masraflar gibi) yiiksek olmasi, rekabet gli¢lerinin azalmasina yol agmaktadir. Yabanci
sermaye, rekabet avantaji saglamak i¢in isgiiciiniin ucuz ve bol oldugu, vergi farkliliklarindan
yararlanabilecegi ve ulasim maliyetlerini azaltmak i¢in pazara yakin olan iilkeleri tercih ederek
yatirimlarini yonlendirmektedir. Ayrica, kaynak iilkede bulunmayan hammaddeyi ulastirmak
masrafli oldugundan, hammadde saglayabildikleri {ilkelere yatirim yaparak da maliyetlerini
azaltabilmektedirler (Arslan ve Ucar, 2017: 4).

2.5.1.3. Kota ve Tarifelerden Kacinma

Ulkeler, yerli sanayilerini uluslararas1 rekabetten korumak amaciyla kota ve tarifelerle
cesitli kisitlamalar yapmaktadir. Ulkelerin yaptiklart bu kisitlamalar nedeniyle, bu tlkelere
ithracat yapan sirketlerin piyasay1 kaybetme riski dogabilir. Kota ve tarifelerden kaginmasinin
en iyi yolu, DYSY nin bu piyasada iiretimini yapmaya baslamasidir. Ulkeler, DYSY n1 kendi
ulkelerine cekmek icin de bu yontemi kullanabilirler (Candemir, 2009: 662).

2.5.1.4. Yeni Pazar Arama

Sirketler, yabanci piyasalara mal ve hizmet sunabilmek icin DYSY yapmaktadirlar.
Ulkelerin DYSY yapmay1 tercih etmelerinin nedeni, kendi iilkelerindeki piyasalarmn
doygunluga ulasmasi nedeniyle kar oranlarinin diismesi ve yatirim firsatlarinin azalmasidir.
Bununla birlikte, rakiplerinin DYSY ile uluslararas1 piyasada hakimiyet kurmasini istemeyen
sirketler, pazarlarm korumak amaciyla karsi bir yatirima yonelmektedirler (Ozalp, 2005: 27).
Sirketler o6l¢ek ekonomileriyle iiretim faaliyetlerini genisleterek birim maliyetlerini

azaltmaktadirlar.
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2.5.1.5. Sirketlerin Miisterilerini izlemesi

Firmalar, misterileri yeni piyasalara yonelerek yatirnm yapmasi durumunda
miisterilerini kaybetmemek amaciyla ayni piyasaya yatirim yaparlar. Bu, misteriyi izleme
olarak isimlendirilen durumdur. Ozellikle, hizmet sektoriinde bulunan firmalarin tercih ettikleri
yontemdir. Baz1 hizmet sektoriindeki firmalar miisterilerinin taleplerine hizli bir sekilde yanit
verebilmek i¢in onlarin faaliyette bulunduklar1 yerlere yatirim yapmay: tercih ederler.
Yatirnmlarint yurt disinda yapan misterileri i¢in firmalar, miisterilerini izleyerek gittikleri
iilkede sube agmaktadirlar. Bu firmalar genellikle; bankalar, danismanlik sirketleri, yatirnm

sirketleri ve menkul kiymet araci sirketleridir (Yiiksel, 1999: 65).
2.5.1.6. Sirketlerin Unvaninin ve Kalite Diizeyinin Korunmasi

Uluslararas1 piyasalarda unvana sahip ve pazar pay1 yiiksek olan firmalar, kurumsal
kimliklerinin zarar gérme riskini almay1p, farkli pazarlara giris yontemi olarak DYSY ’n1 tercih
etmektedirler. Ev sahibi {ilkelerle yapilan lisans anlagmalariyla iiriin kalitelerinin
korunamayacagr  endisesiyle, s6z  konusu  firmalar  yatirnmlarmi  kendileri
gerceklestirmektedirler. Bu sayede, Uriin kalitelerini korurken piyasa imajlarini1 da korumus
olacaklardir (Seyidoglu, 2003: 453).

2.5.1.7. Ulasim ve Uretim Esnekligi

Firmalarin, uluslararasi alanda DYSY yapmak istemelerinin bir nedeni de kaynak
tilkenin cografi yonden pazara olan uzakligidir. Firmanin pazara uzak olmasi, ulasim maliyetini
yukselmektedir. Firmalar, trinlerini dig pazarlara gonderirken katlandiklari maliyetlerden
kurtulmak istedikleri igin pazarin genis oldugu yerlere yatirnm yapmaktadirlar. Teknolojide
yasanan hizli gelismeler ulasim maliyetini nispeten diisiirse de 6nemini koruyan bir unsurdur.
Ulasim maliyetleri, iiriinlerin iilkeler arasinda farkli fiyatlandirilmasina yol agmaktadir. Uriin

fiyatlar ihracate1 iilkede diiserken, ithalatci iilkede artmasina neden olabilir (Candemir, 2009:
663-664).

2.5.1.8. Monopol Avantaji

Firmalar sahip olduklar1 sermayeleri, yonetim bilgi ve becerileri, yiiksek teknolojisiyle
bazi iirlinler iizerindeki monopol giiciiyle, elde ettikleri kar1 ve rekabet giiclinii uluslararasi
piyasalarda da saglamaya ve korumaya c¢alisirlar. Monopol giiciinden dolay1 yliksek fiyat
uygulamasi olan firmalar, uluslararasi piyasalara mal ihracati yapmak yerine, dogrudan yurt

disinda yatirnm yaparlar. Firmalarin {ilke sinirlart disina ¢ikmak istemelerinde, farkli
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endiistrilerde yayginlasma istegi, i¢ piyasada doyuma ulagsmalar1 ve karlilik diizeylerinin

diisecegi beklentilerinin bir sonucudur (Candemir, 2009: 663).
2.5.2. Ev Sahibi Ulke Acisindan Belirleyici Faktorler

UNCTAD, 1998 ve 2012 yili diinya yatirnm raporunda DYSY’n1 ev sahibi ulke
acisindan etkileyen faktorlere iligkin bir ¢alisma yapmis ve DYSY n1 belirleyen faktorleri {i¢
baslik altinda incelemistir. Bunlar ekonomik faktdrler, yatirim ortamina ait faktorler ve politik

faktorlerdir.

Tablo 2.1: Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Belirleyicileri (Ev Sahibi Ulke)

Faktor Gruplar: Ev Sahibi Ulkelerdeki Belirleyiciler

1. Politik Faktorler « Ekonomik, politik ve sosyal istikrar,

eYabanci yatirimlara iligkin uluslararasi anlagmalar,

e Vergi politikasi,

eTicaret politikasi, ticaret politikasi ve DYS yatirimlarinimn tutarliligs,

o Ozellestirme politikas,

o Piyasalarin yapisi ve isleyisine iliskin politikalar (6zellikle; rekabet ve sirket satin ve birlesme
politikalari),

e Yabanci istiraklerin anlagma standartlari.

II.  Yatirnom Ortammna | e Yatirimlarin promosyonu (imaj yaratilmasi, lilkenin pazarlanmasi vb.)
lliskin Faktorler e Yatirim tesvikleri

o Maliyetler (riisvet, biirokratik etkinlik vb.)

e Yatirim sonrasi hizmetler

e (Yasam kalitesi vb.) Sosyal etkenler

I1. Ekonomik Faktorler Yatirim Stratejileri Faktorler
Kaynaga/stratejik o Hammaddeler
varhga yonelme e Diisiik ticretli vasifsiz isgiicii

o Vasifli isgiicii
o Fiziki altyapi (havaalanlari, enerji, yollar ve telekomiinikasyon)
o AR-GE

e Teknolojik, yenilik¢i ve diger yaratilmis varliklar (markalar vb.)

Etkinlige yonelme e Kaynaklarin/varliklarin maliyeti ve iggiicliniin verimliligi
o Diger girdilerin maliyeti (iletisim, ara mallar,)
o Bolgesel entegrasyon anlagsmasina iiyelik, dlgek ekonomisi.

Kaynak: UNCTAD, World Investment Report 1998, Trendsand Determinants, United Nations, New York and
Geneva, 1998, s. 91, ceviren: Bekir Govdere, 2003.

2.5.2.1. Politik Faktorler

Yabanci yatirimci, her tiirli riskten kaginmak veya riskini en aza indirmek ister. Bu
nedenle, siyasi belirsizligin daha az oldugu iilkelere yatinm yapmay tercih etmektedirler.

Politik, ekonomik ve sosyal alandaki istikrar yabanci yatirimciy: lilkeye ¢ekmede en 6nemli
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faktorlerdendir. Politik faktorler, DYSY {izerinde 6nemli 6l¢iide etkili olmaktadir. DYSY, uzun
vadeli oldugu i¢in, yatirim yapilan iilkede politik istikrar olmast ¢ok 6nemli bir unsurdur.
Politik istikrarin bozulmasi durumunda, yabanci yatirimlarin kamulastirilmast ve kar

transferlerinin engellenmesi gibi yabanci yatinmciyr olumsuz etkileyecek sonuglar

dogabilmektedir (Candemir, 2009: 665).

Yabanci yatirnmcinin yatirim karari verirken, lizerinde duracagi en énemli konularin
basinda ev sahibi tilkedeki politik istikrar gelmektedir. Politik istikrara sahip olan {ilkenin riski
az oldugu icin yatirnmci tarafindan daha ¢ok tercih edilmektedir. Aksi bir durumda yabanci
yatirimc1 kamulastirma gibi tehlikelerden kendini korumak isteyeceginden, yatirim yapma

kararinda caydirict bir etken olabilmektedir.

Yabanc1 yatirimcilar, kendi tilkelerindeki yasal prosediirleri inceledikleri kadar yatirim
yapacaklar iilkelerin yasal diizenlemelerini de incelerler. Ozellikle, sermaye ithalatgisi olan
iilkelerdeki yabanci yatirim miktarlari, kar, vergilendirme ve anapara transferleri yatirimcilarin

kararlarinda oldukga etkilidir (Tekin, 1988: 231).

Yabanci yatirimcilar i¢in yaptiklart yatirimin korunmasi da ayr1 bir 6nem tagimaktadir.
Fakat, diinyada genel kabul gérmiis ve yatirimlari biitiin nitelikleriyle kapsayan bir uluslararasi
anlasma bulunmamaktadir. Her ne kadar iilkeler arasinda uluslararasi anlasma olmasa da,
yabanci yatirimcilar yasal glivence saglamak i¢in Yatirimlarin Tesviki ve Korunmasi
(Agreements Concerningthe Reciprocal Promotionand Protection of Investments) ve Cifte
Vergilendirmeyi (doubletaxation) Onleme anlagmalarin1 yapmaktadirlar. Bu iki sozlesme
disinda Yatirim Uyusmazliklarimin Coziimii i¢in Uluslararasi Merkez (ICSID-International
Centrefor Settlement of Investment Disputes) Sozlesmesi ve Cok Tarafli Yatirnm Garanti
Ajanst (MIGA-Multi lateral Investment Guarantee Agreement) sézlesmeleri bulunmaktadir

(Gorgiin, 2004: 71-73).

Yatirim yapilmas: diisiiniilen tilkedeki vergi politikalart da yabanci sermaye igin
oldukg¢a 6nemli bir faktordiir. Kendi iilkelerinde uygulanan agir vergi yiikiinden kagmak isteyen
yatirimeilar, karlarini artirmak ve maliyetlerini azaltmak icin baska yollar aramaya
koyulmaktadirlar. DYSY, vergi politikalarinin daha esnek ve tesviklerin fazla oldugu iilkelere
dogru yonelirler. DYSY ’ni iilkelerine ¢ekerek, daha cazip duruma getiren ulkelerde uygulanan
vergi politikalarma o6rnek olarak; kendi yatirimeisi ile yabanci yatirimciya ayni vergi
politikalarinin uygulanmasi veya ikili vergi anlagmalari gibi uygulamalar gosterilebilir.
Ozellikle, yabanc1 yatirimer agisindan ikili vergi anlasmalar1 yatirimlari gekmek icin pozitif bir

etki saglamaktadir (Buckley ve Casson, 1992: 65-66). Vergi politikalarini yatirimer faydasina
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diizenleyen iilkeler, yabanci yatirimcilardan maksimum diizeyde yararlar saglama yoluna
gitmektedirler. Yabanci yatirimlarin artistyla, tlkenin ulusal gelirinde artis olur ve artan ulusal
gelir, vergi gelirlerinin de artmasini saglar. Yabanci yatirimcilar diisiik vergilerle ¢eken iilkeler,
hem iilkelerindeki sermaye girigini arttirirlar hem de vergi gelirlerinde istenen seviyeye ulagirlar
(Cinko, 2009: 121).

Geligmekte olan Ulkelerin yabanci yatirimlar iilkelerine ¢ekebilmek i¢in uyguladiklar
politikalardan birisi de ozellestirme faaliyetleridir. Ozellestirme faaliyetleriyle iilkeler,
DYSY’nin {ilkeye girisini saglamakta ve bu sayede ekonomik performansi diisiik olan
kurumlarm etkinligini artirmaktadir. Ulkeler, 6zel miilkiyeti destekleyici ekonomi politikalarini
gelistirerek, yabanci yatirimcilarn dikkatini ¢ekmeyi basarabilmektedir. Ozellestirme
faaliyetleriyle; ticaret engellerinin kaldirilmasi, yatirim ortaminin iyilestirilmesi ve kurumsal
ortamdaki etkinligin arttirilmasi hedeflenmekte ve yabanci sermayenin iilkelerdeki artisina

katki saglamaktadir (Aydemir ve Geng, 2015: 25).
2.5.2.2. Ekonomik Faktorler

Pazarin biyiikligi: pazarin biyiikliigii ev sahibi olan iilkenin gayri safi yurtici
hasilasina (GSMH) bakilarak 6l¢iilmektedir. Pazarin genis olmasi, firmayi tatmin edici diizeyde
bir satis yapilmasina olanak saglar. Bununla beraber, firma o bdlgeye yapacagi yatirimlar
arttirir (Cinko, 2009: 118). Yabanci sermaye i¢in piyasa biiyiikliigii ve gelisme hizi daha fazla
talep ve daha fazla kar anlamina gelmektedir. Fakat, piyasanin hacminin biiylik olmasiyla
beraber, tiiketicilerin alim giicii de énemlidir. Yani, faaliyet yapilacak olan iilkede tiretilen mal
ve hizmetleri satin alabilecek kadar gelire sahip olmayan bir tiiketici grubunun olmasi,

DYSY ’nin girisini olumsuz ydnde etkileyebilmektedir (Ozalp, 1998: 180).

Disa agiklik: Bir iilke ekonomisinin disa agikligini 6l¢mek igin dig ticaret hacminin
GSMH i¢indeki payina bakilir. Bu oran ticari engellerin bir 6l¢iisii olarak kullanilir. DYSY 'nda
acikligin etkisi, yatirim tipine gore degisebilmektedir. Acik ekonomiler, yabanci yatirimlar
daha fazla cekmektedir. Bununla beraber, ticari engeller bazi DYSY igin pozitif bir etki
yaratabilmektedir. Ciinki, yerli piyasaya yonelik hizmet etmeyi hedefleyen firmalar, s6z
konusu yatirim yapilan tilkeye, ticari engellerden 6tiirii kendi tirlinlerini ithal etmekte zorlandig:
takdirde, bu iilkede sube kurmaya karar verebilmektedir. Cok uluslu sirketler yine de agik

ekonomilerde yatirim yapma tercihinde bulunmaktadir (Govdere, 1997: 8).

Is giicii maliyetleri: emek yogun iiretim yapan endiistrilerdeki yabanci yatirimlar igin

is¢1 giicli maliyetleri biiylik 6nem tasimaktadir. Emek yogun olarak iiretim yapan sirketler kar
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maksimizasyonu saglamak i¢in isgiicliniin ucuz oldugu bolgelere yatirim yapmak isteyecektir.
Yatirnm yapilacak iilkedeki sendikalasma diizeyi, diisiik lcrete ve idari 6zgiirliige engel
olusturacagindan DYSY i¢in olumsuz sonuglar dogurabilmektedir (Kurtaran, 2007: 375).
DYSY i¢in ucuz emegin belirleyici bir faktor olarak degerlendirilmesinin yanlis olabilecegi
yoniinde de goriisler bulunmaktadir. Bu goriislerden birisi; teknolojik gelismeyle beraber pek
cok imalat asamasinda icretlerin iiretim maliyetleri icerisindeki payinin diismesi iizerinde
durmaktadir. Bir diger goriis ise; Isgiicii maliyetleri ve isgiicii verimliligi arasinda negatif yonlii
bir iliski oldugu ve isgiicii maliyetlerinin sadece verimliligin diisiik oldugu bolgelerde ucuz
olacagini ileri siiren goriistiir (Cinko, 2009: 119). Yani, isgiicii maliyeti diisiiriildiigiinde yiiksek
kalitede isglicii bulunabiliyor ise bu yabanci yatirimct i¢in en 6nemli faktordiir. DYSY ’ni
belirleyen faktorlere bakildiginda, isgiicii maliyetiyle beraber isgiiciliniin kalitesinin de énemli

oldugu goriilmektedir.

Altyapr sistemleri; karayollari, limanlar demiryollar1 ve haberlesme sistemleri gibi
unsurlar1 kapsamaktadir. Altyapi sistemlerinin iyi olusu yatirimlarin verimliligini artirmakta ve
DYSY aksini da canli tutmaktadir. Bununla birlikte, telekomiinikasyon hizmetlerinin artmasi
zamandan tasarruf yaratmakta, iletisim ve bilgi toplama maliyetlerini azaltmaktadir. Ev sahibi
iilkedeki haberlesme ve fiziki altyapr ile DYSY arasinda pozitif bir iliski s6z konusudur.
Ornegin; Wallace (1990), OECD firmalarinin %75’ inden fazlasinin Latin Amerika’daki yatirim
kararlarinda haberlesme ve iiretim teknolojilerinin éneminden bahsetmistir (Kurtaran, 2007:

375).

Doéviz Kuru: DYSY nin gittikleri iilkedeki doviz kuru politikalart da yatirimlar igin
onem arz eden bir konudur. Doviz kurlarindaki siirekli dalgalanma ve belirsizlikler, firmalarin
karliligini ve iiretim yeri tercihlerini etkilemektedir. Yabanc1 yatirim ¢ekmeye calisan tilkelerin
istikrarl bir doviz kuru politikasi izlemesi olduk¢a dnemlidir (Zeren ve Ergun, 2010: 70). Déviz
kuru, DYSY’n1 iki sekilde etkilemektedir. Doviz kurlari yilikseldiginde, tiretimi ihracata dayali
olan yatirimcinin, tiretimde yerli girdi kullanimini artirmasi, yatirimcinin ihracatinin artmasini
saglarken karmnin da artmasina olanak saglamaktadir. Gelir etkisi olarak adlandirilan bu
durumda doviz kurlarinin yilikselmesi DYSY’n1 olumlu yonde etkilemektedir. Ddviz kuru
yiikseldiginde, iiretimin ihracata dayali yapan yatirimcinin iretim asamasinda ithal girdiler
kullanmasi ve ithal girdilere kars1 bagimliliginin fazla olmasi, yatirimecinin karmin diismesine
sebep olmaktadir. Maliyet etkisi olarak adlandirilan bu durumda ise d6viz kurundaki yiikselme
DYSY ’n1 olumsuz etkilemektedir (Yaprakli, 2006: 29).
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2.5.2.3. Yatirim Ortamina Iliskin Faktorler

DYSY’nin iilkeye girisinde ekonomik faktorler ve politik faktorler ¢ok etkili olmakla
birlikte, yatirm ortamindan kaynaklanabilecek durumlar da yatirimcilarin kararini
degistirebilmektedir. Bu nedenle, yatirim yapilmasi distiniilen iilkeyi segmekte yatirim
ortamiyla ilgili; cografi konum, seffaflik ve kurumsal faktorler gibi unsurlar da 6nemli

unsurlardir.

Yatirim yapilmasi diistiniilen iilkelerin cografi konumlar1 DYSY i¢in olduk¢a 6nemlidir.
Yabanci yatirimcilar, cografi olarak yakin olduklar iilkelerde yatirim yapmay1 tercih
etmektedir. Yani cografi yakinlik, DYSY i¢in olumlu bir etkendir. Cografi yakinlik, yatirim
yapilan iilke ile benzer kiiltiirel yapiya sahip olmasi anlamina da gelebilir. S6z konusu husus
yonetimde birgok kolaylik saglamaktadir. Ayrica, cografi yakinlik ulasim maliyetlerini de
azaltmaktadir. Tasima maliyetleri ile DYSY arasinda negatif yonlii bir iligski s6z konusudur.
Mesafe uzadik¢a tasima maliyetlerinde artis olmakta ve yatirimlarin azalmasina yol agmaktadir.
Firmalarin genis pazarlara ulagsabilmek amaciyla globallesmesi; Uretim, hizmetler ve sonraki
faaliyetlerin pazarin yakininda olmasi1 gerekliligi yatirim yapilmasinda 6nemli bir unsur

olmustur (Kurtaran, 2007: 375).

Cografi yakinlik, Bat1 Avrupali yabanci yatirimeilar agisindan 6nemli bir durum tegkil
etmektedir. Ornegin, Orta ve Dogu Avrupa iilkelerine (Polonya, Macaristan, Cek Cumhuriyeti)
cogunlukla Alman, Italyan ve Avusturyali isletmelerin yatirrm yaptidi goriilmektedir. Bu
tilkeler cografi bakimdan birbirine yakin olan {ilkelerdir. Yine, Amerikan isletmeleri

Meksika’da Japon igletmelerine gore daha fazla yatirim yapmaktadir (Candemir, 2009: 665).

DYSY’nin 6nemli belirleyicilerinden bir digeri de saglam olusturulmus kurumsal
altyapidir. DYSY kararinda ¢ok farkli odaklarin olmasi ve bunlar arasinda koordinasyon
eksikliginin bulunmasi, biirokratik islerin yavashigi caydirict bir durum olusturmaktadir.
Biirokratik islemlerde olusan yavaglama yabanci sermaye i¢in ayri bir maliyet olusturacagindan
olumsuz etki yaratmaktadir. DYSY, yatirim karar1 aldiktan sonra sirketin ev sahibi {ilkede
bulundugu siirece tabi olacagi kanunlar ve kurallar ile bunlarin siirekliligi ve uluslararasi
yapilacak islemlere uygun olmasi da belirleyici faktorlerdendir. Sik sik mevzuat degisikligi
yapilmasi ve ekonomiyle ilgili kanunlarin ve kararlarin umulmadik zamanlarda degisimi giiveni
azaltan faktorlerdendir. Yabanci sermayenin korunmasinda saglam bir kurumsal yapi sart
olmakla birlikte yeterli olmayabilir. Yabanci yatirimcilarla yapilan anlagsmalarda bir
anlagmazlik olmas1 halinde, s6z konusu anlasmazligin ulusal yargidan ziyade uluslararasi bir

hakem kurulu tarafindan karara baglanmasi yatirnmcilar i¢in daha giiven verici bir etken
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olmaktadir (Candemir, 2009: 673). DYSY, yatirim yapmay1 planladig iilkelerden son derece
fazla glivence beklemektedir. Fakat, yabanci iilkelerde yapilmasi planlanan yatirimlar, stirekli

olarak bir belirsizlik i¢cinde olmaktadir.

DYSY ’n1 etkileyen diger bir etkende altyap1 olanaklaridir. Altyap iilkedeki kara, deniz
ve hava ulasim sistemlerini, bu sistemlerde kullanilan teknolojileri, hastaneler, bankalar,
okullar ve iletisim sistemlerini kapsamaktadir. Bu sistemlere sahip olan tilkelerdeki yatirimlarin
caligmalar1 daha verimli olacag1 igin yabanci yatirimlari cezbetmektedir. Ulkelerin daha fazla
yatirim ¢ekmek icin butcelerinden s6z konusu altyap: sistemlerine daha fazla pay ayirmalar
gerekmektedir (Arslan ve Ucar, 2017: 8).

Ulke y6netiminin seffaf olmadig1 ve genel olarak bakildiginda yonetimde gizliligin ve
yolsuzlugun goriuldigi tlkeler, risk ve getirilerinin Glgiilmesinde sikintili  bir durum
yaratmaktadir. Risk ortami, llkeye gelecek yatirimlar agisindan engelleyici bir durum

olusturmaktadir (Duran, 2002: 63).

DYSY ile yolsuzluk arasinda negatif bir iliski bulunmaktadir. Yolsuzluk iilkede kamu
sektoriiniin verimligini azaltmakta ve rekabetin engellenmesine yol agmaktadir. Bu durum,
iilkeyi daha riskli bir hale getirmektedir. Yatirim yapilmasi diisiiniilen iilkede yolsuzluk sorunu
olmasi yatirimcilarin iglem maliyetini arttirdigindan olumsuz etkilemektedir. DYSY 'n1 ¢ekmek
isteyen wlkelerin, politikalarinin seffaf olmasi ve yolsuzlukla miicadelede 6zel stratejiler

gelistirmeleri gerekmektedir (Aydogus vd., 2005: 18).

2.6. Dolaysiz Yabanci Sermaye Yatirnmlarimn Gittikleri Ulkeye Olan Iktisadi
Etkileri

DYSY’nin gittikleri {ilkelere ekonomik agidan olumlu ve olumsuz bircok etkisi
bulunmaktadir. Ozellikle gelismekte olan iilkeler, sermaye agigim gidermek igin yabanci

sermaye girisini onemli bir kaynak olarak goriirler.
2.6.1. Olumlu Iktisadi Etkileri

DYSY nin, gelismis ve gelismekte olan iilkelerin ekonomileri tizerinde iktisadi yénden
birgok olumlu etkisinden bahsedilmektedir. Bu etkiler, dogrudan olabilecegi gibi dolayl
yonden de olabilmektedir. S6z konusu olumlu etkiler; gelismis iilkelerin bityiimelerine katkida
bulunurken, gelismekte olan iilkeler i¢in hem blylme hem de kalkinmaya katki saglama
seklinde olabilir (Uludag, 1991: 14).
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DYSY’nin gittikleri iilkenin ekonomisi tizerindeki olumlu etkiler sunlardir; istthdam
etkisi, 6demeler dengesine etkisi, milli gelire etkisi, teknoloji Uzerine etkisi, piyasa rekabetine

etkisi ve Ucretler lizerine etkisidir.
2.6.1.1. istihdam Etkisi

DYSY’nin en onemli katkisi isgiici piyasalarinda, istthdam oranmi arttirmasi ve
istihdami nitelik bakimindan ylikseltmesidir. Gelismekte olan iilkelerde, isgiicli piyasalari
igsizler lehine genis oldugundan DYSY’nin istihdam etkisi pozitif yondedir (Biilbiil ve
Emirmahmutoglu, 2010: 208).

DYSY nin istthdam tlizerindeki etkisine bakildiginda, yatirim yapilan iilkeye ve yatirim
tiirtine gore farkliliklar oldugu goriilmektedir. DY SY "nin istihdama olan etkisi incelenirken, bu
konu iizerinde de durulmalidir. Ornegin; Macaristan, Cek Cumhuriyeti, Slovakya ve Estonya
icin yapilan DYSY ve istihdam iligkisini inceleyen (1993-1996 yillar1 arasinda) bir caligmaya
gore, DYSY’nin istihdam Gzerinde olumlu bir etkisinin oldug;, ancak istihdamda gozlenen
artigin her Ulkede farkli oldugu gorilmustiir. Yani, bazi iilkelerde istihdam artis orani yiiksek

olurken, bazilarinda ise daha diisiik oranda bir artis gerceklesmistir (Ekinci, 2010: 77).

DYSY nin istihdam tizerindeki etkisi yatirim tiirlerine gore de farklilik gostermektedir.
Yabanci sermaye iilkeye yatirimini, yeni bir tesis kurma seklinde yaptigi, daha dénce yatirim
yapilmamis ve altyapi imkanlarinin yetersiz oldugu alanlara yoneldiginde istthdam iizerinde

olumlu bir etki yaratmaktadir (Comert, 2000: 13-18).
2.6.1.2. Odemeler Dengesine Etkisi

Odemeler dengesi, bir iilkede yerlesik olan ekonomik birimlerin, diinyadaki diger
birimlerle iligkilerini gésteren bir tablodur. Yurt i¢inde yerlesik olan ekonomik birimler kisiler,
kuruluslar ve devleti kapsamaktadir. Odemeler dengesi genel olarak, ticaret dengesi, cari

islemler dengesi ve sermaye hareketleri dengesinden olusmaktadir (Yiikseler, 1998: 1).

DYSY, iilkeye ilk girisinde 6demeler dengesinde olumlu bir etkide bulunmaktadir.
Fakat bu etki gegici olabilmektedir. Uretimin baslangicindan itibaren ihracat ve ithal ikame
yoluyla olumlu etkilemektedir (Karluk, 1999: 25). DYSY’nin olumlu katkis1 yabanci
yatirimcilarin ihracat imkanlariin fazla olmasiyla orantilidir. Uluslararasi piyasadaki etkinligi
yiiksek olan yabanci sermayenin, gittikleri {ilkede imalat sektoriinde yatirimlarini kullanarak,
tiretimi yapilan {riinlerin ihrag edilmesini saglarlar. Bu durumda, ev sahibi llkeye doviz
kazandiric1 bir etkide bulunabilirler. Doviz girisi 6demeler bilangosu iizerindeki olumlu etkiyi

devam ettirmektedir (Aklin, 1982: 29).
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DYSY’nin 6demeler dengesi tizerinde yarattigi olumlu etkiyi devam ettirmek i¢in, uzun
vadede yatirimlarin déviz kazandirmasi gerekmektedir. DYSY nin gittikleri tilkede 6demeler

dengesine yaptiklart olumlu veya olumsuz etkiyi belirlemek i¢in agsagidaki formiil kullanilabilir

(Alpar, 1980:78-79):
O= A+B+C-(M+R+G+D)
O=6demeler dengesi,
A=doviz olarak getirilen sermaye,
B=ihra¢ edilen Grtinden elde edilen doviz,
C=iiretim sonucu ikame edilen ithalati,
M= iiretim siiresince ithal edilen sermaye mallarini, hammadde ve ara mallari,
R= kar transferi,
G=dis faktorlere yapilan 6demeler,
D= yatirimda ortaya ¢ikacak bir durma ya da ¢ekilmeyi ifade etmektedir.

Formiillerden anlagilacagi iizere, yabanci yatirimer eger yatirimini yalnizea iilke ici
pazarlarina yapiyor ve fiziki girdilerde tamamiyla dis kaynaklara bagimli, iiretilen mal ve
hizmetler sebebiyle de ithal ikamesi saglamiyorsa, bu durumda DYSY Odemeler dengesine
olumsuz etki yapacaktir. Fakat, uzun vadede yatirim, ithal ikamesi saglar ayrica ihracata
yonelik tiretim yapilirsa 6demeler dengesi bu durumda olumlu ydnde etkilenir (Alpar, 1980:
82).

2.6.1.3. Milli Gelire Etkisi

GSMH; iilkede yerlesik ekonomik faktorlerin belirli bir yil icerisinde kazandiklar: tiim
gelirleri kapsar. Kisacasi, iilke yerlesiklerinin bir yilda trettikleri tim mal ve hizmetlerin
degeridir (Cepni, 2015: 54). Yatirim yapilan iilkeye yabanci yatirim gelmesi durumunda, ek bir

iretim gerceklesmesi s6z konusu oldugu i¢in iilkenin milli hasilasina dahil edilmektedir.

DYSY’nin gittigi tilkenin milli hasilasina sagladigi net katkisi; hasilasindan girdiler
diisiildiikten sonra bulunur. Yabanci yatirimcilarin elde ettikleri net gelir lizerinden gittikleri

ulkeye 6dedikleri vergiler de tilkenin milli hasilasina katki saglamaktadir.

DYSY’nin milli hasila tizerindeki diger etkileri ise; yabanci yatirnmeilarin rekabeti,
tilkede bulunan diger firmalarin verimliligini arttirarak olumlu katkida bulunabilir. S6z konusu

katki digsal ekonomi etkisi olarak da isimlendirilen bir durumdur. Faka,t bu durumun tersi olma
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ihtimali de s6z konusudur. Yani yerli firmalar yabanci firmalar karsisinda rekabet edemez hale
gelerek negatif dissal ekonomi etkisi yaratabilir (Uras, 1979: 62). Bu etki formiillerle
gosterilebilir.

DYSY nin iilke ekonomisine katkis1 agagidaki gibi formiile edilir;
2.Katki=H-G=(A+B +C) -D+E

H=Hasila,

G=Girdi,

A=is¢i, sermaye ve araziye yapilan faktor 6demeleri,

B=Tesebbiis faktor geliri,

C=Ev sahibi ulkeye 6denen vergi,

D=Yerli iiretim faktorlerinin firsat maliyeti,

E=Net dissal ekonomileri (Digsal ekonomiler—Dissal eksi ekonomiler) gostermektedir.

Yabanci sermaye, gittikleri iilkede birtakim maliyetlere katlanmaktadir. Bu maliyetlere
bakildiginda; dis iiretim faktorleri i¢in yapilan 6demeler, yurt disindaki personel iicretleri,
yonetim Qcretleri, lisanslar, faiz ve karlar gibi yurt disina yapilan transferlerdir (Uras, 1979:
63).

2.6.1.4. Teknoloji Uzerine Etkisi

Teknoloji; “bir mal ve hizmetin iiretimine iliskin yetenek, 6grenim, bilgi, deneyim, gelisim ve yéntem
olarak tamimlanabilir. Genis anlamda tanimlanacak olursa, mallarin veya hizmetlerin fizibilitesi doneminden

baslayarak, iiretimin planlamasindan, dagitimina kadar, tiim katma deger yaratma ve iiretim siireci igerisinde

teknik, taktik, stratejik ve yonetsel yéntemlerin, analizlerin ve bilgilerin timidar.” (Unsal, 2007: 191).

Teknoloji, uluslararasi rekabet iistiinliigiinii belirleyen en 6nemli faktérlerden biridir.
Cok uluslu sirketler, aragtirma-gelistirme (AR-GE) faaliyetlerine ¢ok biiyilik fonlar ayirarak
kendi teknolojilerini iiretirler. Gelismekte olan {ilkeler, yeterli dl¢iide fiziki ve beseri sermayeye
sahip olmadiklar1 i¢in var olan ve denenmis teknolojileri gelismis iilkelerden transfer etmek
zorundadirlar. DYSY, teknoloji transferi igin en 6nemli yontemlerden biridir. Cok uluslu
sirketler, gittikleri iilkeye genellikle Uretim teknolojilerini de birlikte gdtiiriirler (Seyidoglu,
2003: 785).

DYSY, teknoloji transferi sayesinde, gelismekte olan iilkeler i¢in endiistri i¢i bilgi

yayilimlariyla transferin en 6nemli ve ucuz yontemini saglamaktadir. Bununla birlikte, yabanci
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sermaye lisans anlagmalar1 ve patentlerle birlikte teknoloji transferi saglamaktadir. Teknoloji
transferi yontemlerini asagidaki sekilde siralamak mumkiindir (Tiyliioglu ve Cestepe, 2005:
48-49);

. Bilgilendirici Bilginin Transferi

Bu transfer yonteminde; iiriiniin ne sekilde iretildiginden ziyade tiriiniin nasil
kullanilacag1 iizerinde durulur. Yani, {iriin hakkinda mesleki teknik bilgiler, konferanslar,

egitim programlar1 ve kurslar gibi genis bir alan1 kapsamaktadir.
. Urdnlerin Transferi

Bu yontem; teknolojinin direkt olarak kendisinin transferi olarak da soylenebilir. Bir
malin, nihai veya yar1 nihai bir malin bagka bir iilkeye transfer edilmesiyle ortaya ¢ikan bir
yontemdir. Burada da yine bir {irliniin nasil tiretildigi bilgisi degil, iiriin teknolojisinin 6rtull bir
sekilde i¢sellestirilerek bi¢cimlendirilmesi s6z konusudur. Bununla birlikte, gelismis tilkelere
yapilan mal ihracatinda 6grenme yoluyla transfer de bu yonteme dahil edilebilir. Bu konuyla
ilgili yapilan ¢aligsmalarda, ticaretin bilgi yayiliminda direk olarak etkili oldugu desteklenmekte
ve gelismekte olan iilkeler i¢in, gelismis iilkelere ticaretin teknoloji agisindan 6nemli oldugu
belirtilmektedir. Bu sonucun ¢ikmasinda etkili olan bir durumda gelismis iilkelerin, gelismekte

olan Ulkelerden ziyade kendi aralarinda teknolojik bilgi transferi yapmalaridir.
. Uretim Metodunun Transferi

Bu yontemde ise; bir iirliniin liretimi, Uretim siirecinin uygulanmasi veya hizmetin
yapilmasi, liretim metodunun transferi olarak agiklanmaktadir. Bu transferde, DYSY nin
gittikleri tilkede yeni bir tesis kurmasinin yaninda lisans anlagsmalari, ortak girigsimler, anahtar

teslim anlagmalar1 ve kar paylasim anlagmalar1 yer almaktadir.

Ileri teknoloji {iriinlerinin iiretimi, gelismis ve zengin iilkelerde yapilmaktadir.
Gelismekte olan iilkelerin yiiksek teknolojiye ihtiyaglar1 vardir. Ancak, gelismekte olan
tilkelerin birgogu yeni teknoloji liretememekte ve satin alacak ekonomik gilice ulasamamaktadir.
DYSY kanaliyla bu teknolojileri iilkelerine ¢ekme sansi elde edebilirler. Gelismekte olan
ulkelerin en 6nemli sorunlarindan birisi dengeli ve hizli bilylimeyi saglayabilmektir. DYSY
gittikleri lilkeye teknoloji transferi yaparak bu sorunun ¢oziimiine katkida bulunmaktadir

(Batmaz ve Ozcan, 2001: 9).
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2.6.1.5. Piyasa Rekabeti EtKisi

DYSY, gittikleri {ilkenin piyasasin1 6nemli dl¢iide etkilemektedir. Yerli firmalara gore
teknoloji acisindan daha {iistiin olan yabanci firmalarin iilke piyasasina girmesiyle, yerli
firmalar1 piyasadan ¢ekilmeye ya da yeni yatirimlar yaparak firmalarin1 daha iist bir seviyeye
tagimaya zorlamaktadir. Yabanci yatirimlar, gittikleri lilkede daha diisiik fiyatlarla daha kaliteli
iriinler tretebilmekte ve {rlin ¢esitliligini arttirarak, iilkenin piyasa performansini
artirmaktadir. Buna bagli olarak piyasa rekabeti olusturacagi igin, diger firmalar da Uretim

performanslarini artiracaktir.

DYSY’nin ulusal rekabet agisindan Oneminden biri de uluslararasi mal ticaretine
yapilan miktar kisitlamalaridir. Cilinkii miktar kisitlamalari, ulusal tekelin ve oligopolistik bir
piyasa yapisinin olugsmasina sebep olmaktadir. DYSY araciligiyla mal ticaretinde
liberalizasyonun saglanmasi ve miktar kisitlamalariin kaldirilmasiyla piyasada bulanan firma

sayis1 artacak ve rekabet¢i bir piyasa yapist olusacaktir (Kirankabes, 2006: 294).

Bununla beraber yabanci yatirnmin dretim dali yurt iginde daha 6nceden tekel
konumunda ise, ¢ok uluslu sirketlerin sahip olduklart dl¢ek ekonomileri ile yabanci firmalar,
yurt icinde bulunan tekelin ortadan kaldirilmasina olanak saglayabilirler. Bu sayede, DYSY
piyasalarda rekabeti artirarak ev sahibi lilke ekonomisine hareketlilik kazandirmis olur (Aktan

ve Vural, 2006: 76-77).
2.6.1.6. Ucretler Uzerine Etkisi

DYSY, isgiiciine odenen iicretlerde degisiklikler meydana getirmektedir. Bununla

birlikte, DYSY isgiictiniin niteligini etkileyerek de ticretleri degistirebilmektedir.

Yabanci yatirimen, gittikleri tilkede yaptiklar faaliyetlerle yerli sirketlerdeki iicretleri de
etkileyebilmektedir. Bu durum, DYSY’nin iki farkli boyutu oldugunu gostermektedir.
Bunlardan ilki; ticretlerin DYSY’mi iilkeye ¢ekmek i¢in kullanilmasi, ikincisi ise yabanci
sirketlerin yerli sirketler iizerindeki yayilim etkisidir. Ev sahibi iilke, daha fazla DYSY ni
cekebilmek icin ve var olan yabanci sirketleri tilkede tutabilmek amaciyla isgiicii maliyetlerini
diisiirme cabasina girebilmektedir. Genellikle, yabanci sirketlerin gittikleri {ilkelerde ayni
sektorde bulunan yerli sirketlere nazaran daha fazla {icret 6ddedikleri goriilmektedir. Yabanci
sitketler piyasadaki kalifiyeli isgiiclinii istthdam edebilmek i¢in daha yliksek iicret 6demeyi
tercih ederler. Ayrica, gittikleri {ilke insanlar1 tarafindan daha ilimli kargilanmak ve isten
ayrilmalarla teknolojilerinin yerli sirketlere ge¢mesini engellemek icin daha yuksek tcret
6demeyi kabul edebilirler (Saglam ve Yildirim, 2014: 193-194).
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2.6.2. Olumsuz iktisadi Etkileri

DYSY’nin olumlu etkilerinin yaninda olumsuz etkileri de vardir: Ev sahibi Ulkelerin,
yabanci sermayeyi ¢ekebilmek icin uyguladiklari ekonomi politikalari, makroekonomik
politikalar1 ve sosyo-kiltirel yapilar1 Ulkeden uUlkeye farklilik goésterdigi igin, DYSY ’nin
etkileri de farklilik gosterebilir. Yabanci yatirnmlar, gittikleri iilkenin ekonomik kalkinmasina
ilk zamanlar yeni tiretim faktorleri getirerek olumlu katkida bulunurlar. Fakat, iilke gelistikce
yabanci yatirim giden lkenin ekonomik buytimesini olumsuz etkileyebilir. Bunun nedeni, ev
sahibi iilkenin yerel tesebbiislerine engel olmasi ve yerli tiretim faktorlerini kullanmamasi
ihtimalidir. Ayrica, ev sahibi iilkenin teknolojiyi kendi iilke kosullarina uyarlayamamasi ve
verimliligin disiik olmasi nedeniyle, yabanci sirketler kadar basarili olamamaktadir (Batmaz

ve Tunca, 2005: 50-66).

DYSY’nin gittikleri lilkeye olumsuz etkileri su bagliklar altinda agiklanabilir; istihdam
etkisi, 6demeler dengesine etkisi, cevreye olan etkisi, rekabet giicli etkisi, vergi politikalar
etkisidir.

2.6.2.1. Istihdam Etkisi

DYSY, istihdam (zerinde olumlu etkiler yaratirken olumsuz etkiler de
yaratabilmektedir. Gelismekte olan iilkeye yapilan yatirimlarda, ileri teknoloji kullanimi, emek
yogun sektorlerde istihdam bakimindan olumsuz etki yaratabilir. Yani, ev sahibi tlkeye girecek
yiiksek teknolojili yabanci yatirim emek tasarrufu sagladiginda istihdami azaltici bir etki
yaratacaktir. Bu nedenle, yabanci yatirimin istihdam (zerinde olumlu etki yaratmasi igin,
oncelikle kurulacak olan isletmelerde emek yogun {iretim tekniklerinin kullanilmasi

gerekmektedir (Comert, 2000: 13-18).

DYSY, ev sahibi llkede yatirrm yapma sekline gore de istihdamda olumsuz bir etki
yaratabilir. Eger, DYSY birlesme ve satin alma seklinde gerceklesirse, istihdamda beklenen
diizeyde etki olmayacak ve/veya olumsuz bir etki s6z konusu olacaktir. Hatta, birlesme ve satin
alma seklinde yapilan yatirimlarda bir altyapi degisikligi olmadigi durumda is kaybi bile s6z
konusu olabilir (Candemir, 2009: 666). Yabanci sermaye birlestigi firmaya yonetim bilgisini
ve teknolojik altyapisini gotiirebilir. Bu durumda, is¢ilerin kalifiyeli olmamasi ve emek yogun

tiretime duyulan ihtiyacin azalmasi da istihdam diizeyinde azalmaya yol agabilmektedir.
2.6.2.2. Odemeler Dengesine Etkisi

DYSY’nin istihdam gibi, 6demeler bilangosu zerinde de hem olumlu hem olumsuz

etkisi bulunmaktadir. Ev sahibi iilkeyi ilk basta sermaye girisi saglayarak olumlu etkilerken,
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iretimde kullanilan girdiler, kar transferleri ve lisans gibi faktdr O6demeleri, 6demeler
dengesinde olumsuz etki yaratacaktir. Olumsuz etkileyecek bir baska husus; sirket tasfiye karari
verdiginde ya da ortaklik paymi yerli sermayeye devrettiginde 6nemli bir sermaye transferi
gerceklesecegi icin 6demeler dengesinde bozulmalar olacaktir (Karluk, 1999: 116). Yabanci
sirketlerin yatinm ve ara mali ithalati, kar transferleri ve lisans anlagmalar1 gibi olumsuz
etkilerini, Uretim kapasitesini artirmak ve ihracattaki artigla bertaraf etmek miimkiindiir (Akdis,
1998: 61-90). Eger yabanci sermaye sirketi yatirnmdan elde ettigi karlari ev sahibi lilkede
kullanmay1p sirketin bagli oldugu tilkedeki ana sirkete transfer ederse, 6demeler bilangosu yine

olumsuz etkilenecektir.

DYSY, kisa donemde 6ddemeler dengesi lizerinde aciga neden olabilmektedir. Ciinkii,
iiretim faktorleri ev sahibi iilkede yeterince hareketli olmayabilir. Yabanci sermayeli sirketler,
ihtiya¢ duyduklar1 doviz harcamalarini finanse edebilmek amaciyla i¢ piyasadaki iiretimden,
ihracat iiretimine ya da ithal ikamesine hemen gecis yapamaz. Yabanci sirketlerin faaliyetleri
nedeniyle mal ve hizmet ithalatinda net bir artis ortaya cikabilir. Bu durum o&demeler

dengesinde devam eden bir agik yaratilmasina neden olur (Karluk, 1983: 210-214).
2.6.2.3. Rekabet Guicu Etkisi

DYSY, rekabet yoluyla gittikleri iilkede olumsuz etkiler yaratabilmektedir. Yabanci
sermayeli sirket gittikleri ililkenin pazarmma hakim olarak, yerli sirket lizerindeki rekabet
baskisin1 artirir ve yerli sirketlerin piyasadan uzaklagsmasina neden olurlar. Diger yandan,
DYSY uluslararas: dizeyde sahip oldugu rekabet giiciiyle fiyatlarda disiise giderek yerli
sirketleri piyasadan ¢ekilmeye zorlayabilirler. Yerli sirketlerin yabanci sermayeli sirketlerle
rekabet edebilme imkani olmazsa bu durum daha da ciddi bir ekonomik soruna déniisebilir. Bu
durumda, DYSY ilke ekonomisine hilkmedecek konuma gelerek piyasada bir monopol giici
elde edecektir (Danakol vd., 2013:7-8).

Yabanci sermayeli sirketin rekabet giicti ile yerli firmanin rekabet giicii arasinda yiiksek
oranda bir fark bulunuyorsa ve ithalattan kaynaklanan yetersiz bir rekabet s6z konusu ise
yabanci sermayeli sirket piyasada hakim bir duruma gelebilir. Bu durum, piyasa etkinligini
bozabilir ve yabanci sermayeli sirketler yiliksek karlar elde ederken, iilke ekonomisinin

blylmesine olumsuz bir etki yaratabilir (Cetinbas, 2001: 4).
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2.6.2.4. Cevreye Olan Etkisi

Daha evvel de bahsedildigi lizere; gelismekte olan ve sermaye yetersizligi ¢ceken tilkeler,
DYSY’n1 ¢ekmek igin esnek ekonomi politikalart uygularlar. S6z konusu politikalar tGlkenin

sermaye hacmini artirirken, farkli sorunlara da yol acabilmektedir.

DYSY’m iilkesine ¢ekerek, ekonomik buyime ve kalkinmay: artirma hedefi tasiyan
gelismekte olan iilkeler, ¢evre politikalarinda esnek davranabilmektedir. Bunun sonucunda,
yabanci sermayeli sirketler dogay1 ¢ok fazla kirleten sanayi (kimya sanayi gibi) yatirimlarini,
gelismekte olan iilkelere yonlendirmekte ve bu lkeler cevreyi kirleten sanayi sektorlerinin

siginag1 olmaktadir (Ersoy ve Yilmazer, 2009: 1445).

DYSY’nin ev sahibi tlkede cevreye olan olumsuz etkileri “kirlilik siginag: hipotezi’’
ile agiklanmigtir. Bu goriise gore; yabanci sermayeli sirketlerin gelismekte olan tilkeleri tercih
etmelerinde ucuz isgiicii ve ucuz hammadde olanaklarinin yaninda, esnek cevre politikalar1 da

onemli bir etken olmaktadir (Yildirim vd., 2017: 100).

“Kirlilik sigag1 hipotezi’’, DYSY ile karbon emisyonu arasindaki iliskinin pozitif
yonlii oldugunu ileri siirmektedir. Bu hipotez, DYSY orani arttikca hem iilkeler arasindaki
etkilesimin hem de karbon saliniminin artacagini ileri siirmektedir. Yatirim ¢ekmeye calisan
tilkeler daha diisiik maliyetle iretimini artirmak istedikleri icin cevresel standartlardan ve
vergilerden feragat edebilmektedirler (Zeren, 2015: 6443).

Gelismis iilkelerde uygulanan kati ¢evre politikalar1 nedeniyle, gelismis Ulkelerde
tiretim faaliyetinde bulunan ¢ok uluslu sirketler yatirimlarini baska tilkelere yonlendirmektedir.
Gelismis {ilkelerde uygulanan g¢evre politikalari, s6z konusu sirketlerin ticari rekabetini
azaltmakta ve Uretim maliyetlerini artirmaktadir. Bundan dolayi, Kirlilik yaratan sektorler,
gelismis llkelerde bulunan yatirimlarini gelismekte olan iilkelere aktarmaktadir. Bununla
birlikte, yabanci yatirnmlarin gevre dostu teknolojisi kullanarak, gelismekte olan iilkelerde

cevre kirliligini azalttigini iddia eden goriisler de bulunmaktadir (Yildirim vd., 2017: 100).
2.6.2.5. Vergi Politikalarinin Etkisi

Ulkeler, uyguladiklar: vergi tesvik politikalariyla, yabanci yatirrmlart kendi tlkelerine
cekmekte ve ekonomik biiyiimelerini bu sayede hizlandirmaktadirlar. Ulkelerin izledikleri
tesvik politikalar1 daha fazla DYSY c¢ekerken, iilkelerin 6zel vergi tesvik politikalar
uygulamalariyla, aralarinda rekabet ortami olusmaktadir. Ulkeler arasinda olusan rekabet ise
DYSY’nin maliyetinin diigmesine neden olarak bir avantaj yaratmaktadir. Clnkd, Glkelerin

uygulamis olduklar1 vergi politikalar1 belli bir diizeye kadar olumlu etki yaratabilir. Her tlkenin
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sindirebilecegi belli bir yabanci yatirim diizeyi vardir. Bu diizey asilirsa, yabanci yatirimcilarin
ve gittikleri iilkenin elde edecekleri avantajlarin ¢ogu ortadan kalkabilir. Ornegin, emek
piyasasinda emek talebi ve arzi dengede iken, gelecek olan yabanci yatirimcilar kendi emek
maliyetlerinin yiikselmesine neden olacaktir. Ayni zamanda, mevcut yatirimcilarin maliyetleri
de vyukselebilecektir. Bu kapsamda, gerceklesen iiretim daha maliyetli olacagindan,
yatinmcilarin elde edecekleri kar azalarak, tilkenin ve yatirimcilarin uluslararasi piyasada

rekabet gliciiniin azalmasina yol acacaktir (Kog¢ ve Sarisoy, 2010: 135).

DYSY, ev sahibi iilkede elde ettikleri karlar1 transfer fiyatlandirmasi yontemiyle ana
merkezde bulunan sirketlerine aktarmaktadirlar. Bu yontemle 6deyecekleri vergi miktarini
azaltirlar. Yabanci sermayeli sirketler, cogunlukla bagh sirket organizasyonundan ve dikey
entegrasyondan yararlanmaktadir. Biitlin liretim asamasi bagl sirketler arasinda olmaktadir.
Yabanci sermayeli sirketler bu organizasyon ile bagka iilkelerde bulunan sirketlerine farkli fiyat
uygulamakta ve gimruk vergisinin yiksek oranlarda uygulandigi iilkelerdeki bagli olan
sirketlerine daha diisiik fiyatlarla tirlin satis1 yaparak, giimriik vergisine daha diisiik 6demeler

gergeklestirirler (Akalin, 2002: 76).
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3. CIN EKONOMISI

Bu boliimde, antik cagdan giintiimiize kadar Cin hakkinda temel nitelikteki baz1 bilgiler
sunulduktan sonra, bazi ekonomik verilere bakmak suretiyle, Cin’in genel ekonomik durumu

hakkinda tespitlerde bulunulmaya ¢aligilacaktir.
3.1. Cin hakkinda Genel Bilgiler

Cin antik imparatorluklardan giliniimiize kadar varhigimi siirdiirmiis olan en eski
medeniyete sahip bir Glkedir. Glnimuzde sosyalist piyasa ekonomisine dayali olarak yonetilse
de birgok degisim ve yonetim evresi gecirmistir. Cin, imparatorluklarin ve bir¢ok uygarligin
merkezi olmus ve bu 6zelligi nedeniyle, bugiin antik ve modern kiiltiiriin birlikte goriilebildigi

6zel bir tlke konumundadir (Smits, 2014: 6).

Cin tarihi, yazili kaynaklarda 4000 yil dncesine kadar uzanmaktadir. Cin’in ilk kurulus
yeri Sar1 Irmak Havzasi olarak bilinmektedir. Eski bir tarihi oldugu i¢in bir¢ok degisim ve
doniisiim siireci yagamistir. Xia Hanedanligi, Cin’in ilk hanedanlarindan olarak tarihi kayitlara

gecmistir. Tahmini olarak M.0.2100-1600 déneminde hiikiim siirmiistir (Keay, 2008: 30).

Xia Hanedanlhigi’nin arkasindan Shang Hanedanligi (M.O. 1600-1100) kurulmustur.
Cin’de yazimin ortaya ¢iktigi donem bu hanedanlik doénemidir. Bu dénemde, yazi etkin bir
sekilde kullanildig1 i¢in teknik alanda bazi gelismeler yasanmistir. Shang Hanedanligy ile ilgili
bulunan bulgularin Cin kiiltiirlinii tam olarak yansitmadig1 goriilmiis ve bu hanedanliklara Cin
kiiltiirii 6ncesi denilmistir. Esas olarak, Cin tarihi baslangicinin Chou Hanedanliginin
(M.0.1050- 247) basa ge¢mesi olarak kabul edilmektedir. Shang Hanedanligi doneminde
kiigiik bir devlet olarak kurulan Chou siilalesi derebeyliklerin hanedanliga karsi
ayaklanmasinda Shang hanedanli§ini savasta maglup ederek basa gecmislerdir. Bu donemlerde
sik sik derebeyliklerle savaslar yasanmig ve bu durum, Chou Hanedanliginin giiciinii zamanla
azaltmistir. Chou Hanedanliginin son hiikiimdar: tahttan feragat etmis ve yerini Ch’in siilalesi
(M.0.256-221) hanedanlig1 baglamistir. Bu hanedanlik doneminde sik sik savaslar yasanmis ve
derebeylik yonetimlerine son verilerek merkezi bir devletlesme adimi atilmistir. Ch’in
Hanedanliginin imparatoru seyahatleri esnasinda hastalanmig ve bu nedenle Olmiistiir
(M.0.210). imparatorun &liimii sonrasinda once cocuklar1 arasinda taht savasi c¢ikmus;
arkasindan toprak zenginlerinin ayaklanmasi olmustur. Savaslar sonunda Han siilalesi
(M.0.206-M.8.220) yonetimde basa gegmistir. Bu imparatorluk yaklasik olarak 400 y1l hiikiim
stirmiistiir. Han imparatorlugu doneminde 6nemli ¢aligmalar yapilarak, karayollar1 ve sulama

kanallar1 projeleri insa edilmis bu sayede topraklar birlestirilmistir. Ayrica, isgalcileri
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durdurmak amaciyla, duvarlar (Cin Seddi) insa edilmistir. KOylller bu projelerde ¢alismaya
zorlanmis, agir islerde calistirilan birgok kisi hayatin1 kaybetmistir. Bu durum, koylilerde
hanedanliga kars1 6fke yaratmistir. Han imparatorlugu giiclii merkezi bir yonetim kontrolii

saglamaya ¢alismistir (Eberhard ,1987: 30-67).

Cinliler, kendilerine Han hanedanligindan bu yana kendilerini han ulusu olarak
tanimlamaktadirlar. Cin niifusunun biiyiikk ¢ogunlugunu Han hanedanligindan gelen insanlar
olusturmaktadir. Han hanedanligi déneminde Cinliler, donemlerinin en yiiksek kiiltiir ve
ekonomik giicl haline gelmislerdir. Bu yiizden, Cin’de Han hanedanliginin kiiltiirel etkisi

giinlimiize kadar gelmistir (Karlova, 2011: 9).

Cin (M.S.220-1280) yillar arasinda iki kez boliinme yasamis ilk bolinmede kuzeyde
blylk bir devlet, glineyde ve giiney-batida ise iki ayr1 devlet kurulmus, ikinci béliinme devrinde
ise Cin bes siilaleye boliinmiistiir. Sik sik parcalanmalar, savaglar ve istilalar yasanmis siyasi
birlik saglanamamistir. Bu yillarda, Cin ekonomisi mera hayvancilig1 ve tarimda ilerlemeler
yasamis, ayni zamanda denizcilik alaninda da gelismistir. (1368-1644) yillarinda Ming Devri
baslamis, bu devirde yabani diismanlig1 ortaya ¢ikmistir. Yabanci kavimler {ilke disina atilmaya
baglanmis ve ilk defa milliyetgiligin yasandigi bir devir olmustur. Ayrica, bu devirde hukuk
kurallar1 sik1 uygulanmaya calisilmis, vergi kanunlarinda diizenlemeler yapilarak ddemelere

siki kurallar getirilmistir (Eberhard, 1987: 269-273).

Cin’in kuzeydogusunda yasamis olan Mancu siilalesi, Ming Hanedanligini yikarak Qing
(Cing) Hanedanligini (1644-1911) kurmuslardir. Cing Hanedanlhigi doéneminde, iilke
ekonomisinin %85’i tarima dayali olmustur. 18.yiizyillarda Cin’de niifus artis1 yasanmis ve
ekili tarim alanlar1 yetersiz gelmeye baslamistir. Hanedanlik ekilebilir arazileri kiigiik toprak
sahiplerine satmig ancak, yapilan uygulamalar ekonominin kotiiye gitmesine engel olamamustir
(Karlova, 2011: 21-26).

Cing Hanedanlig1 doneminde bati ile iligkiler kapali durumdan agik hale gelmis; ancak,
bu durum olumsuz sonuglar yaratmistir. Qing Hanedanligi déneminde ticaret yapan Avrupali
tiiccarlar, Cin’den aldiklar1 {irlinleri Batiya satmislar ve bu sayede yiiksek gelirler elde
etmislerdir. Ingilizler, afyon ve Hint pamugunu, ipek ve ¢ayla degistrmistir. Afyon uyusturucu
etkisi cok eski zamanlardan bilinmekte; ancak, Cin’de tip biliminde yogun kullanilan bir bitki
tiirli olmustur. Cin’de ticaretin artmasiyla lilkeye giren afyon miktarinda ¢ok fazla artis olmus
ve afyon bagimlisi olarak ortalama her giin bir insan 6lmeye baslamistir (Okur, 2010: 266). Bu
cercevede, afyon ticaretine imparator tarafindan sinirlamalar getirilmistir. Fakat, bu siirlama

ise yaramamus lilkeye iceriden de alinan yardimlarla gizli olarak sokulmaya devam edilmistir.
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Yapilan afyon ticareti Ingiliz ekonomisini giiclendirmis, Imparator yasanan durumlara engel
olamadig1 i¢in afyon ticaretini tamamen yasaklama karari almistir. Cin imparatoru kanton
bolgesine donanma gondererek ticareti kontrol altina almaya ¢alismis, afyon ticareti azalan
Ingilizler bu durumdan rahatsiz olarak 1839 tarihinde Cin’e savas agmustir. Cin Ingilizlere kars

olan bu savasta maglup olmustur (Karlova, 2011: 32-40).

Cin’in bati emperyalizmi ile tanismast ve Cin’in modern tarihinin baslangici olarak
“Afyon Savagt’ (1839) kabul edilmistir. Baglangi¢ olarak bu tarih kabul edilmekte; ancak,
Cin’in Ingiltere’ye kars1 olan bu savasi kaybetmesiyle reform hareketleri baslatilmis ve Cin
biiyiik 6l¢iide bat1 etkisinde kalarak degisimler yasamistir. Cin, savasi kaybetmesinin ardindan
bat1 teknik ve teknolojisini 6grenme ¢abasina girmis bu yiizden bati diisiince sistemi de yavas

yavas Cin kiiltiiriine girmeye baglamistir (Karlova, 2011: 46- 68).

Cin, Ingiltere’ye karsi savas1 kaybettikten sonra anlasmalar yapilmis ve Cin biiyiik
tazminat 6demeye mecbur birakilmistir. Bu durumdan rahatsiz olan Cin, deniz ticaretinde
yapabildikleri kadar Ingilizlere sorun ¢ikarmus, kacakgilik yaptiklarindan siiphelendikleri bir
Ingiliz gemisinin miirettebatin1 da esir etmislerdir. Ingilizler gemilerine el konulmasindan sonra
ikinci kez Cin’e savas agmuslar; ancak, bu kez Ingilizlerin yaninda yer alarak savasa Fransizlar
da katilmistir. Boylece Fransizlarin da katildigr’’ Lorcha Harbi (1857)”° baslamistir. Cin,
Lorcha Harbi’yle biiyiik bir darbe alarak dis ticaretinde giicli oldukga zayiflamistir. Savas
sonrasi Ingilizlerle yeniden anlasmalar diizenlenmistir. S6z konusu anlasmaya gore; Ingilizler
Cin’de toprak satin alabilecek, Ingilizler kendi mahkemelerinde yargilanip Cin mahkemeleri
taninmayacak ve misyonerlik faaliyetleri yiiriitebileceklerdi. Cin aldig1 bu darbelerle ugrasirken
iceride de isyanlar yasanmistir. Avrupalilar, bu isyanlarda Cing Hanedanligin1 desteklemis ve

isyanlarin bastirilmasina yardimci olmustur (Eberhard, 1987: 322-325).

Avrupali devletlerin Cin’i desteklemesinin ardindan, dis siyasette birlikte hareket
etmisler ve Cin’i desteklemislerdir. Afyon savaslarmin yasanmasmin ardindan Ingiltere,
Fransa’yla birlikte Cin’i disa agabilmis, Ortadogu’da olusabilecek Rus tehdidine karsilik
Osmanli imparatorlugunu destekledigi gibi, yine Rusya’ya karsi Cin’e destek vermistir. Bu

destek Cin-Japonya savasina kadar devam etmistir (Akgil, 2008: 3).

19. yiizyilda Japonya, doguda yiikselise gegerek diinya siyasetinde etkin bir rol
oynamuistir. Cinlilerin aksine Japonya batililagsma reformlarina ayak uydurabilmis ve liberalizm
hareketlerinden etkilenmistir. Hizl1 bir sekilde giiclenmeye baslayan Japonya askeri olarak
blyulrken, kisitli yeralt1 kaynaklarinin farkina vararak gozlerini ¢evre lilkelere yonlendirmistir.

Batililar tarafindan somiiriilen Cin, Japonlarin isgal etmesi igin cazip bir llke durumunda
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olmustur. Japonya Cin’e ¢ikartma yapabilmek i¢in bahaneler aramaya baslamistir. Oncelikle
Tayvan yarimadasinda bir geminin batmasi ve bu gemide dort Japon’un hayatini kaybetmesi
iizerine, Japonya Cin’i su¢lamis ve Tayvan’a ¢ikartma yapmistir. Ingilizlerin arabuluculugu ile
bu durum kisa stirmiis ancak, Cin-Japon iliskilerini germistir. Japonya goziinii Kore’ye dikmeye
baslamis ve o donemde disarida Cin’e bagli, i¢ iligkilerinde ise bagimsiz olan Kore iizerinden
Japonya, Cin’le savasa girmistir. Savasta Cin’i maglup eden Japonya, ABD’nin arabuluculuk
etmesiyle anlagmaya oturmus, daha once Bati devletlerinin yaptiklarindan ¢ok daha agir
anlasmalar1 onaylamstir. lIyice zayiflayan Cin’de 19.Yiizyilin sonlarinda reform hareketleri
baslamistir (Karlova, 2011: 60-64). Japonya’ya karsi alinan yenilgiden sonra imparatorluga
kars1 tepkiler dogmaya baslamistir. Cin’de yapilmasi istenen reformlarda aydin fikirler 6n plana
¢ikmaya baglamistir. Reformcular yazdiklari yazilarla fikirlerini yayarak halktan destek
bulmaya calismislardir. Reformcularin istekleri arasinda; Cin’in makinelesmesinin 6niiniin
acilmasi, askeri diizenin yeniden modernize edilmesi ve fen bilimleri, matematik vb. bilimleri
de i¢ine alan modern egitim sistemi gibi taleplerde bulunmuslardir. Bu reformlar, Cin’in ilk

demokrasi hareketleri olmustur. Reform hareketi basarisiz olmustur (Eberhard, 1987:310).

1898-1900 yillar1 arasinda Cin’de yeni bir reform hareketi ortaya ¢ikmis ve diinyada
“Boksor Ayaklanmasi” olarak kayitlara gegmistir. Boksor ayaklanmasi olarak anilma nedeni,
saldir1 organize edenlerin genelde atletik yapida olmalar1 ve Cin doviis sanatlarinda gelismis
olmalaridir. Koylii ayaklanmasi olarak ortaya ¢ikmis olan bu reform hareketine Onciiliik
edenlerde, son yillarda birikmis yabanci 6fkesi belirmis ve iilkedeki yabancilara saldirilar
artirmislardir. Cing Imparatorlugu bu saldirilar1 ve isyan1 bastiramamustir. Bu ayaklanma
Batililar1 da endiselendirmis ve ortak ittifaklar kurarak batili giiclerin destegiyle isyan
bastirilmigtir (Eberhard, 1987: 331-332).

Gin’de aydinlanma hareketleri ne kadar bastirilsa da kendine destek bulmaya ve tekrar
artmaya devam etmistir. Aydinlar devrim hareketi yapmak i¢in i¢ kesimlere yayilarak
faaliyetler yiirlitmeye baslamislardir. Devrimciler sadece iilke icinde degil {ilke disinda da
biiyiik destek bulmuslar ve demokrasi diisiincesi yayilarak basarili olmaya baslamistir. Cin
uzun yillar slirecek bir i¢ savas yasamaya baslamistir. Ayrica, Rusya tlizerinde yayilan
komiinizm diisiincesi de Cin’de kendine 6nemli bir taraftar bulmustur. 1911 Ekim ayinda
devrimciler hanedanligi devirerek “Cin Cumhuriyeti Hubei Askeri Hikumeti”’ni kurarak Cin’de
cumhuriyetin dogusunu da ilan etmislerdir. Bu durum iilkede imparatorluk devrinin de sonu

olmustur (Karlova, 2011: 167-168).
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1911 Devriminin baglangici, komiinist gruplarin hiikiimeti demiryolu ingaatinin
haklarin1 satmasit nedeniyle protesto etmesi olarak kabul edilir. Kii¢iik bir grupla baslayan bu
protesto harekat: iilke ¢capinda yayilarak ¢ok genis kitlelere ulasmistir. Basariya ulasan 1911
Ekim devrimi yonetimde sadece belirli bir grubun s6z hakki olmasiyla, halk devrimi olamamis
ve asil istenen sonug elde edilememistir. Komiinist bir ayaklanma olarak ¢ikmasina ragmen,
Cin Milliyetci Partisi’nin ylikselmesini saglamistir. Bu donemde, Ulke yonetiminde
imparatorluktan Cumhuriyet yonetimine gecilerek iilkede oOnemli gelismeler olurken,
ekonomide biiyiik bir degisimden s6z etmek miimkiin olmamistir. Cin’in bu donemde 6ncii
sektorii tarimdir. Tarim sektoriiniin milli hasilaya katkisi yiiksektir. Bununla birlikte, Cin’de
ekilebilir arazilerin az olusu ve yeni teknoloji imkanlarina sahip olmamalar1 nedeniyle
ekonomik bir basar1 gosterememislerdir. Bu donemde, bireyler arasindaki gelir farkliliklar1 da

artmaya devam etmistir. (Yalin ve Cetinbakis, 2019: 129).

Cin’de 1911 yilinda gergeklesen devrim hareketi, “Burjuva Devrimi’’ olarak
adlandirilmistir. Hanedanlik yonetimine son verilmis; ancak, demokratik yonetim anlayisi tam
uygulamaya konulamamistir. 1949 yilina gelindiginde koylii hareketi ortaya ¢ikmis ve Mao
onderliginde gerceklesen devrim hareketi gerceklesmistir. Sonrasinda Cin Halk Cumhuriyeti

kurulmus ve iilkede sosyalist yonetim bi¢imi benimsenmistir.
3.2. Cin Halk Cumhuriyeti Genel Ekonomi Tarihgesi

Cin Halk Cumhuriyeti 1949 yilinda kurulusundan itibaren bir¢ok ekonomik degisim
stireci gecirmistir. Sikintili bir devrim siirecinin ardindan, hizli bir ekonomik biiylimeyi
hedefleyen Cin, sosyalist ve radikalist ekonomi diizeninde kademeli olarak ekonomik reformlar
uygulamig ve sosyalist piyasa ekonomisine gegis stireciyle devam etmistir (Naughton, 2007:
61).

Cin Halk Cumbhuriyeti’nde, 1949 yilindan baslayarak 1978 yilina kadar devletin asir1
miidahalesiyle gecen planli ekonomi modeli uygulanmustir. 1978 yilina gelindiginde, ekonomik
reformlarla birlikte, sosyalist piyasa ekonomisine gecis siireci baglamistir. S0z konusu bu
strecler; 1949 yili sonrast ekonomi ve 1978 yili sonrasi ekonomi dénemi olarak ayr1 ayri ele

alinmustir.

3.2.1. Cin Halk Cumhuriyeti 1949 Y1l ve Sonrasi Dénem

Cin Halk Cumhuriyeti, 1949 yilinda kurulmus ve Mao Zedong’un liderliginde, Cin
Komiinist Partisi (CKP) tarafindan tek partili sistemle yonetilmeye baslanmistir. Cin, 1950’11
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yillarda Sovyet Birligi’nin etkisinde kalarak, merkezilestirilmis ve planlanmis sosyalist
ekonomi modelini izlemigtir. Cin, bu yillarda ice doniikk ve kapali ekonomi modeli

uygulandigindan diinya ticaretinden uzak kalmistir (Dillon, 2016: 13).

1949 yilinda feodal yonetim sisteminin yikilmasiyla, komiinist yonetime ge¢cmis olan
Cin, yasanilan rejim degisikligi ve Kore savasindan kaynaklanan yiiksek enflasyon oranlarina
maruz kalmistir. Rejim degisikliginden sonraki ilk birkac yilda ekonomide uygulanan siki para
politikasi ve siki biit¢e politikalariyla Cin hiikiimeti, enflasyonu kontrol altina almay1 bagarmis
ve 1952 il itibariyle sanayi ve tarim sektoriinde ylikselmeler oldugu goriilmiistiir. Cin
hiikiimeti, 1953 yilinda 1957 yilina kadar siirecek olan, Bes Yillik Kalkinma Planin1 yiirtirlige
koymustur. Kalkinma plan1 hazirlanirken ve uygulama asamasinda, Sovyetler Birligi’nden
egitim ve teknik alanda yardimlar alinmistir. Bu planin biiyiik ¢ogunlugu agir sanayiye dayali
projelerin ingaasindan olusmaktadir. Bu kapsamda, sanayi sektoriine agirlik verilerek hizli bir
ekonomik bilyiime hedeflenmistir (Naughton, 2007: 65). ilk Bes Yillik Kalkinma Plani
ekonomide olumlu etkiler yaratarak basarili olmustur. Ekonomik biiylime ve ihracatta artiglar
yasanmig, enflasyon oranlar1 asagi seviyelere cekilmistir. 1956 yili itibariyle devlet
ekonomideki kontrolii eline almis, bircok ozel fabrika ve isyerleri kamulastirilmis ve

kooperatiflere doniistiiriilmiistiir (Naughton, 2007: 65-67).

1958 yilinda Cin’de ikinci Bes Yillik Kalkinma Plani yiirtirliige konularak “Biiytik
Atilim Hareketi’’ veya “Ileriye Dogru Biiyiik Hamle’” olarak adlandirilan proje uygulamasina
gecilmistir. Cin, bu donemde hizl1 bir sigrama yaparak komiin ekonomi sistemini daha etkili bir
sekilde uygulamaya baglamistir (Jones ve Poleman, 1962: 5-6). Devlet, 6zel tarim tiretimini
yasaklamis ve kamulagtirdig1 tarim topraklarina kdyliileri gondererek tarim faaliyeti yapmaya
zorlamistir. Ayn1 zamanda Cin, sanayi sektoriinde biiyiime politikasina devam etmis, kirsal
kesimlere demir-gelik {iretim tesisleri kurarak, kirsal endiistrilesme politikast uygulamistir
(Jones ve Poleman, 1962: 8). Ulkede bulunan biitiin hurdalar celige déniistiiriilerek, celik
iiretimi artirilmaya ¢alisilmistir. Devlete ait olan ¢iftliklerde ¢alisan kdyliiler, bununla birlikte
demir-celik Uretiminde de calismistir. Demir-gelik tiretiminde yogunlasan koyliiler, 1958
yilinda verimliligi ¢ok olmasina karsin, tarim triinlerini toplamayarak kurumaya birakmistir.
1959 yilinda kurakligin da etkisiyle tahil iiretimi 6nemli 6l¢iide azalmistir. Biiylik Atilim
Hareketi projesinin uygulanmasi biiyiik bir felakete yol agmis, Cin’de 6nemli 6l¢ii de bir gida
kithigr yasanmistir. Tarihe, “Biiylik Cin Kithg1” olarak ge¢en bu durum yaklasik olarak 16,5
milyon ile 30 milyon aras1 insanin 6liimiine neden olmustur. 1958 yilinda Cin niifusu yaklasik

660 milyonken yani, niifusun %5’ine yakini kitlik nedeniyle ve aglik yiliziinden hayatini
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kaybetmistir. Oliimlerin dagilimina bakildiginda daha ¢ok kirsal kesimlerde yasandigi
goriilmiistiir (Kung ve Lin, 2003: 51-53).

Yasanilan biliylik felaketin ardindan Mao liderligindeki Cin devrimine olan inang
azalmis, Cin Komiinist Partisi i¢inde muhalefet kanadi ylikselmeye baslamistir. Mao, devrim
hareketine kars1 yiikselen muhalefeti bastirmak ve sosyalist ekonomiye olan giiveni
percinlemek amaciyla 1966 yilinda “Kiiltiir Devrimi’’ adiyla {igiinci kalkinma planini
uygulayarak, 1limli bir politika izlemistir. Ancak, bu uygulama sosyal anlamda beklenilenin
aksine sonuglar dogurmustur. Ekonomide ilerleme saglansa da, 1976 yilinda Mao’nun

oliimiiyle son bulmustur (Giindal, 2015: 57).

3.2.2. Cin’de 1978 Y1l ve Sonrasi1 Donem

1976 yilinda Mao’nun olimiinden sonra ve 1978 yilinda Cin Halk Cumbhuriyeti,
“Reform ve A¢ilim” adini verdigi yeni bir dénemi baslatmistir. Yine Mao’nun 6liimiinden
sonra, Cin’de 1976 yilindan 1978 yilina kadar devam eden siyasi karmasa donemi yagsanmustir.
Cin Komiinist Partisi, siyasi karmasada konumunu devam ettirmis, yeni lider Deng Xiaoping
olmustur. Deng “Reform ve A¢ilim’’ politikasinda, sosyalist ekonomiden vazgegmeden, piyasa
ekonomisiyle birlestirerek Sosyalist Piyasa Ekonomisini uygulamaya koymustur (Giindal,
2015: 58).

3.2.2.1. 1978 Reform Ddnemi

Deng’in 1978 de iktidara gelmesinin ardindan, Parti Merkez Komitesi toplanarak Mao
doéneminde yapilan sinif miicadelesinin tamamlandigini duyurulmustur. Cin’de yeni bir donem
baslamis, serbest piyasa ve disa agik ekonomi gibi birgok reform hayata gecirilmistir. Cin
Kominist Partisi’nin diizenledigi Onbirinci Ulusal Kongrede, kiiltiir devriminin son buldugu
ilan edilmis ve yeni donemde yapilacak c¢alismalarin Cin’1 ylizyilin giiclii devleti haline getirip
modern sosyalist yonetimin devam edecegi aciklanmistir. Bu yeni donemde sinif miicadelesi
diisiincesi geriye atilmis, bunun yerine modernlesme ve kalkinma 6n plana ¢ikarilmistir (Calik,

2011: 193).

Deng’in iktidara geg¢mesiyle, Cin’de yeni bir piyasa reformu baglamistir. Yeni
reformlara ihtiyag duyulmasinin sebepleri su sekilde agiklanabilir; Mao donemindeki kiiltiir
devrimine halkin desteginin azalmasi, uzun siire uygulanan planli ekonominin kitliklar:

onleyememesi ve diger uzak dogu iilkelerinin (Singapur, Hong Kong, Giiney Kore ve Tayvan)
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uygulamakta olduklar1 piyasa ekonomisinden basarili sonuglar elde etmeleri gibi nedenlerdir

(Saray ve Gokdemir, 2007: 662).

Cin’de gergeklesen liberallesmeyle birlikte uygulanan reformlar kademeli olarak
ilerlemistir. Cin’in reform hareketleri iki asamali olarak ele alinabilir. {lki 1978-1993 yillar1
arasinda, ikincisi ise 1994 sonrasi donem olmustur. Reformlarin ilk déneminde (1978-1993)
kaynak dagiliminda piyasanin rolii arttirilmig, merkezi planlama sistemi uygulanmis ve piyasa
tesvikleri uygulanarak reformlar yapilmaya g¢alisilmistir. 1994 yili sonrasinda ise daha ¢ok
piyasa sistemini destekleyen kuruluslar kurulmus, devlet tesebbiislerinin 6zellestirilmesi ve
yeniden yapilanmasi lizerinde durulmus ve piyasa sisteminin oturtulmasi saglanmistir. 1978-
1983 yillar1 Cin ekonomisi i¢in reform ¢aginin ilk baslangi¢ yillart olmustur. Cin’in ekonomik
reformlarinin 6nemli gelismelerinden birisi de; 1980 yilinda Cin’in baz1 bolgelerinde ekonomik
alanlarin olusturulmasi olmustur. Olusturulan 6zel ekonomik alanlar, Shenzhen, Shantou,
Zhuhai ve Xiamen sehirleri olarak kararlastirilmistir. Bu ekonomik bolgelerin Cin ekonomisine
yadsinamaz bir katkisi1 olmustur. 980 yilinda piyasa ekonomisine yonelik bir¢ok diizenlemeler
yapilmistir. Piyasada {irlin ve hizmetlerin fiyatlandirilmasinda kontrol uygulanirken, diger iiriin
ve hizmetlerin fiyatlandirilmasi serbest piyasaya gore belirlenmistir. Reform dncesi donemde
dis ticaret devlet kontrolii altinda yapilmistir. 1978 yili sonrasinda dis ticarette de reformlar
yapilmistir. Bu reformlar; ticari isletmeler arasinda rekabeti tesvik amacgli monopollesmeyi
kirmak, kaynaklarin dagilimini piyasa aktorlerine birakmak ve dis ticarette sirketlerin bagimsiz

olmasini saglamaktir (Simsek, 2006: 2-3).

1978 yili sonrasi reformlarda, ilk somut adim tarim reformu olarak atilmistir. Mao
doneminde uygulanan kolektif iiretim yontemi birakilmaya baslanmistir. Kolektif tiretim
yonetiminde, bireylerin firsatgr davranmasi nedeniyle sikintilar dogmustur. Bu iiretim
yonteminde, iretim Olgiiliip degerlendirilmedigi ve gelir dagilminda bireysel basari
gozetilmedigi icin liretimde etkinligi saglamak zor olmustur (Calik, 2011: 194). 1978 yilindan
itibaren tarim reformu ile tarimsal tiretimde verimliligin arttirilmasi ve ihracatta birinci mallara
onem verilmesi, bu dénemde ekonomik biyimenin temel gucli olmustur. Tarimsal iiretimde
verimliligin artirillmasiin iki 6nemli nedeni olmustur. Bunlardan ilki “Sozlesmeli Aile
Sorumluluk Sistemi’’ ile birlikte aile iiretimin bir pargasi haline getirilmistir. Uretim yapan
ciftciler, devletin kendilerinden istedigi belirli miktar {irinii zorunlu olarak her y1l gonderirken,
eger hesaplanandan fazla iiretimleri varsa, bunu piyasada belirlenen fiyattan satma hakki
verilmistir. Yapilan bu uygulama ekonomik gelismeyi hizlandiran bir unsur olmustur. Ikincisi

ise devletin baz1 tirlinlerde 6nemli fiyat artis1 yapmasi olmustur. Bu déneme iliskin verilerde
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tarimda verimlilik artis1 %78 oraninda “Sézlesmeli Aile Sorumluluk Sistemine” baglanirken,

%22 oraninda fiyatlarin yiikseltilmesinden kaynakli oldugu hesaplanmistir (Saray ve

Gokdemir, 2007: 665).

Tarimda yasanan reformlarin sonrasinda; 1984 yilindan sonra endiistri ve hizmet
sektorlerinde Ozel tesebbiislerin kurulmasi ve isletilmesi tizerindeki kisitlamalar kademeli
olarak kaldirilmistir. Kirsal alanlarda 6zel sektdr onemli bir biiyiime gdstermis ve 1984 yili

sonrasinda ekonomik gelismeye en ¢ok katki yapan kesim olmustur.

1985-1991 doneminde reformlarin merkezi kamu isletmelerinin modernizasyonunu
gerceklestirmek olmustur. Bu donemde, ekonomik biiylimenin temelini kirsal alandaki
isletmeler ve emek yogun iiretim yapan imalat sanayi olusturmustur. Bunlarin yani sira kaynak
dagilimindaki etkinlik ve iiretim faktorlerinin verimsiz alanlardan verimli alanlara kaydirilmasi
biiyiimede 6nemli rol oynamigtir. 1992-1996 doneminde ise DYSY, 0Ozellikle ihracat sanayi
olmak tizere Cin’in ekonomik biiylimesinde itici bir gli¢ olmustur (Saray ve Gokdemir, 2007:

664).

Cin’de reformlar, modernlesme ve kalkinmay1 amaglayan disa agik ekonomi politikalari
izleyerek gerceklestirilmeye ¢alisiimistir. 1979 yilinda Cin yasal olarak yabanci yatirimlarin
tilkeye girisine izin vermistir. Bu yasanin ardindan 1983 yilinda Ticari Marka Yasasi, 1984
yilinda Patent yasas1 ve ayni yilda Yabancilarla Ekonomik Soézlesmeler Yasasi yiirtirliige
konulmustur. 1986 yilinda ise Tamamen Yabancilar Miilkiyetinde Isletmeler Yasasi
cikarilmistir. Yine 1988 yilinda yeni diizenlemeler yapilarak; Cin’de “Yabanci Sermaye Ortak
Girisimler Yasast” yiriirliige girmistir. Cin yabanci yatirimlarin gelisimi ve serbest piyasa
ekonomisinin gelisimi icin 1991 yilinda “Telif Hakki Yasas1i” ve 1993 yilinda Sirketler
Yasast’yla 6nemli gelismelere imza atilmistir. Daha sonra Cin, 1994 yilinda “Devlet Tazminat
Yasas1” ile kisilere idareden kaynakli dogacak zararlarina karsilik tazminat hakki tanimistir.
Yine ayni yilda “Haksiz Rekabetin Engellenmesi Yasasi”, “Dis Ticaret Yasas1”, “Tuketici
Haklar1 Yasas1” ve “Ticari Bankalar Yasas1” yiirtirliige konulmustur. Piyasada olusan fiyatlari
kontrol etmek amaciyla 1997 yilinda “Fiyat Yasas1” ¢ikarilarak piyasada olusan asir1 diistik
veya yiiksek fiyatlarin kontrolii yasallasmistir. Cikarilan diger yasalar ise; 1998 yilinda “Hisse
Senetleri Yasas1”, 2002 yilinda “Kirsal Arazi Kiralama Yasas1”, 2003 yilinda “Bankacilik
Diizenleme Yasas1”, 2007 yilinda “Mulkiyet Yasas1” ve 2008 yilinda “Tekellesmeyi Onleme
Yasast” cikarilmistir. Reform doneminin baglamasindan itibaren Cin’de yabanci sermaye

yatirimlarinin, para ve sermaye piyasalarinin gelistirilmesine yonelik yasal diizenlemeler
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yapilmistir. Biitiin bu yasalara bakildiginda, reformlarla ilgili diizenlemelerin kisa siirede degil

uzun bir zamana yayilarak kademeli olarak yapildigi1 goriilmektedir (Calik, 2011: 194).

Cin, disa acilmaya yonelik uyguladigi politikalarla; DYSY’na izin verilmesi, devletin
dis ticarette olusturdugu tekelci uygulamalarina son vermesi, giimriik tarifelerinin indirilmesi
ve ¢oklu doviz kuru uygulamalarina son vererek, llkede rekabetgi bir piyasa olusmasina katki
saglamigtir. Bu uygulamalar, piyasada o6zel sektoriin Oonemli bir rol oynamasina neden
olmustur.1990’11 yillarin sonunda Cin ekonomisinin katma degerinin yaridan fazlasi 6zel sektor
tarafindan yaratilmistir. 2003 yilma gelindiginde, bu rakamlar %59 ‘a kadar ulagmistir. Ozel
sektoriin gelismesiyle birlikte kamu sektorii de reformlara tabi tutulmustur. Devlet isletmeleri
kamu tiizel kuruluslart seklinde yeniden yapilanmaya baglamis ve birgogu borsada kayit altina
alinmistir. 1998 yilindan itibaren kiigiik isletmelerin tasfiyesi ve biiyiik isletmelerin yeniden
yapilandirilmasi politikalar1 basarili bir sekilde uygulanmis ve devletin elinde bulunan

endiistriyel girisimlerin sayis1 yaridan fazlasiyla azaltilmistir (Y1lmaz, 2012: 3).

3.2.3. 1997-2002 Durgunluk Donemi

1997-2002 yillarinda Cin’in ekonomik biiyiimesinde diisiisler meydana gelmis, buna
bagh olarak da fiyatlarda durgunluk yasanmaya baslanmistir. Cin’in bu donemde ekonomik
blyumesinde diisiis yasamasinin en 6nemli nedeni olarak verimsizlik ve teknoloji konusundaki
basarisizlign  soylenebilir. Ekonomik reform ve kalkinma doneminde Kamu Iktisadi
Tesebbiislerle (KIT) ile &zel tesebbiisler verimlilik/teknoloji farki fazla olmamistir. Fakat
zaman gegtikce bu iki tesebbiis arasindaki farklar derinlesmis ve bu durumdan olumsuz
etkilenen taraf KiT’ler olmustur. Bu olumsuz etkiyle, KIT ler ancak devletin destekleri ve
diisiik faizli banka kredileriyle ayakta kalmayi basarabilmislerdir. 1987 yilinda KIT’lerin
karlilik oran1 %8 iken 1994 yilinda %2’lere kadar diismiistiir. 1996 yilinda ise ilk kez KiT’ler
tamamiyla zarar etmistir. Bu yiizden 1997 yilinda farkl bir politika benimsenmis “blylk olan:
tut, kligiik olanm birak’ politikasiyla kamu isletmelerinde verimsiz olan kiigiik tegebbiislerde
ozellestirmeye gidilmis, biiyiik tesebbiislerde ise ekonomideki durumuna bagl olarak devlet
idaresinde kalmaya devam etmistir. Cin’in bu uygulamasinda, diinyadaki kiiresellesme siireci

ve yasanan ekonomik krizler oldukga etkili olmustur (Saray ve Gokdemir, 2007: 666-667).

1997-2002 doneminde yasanan durgunlugun bir nedeni de ekonomide yasanan hizli
biliylimeden kaynakli yapisal sorunlarin yasanmasi olmustur. Cin, bu yizden 1998 yilinda
yapisal reformlara giderek, kirk (40) olan bakanlik sayisin1 yirmi sekize (28) kadar diisiirmiis

ve bakanliklarin sekiz (8) adeti ekonomik konularla ilgili olmustur. Bu dénemde yasanan
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gelismelerden birisi de, 1997 yilinda Hong Kong 6zel bir yonetimle Cin’e baglanmis ve Hong

Kong’un kendine 6zgii sistemi Cin igin taze bir kan niteligi tasimistir (Giindal, 2015: 60).

Bu yillarda yasanan bir bagka sorun bankalar agisindan olmus, bankalarin isletmelere
verdikleri kredilerde geri doniis olmamis ve bu ¢ok biiyiik miktarlara ulasmistir. Isletmeler,
ekonomik biiyiimenin diismeye baslamasiyla, bor¢larin1 6demekte zorlanmislardir. Bankalar
geri 0deme donemleri uzatmayir ya da yeni kredi imkanlari saglamayi reddettikleri igin
isletmeler iflas durumuyla karsi karsiya kalmistir. Cin, teknoloji bakimindan geri kalan bir iilke
oldugu i¢in bu a¢iginmi kapatma stratejisi olarak DY SY ’n1 iilkeye ¢ekmeye ¢alismistir. DYSY ’n1
iilkeye cekmek i¢in yapilan tesviklerden sonra, lilkede asir1 kapasite fazlasi olugsmus ve biiylime
hiz1 diismeye baslamistir.1996-1997 yillarinda ortaya ¢ikan arz fazlasi sorunu, ilke igindeki
talebin diisiik olmasi nedeniyle daha da artmistir. Ayrica, 1997-1998 doneminde ortaya ¢ikan
Asya Krizi nedeniyle dis talepte de diisiisler olmustur. Cin’de olusan arz fazlasinin bir sebebi
de 1991 yilindan itibaren iilke i¢indeki tasarruf oraninin %500 artmasiyla fiyatlar iizerinde
stirekli olarak diisiirlicii bask1 yaratmasi ve deflasyon sorunun ortaya ¢ikmasidir. Deflasyonist
ortam Kkarlarin diismesine neden olmus ve yatirimlari azaltarak, ekonomik biylmeyi

yavaglatmistir (Saray ve Gokdemir, 2007: 666).

Cin’in ekonomik reformlarina devam ederken 6nemli kuruluslara da iiye olmustur. 1989
yilinda IMF’ye tiye olmus, 1986 yilinda ise WTO (GATT)’a tiyelik i¢in bagvurmustur. Uzun
bir miizakere sonucunda; 2001 yilinda Cin WTO’ya tiye olarak kabul edilmistir. (Simsek ,2005:
79).

3.2.4. 2003 Y1l Sonrasi; Ekonomik Biiyiime Stratejisi Donemi

Cin, 2002 yilina kadar siiren durgunluk doneminden sonra, ekonomide yuksek biyime
oranlar1 ile ilgi c¢ekmistir. Ancak, bu biiylime oranlari ekonomide asir1 1sinma endigesi
yaratmistir. Cin basbakani, 2004 nisan ayinda asir1 1sinmaya karsit 6nemli tedbirler alacagini
aciklamistir. Yapilan bu aciklama sonrasinda; kiigiik bankalarin yeni krediler vermesi
durdurulmus, yeni projelerde daha se¢ici davranilmis ve yeni fiyat kontrolleri uygulanmaistir.
Ayrica, devlet asir1 1sinma gosteren sektorlere (celik, aliiminyum gibi) bor¢ kullanma
kisitlamas1 getirmis ve 6z sermaye kullanmalart zorunlulugu getirmistir. Merkez bankasi da

asir1 1sian sektorlere kredi vermeme konusunda uyarilmistir (Giindal, 2015: 60).

Ekonomide asir1 1sinma, talep fazlasinin oldugu ve bu talebin enflasyonist baski

yarattig1 anlamina gelmektedir. Fakat, Cin’de arz-talep artis1 es zamanli oldugu i¢in sorun fiyat
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artislar1 degil, yatinmlardaki agir1 artislardan kaynaklanan endise verici bir durum olmustur. Bu
donemde, devlet denetiminde olan bankalar (Cin’de bankacilik sektorii %100 devlet
kontroliindedir) kredi dagitimini1 verimli bir sekilde yapamamustir. Clinkii, kredilerin tamami
KiT’lere kullandirilmistir. KIT’ler batik krediler toplaminin yaklasik %50’sini olusturmaktadir.
Bu cercevede, Isletmeler kar edemedikleri durumlarda bile biiyiimeye ve islemlerini ucuz

kredilerle finanse etmeye devam etmislerdir (Gokge ve Ercan, 2005: 42).

Alian bu 6nlemlerle Cin, asir1 1sinmay1 engellemis ve 1978-1996 donemindeki
biiyiime oranlarina yaklasmistir. Izleyen yillarda, ekonomi ortalama olarak %9 oraninda
blylmeyi yakalamistir. 2004 yilinda diinya ekonomisi son ii¢ yilin en biiyiik ortalamasi olan
%S3,1 oraninda biiyiirken, Cin ekonomisi %9,5 oraninda biiylimiistir. 2005 yilinda diinya
ekonomisi yaklasik %5 oraninda biiylirken, Cin ekonomisi %9,3 oraninda biiylimeyi
bagarmustir. Cin’in yatirnmlarindaki artis ise %3’lere ¢ikmistir (Saray ve Gokdemir, 2007: 668).
Bu donemde, Cin’in asir1 1sinan ekonomiyi basarili bir sekilde soguttugu sOylenebilir.
Asagidaki tabloda (Tablo 3.1) Cin ekonomisinin 2007 yilindan sonra, istikrarli bir biiyime

siirecine girdigi goriilmiis ve GSYIH siirekli artmigtir

Cin, 2002-2003 déneminde ortaya ¢ikan ve daha sonra diinyay da etkileyen “SARS”’
viriisli olarak bilinen bir salgin hastalikla miicadele etmek zorunda kalmistir. S6z konusu salgin,
Cin’in Guangdong eyaletinde 2002 yili Kasim aymda ortaya ¢ikmistir. Fakat virus, ortaya
cikt1ig1 donemde diinyadan gizlenmistir. Salgin giderek biiylimiis ve ciddi boyutlara ulasmaya
baglamistir. Cin, 2003 yili subat ayinda diinyaya resmi bir agiklama yaparak bu salgim
duyurmustur. Salgin iilkenin birgok eyaletinde goriilmiis ve aciklamalarin ge¢ yapilmasi ile
Cin’e 1§ veya turistik amagla gelen bir¢ok insan iilkelerine taginmistir. Diinyada yaklasik otuz
iilkede bu salgin hastalik goriilmiistiir. Cin’e yapilan uguslar iptal edilmis ve Diinya Saglik
Orgiitii tarafindan Cin’e gidilmemesi hususunda uyar1 metinleri yayinlanmistir. Cin’de Ulke
icinde de Onlemler alinarak, iilke i¢inde seyahat kisitlamalar1 ve halka evden ¢ikmamalari
konusunda uyarilar yapilmigtir. Hastaligin yayilmasi Cin’i ekonomik olarak olumsuz etkilemis
ve Cin hiikiimeti bu konuda ekonomik stratejiler olusturmustur. Bu stratejiler; SARS’ tan
etkilenmis olan isletme ve kuruluslara ekonomik yardimlar yapilmasi, DYSY nin ve ihracatin
ozellikle (mekanik, elektronik, ileri teknoloji iiriinler gibi) desteklenmesi, {iriinlerin ulastirma
ve tiretimi konusundaki engellerin minimuma indirilmesi ve yeni mezun olmus, issizler ve
kirsal kesimlerdeki insanlarin istihdam olanaklarinin artirilarak desteklenmesi gibi ekonomik
onlemler alinmistir. 2001 yilinda Cin ekonomisindeki biiyiime oran1 %8,3 iken, 2002 yilinda

bu oran %9 olmustur. Cin ile ticari bir savas yiiriiten ABD’de ise, 2001 yilinda ekonomik
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bliylime oran1 %7 gerilemis ve 2002 yilinda %0,8 oraninda diisiik bir biiylime oram
goriilmiistir. Bu durum, ABD’nin Cin’le savasmak i¢in bu hastaligi laboratuvar ortaminda
cikardig1 soylentilerini yaratmistir. Fakat, virlis ne sekilde ortaya c¢ikmis olursa olsun,
beklenenin aksine, Cin ekonomisi biiyiimeye ve gelismeye devam etmistir. 2003 yilinda Cin
ekonomisinde %7 oraninda bir biiylime beklenirken, %10 oraninda bir biiyiime gerceklesmis

ve Cin tekrar ekonomide parlak donemine ge¢mistir (Akgil, 2008: 11).

Cin’de ortaya ¢ikan ve diinyay: etkileyen “SARS” adindaki viriisiin Cin’in ekonomik
biiytimesini yavaslatmadigi, bunun aksine, ekonomide asir1 1sinmanin daha da artmasina yol
acmustir. Asagidaki tabloda, son 19 yili kapsayan Cin’in biiyiime verilerinde bir azalma
olmadig1 ve ortalama olarak %9 oraninda bir biiyiime gerceklestirdigi goriilmektedir. Cin

ekonomisinin gec¢irdigi ekonomik siirecte birgok yeni reformlar gerceklestirilmigtir.

Asagida gosterilen ve Cin’in genel ekonomik durumunu incelemek i¢in ii¢ degisken ve
tilkenin son 19 yillik verileri kullanilarak Cin’in ekonomik biyUmesiyle ilgili Tablo 3.1.

diizenlenmistir.

Tablo 3.1.: 2000 Y1l1 Sonrasi Cin’in Ekonomik Buyume Verileri

GSYIH Kisi Bagina Diisen Gelir

Yillar (Milyar Dolar) Bllylme (36) (Dolar)

2001 1.317,00 8,30 1.050,00
2002 1.456,00 9,10 1.160,00
2003 1.651,00 10,00 1.310,00
2004 1.943,00 10,10 1.530,00
2005 2.287,00 11,30 1.790,00
2006 2.793,00 12,70 2.180,00
2007 3.504,00 14,20 2.720,00
2008 4.547,00 9,60 3.510,00
2009 5.105,00 9,20 3.910,00
2010 5.950,00 10,40 4.530,00
2011 7.212,00 9,20 5.460,00
2012 8.530,00 7,90 6.316,00
2013 9.570,00 7,80 7.050,00
2014 10.400,00 7,30 7.651,00
2015 11.000,00 6,90 8.033,00
2016 11.100,00 6,70 8.078,00
2017 12.300,00 6,80 8.759,00
2018 13.900,00 6,60 9.770,00
2019 14.300,00 6,10 10.261,00

Kaynak: Diinya Bankasi (Erigim Tarihi: 17.03.2020)
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Tablo 3.1.’e gore; ilk degisken olan ekonomik biiyiime oran1 2001 ile 2007 yillar1
arasinda istikrarli bir biiyiime sergilemistir. 2008 yilinda biliylime oraninda bir disiis
yasanmugtir. S0z konusu diisiisiin sebebini diinya kiiresel krizine dayandirmak miimkiindiir.
2010’da tekrar bir toparlanma olsa da, 2011’den itibaren ekonomik biiytimede diisiis
yasanmustir. Diger bir ekonomik gosterge olan GSYIH (milyar dolar) ise; 2001 ile 2010 yillart
arasinda yavas bir hizla artis géstermis ve 2011 yilindan itibaren hizla artmistir. Diger yandan,
Cin’in bagka bir ekonomik gostergesi olan kisi bagina diisen gelir ise; 2001 ile 2010 yillart
arasinda yavas bir hizla artis gostermis ve 2011 yilindan itibaren hizli bir artis izlemistir.

Artiglar diger yillarda da devam etmistir.

3.2.4.1. Cin’in Diinya Ticaret Orgiitii’ne (WTO) Uyeliginin EtkKisi

Cin, 1986 yilinda Diinya Ticaret Orgiiti (WTO) eski adiyla Giimriik Tarifeleri ve
Ticaret Genel Anlagsmasi (GATT)’na liyelik bagvurusunda bulunmus ve 2001 Aralik ayinda
miizakereler tamamlanarak tiyeligi kabul edilmistir. Cin’in bu basvuruyu yapmasinin temel
nedeni, ekonomik biyimesini istikrarli olarak siirdiirmek ve iilke pazarina yabanci sermaye
girislerini kolaylastirmaktir. Cin, {iye olduktan sonra uluslararas ticaret kurallarina uyacagi ve
ekonomisinde ¢esitli yapisal degisiklikler yapacagi s6zunu vermistir. 2002 yilinda Cin’de hizli
bir ekonomik biiylime gergeklesmis, ticaret hacmi artmis ve DYSY i¢in cazibe merkezi olmaya
baslamistir. Cin’in WTO °‘ya liyeligi ve sonrasinda hizli biiyiime oranlar1 diinya ticaretinde bir
tehdit olarak algilanmistir (Giindal, 2015: 67).

Gin, WTO’ ya iiye olduktan sonra birgok iilke i¢in tehdit olarak goriilmiis ancak, bu
iiyelik riskleriyle birlikte avantajlar1 da beraberinde getirmistir. Cin, bu tiyelikle diger tilkeler
icin kazan-kaybetten ziyade kazan-kazan olgusunu on plana c¢ikarmistir. WTO {iyeliginin
ardindan Cin, 6zellikle liretiminde etkinligini artirmis ve tiiketimde tercih ¢esitliligi avantajlar
saglamistir. Cin, diinya ekonomisinde ara mallar ve tiiketim mallarinda 6ncii bir uluslararasi
ithalat¢1 durumuna gelerek, diinya ekonomisinin bu doniisiimden kazanmasimi saglamistir.
Cin’in WTO’ya Uye olduktan sonra, kiiresel mal ve hizmet pazarlarinda ihracatindan dolay1 bir
rekabet artig1 yaratmasiyla, dunya ticareti igin onemli bir avantaj yaratmistir. Cin ile rekabet
etmek isteyen ulkeler iirlinlerinin fiyatlarini indirmek zorunda kalmistir (Cestepe, 2012: 56).

Cin’in WTQ’ya tiyeligi ile birlikte sagladigi en 6nemli avantaj ihracatinda olmustur.
Bunun yani sira, Asya’nin iiretim merkezi konumuna gelmistir. Cin’in WTO {iyeliginin iki
tarafli sonucu olmustur. Bunlardan ilki; Cin’in ¢ok hizli biiyiiyen ihracat sektorleri i¢in yeni
pazar arayisina girmeden farkli pazarlara girmeyi basarmasidir. ikincisi ise; kiiresel pazardaki

ithalat¢ilar i¢in, Cin daha giivenilir bir tedarik¢i durumuna gelmis ve bu sayede, Cin dis
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ticaretini 6nemli bir oranda artirmistir. Cin, WTO {iyeligi ile beraber ekonomik biiyiimesinde
devamlilik saglamistir (Gokdemir ve Mor, 2005: 59).

Cin’in WTO iiyeligi sonrast emek yogun sektorlerde rekabet giiciiniin artmasina dnemli
katki saglayan, yabanci sermaye yatirimlarini lilkeye ¢ekmesi ve yabanci sermaye yatirimlari
icin iilkeyi cazip hale getirmesi olmustur. Ayrica, Tayvan ve Hong Kong gibi tlkeler rekabet
avantaji saglamak i¢in emek yogun olan sektorlerini Cin’e yonlendirmeleriyle, 6zel ekonomik
bolgeler kurulmus ve Cin’de 6zel sektoriin biiyiikligii artmistir. Bu gelismeler, Cin’de 2000°1i
yillarda yabanci sermaye yatirimlarinin ihracattaki payinin %50°nin {istiinde olmasi sonucunu
dogurmustur (Y1lmaz ve Koyuncu, 2005: 75).

Cin, WTO (yeligi sonrasinda onemli avantajlar elde etse de olumsuz etkilerde
olusturmustur. Cin’de var olan bolgesel dengesizlik problemi daha da artmaya devam etmistir.
Cin’de az gelismis olan bolgeler genellikle tarim sektoriiyle ugrastiklart igin geride
kalmiglardir. Cinkd, WTO {iyeligi sonrasinda tarim sektorii geri plana atilarak sanayi
sektoriinde yogunlasma olmustur.

Cin, WTO Hyeligiyle dis ticarette dnemli avantajlar saglamis ve dis ticaret hacmini
artirmistir. Almanya ve ABD’den sonra diinyanin en biiyiik dis ticaret hacmine sahip olan tilkesi
konumuna gecmistir. WTO iiyeligi ile ithalat tarifelerinin indirilmesi sonucunda, Cin dis
ticarette rekor kirmig ve DYSY icin cazibe merkezi haline gelmistir. Glnimuzde Cin dis
ticaretinin %60’ ma yakini yabanci sermayeli sirketler tarafindan yapmaktadir (Giindal, 2005:

69).

Tablo 3.2.: Cin’in WTO’ya Uye Olduktan Sonraki hracat ve Ithalat Durumu

Yillar Mal ve Hizmet ihracati (GSYIH’ nin Y izdesi) Mal ve Hizmet ithalat1 (GSYIH’ nin Yiizdesi)
2001 20.31 18.22
2002 22.64 20,1
2003 26.98 24.82
2004 31.06 28.44
2005 33.82 28.38
2006 36.04 28.44
2007 35.43 26.76
2008 32.60 25.01
2009 24.75 20.44
2010 27.19 23.53
2011 26.57 24.17
2012 25.49 22.78
2013 24.60 22.15
2014 23.59 21.47
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2015 21.44 18.19
2016 19.75 17.46
2017 19.96 18.19
2018 19.51 18.73
2019 18.41 17.30

Kaynak: Diinya Bankasi (Erisim Tarihi: 17.03.2020)

Cin’in WTO’ ya uye olduktan sonraki ithalat ve ihracatinin GSYIH icindeki payin
Tablo 3.2.°de gérmek mumkiindir. Mal ve hizmet ihracati (GSYIH nin %), WTO’ya iiye
olduktan sonra 2001 yilindan itibaren 2008 yilina kadar hizli bir artis gostermistir. Bunun
onemli nedenlerinden birisi; Cin’in WTO’ya iiye olmasinin etkisi olabilir. 2008-2009 yillarin
diistis gozlenmektedir. 2010 yilinda bir artis gosterse de, 2011 yilindan itibaren bir azalig
egilimine gectigi goriilmektedir. Mal ve hizmet ithalati ise (GSYIH nin %) WTO’ya iiye
olduktan sonra 2001 yilindan 2008 yilina kadar hizli bir artig gdstermistir. Bunun nedenlerinden
birisi yine Cin’in WTO’ya iiye olmasina dayandirilabilir. 2008-2009 yillarinda diisme egilimine
gecmistir. S6z konusu diisilisiin nedenini 2008 kuresel krizine dayandirmak miimkiindiir. 2010
yilinda artis goriilse de, 2011 yilindan itibaren bir azalis egilimine girmistir. Genel olarak
ekonomi bilylime, mal ve hizmet ihracat: (GSYIH nin %) ve mal ve hizmet ithalat: (GSYIH nin
%) birbirleriyle paralellik gosterip ayni yonde artis gosterdigi ve ayni1 yillarda paralel bir sekilde

azalig gosterdigi izlenmektedir.

3.3. Cin’de Dolaysiz Yabanci Sermaye Yatirimlari

Cin, baslattigi ekonomik reformlar sonrasinda ekonomisi hizla gelismis ve biiyiimeye
baslamistir. Cin ekonomisinin disa agilmasiyla birlikte dis ticarette 6nemli bir yol kat etmis ve
diinya ticaretine basarili bir sekilde entegre olmustur. WTQO’ya iiyeligi sonrasinda, yabanci
yatirimlar iilkesine ¢gekmeyi basararak, reformlarla birlikte yakaladig1 ekonomik biiylimesini
daha da artirmay1 basarmistir. Cin, yabanci yatirmlar1 ¢ekebilmek i¢in bir¢ok tesvik politikalar
gelistirmistir. Yabanci sermaye yeni pazar arayisi, diisik maliyet gibi iilkede saglanan

avantajlardan faydalanabilmek i¢in yatirinmlarini Cin’e yonlendirmistir.

3.3.1. Cin’de Dolaysiz Yabanci Sermaye Yatirnmlarn Gelisimi

Cin, 1978 yilindan itibaren ekonomik reformlara baslamis ve bunun sonucunda
DYSY’n iilkeye ¢ekmeye baglamistir. DYSY, 1980 yilindan itibaren Cin’de gercgeklesen
kalkinma hareketlerinde ¢ok 6nemli bir yer tutmus, giinlimiizde de en Onemli ekonomik
unsurlarindan biri olmaya devam etmektedir. 1990 yilindan sonra diinyada en fazla DYSY m

¢ceken iilke Cin olmustur. Cin, yabanci yatirimlart iilkesine g¢ekmek suretiyle, sanayi
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sektorindeki blylmeyi 6nemli Olculerde artirmistir. DYSY, Cin’de sanayi ve ihracat

faaliyetlerinde ciddi bir 6Gneme sahiptir.

Cin, 1980’11 yillarda yalnizca ihracata iligkin {iretim yapmasi istenilen yabanci sermayeli
sirketlerin, kii¢iik hisseli ortakliklar seklinde iilkeye giris yapmasina imkan sunmustur.1990’I
yillarda ise tamami yabanci sermayeli olan girisimlerin kurulmasina izin verilmistir. Cin’in
yatirnmlart tesvik politikasi, tercihli bolgeler ve tercihli sektorler seklinde olmustur. Cin’in
yatirim alanlar1 yabanci yatirnmcilar i¢in dort temel kategoride tanimlanmaktadir. Bunlar;
desteklenen yatirimlar, kisitli yatirimlar, yasaklanan yatirimlar ve izin verilen yatirimlar olarak
simiflandirilmistir. Desteklenen yatirimlara 6rnek olarak; yeni tarim teknolojileri ve entegre
tarimsal kalkinma, enerji sektort, yiiksek teknoloji gibi sektorlere yapilan yatirimlardir. Kisith
olarak yapilan yatirimlara ise eski teknoloji, cevreye duyarli olmayan projeler, bazi ulastirma
alt sektdrleri, madencilik sektdrleri drnek verilebilir. izin verilmeyen ve yasaklanan yatirimlar
ise, askeri ve savunma alanlari, ¢evreye duyarli olmayan projeler ve yogun enerji tikketimine

neden olan projelere izin verilmemektedir (Goger, 2013: 77).

1991 yilinda Cin’de DYSY nin iiretimdeki pay1 %5,29 oraninda iken, bu oran 2000
yilinda %?22,51 oranina yiikselmistir. DYSY 'nin miktari, yapis1 ve zamanlamas1 bakimindan,
Cin’in ekonomik biiyiimesine yaptigi katki 6nemli 6lglide yiiksektir. 1996-2002 déneminde

Cin’in yasadigi ekonomik durgunlukla, yabanci yatirimlarda azalma oldugu goriilmiistiir

(Pingyao, 2003: 13).

1998-2001 doneminde Cin’deki DYSY’nin yillik artis hizi ortalama olarak %30
oraninda olmustur. Bu oranla, diinya siralamasinda ABD’den sonra en ¢ok yabanci yatirim
ceken ulke Cin olmustur. 1979-1990 yillarinda Cin’e gelen DYSY, dinyadaki DYSY nin
%10’una ve gelismekte olan iilkelerin %30’una denk gelmektedir. Cin’de 2002 y1l1 sonrasinda
DYSY toplam 446 milyar dolara yiikselmistir. Giiniimiizde diinyanin en biiyiik 500 sirketinin
%80 oraninda yatirimi Cin’de bulunmaktadir. Cin yabanci yatirnmlar1 ¢ekmede yiksek bir
orana sahip olsa da yabanci sermaye girisleri lilkeye cok kolay girememektedir. Cin’in izledigi
DYSY politikasi, karsiliklt olarak fayda saglamayi amacglamakta ve bu amagla yapilan
anlagsmalara dayanmaktadir. Yani, iilkeye giren yabanci sermayenin elde edecegi fayda, ayni
zamanda Ulkenin de faydasma olmalidir. Ornegin, teknoloji transferi, know-how, yerli

tedarikgiler ve yedek parga imalat1 gibi uygulamalar birer 6rnektir (Sezen, 2007: 49).
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Cin, 2007 yilinda yaklasik %10 oraninda bir cari fazla vermistir. Bu cari fazlanin
verilmesinde DYSY’nin ¢ok onemli bir paytr vardir. DYSY, Cin’in sanayi sektoriiniin
gelismesini ve dig ticaretin artmasini saglamigtir. Yabanci yatirnmcilarin agirlikli olarak
faaliyette bulunduklar1 alanlardan biri olan elektronik sanayiinde tiretimin yaklasik olarak
%70’i ihrag edilmistir (Ozsoylu ve Algan, 2011: 194). Yukarida da belirtildigi {izere s6z konusu
performansta DYSY ’nin da etkisi vardir.

Cin’de DYSY’nin yillar itibariyle goriiniimii asagidaki tablodan izlenebilir.

Tablo 3.3. Cin’de Dolaysiz Yabanci Sermaye Yatirimlari

Yillar DYSY Net Girisler (GSYIH %) DYSY Net Cikislar (GSYIH %)
2001 3.513 0.723
2002 3.609 0.427
2003 3.487 0.509
2004 3.483 0.407
2005 4.554 0.600
2006 4.508 0.869
2007 4.400 0.483
2008 3.733 1.235
2009 2.568 0.860
2010 4.003 0.952
2011 3.708 0.641
2012 2.827 0.761
2013 3.039 0.762
2014 2.559 1.175
2015 2.192 1.576
2016 1.555 1.926
2017 1.349 1.123
2018 1.693 1.029
2019 1.086 0.681

Kaynak: Diinya Bankasi (Erigim tarihi:22.04.2020)

Tablo 3.3’¢ gore; Cin’e giris yapan DYSY (GSYIH%) 2001-2008 yillar1 arasinda
artmistir. 2009 yilinda ise diisme egilimine girmistir. 2010-2018 yillarina bakildiginda, sadece
2010 y1ilinda bir artma olmus; sonraki yillarda diisme egilimi gostermistir. Diger yandan, DYSY
net ¢ikislarda (GSYIH%) 2001-2007 doneminde azalma olurken; 2008 yilinda artis
yasanmustir. Dilinyada olusan kiiresel ekonomik kriz giivensizlik ortam1 yaratmis ve yabanci
sermayenin ¢ekilmesine neden olmustur. 2009-2019 déneminde Cin’den ¢ikan DYSY yine inig

ve cikiglar gostermistir.
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Tablo 3.2. ve Tablo 3.3 birlikte degerlendirildiginde; DYSY net girisleri ve ekonomi
blyume oranlarinin birbirleriyle paralellik gosterdigi; yani, ayni yonde artis ve azalig gosterdigi
dikkat cekicidir. DYSY net ¢ikislar ve ekonomik biiylime arasinda ise ters yonli bir iliski

bulunmaktadir.

3.3.1.1. Cin’in Dolaysiz Yabanci Sermaye Yatirnmlarimi Cekmesi ve Ekonomik

Etkisi

Cin’in ekonomik biiyiime kaynaklarindan birisi de DYSY olup; yabanci yatirimcilarin
Cin’e yonelmesindeki etkenlerden bazilar1 sunlardir; isgilicii oraninin yiiksek olmasi, hizlh
gelisen i¢ pazari, dogal kaynak maliyetlerinin diisiik olusu ve bu sayede elde edilen yiiksek kar
oranlari, ililke siyasi istikrarin saglanmis olmasi, kredi kullaniminda saglanan kolayliklar,
yabanci sirketlerin pazara giriste Oncii olma istekleri, i¢ tasarrufun, yatirimin 6zendirilmesi ve
giivenceler verilmesiyle disarida olan sermayenin ana lilkeye donme istegi olarak siralanabilir.
Cin’e gelen DYSY daha ¢ok sermaye ve teknoloji agirlikli olan sektdrlere yonelmis ve bu
sayede imalat sanayiinin yapis1 degismistir. Imalat yapisindaki degismelerle birlikte, Gretim
kapasitesinde onemli artislar meydana gelmistir. DYSY nin Cin’e en biiyiik katkis1 teknoloji
acigin1 kapatarak, gelismis iilkelerle arasinda bulunan farki kapatmasi olmustur (Saray ve

Gokdemir, 2007: 675-676).

DYSY, gidecekleri iilke tercihlerinde gesitli amagclar tasirlar. Yabanci yatirimcilarin
Cin’e yaptiklar1 yatirnmlarin blytk bir kisminin karsilastirmali istiinliikleri ylksek olan
sektorlere yoneliktir. Thracata yonelik faaliyet gosteren girisimlerin ise karsilastirmali
iistiinliiklerin olmadig: alanlarda daha ¢ok i¢ pazara yonelik iiretim yaptiklar: goriilmektedir.
DYSY’nin llkeye cekilmesinde, Cin’in gelismis {ilkelere kars1 en biiylik avantajlarindan birisi
emek yogun olmasi ve ucuz isgliciidir (Graham ve Wada, 2001: 24-25).

Cin’in DYSY’m iilkeye c¢ekmesinde etkili olan bir¢cok etken bulunmaktadir. Bu
etkenlerden bazilari; ucuz emek bollugu, hizli bir biiyiime trendi yakalayan i¢ piyasasi, yiiksek
oranda ve istikrarli ekonomik biiyiime oranlari, hiikiimetin uyguladig1 agik politikalar, altyapida
yapilan iyilestirmeler, lilkede politik istikrarin saglanmis olmasi ve 2001 yilinda WTO {iyeligi

sonrasinda Cin’e karsi olan hukuki glivenin artmas1 olmustur.

Cin’in uyguladig1 ekonomik tesvik politikalart ve ekonomik reformlar, DYSY n1
¢cekmede oldukga basarili olmustur. Cin’in basarisinda, sahip oldugu ekonomik biiylime hizi,

diinya ekonomisine entegre olmasi, niifus biiyilikligiiniin yiiksek olusu, alim giici yiiksek
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tiikketici kitlesinin olmasi, isgiiciiniin fazla olmasi ve iicretlerin diisiik olmasi, kisilerin tasarruf
egiliminin yliksek olmasi, kredi kullaniminda saglanan kolayliklar, 6zel ekonomik bolgeler ve

vergi ayricaliklarinin uygulanmasinin etkisi ¢ok biiytiktiir (Y1lmaz ve Koyuncu, 2005: 78-85).

Cin, Fujian ve Guangdong sehirlerinde dort 6zel ekonomik bélge kurmus ve yabanci
sermaye yatirimlarint bu bolgelere ¢ekebilmek icin 6zel tesvikler sunmustur. Cin’e yonelen
yabanci sermaye yatirimlar1 bu bélgelere odaklanmistir. Ulkeye daha fazla yabanci sermaye
yatirimi ¢ekebilmek i¢in Hainan adasi ve 14 kiy1 sehri ticarete agilmigtir. Bu sayede, Ulkeye
yabanci sermaye girisleri arttirllmistir. Kiy1 sehirlerine kurulan 6zel ekonomik bdlgelerin esas
amaci, yabanci sermaye yatirimlarini ¢cekmek oldugu i¢in, yabanci sermaye yatirimlari igin
bir¢ok tesvik paketi sunulmustur. Bunlar; diisiik oranli vergiler, enerji kullaniminda indirimler
yapilmasi, vergi muafiyetleri ve yatirnm mallari ithalatinda giimriik vergilerinde muafiyetler
saglanmasidir. Kiy1 bolgeleri kisa siire icerisinde ¢ok sayida yabanci sermaye yatirimi ¢ekerek

Cin ekonomisine 6nemli katkilar saglamis ve bu bolgelerde 6nemli bir isttihdam yaratmistir

(Sahin, 2015: 1297).

Cin’in Guandong sehri, 1980°li yillarda giren DYSY ’nin yarisina yakin bir kismina ev
sahipligi yaparken, 1990’11 yillarda %25’ine ev sahipligi yapmistir. Guandong boélgesi, kiy1
seridinde yer aldig1 icin lojistik faaliyetleri ve diinya pazarina ulasim kolayligi bulunan bir
bolgedir. Ayrica, Guandong sehri ¢ok eski tarihi olan yaklasik olarak 19 milyon Cinlinin ana
yurdu olmasi nedeniyle sehrinin tanittimmin ¢ok kolay yapilabilmesi ve Cin hiikiimeti
tarafindan Diinya ticaretine acilma ve ekonomik reformlara Onciilik eden sehir olarak
secilmistir. DYSY’ nin bu bdlgeyi segmesindeki diger etkenler; ucuz isgiici ve emegin bol
olmasi, disaridan gelen goglerle artan niifusu, diisiik maliyetlerle barinma imkani ve arsa
kullaniminda kolayliklar saglanmasidir. 1980°lerde Guandong 6nemli gelisimin odak noktas1
olan bir yer iken, 1990 yillarinda Yangzi, Shanghai ve Jiangsu sehirleri de ekonomik agidan
onemli yatirim yerleri olmustur. DYSY’nin Shangai sehrine yonelmeye baslamasinin bazi
nedenleri vardir. Bunlar arasinda, Shangai hiikiimet politikalarinda degisim yapilmasi, mali
yapinin gelismesi, finans merkezi olusu, isgiici miktarinin fazla olmasi ve iilkenin farkli
yerlerinden kalifiyeli olmayan isgiicii ile birlikte kalifiye yonetici, teknisyen ve miihendisleri
ceken bir yer olmasi, satin alma giicli yiiksek olan tiiketicilerin fazla olmasi gibi nedenler

sayilabilir (Ventura, 2005: 86-87).

DYSY, Cin’de yeni sanayi kollarmin kurulmasini ve tiiketiciler igin tiriin ¢esitliliginin

artmasini saglamistir. Ayrica, birgok alanda teknolojik yeniliklerin llkeye getirilmesine de
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katkida bulunmustur. DYSY, Cin’de 6nemli oranda istihdama da katki saglamus, iilkeye
getirdikleri teknoloji ve yoOnetim konusundaki yenilikler yerel isletmeler tarafindan

benimsenerek gelismelerine katki sunmustur (Goger, 2013: 78).

DYSY, Cin’de yeni sanayi sektorlerinin kurulmasii ve iiriin ¢esitliliginin artmasini
saglayarak, bircok alanda yeni teknolojinin kullanilmasina araci olmustur. Cin’de bulunan
DYSY’nin bazi 6zellikleri bulunmaktadir. Bu 6zelliklerden ilki, Cin’de yabanci yatirimlarin
dogu ve kiyi, bat1 ve merkez olarak farklilasmasidir. ikinci 6zellik ise, yabanci sermaye
yatirimlarinin gayrimenkul, imalat sanayii gibi ikincil sanayiye yonelmesi ve yabanci sermaye
girislerinin daha ¢ok Hong Kong, Tayvan, Kore, Japonya gibi Asya iilkelerinden gelmis
olmasidir. Cin’le daha yakin kiiltiire sahip olan Tayvan, Singapur ve Hong Kong gibi yakin
iilkelerde yasayan Cin kokenli is insanlari daha ¢ok yatirimlarini Cin’de yapmay: tercih
etmiglerdir. ABD ve Japonya’dan, Cin’e gelen DYSY ig¢in piyasa biiyiikliigii 6nemli bir etken
iken, Hong Kong ve Giiney Kore’den gelen DYSY igin Ucret farkliliklari daha 6nemli olmustur
(Sahin, 2015: 1297).

Yabanci yatirnmlarin Cin’de yarattigi olumsuz etkiler de olmustur. Bunlar; kamu
tesebbiislerinin  verimsiz ¢alismasi sonucunda, yabanci yatirimlar 6ne gegerek kamu
tesebbiislerinin piyasa disinda kalmasina neden olmus ve bu durum issizlik sorunu yaratmistir.
Ayrica, DYSY fiyatlar iizerinde bir baski yaratarak, Cin’de yerli firmalarin iflas etmesine yol
agmustir. Ucretlerde kismi artislar yasanmis ve yabanci firmalar kalifiye isgiiciine olan
taleplerini artirmis ve niteliksiz isgiicli disarida kalarak, yine issizlik sorununa yol agmistir

(Pingyao, 2003: 13).

Cin’in yabanci yatiricilart ¢ekmek igin kiy1 bolgelerde uyguladigi ekonomik tesvikler
olumlu sonuglar vermis; ancak, bu durum olumsuz sonuclara da neden olmustur. DYSY, daha
cok kiy1 bolgelere ve belirli ticaret bolgelerine yatirim yapmustir. Yatirimlarin belirli bolgelerle
siirlt kalmasi {ilkenin diger bolgelerinin geri kalmasina yol agmis ve bdlgesel ekonomik
dengesizlik artmigtir. Cin’in dogu kesiminde GSMH ¢ok yiiksek orandayken, bati ve orta kesim
ortalamanin ¢ok altinda kalmistir. Cin, bu bolgesel farkliliklar1 ortadan kaldirmak igin, 2000
yilinda Biiyiik Bati Kesimi Kalkinma Stratejisi (Great Western Development Strategy)
projesini yiirlirliige koymustur. Ancak, bu programa birtakim elestiriler yapilmistir. Bati
kesiminde harcamalarin artmasi sonucunda saglik, egitim, sosyal programlar ve refah icin
ayrilan biitgenin azalmasi s6z konusu olmaktadir. Bu programin uygulanabilirligi zor

oldugundan bat1 kesiminin kalkinmasi uzun yillar alabilir (Ventura, 2005: 86).
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4. DOLAYSIZ YABANCI SERMAYE YATIRIMLARI
EKONOMIK BUYUME iLiSKiSi: CIN UZERINE BiR UYGULAMA

VE

Bundan 6nceki bolimlerde; DYSY ile ilgili teorik ¢er¢eve incelenmis, Cin’in gegmisten
gunimize s6z konusu ekonomik durumu belirlenmeye ¢alisilmigtir. Bu bdlimde ise, DYSY
ve ekonomik blyltme (GSMH) arasindaki iliskiyi ortaya koymak igin, ekonometrik bir analiz
yapilmistir. Bu ¢ergevede ilk olarak literatiir tarama sonuglar1 6zetlenip, ardindan model veri
seti ve yontem tanimlamalar1 yapilarak ekonometrik uygulama sonuglari saptanmistir. Son

olarak elde edilen bulgularin degerlendirilmesi yapilmuistir.

4.1. Literatdr

DYSY ve ekonomik biiyiime (GSMH) arasindaki iligki, ekonomi literatiiriinde en ¢ok
tartistlan konularin basinda gelmektedir. Calismanin bu bolimiinde DYSY ve ekonomik
biliylime (GSMH) arasindaki iliskiyi inceleyen ¢alismalara yer verilmistir. Literatiirde model ve
degisken se¢imi ve verinin tilirii bakimindan (panel veri veya zaman serisi) gibi bir¢cok ¢alisma
bulunmaktadir. Bu c¢alismalardan elde edilen ortak sonug ise, DYSY ve ekonomik biyime
(GSMH) arasinda istatistiksel olarak pozitif bir iligki oldugudur. S6z konusu bu ¢aligmalarin
bazi bulgular asagidaki Tablo 4.1°de sunulmustur.

Tablo 4.1: Dolaysiz Yabanci Sermaye Yatirimlart Ulusal ve Uluslararast Ampirik Analizler ve

Sonuglari
Calisma Veri Degiskenler | YOntem- Test Sonug
Claudiu Tiberiu | 2005-2012  dénemi, | GSYIH, Panel Veri | Hem DYSY hem de portfdy yatirimlar,
Albulescu (2015) Ortave Dogu (CEE) 13 | DYSY  ve | Analizi 6z kaynaklar ve yatinm fonlar
tlkeler igin portfoy araglarin1 g6z 6niine ahindiginda, uzun
yatirimlari vadede ekonomik blyime {zerinde
(6z pozitif bir etkisi oldugu goriillmiistiir.
kaynaklar ve
borg
varliklari)
Agosin  ve Mayer | 1970-1996 dénemi, 32 | GSYIH ve | SUR Afrika Ulkeleri icin DYSY’nin pozitif,
(2000) gelismekte olan iilke | DYSY (seeminglyunrel | Latin Amerika (lkeleri igin ise
icin atedregression) blylmeye negatif etkisi oldugu sonucu
modeli bulunmustur.
Irpan vd. (2016) 1980-2012  donemi, | GSYIH, ARDL DYSY, yabanci calisgan sayist ve
Malezya DYSY  ve | (otoregresif GSYIH, Malezya issizlik orani
Tssizlik dagitilmis  sinir | lizerinde o6nemli etkiye sahip oldugu
testi) Sinir Testi | sonucuna  ulasilmugtir. Issizligin
azalmast GSYH firetiminin artmasini
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saglamigtir. DYSY ve  yabanci
¢alisanlar, issizlik oranini 6nemli bir

sekilde azaltmistir.

Balasubramanya 1970-1985 donemi, 46 | GSYIH ve | EKKY DYSY, ekonomik blyumeye belli
Vudayagiri N., Salisu | Glke igin DYSY kosullar  altinda  pozitif  etkide
M., ve David Sapsford bulunmaktadir.
(1996)
Blomstorm, Lipsey ve | 1960-1985 dénemi, 78 | GSYIH ve | EKKY, Granger | DYSY’nin ekonomik biyiimeyi olumlu
Zejan (1992) gelismekte olan iilkeler | DYSY Nedensellik yonde etkiledigi sonucuna ulagilmugtir.
icin Testi
Barell ve Pain (1997) | Almanya ve Ingiltere | GSYIH ve | EKKY DYSY, ekonomik bilyiimeyi olumlu
yatay kesit 1972-1985 | DYSY yonde etkilemektedir.
ve 1985-1995
Lee vd., (1998) 1970-1989 donemi, 69 | GSYIH ve | SUR DYSY’nin ekonomik biyumeye belli
Ulke icin DYSY (seeminglyunrel | kosullar altinda pozitif yonde etkisi
atedregression) bulunmaktadir.
Mello (1999) 1970-1990 doénemi, 32 | GSYIH ve | Birim Kok Ortak | DYSY ’nin ekonomik biiyiimeye pozitif
ulke icin DYSY Biitlinlesme etkisi bulunmaktadir.
Dinamik, Panel
Veri Analizi
Furmoly (2015) 1970-2013  Dénemi, | GSYIH ve | Basit regresyon | DYSY akisi  ekonomik  biiyiime
Hindistan igin DYSY (oLs tizerinde anlamli bir etkiye sahip
Regresyonu) olduklar tespit edilmistir.
Duarte vd. (2017) 1987-2014  dénemi, | GSYIH ve | Granger DYSY ’nin ekonomik bliylime tizerinde
Cabo Verde igin DYSY Nedensellik olumlu etki s6z konusudur.
Testi ve Es
biitiinlesme
ARDL Siur
Testi
Shaari vd., (2012) 1980-2010 Periyodu | GSYIH, EKKY  Birim | DYSY ckonomik biyiime ve igsizlik
Malezya DYSY  ve | Kok Testi orant lizerinde olumlu bir etki soz
Issizlik konusudur.
Oran
Bengoa ve Robles | 1970-1999 Donemi 18 | GSYIH ve | Panel Veri | DYSY ile ekonomik biiylime arasinda
(2003) Latin Amerika Ulkeleri | DYSY Analizi ve | pozitif bir korelasyon oldugu sonucuna
icin Housman Testi ulasilmistir.
Cheng ve Yan (2003) | 23 gelismekte olan | GSYIH ve | Panel Veri | DYSY ve ekonomik biiylime arasinda
tlkeler igin DYSY Analizi bir iligki bulunmus ve 6zellikle Cin’in
1970’lerin ~ sonuna  dogru  disa
acilmasiyla diger gelismekte olan
iilkelere kiyasla daha fazla DYSY
alicist  konumunda oldugu tespit
edilmistir.
Imen Mohamed | 1980-2011 yillar | GSYIH ve | Panel Veri | DYSY ve ekonomik biiyiime arasinda
Sghaierve Zouheir | arasinda Tunus, Fas, | DYSY Analizi pozitif iligki bulunmustur.

Abida (2013)

Cezayir ve Misir
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Mucuk ve Demirsel | 1981-2009 periyodu | DYSY  ve | Panel Veri | DYSY veissizlik Gizerinde uzun vadede
(2013) (Arjantin, Sili, | GSYIH Analizi, iligkili bulunmustur. Kisa vadede ise
Kolombiya, Filipinler, Biitiinlesmesi ve | etkili olmustur. Ayrica DYSY Tiirkiye
Tayland, Turkiye ve Nedensellik ve Arjantin de issizligi artirdigini
Uruguay) Testleri Tayland da ise igsizligi azalttigi
gorilmektedir. Sonu¢ olarak DYSY
Issizlik iizerinde olumsuz bir etki s6z
konusudur.
Yaya Keho (2015) 1970-2013 Dénemi | GSYIH, Johansen DYSY, ekonomik biylimeyi olumlu
secilen 12 Sahra, 6 | DYSY ve | Esbiitiinlesme ve | etkisi vardir. Ihracat ise DYSY ile
Afrika Ulkeleri igin fhracat Granger iligkilidir. Sonug¢ olarak DYSY ve
Nedensellik Thracat tesvik politikalar1 i¢in ampirik
Testi bir temel saglar.
Ucler (2017) 20 gelismekte olan | GSYIH ve | Westerlun DYSY’ndan ekonomik  biiyimeye
Ulkeler 1990-2014 | DYSY (ECM) pozitif yonde etkilemektedir.
dénemi igin Esbiitiinlesme ve
Panel (AMG)
Girsoy, Sekreter ve | 1997-2010 yillar arast | GSYIH ve | Jahansen Iki yonli nedensellik yonli etkisi
Kalyoncu (2013) Azerbaycan, DYSY Esbiitiinlesme ve | vardir. DYSY biiyiime {izerinde olumlu
Kirgizistan Granger bir etkisi vardir.
Cumhuriyeti, Nedensellik
Kazakistan, Tacikistan, Testi
Tirkmenistan ve
Ozbekistan
Mah (2010) 1983-2001  dénemi, | GSYIH ve | Grenger Caligmasinin ~ sonucunda  ekonomik
Cin icin, DYSY Nedensellik ve | bilyimeden DYSY dogru tek yonlii
ARDL Sinir | nedensellik iliskisi oldugunu
Testi bulunmustur.
Jinvd. (2012) 1995-2008  dénemi, | GSYIH ve | Panel Veri | Yapilan calismada, DYSY’nin
Cin’in 29 vilayeti, | DYSY Analizi ekonomik biiyimeyi arttirdigr  ve
Ozerk  bolgesi  ve ozellikle Cin’in ekonomik olarak geri
belediyeler kalan orta-bati1 bdlgelerine DYSY’nin
katkisinin daha fazla oldugu sonucuna
ulagilmistir.
Zhao ve Du (2007) 1985-2003  donemi, | GSYIH ve | ADF Birim kok | Cin’deki biiyiime ve DYSY arasindaki
Cinigin, DYSY Testleri, iki yonlii nedenselligin ¢ok anlamh
Kointegrasyon olmadig1 sonucuna varilmistir. DYSY
Testi ve Error | girisi Cin’in ekonomik bilyiimesini bir
Correction dereceye kadar etkilemektedir, sonug
Analizi da ¢ok anlamli gikmamustir.
Shan, Tian ve Sun | 1985-1996 dénemi, | GSYIH ve | Toda-Yamamoto | Yapilan galisma sonucunda, DYSY ve
(1999) Cin icin, DYSY ve Granger | ekonomik biiyiime kargilikli
Nedensellik etkilenmektedir.
Testi
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Chowdhury ve | 1969-2000  dénemi, | GSYIH ve | Granger Sili GSYIH degisenleri DYSY

Mavrotas (2005) Sili, Malezya ve | DYSY Nedensellik ve | giriglerine sebep olmakta ayni zamanda
Tayland icin, Toda-Yamamoto | Malezya ve Tayland’da GSYIH ve
Testi DYSY girisleri arasinda karsilikln iliski

s6z konusudur.
Ibrahiem (2015) 1980-2011  dénemi, | GSYIH ve | Grenger Uzun donem degiskenler arasinda es
Misir igin, DYSY, Nedensellik ve | biitiinlesigi var oldugu saptanmustir.

Yenilebilir ARDL Smur | Grenger testinde DYSY ekonomik
Enerji Testi biiylimeye tek yonlii nedensellik iligki
varken, ekonomik  bilylime ve
yenilebilir enerji karsilikli nedensellik

oldugu sonucuna ulasilir.

25 gecis ckonomi | GSYIH ve | Panel Veri | Uzun dénemde DYSY ve ekonomik
Agayev (2010) incelenmis DYSY Analizi ve Panel | blyime birlikte hareket ettikleri ve
Nedensellik ortak bir yonelmeye sahip olduklart
Testi tespit edilmistir.
Nwosa vd., (2011) 1970-2009  dénemi, | GSYIH ve | ADF kok testi | Uzun donemli iliski ve nedensellik
Nijerya DYSY Jahansen es | iliskisi oldugu gorilmistiir.

biitiinlesme testi
ve hata diizeltme
modeli

kullanilmastir.

Tabloda yer alan calismalara bakildiginda; DYSY ve ekonomik buyume (GSMH)
arasinda karsilikli iliski oldugu ve baz1 ¢alismalarda ise tek yonlii iliski oldugu belirtilmistir.
Diger yandan; yapilan diger ¢alismalarda DYSY, ekonomik biylme ve istihdam arasinda
pozitif yonli bir etkilesimden bahsedilmektedir. Ayrica, ¢alismalarin bir kisminda DYSY nin
kisa donemde ekonomik biiylime tlizerinde etkisi bulunmazken, uzun dénemde pozitif etkisi
oldugu sonucuna varilmistir. Ozetlemek gerekirse; DYSY, ekonomik biiyiime ve istihdam
uzerinde olumlu etkileri olmakla beraber, bazi galismalar sadece uzun donemde etkisi oldugunu

gostermektedir.

4.2. Veri Seti ve Yontem

Bu ¢alismanin temel amaci, Cin 6rneginde, ekonomik blylime, DYSY, toplam isgiicii
ve yurti¢i yatirimlar arasindaki es biitlinlesme (uzun donem) iligkilerini, ARDL es biitlinlesme
testi (smur testi) yaklagimi kapsaminda analiz etmektir. Bu amagla, 1979-2019 dénemini
kapsayan veriler kullanilmis ve iktisadi biiyiimeyi temsilen kisi basina GSYIH biiyiime orani;
toplam isgiiciinii temsilen aktif niifus (15-65 yas aras1); dolaysiz yabanci sermaye yatirimlarini
temsilen DYSY (GSYIH icindeki pay1); ve yurtici yatirrmlari temsilen gayrisafi sabit sermaye
yatirimlar1 (GSYIH icindeki pay1) modele dahil edilmistir. Kisi basina GSYIH biiyiime orani
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degiskeni disindaki seriler, katsayilarin esneklik cinsinden yorumlanabilmesi ve duragan seriler
elde edilebilmesi adina logaritmik formda modele dahil edilmistir. Analizde kullanilan verilere

iliskin 6zet bilgiler Tablo 4.2.’de verilmistir.

Tablo 4.2.Verilere iliskin Aciklamalar

Hedef Degisken Temsili Degisken Sembol Kaynak

Diinya Bankasi Diinya Kalkinma Veri Tabani (The

Iktisadi Biiyiime Kisi bagina GSYIH biiyiime oran y World Bank World Development Indicators
Database)
. Aktif nifus (15-65 yas arasi Cin Ulusal Istatistik Biirosu Veri Tabam (National
Toplam Isgiicii ) . I . .
¢aligma yetenegine sahip niifus) Bureau o Statistic of China
Diinya Bankas1 Diinya Kalkinma Veri Tabani (The

Dogrudan yabanci yatirimlarinin )
DYSY f World Bank World Development Indicators

GSYIH igerisindeki pay1
by Database)

Diinya Bankasi Diinya Kalkinma Veri Taban1 (The

Yurtigi gayrisafi sabit | Yurtigi sabit sermaye yatirimlarinin .
k World Bank World Development Indicators

sermaye yatirimlari GSYIH igerisindeki pay1
Database)

4.3. Ampirik Metodoloji

Caligmanin amaci kapsaminda, analize konu olan degiskenler arasindaki fonksiyonel

iliskiler, 4.1 no’ Iu denklemdeki sekilde formile edilebilir:
Ve = B+ Bilnly + Byinfi + Bslnk, + & (4.1)
Modelde 8 sabit terimi; =, ise hata terimini ifade etmektedir.

Modele dahil edilen degiskenler arasindaki uzun dénemli iligkinin tespiti i¢in iki
asamali, otoregresif dagitilmis gecikme (ARDL) simir testi yaklasimi kullanilmistir. (ARDL
siir testi yaklasiminin diger klasik es biitlinlesme yontemlerine gore one ¢ikan avantajlarinin

su sekilde siralanmas1 miimkiindiir (Harris ve Sollis, 2003:257):

1) Sinir testi prosediirii, modelde yer alan degiskenlerin I(0), I(1) veya karsilikl1 es
biitiinlesik olup olmadigina bakilmaksizin gecerliligi olan devam ettiren degistirilmis

(modified) F testine ((Fpss)) dayanmaktadir.

i) Sinir testi kiigiik ve sonlu orneklem biiyiikliiklerinde Johansen ve Engle-
Granger testi yaklasimlarina nazaran daha giivenilir sonuglar verir.

i)  ARDL sminir testi yontemi aynm1 zamanda uzun doneme iligkin tutarli

tahmincilerin elde edilmesine de olanak vermektedir.
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Esitlik 4.1°de verilen degiskinler arasindaki fonksiyonel iliskinin ARDL formu, Esitlik 4.2°de
oldugu sekilde ifade edilebilir:

m m
Ayr = po + p1YVe-1 + p2lnley + pzlnki_1 + pylnfe_1 + Z Psibye—; + Z peidinl;_;
i=1 i=0

m m (4.2)
+ Z p7illnk,_; + Z psgillnf,_; + u;
i=0 i=0

Esitlikte yer alan A sembolii ilk farklari; p, sabit terimi; u, ise hata terimini; p; — p,uzun
donem parametreleri;ps — pgise kisa dénem parametreleridir. Ik adimda, yukarida verilen 3.2
nolu denklemdeki gecikmeli diizey iliskilerinin anlamliligi, F ya da Wald istatistikleri
hesaplanarak belirlenmektedir. Testlerin hipotezleri sirastyla, Hy: p1 = py = p3 = ps =
OveH;: p; = p, = p3 = p, # 0 seklindedir. Fakat sinir testinin kritik degerleri F istatistiginin
standart asimptotik dagilimina uymamaktadir (Bayar, 2014: 260). Pesaran, Bu ylizden Pesaran
vd. (2001) tarafindan, biitiin degiskenlerin I(0) ve I(1) olmast asir1 durumlara gore iki
asimptotik kritik deger tablosu olusturulmustur. Kritik sinir degerleri, bu iki asimptotik kritik
degerle belirlenmektedir. Eger F istatistigi tist sinir kritik degerin istiindeyse Ho reddedilir ve
degiskenler arasinda es biitiinlesme oldugu sonucuna ulasilir. Ancak, Narayan ve Narayan
(2005)’e gore, gozlem sayismin az oldugu durumlarda, Pesaran vd. (2001) tarafindan
hesaplanan kritik degerlerde sapmalar olabilmektedir. Calismamizda, drneklem biiyiikliigiiniin
az olmasi sebebiyle, es biitiinlesme iliskisinin varliginin tespitinde Narayan (2005) tarafindan

elde edilen kritik degerler kullanilmistir.

Ikinci adimda ise, degiskenler arasindaki uzun dénem iliskisinin varlig tespit edildikten
sonra, 3.2 no’lu denklem, Akaike Bilgi Kriteri (AIC) veya Schwarz Bilgi Kriteri (SIC) yardimi
ile gecikme uzunluklar1 tespit edilerek tahmin edilmektedir. Kisa donem katsayilar1 ve hata
diizeltme terimi (error correction term- ECT) ise asagida verilen 3.3nolu denklemdeki hata

diizeltme modeli (ECM) kullanilarak tahmin edilebilmistir:

m m m m
Ay, =co + Z Ci1 Aye—; + Z cipAlnly_; + Z cizAlnfp_; + Z cigAlnk,_; + A4 ECTy_q + u(4.3)
i=1 i=0 i=0 i=0
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Esitlik 4.3°de ECT,_; terimi esbiitlinlesme modelinin kalintilarinin bir gecikmeli
degerini gostermektedir. A formiilde diizeltme hiz1 parametresi olmakla birlikte ayn1 zamanda
kisa donemde ortaya ¢ikan bir sokun etkisinin ne kadarinin uzun dénemde ortadan kalkacagini

gOstermektedir.

4.4. Ampirik Sonuclar

Daha 6nce de ifade edildigi Uzere; ARDL smir testi farkli kademelerden entegre olan
degiskenlere uygulanabilmesine ragmen, duragan olmayan zaman serilerinin kullanilmasi
sonucu ortaya ¢ikabilecek sahte regresyon sorununun Oniine gecilebilmesi adina, oncelikle
modelde yer alan degiskenlerden higbirinin 1(2) olmadiginin teyit edilmesi gerekmektedir.
Ayrica kritik degerler, serilerin 1(0) ya da I(1) olmast durumlarina gore tablolastirilmakta ve
dolayistyla da serilerin daha yiiksek dereceden entegre olmalart ihtimali g6z Onilinde
bulundurularak sinanmasi gerekmektedir. Bu nedenle bu bélimdeki analiz, modele dahil edilen

degiskenlerin zaman serisi 6zelliklerinin incelenmesiyle baslamaktadir.

Serilerin duraganlik mertebelerinin tespiti amaciyla Augmented Dickey-Fuller (ADF)
ve Phillips Perron (PP) birim kok testleri uygulanmis ve test sonuglart Tablo 4.3’te
Ozetlenmistir. Birim kok testlerinden elde edilen bulgular, bagimli degiskenin (y) diizeyde

duragan, diger serilerin ise birinci dereceden entegre olduklarini ortaya koymaktadir.

Tablo 4.3. ADF ve PP birim kok testi

ADF PP
Degiskenler  Sabitli Sabitli/Trendli Sabitli Sabitli/Trendli
y -3,020510 (0) ** -3.000721 (0) -2.872248(3) * -2.491801 (3) *
y (-1) -5.424183 (0) *** -5.389943 (0) *** -7.501103 (3) *** -9.282499 (3) ***
Ink -1.088978 (0) -2.698349 (0) -1.125292(3) -2.872981(3)
Ink (-1) -4.473474 (0) *** -4.411801 (0) *** -4.309253(3) *** -4.238305 (3) ***
Inl -3.595506 (0) ** -1.238875(0) -3.822682(3) *** -1.204915 (3)
Inl(-1) -5.238569 (0) *** -6.562122(0) *** -5.318216(3) *** -6.580631(3) ***
Inf -12.90371 (0) *** -11.37535(0) *** -9.399120(3) *** -8.330478(3) ***
Inf (-1) -18.9714 (0) *** -19.75708(0) *** -18.7144(3) *** -44.76337(3) ***

Not: Parantez igerisindeki degerler, ADF testi i¢in gecikme uzunluklarini PP testi i¢in ise uygun band genisliklerini
ifade etmektedir. ADF testi i¢in uygun gecikme uzunlugunun belirlenmesinde SIC, PP testinde uygun band
genisliginin belirlenmesinde ise Newey-West Bandwidth kriteri kullanilmigtir. *, ** ve *** girasiyla %10, %5 ve
%1 anlamlilik duzeyini gostermektedir.
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Seriler arasinda es biitiinlesme iligkisinin varliginin tespitine yonelik sinir testine ait
sonuclar ise Tablo 4.4.’te verilmistir. Elde edilen F istatistik degeri, degiskenler arasinda 5%
anlamlilik diizeyinde es biitiinlesme iligkisinin varligin1 dogrulamaktadir. Bu ayni zamanda

tahmin edilen iliskilerin sahte (spurious) olmadigini géstermektedir.

Tablo 4.4. Sinir Testi Sonuglari

Model Optimal gecikme F istatistik
F (y/Inl, Inf, Ink) (2,0,2,1) 5.184925**
Anlamlilik diizeyleri Alt sinir Ust sinir
%1 4.428 6.610
%5 3.202 4.544
%10 2.660 3.838

Not: Gecikme uzunluklarimin belirlenmesinde AIC kullanilmistir. **, %5 anlamlilik diizeyinde esbiitiinlesmenin
varligim1 gostermektedir. Kritik degerler, Narayan (2005)’in “Case III: unrestricted intercept and no trend”
tablosundan alinmistir.

Tablo 4.5.°te ve Tablo 4.6.’da ise sirasiyla hata diizeltme modeline iliskin sonuglar ve
ARDL modelinden elde edilen uzun dénem sonuglarina yer verilmistir. Tablo 4.5’¢ gore hata
diizeltme katsayis1 yaklagik — 0.84 olarak elde edilmistir. Buna gore, y’nin uzun doénem
dengesinden sapma gostermesi durumunda, bu sapmanin %80’i ilk donem igerisinde ortadan
kalkmaktadir. Bagka bir ifadeyle, ortaya ¢ikan sokun etkisinin ortadan kalkmasi yaklasik 1,25
yil (15 ay) stirmektedir.

Tablo 4.5.Hata Diizeltme Modeli

Bagimh Degisken: Ay

Sabit terim 133.0745***
(0.0000)

D (y (-1)) (2.24485)1
0.1105

D (Inf) 3.046659**
(0.0129)

D (Inf (-1)) -0.778113**
(0.0453)

D (Ink) 14.88601***
(0.0041)

CointEq (-1) * -0.844142%**
(0.0000)

Not: *, ** ve *** girasiyla %10, %5 ve %1 diizeyinde istatistiksel anlamlilig1, parantez igerisindeki degerler ise
ilgili katsayilara iligkin standart sapma degerlerini gostermektedir.

Tablo 4.6’da yer alan uzun donem sonuglari ise DYSY ve yurtigi gayrisafi sabit sermaye
yatirnmlarinin  uzun donemde ekonomik biylimeyi pozitif yonde etkiledigini ortaya
koymaktadir. Modelde uzun donem esneklikleri sirasiyla, DYSY i¢in; 2.14, isgiicii i¢in; —15.75

ve yurti¢i gayrisafi sabit sermaye yatirimlari igin; 6.95 olarak tespit edilmistir. Spesifik olarak,
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DYSY’ de %1 birimlik artis, kisi basina GSYIH biiyiime oraninda 2.14 birimlik bir artisa neden
olmakta; yurtici gayrisafi sermaye yatirimlarindaki %1 birimlik artis, iktisadi biiyiime oraninda
6.95 birimlik bir artisa yol agmaktadir. Aktif niifus oranindaki %1 birimlik artis ise iktisadi
biyime tizerinde - 15.75 birimlik bir azalmaya neden olmaktadir. Ozet olarak, DYSY ve yurt
i¢i sabit sermaye yatirimlarinin, iktisadi biiylime iizerindeki uzun dénem etkilerinin pozitif
oldugunu, toplam aktif niifustaki artisin ise iktisadi biliyiimeyi negatif yonde etkiledigini
gostermektedir. Yapilan literatiir taramasi da ¢alismamizin sonuglarini biiyiik oranda destekler

niteliktedir.

Tablo 4.6: Uzun Dénem Sonuglari

Degiskenler Model Katsay1 Degerleri Olasihik
Inf 2.141338*** 0.0048
Inl -15.75493*** 0.0036
Ink 6.954551** 0.0405

Not: *, ** ve *** girastyla %10, %5 ve %1 diizeyinde istatistiksel olarak anlamli oldugunu gostermektedir.

!Bu béliimde son olarak ARDL modelinin uygunlugu ve stabilitesinin arastirilmasina
yonelik olarak uygulanan normallik (Jacque-Berranormality test), oto korelasyon (Breusch-
Godfrey serial corelation lagran gemul tiplier test), degisen varyans (Breusch-Pagan-God
freyheteroscedasticity test) ve stabilite testlerine (CUSUM, CUSUMSQ) iligskin sonuglara yer
verilmistir. Tablo 4.7.’de verilen sonuglar dogrultusunda modellerde, oto korelasyon, degisen
varyans veya ihmal edilen degisken sorunlarinin olmadigi ve modellerin normal dagilima sahip
olduklar1 ifade edilebilir. Ayrica, uzun donem katsayilarinin kararliliginin tespitine yonelik
olarak gelistirilen CUSUM ve CUSUMSAQ testlerinin sonuglara Sekil 4.’de yer verilmistir.

Elde edilen grafikler uzun dénem katsayilarinin istikrarli oldugunu dogrulamaktadir.

Tablo 4.7.Tanisal Testler

TANISAL TESTLER MODEL

R2 0.690719
DUZELTILMIS R2 0.608245

BG Serial Corelation LM Test 2.187544(0.3350)
BPG Heteroscedasticity Test 10.44875(0.2349)
JB Normality Test 1.932599(0.380488)

Not: Test istatistiklerine iliskin olasilik degerleri parantez igerisinde verilmistir.

! Ekonometri analizi yapilirken Dog. Dr. Muhammed Benli’den destek alinmustir.
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Sekil 4.1. Testler CUSUM ve CUSUMSQ
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SONUC

Yasadigimiz ¢agda kiiresellesmenin etkisiyle, uluslararasi sermaye hareketliligi hizla
artmis ve DYSY, diinya ekonomisinde 6nemli bir yer edinmistir. Gerek teorik gerekse
uygulamali ¢alismalarda DYSY, {ilke ekonomilerinin iiretim kapasitesini artiran ve ekonomik
biiyiimeye katki saglayan 6nemli bir kaynak olarak gosterilmektedir. Bu anlamda; gelismis ve
gelismekte olan tilkelerin temel makro ekonomik hedeflerinden birisinin de ekonomik buyime
ve kalkinma oldugu diisiiniildiigiinde, DYSY nin ekonomik biiylime i¢in 6nemli bir gii¢
kaynag1 olabilecegi belirtilebilir. Ozellikle, azgelismis ve gelismekte olan iilkelerin ekonomik
blyume hedefini engelleyen en onemli kisitlardan birisi, sermaye stoku yetersizligidir. Bu
baglamda, gelismekte olan iilkelerin bahsedilen bu sermaye agigin1 azaltmak amaciyla, yabanci
yatirimcilari cezbetmek i¢in birbirleriyle rekabet halinde olduklari ve bazi tesvik edici dnlemler
aldiklar izlenmektedir. S6z konusu rekabet ve tesvik uygulamasimin temel nedeni, sermaye
eksikligini azaltmak ve DYSY’nin iilke ekonomilerine saglayacagi bazi ekonomik kazanim

beklentilerinden kaynaklanmaktadir.

DYSY, her iilkeye farkli yatirim sekilleriyle giris saglamakta ve {ilke ekonomilerine
saglayacag: etki de farkli olabilmektedir. Diger yandan; DYSY giris yaptig1 iilkenin sermaye
ac1gimn giderip, ekonomik biiyiimeye katki saglayabilecegi gibi, teknoloji, verimlilik, modern
yonetim anlayis1 gibi unsurlar1 etkilemek suretiyle, iilkelerin ekonomik kazanimlarina katki
saglayabilir. Bununla birlikte, DYSY ’nin ev sahibi iilkeye olumlu ekonomik etkileri olabilecegi
gibi olumsuz baz: etkilerinin olabilecegi de literatiirde belirtilmektedir. Bu noktada; DYSY’nin

olumsuz etkilerini azaltict 6nlemlerle saglanacak ekonomik kazanimlar arttirilabilir.

Cin, 1978 yilindan itibaren ekonomisini disa agarak; dis ticaretin liberalizasyonuna
yonelik olduk¢a kapsamli bir reform programi uygulamis ve disa agikligin Onemli
gostergelerinden biri olan DYSY ni1 {ilkesine ¢ekme konusuna biiyiik 6zen gostermistir. Bu
kapsamda, gerek uygulanan tesvik politikalari, gerekse saglanan maliyet avantaji nedeniyle
Cin, yabanci yatirnmcilar ic¢in bir cazibe merkezi olmustur. Yabanci yatirimlarin Cin
ekonomisine girisindeki hizlanma siireci, Cin ekonomisi tiizerinde bazi degisimleri de

beraberinde getirmistir.

Cin’in, DYSY’n1 ¢ekmede basarili bir iilke oldugu ekonomik verilerde goriilmektedir.
Hatta, 2019 Covid 19 Pandemi krizine ragmen, tiim diinyada DYSY azalirken, Cin’e giris yapan

yabanci yatirimlarda artis olmus ve 2020 yilinda en fazla yabanci yatirim ¢eken iilke olmustur.

73



Genel olarak bakildiginda; Cin’in yabanci yatirimcilart gekmekte basari saglamasinda
bircok etken rol oynamaktadir. Bunlardan bazilari; ucuz isgiicii ve isgiicii bollugu, hizli biiyiime
yakalayan i¢ piyasasi ile alim giicli yiiksek genis bir pazar ve gelismis altyapiya sahip olmasidir.
Gelismekte olan iilkelerin; DYSY’ n1 ¢ekmekte en onemli avantajlarindan biri ucuz isgiicii
olmasina ragmen, s6z konusu Ulkelerin Cin’in yakaladigi performanst her zaman
basaramadiklar1 gbzlenmektedir. Bunun nedeni, yabanci yatirimcilarin gittikleri Glkede politik
ve ekonomik istikrarin saglanmis olmasini tercih etmelerdir. Bu anlamda. Cin, diger iilkelere
kiyasla, ekonomik ve politik istikrar anlaminda yabanci yatirimcilara uygun ortami saglamada
daha basarilidir. Diger yandan, Cin’deki hizli biiyiime siireci de yabanci yatirimlar1 Cin’e daha

fazla cekmektedir.

DYSY, Cin ekonomisini hem olumlu hem olumsuz etkilese de, bu ¢alismada yalnizca,
DYSY’nin Cin ekonomik bilytimesine olan etkisi incelenmistir. DYSY nin olumsuz etkileri bir

baska c¢alismanin konusu olarak onerilebilir.

DYSY’nin ekonomik blyume Uzerindeki etkisiyle ilgili, Cin’in 1979-2019 verileri
kullanilarak, Cin’e giren DYSY’nin Cin’in ekonomik biiylimesine etkisi ARDL sinir testi
kullanilarak analiz edilmistir. S6z konusu analiz sonucuna gore, Cin’e giren DYSY ile
ekonomik biiylime arasinda uzun dénemde pozitif bir iliski saptanmistir. Baska bir ifadeyle,
DYSY’nin Cin ekonomik bilylmesini artirict bir etki yarattigi belirtilebilir. Uzun dénem
sonuglarinda DYSY ’ndaki yiizde 1 birimlik artis Kisi Basina GSYIH nin 2.14 birim artmasina

neden olacag tespit edilmistir.

Kullanilan diger ekonomik degiskenlerin sonucunda ise; yurti¢i gayrisafi sermaye
yatirimlarindaki yiizde 1 birimlik artisin, ekonomik biiylime oraninda 6.95 birimlik bir artisa
yol agtig1 ve ekonomik biiyiimeyi, DYSY’dan daha fazla etkiledigi sonucu ortaya ¢ikmustir.
Aktif niifus oranindaki %1 birimlik artis ise iktisadi bilylime iizerinde - 15.75 birimlik bir
azalmaya neden olmaktadir. DYSY ve yurt ici sabit sermaye yatirimlarinin, ekonomik biiytime
lizerinde etkileri pozitifken, toplam aktif niifustaki artisin ekonomik biiylimeyi negatif yonde
etkiledigi gozlenmistir. Elde edilen bulgular; literatiir sonuglarini destekler niteliktedir.
Ornegin, Jin vd. (2012), Mah (2010) ve Shan vd. (2007) Cin &zelinde, farkli ekonomik
yontemler kullanarak yaptiklar1 ¢alismalarin sonucunda, ekonomik biiylime ve DYSY arasinda

iliski oldugu ve ekonomik biiyilimeyi artirdigi sonucuna ulagmislardir.

Cin’in yabanci sermaye yatirimlarina yonelik uyguladig politikalara bakildiginda, daha

ziyade sermaye yogun ve yliksek teknolojiye dayali sektorlere oncelik verdigi ve DYSY
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tesviklerini bu yonde kullandig1 goriilmektedir. Yiiksek teknoloji ve sermaye yogun iiretim
sayesinde, yabanci yatirimlarin, iiretim kapasitesi ve ekonomik bilylimeye katkisi yiliksek
olacaktir. Bu anlamda, Cin’in yabanci yatirimlart tesvik etmek amaciyla uyguladigi
politikalarin isabetli oldugu belirtilebilir. Ancak Cin, yiiksek teknolojiye dayali yabanci
sermaye yatirimlarinin gerektirdigi nitelikli isgiiclinii artiric1 uygulamalar1 6ncelikleri arasina

koymalidir.
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