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Yiiksek Lisans Tez Ozii

TURK ISLETMELERININ GELiSMIS, BUYUYEN VE GELISMEKTE OLAN
ULKELERE DYSY YAPMALARINI ETKILEYEN FAKTORLER

Gokhan ONDER
Isletme Ana Bilim Dal
Anadolu Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Eyliil 2011
Damisman: Prof. Dr. Nurhan Aydin

Ulkemizin DYSY amagl sermaye ihracinda son on yilda hizli bir artis
goriilmektedir. Bu hizli artig yatirimlarin yapilma nedenlerini sorgulama ihtiyacini
beraberinde getirmektedir. Bu calisma, Tiirk Isletmeleri’nin gelismis, biiyiiyen ve
gelismekte olan iilkelere yapmis oldugu DYSY’leri, yapilis nedenleri, bigimleri ve
yatinmdan onceki ihracat deneyimleri gibi cesitli yonlerden karsilastirma amacinm
tagimaktadir. Bu baglamda 19 farkl isletmenin 22 dis yatirimi anket formu araciligiyla
incelenmis, elde edilen bulgular makro veriler arasindaki korelasyonlarla desteklenmeye
calisilmgtir.

Calismanin  bulgularin1 4 bashik altinda 6zetleyebiliriz. Birincisi, Tiirk
Isletmelerinin DYSY yapmasindaki temel motivasyon pazar cesitlendirme istegidir.
Ikincisi, Tiirk Isletmeleri ev sahibi iilkenin altyap: imkanlarmi yatirim kararlarini birinci
derecede etkileyen bir faktdr olarak gdrmektedirler. Ugiinciisii, DYSY ’lerden &nce Tiirk
Isletmelerinin biiyiikk ¢ogunlugunun yatirrm yaptiklari iilkelere ihracat deneyiminin
oldugu goze carpmaktadir. Dordiinciisii, yatirnmlarin gelismis iilkelerde c¢ogunlukla
satin alma yoluyla, biiyiiyen ve gelismekte olan {ilkelerde ise yeni yatirimlar ve ortak

girisimler yoluyla gerceklestirildigi goriilmektedir.

Anahtar Kelimeler: Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari, Tiirk Isletmeleri.



Abstract

FACTORS AFFECTING THE TURKISH COMPANIES’ FOREIGN
DIRECT INVESTMENTS IN DEVELOPED, EMERGING AND DEVELOPING
COUNTRIES

Gokhan ONDER

Department of Business Administration
Anadolu University Graduate Scholl of Social Sciences
Advisor: Prof. Dr. Nurhan AYDIN

Our countries FDI outflows have been raising over the last decade. This rapid
increase brings about the need for questioning the reasons of investments. This thesis
aim to compare the foreign direct investments of Turkish companies with developed-
emerging and developing countries in terms of various dimensions such as investment
reasons, forms and previous export experiences. In this context 22 FDI of 19 different
companies examined by questionnaire and findings are supported with correlations the
macro data.

The study’s findings can be summarized under 4 topics. First, market
diversification is basic motivation of the Turkish foreign investments. Second, Turkish
companies give primary importance to infrastructure facilities of host country while
choosing investment place. Third, most of Turkish companies have export experiences
to host country before the FDI. Fourth, in developed countries investments were made
mainly through acquisitions, in emerging and developing countries investments were

made mainly greenfield investments and joint ventures.

Keywords: Foreign Direct Investment, Turkish Companies.



Ozgecmis

Gokhan ONDER

Isletme Ana Bilim Dal
Yiiksek Lisans

Egitim

Lisans 2009 Anadolu Universitesi Iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi

Isletme Boliimii I1.Ogretim

Lise 2005 Huriye Stier Anadolu Lisesi

Is

2011-Arastirma Gorevlisi, Anadolu Universitesi Isletme Fakiiltesi.

Kisisel Bilgiler

Dogum Yeri/Yih: Samsun, 24.04.1987 Cinsiyet: Erkek Yabane Dil: Ingilizce



Icindekiler

JUri ve Enstitii Onayl....ccceiiieiiieiiiiiiiiniiiiiiiieiiieiiietosnrcsnssosnsssssssnmsenns I

O Zu ettt e i
ADSIIACE. cueviniininiieiniieiuiiieiatiierasntsesnsassssassssssassssasassssssnssssasnssssnns i
(0] 2T 11 L TN iv
Tablolar Listesi....coeeeieiuiiiieiiniierniniierarniiecnsersesnsessssnsessssessssasnssssnss IX
SeKIllEr LiSteSie.ueeeeineereenneereeneeeneeneenaseneeneeencensesscensensennsenscnnsensanaees xi
Kisaltmalar Listesi......ooveiieiuiiiiiiiiiiiiiiiieiiiiiieiiiiieriiiieruiiesieesasanon xiii
TS i iineiiiiineiiiiiniiiiiieeieienesiosesstessssseosssssosssascossssscssnassosnnssssssssssnnns 1

Birinci Boliim

Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirnmlar:

TR 11111 T 2
2000 119 - o Tt 2
2.1 Kaynak Arayanlar........ccooceveiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieiinicieiiaienecnnn 3
2.2 Pazar Arayanlar........ccoeeiieiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiaiinietasnen 3
2.3 EtKIiNliK Arayanlar.......cceeeeeieiieiieineiniiniieceecersncsesescnssnsonsssnses 4
2.4 Stratejik Varhik Arayanlar........cccocovveiiiniiiiiiiiniiiiiiiieicinicieconnn 5)
3. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirnmlarini Aciklayan Teoriler.............. 6
3.1 Piyasa Aksakliklar: Teorisi ....cccocvveiiiiiiiniiiiiiiiiiiiiiiiiiieiennnn, 6
3.2 Uriin Hayat Evresi TeOTiSi...uueereerneeeneeeuneernerenneerneeenneerneesnnnn 7
3.3 Oligopolistik Tepki Teorisi....cceeeeerereeeeeeerenrenreecerensensescsonsanns 8
3.4 IcSelleStirme TeOriSi.ce.euneunernernernernernenernernereernersessereeseensesnens 8

3.5 Eklektik Paradigma



Ikinci Boliim
Diinyada ve Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Son

Yillardaki Gelisimi

1. Diinyada DYSY’lerin Son Yillardaki Gelisimi........ccccevieiiiiiniiniininnn 11
2. Kiiresel Ekonomik Krizin DYSY’lere EtKileri.........ccccoveviieiiiiiinnnene 19
3. Tiirkiye’de DYSY’lerin Son Yillardaki Gelisimi.........ccoccvviuiiineieinnnnnn. 23
3.1 DYSY’lerle ilgili Uluslararas1 Endeksler ve Tiirkiye’nin Konumu..... 26
3.1.1 DYY performans ve potansiyel endeksi......c.coeeveereeriniiaeennnns 27

3.1.2 Ekonomik bagimsizlik endeksi........ccevevuiieiniiniiniiiiinnninnnnnne. 28

3.1.3 Diinya bankasi is yapma kolayhgi endeksi...........cccceuvnnennnnnn. 28

3.1.4 A.T Kearney dyy giiven eNdekSi.....ccoceerriereenrennrnnnsnsnsnnnnn 29
3.1.5 Diinya ekonomik forumu kiiresel rekabetcilik endeksi............. 29
3.1.6 Uluslararasi yonetim gelistirme enstitiisii kiiresel rekabetcilik
(23 10 13 30
3.1.7 Uluslararasi seffaflik orgiitii yolsuzluk algilama endeksi.......... 31
4. Tiirkiye’den Cikan DYSY’lere Genel BaKi§......c.cccocvuveiniinininiinnnnnnne.. 32

Uciincii Boliim

Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirnmlarinda Yer Secimini Etkileyen Faktorler

1 Kuramsal CergeVe...oouiiieiiieeteiareeeeeenaresnscenasossscasssssnsesnssssnsonnsssenns 40
2. Kaynak Ulke Acisindan Yer Secimini Etkileyen Faktorler..................... 41
2.1 Kar MakSimiZasyonU.....ceeeeieereererenreaseesnssnssassesessnssssssnsonsssseen 42
2.2 Maliyet MinimiZasyOnU......coeiveieieiiaiinrensosessasossssssnsossssssnsoncn. 42
2.3 Tarife ve Kotalardan Kacinma.........ccceeviiiiiiiinnnnniiiciiccnnnnssccsnnn. 42
2.4 Mevcut Pazarlarin Korunmasi ya da Yeni Pazar Arayisl.................. 43
2.5 Monopolcii Gii¢ Yaratllmasi......ccoeeeieiieiiiiiiiiiiiiiiiiiieiinienecnnnn. 43
2.6 Yatirnmlari Uluslararasi Cesitlendirme.........ccceviiiiiiinnnniiicenicnnnss 43
2.7 Rekabetc¢i Giiciin Korunmasi ya da Arttirillmasi.......ccceevuviiiniennnnnns 44

2.8 Ulasim ve Uretim ESneklifi........oceuureeneeeuneernieenneerneernneenneennneenes 44



2.9 Unvan ve Sirlarin Korunmask......eeeeeeeueiieeeeeeneereeceeesessesooccsennns. 44

3. Ev Sahibi Ulke Acisindan Yer Secimini Etkileyen Faktorler.................. 45
3.1 Siyasi FaAKtOrler...c.coouviiieiiiniiiieiiinieiiiiieiiiniesnercssicssescssscsnscnnn 45
3.1.1 Siyasi ISKIAT .ceeeieeieeieiiinieeeeeerenceacescnsensencessnsansonsscnses 45
3.1.2 Ulkenin Siyasi TOli....uuuerreeerneerneerrneerneernneerneernneesneerneeennns 46
3.1.3 Ekonomik entegrasyonlara iiyeliK.........ccccoeeviiiiiiiniiniinnnnnn 47
3.1.4 Ozellestirme PolitiKask.........evuneeneerereneerneereerneereeseerneennenns 47
3.1.5 BiirokratiK islemler........ccccciiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiineiiiieneccennnne 47

3.2 Ekonomik FaKtorler......cccovvuiieiiiiiiniiiiiiiiiieiiiiiiiiiieiiicniinnennn. 48
3.2.1 Pazar DllyliKIGGil.c.eeeeereereeenrinrieriesssnreaseesssnssesescnssnsonsenn. 49
3.2.2 EKONOMIK DUYHME. .. euveeiniieininiierniniierarnrierasrsesncssesasnsenes 49

3. 2.3 FIYat IStIKIAIL. eeeieiieieiiiaiieineenieneeaceecnsensencescnsensencscnnes 49
RIVZ2: 3 ) 113 7/ 11 | o 1 O 50
RIVT D) U B 10 114 |1 51
3.2.6 EMeK maliyetleric..ceceeeeeereeniiniieeeereeenienceeceencencescnsansancenn. 51
RIVRZAE 1010 ) 118 7500 114 1) o 52
KIS\ B7: ) 1) DO PPN 52
3.2.9 Di§ ticaAret ACIBI. . cueeeeiieiieiierinienesinionscssssssosssssssnsonsssnsonses 53
3.2.10 Yigima(Kimelenme)......ccovevieieieiinieneiiniosessaronsssnssnsonsnnn. 53

3.3 Yerel FaKtorler....coovveviiniiiniiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieieinecineieinncnns 54
3.3.1 Kiiltiirel ve psikolojik faktorler........cccceveiiiiniiiiiianiniinnnnn 54
3.3.2 Cografi KOnUM.....cceviiniiiiniiiniiiieiiiniiiiiiiarcinecienscsnscsnnsonns o4
3.3.3 Seffaflik ve yolsuzluk seviyesi......ccoeeveiuiiiniiieiiinicineiinniennn 95

Dordiincii Bolim

Tiirk isletmelerinin Gelismis, Biiyiiyen ve Gelismekte Olan Ulkelere DYSY
Yapmalarim Etkileyen Faktorler

1. Arastirmanin Amaci ve ONeMi.........evuneeneeneerneeneeneennerneeseeneesnesnnn. 57
2. Arastirmanin KiSitlari.....cccoeiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieieiiioneesatenscnsssnnn. 58
3. Arastirmanin Ana Kiitlesi ve Orneklemi.........c..oevuverneennennienneencennenn. 58

vii



4. Veri Toplama YOntemi.....ccovevveiieiiniiieiiniiieiiniiiieiaiinienecssssnsosssnsen 58

5. Arastirma Verilerinin Analizi........cccoivviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiciinncnnnn.. 59
5.1 Tiirk Isletmelerinin DYSY Yapmasinin Temel Nedenleri................ 60
5.2 Ev Sahibi Ulkenin Tercih Edilme OnceliKleri...........ccoeevvuuunnnnnnnnn 63
5.3 Ev Sahibi Ulkede Yatirimin Yapildigi Bolgenin Seciminde Etkili Olan

0 Q1) 9 () 65
5.4 Yatirnmlarin Yapilis Bigimleri....c.cooeiiiiiiniiiiiiiiiiiniiiiiiieciinnenn.. 68
5.5 Yatirnmdan Once Ev Sahibi Ulkeye Ihracat Deneyimi..................... 69
5.6 Yatirnmdan Once Ev Sahibi Ulkeden Ithalat Deneyimi..................... 71
5.7 Yatirnomdan Sonra Tiirkiye’deki Faaliyetlerde Biiyiime................... 72
5.8 Ana Isletme ile Sube Arasindaki IlisKi.......ccceevnvrenneniennennennennnn.. 73
5.9 Yakin Gelecekte Yatirim Planlari........ccoccoiivviiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnnae. 74
5.10 Tiirk Cumhuriyetleri ile Aramizdaki Kiiltiirel Baglarin ve Gelismis

Ulkelerdeki Tiirk Niifusunun Yatirim Yeri Secimine EtKisi.......c.ccvueenenn. 74
5.11 DYSY Kararinda Yabanci Ortagin EtKisi.....cccevvevieiiiiinniinnnnnn.. 76
5.12 DYSY Kararinda Rakiplerin EtKisi.....ccocevieiiiiiiiiiiiiiiieiineinenee. 77
5.13 Yatirnmdan Once Ev Sahibi Ulkedeki Yabanci Yatirim Diizeylerinin

I 1 T S 78
5.14 DYSY’ye Yonelten Tiirkiye Kaynakh Kosullar...........c.cccceiveenaen. 79

1) 1L 81

<] 85

L S 1B L 87

viii



Tablolar Listesi

Tablo 1. 2008 ve 2009 Yillarinda En Cok DYSY Ceken i1k Yirmi Ulke........ 15

Tablo 2. 2008 ve 2009 Yillarinda En Cok DYSY Yapan Yirmi Ulke............ 16
Tablo 3. 2009 Yilinda En Cok Yeni Yatirim Projesi Ceken Ulkeler ve
Cektikleri Yeni Yatirim Projeleri Sayis1 .....c.ccceevvviiiiiiiiiiiiiiiiiiinnnennn. 18
Tablo 4. 2009 Yilinda Tiirkiye’de Sektorlere Gore DYSY Girisleri............ 24
Tablo 5. 2009 Yilinda Tiirkiye’ye En Fazla DYSY Yapan Ulkeler............ 25
Tablo 6. 2002-2009 Yillar1 Arasinda Tiirkiye’ye En Fazla DYSY Yapan

L8] 1123 0 25
Tablo 7. 2009 Yilinda Tiirkiye’de En Fazla DYSY Ceken iller ............... 26
Tablo 8. DYY Potansiyel-Performans Endekslerinde Tiirkiye’nin Konumu.. 27
Tablo 9. Uluslararasi Endekslerde Tiirkiye’nin Konumu........c.ccccoeueuenene. 31
Tablo 10. Yillara Gére DYSY Amach Sermaye Thraci..........ccevvevevnnennnnnn 32
Tablo 11. Ulkelere Gore DYSY Amach Sermaye ihrac1-2010 Yilina Kadar
KUmillatif...oooeineiniiniiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiirrr e 33
Tablo 12. 2010 Yilinda En Cok DYSY Yapilan Ulkeler.............cccvuueennnenn. 34
Tablo 13. DYSY’lerin Sektorel Dagilimi-2010 Yilina Kadar Kiimiilatif....... 35
Tablo 14. Yurtdisna DYSY Amach Sermaye ihra¢ Eden isletme Saysi...... 36
Tablo 15. 2009 Yilinda Yurda Getirilen Kar Miktar1 ve Aktarildiklar:

L8] 115 1 37

Tablo 16. I:Jlkelerin Gelismislik Seviyesine Gore Algilanan Siyasi Riskler.... 46
Tablo 17. Ulkelere Gore Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirnmina Baslamak

TCin GereKen SUIEler........ccuuuevueiereieenierieerneerneeeeneerseeesneerseessneesnnns 48
Tablo 18. Ulkelere Gore Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirnmina Baslamak
fcin Tamamlanmasi Gereken Prosediir SayISk...........evvueereneeeneernneennnennnt 48
Tablo 19. Gelismis Ulkelere DYSY Yapan Orneklemdeki isletmeler........... 59
Tablo 20. Biiyiiyen ve Gelismekte Olan Ulkelere DYSY Yapan Orneklemdeki
) (311 =] (=] SRR 59
Tablo 21. Isletmelerin Gelismis Ekonomilere DYSY Yapmalarinin Temel
N[0 [=] ][ o N 60
Tablo 22. Isletmelerin Biiyiiyen ve Gelismekte Olan Ekonomilere DYSY
Yapmalariin Temel Nedenleri.....cooceveeiiiiiiiiiiiiiiiiiiieiiiiiieiiieiieiieennn 60
Tablo 23. Tiirkiye’den Cikan DYSY’lerle Yatirinmin Yapildig1 Lokasyonun
Tiirkiye’ye Uzakhg1 Arasindaki Korelasyon Sonuglari.........ccccoevueinennnne. 62
Tablo 24. Gelismis Ekonomilerde Ev Sahibi Ulkenin Tercih Edilme
ONCEIKICIT. c .o evvvneererrnneeeeeeueeeereueeeereneeeeerenesseeresssseeennssseerenssssennnns 63
Tablo 25. Biiyiiyen ve Gelismekte Olan Ekonomilerde Ev Sahibi Ulkenin
Tercih Edilme OnceliKIeri......uu.eevuuierureernieerneeeeneeerneeeesnesesnneeesnnnens 64
Tablo 26. Ev Sahibi Ulkede Yatirimin Yapildig: Bélgenin Seciminde Etkili
Olan Faktorler-Gelismis EKonomiler.........cccoviiiiiiiieiiieiiiieiiieicinecannns 65
Tablo 27. Ev Sahibi Ulkede Yatirimin Yapildig Bolgenin Seciminde Etkili
Olan Faktorler-Biiyiiyen ve Gelismekte Olan Ekonomiler....................... 66

Tablo 28. Gelismis Ekonomilere Giden DYSY’lerin Yapihs Bi¢imleri......... 68
Tablo 29. Biiyiiyen ve Gelismekte Olan Ekonomilere Giden DYSY’lerin
Yapilis Bicimleri.....cooveiieiiiniiiieiiiiiiiiiiiiiiiiiieiiiiiiieicsnicssersesscsnccons 68



Tablo 30. Tiirkiye’den Orta Asya Tirk Cumhuriyetleri’ne (Azerbaycan,
Kazakistan, Tiirkmenistan, Ozbekistan, Kirgizistan) Giden DYSY’lerle

Bu Ulkelere Yapilan ihracat Arasindaki Korelasyon Sonuclari................. 70
Tablo 31. Tiirkiye’den AB iilkelerine giden DYSY’lerle Tiirkiye’nin bu
iilkelere yaptig1 ihracat arasindaki korelasyon sonuglari............ccceuveeenn.. 70
Tablo 32. Isletmelerin DYSY’den Onceki Ihracat Deneyimleri.................. 71
Tablo 33. Gelismis Ulkelere DYSY Yapan Isletmelerin Yatirnmdan Onceki
Tthalat Deneyimleri........ccvuueeuneerneeriieerneereeeereerneerseeesneerseeesneesseesanns 72
Tablo 34. Yatirimdan Sonra Tiirkiye’deki Faaliyetlerde Biiyiime Durumu.. 73
Tablo 35. Ana Isletme ile Sube Arasindaki iliski-Gelismis Ekonomiler........ 73
Tablo 36. Ana Isletme ile Sube Arasindaki iliski-Biiyiiyen ve Gelismekte

Olan EKONOMIIEr....cuvuiuininiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiicireeeeenenenenes 73
Tablo 37. isletmelerin Yakin Gelecekteki Yatirim Planlari....................... 74
Tablo 38. Gelismis Ulkelerdeki Tiirk Niifusunun ve Tiirk Cumhuriyetleri

ile Aramizdaki Kiiltiirel Baglarin Yatirinm Yeri Se¢cimine Etkisi................ 75
Tablo 39. Isletmelerin DYSY’den Onceki Yabanc1 Ortak Durumu............ 76
Tablo 40. DYSY Kararinda Rakiplerin EtKisi.....ccccoviiiiiiiiiiiiiiiiiniinnn 77
Tablo 41. DYSY’leri Gelismis Ekonomilere Yonelten Tiirkiye Kaynakh
KOSULIAT . ...uneiiiiiiiiiiiiiieiiiiitteiiettieeeeteesesteesensscsssnsessnnsscsnnnsanns 79

Tablo 42. DYSY leri Biiyiiyen ve Gelismekte Olan Ekonomilere Yonelten
Tiirkiye Kaynakli Kosullar.......c.cccoviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiienien. 80



Sekiller Listesi

Sekil 1. 1980-2009 Yillar1 Arasi Diinyada Dogrudan Yabanci Sermaye

D 13 1 11 1 Tt 11
Sekil 2. 2000-2009 Yillar1 Arasi Diinyada Dogrudan Yabanci Sermaye

D .13 1 11 1 Tt 12
Sekil 3. Gelismis ve Gelismekte Olan Ulkelerin DYSY’lerden Aldiklar:

o 4 ) 13
Sekil 4. Gelismekte Olan Ekonomiler ve Gecis Ekonomilerinin Cektikleri

ve Yaptiklart DYSY MiKtarlari...ccccoeeiiiieiiieiiiniiiieiiinieieionarcsnecsascnses 14
Sekil 5. Bolgelerin DYSY’lerden Aldiklar: Paylar........ccoeevviviiinniiinninnnns 14
Sekil 6. 2000-2009 Yillar1 Arasinda Diinyada Birlesme ve Satin Alma

Yoluyla Yapilan DY SY ler....cceeiiieiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieiiiniiircseasonnscnnes 17
Sekil 7. 1990 ve 2008 Yillarinda DYSY’lerin Sektorel Dagilimu.................. 18
Sekil 8. Kiiresel Ekonomik Krizin Cesitli Yonlerinin 2009-2011 Déoneminde
Isletmelerin Yatirim Planlarina EtKileri.......veuueeneeneenieneenenneeneenennennenn. 21
Sekil 9. 2009-2011 Déneminde isletmelerin Karsilasabilecegi Muhtemel
Riskler ve Bu Risklerin isletmelerin DYSY Kararlarna Etkileri............. 22
Sekil 10. DYSY Kararlan i¢in Risk Faktorlerinin Onemi...................... 23
Sekil 11. 2000-2009 Yillar1 Arasinda Tiirkiye’nin Cektigi DYSY Miktari... 24
Sekil 12. 2001-2010 Yillar1 Arasi DYSY Amach Sermaye fhraci............... 33
Sekil 13. Ulkelere Gore DYSY Amach Sermaye Thrac1-2010 Yilina Kadar
Kimillatif.....oooineiniiniiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii it 34
Sekil 14. 2010 Yilinda En Cok DYSY Yapilan Ulkeler...........c.ccevvueennnenne 35
Sekil 15. DYSY’lerin Sektorel Dagilimi-2010 Yilina Kadar Kiimiilatif........ 36
Sekil 16. DYSY Yer Seciminde Etkili Olan Faktorler.........ccccoevuviinninnne.. 41
Sekil 17. DYSY Yer Seciminde Etkili Olan Faktorler-2........ccccovvviiiinnnnes 41
Sekil 18. Ev Sahibi Ulke Acisindan DYSY Yer Secimini Etkileyen

T 0] o () 56
Sekil 19. Isletmelerin Gelismis Ekonomilere DYSY Yapmasmin

Temel Nedenleric...ocieeeiiiiiiieiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieiiieieieciisccenscnnnces 61
Sekil 20. Isletmelerin Biiyiiyen ve Gelismekte Olan Ekonomilere DYSY
Yapmasimin Temel Nedenleric....cooeiieiiiiiiiieiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieiieiieciannes 61
Sekil 21. Gelismis Ekonomilerde Ev Sahibi Ulkenin Birincil Tercih Edilme

(0] T 1114 1 TSP 64
Sekil 22. Biiyiiyen ve Gelismekte Olan Ekonomilerde Ev Sahibi Ulkenin
Birincil Tercih Edilme ONCEliKIeri.......ccevuurierueeenererneeenneeeenneeernnnennns 65
Sekil 23. Ev Sahibi Ulkede Yatirimin Yapildig: Bélgenin Seciminde

Etkili Olan Faktorler (Gelismis EKonomiler)........cccovveiiieiiiaiiienienarennees 67
Sekil 24. Ev Sahibi Ulkede Yatirimin Yapildig: Bélgenin Seciminde

Etkili Olan Faktorler (Biiyiiyen ve Gelismekte Olan Ekonomiler)............. 68
Sekil 25. Gelismis Ekonomilere Giden DYSY’lerin Yapilis Bicimleri.......... 69
Sekil 26. Yatirim Yeri Seciminde Gelismis Ulkelerdeki

Tiirk Nitfusunun EtKisi....ccooeiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiicen 75
Sekil 27. Yatirim Yeri Seciminde Kiiltiirel Baglarin Etkisi-

Tirk Cumhuriyetleric...ccocevieiiiiiiieiiiniiiieiiieieiiiiieresnicsessssscsnsssnssonns 75
Sekil 28. Gelismis Ulkelere Giden Yatirnmlarda Rakiplerin EtKisi.............. 77

Xi



Sekil 29. Biiyiiyen ve Gelismekte Olan Ekonomilere Giden
Yatirnmlarda Rakiplerin EtKisi.....cccooviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiininna. 78

xii



Kisaltmalar Listesi

AB: Avrupa Birligi

ABD: Amerika Birlesik Devletleri

AR-GE: Arastirma ve Gelistirme

BDT: Bagimsiz Devletler Toplulugu

BS: Birlesme ve Satin Alma

DYSY: Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimi
DYY: Dogrudan Yabanc1 Yatirim

GSMH: Gayri Safi Milli Hasila

GSYIH: Gayri Safi Yurt ici Hasila

KBGSYIH: Kisi Basina Gayri Safi Yurt i¢i Hasila
OECD: Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiitii

UNCTAD: Birlesmis Milletler Ticaret ve Kalkinma Konferansi

Xiii



Giris

Isletmelerin uluslararasi faaliyette bulunabilme kabiliyetlerinin 21. Yiizyildaki
ekonomik, politik, teknolojik gelismelerin ardindan ge¢cmiste hi¢ olmadigr kadar
gelistigi  goriilmektedir.  Isletmeler  faaliyetlerini en etkin ve  verimli
gerceklestirebilecekleri alanlara yatirimlarini yonlendirmektedirler hatta isletmeler
farkl1 faaliyetleri her faaliyetin en etkin ve verimli gerceklestirilecegi alanlara
yonlendirebilmektedirler.

Son on yillik stirecte Tiirk isletmelerinin yurtdist yatirnmlarinin biiyiik bir gelisme
gosterdigi goriilmektedir. Arastirma bu yatirnmlarin yapilis nedenleri, bigimleri, tilke ve
bolge seciminde etkili olan hususlari, Tiirk isletmelerinin dogrudan yabanci sermaye
yatirimlar1 yapmalarini etkileyen faktorleri inceleme amaci tagimaktadir.

Aragtirma dort boliimden olusmaktadir. Birinci bdliimde dogrudan yabanci
sermaye yatirimi kavrami, tanimi ve tiirleri incelenmis olup ikinci bdliimde diinyada ve
Tiirkiye’de dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin son yillardaki gelisimi
aciklanmaya calistlmistir. Ugiincii béliimde dogrudan yabanci sermaye yatirrmlarinin
yer se¢imini etkileyen faktorler ev sahibi ve kaynak iilke agisindan incelenmektedir.
Dérdiincii ve son boliimde ise Tiirk isletmelerinin gelismis, biiyliyen ve gelismekte olan
iilkelere dogrudan yabanci sermaye yatirimi yapmalarini etkileyen faktorler

aciklanmaya caligilmistir.



Birinci Boliim
Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar:
1. Tanim

Bir isletmenin {iretim faaliyetini kendi iilkesinin(ana iilke) disinda gergeklestirmek
tizere diger lilkelerde(ev sahibi iilke) yeni liretim tesisleri kurmasi, mevcut olanlari satin
almast veya ev sahibi iilkedeki yerli bir isletmeyle ortak bir girisimde bulunmasi
dogrudan yabanci sermaye yatirimi olarak tanimlanir. Giiniimiizde dogrudan yabanci
sermaye yatirimlart ¢ok uluslu isletmeler tarafindan yapilmaktadir. Cok uluslu
isletmelere bagli olarak ana iilkenin diginda faaliyet gdsteren isletmelere bagh sirket,
sube, yavru sirket gibi isimler verilir (Seyidoglu,2007:598).

OECD’nin yaptig1 tanima gore dogrudan yabanci yatirim ‘bir ekonomide yerlesik
bir birim tarafindan kendisinden farkli bir ekonomide yerlesik bir girisimde kalict bir
menfaat kurulmasidir’. Kalict menfaat ile kastedilen yatirimci isletme ile yatirim
yapilan isletme arasindaki uzun vadeli iliskilerdir. Bir yatirnmin dogrudan yabanci
sermaye yatirimi sayilabilmesi i¢in yatirimei isletmenin en az %10 diizeyinde bir temsil
hakkinin bulunmasi gerekir (Hazine Miistesarligi, 2010: 6).

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinda yatirimci isletme ev sahibi tilkedeki
tesisin miilkiyetinin tamamina ya da bir kismina sahiptir. Dolayisiyla bu sahiplikten
kaynaklanan bir yonetim ve denetim hakki s6z konusudur. Ev sahibi iilkedeki yavru
sirket, yatirnmci isletmenin teknik, yOnetsel becerilerinden, ticari unvanindan, ticari
sirlarindan ve diger imkanlarindan faydalanmaktadir. Bunun karsiliginda ise karlarin,
mamullerin veya ara mallarin tamamini ya da bir bolimiini yatirimer isletmeye

aktarir(Seyidoglu,2007:598).

2. Tiirleri
Cok uluslu isletmelerin yapmis oldugu dogrudan yabanci sermaye yatirimlarini
amagclarina gore su sekilde siniflandirabiliriz (Dunning ve Lundan, 2008: 67):
- Kaynak arayanlar
- Pazar arayanlar
- Etkinlik arayanlar

- Stratejik varlik veya yetenek arayanlar.



2.1 Kaynak Arayanlar

Belirli ve spesifik kaynaklara ana iilkeye gore daha diisiik maliyetten daha ytiksek
kalitede ulasabilmek i¢in yapilan yatirimlardir. Kaynak arayan dogrudan yabanci
yatirnmlar1 kendi i¢inde iice ayirabiliriz. Birincisi mineral yakitlar, fosil yakitlar,
endistriyel mineraller, tarimsal triinler gibi fiziksel kaynak arayan yatirimlardir.
Genellikle gelismis ve gelismekte olan tilkelerin imalat sektoriinde yer alan isletmelerin
yaptig1 bu tiir yatirirmlarin amaci maliyetleri diisiirme ve tedarik kaynaklarini giivenceye
alma istegidir. Cinli ve Hintli yatirimcilarin Afrika’daki yatirimlar: bu tiir yatirimlara
ornek olarak verilebilir. Fiziksel kaynak arayan dogrudan yabanci yatirimlar onemli
miktarda sermaye harcamasi gerektirir. Ikincisi ucuz, vasifsiz veya yari1 vasifli emek
arayanlardir. Bu tiir yatirimlarda ana {ilkede yiiksek emek maliyetlerine sahip imalat ve
hizmet isletmeleri emek maliyetinin diisiik oldugu iilkelerde isletme kurarak veya satin
alarak Ttretimi bu bolgelere kaydirirlar (Dunning ve Lundan,2008: 68). ABD
isletmelerinin Hindistan’daki ¢agri merkezleri ve ABD isletmelerinin muhasebe
kayitlarimi tutan Hindistan’daki muhasebe biirolar1 bu tiir yatirimlara 6rnek olarak
verilebilir (Friedman, 2010: 22). Bu tiir yatirnmlar1 ¢cekmek i¢in ev sahibi iilkeler serbest
ticaret bolgeleri kurarlar. Kaynak arayan dogrudan yatirimlarin iiglincii ve son tiirii
teknoloji, yonetim ve pazarlama uzmanligi, organizasyon becerisi elde etmek igin
yapilan yatirnmlardir. Kore, Tayvan ve Hintli isletmelerin AB ve Amerikali isletmelerle
ileri teknoloji alaninda yaptiklar: isbirligi bu tiir yatirimlara 6rnek olarak verilebilir

(Dunning ve Lundan, 2008: 69).

2.2 Pazar Arayanlar

Mal ve hizmetleri belirli bir iilke veya bolge pazarina sunmak i¢in yapilan
yatirimlardir. Bu tlir yatirimlarin yapilmasimin nedeni ¢ogu zaman ev sahibi iilkeden
kaynaklanan maliyet arttiric1 bariyerler veya tarifeler nedeniyle ev sahibi iilke pazarina
ithracat yapilamamasidir. Pazar arayan dogrudan yabanci yatirimlar faaliyette bulunulan
pazarlardaki pazar paymi korumak ya da yeni pazarlarda faaliyet gostermek icin yapilir.
Daha once ¢esitli sekillerde faaliyet gdsterilen pazarin belirli bir biiyiikliige erigmesi de
bu tiir yatirnmlar1 tesvik eden faktorlerden biridir. Bazen isletmeler iiglincii iilkelere

thracat yapmak amaciyla da bu tiir yatinmlara yonelebilirler. Pazar biiyiikligi ve



biiyiime potansiyeli disinda pazar arayan dogrudan yabanci yatirimlarin diger yapilis
sebeplerini su sekilde siralayabiliriz:

- Isletme igin biiyilk 6neme sahip tedarik¢i ve miisterilerin yurt disma
acilmalari.

- Mal ve hizmetleri yerel ihtiyaclara adapte etme ihtiyaci.

- Faaliyete ve iilkeye bagli olarak degismekle birlikte iiretim ve islem
maliyetlerinin diger pazara giris yoOntemlerine gore dogrudan yabanci
yatirnmlarda maliyet istlinliigli saglamasi. Mallar1 tiiketim merkezlerinin
yakinlarinda kii¢iik miktarlarda iiretip nakletmek, dnemli 6lgek ekonomileri
saglayip nakletmekten daha maliyetlidir.

- Cok uluslu isletmenin kiiresel iiretim ve pazarlama stratejisinin bir parcasi
olarak rakiplerin yer aldig1 pazarlarda fiziksel varliga sahip olmak.

Cin her yil biiyik miktarda dogrudan yabanci sermaye yatirimini iilkesine
¢ekmektedir. Bu yatirnmlarin bir kismi isletmeler i¢in onemli miisteriler tarafindan
yapilan dogrudan yabanci yatirimlari takip eden yatirimlardir, bir kismi da endiistri
liderlerini izleyen isletmelerin yaptiklari yatirimlardir (Dunning and Lundan, 2008: 70).

Cok uluslu isletmelere bagli olarak faaliyet gdsteren subelerin pazar arayan
dogrudan yatirimlarda rolleri c¢ok c¢esitli olabilir. Subeler Avrupa’daki ilk Japon
yatirimlar1 gibi baglh olduklar1 ¢ok uluslu isletmelerin {iriinlerini ithal edip ev sahibi
tilke pazarina sunabilirler. Ev sahibi iilkede tiretimi gergeklestirip ¢iktiyr ev sahibi iilke
pazarina sunan yerel hizmet sunucu roliinde olabilirler ya da maksimum bir ya da iki
iriin hattinin  kitle tretimine odaklanan, ¢iktilar1 yerel ve agik pazarlara sunan
odaklanmus tesisler seklinde faaliyet gosterebilirler. Subeler bagli olduklar1 ¢ok uluslu
isletmelerin tirettigi biitlin iirlinleri liretip satan onlarin ev sahibi tilkedeki kiiciik 6l¢ekli
taklitleri de olabilirler. Kiicilik 6l¢ekli taklitler genellikle ticaret bariyerlerinin iistesinden

gelmek i¢in kurulurlar (Piteli, 2010: 114).

2.3 Etkinlik Arayanlar

Etkinlik arayan dogrudan yabanci yatirimlar, kaynak arama veya pazar arama
amactyla kurulmus olan yatirimlarin cografik olarak dagilmis faaliyetlerini ortak
yonetimin sagladigr faydalar ile rasyonellestirir. Bu faydalar o6l¢cek ve kapsam

ekonomilerini ve risk c¢esitlendirmesini kapsar. Etkinlik arayan dogrudan yabanci



yatirnmlarin  amaci, farkli faktér donanimlarindan, kiltiirlerden, kurumsal
diizenlemelerden, talep ozelliklerinden, ekonomi politikalarindan ve pazar yapilarindan
iiretim faaliyetini sinirlhi sayida yerde yogunlastirarak istifade etmektir. Etkinlik arayan
dogrudan yabanci yatirimlarin meydana gelmesi i¢in sinir Gtesi pazarlarin gelismis ve
birbirlerine agik olmasi gerekir. Bu bolgesel olarak entegre olmus pazarlarda dogrudan
yabanci yatirimlarin daha yogun goriilmesinin nedenlerinden biridir. Etkinlik arayan
dogrudan yabanci yatirnmlar1 kendi igerisinde ikiye ayirabiliriz. Birinci grupta
iilkelerdeki geleneksel faktor donanimlarinin farkliligindan ve goreceli maliyetlerinden
istifade etmek i¢in yapilan yatirnmlar yer alir. Birinci gruptaki yatirimlar sermaye,
teknoloji ve bilgi yogun faaliyetlerin neden gelismis iilkelerde ve emek, dogal kaynak
yogun faaliyetlerin neden gelismekte olan iilkelerde yogunlastigini agiklamaktadir.
Ikinci gruptaki etkinlik arayan dogrudan yabanci yatirimlar ise, benzer ekonomik
yapilara ve gelir diizeylerine sahip iilkelerde kurulup dlgek ekonomilerinden, farkli
tilketici tercihlerinden ve tedarik olanaklarindan istifade etmek i¢in kurulurlar.
Geleneksel faktdr donanimlari bu tiir yatirimlar etkilemede daha az 6neme sahipken,
tasarlanmis yetenekler, tesvik yapilari, destekleyici kurumlarin kalitesi, yerel rekabetin
diizeyi, tiiketici talebinin yapisi, hiikiimetlerin makro ve mikro politikalart bu tiir

yatirimlari belirlemede daha 6nemli bir role sahiptir (Dunning ve Lundan, 2008: 72).

2.4. Stratejik Varhk Arayanlar

Stratejik varlik arayan dogrudan yabanci yatirimlar, ¢ok uluslu isletmelerin
yabanci isletmelerin varliklarini edinerek rekabetgi iistiinliikklerini devam ettirmelerine
veya arttirmalarina olanak saglayan yatirnmlardir. Etkinlik arayan yatirimlar gibi
stratejik varlik arayan yatirimlarda farkli faaliyet ve yeteneklerin veya farkli ekonomik
cevrelerdeki benzer faaliyet ve yeteneklerin ortak yoOnetiminden yararlanmaya
odaklanir. Bu tiir yatinmlar genellikle gelismekte olan ve yeni endiistrilesen iilkelerin
cok uluslu isletmeleri tarafindan yapilir. Asya’daki yeni endiistrilesen {ilkelerin ¢ok
uluslu isletmelerinin gelismis iilkelerde yaptigi stratejik varlik arayan yatirimlar
inceleyen Kumar son on yilda bu tiir yatirnmlarin hizla arttigin1 saptamistir. Buna ek
olarak Kumar, Asyali ¢ok uluslu isletmelerin gelismis tilkelere fiyat disi alanlardaki
rekabet¢i giiclerini, gelismekte olan tlkelere ise fiyat {izerindeki rekabet¢i giiclerini

arttirmak icin dogrudan yabanci yatirimlari kullandiklar1 sonucuna varmistir. Chen ve



Chen yaptiklar1 benzer bir arasgtirmada yeni endiistrilesen {ilkelerin ¢ok uluslu
isletmelerinin ¢cogunun, gelismis iilkelerdeki isletmeleri satin alarak yaptiklart dogrudan
yabanci yatirimlarin sebebinin marka isimlerine, yeni {retim tekniklerine, genis
tedarik¢i aglarina erismek igin yapildigi sonucuna varmistir(Kumar,1998’den; Chen ve
Chen,1998’den aktaran Makino vd., 2002:407).

Isletmelerin rekabetci iistiinliikleri yalmzca sahip olduklar1 varliklara (maddi ya
da maddi olmayan) degil ayn1 zamanda ihtiya¢ duyulan stratejik varliklara sahip ev
sahibi lilkedeki isletmelerden bu varliklar1 edinme kapasitelerine, edindikleri varliklari
kullanma yeteneklerine de baghidir. Isletmelerin aradigi stratejik varliklar tek tek
isletmelerin sahipliginde mevcut olmaktan ¢ok faaliyette bulunulan mekana 6zgiidiir.
Bu nedenle isletmeler ihtiya¢ duyduklar stratejik varliklara sahip mekanlarda yatirima
yonelirler. Kogut ve Chang yaptiklari calismada Japon isletmelerinin Amerikan
teknolojisine ulagmak icin ortak girisimler yoluyla ABD’de yatirimlar yaptigi sonucuna
varmigtir. Stratejik varlik arayan dogrudan yabanci yatirimlarin son yillardaki
gelismesini satin alma ve ortaklik yoluyla yapilan dogrudan yabanci yatirimlarin
artisindan anlayabiliriz(Makino vd., 2002:406; Dunning, 1998:50; Dunning ve Lundan,
2008: 72; Kogut ve Chang,1991°den aktaran Makino vd., 2002: 406).

3. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirnmlarini Aciklayan Teoriler
Bir igletmenin neden DYSY yaptig1 aragtirmacilarca siirekli merak edilen bir konu
olmus ve bunun sonucunda DYSY’leri agiklamaya yonelik c¢esitli teoriler
gelistirilmigtir.  Calismanin  bu  bolimiinde DYSY’leri agiklayan teorilere yer

verilecektir.

3.1 Piyasa Aksakliklar: Teorisi

Hymer’in gelistirdigi piyasa aksakliklari teorisi, bir iilkede faaliyet gdsteren yerli
isletmelerin o lilkeye sonradan gelen yabanci isletmelere gore birtakim {istiinliikleri
oldugunu varsayar. Bu istiinliikler pazarin, talep yapisinin, is yapma bic¢imlerinin,
hukuksal uygulamalarin daha iyi taninmasindan kaynaklanir. Yabanci isletmeler ise
hem bu ¢evresel ve ekonomik sartlara agina olmamalar1 hem de faaliyetlerin merkezden
yonlendirilmesi gibi birtakim ek maliyetlere katlanmak zorundadirlar. Dolayisiyla

yabanci isletmelerin tiim maliyet yaratict unsurlara ragmen faaliyetlerini devam



ettirebilmeleri i¢in yerli igletmelere gore birtakim istiinliiklere sahip olmalar1 ve bu
istlinliiklerin  stirdiiriilebilir olmas1 gerekmektedir. Hymer DYSY’lerin, yabanci
isletmelerin yerli olanlarda olmayan {stiinliiklere sahip olmalarindan ve faaliyette
bulunulan piyasanin aksakliklarindan kaynaklandigin1  belirtmektedir. Yabanci
isletmeler aksak piyasa kosullar1 altinda sahip olduklari ustiinliikleri stirdiiriilebilir
kilarak rekabeti azaltip maksimum kar1 elde etmeye calisacaklardir. Bunun yaninda
yabanci isletmelerin sahip oldugu istiinliiklerde aksak piyasa kosullarina sebep olabilir
(Hymer, 1976’dan aktaran Ak¢aoglu, 2005: 15).

Hymer kuraminda ayrica igletmelerin sahip olduklart tstiinliikleri neden uluslar
aras1 pazarlara giris stratejilerinden DYSY’ler yoluyla degerlendirdigini incelemektedir.
Hymer’e gore isletmelerin sahip olduklari teknik ya da maddi olmayan varliklara
dayanan istiinliiklerin fiyatlandirilmasindaki giicliikler DYSY’leri en etkili uluslar arasi

pazarlara giris stratejisi yapmaktadir (Hymer, 1968’den aktaran Akcaoglu, 2005: 15).

3.2 Uriin Hayat Evresi Teorisi

Vernon tarafindan gelistirilen bu teori, liretim faaliyetinin, bir {iriin ya da hizmetin
ilk defa pazara siirtildiigii lilkelerden, zamanla emegin bol ve ucuz oldugu iilkelere
kaydirilmasi siirecini anlatir. Bu siire¢ icerisinde iiriin giris, bliylime, olgunluk ve diisiis
asamalarindan gecer. Teoriye gore giris asamasinda {iretim faaliyeti yeni bir mal veya
hizmetin icat edildigi gelismis bir iilkede baslar; dolayisiyla emek maliyetleri yiiksektir.
Gelir seviyesi yiiksek tiiketicilerin yer aldig1 gelismis iilke pazarlarinda tiiketiciler, yeni
irtinleri denemeye daha isteklidirler. Bu durum, s6z konusu {iriiniin kitle iiretimine kisa
zamanda gegcilebilmesini saglar. Bu asamada yeni liriin ya da hizmeti gelistiren iilke
iiriin ya da hizmetin tek ihracatc¢ist konumundadir. Yeniligi gelistiren igletme ise tekelci
konumun sagladig1 yiiksek karlarla ar-ge maliyetlerini karsilamis olur. Biiylime
asamasinda ise irliniin kitlesel olarak iiretimi miimkiin hale gelmistir; ancak {iriiniin
yiiksek kar marjin1 goren yerel pazardaki isletmeler iirlinlin benzerlerini iiretmeye
baslamislardir. Bu asamada en akilci yol ihracatla dig pazarlara yonelip yerel
pazarlardaki kayiplar telafi etmek ve satis miktarini arttirmaktir. Biiylime asamasinin
ilerleyen donemlerinde yenilik¢i isletmenin ihracat pazarlarinda da iriiniin benzerlerini
ireten isletmelerin rekabet¢i baskist hissedilmeye baglanir. Zamanla yenilikg¢i

isletmenin ihracat pazarlarindaki isletmeler kitlesel iiretime gegerek liriinii yenilikei



isletmeye gore daha ucuz bir fiyattan piyasaya siirme olanagina kavusurlar. Yenilikg¢i
isletmenin nakliye giderleri iiriinii diisiik fiyattan piyasaya siirmesini engeller. Yenilik¢i
isletme dis pazarlarda rekabet¢i {istiinliik elde edebilmek i¢in iiretimini emegin ucuz ve
bol oldugu gelismekte olan iilkelere kaydirir. Diisme asamasinda ise iiriin ya da hizmet
artik yenilik¢i igletmenin yer aldigi gelismis iilke pazarinda {iretilmemektedir.

(Akgaoglu, 2005: 20; Karafakioglu, 2008: 131).

3.3 Oligopolistik Tepki Teorisi

Knickerbocker’in oligopolistik tepki teorisi oligopol pazarlarda isletmelerin
DYSY kararlarim1 rakip isletmelerin DYSY kararlarinin  etkiledigini varsayar
(Akgaoglu, 2005:16). Oligopol pazarlarda isletmelerden birinin dogrudan yabanci
sermaye yatirimina yonelmesi ayni pazarda faaliyette bulunan rakip isletmeleri de
DYSY’ ye yénlendirir (bandwagon effect). Isletmelerin DYSY karar1 almasinda faaliyet
gosterdigi pazarin yapisinin onemi biiyiiktiir (Kurtaran, 2007: 371).

Oligopolistik tepki teorisinin mantigin1 rakibin, faaliyette bulunulan veya yeni
pazarlara DYSY yapmasimin ardindan pazar paymi ylikseltmesini Onleyecek karsi
DYSY’lerin yapilmasi olusturur (Yaprakli, 2006: 27).

Hymer’in piyasa aksakliklar1 teorisi isletmelerin dis yatirnmlarmin faaliyette
bulunulan pazarda rekabeti azalttigin1 savunurken, Knickerbrocker’in oligopolistik tepki
teorisi isletmelerin dis yatirimlarinin isletmeler arasindaki teknoloji rekabetini

arttirdigin1 savunur (Akgaoglu, 2005: 17).

3.4 icsellestirme Teorisi

Hymer ve Kindleberger’in katkilartyla Buckley ve Casson tarafindan gelistirilen
icsellestirme teorisi, bazi faaliyetlerin piyasa aksakliklarindan otiirli pazardan temin
edilmesi yerine isletme tarafindan yapilmasinin daha az maliyetli olacagini
varsaymaktadir. Isletme hangi faaliyetleri kendisinin yapacagmi, hangi faaliyetleri
disaridan temin edecegini iki olasiliginda maliyetlerini karsilagtirarak karar verecektir.
Kuskusuz bu karar almirken pazarda karsilasilacak iiretim faaliyetini olumsuz
etkilemesi muhtemel kosullarda hesaba katilacaktir. Ornegin, isletmenin ihtiyag
duydugu hammaddeleri tedarik etmekte zorlanmasi, zamaninda ve istenilen kalitede

tedarik edememesi igletmenin ihtiyag duyulan hammaddeleri kendisinin iiretmesine



neden olabilir. Bu geriye dogru dikey biitiinlesme siirecinde bir ara iirin pazari
icsellestirilmis olur. Piyasa aksakliklarindan kaginmak igin yatay biitiinlesmeye giden
isletmeler ise maddi olmayan varliklari igsellestirmis olurlar (Akgaoglu, 2005: 18).

Icsellestirilmeye basvurulmasinin bir diger sebebi, bazi faaliyetleri disaridan temin
ederken katlamlan islem maliyetleridir. Islem maliyetleri tedarikgilerle yapilan
anlagmalar, tasima maliyetleri gibi liretim faaliyetlerinde direkt karsimiza ¢ikmayan tiim
maliyetleri kapsar (Yiicel, 2009: 11).

Buckley ve Casson tarafindan igsellestirilmeye gidilmesine sebep olan piyasa
aksakliklar1 sunlardir (Benli, 2007: 24):

- Pazarda birbirini takip etmesi gereken faaliyetler arasindaki koordinasyon
sorunlari, gecikmeler.

- Ara iirlinlerde ayrimci fiyatlandirmaya gitmek ve isletmenin ihtiyaclarini daha
az maliyetle karsilamak i¢in ara {iriin pazarinin i¢sellestirilmesi.

- Duopol pazarlarda rakiplerin birbirlerine karsi izledikleri pazarlama stratejileri
pazarda istikrar1 bozabilir. Bu durumda iki taraf ya bir s6zlesme ile anlagsma
saglar ya da biri digerini satin alarak pazar i¢sellesir.

- Isletme pazarda satis1 yapilan mallari fiyatlandiramadiginda alici isletmeyi
satin alabilir ya da ayn1 alanda faaliyete gecebilir.

- Isletmeler ev sahibi iilkedeki hiikiimet miidahalelerine kars1 ticari
faaliyetlerini, ev sahibi iilkede kuracaklari isletmeler araciligiyla kendi

biinyelerine alabilirler.

3.5 Eklektik Paradigma (OLI Modeli)

Dunning DYSY’leri aciklamaya calisan teorilerin konunun sadece bir yoniinii
aydinlattigin1 biitiine dair bir yargiya varabilmek iginse bu teorilerin bir araya getirilerek
biitiinsel bir yaklasim gelistirilmesi gerektigini ortaya koymaktadir. Eklektik paradigma
bu ihtiyagtan dogmustur (Akcaoglu, 2005: 22).

Dunning ¢okuluslu isletmelerin mevcudiyetini ve gelismesini, {i¢ iistiinliigiin es
zamanli varliginin sonucu olarak gormektedir. Bu {stiinliikler sahiplik(Ownership),
konum(Location) ve i¢sellestirme(Internalization) Uistiinliikleridir.

Sahiplik {stiinliikleri, isletmenin sahip oldugu maddi olmayan bilgiye dayali

varliklar ve oligopol istiinliiklerini kapsamaktadir. Maddi olmayan bilgiye dayali



varliklari, patentler, marka isimleri, pazarlama ve yonetim becerileri, {iriin inovasyonlari
ve siire¢ gelistirme olusturur. Oligopol stiinliikler ise Olgek ve kapsam
ekonomilerinden, kaynaklara 6zel ulasimdan ve ilk hamle {stiinliiglinden kaynaklanir.
Sahiplik tistiinliikleri isletmenin sahip oldugu rekabetci iistiinliikleri kapsamaktadir.

Icsellestirme  {istiinliikleri cokuluslu isletmenin pazarda karsilastigi  dissal
kusurlardan kaynaklanir. Bu kusurlar pazarin kendi yapisindan kaynaklanabilecegi gibi
hiikiimet eylemleri sonucunda da olusabilir. Ilki islem maliyetlerinden, belirsizlikten
kaynaklanirken ikincisinin sebebi tarifeler, doviz kontrolleri ve tesviklerdir.

Konumsal istiinliikler ise ¢ok uluslu isletmelerin tiretim igin sececegi lilkelerin
belirlenmesine yardimeci olur. Konumsal dstiinliikkler ekonomik, sosyal ve politik
iistiinliikler olmak iizere {i¢ baglik altinda incelenebilir. Ekonomik {istiinliikler sermaye,
emek, yonetim becerileri, teknoloji, dogal kaynaklar, ulagim, iletisim teknolojileri,
altyapt ve pazar blylkligi gibi iilkenin faktdér donanimlarmi ifade eder. Sosyal
istlinliikler ise farkli iilkelerin dili, etnik yapisi, is yapma bigimleri ve kiiltiiriinii kapsar.
Politik istiinltikleri ise hiikiimetin ¢okuluslu isletmelere bakis acisini, DYSY’leri

etkileyecek ticaret bariyerlerini ve yatirim diizenlemelerini igerir (Piteli, 2010:113).
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Ikinci Boliim
Diinyada ve Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Son
Yillardaki Gelisimi
1. Diinyada DYSY’lerin Son Yillardaki Gelisimi

Son yarim asirlik stirecteki teknolojik gelismeler, bolgesel entegrasyonlar,
ekonomi sistem ve politikalarinin yeniden diizenlenmesi sonucu ortaya ¢ikan kiiresel
ekonomik yap1 ev sahibi {ilke hiikiimetlerinin ve isletmelerin DYSY’lere bakis agisini
degistirmistir. Ev sahibi iilkelerdeki hiikiimetler DYSY’leri ekonomik kalkinma ve
gelisme hedeflerine ulasmada Onemli araglardan biri olarak goérmeye baglamis,
isletmelerde yeni kiiresel ekonomik yapiya uyum saglayabilmek i¢in uluslararasi
faaliyetlerini yeniden degerlendirmislerdir.

Kiiresel ekonomik yap1 icinde isletmelerin kiiresel pazarlari kullanma ihtiyaclar
artmis, isletmeleri girdileri en ucuz kaynaklardan temin etmeye zorlayan rekabetgi
baskilar yogunlasmis ve smir Otesi iletisim ve ulasimdaki kolayliklar uluslararasi
faaliyetlerin hizin1 arttirmistir. Dogu Avrupa’da ve Orta Asya’da bagimsizliklarini yeni
kazanan {ilkelerin ve Cin’in ekonomik sisteme katilmasiyla DYSY ler i¢in yeni firsatlar
dogmustur. Biitiin bu gelismeler DYSY’lerin niteligini, niceligini ve cografyasini

degistirmistir (Dunning, 1994;2).

World total
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Sekil 1. 1980-2009 Yillari Arast Diinyada Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar

Kaynak: World Investment Report, 2010:2.

Sekil 1’de goriildiigii gibi DYSY’ler doksanli yillardan itibaren hizli bir artig
gostermistir. Doksanli yillarda diinyada 200 milyar dolar civarinda DYSY yapilirken
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sadece on yil sonra bu rakam 1.4 trilyon dolara ulagsmistir. 2001 yilinda son bulan

biliylime trendi 2005 yilinda tekrar yiikselise ge¢mistir. Ancak 2005 yilinda baslayan

siire¢ bu seferde 2008 yilinda ortaya ¢ikan kiiresel ekonomik kriz ile son bulmustur.

DYSY’lerin son on yildaki gelisimi ise su sekildedir:
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Sekil 2. 2000-2009 Yillart Arast Diinyada Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar

Kaynak: Yased Diinya Yatirim Raporu Basin Sunumu, 2010:3.

AV

T

DYSY’ler 2007 yilinda 2.1 trilyon dolarla tarihinin en yiiksek seviyesine

ulagirken, kiiresel ekonomik krizin etkileriyle 2008 yilinda %16 azalarak 1.7 trilyon

dolara, 2009 yilinda ise 2008 yilina gore %37 azalarak 1.1 trilyon dolara gerilemistir.

UNCTAD’in tahminlerine gore 2010 yilinda 1.2 trilyon dolar civarinda seyreden

DYSY’ler 2011 yilinda 1.3-1.5 trilyon dolar, 2012 yilinda ise krizden 6nceki seviyesine

1.6-2 trilyon dolar bandina yiikselecektir.
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Sekil 3. Geligmis ve Gelismekte Olan Ulkelerin DYSY ’lerden Aldiklar: Paylar
Kaynak: Yased Diinya Yatirim Raporu Basin Sunumu, 2010:11.

DYSY’lerdeki azalmaya paralel olarak gelismis, gelismekte olan ve gecis
ekonomilerine yapilan DYSY’lerde azalmistir. 2009 yilinda DYSY’ler gelismis
ekonomilerde %44 diisiisle 566 milyar dolara, gelismekte olan ekonomilerde ve gegis
ekonomilerinde ise %27 diisiisle 548 milyar dolara gerilemistir. Gelismekte olan
ekonomilerde ve gec¢is ekonomilerinde meydana gelen biiyiime ve liberallesme sonucu
bu ekonomilerin toplam DYSY’lerden aldiklar1 paylar artmistir. 2009 yilinda bu
ekonomiler diinyadaki DYSY’lerin yariya yakinini ¢ekerken(inflow), diinyadaki
DYSY’lerin dortte biri bu ekonomiler tarafindan yapilmistir(outflow). 2000 yilinda 200
milyar dolar civarinda DYSY ceken gelismekte olan ekonomiler ve gecis ekonomileri,
2009 yilinda 548 milyar dolar DYSY ¢ekmistir. Bu ekonomiler 2000 yilinda diinyada
100 milyar dolar civarinda DYSY yaparken 2009 yilinda 280 milyar dolar civarinda
DYSY yapmuslardir. Sekil 3’te goriildiigii lizere gelismekte olan iilkelerin diinyadaki
DYSY’lerden aldiklar1 pay, 2007 yilindan itibaren artma egilimindedir. UNCTAD’ 1n
tahminlerine gore bu egilim 6nlimiizdeki yillarda da devam edecektir. 2000 ve 2009
yillarinda bolgelere gore DYSY ’lerin dagilimmi karsilastirdigimizda s6z konusu artis
daha net gortilmektedir. 2009 yilinda Giiney ve Dogu Asya’nin DYSY’lerden aldig1 pay
2000 yilia gore %10.5 artarken, bu oran Bat1 Asya’da %5.8, BDT de %5.2, Afrika’da

13



%4.6 olmustur. Bununla birlikte AB’nin DYSY’lerden aldig1 pay 2000 yilina gore
%17.3 azalmistir.

1 %548 billion

%280 billion

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

== D inflows FDI outflows

Sekil 4. Gelismekte Olan Ekonomiler ve Gegis Ekonomilerinin Cektikleri ve Yaptiklar
DYSY Miktarlar

Kaynak: World Investment Report, 2010:3.
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Sekil 5. Bolgelerin DYSY lerden Aldiklar: Paylar

Kaynak : Yased Diinya Yatirim Raporu Basin Sunumu, 2010:12.

14



Diinyada 2009 yilinda en ¢ok DYSY c¢eken iilkelere baktigimizda ABD yaklasik
130 milyar dolarlik yatirim c¢ekerek 2008 yilindaki birinciligini korurken, ABD’yi 95
milyar dolar yatirim ¢eken Cin takip etmektedir. 2009 yilinda en ¢ok DYSY yatirimi
ceken ilk alt1 iilkeden iiciliniin gelismekte olan iilkelerden olmasi, gelismekte olan

tilkelerin DYSY’lerden aldiklar1 payin arttiginin bir baska gostergesidir.

Tablo 1. 2008 ve 2009 Y:llarinda En Cok DYSY Ceken Iik Yirmi Ulke

2009 2008 Ulke Miktar (Milyar dolar)
1 1 ABD 129.9
2 3 CIN 95.0
3 7 FRANSA 59.6
4 9 HONG KONG, CIN 48.4
5 4 INGILTERE 457
6 5 RUSYA FED. 38.7
7 17 ALMANYA 35.6
8 15 SUUDI ARABISTAN 35.5
9 14 HINDISTAN 34.6

10 2 BELCIKA 33.8
11 21 ITALYA 30.5
12 37 LUKSEMBURG 27.3
13 206 HOLLANDA 26.9
14 12 BREZILYA 25.9
15 13 INGILiZ VIRJIN ADALARI 25.3
16 207 IRLANDA 25.0
17 11 AVUSTRALYA 22.6
18 10 KANADA 18.7
19 30 SINGAPUR 16.8
20 6 ISPANYA 15.0
32 20 TURKIYE 7.6

Kaynak: Yased Diinya Yatirim Raporu Basin Sunumu, 2010:4.

2009 yilinda en ¢ok DYSY yapan lilke ise 248 milyar dolarlik yatirimla ABD
olmustur. ABD’yi 147 milyar dolar yatirimla Fransa, 74 milyar dolar yatirimla Japonya,
62 milyar dolar yatirimla Almanya izlemektedir. Tablo 2 diinyada DYSY lerin biiyiik
cogunlugunun gelismis iilkeler tarafindan yapildigini gostermektedir.

Gelismekte olan ekonomilerin ve geg¢is ekonomilerinin yaptigt DYSY’ler 2009
yilinda %21 azalirken, gelismis ekonomilerin yaptig1t DYSY’ler ise ayn1 y1l %48’lik bir
azalma gosterdi. 2009 yilinda diinyada DYSY ¢ikis1 %43 azalarak 1.1 trilyon dolar oldu
(WIR, 2010: 5).
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Tablo 2. 2008 ve 2009 Y:llarinda En Cok DYSY Yapan Yirmi Ulke

2009 2008 Ulke Miktar (Milyar dolar)
1 1 ABD 248.1
2 2 FRANSA 147.2
3 6 JAPONYA 74.7
4 4 ALMANYA 62.7
5 13 HONG KONG, CIN 52.3
6 11 CIN 48.0
7 10 RUSYA FED. 46.1
8 14 ITALYA 43.9
9 7 KANADA 38.8
10 17 NORVEC 34.2
11 19 ISVEC 30.3
12 15 INGILIZ VIRJIN ADALARI 26.5
13 28 IRLANDA 20.8
14 3 INGILTERE 18.5
15 16 AVUSTRALYA 18.4
16 21 HOLLANDA 17.8
17 8 ISPANYA 16.3
18 27 DANIMARKA 15.8
19 12 ISVICRE 15.5
20 24 LUKSEMBURG 15.0

45 44 TURKIYE 1.6

Kaynak: Yased Diinya Yatirim Raporu Basin Sunumu, 2010:6.

Kiiresel ekonomik krizin en ¢ok etkisini hissettirdigi alanlardan biride sinir 6tesi
birlesme ve satin alma yoluyla yapilan DYSY lerdir. 2007 yilinda diinyada 2 trilyon
dolar civarinda DYSY yapilirken bu yatirimlarin 1 trilyon dolari sinir 6tesi birlesme ve
satin alma yoluyla yapilmistir. Ancak 2008 yilinda kiiresel ekonomik krizin etkileriyle
BS yoluyla yapilan DYSY’ler bir 6nceki yila gore %31 azalarak 707 milyar dolar
seviyesine, 2009 yilinda da yine bir onceki yila gore %65 azalarak 250 milyar dolar
seviyesine gerilemistir. Yeni yatirnmlar (greenfield) ise BS’lere gore krizden daha az
etkilenmis goriinmektedir. 2009 yilinda gergeklesen BS’lerin sayis1 bir 6nceki yila gore
%34 azalma gosterirken ayn1 donemde gergeklesen yeni yatirim sayisi bir onceki yila
gore %15 azalmistir. Bu durumun sebebi BS yoluyla yapilan DYSY’lerin yeni
yatirimlara gore finansal kosullara daha duyarli olmasidir. Borsalardaki dalgalanmalar
BS’lerin ihtiya¢ duydugu fiyat sinyallerini soyutlastirdig1 i¢in isletmeler bu donemlerde
BS islemlerinden kaginmaktadirlar. BS islemlerinin cografyasina baktigimizda ise, bu

islemlerin tigte ikisi gelismis ekonomilerde gerceklesirken, gelismekte olan ekonomiler
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ve gecis ekonomileri bu islemlerdeki paylarini zamanla arttirmaktadir. 2007 yilinda
diinyadaki BS islemlerinin %26 bu ekonomilerde ger¢eklesirken 2009 yilinda
diinyadaki BS islemlerinin %31’1i bu ekonomilerde ger¢eklesmistir. Bununla birlikte
2009 yilinda, diinyadaki yeni yatinnmlarin yarisindan fazlasi gelismekte olan

ekonomilerde ve gecis ekonomilerinde yapilmistir (WIR, 2010:xvii)
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Sekil 6. 2000-2009 Yillar1 Arasinda Diinyada Birlesme ve Satin Alma Yoluyla Yapilan
DYSY ler

Kaynak: Yased Diinya Yatirim Raporu Basin Sunumu, 2010:14.

Unctad’in verilerine gore 2009 yilinda toplam 13727 yeni yatirnm(greenfield)
projesinden 7478 tanesini gelismekte olan iilkeler, 6249 tanesini ise gelismis iilkeler
cekmistir. 2009 yilinda diinyada en ¢ok yeni yatirim ¢eken ilk bes iilke sirasiyla: ABD,
Cin, Ingiltere, Hindistan ve Almanya olmustur. 2010 yilmin Ocak-Mayis déneminde ise
yeni yatirim proje sayist yaklasik 5000 civarinda kalmistir. 2009 yilinda toplam 13727
yeni yatirim projesinin 11250 tanesinin sahibi gelismis iilkelerken, geriye kalan 2477

yeni yatirim projesi gelismekte olan iilkelere aittir.
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Tablo 3. 2009 Yilinda En Cok Yeni Yatirim Projesi Ceken Ulkeler ve Cektikleri Yeni
Yatirum Projeleri Sayist

Sira Ulkeler 2009 Sira Ulkeler 2009
1 ABD 1220 16 HONG KONG, CIN 253
2 CIN 1143 17 AVUSTRALYA 252
3 INGILTERE 1036 18 POLONYA 222
4 HINDISTAN 742 19 ROMANYA 201
5 ALMANYA 470 20 [RLANDA 176
6 FRANSA 408 21 ITALYA 166
7 RUSYA 399 22 JAPONYA 161
8 BAE 394 23 MALEZYA 158
9 ISPANYA 387 24 HOLLANDA 155
10 MEKSIKA 317 25 TURKIYE 153
11 SINGAPUR 309 26 SUUDI ARABISTAN 141
12 TAYLAND 273 27 ISVICRE 135
13 BREZILYA 271 28 FILIPINLER 120
14 VIETNAM 255 29 ENDONEZYA 117
15 KANADA 254 30 SILI 112

Kaynak: Yased Diinya Yatirim Raporu Basin Sunumu, 2010:14.

DYSY’lerin sektorel dagilimma baktigimizda ise 2008 yilinda yapilan
DYSY’lerin 9%62.5’1 hizmetler sektoriine, %27.9’u imalat sanayine, %7.5’1 ana
sanayiye yapilmistir. Oranlar 1990 yilinin rakamlariyla karsilastirildiginda zaman

gectikce DYSY’ler i¢inde hizmetler sektoriiniin agirliginin arttigr goriilmektedir.
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Sekil 7. 1990 ve 2008 Yillarinda DYSY ’lerin Sektorel Dagilimi

Kaynak: Yased Diinya Yatirim Raporu Basin Sunumu, 2010:13.
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2. Kiiresel Ekonomik Kriz’in DYSY’lere Etkileri

Dogrudan yabanci sermaye yatirnmlarinin 2004 yilinda baslayan ve 2007 yilinda
rekor seviyeye ulasan biliyiime trendi 2008 yilinda ortaya ¢ikan kiiresel ekonomik kriz
nedeniyle son bulmustur. Kriz sonucu isletmelerin karlar1 diismiis, finansal kaynaklara
erisimi zorlagsmistir bunlara ek olarak finansman maliyetlerinin yiikselmesi igletmelerin
yatirim yetenegini azaltmistir. Siddetli resesyonlarin yasandigi gelismis {lkelerde
ekonomik beklentilerin negatif yonde olmasi isletmeleri maliyetlerini kapsamli 6lgiide
azaltmaya sevk etmistir. Isletmeler diinya ekonomisinde olmas1 muhtemel kétii sartlarda
daha esnek hareket edebilmek igin yatinm programlarini ya ertelemislerdir ya da
tamamen iptal etmislerdir.

2007 yilinda ABD konut kredilerinin tetikledigi finansal istikrarsizlik yatirim
ortaminda olumsuzluklara sebep olmustur. Unctad’mm 2008-2010 Diinya Yatirim
Beklentileri Anketi’ne katilan igletmelerin %40’1 finansal istikrarsizligin yatirim
harcamalar1 ve programlarinda olumsuz etkileri oldugunu belirtmislerdir. 2007 yilinin
ortalarindan itibaren siliregelen finansal istikrarsizlik 2008 yilinda ABD’nin ve
Avrupa’nin biiylik finans kurumlarinin iflaslarini agiklamalariyla krize donligmiistiir.
Finansal hizmetler sektoriinde baslayan kriz biiylik bir siiratle reel ekonomiye
sigramistir. Madencilikten alt yap1 hizmetlerine kadar neredeyse biitiin sektorler krizden
olumsuz etkilenmislerdir (Unctad, 2009:4). 2009 yilinda sadece elektrik, su ve gaz
dagitimi, elektrik donanimi, ingaat ve telekomiinikasyon sektorleri 2008 yilina gore
daha fazla DYSY ¢ekebilmistir(WIR, 2010:xviii).

2009 yilinda tarim, balik¢ilik, madencilik ve petrol gibi sektorlerin yer aldigi ana
sanayide sinir 6tesi BS yoluyla yapilan DYSY’ler, 2008 yilindaki 90 milyar dolarlik
degerinden 48 milyar dolara gerileyerek %47 azalmistir. 2008 yilinda imalat sanayinde
siir otesi BS yoluyla 326 milyar dolar degerinde DYSY yapilmasina ragmen 1 yil
icinde bu deger 250 milyar dolar azalarak 76 milyar dolara gerilemistir. Yine ayni
donem i¢inde hizmetler sektoriinde ise BS yoluyla yapilan DYSY’ler 290 milyar
dolardan 126 milyar dolara gerileyerek %57 oraninda azalmistir. Kiiresel ekonomik
krizin etkisiyle yeni yatirim proje sayilarinda da azalmalar meydana gelmistir. 2008
yilinda 1043 olan ana sanayideki proje sayist 2009°da 843’e diigmiistiir. Ayn1 dénem
icinde yeni yatirim projeleri imalat sanayinde 7778’ den 6922’ye hizmetler sektoriinde

ise 7326°dan 5962’ye diismiistiir (WIR, 2010: 10).
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2008 krizi 6nceki finansal krizlerden bir yoniiyle ayrilmaktadir. Onceki finansal
krizler gelismekte olan iilkelerde ortaya c¢ikmis ve sadece birkac iilkede DYSY
akiglarin1 azaltmisken 2008 krizi gelismis tilkelerde baglamis ve hizla gelismekte olan
iilkelere de yayilmistir. Gelismis iilkelerin 6deme gliclerindeki azalmadan dolay1
gelismekte olan iilkelere giden krediler azalmistir. Azalan kredilerin kriz doneminde
yiiksek risk nedeniyle maliyetleri de artmistir. Finans sektoriindeki belirsizliklerden
dolay1r bankalarin likiditelerini arttirmak istemesi ve sinir Otesine daha az kaynak
ayirmast da diger faktorlerle birlesince gelismekte olan iilkelere giden sermaye biiyiik
oranda azalmistir. Bu durum krizin gelismekte olan iilkelere de yayilmasina neden olan
faktorlerden biridir (Y o6riik, 2010:1989; Unctad, 2009:5).

Kiiresel ekonomik krizin DYSY tiirleri iizerindeki etkilerini inceleyecek olursak,
ekonomik krizden en ¢ok etkilenen yatirim tiirli pazar arayan yatirimlar olmustur. Bir
¢ok gelismis iilke 2009 yilinda negatif bliylime oranlariyla karsi karsiya kalmistir. Bu
nedenle bu iilkelerde faaliyet gosteren isletmeler piyasa odakli iiretim yeteneklerini
arttiran yeni projeleri hayata gegirememislerdir. Gelismis iilkelerin gelismekte olan
tilkelerden ithal ettigi mal ve hizmetlerin talebindeki daralma, mal ve enerji
fiyatlarindaki disiisler bu tip yatinmlarin gelismekte olan iilkelerde de yapilmasini
engellemistir. Diger yatirim tiirlerine gore, krizin etkinlik arayan yatirimlar tizerindeki
etkilerini degerlendirmek daha zordur. Bir yandan kriz isletmelerin finansal kaynaklara
erisimini zorlastirarak bu tiir yatirimlarin azalmasina neden olurken, bir yandan da
isletmeleri uluslar arasi faaliyetlerini yeniden yapilandirmaya zorlayarak maliyetlerin
azaltilmasina ve verimliligin arttirilmasina yardimei olmustur. Kaynak arayan yatirimlar
da talepte ve fiyatlarda meydana gelen diisiislerden olumsuz etkilenmislerdir. Bu tiir
yatirimlarin tekrar kriz 6ncesi seviyesine yiikselmesi ancak artan talebin fiyatlar1 yukari
cekmesiyle miimkiindiir. Bu sayede isletmeler kaynak arayan yeni yatirimlara
girigebilirler (Unctad, 2009:8).

Kiiresel ekonomik kriz degisik sektorlerden birgok isletmenin uluslar arasi
faaliyetlerini ve biiylime planlarin1 olumsuz etkilemistir. Finansal hizmetler sektoriinde
faaliyet gosteren AIG, Japonya ve Filipinler’deki bagh kuruluslarini satmak zorunda
kalmistir. Madencilik sanayinde faaliyet gosteren Rio Tinto ve Anglo American
isletmeleri diinyadaki kotii ekonomik goriinlimden dolayr uluslar arasi biiyiime

planlarin1 yeniden gézden gecireceklerini agiklamiglardir. BP Ekim 2008’de ertesi yil
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bes bin kisiyi isten ¢ikaracagini agiklamistir. Kriz nedeniyle yiizde altmisi ABD
hazinesinin eline gegen General Motors Kasim 2008’de yatirim harcamalarinda
kisintiya gidilecegini agiklamistir. General Motors’un bagli kurulusu Daewoo Giiney
Kore’deki fabrikasini gegici olarak kapatacagini agiklamistir. Ford satislarin azalmasi
nedeniyle Ekim 2008’de Fransa’daki faaliyetlerini durdurmustur. Fransiz oto iireticisi
PSA’da Cin’deki {iiretim faaliyetlerini durdugunu bildirmistir. Diinyanin en biiyiik
cimento Ureticilerinden Lafarge SA yapilmasi onceden planlanmis olan yatirimlarin
mevcut sartlarda ancak yiizde altmisinin tamamlanabilecegini aciklamistir. Yine
diinyanin en biiylik ¢imento lreticilerinden Cemex borglarini azaltmak i¢in Kanarya
Adalari’ndaki  varliklarin1 ~ satacagimi agiklamigtir. Diinyanin  en biyiik ilag
tireticilerinden GlaxoSmithKline ABD’deki faaliyetlerini azaltacagimi aciklamistir.
Fransiz kozmetik isletmesi Loreal’de azalan satiglar nedeniyle Avrupa’daki iki
fabrikasin1 kapatmak zorunda kalmistir. Goriildiigii tlizere kiiresel ekonomik kriz
isletmelerin mevcut uluslar arasi faaliyetlerini azaltmasia sebep olmus, isletmelerin
yeni DYSY’ler yapma yetenegini biiyiik dl¢iide azaltmistir (Unctad, 2009:11).
Unctad’in diinyanin en biiyiik c¢okuluslu isletmelerinin katilimiyla hazirladig
2009-2011 Diinya Yatirim Beklentileri Anketi’ne gore ¢ok uluslu isletmelerinin %851
kiiresel ekonomik durgunlugun, %79’u ise finansal istikrarsizigin 2009-2011

doneminde yatirim planlarini olumsuz yonde etkiledigini belirtmislerdir.
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Finansal Kriz ve Kiiresel Ekonomik Déviz Kurundaki Finans Sektoriindeki
Kredi Daralmasi Gerileme Dalgalanmalar Devlet Miidahalesi
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Sekil 8. Kiiresel Ekonomik Krizin Cegitli Yonlerinin 2009-2011 Déneminde Isletmelerin
Yatirim Planlarina Etkileri
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Kaynak: 2009-2011 World Investment Prospects Survey, 2009:12.

Unctad’in Diinya Yatinm Beklentileri Anketi’ne katilan ¢ok uluslu isletmeler
2009-2011 doneminde karsilasacaklart riskleri gergeklesme olasiliklarina gore doviz
kurundaki dalgalanmalar, petrol ve hammadde fiyatlarindaki artislar, kiiresel ekonomik
gerilemenin artmasi, fiyatlar genel diizeyindeki dalgalanmalar olarak siralamiglardir. Bu
riskleri yatirnm rejimlerinin ve korumaciligin artmasi, finansal istikrarsizligin artmasi,
cevresel krizler, giivenlige yonelik tehditler, gida krizi ve politik istikrarsizlik takip
etmistir. Gorildiigi lizere 2009-2011 doneminde isletmelerin  karsilagabilecegi

muhtemel risklerin hemen hemen hepsi kiiresel ekonomik krizin etkilerinden

kaynaklanmaktadir.
3.5 - - - — - —
2009-2011 déneminde muhtemel riskler M Risklerin igletmelerin DYSY kararlarma etkileri
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Déviz Petrol ve Kiiresel Fivatlar Yatirnn Finansal Cevresel Kigive GidaKrizi  Savas ve
Kurundald Hammadde Ekonomik  Genel Eejimleniin  Istibrarsizhiin Knzler Isletme Politik
Dalzalanmalay ivatlanndaki  Gerilemenin Diizeyinde Degigmesive Artmasi {iklim Giivenligine istilrarsizhk
= Dalzalanmalar Artmast 51 Kommacilifm degisimi  Yonelik
Dalgalanm  Artmast vs.) Tehditler
alar (terdrizm, sug
(enflasyon, vs.)
deflasyon)

Sekil 9. 2009-20] 1 Déneminde Isletmelerin Kar5lla§abileq{egi Muhtemel Riskler ve Bu
Risklerin Isletmelerin DYSY Kararlarina Etkileri.(Risk Olgegi: 4 yiiksek ihtimal, 0
ihtimal yok; Etki Olgegi: -2 Cok biiyiik olumsuz etki, +2 ¢ok biiyiik olumlu etki.)

Kaynak: 2009-2011 World Investment Prospects Survey, 2009:14.

Diinya Yatirim Beklentileri Anketi’nin ortaya koydugu bir baska sonug ise,
isletmelerin 2009-2011 déneminde karsilasacaklart muhtemel risklerin DYSY kararlar
iizerindeki onemlerine iliskindir. Isletmeler, bu risklerden kiiresel ekonomik
gerilemenin artarak devam etmesini DYSY kararlar1 i¢in en 6nemli risk faktorii olarak

gormiiglerdir. Bu faktorii sirasiyla, finansal istikrarsizligin artmasi, yatirim rejimlerinin
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degismesi ve korumaciligin artmasi, petrol ve hammadde fiyatlarindaki dalgalanmalar,

doviz kurundaki dalgalanmalar, savas ve politik istikrarsizliklar takip etmektedir.

Kiiresel Finansal Yatum Petrol ve Déviz Savagve  Fiyatlar Kisive CidaKriri  Gevresel
Ekonomik Istilyarsizhgn Rejimleninin Hammadde — Kurundaki Politik Genel I5letme Krirler
Gerilemenin Artmasi Degigmesive Fiyatlanndali Dalgalanmalar stikrarsizhk Diizeyinde Giivenligine (tklim
Artmast Korumacihfm Dalgalanmalar ki Yonelik degigimi
Artmasi Dalgalanm  Tehditler vs)

alar (terdrizm, sug

(enflasyon  ws)

deflasyon)

Sekil 10. DYSY Kararlari Icin Risk Faktérlerinin Onemi(Olgek: -4 ¢cok olumsuz etki, O
ihmal edilebilir etki.)

Kaynak: 2009-2011 World Investment Prospects Survey, 2009:14.

3. Tiirkiye’de DYSY’lerin Son Yillardaki Gelisimi

DYSY yatirimlarinin Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkeleri diinya ticaret sistemine
entegre etmesinde, bu iilkelerin ekonomik kalkinma ve gelismesinde rolii biiyliktiir.
DYSY’lerin bu onemli islevlerini kavrayan gelismekte olan iilkelerin c¢ogu bu
yatirimlar1 kendi iilkesine g¢ekebilmek biiyiik bir ¢aba sarf etmektedirler. Tiirkiye’de
kiiresel DYSY akislar igindeki paymi siirekli arttirmasina ragmen bu pay gelismekte
olan iilkelerle kiyaslandiginda Tiirkiye’ nin potansiyelini yansitmamaktadir.

Tiirkiye’de DYSY’ler tipki diinyada oldugu gibi 2003 yilindan itibaren hizli bir
artis gostermis 2007 yilinda rekor seviye olan 22 milyar dolar1 yakaladiktan sonra ertesi
yil %18 azalarak 18 milyar dolara 2009 yilinda ise bir dnceki yila gore %58 azalarak
7.6 milyar dolara gerilemistir. Unctad’in verilerine gore 2009 yilinda Tiirkiye 7.6 milyar
dolarla diinyadaki toplam DYSY’lerin %0.7’sini gelismekte olan {ilkeler ic¢inde ise
toplam DYSY ’lerin ancak %1.4’iinii ¢cekebilmistir. Ulkemiz 2000-2009 yillar1 arasinda
her yil ortalama 8.7 milyar dolarlik DYSY ¢ekebilmistir. Bu rakam en ¢ok DYSY ¢eken
gelismekte olan lilkelerden Cin’de 68.6 milyar dolar, Brezilya’da 23.9 milyar dolar,
Meksika’da 21.7 milyar dolar Singapur’da ise 17.8 milyar dolar olmustur.
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Sekil 11.2000-2009 Yillar: Arasinda Tiirkiye 'nin Cektigi DYSY Miktar:

Kaynak: Yased Diinya Yatirim Raporu Basin Sunumu, 2010:3.

2009 yilinda Tiirkiye’ye gelen DYSY ’lerin %29°u Elektrik, Gaz, Buhar ve Sicak
su tretimi ve dagitimi alanina, %281 imalat sanayine, %7’si mali arac1 kuruluslarin

faaliyetleri i¢in, %7 si ise insaat sektoriinde yapilmistir.

Tablo 4. 2009 Yilinda Tiirkiye’de Sektorlere Gore DYSY Girigleri (milyon dolar)

Sira Sektor Sermaye | Yiizde
1 | Elektrik, Gaz, Buhar ve Sicak Su Uretimi ve Dagitimi 1.646 28.5
2 | Imalat 1.644 28.5
3 | Gayrimenkul Kiralama ve Is Faaliyetleri 502 8.7
4 | Mali Araci Kuruluslarin Faaliyetleri 433 7.5
5 | Insaat 414 7.2
6 | Toptan ve Perakende Ticaret 367 6.4
7 | Ulastirma, Depolama ve Haberlesme 350 6.1
8 | Madencilik ve Tas Ocakgiligi 193 3.3
9 | Saglik Isleri ve Sosyal Hizmetler 101 1.7
10 | Diger Sosyal, Toplumsal ve Kisisel Hizmet Faaliyetleri 46 0.8

Diger 79 14
Toplam 5.775 100

Kaynak: Hazine Miistesarlig1, Yabanct Sermaye Genel Miid. Uluslar aras1 Dogrudan Yatirimlar 2009
Raporu, 2009:14.
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2009 yilinda Tirkiye’ye en fazla DYSY yapan iilkeler sirasiyla Hollanda,

Avusturya, Fransa, Liikksemburg ve Almanya’dir. Hollanda 2009 yilinda 874 milyon

dolarlik yatirnrmla 2009 yilinda Tiirkiye’ye en fazla DYSY yapan iilke olmustur. 2002-

2009 yillar1 arasinda ise Tirkiye’ye en fazla DYSY yapan iilkeler sirasiyla, Hollanda,
ABD, Yunanistan, Bel¢ika ve Liiksemburg’tur. Hollanda 2002-2009 yillar1 arasinda

13.8 milyar dolarlik yatirimla Tiirkiye’ye en fazla DYSY yapan iilke olmustur.

Tablo 5. 2009 Yilinda Tiirkiye'ye En Fazla DYSY Yapan Ulkeler (milyon dolar)

Sira Ulke Sermaye | Yiizde

1 Hollanda 874 15.1
2 Avusturya 681 11.8
3 Fransa 593 10.3
4 Liiksemburg 579 10.0
5 Almanya 388 6.7
6 | Cek Cumhuriyeti 386 6.7
7 Ingiltere 333 5.8
8 Italya 289 5.0
9 ABD 236 4.1
10 Belgika 220 3.8
Diger 1.196 20.7

Toplam 5.775 100

Kaynak: Hazine Miistesarligi, Yabanci Sermaye Genel Miid. Uluslar arasi Dogrudan Yatirimlar 2009
Raporu, 2009: 59.

Tablo 6. 2002-2009 Yillar: Arasinda Tiirkiye'ye En Fazla DYSY Yapan Ulkeler (milyon

dolar)
Sira Ulke Sermaye | Yiizde

1 Hollanda 13.802 20.2
2 ABD 6.337 9.3
3 | Yunanistan 6.066 8.9
4 Belgika 5.758 8.4
5 | Liksemburg 4.592 6.7
6 Fransa 4.362 6.4
7 Almanya 3.602 5.3
8 B.AE 3.527 5.2
9 Ingiltere 3.441 5.0
10 | Awvusturya 2.755 4.0
Diger 14.034 20.6

Toplam 68.276 100

Kaynak: Hazine Miistesarligi, Yabanct Sermaye Genel Mid. Uluslar arasi Dogrudan Yatirimlar 2009
Raporu, 2009: 59.
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2009 Yilinda Tiirkiye’de en fazla DYSY yapildig il yatirimlarin yaklasik %90’1n1

ceken Istanbul olmustur. Istanbul’u yatirimlarin %35°ini ¢eken Izmir ve %2’sini ¢eken

Ankara izlemektedir. Bu ¢ biiyiik ilin ardindan en fazla DYSY c¢eken iller sirasiyla

Kocaeli, Mersin, Bursa, Manisa ve Denizli’dir.

Tablo 7. 2009 Yilinda Tiirkiye 'de En Fazla DYSY Ceken Iller (milyon dolar)

Tller DYSY Yiizde

[stanbul 4.861.4 89.58
[zmir 272.4 5.02
Ankara 120.2 2.22
Kocaeli 75.8 1.40
Mersin 52.0 0.96
Bursa 11.0 0.20
Manisa 9.0 0.17
Denizli 6.4 0.12
Mugla 4.0 0.07
Eskisehir 2.7 0.05
Tekirdag 2.6 0.05
Antalya 2.2 0.04
Igdir 1.7 0.03
Usak 1.7 0.03
Kirklareli 1.0 0.02
Diger 2.9 0.05
Toplam 5.427 100

Kaynak: Hazine Mistesarligi, Yabanct Sermaye Genel Miid. Uluslar arasi Dogrudan Yatirimlar 2009

Raporu, 2009: 22.

3.1 DYSY’lerle ilgili Uluslararas1 Endeksler ve Tiirkiye’nin Konumu

Tiirkiye’nin son yillardaki DYSY ¢ekme performansini agiklayabilmek i¢in ¢esitli

kuruluglarin hazirladigi endekslerdeki konumundan yararlanmak yerinde olacaktir. Bu

endekslerden bazilar1 sunlardir:

Dogrudan Yabanci Yatirim Performans ve Potansiyel Endeksi.
Ekonomik Bagimsizlik Endeksi.

Diinya Bankasi Is Yapma Kolaylig1 Endeksi.

A.T Kearney Dogrudan Yabanci Yatirim Giiven Endeksi

Diinya Ekonomik Forumu Kiiresel Rekabetcilik Endeksi.

Uluslararas1 Yonetim Gelistirme Enstitiisii Kiiresel Rekabetcilik Endeksi.

Uluslararasi Seffaflik Orgiitii Yolsuzluk Algilama Endeksi.
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3.1.1 DYY performans ve potansiyel endeksi
Unctad’1in hazirladig1 bu iki endeksten DYY Performans Endeksi iilkenin kiiresel

DYSY ’lerden aldig1 payn, iilke GSYIH nin diinya hasilas1 igindeki payimna oranindan
elde edilmektedir. DYY Potansiyel Endeksi ise iilkelerin ¢esitli ekonomik ve altyap1
ozelliklerini inceleyerek iilkelerin tahmini olarak ne kadar DYSY c¢ekebilecegini
gostermektedir(Yoriik,2010:1997). Ulkelerin DYY Potansiyelleri incelenirken 12 kriter
dikkate alinmaktadir®;

e Kisi basma diisen GSYIH.

e GSYIH biiyiime oran.

e GSYIH iginde ihracatin pay1.

e Modern bilgi ve iletisim altyapisinin gostergesi olarak 1000 kisiye diisen

ortalama telefon hatti sayisi.

o Kisi basina diisen ticari enerji kullanima.

e Ar-ge harcamalarmin GSYIH igindeki payu.

e Yiiksek 6grenimdeki 6grenci sayisinin iilke niifusuna orani.

e Ulke riski.

e Dogal kaynak ihracatinin diinya pazarlari i¢indeki payz.

e Otomobil ve elektronik Triinleri parca ve bilesenlerinin ithalatinin diinya

pazarlari i¢cindeki pay1.
e Hizmet ihracatinin diinya pazarlari i¢indeki pay1.

e Ulkeye gelen DYSY stokunun diinya toplam1 i¢indeki pay.

Tablo 8. DYY Potansiyel-Performans Endekslerinde Tiirkiye 'nin Konumu

1990 1995 2000 2005 2006 2007 2008 2009
DYY
Potansiyel 64 76 70 69 72 73 76 -
Endeksi
DYY
Performans 78 109 126 90 72 91 95 109
Endeksi

Kaynak: http://www.unctad.org/templates/webflyer.asp?intitemid=2472&lang=1" den elde edilen
verilerle hazirlanmistir. Erigim Tarihi: 02.05.2011.
Not: Endeks 141 iilkeyi kapsamaktadir.

! http://www.unctad.org/templates/WebFlyer.asp?intitemID=2470&lang=1 (Erisim Tarihi: 03.05.2011).
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3.1.2 Ekonomik bagimsizlik endeksi
Heritage Vakfi ile Wall Street Journal tarafindan yayimlanan ekonomik
bagimsizlik endeksi isletme faaliyetlerine hiikiimet miidahalelerinin olmamas1 olarak
tanimlanmaktadir. 183 iilkeyi kapsayan endeks 10 kategori kapsaminda iilkelerdeki
ekonomik Ozgiirligi degerlendirmektedir. Bu kategoriler sunlardir(H. Miistesarligi
Yabanci Sermaye G.Miidiirligii, 2009:4):
o s Ozgiirliigii, yeni bir isletme agma, faal duruma getirme, isletme kapatma
stireglerinin hizin1 6lgmektedir.
e Ticaret Ozgiirliigii, ticareti engelleyen giimriik ve giimriik dist engellerin
varligini 6lgmektedir.
e Mali Ozgiirliik, hiikiimetin vergi gelirleri ile yarattig1 yiikiin l¢iilmesidir.
e Para Politikas1 Acisindan Bagimsizlik, fiyat istikrart ve fiyat kontrollerinin
degerlendirilmesidir.
e Yatirim Ozgiirliigii, sermayenin serbest dolasiminin dl¢iilmesidir.
e Finansal Ozgiirliik, banka ve finans kurumlarmin 6zgiirliigiinii lgmektedir.
e Devletten Bagmmsizlik, hiikiimetin KiT’lerle ekonomik hayattaki varligin
Olgmektedir.
e Miilkiyet Haklari, bireylerin miilk edinme haklarmin degerlendirilmesidir.
e Yolsuzluktan Muaflik, yolsuzlukla ilgili algilamalar1 degerlendirmektedir.
e s Giicii Ozgiirliigii, isverenler ile calisanlarin hiikiimet miidahaleleri olmadan
bir araya gelebilmelerini 6lgmektedir.
Tiirkiye 2011 yili Ekonomik Bagimsizlik Endeksi’nde 183 {ilke arasindan 67.
olmustur.
3.1.3 Diinya bankasi is yapma kolayhg: endeksi
Diinya Bankasi, Is Yapma Kolaylig1 Endeksi’nde yatirim ortamimi diizenleyen
faktorleri tilkedeki paydaslardan(kamu goérevlileri, danigsmanlar, avukatlar vs.) anket ve
goriisme yoluyla toplanan verilerle degerlendirmektedir(H. Miistesarligi Y.Sermaye
G.Miidiirliigii,2009:9). Diinya Bankasi’nin Is Yapma Kolaylig1 Endeksi’nde iilkelerin
yatirim ortamini degerlendirmekte kullandig: faktorler sunlardir?;

e ise Baslama.

2 http://www.doingbusiness.org/methodology (Erisim Tarihi: 03.05.2011)
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e insaat izinleri.
e Tapu Kaydi.
e Kredi Temini
e Yatirimcinin Korunmasi.
e Vergi Odeme.
e Dis Ticaret.
e Sozlesmenin Icrasi.
o Sirket Tasfiyesi.
Tiirkiye 2011 yilinda Diinya Bankas1 Is Yapma Kolaylig1 Endeksi’nde 183 iilke

icinde 65. olmustur.

3.1.4 A.T Kearney DYY giiven endeksi

DYY Giiven Endeksi gelecek 1 ila 3 yillik donem iginde tilkelerin DYSY’lerden
alacag1 pay1 tahmin etmektedir. Endeks DYSY i¢in en cazip 25 iilkeyi siralamaktadir.
Endeksin olusturulmasinda diinyanin en biiyiikk 1000 isletmesinin genel miidiirlerinden,
birim yoneticilerinden anket yoluyla elde edilen verilerden yararlanilmaktir. Ankete
katilan isletmeler 6 kitada 44 iilkede 17 farkli sektorde faaliyet gostermekte olup kiiresel
DYSY’lerin yaklasik %75’inden sorumludur(A.T Kearney, 2010:3). Tiirkiye 2010
yilinda bu endekse gore DYSY icin en cazip 23. iilke olmustur.

3.1.5 Diinya ekonomik forumu kiiresel rekabet¢ilik endeksi

Diinya Ekonomik Forumu, rekabet giici kavrammi ‘bir iilkede verimlilik
seviyesini belirleyen cesitli iiretim faktorleri, politikalar ve kuruluslar biitlinii’ olarak
tanimlamaktadir. Forum, her yil yayimladig1r Kiiresel Rekabetcilik Endeksi ile iilke
ekonomilerinin rekabet giiglerini karsilastirmaktadir. Bunun yapilmasindaki amag iilke
ekonomilerinin rekabet giiglerinin nelere bagli oldugunu ortaya koyup, karar alicilara
yol gostermektir. Endeksin yayimlanmasinda 133 iilkedeki is diinyast yoneticilerinin
goriislerinden ve uluslar arasi ekonomik gostergelerden yararlanilmaktadir. Endeks
temel gereklilikler, verimlilik arttiricilar, inovasyon ve cesitlilik ana bagliklar1 i¢indeki
12 bilesene gore iilke ekonomilerinin rekabet giiclerini degerlendirmektedir. Bu

bilesenler sunlardir:
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o Temel Gereklilikler;
Kurumsal yap1, Alt yap1, Makroekonomik Istikrar, Saglik ve {lkdgretim.
e Verimlilik Arttiricilar;
Yiiksek 6gretim ve Hizmet i¢i Egitim, Uriin Piyasasinin Etkinligi, Emek Piyasasinin
Etkinligi, Finansal Piyasalarin Gelismisligi, Teknolojik Altyapi, Pazar Biiyiikligii.
e Inovasyon ve Cesitlilik;
Is Diinyasinin Gelismislik Diizeyi, inovasyon.

Kiiresel Rekabet Endeksi bu 3 ana bash@in agirlikli ortalamalarindan
olugmaktadir. Agirliklar iilkenin i¢inde bulundugu gelismislik seviyesine gore farklilik
gostermektedir. Ulkeler GSMH’si 2000 dolarm altinda olan 1.Grup Ulkeler, GSMH’s1
2000-3000 dolar aras1 olan 1°den 2’ye Gegis Ulkeleri, GSMH’si 3000-9000 dolar olan
2.Grup Ulkeleri, GSMH’si 9000-17000 dolar olan 2’den 3’e Gegis Ulkeleri ve
GSMH’si 17000 dolardan fazla olan 3.Grup Ulkeler olarak bes gruba ayrilmaktadir.
GSMH’leri 2000 dolarin altinda olan {ilkelerde Temel Gereklilik bilesenleri
agirliktayken, GSMH’leri 3000-9000 dolar olan iilkelerde Verimlilik Arttirict bilesenler
ortalamada agirlikli bir konuma sahiptir. GSMH’leri 17000 dolardan fazla olan
iilkelerde ise Inovasyon ve Cesitlilik bilesenleri ortalamanin belirlenmesinde agirlikli
bir konuma sahiptir(SEDEFED-Tiisiad-Sabanci Unv., 2009:21).

Tiirkiye 2010 yilinda 139 {ilke i¢inde 61. olmustur.

3.1.6 Uluslararasi yonetim gelistirme enstitiisii kiiresel rekabetcilik endeksi

Ulke ekonomilerinin rekabet giiglerini inceleyen endekslerden bir tanesi de
Uluslararas1 Yonetim Gelistirme Enstitiisii tarafindan yayimlanan Kiiresel Rekabetcilik
Endeksi’dir. Ulkelerin rekabet giiglerini Ekonomik Performans, Kamu Sektdriiniin
Etkinligi, Is Diinyasinin Etkinligi ve Alt Yapi olmak iizere 4 ana baslhk altinda
inceleyerek belirleyen endeks veri olarak iilkelerin ekonomik gostergelerinden ve
isletme yoneticilerinden anket yoluyla elde edilen verilerden yararlanmaktadir®. Tiirkiye

2010 yilinda 58 tilke i¢inde 48. olmustur.

3 http://www.imd.org/research/publications/wcy/Factors_and_criteria.cfm (Erisim Tarihi:30.04.2011).
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3.1.7 Uluslararasi seffaflik orgiitii yolsuzluk algilama endeksi

Uluslararas1 Seffaflik Orgiitii’niin hazirladigi Yolsuzluk Algilama Endeksi kamu
sektoriinde ve politikalarda kamuoyunun algiladiglr yolsuzluk diizeyini bagimsiz
kuruluslarin  hazirladigr anketler yardimiyla analiz etmektedir(H. Miistesarligi
Y.Sermaye G.Mudiirliigi, 2009:19). Endekse gore 2010 yilinda, Tiirkiye 180 iilke
icinde yolsuzluk algilamasinin en diisiik oldugu 56. iilkedir.

Tablo 9. Uluslararas: Endekslerde Tiirkiye 'nin Konumu

2003 | 2004 | 2005 2006 | 2007 | 2008 |2009 |2010 |Z2011

Ekonomik
Bagimsizlik - 112/161 | 85/157 | 83/157 | 74/162 | 75/183 | 67/183 | 67/183
Endeksi

Diinya
Bankas1 s
Yapma ) 84 91 60 63 60/183 | 65/183
Kolayligi
Endeksi

A.T Kearney
DYY Giiven 24 - 13 - 20 - - 23 -
Endeksi

Diinya
Ekonomik
Forumu
Kiiresel 65/102 | 66/104 | 66/125 | 58/125 | 53/131 | 63/134 | 61/133 | 61/139 -
Rekabetgilik
Endeksi

IMD Kiiresel
Rekabetgilik 48 46/60 39/55 43/53 | 48/55 | 48/55 | 47/57 | 48/58
Endeksi

Uluslararasi
Seffaflik
Orgiitii 77/133 | 77/146 | 65/159 60/163 | 64/180 | 58/180 | 61/180 | 56/180
Yolsuzluk
Algilama
Endeksi

Kaynak: Yabanci Sermaye Genel Miidiirliigii Uluslararast Yatinm Yeri Endeksleri Incelemesi, 2009.
http://www.heritage.org/index/download. Erisim Tarihi:30.04.2011

Yased Uluslar aras1 Dogrudan Yatirimlar Y1l Sonu Degerlendirme Raporu, 2010:5.
http://www.doingbusiness.org/rankings Erisim Tarihi: 30.04.20

WEF The Global Competitiveness Report 2010-11, 2010:15.’dan elde edilen verilerle hazirlanmugtir.

Not: Tiirkiye’nin Konumu/Endeksteki Toplam Ulke Sayisi.
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4. Tirkiye’den Cikan DYSY’lere Genel Bakis
Tiirk isletmeleri 2000 yilina kadar toplam 1161 isletme ile 3.8 milyar dolarlik
DYSY gergeklestirmisken, 2010 yilina gelindiginde 3641 isletme ile 18.6 milyar
dolarhik DYSY gerceklestirmistir. On yil gibi kisa bir siirede 2480 isletme daha
yurtdisina DYSY yapmak igin sermaye ihrag etmistir. Bu veri Tirk isletmelerinin
uluslararasi faaliyetlerinin son yillardaki hizli gelisiminin bir kanit1 olarak gosterilebilir.
Bu boliimde Tiirk isletmelerinin 2010 yilina kadar yapmis olduklar1 tim DYSY
amagl sermaye ihraglari, DYSY’lerin yapildiklar tlkeler, sektorler ve DYSY yapan

isletme sayilar1 ortaya konmaya ¢aligilacaktir.

Tablo 10. Yillara Gore DYSY Amagh Sermaye Ihract

Yillar | DYSY Amagh Sermaye ihraci(dolar)
2000* 3.803.568.692
2001 1.453.643.753
2002 482.362.691
2003 412.399.741
2004 860.588.817
2005 1.389.491.368
2006 907.191.111
2007 3.395.174.673
2008 2.858.129.685
2009 1.933.518.548
2010 1.173.274.420
Toplam 18.669.343.499

Kaynak: Hazine Miistesarlig1 Kambiyo Istatistikleri.
#2000 yilina kadar kiimiilatif toplam.

Tablo 10, 2000 yili kiimiilatif olmak tizere 2010 yilina kadar Tiirk isletmelerinin
DYSY yapmak icin yurtdigina ihrag ettikleri sermaye miktarlarin1 géstermektedir. 2001-
2010 yillar1 arasinda Tiirk isletmeleri DYSY yapmak i¢in her yil ortalama 1.4 milyar
dolarlik sermaye ihrag¢ etmistir.

Yatirimlarin yapildigi iilkelere g6z atildiginda ise birinci sirada 5.3 milyar dolarlik
yatirrmla Hollanda bulunmaktadir. Hollanda’yr 3.8 milyar dolarlik yatirimla
Azerbaycan takip etmektedir. Tiirk isletmelerinin 2010 yilina kadar en ¢ok DYSY
yaptig1 tiglincii tilke ise 1.3 milyar dolarlik yatirimla Malta olmustur. Malta’nin ardindan
747 milyon dolarlik yatirirmla Almanya gelmektedir. Hollanda’nin en ¢ok yatirim ¢eken
tilke olmasinin en O6nemli nedeni vergi avantajlari nedeniyle biiyiik Olcekli Tiirk

isletmelerinin yurtdigt yatirimlarii bu iilkeden yonlendirmesidir. Ayni1 zamanda
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Hollanda Tiirk DYSY’leri i¢inde 6nemli paya sahip bankacilik ve finans sektoriinde,
AB iilkeleri i¢indeki en liberal mevzuata sahiptir. Hollanda’nin en ¢ok DYSY c¢eken
iilke olmasinda bu iki konunun 6nemli etkisi vardir(Capraz ve Demircioglu, 2003:62).
Azerbaycan’da TPAO’nun enerji yatirnmlar1 bu iilkedeki yatirimlar i¢inde 6nemli paya
sahiptir, Malta’da ise Tirkiye’deki yerlesik finans kuruluslarinin yatirimlar
bulunmaktadir(Hazine Miistesarligi, 2010: 4).
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Sekil 12. 2001-2010 Yillar: Arast DYSY Amach Sermaye Ihraci

Kaynak: Hazine Miistesarlig1 Kambiyo Istatistikleri.

Tablo 11. Ulkelere Gore DYSY Amaclh Sermaye Ihraci-2010 Yilina Kadar Kiimiilatif

Ulkeler Sermaye Miktari(dolar)

Hollanda 5.346.246.390

Azerbaycan 3.825.988.637

Malta 1.365.694.589
Almanya 747.897.546
A.B.D. 734.023.256
Liksemburg 722.944.511
Kazakistan 633.165.959
ingiltere 446.083.023
Rusya 421.475.661
Beyaz Rusya 402.183.575
Romanya 307.465.210
Belcika 294.501.414
irlanda 285.121.252
Tunus 215.699.053

Kaynak: Hazine Miistesarligi Kambiyo Istatistikleri.
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Sekil 13. Ulkelere Gére DYSY Amacl Sermaye Ihraci-2010 Yilina Kadar Kiimiilatif

Kaynak: Hazine Miistesarlig1 Kambiyo Istatistikleri.

2010 Yilinda en ¢ok DYSY yaptigimiz iilkelere bakildiginda ise yine ilk siray1

557 milyon dolarlik yatirimla Hollanda almaktadir. Hollanda’yr 100 milyon dolarla

Bahreyn takip etmektedir. Bahreyn’in ardindan Bosna Hersek 61 milyon dolarla 2010

yilinda Tiirk isletmelerinin en ¢ok DYSY yaptigi tigiincii {ilke olurken, Rusya 40 milyon

dolarla dordiincii sirada gelmektedir. Tablo 12’ye bakildiginda Tiirk isletmelerinin

yurtdis1 yatirrmlarinin {ilke bazinda biiyiik ¢esitlilik gosterdigi goriilmektedir.

Tablo 12. 2010 Yilinda En Cok DYSY Yapilan Ulkeler

Ulkeler Sermaye Miktari(dolar)
Hollanda 557.382.618
Bahreyn 100.504.045
Bosna
Hersek 61.411.282
Rusya 40.107.063
Almanya 32.205.632
A.B.D 27.648.081
irlanda 23.283.276
Hindistan 23.218.819
iran 20.284.262
Senegal 20.218.177
Ukrayna 19.063.037
Gurcistan 15.643.944
Avusturya 15.171.161
Misir 13.934.551

Kaynak: Hazine Miistesarlig1 Kambiyo Istatistikleri.
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Sekil 14. 2010 Yilinda En Cok DYSY Yapilan Ulkeler

Kaynak: Hazine Miistesarligi Kambiyo Istatistikleri.
Tiirk isletmelerinin 2010 yilina kadar yapmis oldugu tim DYSY’lerin hangi
sektorlerde yapildigmma bakildiginda ise birinci sirayr 3.9 milyar dolarla enerji

sektorlinlin aldigint goriiyoruz. Enerji sektoriinii 3 milyar dolarla bankacilik, 2 milyar

dolarla imalat ve 1.5 milyar dolarla ticaret sektorleri takip etmektedir.

Tablo 13. DYSY lerin Sektorel Dagilimi-2010 Yilina Kadar Kiimiilatif

Sektorler Yatirnm Miktari(dolar)
Eneriji 3.961.252.774
Diger 3.616.648.052
Bankacilik 3.026.221.916
imalat 2.044.315.876
Diger Mali Hizmetler 1.632.201.140
Ticaret 1.595.170.578
Bilgi ve iletisim 1.555.310.681
insaat 507.886.983
Gayrimenkul 307.013.815
Ulastirma ve Depolama 223.875.607
Konaklama 109.850.480
Madencilik 76.503.033
Saglik ve Sosyal Hizmetler 4.904.765
Tarim, Orman Ve Balikgilik 4.873.622
Sigortacilik 3.314.179

Kaynak: Hazine Miistesarligi Kambiyo Istatistikleri.
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Sekil 15. DYSY lerin Sektorel Dagilimi-2010 Yilina Kadar Kiimiilatif

Kaynak: Hazine Miistesarligi Kambiyo Istatistikleri.

Yurt disina DYSY amagli sermaye ihrag eden isletme sayisina bakildiginda ise
2001 yilinda 116 isletme yurtdisina sermaye ihra¢ etmisken, 2007 yilina bu rakam 390

isletme ile en iist seviyeye ulagsmis ve 2010 yilinda 243’°e gerilemistir.

Tablo 14. Yurtdisina DYSY Amagh Sermaye Ihra¢ Eden Isletme Sayist

Yillar Sermaye Ihrag¢ Eden

Isletme Sayisi
2000* 1161
2001 116
2002 126
2003 144
2004 213
2005 218
2006 345
2007 390
2008 344
2009 341
2010 243

Kaynak: Hazine Miistesarligi Kambiyo Istatistikleri.
*2000 Yilina kadar kiimiilatif toplam.

Tiirk isletmelerinin 2009 yilinda yurda getirdikleri kar miktarlarina baktigimizda
birinci sirayr 384 milyon dolarla Azerbaycan almaktadir. Azerbaycan’it 375 milyon

dolarla Malta takip etmektedir. Malta’nin ardindan 96 milyon dolarla Liikksemburg ve
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95 milyon dolarla Hollanda gelmektedir. Tiirk isletmelerinin 2009 yilinda yurda

getirdikleri toplam kar miktar1 1.3 milyar dolar olmustur.

Tablo 15. 2009 Yilinda Yurda Getirilen Kar Miktar: ve Aktarildiklar: Ulkeler

Ulke Yurda Getirilen Kar(Dolar)
Azerbaycan 384.158.290
Malta 375.923.301
Luksemburg 96.287.789
Hollanda 95.039.451
iran 87.420.590
Rusya 77.711.839
Kazakistan 72.826.503
Cayman Adalari 65.241.212
Arnavutluk 52.450.321
ingiltere 11.096.542
A.B.D. 10.849.071
KKTC 8.912.472
Almanya 7.213.345
Diger 40.687.425
Toplam 1.385.818.151

Kaynak: Hazine Miistesarlig1 Kambiyo Istatistikleri.

Ulkemizin DYSY yapmak igin ihrag ettigi toplam sermaye miktar1 2000 yilina
kadar 3.8 milyar dolardir. 2001-2005 doneminde ise ihrag ettigimiz sermaye miktar1 4.5
milyar dolar olmustur. Yani, 5 yillik kisa bir siire igerisinde 2000 yilina kadar yapilan
tim sermaye ihracindan daha fazla miktarda sermaye, DYSY yapmak icin ihrag
edilmistir. 2006-2010 doneminde ise ihra¢ edilen sermaye miktar1 bir 6nceki doneme
gore 2 kattan fazla artarak 10.2 milyar dolar olmustur. Gelismekte olan tilkelerin DYSY
amagch sermaye ihraglarina bakildiginda bu artis egiliminin Tiirkiye’ye 6zgii olmadigini
hatta Tiirkiye’deki artisin diger gelismekte olan {lilkelere nazaran daha az oldugu
goriilmektedir. UNCTAD’ 1n verilerine gére Cin’in 2001-2005 doneminde ihrag ettigi
toplam sermaye miktar1 29.7 milyar dolarken bu rakam 2006-2009 déneminde 143.6
milyar dolar olmustur. Hindistan’in 2001-2005 doneminde ihrag ettigi sermaye miktar1
9.7 milyar dolarken, 2006-2009 doneminde bu rakam 64.6 milyar olmustur. Ayni
donemler itibariyle, Malezya sermaye ihracini 8.3 milyar dolardan 40 milyar dolara;
Tayland 1.8 milyar dolardan 10 milyar dolara; Meksika 17.2 milyar dolardan 22.5
milyar dolara ¢ikarmstir.

Bu hizli artisin doksanli yillardan itibaren gergeklesen politik, ekonomik ve

teknolojik degisimlerden kaynaklandigini sdyleyebiliriz. Zamanla daha ¢ok iilkenin
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serbest ticareti benimsemesiyle iilke pazarlarinin birbirlerine agilmasi, ulagim, iletisim
ve bilgi teknolojilerinde yasanan gelismeler sonucu sinir Gtesi faaliyetlerin
maliyetlerinin diismesi, gelismekte olan iilkelerin c¢okuluslu isletmelerinin diinya
standartlarinda danismanlik hizmetlerine erisimi ve taseronluk faaliyetlerinin gelismekte
olan iilkelere kazandirdig1 yetenekler gelismekte olan iilkeleri diinya ticaret sistemine
hi¢ olmadig1 kadar entegre etmistir ve hizla artan sermaye ihraglarinin nedenleri olarak
nitelendirilebilir(Ramamurti, 2008:3).

Gelismekte olan iilkelerin son yillarda artan DYSY ’lerinin yapildigi cografyalari
inceledigimizde isletmelerin 6zellikle ilk uluslar aras1 deneyimlerinde cografik, kiiltiirel,
ekonomik ve etnik acidan kendilerine yakin iilkeleri tercih ettikleri goriilmektedir.
Isletmelerin yeterli uluslar arasi faaliyet tecriibesine sahip olmadigindan kendi
iilkelerine benzeyen iilkeleri tercih ettiklerini sdyleyebiliriz. Hong-Kong, Tayvan,
G.Kore ve Hindistan’in yatirnmlarinin Endonezya, Malezya, Tayland ve Filipinler’de;
Arjantin’in  yatirnmlarinin -~ Brezilya, Peru ve Uruguay’da yogun oldugu
goriilmektedir(Yang, 2003:35). Ulkemizin de Orta Asya Tiirk Cumhuriyetleri'ndeki
yatirimlarini bu kapsamda degerlendirebiliriz.

Isletmelerin yurt dis1 pazarlarda farkli ekonomik, kiiltiirel ve politik cevrelerde
faaliyet gostermelerinin neden olabilece8i sakincalarin lstesinden gelebilmeleri i¢in
birtakim rekabetgi iistlinliiklere sahip olmalar gerekmektedir. Bu rekabetci iistiinliikler,
isletmelerin ~ kendilerine ~ 6zgli  dstiinliiklerinden(firm-specific ~ advantages)
kaynaklanabilecegi  gibi, kaynak iilkeye Ozgii(country-specific  advantages)
ustiinliiklerden de kaynaklanabilir. Gelismekte olan iilkelerin DYSY amagli sermaye
thraclarinda son yillarda goriilen hizli artisin arkasinda kiiresel capta yasanan
geligsmelerin yaninda bu iistiinliiklerinde biiyiik etkisinin oldugunu sdyleyebiliriz.

Gelismekte olan iilkelerin ¢okuluslu isletmelerinin {ilkeleri vasitasiyla sahip
oldugu {stiinliikleri incelendiginde, Cinli ve Hintli ¢okuluslularin oldukga biiyiik bir i¢
pazara ve diisiik maliyetli nitelikli ve niteliksiz genis bir emek pazarina sahip oldugu
goriilmektedir. Rus, G.Afrikali ve Brezilyali ¢gokuluslularin ise zengin dogal kaynaklara
sahip oldugu, Taylandli c¢okuluslularin ise Cinli girisimcilerle gii¢lii baglara sahip
oldugu goriilmektedir. Tiim bu iilkelerin kendilerine 6zgii {stiinliiklerinin ¢okuluslu
isletmelerine yurtdisi pazarlarda rekabet giicii sagladigini

sOyleyebiliriz(Ramamurti,2008:6).
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Ulkemizin ise ne Rusya, G.Afrika ve Brezilya 6lceginde zengin dogal kaynaklara
ne de Cin ve Hindistan 6l¢eginde biiylik ve diisiikk maliyetli bir emek pazarina sahip
oldugunu sdyleyebiliriz. Ulkemizin ¢okuluslu isletmelerine sagladigi rekabetgi
iistiinliikler olarak cografik konumu ve nitelikli emek pazar1 gosterilebilir. Cokuluslu
Tiirk Isletmeleri’nin birbirlerinden ¢ok farkli Avrupa, Orta Asya ve Orta Dogu
pazarlarina olan yakinligi ¢okuluslu Tiirk isletmelerinin rekabetci iistiinliigli olarak
degerlendirilebilir.

Gelismekte olan iilkelerin ¢okuluslu isletmelerinin yurtdisi pazarlarda kendilerine
rekabetci Ustiinliik saglayan istiinliiklerini ise soyle siralayabiliriz(Ramamurti. 2008:9;
Yang, 2003:32):

e Ithal teknolojileri benimseyerek miisterilerin 6zel ihtiyaclarina uygun iiriin
iiretebilme yetenegi.

e Uretim siirecini daha fazla emek daha az sermaye kullanarak optimize
etmek suretiyle tiretim verimliligi saglama yetenegi. Batili rakiplere gore
diisiik yonetim maliyetlerine sahip olmak.

e Gelismekte olan iilkelerin gelismemis alt yapi, yolsuzluk, politik ve yasal
belirsizlikler gibi olumsuz kosullarina gelismis iilke ¢cokuluslularina gore
daha aliskin olmak.

e Diisiik uzmanlasmanin getirdigi esneklik sayesinde is g¢evresi ve pazar

kosullar1 degisikliklerine uyum gosterebilme yetenegi.
Gelismekte olan iilkelerin ¢okuluslu isletmeleri, yukarida sayilan kendilerine 6zgii

rekabetgi Ustiinliikleri ve tilkeleri vasitastyla edindikleri rekabetgi Uistlinliikleri sayesinde

uluslar aras1 pazarlarda faaliyetlerini giin gectikce biiylitmektedirler.
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Uciincii Béliim
Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirnmlarinda Yer Secimini Etkileyen Faktorler
1. Kuramsal Cerceve

Isletmelerin en temel faaliyet amaci kuskusuz kar elde etmektir. Dolayisiyla
isletmeler yurtdisinda yatirim yeri secerken oncelikle karliliklarina dikkat edeceklerdir.
Bununla birlikte isletmeler gesitli yollarla karliliga ulasabilirler. Isletmeler toplam
maliyetlerin azaltilacagi, vergi masraflarindan kaginilabilecegi, satis miktarinin veya
satis fiyatinin maksimize edilebilecegi yerlerde faaliyette bulunarak karhiliklarini
arttirabilirler. Karlilig1 saglayan bu yollar1 DYSY’lerde yer se¢imini belirleyen temel
motivasyonlar olarak adlandirabiliriz.

Emek maliyetlerini azaltmak isteyen isletmeler yatirimlarini emegin bol ve ucuz
oldugu tilkelerde yapacaklardir. Satis miktarlarini arttirmak isteyen isletmeler biiyiik
pazarlarin bulundugu iilkeleri kendilerine yatirnm merkezi olarak sececeklerdir.
Dolayistyla DYSY’lerde yer secimini belirleyen birinci faktor isletmelerin hangi amacla
DYSY yaptigidir.

Temel motivasyonlarin ardindan yer secimini belirleyen diger etmen DYSY nin
rekabet giiciidiir. DYSY’nin rekabet giicii yabanci bir ¢evrede basarili bir sekilde
yatirim yapabilme, yatirimi isler hale getirebilme, uzun donemde hayatta kalabilme,
bliylime ve kar elde edebilme yetenegi olarak tanimlanabilir. DYSY nin rekabet giicii
isletmenin ¢esitli yeteneklerinin birlesiminden olusur. Bu yetenekleri yonetsel
yetenekler, finansal yetenekler, teknik yetenekler, uyum yetenekleri olarak
siralayabiliriz. DYSY’lerde yer se¢imini belirleyen diger bir etmen ise bir sonraki
boliimde detaylariyla incelenecek olan ev sahibi iilkedeki yatirim ortamidir(Huifang,
2006:72).

Bir bagka goriise gore ise, isletmelerin belirli bir bolgede DYSY yapma
motivasyonu dncelikle ev sahibi iilkeye 6zgii faktorlerden etkilenmektedir. Ulkeye 6zgii
faktorler ucuz emek, dogal kaynaklar gibi dogal faktorler ve stratejik varliklar gibi
tasarlanmis faktorler olarak ikiye ayrilabilir. Ardindan isletmenin hangi tiir DYSY
yaptig1 gelmektedir. Dogal Kaynak Arayan, Pazar Arayan, Stratejik Varlik Arayan
DYSY’lerin yatirim yeri secimi kuskusuz farkli olacaktir. Ulkeye 6zgii faktorler ile

isletmenin DYSY’ye yonelme amagclart eslestiginde yatirim yapilacak yer belirlenmis
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olacaktir. Son olarak bu goriise gore igletmenin sahip oldugu yetkinlikler yer seciminde

kuvvetlendirici ya da zayiflatict bir etkide bulunmaktadir(Makino vd., 2002: 408).

" Yer Segimi
RYSYnin Ev sahibi
Temel R i iilkenin
_ *| Rekabetgi
Mativasyonlar yatirim
Gici ortami

Sekil 16. DYSY Yer Se¢iminde Etkili Olan Faktorler

Kaynak: Huifang, 2006: 74.

Isletme
Yetenekleri
Ev Sahibi =FPazar Arayan
Ulkeye _|*Kaynak Arayan y | Yer Secimi
Ozgil i ; Karari
Eaktorler «Stratejik Varlk
Arayan

Sekil 17. DYSY Yer Seciminde Etkili Olan Faktorler-2
Kaynak: Makino vd., 2002:409.

2. Kaynak Ulke Agisindan Yer Secimini Etkileyen Faktorler
Isletmelerin DYSY yapacaklari yerin seciminde ev sahibi iilkenin gekici faktdrleri
etkili oldugu gibi kaynak {ilke kaynakli itici faktorler de isletmelerin DYSY yer
seciminde etkili olabilmektedir. Bu faktorler kar maksimizasyonu, maliyet

minimizasyonu, kota ve tarifelerden kaginma, mevcut pazarlarin korunmasi ve yeni
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pazar arayisi, monopolcili giic yaratilmasi, yatirimlart g¢esitlendirme, rekabetci giiclin
arttirtlmasi ya da korunmasi, ulagim ve iiretim esnekligi saglanmasi, unvan ve sirlarin

korunmasidir. Bu boliimde s6z konusu faktorler agiklanmaya calisilacaktir.

2.1 Kar Maksimizasyonu

Isletmecilik faaliyetinin temel amaci kar elde ederek, isletme degerini maksimize
etmektir. Isletmelerin, kendi iilkelerindeki pazarin doygunluga ulasmasi, rekabetin
artmasi, yasal ¢evrenin getirdigi kisitlar, vergi giderleri gibi nedenlerle karliliklari
azalabilir. Isletmeler bu gibi durumlarda kaynak iilkede karlilig1 azaltan bu sartlarin
tistesinden DYSY yaparak gelebilirler.

2.2 Maliyet Minimizasyonu

Maliyet, yatirim kararlarinin verilmesinde dnemli bir unsurdur. Kaynak iilkedeki
maliyet unsurlari(emek, hammadde, enerji vs.) isletmelerin rekabet¢i giiclerini
azaltmaya basladiginda isletmeler daha makul maliyetlerle faaliyetlerine devam
edebilmek i¢in DYSY yapabilirler. isletmeler emek maliyetlerini azaltmak igin emegin
bol ve ucuz oldugu yerleri, vergiler ve yasal mevzuatlardan kaynaklanan maliyetleri
azaltmak i¢in bu tiir uygulamalarin olmadig1 veya gorece diisiik oldugu yerleri tercih
edeceklerdir. Hammaddeler i¢in de ayni egilim gorilmektedir. Hammadde kaynaklar
diinyaya dengeli dagilmadig i¢in bazi {ilkeler birtakim kaynaklardan yoksundurlar. Bu
kaynaklar1 {iilkelerine nakledip degerlendirmek c¢ok maliyetli olacagindan isletmeler
kaynaklar1 yerinde islemeyi tercih edebilirler. Bu nedenle kaynak tilkedeki hammadde
eksikligi de isletmeleri DYSY yapmaya yoneltebilir(Candemir, 2009:661).

2.3 Tarife ve Kotalardan Ka¢inma

Ulkeler yerli iireticileri kiiresel rekabetten korumak maksadiyla tarife ve kotalar:
kullanmaktadirlar. Bu araglar sayesinde yurtdisindan ithal edilen bir iiriin ya da hizmet
yerli rakipleri karsisinda maliyet avantajini yitirmekte ya da istenilen miktarda ithalat
gerceklestirilememektedir. Bu nedenle isletmeler tarife ve kotalardan kaginmak i¢in bu
araglar1 kullanan iilkelerde DYSY yapmaktadirlar. Ulkeler kimi zaman DYSY ¢ekmek

i¢cin de bu araglar1 kullanmaktadirlar.
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2.4. Mevcut Pazarlarin Korunmasi ya da Yeni Pazar Arayisi

Isletmeler halihazirda faaliyet gosterdikleri pazarlari korumak veya yeni
pazarlarda faaliyet gOstermek i¢in DYSY’ye yonelebilirler. Oligopolistik Tepki
Teorisi’nin belirttigi gibi rakiplerinin DYSY yaparak pazarda egemen olmasini
istemeyen isletmeler pazarlarin1 savunmak amaciyla karsi yatirima yonelmektedirler.
Bunun yaninda isletmeler i¢ pazarin doygunluga ulasmasi, yurt i¢inde biiylime
imkanlarinin smirli olmasi gibi nedenlerle yeni pazarlara ulasmak istemektedirler.

Olgek biiyiikliigiiniin isletmelere sagladig1 iistiinliikler isletmeleri biiyiimeye
tesvik etmektedir. Biiylimenin sonucunda kaynak iilkedeki talep istenilen seviyede
olmamakta ve iilke diginda yeni pazarlarda faaliyet gostermek bir zorunluluk

olmaktadir(Ozalp,2005:27).

2.5 Monopolcii Gii¢ Yaratilmasi

Isletmelerin DYSY ’ye yonelmelerine neden olan faktdrlerden birisi de monopolcii
giice sahip olmalaridir. Bazi isletmeler rakiplerinde bulunmayan bir takim ayricaliklara
sahiptirler. Bu ayricaliklar teknik, yonetsel, finansal, iirlin bazli, kaynaklara erigim izni
vs. gibi olabilir ve isletmeye rakipleri karsisinda iistiinliik saglar. Isletmeler, bu
uistiinliiklerini uluslararasi pazarlarda kullanmak i¢in DYSY’ye

yonelmektedirler(Seyidoglu,2003:455).

2.6 Yatirimlar: Uluslararasi Cesitlendirme

Isletmeler yalnizca kaynak iilke pazarina bagimli olmamak igin de DYSY’ye
yonelebilmektedirler. Bu sayede kaynak iilke pazarinda isletme faaliyetlerini olumsuz
etkileyecek riskler, dis pazarlardaki faaliyetler sayesinde isletmeye daha az zarar
verecektir. Isletmeler iiriin cesitlendirmesine giderek dis pazarlara acilmadan da
satiglardaki olas1 azalmalardan korunabilmektedir. Ancak bu yol kaynak iilkedeki olasi
ekonomik bunalimlarda isletmenin diger {riinlerinin satislarinin da azalmayacagini
garanti edemez. Dolayisiyla isletmeler bir iilkedeki ekonomik ve politik risklere bagimli
olmamak i¢in DYSY’ye yonelmektedirler(Seyidoglu, 2003:455).
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2.7 Rekabetci Giiciin Korunmasi ya da Arttirilmasi

Isletmeler rakipleri karsisinda kendilerine rekabetgi iistiinliik saglayan bilgi ve
becerileri lisans anlagmalar1 yoluyla bagka isletmelerle paylasmak istememektedir. Bu
bilgi ve beceriler (liretim teknigi, teknik yeterlikler, pazarlama uygulamalari, dagitim
imkanlar1 vs.) uzun zaman i¢inde edinilmis tecriibelerden veya maliyetli ar-ge
caligmalarindan elde edilmis olabilir. Dolayisiyla isletmeler uluslararasi pazarlara giris
yontemlerinden kontrol giiciinii ellerinde bulundurmasimmi saglayan DYSY’yi
benimseyerek zaman icinde yogun emek ve para harcayarak gelistirdikleri bilgi ve

becerileri rakiplerle paylasmaktan kaginmaktadirlar(Candemir,2009:663).

2.8 Ulasim ve Uretim Esnekligi

Isletmelerin uluslararas1 pazarlarda DYSY ile faaliyette bulunmak istemelerinin
bir diger sebebi de kaynak iilkenin isletmenin faaliyette bulundugu pazarlara olan
cografi uzakhgidir. Isletmeler nihai iiriinii dis pazarlara naklederken katlandiklari
maliyetlerden kurtulmak i¢in faaliyette bulunduklar1 yatinm yapmaya degecek
biiyiikliikteki pazarlarda DYSY’ye yonelmektedirler. Bu sayede nakliye maliyetlerinden
kurtulan isletme yerel rakipleriyle benzer fiyat kosullarinda rekabet edebilecektir.

2.9 Unvan ve Sirlarin Korunmasi

Ticari unvanlariyla, marka isimleriyle, iirlinlerinin kalitesi ve niteligiyle taninmis
isletmeler bliyilk ¢aba ve maliyetlerle olusturduklari kurumsal kimliklerinin zarar
gormemesi i¢in uluslar arasi pazarlara giris yoOntemlerinden DYSY’yi tercih
etmektedirler. Bu durumun sebebi, lisans anlagsmalariyla iiriinlerinin tiretim hakkini
verdikleri yerel isletmelerin ayni nitelik ve kalite de iriinlerin iretimini
gerceklestiremeyecegini diistinmeleridir. Bununla birlikte lisans anlagsmalariyla iiretim
hakkini elde eden yerel isletme ticari sirlarin, patentlerin korunmasi konusunda patent
sahibi kadar hassas olmayabilir. Bu nedenle hem isletmenin kalite diizeyinden taviz
vermemek hem de ticari sirlarin korunmasini saglamak icin isletmeler DYSY lere

yonelmektedirler(Seyidoglu, 2003:453).
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3. Ev Sahibi Ulke Acisindan Yer Secimini Etkileyen Faktorler

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin yapilacagi yerin seg¢iminde kaynak
tilkelere ait faktorler gibi(Bu faktorlere itici faktorler denilebilir) ev sahibi iilkelere ait
faktorler de etkilidir(Bu faktorlere de cekici faktorler denilebilir). Ev sahibi iilke
acisindan yer se¢imini belirleyen faktorleri siyasi, ekonomik ve yerel faktorler olarak
gruplandirabiliriz. DYSY’ler yiiksek maliyetli uzun dénemli yatirnmlar olduklar1 i¢in
isletmeler DYSY yapacaklar1 yeri secerken titiz incelemeler yapmak durumundadirlar.

Ev sahibi iilkelerin, yatirimlarin kendi iilkelerini tercih etmesi igin diger tilkelerde
bulunmayan ya da gorece daha az bulunan birtakim olumlu 6zelliklere sahip olmalari
gerekir. Bu boliimde, isletmelerin bir {ilkeyi yatirnm merkezi se¢melerine, o iilkede

yatirim yapmalarina neden olan {ilke temelli faktorler agiklanmaya c¢aligilacaktir.

3.1 Siyasi Faktorler

Ev sahibi iilke agisindan yer se¢imini belirleyen siyasi faktorleri, siyasi istikrar,
iilkenin siyasi rolii, ekonomik entegrasyonlara iiyelik, Ozellestirme politikalari,
biirokratik islemler olarak siralamak miimkiindir. Bu faktorler 6nemli oOlgiide
iilkelerdeki ekonomik hayata yon verdigi i¢in yatirim yeri se¢iminde onemli bir yere

sahiptir.

3.1.1 Siyasi istikrar

Bir iilkede ekonomik faaliyetlerin saglikli yiriitilebilmesi i¢in kuskusuz siyasi
istikrar gereklidir. Bu, iilkedeki yerel ekonomik birimler igin oldugu kadar yurt disindan
gelip ililkede yatirnm yapan birimler iginde gecerlidir. DYSY’ler uzun dénemli
yatirimlar olduklarindan ve bir kez yapildiklari tilkeden bagka bir iilkeye tasinmalari zor
ve maliyetli bir siire¢ oldugundan siyasi istikrarin getirdigi gliven ortami yabanci
yatirimeilar i¢in hayati onemdedir.

Siyasi istikrari, ‘Politik bir degisimin sonucunda is diinyasinda beklenmeyen bir
kesintinin olusmamasi1’ olarak tanimlayabiliriz. Devletlestirme, kamulastirma, ihracat
ithalat kisitlamalari, kar transferlerinin engellenmesi, kamu sektorii rekabeti gibi
hiikiimet miidahalelerini tanimdaki kesintilere Ornek olarak verebiliriz(Toptas,

1996:136).
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DYSY’leri ev sahibi iilkede bekleyen siyasi riskleri iki gruba ayirabiliriz.
Birincisi tlkelerarast problemler, yabanci diismanligi gibi tiim yabancilari etkileyen
riskler ikincisi ise, stratejik endiistriler ve kaynaklara iilke isletmelerinin sahip olmasi
icin belirli endiistriler ya da isletmeleri etkileyen riskler(Demircan, 1971°den aktaran
Candemir, 2009:667).

Yapilan arastirmalar algilanan siyasi risklerin {iilkelerin gelismislik seviyesine
gore farklilik gosterdigini ortaya koymaktadir. Cokuluslu isletme yoneticileri gelismis
tilkelerde karsilagilmasi en muhtemel siyasi riskleri, fiyat kontrolleri, is¢i olaylari, fon
transferlerinin kisitlanmasi olarak gormektedirler. Az gelismis ilkelerde ise sivil
karisikliklar, kamulastirma ve savaslar en muhtemel siyasi riskler olarak

degerlendirilmektedir(Kobrin 1982’den aktaran Toptas, 1996:139).

Tablo 16. Ulkelerin Gelismislik Seviyesine Gore Algilanan Siyasi Riskler

Siyasi Riskler

Gelismis Ulkeler Az Gelismis Ulkeler
1.Fiyat Kontrolleri 1.Sivil Karigikliklar
2.1s¢i Olaylar 2 Kamulastirma
3.Fon Transferlerinin Kisitlanmasi 3.Savas
4.Sivil Kanisikliklar 4.Fon Transferlerinin Kisitlanmasi
5.Mali Yasa Degisiklikleri 5.Is¢i Olaylar
6.Kamulastirma 6.Kismi Devletlestirme
7.Kismi Devletlestirme 7.Fiyat Kontrolleri
8.S06zlesme Fesihleri 8.Mali Yasa Degisiklikleri
9.Savag 9.S6zlesme Fesihleri

Kaynak: Toptas, 1996:139.

3.1.2 Ulkenin siyasi rolii

Ev sahibi iilkenin diinya siyasetindeki rolii igletmelerin yatirim yeri tercihlerinde
onemli bir yere sahiptir. Bolgesinde etkin, komsulariyla 1yi iliskiler gelistiren,
diinyadaki gelismelere aktif olarak katilan tilkeler yatirimcilarin ilgisini ¢ekeceklerdir.
DYSY’lerin uzun donemli yapisi, bu rollerin geleceginin de sorgulanmasini
gerektirir(Zengin, 2003:61).

Orta Asya Tiirk Cumhuriyetleri zengin enerji kaynaklariyla gelismis {ilkelerin
enerji tedarikcisi konumundadir. Tirk Cumhuriyetleri bu rolleri ile enerji sektoriinde
faaliyet gosteren cokuluslu isletmelerin yakin takibindedir. Ulkemizi ise enerjiyi

nakleden koridor iilke olarak tanimlamak miimkiindiir. Bu da iilkemizde enerji
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kaynaklarinin nakli i¢in yatinm firsatlarmin olacagi anlamma gelmektedir. Ulkelerin
diinya siyasetindeki politik, ekonomik rolleri ayn1 zamanda kendilerine yatirim firsatlari

saglamaktadir.

3.1.3. Ekonomik entegrasyonlara iiyelik

Ekonomik entegrasyonlara iiyelik yabanci yatirimeilar igin yer se¢imini belirleyen
diger siyasi faktorler kadar énem arz etmektedir. Ulkeler ekonomik entegrasyonlara
tiyelikle bir 6lglide diinya ticaret sistemine dahil olmaktadirlar(Candemir,2009:668).
Yatirimcilar yatinmlar1 ig¢in yer segerken diinya ticaretinden izole olmus yerlere
kuskuyla bakacaklardir. Cilinkii ekonomik entegrasyonlar ayn1 zamanda iiyelerinin ticari
hayatlarindaki standartlar hakkinda da bilgi sunmaktadirlar. Bunun yani sira iiye
tilkelerin yararlandig: ticari kolayliklar bu iilkelerin DYSY’ler i¢in cazibe merkezi
olmalarini saglayacaktir. Yatirimcilar ticareti kisitlayan kota ve tarifelerden kurtulmak,
entegrasyon sonucu ortaya ¢ikan biliylik pazarlara erismek igin iiye iilkelerde yatirim

yapmaya yoneleceklerdir.

3.1.4 Ozellestirme politikasi

Ozellestirme bir iilke ekonomisi iginde devletin etkinliginin azaltilmasidir.
Piyasanin, 6zel sektore birakilarak serbest piyasa kosullarina uyumlu hale getirilmesidir.
Ozellestirme uygulamalarmin DYSYlere etkisi iki yolla olmaktadir. Birincisi yabanci
yatirimcilar da dzellestirme ihalelerine girebilmekte, 6zellestirmeye konu olan varliklar
satin alabilmektedir. Ikincisi ise, bir iilkenin elindeki varliklar1 6zellestirmesi serbest
piyasa kosullarin1 benimsedigi anlamina gelir. Bu sayede iilke yabanci yatirimeilar igin
cazip bir yer haline gelmektedir.

Ulkeler ellerindeki déviz gelirlerini arttirmak, ekonomide verimliligi saglamak,

daha fazla DYSY c¢ekmek i¢in 6zellestirme uygulamalarina yonelmektedirler.

3.1.5 Biirokratik islemler

Yatirimcilar bir iilkeye yatirnm karari alirken, yatirimin en kisa zamanda en az
maliyetle faaliyete geg¢mesini istemektedirler. Ulkelerin siireci yavaslatan idari
uygulamalar1 yatirimcilart caydirict bir etki yapmaktadir. Yatirnmeilar Filipinler’de

yatirima baglamak i¢in 15 prosediirii yerine getirmek zorundadirlar. Veneziiella’da ise
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gerekli islemlerin bitirilip yatinma baslanmas1 141 giin siirmektedir. Isletmelerin

faaliyetlerine bir giin ge¢ baslamalarinin maliyetini

uygulamalarin ciddi caydiricilar oldugunu sdyleyebiliriz.

diisiindiiglimiizde bu tiir

Tablo 17. Ulkelere Gére Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimina Baslamak Icin

Gereken Stireler

En Hizh En Yavasg
Ulke Siire(Giin) Ulke Siire(Giin)
Yeni Zelanda 1 Surinam 694
Avustralya 2 Guinea-Bissau 216
Gilircistan 3 Kongo 160
Makedonya 3 Sao Tome ve Principe 144
Ruanda 3 Veneziiella 141
Singapur 3 Ekvator Ginesi 136
Belgika 4 Brezilya 120
Macaristan 4 Haiti 105
Arnavutluk 5 Brunei 105
Kanada 5 Laos 100

Kaynak: World Bank Doing Business Report, 2011:23.

Tablo 18. Ulkelere Gére Dogrudan Yabanct Sermaye Yatrumina Baslamak Icin
Tamamlanmasi Gereken Prosediir Sayist

En Az En Cok
Ulke Prosediir Sayist Ulke Prosediir Sayist
Kanada 1 Ekvator Ginesi 20
Yeni Zelanda 1 Uganda 18
Avustralya 2 Veneziiella 17
Kirgizistan 2 Guinea-Bissau 17
Madagaskar 2 Filipinler 15
Ruanda 2 Yunanistan 15
Slovenya 2 Brunei 15
Belgika 3 Brezilya 15
Finlandiya 3 Bolivya 15
Hong Kong 3 Cin 14

Kaynak: World Bank Doing Business Report, 2011:23.

3.2 Ekonomik Faktorler

Ev sahibi iilke agisindan DYSY lerin yer se¢imini etkileyen ekonomik faktorleri

pazar buyiikligi, ekonomik biiylime, fiyat istikrari, doviz kuru, disa agiklik, emek

maliyetleri, yatirnm tesvikleri, alt yapi, dig ticaret acigi, yigilma etkisi olarak

siralayabiliriz.
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3.2.1 Pazar biiyiikligii

Ev sahibi tilkenin pazar buytikliigi ile lilkeye gelen DYSY’ler arasindaki iliski
arastirmacilar tarafindan defalarca incelenmistir. Bu arastirmalar sonucunda ev sahibi
iilkenin pazar blyiikliginiin iilkeye gelen DYSY’leri olumlu yonde etkiledigi
konusunda fikir birligine varilmigtir. Bu durumun en temel sebebi, yatirimcilarin
kaynaklar1 etkin kullanmak ve 6lgek ekonomilerinden yararlanmak igin biiylik pazarlara
sahip tilkeleri yatirim yeri olarak tercih etmeleridir. Pazar biiyiikliigiini 6lgmek icin
niifustan yararlanilabilir ancak niifus satin alma giicli hakkinda bir fikir vermedigi i¢in
giivenilir bir 6l¢ii degildir. Bu nedenle arastirmacilar pazar biiylikligl i¢in genellikle
KBGSYIH’i 6l¢ii olarak almaktadirlar. Bazi1 arastirmacilar ise pazar biiyiikliigii icin
daha zayif bir 6l¢ii olan GSYIH’i kullanmaktadirlar. Aslinda bu iki dl¢iide pazarin farkli
yonlerini yansitmaktadir. GSYIH iilke ekonomisinin biiyiikliigii hakkinda veri
saglarken; KBGSYIH, gelir diizeyi hakkinda veri saglamaktadir(Chakrabarti, 2001:98).

Isletmeler iiriin ya da hizmetlerini ihrag ettikleri pazarlarin belirli biiyiikliige
ulagmasinin ardindan faaliyetlerini daha az maliyetle siirdiirebilmek i¢in de DYSY’ye

yonelebilmektedirler.

3.2.2 Ekonomik biiyiime

Ekonomik biiyiimenin DYSY’lerin yer se¢imindeki etkisi tartismali olmakla
beraber genel kani, hizli biiyliyen ekonomilerin daha ¢ok DYSY c¢ektigidir. Bunun
nedeni ekonomik biiylimenin getirdigi zenginligin tiiketicilerin alim giiciinii ve {lilkenin
isletmelere sagladigi imkanlar1 arttirmasidir. Buna ek olarak yapilan arastirmalar
ekonomik biiylime-DYSY arasindaki iliskinin az gelismis tilkelerde gelismis iilkelere

gore daha giiclii oldugu gostermektedir(Chakrabarti, 2001:101).

3.2.3 Fiyat istikranr

Fiyat istikrari, ‘insanlarin, yatirim, tiiketim ve tasarrufa yonelik kararlarinda
dikkate almaya gerek duymadiklar 6lciide diisiik bir enflasyon oranini ifade eder *.
Diisiik enflasyon oranini belirli bir siire siirdiirebilen ekonomiler fiyat istikrarina sahip
olurlar. Fiyat istikrarinin olmadigi, yliksek enflasyonun goriildiigli ekonomilerde ise

piyasa mekanizmasinin saglikli islemesi miimkiin degildir. Yiiksek enflasyonun neden

* http://www.tcmb.gov.tr/yeni/evds/konusma/tur/2002/fiyat_istikrar.pdf (Erisim tarihi: 31.05.2011).
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oldugu belirsizlik ortam1 ve sermaye kayiplari igletmelerin bu tiir ekonomilerde yatirim
yapmamalarina neden olmaktadir. Bu durumun tek istisnast DYSY’den beklenen
karliligin yiiksek enflasyonun neden oldugu olumsuzluklari giderecek biiyiikliikte
olmasidir(Yildirim 1999°dan aktaran Candemir, 2009:669).

3.2.4 Doviz kuru

Ev sahibi iilke ve kaynak iilke paralarinin degerleri arasindaki iliski DYSY’lerin
hangi iilkelerde konumlanacag: ile yakindan iligkilidir. Parasi, kaynak iilkenin parasina
gore deger kaybina ugrayan ev sahibi lilke azalan emek maliyetleri nedeniyle emek
yogun DYSY’leri ¢ekebilecektir. Ancak, deger kaybina ugrayan iilke parasinin satin
alma giiclinli de azaltacagin1 unutmamak gerekir. Bu nedenle bu iilkelere gelen emek
yogun DYSY lerin dis pazarlara odaklanacagini sdyleyebiliriz. Yapilan arastirmalar ev
sahibi iilke parasinin degerlenme beklentisinin o lilkeye giden DYSY ’leri 6nemli 6l¢iide
azalttigi yoniindedir. Buradan planlanan yatirnmlarin ev sahibi iilke parasinin
degerlenme beklentisi nedeniyle ertelendigi sonucunu da ¢ikarabiliriz(Clegg ve Green,
1999:600; Candemir, 2001:669).

Ev sahibi iilke parasinin deger kazanmasi ise DYSY akiglarini olumlu ya da
olumsuz etkileyebilir. Olumlu etkiler ¢linkii paras1 deger kazanan ev sahibi iilkenin alim
giicli ylikselir bu nedenle i¢ pazara yonelik DYSY lerin iilkeye gelmesi muhtemeldir.
Buna gelir etkisi denmektedir. Olumsuz etkiler ¢iinkii iilke parasinin deger kazanmasi
ile birlikte emek gibi mobil olmayan faktorlerin maliyetleri artar. Buna da maliyet etkisi
denmektedir. Ev sahibi iilke parasinin deger kazanmasinin iilkeye gelen DYSY’leri
olumlu ya da olumsuz etkileyecegi gelir ve maliyet etkisinin hangisinin daha baskin
olacagina baglidir(Chakrabarti, 2003:163).

Doviz kuru ve DYSY arasindaki iliskiye en giizel 6rnekler Japonya ve Tayvan’in
gecmiste yasadiklar1 deneyimlerdir. 1971°de Bretton Woods Sistemi’nin ¢dkmesini
izleyen siirecte Japon Yeni dolar karsisinda degerlenmis, artan maliyetler nedeniyle
Japonya’daki emek yogun isletmeler iiretimlerini Japonya disina Kaydirmak zorunda
kalmuglardir®. On alti y1l sonra 1987°de benzer ekonomik sartlar Tayvan’da ortaya
cikmig ve isletmeleri yurtdisina yatirirm yapmaya yoneltmistir. 1987-1989 yillari
arasinda Tayvan’in yaptigt DYSY’ler (dolar olarak) ortalama %170’lik bir artis

® http://www.dtm.gov.tr/dtmadmin/upload/EAD/TanitimKoordinasyonDb/yab_ser.doc (Erisim Tarihi:
01.06.2011).
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gostermistir. Bu biiyiik artisin sebeplerini inceleyen aragtirmacilar Tayvan parasinin
diinyanin 6nemli paralar1 karsisinda deger kazanmasinin(Tayvan’in para birimi Yeni
Tayvan Dolar’’nin degeri 1985-1987 yillar1 arasinda dolar karsisinda %41 artti.),
ticretlerin artmasinin, emek a¢iginin ortaya ¢ikmasinin ve Tayvan hiikiimetinin 1987°de
doviz kontrollerini kaldirmasinin yurtdisina yapilan yatirimlar: énemli dlgiide arttirdigr
sonucuna varmislardir. Yurtdigina sermaye ihracinin neredeyse serbest birakildigi 1987
yilindan O6nce Tayvanli isletmelerin %56’s1 pazar genisletmek i¢in, %3.5’1 emek
maliyetleri nedeniyle yurtdisina yatirim yapmaktayken, 1987 yilindan sonra isletmelerin
%25°1 pazar genisletmek i¢in, %21’i emek maliyetleri nedeniyle yurtdisinda yatirim
yapmaktadir. Goriildiigli lizere parast degerlenen iilkeler gorece daha az degerli para

birimine sahip {ilkelere yatirimlarini kaydirmislardir(Chen, 1992:400).

3.2.5 Disa acikhk

Bir ekonominin ne kadar digsa agik oldugunu 6lgmek icin genellikle dis ticaret
hacmi(ihracat+ithalat) / GSMH orani kullanilmaktadir. Bu oran bir iilkedeki ticari
kisitlamalarin 6lciisii olarak kabul edilmektedir. Uzerinde fikir birligi olmasa da genel
kabule gore disa acik ekonomiler daha fazla DYSY ¢ekmektedir. Bunun nedeni yatirim
projelerinin genellikle ticareti yapilabilir alanlara yonelmesidir. Fikir birligine
vartlamamasinin nedenlerinden biri iilkelerin ticari kisitlamalar yoluyla da iilkelerine

DYSY cekebilmeleridir(Chakrabarti, 2001:99 ; Kurtaran, 2007:375).

3.2.6 Emek maliyetleri

DYSY’lerin yer secimini etkileyen faktorlerden en tartigmali olani emek
maliyetleridir. Diisiik emek maliyetlerine sahip iilkelere daha ¢ok DYSY akisi olacagi
genel kabul goren bir goriis olsa da diisiik ticretlerin DYSY akislar1 iizerindeki etkisinin
onemsiz oldugunu savunan goriislerde mevcuttur. Genel kabul géren goriise gore, emek
yogun veya ihracat odakli DYSY’ler i¢in diisiik emek maliyetleri rekabet istlinliigi
saglamas1 acisindan Onemlidir. Diger gorlise gore ise, emek maliyetlerinin iiretim
maliyetleri icerisindeki paymin giin gegtikce azalmasi, diisiik emek maliyetlerinin
genellikle diisiik verimlilige ve niteliksiz isgiiciine sahip iilkelerde bulunmasi nedeniyle

emek maliyetleri DYSY yer se¢imi siirecinde ihmal edilebilir bir faktordiir. Buradan
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cikarabilecegimiz sonug¢ diisiik maliyetli, nitelikli emegin iilkelere DYSY akisini
arttirabilecegidir(Chakrabarti, 2001:99; Kurtaran, 2007:375).

Dunning’in uluslararasi iiretim teorisi, ¢okuluslu isletmelerin 6zellesmis liretim
birimlerinin dikey olarak birbirine baglanarak kurumsal ticaret yoluyla {iretim
faaliyetlerinin etkin yapilacagini belirtmektedir. Teorinin konumuzla ilgili olan noktasi
farkli {iretim agamalarinin farkli nitelikte emek gerektirmesidir. Diigiik emek
maliyetlerine sahip iilkeler rutin iiretim asamalarin1 barindiran DYSY’leri iilkelerine
cekeceklerdir. Yiiksek katma degerli iiretim ise kuskusuz daha yetenekli emege ihtiyag
duyacaktir. Ornegin yonetim, ar-ge faaliyetleri profesyonel ve bilimsel bir emek
havuzuna ihtiya¢ duyacaktir. Dolayisiyla igletmelerin hangi niteliklere sahip emege
thtiyag  duyduklar1 yatinm yapilacagi yerin se¢ciminde Onemli bir etken

olmaktadir(Dunning ve Robson 1988’den aktaran Clegg ve Gren, 1999: 602).

3.2.7 Yatirim tesvikleri

Gelismekte olan iilkelerin piyasa ekonomisine ge¢mesiyle yatirim tesviklerinin
azalacaglr oOngoriiliiyordu. Ancak DYSY’lerin {ilke ekonomisine olumlu katkilar
yaptigin1 goren gelismekte olan iilkeler daha fazla DYSY c¢ekebilmek icin yatirim
tesviklerinden yararlanmaya devam etmektedirler. Gelismis iilkeler ise sermaye ihracini
azaltmak, kazanilmis rekabetci istlinliikleri kaybetmemek icin yatirim tesvikleri
kullanmaktadirlar. Hiikiimetler isletmeleri kendi iilkelerinde yatirim yapmaya tesvik
etmek i¢in vergi indirimleri, arazi hibeleri, uygun kredi olanaklar1 gibi araclardan
yararlanmaktadirlar. Bu araglarin yatirnmcilart ikna etmekte ne kadar etkili oldugu
tartismalidir. Bunun en temel sebebi neredeyse biitiin iilkelerin yatirimlar1 tesvik etmek
icin benzer araclart kullanmasidir. Yatirim tesviklerini, bir yatirnmcinin yatirim yeri
secimi karar siirecinde etkili olan faktdrleri tamamlayici bir faktor olarak diigiinmek

daha dogru olmaktadir(Duran 2002’den aktaran Yiicel, 2009:75).

3.2.8 Alt yap

DYSY’lerin yer secimini etkileyen en temel faktorlerden biri de iilkenin alt yap1
kosullaridir. Alt yap1 bir iilkedeki deniz, hava, kara ulasim sistemlerini, bu sistemlerin
teknolojilerini, enerji olanaklarini, bankalar, okullar, hastaneler gibi yasam {initelerini,

iletisim sistemlerini kapsamaktadir. Bu sistemler yatirimlarin daha verimli ¢alismasini
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saglayacag i¢in biitcelerinden bu sistemlere daha fazla yatirnm yapan {ilkelerin daha

fazla DYSY ¢ekecegini soyleyebiliriz(Huifang, 2006:74).

3.2.9 Das ticaret acig1

DYSY’lerin yer secimini etkileyen faktorlerden biri de dis ticaret agigidir. Bir
tilkenin dis ticaret fazlasina sahip olmasi dinamik, giivenilir, ihracat potansiyelinin
yiiksek oldugu bir ekonomiye sahip oldugu anlamina gelmektedir. Bu nedenle yapilan
arastirmalar dis ticaret fazlasiyla DYSY akislar1 arasinda olumlu bir iliskinin oldugunu
ortaya ¢ikarmistir(Chakrabarti, 2001:100).

Yapilan arastirmalar dis ticaret fazlasinda oldugu gibi dis ticaret agiginin da
DYSY ler lizerinde olumlu etkileri oldugu sonucuna varmistir. Bunun nedeni iilkelerin
dis ticaret agiklarini kapatmak i¢cin makroekonomik istikrar programlari uygulamalar1 ve

yabanci yatirimeilara esnek davranmalaridir(Yaprakli, 2006:30).

3.2.10 Yigilma(Kiimelenme)

Birbiri ile iligkili mal ve hizmet flireten isletmelerin mekansal yakinligindan
saglanan yararlardir. Benzer faaliyetlerle mesgul olan isletmelerin mekansal
gruplasmasi1 her birinin digerinden fayda saglayacagi bir ortam olusturmaktadir.
Isletmeler cografik bir agin veya iliskili faaliyetler kiimesinin bir pargasi olmaktan
fayda saglamaktadir. Yigilma ekonomileri isletmelere hizmet merkezlerinden, dagitim
aglarindan, 6l¢ek ekonomilerinden, 6zellesmis faktor girdilerinden, standartlagmis talep
Ozelliklerinden yararlanma imkam saglar. Cokuluslu isletmelerin kendi sektorleriyle
ilgili kiimelerce ¢ekildigi konusunda 6nemli bulgulara ulagilmistir. Yigilma ekonomileri
sonucu iilkeye gelen DYSY’ler iilkeyi daha az taniyan yabanci yatirimcilar iginde
gosterge olmakta ve yeni DYSY’leri tesvik etmektedir. Bu durumda yigilma
ekonomilerinden fayda saglayan yalnizca isletmeler olmamakta ev sahibi {ilkede
yigilma ekonomilerinden fayda saglamaktadir. Bu faydalar, iilkenin altyap: kalitesinde,
DYSY diizeyinde ve sanayilesme seviyesindeki artiglar olarak siralanabilir(Dunning,
1998:51; Berkoz, 2007:64; Wheeler ve Mody, 1992:63; Kiymalioglu ve Ayoglu,
2006:198)
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3.3 Yerel Faktorler

Ev sahibi iilke agisindan yer secimini etkileyen yerel faktorleri, kiiltiirel ve
psikolojik faktorler, cografi konum, seffaflik ve yolsuzluk seviyesi olarak
siralayabiliriz. Yerel faktorler ekonomik ve siyasi faktorlerin disinda yer alan ev sahibi

ilkeye 6zgii kosullar1 kapsamaktadir.

3.3.1 Kiiltiirel ve psikolojik faktorler

Isletmeler bir iilkeye yatirrm yapmadan once iilkenin kiiltiirel yapisini dikkatle
incelemektedirler. Bunun en temel nedeni, {riinlerini pazarlayacaklar1 miisterileri
yakindan tanimaktir. Uriinlerin adi, tasarimi, boyutu, kullanilan materyalin cinsi,
ambalaj1, rengi gibi lriine ait 6nemli Ozellikler bu sayede yerel kosullara adapte
edilebilir. Bir diger neden de is yapma bigimlerinin kiiltiire gore sekillenmesidir. Gerek
kurumsal iligkilerde, gerekse ev sahibi iilkeden is giicli temin edilecegi durumlarda
calisanlarla iligkilerde ev sahibi iilkenin kiiltiiriine agina olunmasi 6nemli istiinliikler
saglayacaktir. Bu sayede isletme yatirim yaptigi iilkenin ekonomik ¢evresinin yaninda
kiiltiirel c¢evresinin de bir pargasi olur. Bu durumda, somiirgecilik déneminin aci
deneyimleri nedeniyle DYSY ’lere kars1 olumsuz tutum gelistiren iilkelerin tutumlarini
degistirmeye yardimci1 olabilir.

Ev sahibi ilkenin Kkiiltiiriinlin kaynak iilkeninkine yakin olmasi, is yapma
bicimlerindeki, tiiketici zevk ve tercihlerindeki benzerlik nedeniyle daha diisiik

adaptasyon maliyeti saglayacagindan DYSY akislarini hizlandiracagini sdyleyebiliriz.

3.3.2 Cografi konum

Ev sahibi {ilkenin, kaynak iilkeye fiziki yakinhigi DYSY karar1 verilmesinde
olumlu bir etki yapmaktadir. Cografi yakinlik, iletisim ve ulasim kolayliklar saglayarak
faaliyetlerin daha verimli yiiriitiilmesine imkan taniyabilir. Bununla birlikte, genellikle
ayni cografyay1 paylasan iilkelerin kiiltiirel 6zellikleri de birbirine yakindir. Bu durumda
faaliyetlerin daha etkin yliriitiilmesini saglamakta, belirsizligi azaltmaktadir(Candemir,
2009:672).

Ulasim ve iletisim teknolojilerindeki gelismelerin iilkelerin cografik konumlarinin
Onemini azalttig1 diistiniilmektedir. Calisanlar kitalararasi mesafelere ragmen toplantilar

diizenleyebilmekte, kararlar alabilmektedir. Ulasim sektoriindeki gelismeler ulagim
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maliyetlerini azaltmaktadir. Bu nedenle isletmeler DYSY yer se¢imi karar1 alirken uzak

cografyalar1 da degerlendirebilmektedirler.

3.3.3 Seffaflik ve yolsuzluk seviyesi

Bir iilkenin yonetim siireclerinde gizliligin ve yolsuzlugun olmasi iilkenin DYSY
¢ekme sansini azaltacaktir. Gizlilik ve yolsuzluk isletmelerin karsilasacaklart riskleri
onceden belirlemelerini  engellemektedir. Bununla birlikte isletmeler kurumsal
imajlarina zarar vermemek, hissedarlarinin seffaflik taleplerine yanit vermek igin
gizlilik ve yolsuzlugun olmadig1 yerleri tercih edeceklerdir. Bu noktada tek istisna bazi
hallerde yolsuzlugun sik goriildiigii iilkelerin firsat alanlar1 olmasidir. Cevre
standartlarin1 layikiyla yerine getirmeyen {ilkelerin gelismis {iilkelerde yasaklanan

faaliyetlere ev sahipligi yapmasi bu duruma 6rnek olarak verilebilir(Yiicel, 2009:71).
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Ev Sahibi Ulke Belirleyicileri

DYSY Tiirii

Ev Sahibi Ulkedeki Bashca Ekonomik
Belirleyiciler

1. Politik Yap1
-Ekonomik,politik,sosyal istikrar.
-Giris ve faaliyete iligkin kurallar.
-Bagli kuruluslarin davranislarina iliskin
kurallar.

-Pazarin yapisina ve fonksiyonlarina
yonelik politikalar.

-DYSY hakkinda ikili uluslar aras:
antlagmalar.

-Ozellestirme ve fiyat politikalart.
-Ticaret politikasi ve istikrarlt doviz
oranlari.

-Vergi politikalari.

-Endiistriyel/Bélgesel Poltikalar

2.Ekonomik Belirleyiciler

3.Kolaylastiricilar

-Girisimciligin desteklenmesi.

-Yatirim tegvikleri.

-Miilkiyet yasalarinin yapisi ve kalitesi.
-Entelektiiel miilkiyet haklarinin
korunmasi.

-Sosyal hayat1 kolaylastiran
etmenler(¢ift dilli okullar, yasam kalitesi
vb.)

-Yatirim Oncesi ve sonrasi hizmetler.
-Kurumsal altyapi(Banka, hukuk,
denetim hizmetleri)

-Sosyal sermaye.

-Bolge temelli kiimelenme, ag
gelistirme.

-Yolsuzlugu, sirket suistimallerini
azaltmak i¢in uygulanan mevzuat.

A.Pazar Arayanlar.

B.Kaynak Arayanlar.

C.Etkinlik Arayanlar.

D.Stratejik Varlik Arayanlar.

-Pazarin boyutu ve kisi bagina diisen gelir.
-Pazar biiyiimesi.

-Bolgesel ve kiiresel pazarlara erisim.
-Spesifik tiiketici tercihleri.

-Pazar yapisi.

-Fiziksel/Kurumsal uzaklik.

-Arazi ve bina maliyetleri.

-Ham maddelerin, bilesenlerin, pargalarin maliyeti
ve kalitesi.

-Diistik maliyetli vasifsiz emek.

-Vasifli emegin, mevcudiyeti, kalitesi, maliyeti.

-Emek girdisinin verimliligi i¢in uyarlanmis B’de
listelenen kaynak ve yeteneklerin maliyeti.
-Diger girdi maliyetleri(ulasim, iletisim).
-Ulkeler aras1 maliyet odakli isboliimiinii arttiran
bdlgesel entegrasyonlara tiyelik.

-Pazan etkinlestiren kurumlarin kalitesi.

-Teknolojik, yonetsel, iliskisel ve diger tasarlanmis
varliklarin kalitesi.

-Fiziksel alt yapi(limanlar, yollar, enerji,
telekomiinikasyon).

-Inovasyonu, girisimciligi, rekabetciligi iceren ve
tesvik eden egitim kurumlari.

-Ekonomik gelisme/kalkinmaya yonelik politikalar,
kurumlar ve zihniyet.

Sekil 18. Ev Sahibi Ulke Acisindan DYSY Yer Secimini Etkileyen Faktorler

Kaynak: Dunning, 2006:206.
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Doérdiincii Boliim
Tiirk Isletmelerinin Gelismis, Biiyiiyen ve Gelismekte Olan Ulkelere DYSY
Yapmalarmm Etkileyen Faktorler

1. Arastirmanin Amaci ve Onemi
Ulkemiz 2000 yilina kadar yurtdisinda toplam 3.8 milyar dolarlik DYSY
yapmustir. 2010 yilina gelindiginde ise bu rakam yaklasik 5 kat artarak 18.6 milyar dolar
olmustur. Arastirma 10 y1l gibi kisa bir siirede gozlenen bu biiyiik artistan cesaret alarak
en ¢ok yatirim yapilan cografyalardaki yatirimlarla ilgili olarak;

e Yapilma nedenlerini,

e Yapilis bigimlerini,

¢ Yatirimin yapildig1 bolgenin se¢ciminde dikkat edilen hususlari,

¢ Yatirim yapilan iilkelerin hangi kosullarinin cezp edici oldugunu,

e Yurt dig1 yatirimlarin ihracat deneyimlerinin ardindan yapilip yapilmadigini,

e Yurt dis1 yatirimlar ile Tiirkiye’deki ana isletme arasindaki iliskileri,

e Yurt dis1 yatirimlar nedeniyle yurt i¢indeki faaliyetlerde biiylime gergeklesip,
gerceklesmedigini,

e Avrupa’daki Tirk niifusunun veya Orta Asya’daki Tirk Cumbhuriyetleri ile
aramizdaki kiiltiirel baglarin yatirimlarin s6z konusu cografyalara yapilmasinda
etkisi olup olmadigini,

e Tiirkiye’deki kosullar ile yurtdisi yatirnmlar arasinda bir iliski bulunup
bulunmadigni,

e Isletmelerin varsa yabanci ortaklarmin yurtdisi yatirim kararlarindaki roliinii
O0grenme amacini tagimaktadir. Ayni zamanda s6z konusu verileri gelismis

tilkeler ve gelismekte olan iilkeler ayriminda degerlendirebilmek miimkiindiir.

Isletmeler iletisim ve ulagim teknolojilerinin kendilerine sagladigi olanaklar ile
deger zincirlerinin neredeyse her halkasini farkli cografyalarda gergeklestirebilmektedir.
Bir igletmede tiretimin, Ar-ge’nin yapildigi, finansmanin bulundugu, pazarlama hatta
muhasebe faaliyetlerinin gerceklestigi alanlar giin gectikce birbirinden uzaklasmaktadir.

Isletmeler her faaliyetin en etkin yapildig: alanlara giderek rekabet iistiinliigii saglamaya
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calismaktadir. Tiirk igletmeleri bu egilimin neresindedir? Bu arastirma biraz da olsa bu

soruya cevap vermesi agisindan dnem tagimaktadir.

2. Arastirmanin Kisitlari

Aragtirmanin en Onemli kisitt yurt disinda DYSY yapan az sayida isletmeye
ulagilmis olmasidir. Bunun en Onemli nedeni verilerin gizlilik nedeniyle ilgili
kurumlardan alinamamasidir. Bu sebeple cesitli kaynaklar taranarak DYSY yapmis
Tiirk Isletmeleri bulunmaya calisiimustir.

Aragtirmanin diger bir kisit1 ise igletmelerin veri toplama yolu olarak segilen anket
yontemiyle bilgi verme konusunda isteksiz olusudur. Isletmelerden paylasilmasi
sakincali olabilecek higbir finansal veri istenmemesine ragmen anketlere katilim

konusunda isletmeler ¢cekingen davranmislardir.

3. Arastirmanin Ana Kiitlesi ve Orneklemi

Arastirmanin ana kiitlesini ABD, Avrupa’daki gelismis iilkeler(Ingiltere, Fransa,
Ispanya, Hollanda, Almanya, Italya)) Rusya ve Orta Asya’daki Tiirk
Cumbhuriyetleri’'nde (Azerbaycan, Kazakistan, Ozbekistan, Kirgizistan, Tiirkmenistan)
DYSY vyapan Tiirk Isletmeleri olusturmaktadir. 2010 yilinda bu iilkelere 79 isletme
DYSY yapmak i¢in sermaye ihra¢ etmistir.

Arastirmanin orneklemi ise yukarida belirtilen iilkelere yatirim yapmis 19 farkli
isletmenin 22 dogrudan yabanci sermaye yatirimini kapsamaktadir. Bu yatirimlarin 13
tanesi ABD ve Avrupa’da, 9 tanesi ise Rusya ve Orta Asya Tiirk Cumhuriyetleri’nde
bulunmaktadir. Arastirmaya katilan isletmeler kagit, tekstil, gida, iletisim, seramik,
elektronik, iletisim, alkollii icecek, otomotiv, ¢imento, altyap1 hizmetleri ve havacilik
sektorlerinde faaliyet goOstermektedir. Finans ve insaat sektorleri, yatirim
dinamiklerinin diger sektorlerden farkli olmasi nedeniyle arastirmamiza dahil

edilmemistir.

4. Veri Toplama Yontemi
Arastirmada kullanilan veriler anket yoluyla toplanmistir. Anketlerin bir kismi
goriisme taleplerimize olumlu yanit veren isletmelerin dis ticaret, ihracat, bolge satis

sorumlular1  ve genel miidiirleriyle Istanbul’daki merkezlerinde goriisiilerek
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doldurulmus, diger isletmelere ise anket mail yoluyla ulastirilmis ayni sekilde yanit
alimustir.
5. Arastirma Verilerinin Analizi
Orneklemdeki isletmelere bakildiginda isletmelerin  biiyilk ¢ogunlugunun
Almanya, Hollanda, Azerbaycan ve Kazakistan’da yatirimlar1 oldugu goriilmektedir. Bu
dort tilke ayn1 zamanda Tiirk igletmelerinin 2010 yilina kadar yaptig1 tim DYSY ’lerin
%56’sina (sermaye ihraci bakimindan) ev sahipligi yapmaktadir. Orneklemdeki

isletmeler ve yatirim yaptiklari iilkeler asagidaki tablolarda gosterilmektedir.

Tablo 19. Gelismis Ulkelere DYSY Yapan Orneklemdeki Isletmeler

Gelismis Ulkelere DYSY Yapan

Yatirim Yerleri

Isletmeler

Borusan Italya

Celebi Holding Almanya

Goldag Almanya

Pnar Almanya

Nuh Cimento Ispanya

Yatag Almanya

Eczacibasi, Vitra Almanya

Arcelik Ingiltere, Hollanda

Sarar Giyim ABD, Almanya, Hollanda
Vestel Pazarlama A.S. Hollanda, Almanya, Fransa, Ispanya
Aksa Ingiltere

Ismini Vermek Istemiyor Fransa

Tablo 20. Biiyiiyen ve Gelismekte Olan Ulkelere DYSY Yapan Orneklemdeki Isletmeler

Biiyiiyen ve Gelismekte Olan
Ulkelere DYSY Yapan Isletmeler

Yatirim Yerleri

Azersun Holding Azerbaycan
Vitra Rusya

Ipek Kagit Kazakistan
Elvan Gida Sanayi Tic.A.S Azerbaycan
Tekfen Ozbekistan
Karel iletisim Azerbaycan
Turkeell Kazakistan

Vestel Pazarlama A.S

Azerbaycan, Kazakistan, Ozbekistan,
Tiirkmenistan, Kirgizistan

Efes Pilsen

Kazakistan, Azerbaycan
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5.1 Tiirk Isletmelerinin DYSY Yapmasinin Temel Nedenleri

Aragtirmaya katilan isletmelerden yurtdisinda yatirrm yapmalarinin temel
nedenlerini belirtmeleri istenmistir. Gelismis ekonomilere yatirim yapan isletmelerin
%77’s1t (10/13) pazar cesitlendirme istegi nedeniyle bu yatirimlar yaptiklarinm
belirtmislerdir. Pazar c¢esitlendirme, yurtdisi yatirnmlarla faaliyette bulunulan pazar
sayisinin  arttirilmasi olarak tanimlanabilir. Gelismis ekonomilere yatirim yapan
isletmelerin %15°1 (2/13) ise bolgesel pazara yakin olmak ve yiiksek nitelikli is giiciine
erismek i¢in, %8’1 (1/13) ise hem pazar ¢esitlendirmek hem de hammadde kaynaklarina
erismek icin gelismis 1llke pazarlarina yoneldiklerini belirtmislerdir. Gelismis
ekonomilere yonelen pazar odakli yatirimlar arasinda bu ekonomilerdeki giiclii marka
imajina sahip isletmeleri satin alma yoluyla isletme biinyesine katmak ve bu
ekonomilerde yatirim yapmanin prestijinden yararlanmak i¢in yatirim yapan isletmeler
de mevcuttur.

Biiyiiyen ve gelismekte olan ekonomilerde yatirim yapan isletmelerin de birinci
onceliginin pazar g¢esitlendirme istegi oldugu goriilmektedir. Bu ekonomilere yatirim
yapan isletmelerin %67’si (6/9) pazar cesitlendirme istegi nedeniyle, %22’si (2/9) ucuz
1§ giicii ve hammadde kaynaklarina erigsmek i¢in, %11°1 (1/9) ise bolgesel pazara yakin

olmak i¢in bu ekonomilerde yatirima yoneldiklerini belirtmislerdir.

Tablo 21. Isletmelerin Geligmis Ekonomilere DYSY Yapmalarinin Temel Nedenleri

Nedenler-Gelismis Ekonomiler Isletme | Yiizde
Sayisi Orani
Pazar Cesitlendirme 10 %77
Bolgesel Pazara Yakim Olmak ve Yiiksek Nitelikli Isgiiciine 2 %15
Erisim
Pazar Cesitlendirmek ve Hammadde Kaynaklarina Erismek 1 %8
Toplam 13 %100

Tablo 22. Isletmelerin Biiyiiyen ve Gelismekte Olan Ekonomilere DYSY Yapmalarinin
Temel Nedenleri

Nedenler-Biiyliyen ve Gelismekte Olan Ekonomiler Isletme | Yiizde

Sayist | Oranmi
Pazar Cesitlendirme 6 %67
Ucuz Isgiicii ve Hammadde Kaynaklarina Erisim 2 %22
Bolgesel Pazara Yakin Olmak 1 %11
Toplam 9 %100
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Gelismis ekonomilere yatirim yapan isletmelerin %77’si pazar cesitlendirme
nedeniyle yatirnm yaparken, biiyiiyen ve gelismekte olan ekonomilere yatirim yapan
isletmelerde bu oran %67 olmustur. Isletmelerin %22’si ucuz isgiicii kaynaklar1 ve
hammadde kaynaklarina erismek i¢in biiyiiyen ve gelismekte olan ekonomilere yatirim
yaparken, isletmelerin %8’i hem hammadde kaynaklarina erismek hem de pazar
cesitlendirmek igin gelismis ekonomilerde yatirim yapmustir. Isletmelerin %11’
bolgesel pazara yakin olmak i¢in biiyliyen ve gelismekte olan ekonomileri yatirim yeri
olarak segerken, igletmelerin %15’1 hem bolgesel pazara yakin olmak hem de yiiksek

nitelikli isgiicline erismek i¢in gelismis ekonomileri yatirim yeri olarak se¢mistir.

@ Pazar Cesitlendirme

A B Pazar Cesitlendirme ve
Hammadde Kaynaklarina
Erisim
O Bolgesel Pazara Yakin
Olmak ve Kalifiye s gliciine
Erisim

Sekil 19. Isletmelerin Gelismis Ekonomilere DYSY Yapmasinin Temel Nedenleri

I Pazar Gesitlendirme istegi

B Hammadde ve Ucuz Isgiicii
Kaynaklarina Erigim

O Bolgesel Pazara Yakin
Olmak

Sekil 20. Isletmelerin Biiyiiyen ve Gelismekte Olan Ekonomilere DYSY Yapmasinin
Temel Nedenleri
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Tiirk isletmelerinin DYSY ’lerinin biiyiik ¢ogunlugunun pazar odakli yatirimlar
oldugu goze carpmaktadir. Alanda yapilan ¢alismalar bu bulguyu destekler niteliktedir.
Kayam ve Hisarciklilar(2009:58) yaptiklar1 arastirmada Tirk isletmelerinin gelismis
iilkelere yaptiklart DYSY’lerin mesafeyle birlikte arttigini saptamislardir. Ev sahibi
iilkeye olan uzaklifin artmasina paralel olarak DYSY’lerin artmasi yatirimlarin pazar
odakl1 oldugunun isareti olarak gortilebilir.

Tirkiye’den ¢ikan DYSY’ler ile yatirirmin yapildigi lokasyonun Tirkiye’ye
uzaklig1 arasindaki iliskiyi test ettigimizde ise sonuglar su sekilde olmaktadir:

Tablo 23’¢ bakildiginda Tiirkiye’den ¢ikan DYSY’lerle yatirimin yapildigi
lokasyonun Tiirkiye’ye uzaklig1 arasinda pozitif yonlii ve orta diizeyde bir iliski oldugu

goriilmektedir.

Tablo 23. Tiirkiye'den Cikan DYSY’lerle Yatirimin Yapildigi Lokasyonun Tiirkiye'ye
Uzakligi Arasindaki Korelasyon Sonuglart

logCDYY | logMesafe

logCDYY Pearson Correlation 1 ,349(%)

Sig. (2-tailed) ,047

N 33 33

logMesafe  Pearson Correlation ,349(%) 1
Sig. (2-tailed) ,047

N 33 33

* Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed).

Not: CDYY’ler 2010 yilina kadar olan kiimiilatif toplami kapsamaktadir. Mesafe ise iilke baskentleri
arasindaki uzakligi (km) ifade etmektedir. Degerler logaritmik doniigiimleri yapildiktan sonra analize
almmugtir.

Akcaoglu(2005:226)’nun ¢alismasinda da benzer bulgulara rastlanmaktadir.
Caligmada Bat1 Avrupa’ya giden yatirimlarin temel nedeninin faaliyette bulunulan pazar
sayisini arttirmak, BDT’ ye giden yatirimlarin temel nedeninin ise bu iilkelerin piyasa
sistemine gecis siirecinde ortaya c¢ikan firsatlar1 degerlendirmek, pazar ve kaynak arayisi
oldugu belirtilmektedir. Calisma, Tiirk isletmelerinin  yatirimlarinin  biiyiik
cogunlugunun pazar arayan yatirimlar olmasmi ise yurt i¢indeki rekabet ortamiyla
aciklamaktadir. Calismada 1996 yilinda Tirkiye nin Giimriik Birligi’ne katilmasiyla i¢
piyasadaki rekabetin artmasi, Tiirkiye’ye gelen DYSY ler, yerli rakiplerin DYSYleri,
satin alinma tehdidi Tiirk isletmelerini yurt disinda pazar aramaya ydnelten baslica

unsurlar olarak siralanmaktadir.
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5.2 Ev Sahibi Ulkenin Tercih Edilme Oncelikleri

Gelismis ekonomilere giden yatirimcilarin ev sahibi lilke sec¢iminde birinci
onceligi bu iilkelerin uygun bir ihracat merkezi olmasi (%36) (4/11) ve gelismis altyap1
imkanlar1 (%36) (4/11) olmustur. Biiyliyen ve gelismekte olan ekonomilere giden
yatirnmcilarimizin ise birinci Onceligi lilke hiikiimetlerinin sagladigi tesvikler(%37)
(3/8) ve uygun altyapr imkanlari (%37) (3/8) olmustur. Buradan her iki ekonomi
grubuna giden yatirimcilarinda ev sahibi lilke seciminde altyapir hizmetlerine birinci
derecede Onem verdigini gormekteyiz. Alanda yapilan g¢alismalar da bu sonucu
destekler niteliktedir. Wheeler ve Mody(1991:72) yaptiklar1 arastirmada gelismekte
olan iilkeler i¢in en dnemli DYSY belirleyicilerinin altyapr imkanlari, istikrarl uluslar
arasi iliskiler, hizli ekonomik biiylime ve i¢ pazarin biiylime hizi oldugu sonucuna
varmiglardir.

Gelismis ekonomilere giden yatirimcilar igin ilkenin énemli bir ihracat merkezi
olmasi, biiyiiyen ve gelismekte olan ekonomilere giden yatirimeilar igin ise iilke
hiikiimetlerinin sagladig1 tesvikler ev sahibi lilke se¢iminde yatirimecilarin birinci

onceligi olmustur.

Tablo 24. Gelismis Ekonomilerde Ev Sahibi Ulkenin Tercih Edilme Oncelikleri

Gelismis Ulkeler
Oncelik Sirasi Ev Sahibi Ulkenin Ev Sahibi Ulkenin Ev Sahibi Ulkenin
Sagladig Tesvikler | Uygun Bir Ihracat Yatirima Uygun
Merkezi Olmasi Alt Yap1 imkanlari
Yiizde Isletme | Yiizde Isletme Yiizde Isletme
Orani Sayisi Orani Sayisi Orani Sayisi
I %28 3/11 %36 4/11 %36 4/11
I - - %38 3/8 %62 5/8
Il %57 ar7 %43 317 - -

63



Tablo 25. Biiyiiyen ve Gelismekte Olan Ekonomilerde Ev Sahibi Ulkenin Tercih Edilme

Oncelikleri
Biiyiiyen ve Gelismekte Olan Ulkeler
Oncelik Sirasi Ev Sahibi Ulkenin | Ev Sahibi Ulkenin | Ev Sahibi Ulkenin
Sagladig1 Tesvikler | Uygun Bir ihracat Yatirima Uygun
Merkezi Olmasi Alt Yap1 Imkanlar
Yiizde Isletme | Yiizde | Isletme Yiizde | Isletme
Oram Sayisi Orani Sayisi Oram Sayist
| %37.5 3/8 %25 2/8 %37.5 3/8
i : : %20 1/5 %80 | 45
1l %060 3/5 %40 2/5 - -

Gelismis ekonomilerde yatirim yapan isletmelerin ve biiyliyen ve gelismekte olan
ekonomilerde yatirim yapan isletmelerin ikinci ve {iglincli dncelikleri sirasiyla ev sahibi
iilkenin yatirnrma uygun altyapt imkanlarina sahip olmast ve ev sahibi iilke
hiikiimetlerinin sagladig tesvikler olmustur.

Demirbag vd.(2010:279). ev sahibi iilkenin se¢iminde etkili olan bir unsurun da,
ev sahibi lilkede bulunan Tiirk yatirimlarinin yogunlugu oldugunu belirtmektedir. Ev
sahibi bir iilkede ayn1 kaynak iilkeden ¢ok yatirimin bulunmasi lokasyonun algilanan
Oonemine isaret etmektedir. Yatirnm yogunlugu ayni zamanda gelismekte olan iilkelerde
bilgi aligverisini kolaylastirarak belirsizlikleri azaltmasi acisindan 6nemli bir rol
oynamaktadir. Bu nedenle yatirim yogunlugu Tiirk Cokuluslularini daha ¢ok gelismekte

olan iilkelerde yatirim yapmaya itmektedir.

@ Ev Sahibi Ulkenin Sagladig:
Tesvikler

B Ev Sahibi Ulkenin Uygun Bir
ihracat Merkez Olmasi

O Ev Sahibi Ulkenin Yatirma
Uygun Altyapi imkanlari

Sekil 21. Gelismis Ekonomilerde Ev Sahibi Ulkenin Birincil Tercih Edilme Oncelikleri
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O Ev Sahibi Ulkenin Sagladigi
Tesvikler

B Ev Sahibi Ulkenin Uygun Bir
ihracat Merkezi Olmasi

B Ev Sahibi Ulkenin Yatirima
Uygun AltyapiImkanlari

Sekil 22. Biiyiiyen ve Gelismekte Olan Ekonomilerde Ev Sahibi Ulkenin Birincil Tercih
Edilme Oncelikleri
5.3 Ev Sahibi Ulkede Yatirimin Yapildigi Bolgenin Seciminde Etkili Olan
Faktorler

Gelismis ekonomilere giden yatirimcilarimizin %53’ (7/13) iilkelerin en énemli
ticaret merkezlerini, %81 (1/13) ayn1 sektdrden igletmelerin yogun oldugu bdlgeleri,
%8’1 (1/13) 6nemli ticaret merkezlerini ve ayni sektdrden isletmelerin iilke i¢cinde yogun
oldugu bolgeleri, %8’1 (1/13) cevre iilkelere yakin bolgeleri, %81 (1/13) énemli finans
merkezlerini yatirim yeri olarak secerken, %15°1 (2/13) ise satin alma nedeniyle bolge
seciminde etkileri olmadigimi belirtmislerdir. Biiyliyen ve gelismekte olan ekonomilere
giden yatirimcilarimizin ise %25°1 (2/8) iilke i¢indeki onemli ticaret merkezlerini,
%12.5°1 (1/8) aym1 sektorden isletmelerin yogun oldugu bolgeleri, %12.5’1 (1/8) dnemli
ticaret merkezlerini ve ayni sektdrden igletmelerin iilke icinde yogun oldugu bolgeleri,
%12.5’1 (1/8) hedef pazara yakin boélgeleri, %12.5’1 (1/8) ise potansiyel gelisim

firsatlarinin oldugu bolgeleri yatirim yeri olarak se¢mislerdir.

Tablo 26. Ev Sahibi Ulkede Yatirimin Yapildigi Bélgenin Segiminde Etkili Olan
Faktorler-Gelismis Ekonomiler

Bolge Se¢imini Etkileyen Faktorler-Gelismis Ekonomiler Isletme | Yiizde Oranm
Sayisi
Bolgenin Ulkenin En Onemli Ticaret Merkezi Olmasi 7 %53
Ayni Sektdrden Isletmelerin Bolgede Yogun Olmasi 1 %8
Bolgenin Onemli Bir Ticaret Merkezi Olmasi ve Ayni 1 %8
Sektorden Isletmelerin Bélgede Yogun Olmasi
Bolgenin Cevre Ulkelere Yakin Olmasi 1 %8

65



Bolgenin Onemli Bir Finans Merkezi Olmasi 1 %8
Satin Alma Nedeniyle Isletmenin Oldugu Bolge 2 %15
Toplam 13 %100

Tablo 27. Ev Sahibi Ulkede Yatirimin Yapildigi Bélgenin Seciminde Etkili Olan
Faktorler-Biiyiiyen ve Gelismekte Olan Ekonomiler

Bolge Se¢imini Etkileyen Faktorler-Gelismekte Olan Isletme | Yiizde Oram
Ekonomiler Sayisi

Bolgenin Ulkenin Onemli Bir Ticaret Merkezi Olmasi 2 %25

Ayni1 Sektorden Isletmelerin Bolgede Yogun Olmasi 1 %12.5
Bolgenin Onemli Bir Ticaret Merkezi Olmasi ve Ayni 1 %12.5
Sektorden Isletmelerin Bélgede Yogun Olmast

Bolgenin Hedef Pazara Yakin Olmasi 1 %12.5
Potansiyel Gelisim Firsatlari 1 %12.5

Diger 2 %25

Toplam 8 %100

Gorildugii tizere her iki ekonomi grubuna yatirim yapan isletmelerimiz de iilkelerin
en Onemli ticaret merkezlerini yatirim yeri olarak se¢mislerdir. Yine her iki ekonomi
grubunda da ticaret merkezlerinden sonraki yatirnm bolgesi tercihi aymi sektdrden
isletmelerin  yogun oldugu bdlgeler olmustur. Gelismis ekonomilere yatirnm yapan
isletmelerin  bilgi ve teknolojinin Uretildigi merkezlere yakin olmak, yigilma
ekonomilerinin sagladigt mekansal istiinliiklerden yararlanmak i¢in ayni sektorden
isletmelerin yogun oldugu boélgeleri tercih ettikleri sdylenebilir. Ak¢aoglu’da(2005:240)
Tiirk Dis Yatirimlarimi inceledigi ¢alismasinda 6zellikle biiyiik 6lgekli Tiirk isletmelerinin
rekabetci {istlinliik saglayan stratejik aktiflere erismek i¢in gelismis lilkelere DYSY
yaptiklarin1  belirtmektedir. Demirbag vd.(2010:288)’de ¢okuluslu Tiirk isletmelerinin
lokasyon se¢imi kararlarin1 inceledikleri c¢aligmalarinda; Tirk Cokuluslularin kiiresel
rekabet gli¢lerini arttirmak icin stratejik aktif arama gilidiisiiyle gelismis tilkelere yatirim
yaptiklarini, Orta Dogu ve BDT iilkelerine ise kendilerine 06zgl {stiinliiklerden
faydalanmak i¢in yatirim yaptiklarini belirtmiglerdir. Demirbag vd. bu duruma gerekce
olarak gelismekte olan iilkelerin ¢okuluslularinin uluslar arasi pazarlara ge¢ agilmalarini
gostermektedir, cokuluslular bu dezavantaji gelismis iilke ¢okuluslularinin gelismis
iilkelerin giiclii bilgi altyapisiyla iirettikleri stratejik varliklar1 edinerek giderebilirler.
Calisma ayrica yatirnm Olgegi arttikca Tiirk Cokuluslularin daha ¢ok gelismis iilkelere

yatirim yaptiklarini belirtmektedir. Bu duruma gerekce olarak ise gelismekte olan iilkelerin
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gelismis llkelere gore daha ¢ok politik, ekonomik riske sahip olmasi gosterilebilir. Bu

yonleriyle Demirbag’in ¢aligmast Ak¢aoglu’nun bulgulariyla paralellik gostermektedir.

@ Bdlgenin Ulkenin En Onemli Ticaret
Merkez Olmasi

B Satin Aima Nedeniyle Isletmenin
Oldugu Bolge

\ O Ayni Sektérden isletmelerin
Bolgede Yogun Olmasi ve Bdlgenin
Onemli Bir Ticaret Merkezi Olmasi

O Ayni Sektdrden isletmelerin

' Boélgede Yogun Olmasi

B Bolgenin Cevre Ulkelere Yakin
Olmasi

@ Bélgenin Onemli Bir Finans Merkezi
Olmasi

Sekil 23. Ev Sahibi Ulkede Yatirimin Yapildigi Bolgenin Segiminde Etkili Olan Faktérler
(Gelismis Ekonomiler)

Yapilan arastirmalar doksanli yillarda Tayvan’inda benzer bir slirecten gegtigini
gostermektedir. Tayvan’in dig yatirimlarini inceleyen Makino vd.(2002:418) Tayvanh
Isletmelerin gelismis iilkelere stratejik aktiflere erismek ve pazar aramak igin, az gelismis
ilkelere ise ucuz is giicili kaynaklarina erismek i¢in yatirim yaptiklari sonucuna varmaistir.

Ev sahibi iilkede ayn1 kaynak iilkeden ¢ok sayida isletmenin yatiriminin bulunmasin,
ev sahibi iilke se¢iminde 6nemli bir faktor olarak daha 6nce belirtmistik. Bununla birlikte,
ev sahibi tilke i¢inde bolge seciminde de kaynak iilke yatirimlarinin belirleyici oldugunu
sOyleyebiliriz. Chang, Hayakawa ve Matsura(2010:13) Japon ve Tayvan Cokuluslularinin
Cin’deki lokasyon seg¢imlerini inceledikleri calismalarinda, Japon isletmelerin Japon
isletmelerin yogun olarak yatirnm yaptigi bolgelerde, Tayvanlh isletmelerin ise Tayvanh

isletmelerin yogun olarak yatirim yaptig1 bolgelerde DYSY yaptiklarini saptamiglardir.
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@ Bolgenin Ulkenin En Onemli Ticaret
Merkez Olmasi

B Ayni Sektorden Igletmelerin
Boélgede Yogun Olmasi

O Ayni Sektorden Igletmelerin
Boélgede Yogun Olmasi ve Bdlgenin
Onemli Bir Ticaret Merkezi Olmasi

O Bolgenin Hedef Pazara Yakin

dh
ALY

Olmasi

O Diger

B Potansiyel Gelisim Firsatlari

Sekil 24. Ev Sahibi Ulkede Yatirimin Yapildigi Bolgenin Seciminde Etkili Olan Faktorler
(Biiyiiyen ve Gelismekte Olan Ekonomiler)

5.4 Yatirnmlarin Yapihs Bicimleri

Gelismis ekonomilere giden yatirimlarin %47’si (6/13) satin alma, %381 (5/13) yeni

yatirim %15°1 (2/13) ise ortak girisim seklinde yapilmistir. Biiyliyen ve gelismekte olan

ekonomilere giden yatirimlarin ise %66°s1 yeni yatirim, %355°1 ortak girisim, %22’si ise

satin alma seklinde yapilmustir.

Tablo 28. Gelismis Ekonomilere Giden DYSY 'lerin Yapilis Bi¢imleri

Yatirimin Yapilis Bigimi Isletme Sayisi Yiizde Orani
Yeni Yatirim 5 %38
Satin Alma 6 %47
Ortak Girisim 2 %15
Toplam 13 %100

Tablo 29. Biiyiiyen ve Gelismekte Olan Ekonomilere Giden DYSY’lerin Yapilis

Bicimleri
Yatirimin Toplam Isletme Yatirim Seklini Tercih Eden Yiizde Oranlari
Yapilis Sekli Sayisi Isletme Say1s:
Yeni Yatirnm 9 6 %66
Ortak Girisim 9 5 %55
Satin Alma 9 2 %22
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Biiyiiyen ve gelismekte olan ekonomilere giden yatirimlarda ortak girisimlerin
gelismis ekonomilere giden yatirimlara gore daha sik tercih edildigi goriilmektedir.
Gelismekte olan ekonomilerde yerli ortaklarla beraber faaliyette bulunmanin bu
ekonomilere 0zgii belirsizlikleri azaltabilmesi bu durumu agiklayabilir. Demirbag
vd.(2010:280)’de yaptiklar1 arastirmada, gelismis tilkelerdeki Tiirk ¢okuluslularinin bu
ilkelere ait ekonomik, politik risklerin daha tahmin edilebilir olmasi ve stratejik
varliklara satin alma yoluyla erismek i¢in ortak girisimlerden ziyade miilkiyetin
tamamina sahip olma egiliminde oldugunu, gelismekte olan iilkelerde ise pazar ve
kurumsal belirsizliklerin iist seviyede olmasi nedeniyle ortak girisimlere yoneldigini
belirtmiglerdir. Ancak kurduklar1 modellerde bu kaniy1 destekleyen istatistiksel

bulgulara ulasamamaislardir.

O Yeni Yatirm
B Satin Ama
O Ortak Girigim

Sekil 25. Geligmis Ekonomilere Giden DYSY ’lerin Yapilis Bigimleri

5.5 Yatirnmdan Once Ev Sahibi Ulkeye Thracat Deneyimi

Gelismis ekonomilere giden isletmelerin %77 sinin (10/13), biiyliyen ve
gelismekte olan ekonomilere giden igletmelerin ise %67 sinin (6/9) yatirnmdan 6nce ev
sahibi  iilkeye ihracat deneyiminin  oldugu  gdzlenmistir. Kayam ve
Hisarciklilar(2009:57) 1992-2005 yillar1 arasinda Tiirkiye’den ¢ikan dogrudan
yatirimlart belirleyen etmenleri inceledikleri arastirmalarinda, ev sahibi iilkeye yapilan
ithracat arttikca Tiirkiye’den ¢ikan dogrudan yatirimlarinda arttiini saptamiglardir.
Akcaoglu’da(2005:29) Tiirk dig yatirimlarinin ¢ogunlukla daha Once ihracat yapilan
alanlarda yapilmasini ihra¢ pazarlarini korumanin veya kazanmanin, ihracat faaliyetini

daha verimli kilmanin yatirimlarda 6nemli bir yeri oldugunu belirtmektedir.
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Tiirkiye’nin ihracati ile ihracatin yapildig: tilkeye Tiirkiye’den giden DYSY’ler
arasindaki iliskiye bakildiginda ise sonuglar su sekilde olmaktadir:

Tablo 30’a bakildiginda Tiirkiye’den Orta Asya Tiirk Cumbhuriyetlerine giden
DYSY’lerle Tiirkiye’nin bu iilkelere yaptig1 ihracat arasinda pozitif yonlii ve yiiksek
diizeyde bir iliski oldugu gortilmektedir.

Tablo 30. Tiirkiye'den Orta Asya Tiirk Cumhuriyetleri’ne (Azerbaycan, Kazakistan,
Tiirkmenistan, Ozbekistan, Kirgizistan) Giden DYSY lerle Bu Ulkelere Yapilan Ihracat
Arasindaki Korelasyon Sonuclar

cDYY Ihracat
Spearman's rho cDhYYy Correlation Coefficient 1,000 ,900(*)
Sig. (2-tailed) . ,037
N 5 5
Ihracat Correlation Coefficient ,900(*) 1,000
Sig. (2-tailed) ,037 .
N 5 5

* Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed).

Not: CDYY’ler 2010 yilina kadar olan kiimiilatif toplami kapsamaktadir. Thracat ise 1990-2010 yillar:
arasindaki toplam ihracatimizi ifade etmektedir.

Tiirkiye’den AB iilkelerine giden DYSY ’ler ve bu lilkelere yapilan ihracat
arasinda da benzer bir iliskinin oldugu géze carpmaktadir:

Tablo 31’e bakildiginda Tiirkiye’den AB iilkelerine giden DYSY’lerle
Tiirkiye’nin bu iilkelere yaptig1 ihracat arasinda pozitif yonlii orta derecede bir iliski

oldugu goriilmektedir.

Tablo 31. Tiirkiye'den AB iilkelerine giden DYSY lerle Tiirkiye 'nin bu iilkelere yaptigi
ihracat arasindaki korelasyon sonuglari.

ihracat CDYY
inracat  Pearson Correlation 1 ,643(*)
Sig. (2-tailed) ,045
N 10 10
CDYY Pearson Correlation ,643(%) 1
Sig. (2-tailed) ,045
N 10 10

* Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed).
Not: CDYY ve ihracat degerleri 2001-2010 yillar1 arasinda AB iilkelerine giden toplam miktarlar1 ifade

etmektedir.
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Tablo 32. Isletmelerin DYSY 'den Onceki Ihracat Deneyimleri

Yatirimdan Once Isletme | Yiizde Yatirimdan Once Isletme | Yiizde
Ihracat Deneyimi- Sayisi Orani fhracat Deneyimi- Sayis1 | Orani
Gelismis Ekonomiler Biiyliyen ve Gelismekte
Olan Ekonomiler
Thracat Deneyimi Var 10 %77 Ihracat Deneyimi Var 6 %67
Thracat Deneyimi Yok 3 %23 Thracat Deneyimi Yok 3 %33
Toplam 13 %100 Toplam 9 %100

Tayvan ve Tiitk Isletmelerinin aralarinda ihracat noktasinda da bir benzerlik
bulunmaktadir. Chen(1992:406), Tayvan’in dogrudan yatirimlarimin belirleyicilerini
inceledigi calismasinda ihracat odakli, gelirlerinin biiylik kismini yurtdist satislardan
elde eden Tayvanli isletmelerin ihra¢ pazarlarini korumak veya genisletmek igin
dogrudan yatirimlara yoneldigini saptamistir.

Chaisrisawatsuk vd.(2007:103) yaptiklar1 ¢alismada kaynak iilkeden ev sahibi
iilkeye olan ihracatin artmasi durumunda, kaynak iilkeden ev sahibi iilkeye giden
DYSY’lerin ihracattan daha fazla arttigini saptamislardir. Denklemdeki degiskenlerin
yeri degistirildiginde de benzer bir sonugla karsilagilmaktadir. Yani, kaynak tilkenin ev
sahibi iilkeye yaptigi DYSY miktar arttiginda, kaynak tilkenin ev sahibi lilkeye olan
thracatinin arttig1 gozlenmistir. DYSY giriglerinin yarattigi ekonomik bagimlilik bu
iliskiyi acgiklayabilir. Calisma, ev sahibi {ilkenin DYSY lerini ¢ektigi iilkenin iiretim
tekniklerine, girdi ve ara mallarina bagimli olacagindan DYSY’lerin ardindan ihracatin

artacagini belirtmektedir.

5.6 Yatirnmdan Once Ev Sahibi Ulkeden ithalat Deneyimi

Gelismis ekonomilerde yatirnm yapan isletmelerin %42’sinin (5/12) DYSY ’den
once ev sahibi iilkeden ithalat deneyimi bulunmaktadir. Arastirmaya katilan isletmeler
arasinda DYSY’den once biiyliyen ve gelismekte olan ekonomilerde ithalat deneyimi

olan isletme bulunmamaktadir.
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Tablo 33. Gelismis Ulkelere DYSY Yapan Isletmelerin Yatirumdan Onceki Ithalat
Deneyimleri

Yatirrmdan Once Ithalat Isletme Sayis1 Yiizde
Deneyimi-Gelismis Ekonomiler Orani
Ithalat Deneyimi Var 3) %42
Ithalat Deneyimi Yok 7 %58
Toplam 12 %100

Bir isletme DYSY yapmadan 6nce ev sahibi iilkeden ithalat yapiyorsa, yatirimin
ithalat ile elde edilen girdilere erismek icin yapildigini
sdyleyebiliriz(Ak¢aoglu,2005:229). Dasgupta’da® Hindistan’in yaptigt DYSY’leri
inceledigi caligmasinda, Hindistan’1n ithalat1 ile yaptig1 DYSY ’ler arasinda pozitif iliski
oldugunu belirtmistir. Bunu ise Hintli isletmelerin hammadde veya girdilere erismek
icin giristikleri dikey DYSY’lerle agiklamaktadir. Chaisrisawatsuk vd.(2007:105)’de
ithalat, ihracat ve DYSY etkilesimlerini inceledikleri ¢alismalarinda, kaynak tilkenin ev
sahibi iilkeden ithalati ile kaynak iilkeden ev sahibi iilkeye giden DYSY’ler arasinda
pozitif iligki oldugunu belirtmislerdir. Yani bir baska deyisle kaynak {ilkenin ev sahibi
iilkeden ithalati, ev sahibi lilkeye giden DYSY’leri arttirmaktadir. Benzer sekilde,
kaynak iilkeden ev sahibi ililkeye DYSY akislar arttiginda kaynak iilkenin ev sahibi

tilkeden ithalatinin da arttig1 gézlenmistir.

5.7 Yatirimdan Sonra Tiirkiye’deki Faaliyetlerde Biiyiime

Arastirmaya katilan isletmelerden yurtdisi yatirnmlarindan sonra Tiirkiye’deki
faaliyetlerinde biiylime gerceklesip ger¢eklesmedigini belirtmeleri istendiginde sonuglar
su sekilde olmustur: Gelismis ekonomilere yatirim yapan yatirimcilarimizin %50’si1
(6/12) Tirkiye’deki faaliyetlerinde biiylime oldugunu belirtirken, biiyliyen ve
gelismekte olan ekonomilere yatirim yapan yatirimeilarimizin %33’ (3/9) Tiirkiye’deki
faaliyetlerinde biliylime gerceklestigini belirtmistir. Akcaoglu(2005:234)’da yaptigi
calismada Tiirk Isletmelerinin biiyiik cogunlugunun yurt disinda elde ettigi kar
Tiirkiye’ye aktardigint  ve Tirkiye’deki faaliyetlerinin ¢apinin daralmadigini

belirtmektedir.

ehttp://gdex.dk/ofdi/64%20Dasgupta%20Nandita.pdf Erigim Tarihi: 26.06.2011
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Tablo 34. Yatirimdan Sonra Tiirkiye deki Faaliyetlerde Biiyiime Durumu

Yatirrmdan Sonra | Isletme | Yiizde Yatirimdan Sonra Isletme | Yiizde
Tiirkiye’deki Sayis1 | Orami | Tiirkiye’deki Faaliyetlerde Sayist | Orani
Faaliyetlerde Biiytime-Biiyiiyen ve

Biiytime-Gelismis Gelismekte Olan Ekonomiler
Ekonomiler
Biiyiime Var 6 %50 Biiyiime Var 3 %33
Biiylime Yok 6 %50 Biiylime Yok 6 %67

Toplam 12 %100 Toplam 9 %100

5.8 Ana Isletme le Sube Arasindaki iliski

Arastirmaya katilan isletmelerin yurtdisindaki yatirimlariyla aralarindaki iliski su

sekildedir: Gelismis ekonomilere yatirim yapan isletmelerimizin %84°i yurtdigindaki

subesine nihai mal satarken, %38’1 ara iiriin satmaktadir.

Tablo 35. Ana Isletme ile Sube Arasindaki Iliski-Gelismis Ekonomiler

Ana Isletme ve Toplam Isletme Mevcut Iligskiye Gore | Yiizde Oranlart
Sube Arasindaki Sayisi Isletme Sayis1
Miski
Nihai Mal Satma 13 11 %84
Nihai Mal Alma 13 4 %30
Ara Uriin Alma 13 2 %15
Ara Uriin Satma 13 5 %38
Iliski Yok 13 1 %7

Biiyiiyen ve gelismekte olan ekonomilere yatirim yapan Tiirk Isletmelerinin ise

%551 nihai mal satarken, %44’ ara iriin satmaktadir. Gelismis ekonomilerdeki

subelere nihai mal satisinin yiiksek olmasim1 bu ekonomilerdeki yatirimlarimizin

pazarlama ve dagitim faaliyetiyle daha ¢ok ilgilendigi seklinde yorumlayabiliriz.

Tablo 36. Ana Isletme ile Sube Arasindaki Iliski-Biiyiiven ve Gelismekte Olan

Ekonomiler
Ana Isletme ve Sube Toplam Isletme Mevcut iliskiye Gére | Yiizde Oranlart

Arasindaki Iliski Sayisi Isletme Sayis1

Nihai Mal Satma 9 5 %55

Nihai Mal Alma 9 2 %22

Ara Uriin Alma 9 1 %11

Ara Uriin Satma 9 4 %44
Iliski Yok 9 1 %11
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Cokuluslu isletmelerin yurtdisindaki subeleri, bagli isletmeleri ile aralarindaki
ticari iligkiyi kurum igi ticaret olarak tanimlayabiliriz. Gelismis iilkelerdeki kurum igi
ticaret faaliyetlerinde, gelismis lilkedeki bagli isletmenin daha ¢ok pazarlama ve dagitim
faaliyetleriyle ilgilendigini goriiyoruz. Ornegin, ABD’nin kurumsal ticaret yoluyla
yaptig1 ithalatin {icte ikisin de ABD’de bulunan bagli isletmenin baslica faaliyeti
pazarlama ve dagitim olmaktadir(OECD,2002:163).

5.9 Yakin Gelecekte Yatirnm Planlan

Aragtirmamiza katilan isletmelerden 3 yil i¢inde yurtdisi yatirnm planlarinin olup
olmadigini belirtmeleri istenmis ve sonuclar su sekilde olmustur: Gelismis ekonomilere
yatirim yapan Tiirk Isletmelerinin %62’sinin (8/13) yatirrm planinin oldugu, biiyiiyen ve
gelismekte olan ekonomilere giden Tiirk Isletmelerinin ise %87’sinin (7/8) 3 yil i¢inde

yatirim planinin oldugu belirlenmistir.

Tablo 37. Isletmelerin Yakin Gelecekteki Yatirim Planlar

Yakin Gelecekte Isletme | Yiizde Yakin Gelecekte Yatirim Isletme | Yiizde
Yatirim Plani- Sayis1 | Oram Plani-Biiyliyen ve Sayis1 | Oram
Gelismis Gelismekte Olan Ekonomiler
Ekonomiler
Yatirim Plam1 Var 8 %62 Yatirim Plan1 Var 7 %87
Yatirim Plan1 Yok 5 %38 Yatirim Plan1 Yok 1 %13
Toplam 13 %100 Toplam 8 %100

510 Tiirk Cumhuriyetleri ile Aramzdaki Kiiltiirel Baglarin ve Gelismis
Ulkelerdeki Tiirk Niifusunun Yatirim Yeri Secimine EtKkisi

Aragtirmaya katilan igletmeler arasinda gelismis lilkelerdeki Tiirk niifusunun,
yatirimlarin bu iilkelere yapilmasindaki etki siralamasi su sekildedir: Isletmelerin %58
(7/12) etkinin az, %25°1 (3/12) orta ve %17’si (2/12) ise ¢ok oldugunu belirtmislerdir.
Tiirk Cumbhuriyetleri ile aramizdaki kiiltiirel baglarin ise yatirim yeri se¢imine etki
derecesi su sekildedir: Isletmelerin %72’si (5/7) yatirimlarin Tiirk Cumhuriyetlerine
yapilmasin da kiiltlirel baglarin orta derecede etkisi oldugunu, %281 (2/7) ise ¢ok etkili
oldugunu belirtmistir.
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Tablo 38. Gelismis Ulkelerdeki Tiirk Niifusunun ve Tiirk Cumhuriyetleri ile Aramizdaki

Kiiltiirel Baglarin Yatirim Yeri Segimine Etkisi

Sekil 26. Yatirim Yeri Seciminde Gelismis Ulkelerdeki Tiirk Niifusunun Etkisi

O Orta
B Cok

Sekil 27. Yatirum Yeri Se¢iminde Kiiltiirel Baglarin Etkisi-Tiirk Cumhuriyetleri

Gelismis Ulkelerdeki | Isletme | Yiizde | Tiirk Cumhuriyetleriile | Isletme | Yiizde
Tirk Niifusunun Sayist | Orani Aramizdaki Kiiltiirel Sayisi Oram
Yatirim Yeri Se¢imine Baglarin Yatirim Yeri
Etkisi Secimine Etkisi
Az 7 %58 Az - -
Orta 3 %25 Orta 5 %72
Cok 2 %17 Cok 2 %28
Toplam 12 %100 Toplam 7 %100
oAz
B Orta
O Cok

Gortldiigi lizere, Tirk Cumbhuriyetlerine yapilan yatirimlarda kiiltiirel baglarin

onemli sayilabilecek derecede etkisinin oldugunu goériiyoruz. Akc¢aoglu(2005:216)’da

75




Tiirk Isletmelerinin BDT’ye yatirnmlarinin kiiltiirel ve cografi yakinhigin sagladig
iistiinliiklerle yakindan iligkili oldugunu belirtmektedir. Yapilan arastirmalar kiiltiirel
yakinligin yatinmlarin sadece s6z konusu iilkelere c¢ekilmesinde degil, yatirim
yapildiktan sonra basarisinda da etkili oldugunu gostermektedir. Akis(1999:7) Tiirk
Isletmelerinin eski Sovyetler Birligi iilkelerindeki basar1 faktdrlerini inceledigi
calismasinda, muhtemel basar1 faktorleri arasinda 6nem sirasiyla Tiirkge iletisim
kurabilme yeteneginin ve kiiltiirel yakinligin etkili oldugunu belirtmektedir.

Tayvan’in Cin’deki yatirnmlarinda da benzer bir olguyla karsilagilmaktadir. Cin ve
Tayvan arasindaki kiiltiirel ve linguistik benzerlikler, iletisim ve yerel tiiketiciyi
anlamada Tayvanli isletmeleri Cin’de diger yabanci yatirimcilara gore daha ayricalikli
bir konuma getirmektedir(Chang vd, 2010:3).

Grosse ve Trevino(1995:150) ise kaynak iilkeye gore ABD’ye gelen DYSY ’leri
inceledikleri ¢alismalarinda, kaynak iilkenin kiiltiirel ve cografi uzakliginin ABD’ye
gelen DYSY ’leri olumsuz etkiledigini belirtmektedirler.

Sonu¢ olarak yatirnmecilarin kiiltiirel ve linguistik acidan kendilerine benzer
cografyalarda yatirim yapmay1 tercih ettiklerini, ev sahibi iilkelerin ise, kiiltiirel
degerlerine ve uygulamalarina asina olduklar iilkelerden gelen yatirimlara daha agik

oldugunu soyleyebiliriz(Bandel},2002:422).

5.11 DYSY Kararinda Yabanci Ortagin Etkisi

Arastirmaya katilan igletmelerden gelismis ekonomilere yatirim yapan isletmelerin
%77 sinin (10/13), biiyiiyen ve gelismekte olan ekonomilere yatirim yapan isletmelerin
1se %66’smin (6/9) yabanci ortagr bulunmamaktadir. Bu durum Tiirk isletmelerinin

yatirim kararlarini yabanci ortak etkisi olmadan kendilerinin aldigin1 gostermektedir.

Tablo 39. Isletmelerin DYSY 'den Onceki Yabanci Ortak Durumu

DYSY’den Once Isletme | Yiizde DYSY’den Once Isletme | Yiizde
Yabanci Ortak Sayist | Oram1 | Yabanci Ortak Durumu- | Sayisi | Orani
Durumu-Gelismis Biiytliyen ve Gelismekte
Ekonomiler Olan Ekonomiler
Yabanci Ortak Var 3 %23 Yabanci Ortak Var 3 %34
Yabanci Ortak Yok 10 %77 Yabanci Ortak Yok 6 %66
Toplam 13 %100 Toplam 9 %100
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Gelismis ekonomilere DYSY yapmadan o©nce yabancit ortagi bulunan {i¢

isletmenin ikisi yatirim kararinda yabanci ortagin az, biri ise orta derecede etkisinin

oldugunu belirtmistir. Bliyliyen ve gelismekte olan ekonomilere DYSY yapmadan 6nce

yabanc1 ortagl bulunan ii¢ isletmeden biri yatirim kararinda az, biri ise orta derecede

yabanci ortagin yatirim kararinda etkili oldugunu belirtmistir. Bir isletme bu konuda bir

goriis belirtmemistir.

5.12 DYSY Kararinda Rakiplerin EtKkisi

Isletmelerin yatirim kararlarinda, sektdrlerindeki yerel veya kiiresel pazardaki

rakiplerinin etkileri su yonde olmustur: Gelismis ekonomilere giden yatirimlarin

%?31’inde (4/13) rakiplerin etkisi az olurken, biiyiiyen ve gelismekte olan ekonomilere

giden yatirimlarin %50’sinde (4/8) rakiplerin etkisinin az oldugu goriilmektedir.

Tablo 40. DYSY Kararinda Rakiplerin Etkisi

DYSY Kararinda Isletme | Yiizde | DYSY Kararinda Rakiplerin | isletme | Yiizde
Rakiplerin Etkisi- Sayist | Orani Etkisi-Biiyliyen ve Sayist | Orani
Gelismis Ekonomiler Gelismekte Olan Ekonomiler
Az 4 %31 Az 4 %50
Orta 5 %38 Orta 1 %12
Cok 4 %31 Cok 3 %38
Toplam 13 %100 Toplam 8 %100
OAz
B Orta
O Cok

Sekil 28. Gelismis Ekonomilere Giden Yatirimlarda Rakiplerin Etkisi
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OAz
W Orta
0O Cok

Sekil 29. Biiyiiyen ve Gelismekte Olan Ekonomilere Giden Yatirimlarda Rakiplerin
Etkisi

Gelismis ekonomilere giden yatirimlarin %31’inde (4/13) rakiplerin etkisinin ¢ok
oldugu goriilirken, biiyliyen ve gelismekte olan ekonomilere giden yatirimlarin

%38’inde (3/8) rakiplerin etkisinin ¢ok oldugu goriilmektedir.

5.13 Yatirnmdan Once Ev Sahibi Ulkedeki Yabanci Yatirim Diizeyinin incelenmesi

Isletmelerden DYSY yapmadan énce ev sahibi iilkedeki yabanci yatirimlarla ilgili
herhangi bir aragtirma yapip yapmadiklarini, ev sahibi iilkedeki diger yabanci yatirimlar
hakkinda ne tiir bilgiler izerinde durduklarini belirtmeleri istenmistir.

Geligsmis ekonomilerde yatirimi olan ii¢, biliyliyen ve gelismekte olan iilkelerde
yatirimi olan yalnizca iki isletmeden tatmin edici yanitlar alinabilmistir. Yanitlar
sOyledir:

Her iki ekonomi grubunda yatirimi olan bir isletmemiz yatirinmdan dnce, ev sahibi
tilkedeki yabanci yatirnmcilarin kokenini, faaliyet gosterdikleri sektorleri, pazar
hacimlerini, yillik ihracat rakamlarimi, dagitim aglarin1 ve tutundurma faaliyetlerini
incelediklerini belirtmiglerdir.

Biiyiiyen ve gelismekte olan ekonomilerde faaliyette olan diger isletme ise
yalnizca hangi yabanci isletmelerin ev sahibi iilkede faaliyette bulundugunu

incelediklerini belirtmislerdir.
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Gelismis ekonomilerde yatirimi1 olan diger iki isletmeden ise, biri sektorlerinde ev
sahibi tilkede yatirimi olan biiylik 6lgekli isletmeleri degerlendirdiklerini, digeri ise bu

konuda herhangi bir arastirma yapilmadigini belirtmistir.

5.14 DYSY’ye Yonelten Tiirkiye Kaynakh Kosullar

Gelismis ekonomilere yatirim yapan isletmelerin %41°i, biiyiiyen ve gelismekte
olan ekonomilere yatirim yapan isletmelerin de %44’ yurt icinde biiyiime imkanlarinin
sinirli  olmas1 nedeniyle DYSY’ye yoneldiklerini belirtmiglerdir. Kayam ve
Hisarciklilar(2009:60)’1n da ifade ettigi gibi i¢ piyasanin kiiciikliigii veya isletmenin i¢
piyasa gore biiyiik olmas1 Tiirk Isletmelerini DYSY’ye yonelten sebeplerde énemli bir
yere sahiptir.

Geligsmis ekonomilere yatirim yapan isletmelerin %58’1 biiyiliyen ve gelismekte
olan ekonomilere yatirim yapan isletmelerin %44’ yurtdisi yatirnm kararlarinin
Tiirkiye’deki kosullarla bir ilgisinin bulunmadigini belirtmektedirler. Arastirmaya
katilan igletmeler arasinda Tiirkiye’deki enerji, vergi vb. maliyetlerin, finansal krizlerin,
olas1 istikrarsizlik tehlikesinin yurtdist yatirnm kararinda onemli bir yeri olmadigi

gorilmektedir.

Tablo 41. DYSY leri Gelismis Ekonomilere Yonelten Tiirkiye Kaynakli Kosullar

Yurt Disinda Yatirim Toplam Kosullara Gore Yatirima Yiizde
Yapmaya Yonelten Tiirkiye Isletme Yonelen Isletme Sayisi Oranlar1
Kaynakli Kosullar Sayisi
Yurt Iginde Smirli Biiyiime 12 5 %41
Imkani
Enerji, Vergi vb. Maliyetler. 12 - -
Finansal Krizler. 12 2 %16
Olasi Istikrarsizlik Tehlikesi. 12 1 %8
Yurtdis1 Yatirim Kararml.n 12 7 0658
Tiirkiye’deki Kosullarla Bir Ilgisi
Yoktur.
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Tablo 42. DYSY’leri Biiyiiven ve Gelismekte Olan Ekonomilere Yénelten Tiirkiye

Kaynakli Kosullar
Yurt Diginda Yatirim Toplam Kosullara Gore Yatirima Yiizde
Yapmaya Yonelten Tiirkiye Isletme Yonelen Isletme Sayisi Oranlar1
Kaynakli Kosullar Sayisi
Yurt I¢inde Sinirli Biiyiime 9 4 %44
Imkan1
Enerji, Vergi vb. Maliyetler. 9 1 %11
Finansal Krizler. 9 1 %11
Olasi Istikrarsizlik 9 - -
Tehlikesi.
Yurtdis1 Yatirim Kararimin 9 4 %44
Tiirkiye’deki Kosullarla Bir Ilgisi
Yoktur.
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Sonu¢

Gliniimiizde iilkelerin zenginlesmek ve ekonomik diizeylerini yiikseltmek i¢in her
zamankinden daha biiyilik bir yarisin i¢inde oldugunu sdyleyebiliriz. Politik, teknolojik
ve ekonomik alanda son otuz yilda gergeklesen gelismeler yarisin kurallarini belirlemis
ve diinyada ekonomik sinirlari, duvarlar kaldirarak biitiin diinyay1 kapsayan bir faaliyet
sahas1 meydana getirmistir. Cift kutuplu diinyanin sona ermesiyle neredeyse biitiin
diinyanin aynm1 ekonomik sistemi benimsemesini, ulasim, iletisim ve bilgi
teknolojilerindeki ilerlemeleri, uluslararasi ticaretin Oniindeki engelleri kaldiran
ekonomik entegrasyonlara her gegen giin daha cok iilkenin katilmasini bu sahay1
meydana getiren Onemli gelismeler olarak siralayabiliriz. Bu saha ayni zamanda
isletmelere deger zincirlerindeki siirecleri birbirinden ayirarak her siireci en etkin ve en
az maliyetle gerceklestirebilecekleri alanlara tasima imkani vermektedir.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlart isletmeler, ev sahibi iilkeler ve kaynak
iilkeler icin biiyiik 6nem arz etmektedir. Isletmeler DYSY ler yardimiyla daha verimli
faaliyet gosterebilmekte, stratejik varliklara ve yeteneklere erisebilmekte, pazarlarini
genisletebilmekte, tiriinlerini farkli pazarlarin ihtiyaglarina gére adapte edebilmektedir.

Ev sahibi iilkeler ise DYSY’ler yardimiyla ekonomik biiyiime saglayabilmekte,
istihdam yaratabilmekte ve teknik yeteneklerini arttirabilmektedir. Bununla birlikte ev
sahibi lilkeye DYSY akis1 ev sahibi {ilke pazarinda rekabeti arttirmakta, artan rekabet
yerel isletmeleri yenilik¢i ve verimli ¢alismaya tesvik etmektedir.

DYSY’ler kaynak {ilkeleri sermaye ihraci, istihdam kayb1 gibi faktorler nedeniyle
ilk bakista olumsuz etkiliyor gibi goriinebilmektedir. Ancak DYSY’ler kaynak tilke
isletmelerinin daha verimli faaliyet géstermesine, pazarlarini genisletmesine yardimci
olarak rekabetgi iistiinliikler kazanmasini saglayabilmektedir. Isletmeler sermayelerini
en verimli yatirnmlara doniisecegi alanlara yonlendirerek isletme degerini maksimize
etmeye caligmaktadirlar. Bu sayede mevcut isttihdam diizeyi de korunabilmektedir.
Bununla birlikte isletmeler yurtdisi faaliyetlerinden elde ettikleri karlar1 kaynak iilkeye
transfer ederek sermaye ihraglarini telafi edebilmektedirler. Kaynak iilkeler DYSY
yardimiyla ihracat pazarlarint koruyabilmekte hatta kurumsal ticaret yoluyla
thracatlarin arttirabilmektedirler.

Tiirk isletmelerinin yapmis olduklart DYSY’lerin son on yilda biiyiik bir artis
gosterdigi goriilmektedir. 2000 yilina kadar toplam 3.8 milyar dolar yatirim yapan Tiirk
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isletmeleri, 2001-2010 arasinda yaklagik 15 milyar dolarlik yatirim yapmistir. Bu hizli
artis yatirimlari etkileyen faktorleri sorgulama ihtiyacin1 da beraberinde getirmektedir.
Bu nedenle arastirma gelismis tllkeler kapsaminda ABD, Avrupa’daki gelismis
iilkeler(ingiltere, Fransa, Almanya, Italya, Hollanda, Ispanya) ile biiyiiyen ve
gelismekte  olan  iilkeler kapsaminda Rusya ve Orta  Asya  Tirk
Cumhuriyetleri’'nde(Azerbaycan, Kazakistan, Ozbekistan, Tiirkmenistan, Kirgizistan)
DYSY yapan 19 farkli isletmenin 22 dogrudan yabanci sermaye yatirimini baz alarak
bu yatirimlart etkileyen faktorleri anket formu araciligiyla incelemektedir ve bulgular
Tiirk D1s Yatirnmlarina ait makro veriler arasindaki korelasyonlarla karsilastirmaktadir.

Tiirk isletmelerinin DYSY yapmalarinin temel nedenleri incelendiginde her iki
tilke grubunda da yatirimlarin pazar odakli oldugu gbze ¢arpmaktadir. Gelismis iilkelere
yatirim yapan isletmelerin %77’si1, biiyliyen ve gelismekte olan ekonomilere yatirim
yapan isletmelerin %67’si yatirimlarin temel nedeninin pazar c¢esitlendirme istegi
oldugunu belirtmektedir. Biiyiiyen ve gelismekte olan iilkelere yatirim yapan
isletmelerin ise %?22’si yatirnmlarin temel nedeninin ucuz ig giicii ve hammadde
kaynaklarma erismek oldugunu belirtmektedir.

Yatirimlarin pazar odakli oldugunu gosteren bir baska gosterge ise yatirim miktari
ve yatirimin yapildig lokasyonun Tiirkiye’ye uzakligi arasindaki korelasyonun pozitif
yonlii olmasidir. Yani, yatirim yapilan lokasyonun Tiirkiye’ye uzakligi arttikca, Tirk
isletmelerinin yaptig1 DYSY ler artmaktadir. Buradan yola ¢ikarak isletmelerin ihracat
yaptiklar1 pazarlarda daha etkin faaliyet gostermek ve nakliye masraflarindan kaginmak
i¢in yatirimlara yoneldigini sdyleyebiliriz.

Geligmis iilkelere yatirim yapan isletmelerimizin ev sahibi iilke se¢iminde birinci
onceligi iilkenin uygun bir ihracat merkezi olmasi(%36) ve yatirima uygun altyapi
imkanlar1 olurken(%36), biiyliyen ve gelismekte olan {ilkelere yatirnm yapan
isletmelerin birinci 6nceligi ev sahibi iilke hiikiimetlerinin sagladigi tesvikler(%37.5) ve
altyap1 imkanlar1(%37.5) olmustur.

Yatirnmlarin  yapilis bi¢imleri incelendiginde gelismis ekonomilere giden
yatirimlarin ¢ogunlukla satin alma(%47) ve yeni yatirim(%38) seklinde yapildigi,
biiyliyen ve gelismekte olan ekonomilere giden yatirimlarin ise ¢ogunlukla yeni
yatirnm(%66) ve ortak girisim(%55) seklinde yapildig goriilmektedir. Biiyliyen ve

gelismekte olan iilkelerde ortak girisimlerin sik goriilmesinin nedeni bu iilkelerdeki
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politik, ekonomik belirsizlikleri azaltma istegi olarak ifade edilebilir, gelismis tilkelerde
ise bu belirsizliklerin daha tahmin edilebilir olmasi igletmelerin yeni yatirimlara
yonelmesinin nedeni olarak gosterilebilir. Bununla birlikte isletmelerin stratejik
varliklara erismek icin gelismis llkelerde c¢ogunlukla satin alma yoluyla yatirim
yaptigini soyleyebiliriz.

Gelismis ekonomilere giden igletmelerimizin %77 sinin biiyiiyen ve gelismekte
olan ekonomilere giden isletmelerimizin %67’sinin yatirimdan 6nce ev sahibi {ilkeye
ihracat deneyiminin oldugu gézlenmektedir. Tiirk isletmelerinin DYSY yatirimlarinda
thracat pazarlarim1 korumanin, ihracat faaliyetini daha etkin bir sekilde yerine
getirmenin dnemli bir yeri oldugu goriilmektedir. Ulkemizin yapmis oldugu ihracatla bu
ihracatin yapildig1 tilkelere giden DYSY’ler arasindaki iligski de bu sonucu destekler
niteliktedir. Hem Orta Asya Tiirk Cumbhuriyetleri’ne hem de AB iilkelerine yapilan
ihracatla bu iilkelere giden DYSY’ler arasinda pozitif yonlii bir iliski oldugu
goriilmektedir. Yani, bu ilkelere yapilan ihracat artik¢a bu iilkelere giden DYSY’ler
artmaktadir.

Gelismis ekonomilere yatirim yapan igletmelerimizin %42’sinin yatirimdan 6nce
ev sahibi llkeden ithalat deneyimi bulunmaktadir. Arastirmaya katilan isletmeler
arasinda biiyliyen ve gelismekte olan iilkelerden DYSY’den 6nce ithalat deneyimi olan
isletme bulunmamaktadir. Bir isletmenin DYSY’den 6nce ev sahibi iilkeden ithalat
deneyiminin bulunmasin1 yatirnmlarin ithal girdilere erigsmek icin yapildigi seklinde
yorumlayabiliriz.

Ana isletme ile yurtdisindaki sube arasindaki iliskiler incelendiginde, gelismis
iilkelere yatirim yapan isletmelerin %84 liniin yurtdisindaki subesine nihai mal sattig1,
%38’inin ise ara iiriin sattifi goriilmektedir. Biiyliyen ve gelismekte olan iilkelere
yatirim yapan isletmelerimizin ise %55’inin yurtdisindaki subesine nihai mal sattigi,
%44’liniin ise ara triin sattig1 goriilmektedir. Buradan yola ¢ikarak Tiirk isletmelerinin
yaptig1 DYSY ’lerin ihracatlarina katkida bulundugunu sdyleyebiliriz.

Arastirmaya katilan isletmelerin yurtdisi yatirimlarina yakin gelecekte devam
edecegi goriilmektedir. Gelismis ekonomilere yatirim yapan isletmelerin %62’sinin
bliyliyen ve gelismekte olan ekonomilere yatirim yapan isletmelerin ise %87’sinin 3 yil

icinde yurt disinda yatirim plani oldugu gozlenmektedir.
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Orta Asya Tirk Cumbhuriyetleri’ne yatirim yapan isletmelerin tamami Tiirk
Cumhuriyetleri ile aramizdaki kiltiirel baglarin yatirim yeri se¢iminde etkili
oldugunu(%?72’si etki seviyesi orta, %28’1 etki seviyesi ¢ok), gelismis iilkelere yatirim
yapan isletmelerin ise %58’1 bu iilkelerdeki Tiirk niifusunun yatirim yeri se¢iminde
etkisinin az oldugunu belirtmektedir.

Isletmeleri yurt disinda yatirim yapmaya yonelten Tiirkiye kaynakli kosullara
bakildiginda gelismis {ilkelere yatirim yapan isletmelerin %41’inin biiyliyen ve
gelismekte olan iilkelere yatirim yapan isletmelerin ise %44’iiniin yurt i¢inde biiyiime
imkanlarinin sinirli olmasi nedeniyle yurtdisinda yatirima yoneldikleri gozlenmektedir.

Tiirk isletmelerinin yaptiklart DYSY’ler hakkinda literatiirde az sayida ¢alisma
bulunmaktadir. Bu nedenle bu konuda calismak isteyen arastirmacilara cesitli ¢alisma
onerileri verilebilir. Oncelikle, Tiirk isletmelerinin yurtdisi yatirimlarmi incelemek
isteyen arastirmacilar yatinm dinamikleri farkli olmasi nedeniyle bu arastirma
kapsaminda ele alinmayan finans ve insaat sektorlerine ait dis yatirimlar hakkinda
aragtirmalar yapabilirler. Ayrica, DYSY yapan isletmelerin envanterine ulagilmasi
halinde iilke bazli yatirim nedenlerini, yatirimlar etkileyen faktorleri inceleyebilirler.
Sektorlere, isletmelerin Slgeklerine gore isletmeleri siniflayarak isletme davraniglarini

analiz edebilirler.
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Ek

Degerli Katilimct,

Bu anket ¢alismasi Tiirk isletmelerinin, gelismis Avrupa ve gelismekte olan Tiirk
Cumhuriyetleri ekonomilerine dogrudan yatirim yapma sebeplerini arastirma amacini
tasimaktadir.

Verdiginiz cevaplar sadece tez ¢alismasi kapsaminda kullanilacak ve kesinlikle gizli
tutulacaktir. Aragtirmamiza verdiginiz destege simdiden tesekkiir ederiz.

Isletme Adi:

1. Isletmenizi yurt disinda yatirim yapmaya iten ana motivasyon nedir?
a) Pazar gesitlendirme istegi
b) Ucuz is giicli kaynaklarina erigim
¢) Hammadde kaynaklarina erisim

2. Ev sahibi iilkenin (yatiriminizi yaptiginiz iilke) asagidaki 6zelliklerinden hangisi ya
da hangileri sizin s6z konusu iilkeyi tercih etmenize sebep oldu? (Onceliklerine gére
siralayiniz)

() Ev sahibi iilkenin sagladig tesvikler. (arazi hibesi, vergi kolayliklari,kar
transferi vb.)

() Ev sahibi iilkenin uygun bir ihracat merkezi olmasi.

() Ev sahibi iilkenin yatiriminiz i¢in uygun bir altyapiya sahip olmasi
(iletisim,ulagim,endiistri seviyesi)

3. Ev sahibi iilkede yatirimimizi yaptiginiz bolgenin se¢ilmesinde etkili olan faktor
nedir?
a) Ayni sektorden isletmelerin s6z konusu bolgede yogun olmasi.
b) S6z konusu bolgenin iilkenin en 6nemli ticaret merkezlerinden biri olmasi.
¢) Diger ( )

4. Yatirmrmimizin yapilis sekli asagidakilerden hangisidir?
a) Yeni yatirim. (Greenfield)
b) Satin Alma
¢) Ortak Girigim. (Joint venture)

5. Yatiriminizi ortaklik biciminde yapmanizin sebebi asagidakilerden hangisidir?
a) Riski azaltmak
b) Ortagimizin iistiin yanlarindan faydalanmak. Pazar bilgisi ( )
Dagitim ag1 ( )
Teknolojik yetkinlik ( )
Marka taninirh@r ()
c) Diger ( )

6. Yatirnminizi gergeklestirmeden Once ev sahibi iilkeye ihracat tecriibeniz var miydi?

Varsa kag yillik?
a) Evet b) Hayir Kag yillik deneyim ()
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7. Yatiriminizi gergeklestirmeden Once ev sahibi iilkeden ithalat yapiyor muydunuz?
a) Evet b) Hayir

8. Bu iilkeye yaptigiiz yatirimlardan dolay1 Tiirkiye’deki faaliyetlerinizde biliyiime
gerceklesti mi?
a) Evet b) Hayir

9. Tiirkiye’deki ana isletmeniz ile yurt disindaki subeniz arasinda asagidaki iliskilerden
hangisi mevcuttur?

a) Nihai mal satma b) Nihai mal alma c) Ara iiriin alma d) Ara iiriin satma e) Iliski
yok

10. 3 y1l iginde bu iilke ya da diger iilkelerde yatirim planiniz var mi?
a) Evet b)Hayir

11. Tiirk Cumbhuriyetleri ile Tiirkiye arasindaki kiiltiirel baglarin yatirimlarinizi oraya
yonlendirmenizde bir etkisi oldu mu?
a) Az b) Orta c¢) Cok

12. Yurtdisinda yatirnm yapmadan 6nce Tiirkiye’de yabanci ortaginiz var miydi?
a) Evet.
(Cevabiniz evet ise, yabanci ortagin bu lilke se¢iminde etkisi ( )azdir.
( )orta diizeydedir.
(' )coktur.
b) Hayuir.

13. Sektordeki rakiplerinizin yurtdisina agilmalari sizin yurtdigina yatirim yapmanizda
ne kadar etkili oldu ?

a)Az b)Orta c¢)Cok

14. Yatinmimiz: gerceklestirmeden once ev sahibi lilkedeki yabanci yatirim diizeyi
hakkinda ne tiir bilgiler {izerinde durdunuz ?

15. Tiirkiye’deki hangi kosullar yatiriminizi yurtdisinda yapmaniza neden oldu?

a) Yurt i¢cinde biiylime imkanlarinin sinirli olmasi.

b) Tirkiye’deki enerji, vergi maliyetlerinden kaginma arzusu.

c) Tiirkiye’deki finansal krizler.

d) Olast istikrarsizlik tehlikesi.

e) Yurtdist yatirnm kararimizin Tiirkiye’deki kosullarla bir ilgisi yoktur.
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