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OZET
YUKSEK LiSANS TEZi

BRICS-T ULKELERINDE SANAYi SEKTORUNE YONELiK DOGRUDAN
YABANCI YATIRIM GIiRIiSLERININ BELIRLEYICIiLERI

Ertugrul YASAR
Tez Damsmani: Dr. Ogr. Uyesi Adem TURKMEN
2024, (138) sayfa

Jiiri:  Dr. Ogr. Uyesi Adem TURKMEN
Prof. Dr. Serap BEDIR KARA
Dog¢. Dr. Ziya Caglar YURTTANCIKMAZ

Dogrudan yabanci yatirimlar, kiiresel sermayenin serbestlesmesinin ardindan
tilkeleraras1 iligskilerde siklikla kullanilan bir yatirim tiiriidiir. Dogrudan yabanci
yatirimlarin {ilke i¢inde devam etmesi veya lilkeye girisi hususunda sosyal, politik, iktisadi
ve sosyolojik faktorlerin etkisi bulunmaktadir. Bu faktorler yatirimer igin g¢ekici ve itici
faktorler olarak ikiye ayrilmaktadir. Bu baglamda ¢alismanin amaci1 BRICS-T iilkelerinde
sanayi sektoriine yonelik dogrudan yabanci yatirim girislerini belirleyen faktorlerin analiz

edilmesidir.

Bu dogrultuda, 2010-2022 yillar1 arasinda BRICS-T iilkelerine ait sanayi sektdriine
yapilan dogrudan yabanci yatirim miktarlart bagimli degisken; is giicii maliyetleri, GSYIH,
reel efektif doviz kuru, ekonomi politikasi belirsizligi, ticari agiklik ile hammadde ve dogal
kaynak geliri verileri bagimsiz degiskenler olarak kullanilarak kurulan ekonometrik model
panel veri analizi yontemiyle test edilmistir. Elde edilen bulgular dogrultusunda BRICS-T
ilkelerinde sanayi sektoriine yonelik DYY girisleri ile is giicii maliyeti, ticari aciklik ve
reel efektif doviz kuru degiskenlerinin anlamli ve negatif; GSYIH degiskeninin ise anlamli
ve pozitif bir iligskiye sahip oldugu tespit edilmistir. Ayrica ekonomi politikasi belirsizligi
ile hammadde ve dogal kaynak geliri degiskenlerinin c¢alismada istatistiksel acidan

anlamsiz oldugu goriilmiistiir.
Anahtar Kelimeler: BRICS-T, Dogrudan Yabanci Yatirim, Sanayi, Panel Veri Analizi

Jel Kodu: F21, C23



ABSTRACT
MS. Thesis

DETERMINANTS OF FOREIGN DIRECT INVESTMENT INFLOW TO THE
INDUSTRIAL SECTOR IN BRICS-T COUUNTRIES

Ertugrul YASAR
Advisor: Asst. Prof. Dr. Adem TURKMEN
2024, (138) pages

Jury: Asst. Prof. Dr. Adem TURKMEN
Prof. Dr. Serap BEDIR KARA
Assoc. Prof. Dr. Ziya Caglar YURTTANCIKMAZ

Foreign direct investment is a type of investment that is frequently used in inter-
country relations following the liberalization of global capital. Social, political, economic
and sociological factors have an impact on the continuation or entry of foreign direct
investments in a country. These factors are divided into two as attractive and repulsive
factors for investors. In this context, the aim of the study is to analyze the determinants of

FDI inflows to the industrial sector in BRICS-T countries.

In this direction, the econometric model established by using the amount of foreign
direct investment in the industrial sector of BRICS-T countries between 2010-2022 as the
dependent variable and labor costs, GDP, real effective exchange rate, economic policy
uncertainty, trade openness and raw material and natural resource income data as
independent variables was tested by panel data analysis method. According to the findings,
labor cost, trade openness and real effective exchange rate variables have a significant and
negative relationship with FDI inflows to the industrial sector in BRICS-T countries, while
GDP variable has a significant and positive relationship. In addition, economic policy
uncertainty and raw material and natural resource income variables were found to be

statistically insignificant in the study.
Keywords: BRICS-T, Foreign Direct Investment, Industry, Panel Data Analysis

Jel Code: F21, C23
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ON SOZ
Bilim, fikirlerin dramidur.
(Albert Einstein)
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kiymetli hazine oldugunun vurgusunu yapan ve biz Tiirk gencgligine a¢tig1 yolda, gosterdigi
hedefe yiiriime firsat1 tantyan Ulu Onder Gazi Mustafa Kemal ATATURK e tesekkiirii borg

biliyor ve sonsuz saygilarimi sunuyorum.

Yiiksek lisans galigmalarim ve egitimim siiresince danismanligimi iistlenen ve bu
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ornek aldigim kiymetli danismanim Dr. Ogr. Uyesi Adem TURKMEN’e akademi yolunda

sahsima sundugu katkilarindan 6tiirii tesekkiir ederim.

Calisma siirecimde zorlandigim ve ¢ikmaza girdigim donemlerde bilgi ve
birikimiyle yol gosteren Istanbul Universitesi, iktisat Fakiiltesi, Ekonometri BSliimii’nden

sayim Prof. Dr. Ferda YERDELEN TATOGLU na desteklerinden dolay1 tesekkiir ederim.

Yiiksek lisans egitimim boyunca, ¢aligmalarim ve hayallerim konusunda yanimda
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GIRIS

Dogrudan yabanci yatirnrm (DYY), piyasa ekonomisi cergevesinde ekonomik
biiyiime ve kalkinmanin temel bilesenlerinden birisidir. Ulkelerin ekonomik biiyiimelerinde
ve teknolojik gelismislik seviyelerindeki artigsa DY'Y’lerin biiyiik bir katkis1 bulunmaktadir.
Ozellikle sektorel bazda gerceklesen DYY’ler, iilkelerin sahip olduklari ekonomik
gostergelerde iyilesme saglayarak bu iilkelerin iktisadi, politik ve psikososyal agidan
gelismelerine zemin hazirlamaktadir. Bu sektdrlerden en c¢ok yatirnm alanlardan birisi
sanayi sektoriidiir. Sanayi sektdrii otomotiv, enerji, gida endiistrisi, teknolojik isbirligi,
kimya ve petrokimya, ¢imento, demir-gelik, tekstil, standardizasyon ve akreditasyon,
KOBIT'ler, elektronik ve Bilgi [letisim Teknolojisi (ICT), makine, seramik ve cam, ilag ve
tibbi ekipman, madencilik, imalat, elektrik, gaz, buhar, su temini gibi alanlarin dahil oldugu
genis bir sektordiir. Sanayi sektoriiniin bu derece genis alanlar1 kapsamasi iilkelerin yatirim
alma konusunda olanaklarin1 da artirmaktadir. Sanayi sektoriiniin  kiiresel DYY
akiglarindaki bu 6nemi sektore yonelik yapilan yatirimlarin belirleyicilerini de 6nemli hale
getirmektedir. Ozellikle BRICS-T (Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin, Giiney Afrika, Tiirkiye)
grubuna dahil iilkeler gibi hizli gelisen iilkelerde mevcut yatirimlari korumak ve yeni
yatinmlarin zeminini hazirlamak ic¢in dikkat edilen bir¢gok faktér bulunmaktadir.
Dolayisiyla bu iilkelere yapilan yatirimlarin temelinde bulunan bilesenlerin itici ve ¢ekici

basliklar1 altinda analiz edilmesi 6nem arz etmektedir.

DYY’ler, sadece iilkelere degil belirli amaclarla bir araya gelmis iilke gruplarina da
yogun sekilde gerceklesmektedir. Ozellikle kiiresel baglamda iilkeleri iktisadi amaglarla bir
araya getiren gruplar ve kuruluslar, DYY hacminin artmasinda biiyiik etki sahibi
olmuslardir. Artan DYY hacmi ile birlikte iilkelerin ekonomik biiylime hedefleri, DYY
akislarinin incelenmesi hususunda bu yatirnm akislarini tesvik eden veya ililkeye girisini

kisitlayan belirleyicilerin tespit edilmesinin 6nemini artirmaktadir.

BRICS-T iilke grubuna yonelik 6zellikle sektorel DY'Y girisleri hususunda yapilmig
calisma sayis1 kisithidir. Literatiir dikkate alindiginda BRICS-T grubu iilkelerin sanayi
sektoriine yonelik DYY girislerinin belirleyicileri konusunda bir caligma yapilmasina
ithtiya¢ oldugu goriilmektedir. Ayrica BRICS gurubu iilkeler 2024 yilinda bir genisleme
yasamis ve yeni llkelerin katilimiyla gurup genislemistir. Boylece bu tez calismasi
BRICS'T iilkeleri baglaminda sanayi sektoriine yonelik DYY girislerinin belirleyicilerini
aragtirarak literatiirdeki bosluga katki yapmay1 amacglamaktadir. BRICS-T grubu iilkelerde



sanayi sektoriine yonelik DYYlerin belirleyicilerini incelemesi ve guruba yeni iiye olan

iilkelerinde analizlere dahil edilmesi bu tezin 6zgiin tarafin1 yansitmaktadir.

Bu ama¢ dogrultusunda bu tez ¢alismasi, kavramsal ve teorik ¢ergeveyi, DYY ’lerin
tarihi gelisimini, DY'Y ¢esitleri ve teorilerini, bu yatirimlarin iilkelerin ekonomik durumuna
etkisini, kiireselde ve BRICS-T iilkelerinde gerceklesen DYY giris ve cikislarini, DYYleri
etkileyen faktorleri, ilgili literatiir 6zetini, BRICS-T iilkelerinde 2010-2022 yillar1 arasinda
gergeklesen sanayi sektoriine yonelik DYY girislerini etkileyen faktorleri inceleyen model
analizini, bu analizin bulgular1 ile bulgularin yorumlanmasini ve elde edilen sonuglar
baglaminda gelecek projeksiyonu ve ekonomi politikast Onerilerini iceren sonug¢ kismini

kapsamaktadir.



BIiRINCi BOLUM
1. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR HAKKINDA KAVRAMSAL VE TEORIK
CERCEVE

1.1. YABANCI SERMAYE YATIRIMLARI

Uluslararasi sermaye akiglarinin bir tiirii olan yabanci sermaye yatirimlari, herhangi
bir iilkenin ekonomik giiciine katki saglayacak teknolojik ve finansal kaynaklar olarak
nitelendirilmektedir (Altin, 2003, s.7). S6z konusu lilkenin ekonomik giiciiniin artmasinda
milli sermayenin yetersiz olmasi, gerekli biiyiime hizina ulasma yolunda yabanci sermaye
yatirimlarina ihtiya¢ duyulmasina neden olmaktadir (Keles, 2007, s.20). Diger yandan
Iktisadi Isbirligi ve Gelisme Teskilatt OECD (Organization for Economic Cooperation and
Development)’ ye gdre yabanci sermaye yatirimlari, yabanci yatirimceilarin sahip olduklari
sirketin dagitilmamis veya yeniden yatirnma doniismils kazanglarinin paylarini; ana
sirketten maddi sermaye ya da nakit seklinde alinan kisa, orta veya uzun vadeli bor¢ ve
hisse senedi alimlarini; sirkete saglanan kredileri; sirketten nakit seklinde olmayan iiretim
haklar1 ve makine alimlarmni ve temin edilen diger tiim kredileri igermektedir (OECD,

2024).

Yabanci sermaye yatirimlarinin siniflandirilmasindan anlasilacagi iizere iilkelerin
elde ettikleri yatirnm gelirleri finansal veya reel gelir biciminde gergeklesmektedir. Bu

minvalde yabanci sermaye yatirimlari dolayli yabanci yatirim ve DY'Y olarak ayrilmaktadir.
1.1.1. Dolayh Yabanci Yatirim (Portfoy Yatirim)

Bir iilkenin sermaye veya para piyasasinda yer alan tahvil veya hisse senedi gibi
finansal enstriimanlarin uluslararasi piyasalar yoluyla edinilmesi portfdy yatirimlarini
olusturmaktadir. Portfoy yatirimlar iilkelere yonelik, rezerv ve DYY haricindeki parasal
yatinmlar1 ifade etmektedir (Akinci, 2010, s.9). Portfdy yatirimlarinin faiz ve gelir
artisindan fark alabilmek i¢cin menkul kiymet satisi1 neticesinde iilkeye sermaye getirmesi bu
yatirimlar1 sicak para olarak tanimlamaktadir. Ulke disindaki herhangi bir finans
kurumundan alinan krediler, farkli iilke bankalarina yatirilan mevduatlar, hazine veya
kurumlara ait tahvil ve bono yatirimlar1 ve yurtdisi iilkelerin borsalarindan hisse senedi

alimlar1 portfoy yatirimlarina 6rnek olarak verilebilir (Ocal ve Polat, 2012, 5.70).



Portfoy yatinmlarinin yiiksek temettii ve faiz geliri amaciyla gerceklesmesi,
sermayenin daha yiiksek temettii veya faiz geliri veren alanlara hareket etmesini
saglamaktadir. Bu sebeple sermaye hareketinin yoniinii saglayan faktor; daha yiiksek gelir
veya vergi indirimleri seklinde yatirim bolgelerindeki risk farkliligidir (Stileymanli, 2015,

s.3).

Ticari islemlere dahil edilebilecek finansal araglar portfdy yatirimlarinin temelini
olusturmaktadir. Bu yiizden bu finansal araglar yatirimcilara heniiz vade sonu gelmeden
farklh finansal araglara gecis hakki tanimaktadir. Dolayisiyla DYY yapacak yatirimcilara
gore dolayli yabanci yatirim yapan yatirimcilar getiri oranlarindaki degisimlere daha

yliksek duyarlilik sergilemektedirler (Demirel, 2006).
1.1.2. Dogrudan Yabanci1 Yatirinm (DYY)

DYY’ler, sirketlerin biinyelerindeki sermaye fonlarim1 yurtdisindaki herhangi bir
iilkenin cesitli alanlarina kar maksimizasyonu saglamak amaciyla hareket ettirmesiyle
olugmaktadir. Diger bir deyisle DYY kavrami, yatirimecilarin var olan iiretimlerini iilke
disina cikararak diger ilkelerde ortakli veya ortaksiz yeni bir girket kurma, mevcut
sirketleri satin alma veya mevcut bir sirketin dnceden sahip oldugu sermayeyi artirma
yoluyla yaptiklar1 yatirimlar1 kapsamaktadir (Gedikli, 2011, s.98). DYY’ler kiiresel agidan
ekonomik biiylime ve kalkinma konusunda en Onemli araclardan biridir. Bu sebeple
iilkelerin birbiri ile uzun vadeli iyi iligskiler kurmasini saglamaktadir. S6z konusu iyi
iligkiler DYY’lerin yatirim alan {ilkeden aniden ayrilmasinin 6niine ge¢mektedir. Ciinkii
DYY’ler yatinnm alan iilkeye sadece sermaye degil yeni pazarlara ulasim sansi, yonetim
teknigi, teknoloji ve istihdam da saglamaktadir. Bu yiizden devletler, DYY ’ler konusunda
hassas kararlar alip bu yatirimlar1 ¢eken ve hukuki olarak giivence altina alan bir iktisadi ve

siyasi zemin hazirlayarak ¢ikarlarini gbzetmektedirler (Yilmaz, 2015).

Yatirim yapan tilkedeki yatirimei sirket, DYY’ler araciligi ile yatirim alan tilkedeki
firmanin miilkiyet hakkina sahip olurken, bu firmanin yonetim hakki da yatirimei sirkete ait
olmaktadir. Yatirim alan kiigiik sirket, yatirimer sirketin ticari unvanini, yonetim bilgisini
ve teknolojisini kullanabilmektedir. Bunun yaninda tiim bu avantajlara sahip olan ana firma,
yatirim alan firmanin kdriin tamamini veya bir kismini talep edebilmektedir (Kurtaran,

2007).

Gelismis iilkelerin sermayelerinin yogun, gelismekte olan iilkelerdeki sermayenin

ise kit olusu, DYY akislarinin farkli iilke gruplarinda farklt 6nem diizeyine sahip olmasina

4



neden olmaktadir. Yilmaz (2015)’a gore DYY’lerin beraberinde getirdigi avantajlar az
gelismis veya gelismekte olan {ilkeler icin bu yatirimlarin 6nemini artirmaktadir. Cilinki
iilkeler i¢in disaridan gelen ek kaynak sinifinda olan DYY akiglar1 ile elde edilmis karin
cesitli yatinmlara transfer edilmesi, az gelismis veya gelismekte olan iilkelerin var olan

iiretim kapasitelerinin iizerine ¢ikmasi hususunda biiyiik etkiler ortaya koymaktadir.

Diger yandan DYY ’lerin bir¢ok dezavantaji da bulunmaktadir. Ozellikle DY'Ylerin
genellikle cok uluslu sirketler (CUS) araciligiyla yapilmasi ve bu sirket yapilariin ¢ok
yiiksek rekabet giicline sahip olmasi, yatirimi alan tilke ekonomisinde monopollesme ortaya
cikarabilmektedir. Bu sebeple elde edilen kar farkli yatirimlara transfer edilirken sorunlar
yasanmaktadir. Diger bir sorun ise DYY nedeniyle yatirim alan iilkede yabanci denetim
probleminin ortaya ¢ikmasi ve ev sahibi lilkedeki firmalarin yatirimer sirketlerle rekabet

edememesidir (Bal ve Goz, 2010).

DYY’ler 1980 sonras1 artis gosterirken kiireselde biiylik dogrudan yabanci yatirim
akislar1 2000 yilinin ardindan gergeklesmistir. Farooqi (2022), DY Y ’lerin iilkeler i¢in bir
ylkimliiliik oldugunu belirterek net giris ve ¢ikiglarin yatinm alan tlkenin 6deme

dengesinde ve GSYIH’inde énemli etkiler gosterdigini ifade etmistir.

DYY’ler konusunda hem yatirim alan iilkeyle hem de yatirim yapan iilkeyle alakali
dikkat edilmesi gereken hususlar mevcuttur. Yatirimi yapan firmanin ana hedefi kar
saglamak ve bu kar1 devamli hale getirmektir. Yatirimdan elde edilecek karin devamli
olmas1 i¢in ekonomik ve siyasi istikrar biiylik 6nem arz etmektedir. Yatirim alacak iilkenin
dis pazarlara acikligi, tesvik politikalari, piyasasinin biiyiikliigli ve gelismislik diizeyi
yapilacak yatirimin niteligine gore Onemli hale gelmektedir. Bu ylizden ozellikle
gelismemis ve gelismekte olan iilkeler saglikli DYY akisi saglamak igin bu kriterlerin
tyilestirilmesi konusunda adimlar atmaktadirlar. Bu adimlar arsa tahsis edilmesi, piyasada

serbesti saglanmasi ve vergi indirimleri seklinde ortaya ¢ikmaktadir (Bal ve Goz, 2010, s.2).

DYY’ler, yatinm alan iilkeye bircok avantaj saglamasinin yaninda ozellikle
sermaye kitlig1 yasayan iilkelerde ekonomik biiylime yolundaki en 6nemli araglardan biridir.
Diger yandan DYY’ler yatirnm alan {ilkeye sermaye akimlari ile birlikte iilke refahi,
istihdam, dis ticaret hacmi, iiretim miktarlar1 ve gelir hususunda da 6nemli katkilar
sunmaktadir. Yapilan yatirimlar yatirnm alan iilkenin elde ettigi teknoloji ve verimli
yoOnetim sayesinde sonraki donemlerde rakipleriyle rekabete girebilmesini ve kaliteli mal-

hizmet iiretiminin artmasini saglamaktadir. Ayrica yatirim alan iilkedeki fon ihtiyacini

5



kargilayan bu yatirimlar, isttihdam ve elde edilen fonlarin doniistiirildigii projeler
yardimiyla yasam standardini yiikseltmektedir. Diger yandan kiiresellesme ile birlikte DY'Y
akislari, bilgi ve iletisim teknolojilerinin de katkisiyla global iiretim faktér aktariminda
onemli bir rol iistlenmektedir. Bilgi ve iletisim teknolojilerinin yardimiyla kiiresellesmenin
DYY iizerinde %17 oraninda bir artis saglandig1 yapilan ¢aligmalarda ortaya konulmustur

(Nair Reichert ve Weinhold, 2001).

Yatirim yapan firmalarin DYY stratejileri, yatirnm alacak olan {ilkelerin belirli
kriterlere sahip olmalar1 ile olugsmaktadir. Bu kriterler yatirnm alacak iilkenin ekonomi
gosterge veya endeks degerleri ile degerlendirilmektedir. Ornegin yatirim alacak iilkeler
teknoloji kullanimi1 konusunda ileri seviyelerde olsa da yatirim akislart ve karin devamliligi
icin ileri teknoloji ve egitimli is giiciine ihtiyag duymaktadir. Ornek olarak gelismekte olan
iilkeler emek giicii konusunda donaniml {ilkelerdir fakat is giiclindeki kalifiye kisilerin
devamliliginin saglanmasi i¢in egitim seviyelerinde ilerleme kaydedilmelidir. Diger yandan
stirekli bir DY'Y akis1 i¢in biriktirilen sermaye miktarinda da artis yagsanmasi gerekmektedir

(Aga, 2014, s.2).

DYY’lerin biiyiikk miktarlarla yapilmasi, yatirnm alan iilkede uzun siire kalmasi,
istihdam saglamasi ve mevcut yatirim miktarlarin1 artirmas1t DY'Y’leri daha fazla 6nemli
hale getiren baslica sebeplerdendir. Diger yandan portfdy yatirimlarin ani giris-¢ikis
yapmasi ve DYY lerin {ilkede duraganlik gostermesi yabanci sermaye yatirimlari arasinda

bir fark olusturarak DY'Y ’leri 6nemli hale getirmektedir (Stileymanli, 2015, s.6).

Portfdy yatirnmlari politik ve ekonomik degisimlere daha duyarli oldugu i¢in
olumsuzluk durumlarinda iilkeyi tamamen terk edebilmektedir. Bu durum da finansal
krizlerin ortaya ¢ikmasina zemin hazirlamaktadir. Ornegin Yunanistan’da 2014, Tiirkiye’de
2001, Rusya’da 2000 yillarinda ortaya ¢ikan temel sebebi petrol fiyatlarindaki diisiis olan
finansal krizler, reel sektorde talep daralmasina bagl olarak {iretim diisiisii ortaya ¢ikarmis
ve ithalat-ihracat hacminde daralmaya neden olmustur. Bu sebeple portfoy yatirimlar ile
ilgili smirlar koyan bazi devletler DYY’ler hususunda liberal diizenlemeler yapmislardir.
Ciinkii sermayenin yaninda DYY’ler konusunda onemli olan, bilgi ve teknolojinin

yardimiyla {liretim araglarinin kontrol edilebilmesidir (Beloscova, 2012, s.5).

Tiim bu bilgiler 15181nda, sermaye piyasast gelismis olan {ilkeler uzun siireli yatirim
olan DYY’lerin tercihi konusunda ¢esitli tesvik politikalar1 gelistirmistir. Diger yandan

Stiglitz (2002)’ye gore iilke icinde liberallesme, istikrar (makro stabilizasyon) ve
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ozellestirme kavramlarmin da gelismis olmasi gerekmektedir. Ozellikle yerel finans
kurumlarinda zayiflik olan gelismemis iilkelerde goriilen yatirim ortaminda iyilesmeler, bu

bolgelere yonelik DYY’leri tesvik edebilmektedir.

1.2. DOGRUDAN YABANCI YATIRIM TURLERI

DYY’ler amaglarina ve yatirim sekillerine gore siniflandirilmaktadir. Literatiirde
deginildigi kadariyla DYY’ler ortak girisim, sirket birlesmesi, stratejik birlik ve yesil alan

yatirimi olarak dort ayr1 sinifa ayrilmaktadir.
1.2.1. Ortak Girisim

DYY’ler ev sahibi bir iilkedeki yerel bir sirketle ya da sirketlerle ortaklik iliskisi
(joint venture) kurarak yapilabilmektedir. S6z konusu ortaklik sirketlerin bir araya gelerek
ortak bir mamul veya pazar sektoriinde koordine bir sekilde isbirligi yapmalaridir. Bu
sekilde kurulan ortakliklar sirketlerin tek baslarina uygularken zorlanacaklari her tiirlii mal
hizmet iiretimini kolaylastirmaktadir. Ortakliga dahil olan sirketlerin kimi uzman is giiciine,
kimi finansal gilice kimiyse ileri teknoloji ve yiliksek kalitede hammaddeye sahip
oldugundan isin baslangicinda karsilasilabilecek risk diizeyleri en aza indirgenerek mevcut
kiiciik sirketlerin daha biiyiik sirketlerle rekabete girecek giicii bulmasina ve ileri teknoloji
elementlerine kolayca kavusabilmesine katki saglamaktadir. Ortak girisimler, farklh
alanlarda kurulan ortakliklarin sagladigi sorumluluklardan farkli olarak kisithh amaglar
cergevesinde iki ya da daha fazla yatinmcmin bir arada bulundugu ve uluslararasi
isletmecilik baglaminda denetim ve miilkiyet haklarinin yatirim yapan ve yatirim alan
firmalar arasinda paylasildig: iktisadi bir girisim tiiridiir. S6z konusu birlikteligin amaci
iilkelerin ayr1 ayr1 avantajli oldugu durumlardan bir arada yararlanabilmektir. Ornegin
ortaklik saglayacak yatirimcilardan kimi hammadde saglamada, kimi iiretim teknolojisi
hususunda, kimi finansal kaynaklar noktasinda kimi de is giicii konusunda ayr1 ayri
avantajlara sahip olabilir. Dolayisiyla iilkelerin tek olarak basaramayacagi gelisme, kurulan
ortakliklarca saglanabilmektedir. Bu sebeple ortak girisimler yeni yatirimlarin ortaya
cikaracagi risk ve yiiksek maliyet problemlerine ¢oziim sunmakta ve yatirimi alacak
firmalarin diger firmalar karsisinda rekabet giicli kazanmasini saglamaktadir (Seyidoglu,

1999, 5.670).



1.2.2. Sirket Birlesmeleri

DYY’ler yatirim yapan iilkenin faaliyetlerini devam ettiren ev sahibi iilkedeki bir
firmay1 satin almasiyla ya da o firmaya ortak olmasiyla da gerceklesebilmektedir. Sirket
birlesmesi tiiriinde yapilan bu yatirimlarda, ev sahibi iilkedeki satin alinan firmanin adi
degistirilebilir veya satin alinan firma yerine farkl bir firma kurulabilmektedir (Felek, 2016,
s.12). Bu yatinim tiirliyle firmalar daha onceki bi¢imlerinden farkli olarak yeni bir
birliktelik kurmaktadirlar. Firmalarin 6nceden sahip olduklar gelismis teknoloji seviyesi ve
isletme yetenekleri, kurulan yeni firmanin uluslararasi pazarlarda yeni faaliyetlere
katilmasina katki saglamaktadir. Diger yandan satin alma yoluyla yapilan yatirimlarda
menge sirket satin alacagi sirketin elinde bulundurdugu varliklarin1 ya da sahip oldugu

payin biiyiik ¢ogunlugunu satin almaktadir (Cakiroglu, 2019, s.20).
1.2.3. Stratejik Birlikler

Stratejik birlikler son zamanlarda iilkeler aras1 DYY akislart i¢in siklikla tercih
edilen bir olusumdur. Farkl: tilkelerdeki iki sirketin stratejik acidan bir araya gelmesinin en
kolay yollarindan biri bu sirketlerin hisse senetlerinin bir kismimin kendi aralarinda
degistirilmesidir. Hem ev sahibi hem de mense iilkedeki sirketler hisse senetlerinin giivenli
bir ortamda olmasini tercih edecektir. Fakat baslangicta yapilan bu islem DYY niteligi
tasimamaktadir. Bu islem portfoy yatirimi statiisiindedir. Yapilan islemin DYY niteligi
tagimast icin iligki i¢inde olan girketler hisse senedi takasi yaninda mal-hizmet {iretimi igin
bir ortaklik kurmak zorundadirlar. Bunlardan ayr1 olarak sirketler arasinda yapilan hizmet
veya pazarlama anlagmalari, taraflardan birinin digerini bazi piyasalarda temsil etmesini
saglamaktadir. Fakat bu durum piyasada rekabeti sinirlayict etki yaratmaktadir (Seyidoglu,

1999, 5.672).

Stratejik birliklerde temel hedef; yogun Ar-Ge iglemlerinin paylasilmasi, hizmet ve
ortak pazarlama stratejilerinin olusturulmas: ve dogru anda piyasada yer edinebilmektir
(Seyidoglu, 1999, s.672). Bu amag¢ dogrultusunda stratejik birlikler, firmalarin hisse
senetlerini kendi aralarinda takas etmeleri, hisse senetlerinin yaninda ortak mal ve hizmet
iiretimi yapilmasi ve yapilan anlagmalar sonucunda piyasalarda firmalardan birinin digerini
temsil etmesi seklinde de gerceklestirilebilir. Ik yontem daha ¢ok portfdy yatirimi olarak
nitelendirilebilecegi gibi diger iki yontem DYY lerin en iyi 6rneklerindendir (Akinci, 2010,
s.53).



1.2.4. Yesil Alan Yatirim

Yatirim yapan firmadan yatirim alan firmaya aktarilan biitiin finansal islemler yesil
alan yatinmi olarak kabul edilmektedir. Bu finansal islemler 6z kaynak veya kredi
transferleri olarak gerceklesmektedir. Diger bir tanim olarak yapilan yatirimlarin yatirim
alan tlilkede yeni is sahalar1 olusturmasi yesil alan yatirnmidir. Bu tiir yatirimlar ¢alisma
hayatinda diisiislerin oldugu 6rnegin gelismekte olan iilkelerde yogunluktadir. Yesil alan
yatirimlarinda yatirimcinin temel hedefi sahip oldugu iiretim yontemi ve teknoloji
araciligtyla yeni bir tesis kurarak karini maksimize etmektir. Ciinkii yesil alan yatirimlari
yatirnm alan iilkedeki istihdam, sermaye verimliligi ve iilke stoklar1 lizerinde direkt etki
etmektedir. Yatirnm yapacak sirketler veya kisiler bu yontemde kisisel ihtiyaglar1 ve
istekleri dogrultusunda bir organizasyon igerisinde bulunabilmektedir. Fakat pazarlara
girislerde uzun vadeli planlara birlesme veya satin alma yontemlerinden daha fazla 6nem
vermektedirler. Bu yatirim tiirlinde know-how, arsa tahsisi, isletmecilik ve istthdam 6n
plandadir. Bu kriterler ile birlikte yatirim alan sirketler yatirimcilar yardimiyla kiiresel
islemlere dahil olurlar. Diger yatirim tiirlerine nazaran bu yatirim tiiriiniin yeni is sahalari
olusturmasi ve katma deger yaratma imkanmin yiiksek olmasi, yatirnm alacak {ilkeler
arasinda yesil alan yatirimlarina daha fazla tercih edilen yatirim statiisii kazandirmaktadir

(Mutlu, 2011, 5.9).

1.3. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN TARIHI GELiSiMi

DYY’ler ingiltere merkezli baslayan ve Bati Avrupa’ya yonelen Sanayi Devrimi
déneminde ortaya ¢ikmistir. Ozellikle I. Diinya Savasi 6ncesinde dogal kaynaklar ve
yatirimlar bu faktorlerin yogun iilkelerden az yogun oldugu iilkelere akmistir. 17. ve 18.
ylizyillarda somiirgeci devletler somiiriilen {ilkelerden hammade saglarken yine bu iilkelere
ticari Uriinler satmaktaydilar. 19. yiizyil ile yaygin hale gelen somiirge sistemi ile birlikte
iretim i¢in gerekli hammadde, petrol ve madenin c¢ikarilmasi i¢in sOmiiriilen devletlere
yapilan yatirimlar DYY’lerin ilk 6rnekleri olarak kabul edilmektedir. 19. yiizyilda Sanayi
Devrimi neticesinde Bati’daki hizla sanayilesen {ilkelerin ellerinde bulunan yiiksek
sermayenin maksimum kar getirmesi i¢in yeni sahalar aramasi gerekmekteydi. Bu yeni
sahalar, Ozellikle talep edilen iiriinler ve hammadde ag¢isindan zengin ve ucuz emek
giiciiniin bulundugu koloni devletler ile az gelismis bolgelerden olusmaktaydi. Dogu
Afrika’da muz seralar1 ve Seylon’da cay icin yapilan DYY’ler bu faaliyetlerin birer

ornegidir (Uras, 1979, s.29).



1800’11 yillarin  sonlarina dogru ulusal pazarlar1i yeterli gormeyen giiglii
sanayilesmis sirketler yabanci pazarlara acgilmistir. Bu minvalde cagdas uluslararasi
imalatin ilk 6rnegi, yatirim siirecinin 6nder firmalarindan olan Amerikan Singer firmasinin
1855°te Fransiz bir firmaya dikis makinesi liretimi konusunda izin vermesi ve 1867’de
Glasgow’da kendi sinirlar1 disinda ilk fabrikasini kurmasi olarak kabul edilmektedir. Diger
yandan DYYlerin ilk ornekleri olarak, 1865’te Alman kimya devi Bayer New York’ta yeni
bir fabrika kurmus, 1879’da Westinghouse firmasi1 Paris’te fren iiretim atolyesi agmis ve
1882°de ABD telekomiinikasyon firmalar1 Western Electric ve International Bell

Belc¢ika’da ortak girisim kurmuglardir (Wilkins, 1970, s.51).

19. ylizyil sonlarinda Amerikan firmalar1 bir yandan ellerindeki yeni triinleri ihrag
edebilmek i¢in yabanci pazarlar ararken, diger yandan devletler arasi {iretime
baslayabilecekleri yeni yatirimlar pesindeydiler. Bu amac¢ dogrultusunda 19. ylizyil
sonlarinda Ford, Texaco, General Electric ve General Motors gibi ABD merkezli firmalarin
Avrupa pazarlarinda ortak arayiglari devam etmistir. Amerikan firmalarinin ortak arayisinin
iizerinden uzun bir zaman ge¢meden yatirim alan Avrupali firmalar da rekabete dahil
olmuslardir. Ornegin otomotiv devlerinden Fiat, 1907 yilinda Avusturya’da, 1909 yilinda
Amerika Birlesik Devletleri’nde ve 1912 yilinda Rusya’da {iretim tesisleri kurma yoluna
gitmistir. Diger yandan Bosch, 1900’lii yillarin baslarinda Fransa’da ve Ingiltere’de

otomotiv pargalarina yonelik fabrikalar insa etmistir (Tiimertekin ve Orgii¢, 1997, 5.39).

20. ylizyilin ortalarina kadar yapilan yatirimlar genellikle portfoy agirlikliydilar.
Ornegin 1. Diinya Savasi baglayana kadar Ingiltere’nin aldig1 yatirimlarm %50’sinden
fazlas1 portfoy yatirimlarindan, %30’u ise DYY’lerden olusmaktaydi. I. Diinya Savasi’nin
ardindan ABD, yabanc1 yatirimlar konusunda Bati Avrupa’nin 6niine gegmistir. Fakat 1929
yilindaki Biiylik Buhran (Diinya Ekonomik Krizi) ve II. Diinya Savasi’nin etkisiyle yatirim
yapan llkelerin biiyiilk bir bolimii yatirim anlagsmalarini sonlandirarak yatirim alan

iilkelerden ¢ekilmiglerdir (Uras, 1979, s.39).

Grimwade (2000), II. Diinya Savasi’nin ardindan ¢ikmaza giren yatirim hususunda
biiyiik olgiide degisiklige gidildigini belirtmistir. Oyle ki 1950 éncesi portfoy seklinde
yapilan yatirimlar II. Diinya Savasi sonrasi ¢gogunlukla DYY seklini almistir. Bu donemde
kiiresel ekonomide onemli bir giic elde eden ¢ok uluslu sirketler DYY faaliyetlerinde
bliylik rol oynamistir. Bu durumun temel sebebi yatirimlara ve iilkeler aras iligkilere etki

eden devletler arasi iletisim ya da ulasim yontemlerinde meydana gelen biiyiik
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degisimlerdir. Ormegin yolcu ucaklarmin kullanilmaya baslanmasi, devletler arasi yeni
posta hizmetlerinin ortaya ¢ikmasi, ucuz ve hizli haberlesme yollarmin kesfedilmesi gibi
kolayliklar kiiresel baglamda firmalarin yatirim faaliyetlerini gergeklestirmelerine biiyiik
katki saglamistir. Bununla birlikte uluslararasi iktisadi ve politik dengelerdeki degisiklikler
II. Diinya Savasi’nin ardindan barig ortaminin saglamasi konusunda yeni bir siyasi ve
ekonomik zemin hazirlanmasina yol agmistir. Bu amaca yonelik Uluslararast Para Fonu
IMF (International Monetary Fund) ve Uluslararasi imar ve Kalkinma Bankasi IBRD
(International Bank of Reconstruction and Development)’nin kurulmasi ve Gilimriik
Tarifeleri ve Ticaret Genel Anlagsmas1t GATT (General Agreement of Tariffs and Trade)’nin
imzalanmast bu zeminin hazirlanmasinda 6nemli bir rol oynamustir. II. Diinya Savasi
sonrasinda Japon ve Avrupa ekonomileri hizla hareketlenmistir. Savas sonrast koloni
devletlerin bagimsizlik diisiincesi ile miicadeleleri, yatirrm yapan Avrupali firmalarin
Afrika, Asya, Latin Amerika ve Orta Dogu’dan ¢ekilmelerine neden olmustur. Boylece
yabanci sermaye GOU’lerden Bat1 Avrupa’ya yonelmistir. Bu durum ise yatirim konusunda
Avrupa - Amerika rekabetini ortaya cikarmistir. Bu rekabet ortami, dnceki yiizyillarda
Ingiltere tarafindan uygulanan koloni sisteminin yerine ABD’nin dnderlik ettigi, birden
fazla sektorde teknolojik Ustiinliigiin saglandig1 ve tarife engellerine takilmayan “Yeni
Diinya Diizeni’ni ortaya ¢ikarmistir. Bu yeni sistemde ¢ok uluslu sirketler yerli iktisadin ve
kiiresel siyasetin bir belirleyicisi olmustur. Oyle ki Amerika menseli firmalar 1. ve II.
Diinya Savag1 arasinda farkl iilkelerde yillik 25 bagl firma kurmustur. Bu say1 1946-1952
arasinda 45’e yiikselmistir. Kurulan bu bagh firmalarin sayilar1 1952-1955 aras1 94, 1956-
1958 arasinda 146 ve 1959-1961 arasinda 300’e yiikselmistir. Diger yandan 1957-1967
arasindaki 10 yillik siirecte ABD’nin Avrupa yatirimlar1 4 kat yilikselmistir. Ayni 10 yil
icinde yatirim alan Avrupali sirketler benzer yontemler ile ABD yatirimlarint DYY

bi¢imine doniistiirmiislerdir (Carkovic ve Levine, 2005).

1970 yilina kadar Amerika menseli CUS’larin taleplerdeki benzerlikler ve satin
alma giiclindeki nispi ylikseklikler nedeniyle Avrupa’da yatirim yaptig1 kabul edilmektedir.
Fakat 1970 sonrasinda, Avrupa yerel paralarinin dolar karsisinda deger kazanmasi,
yiikselen maaslar neticesinde artan maliyetler, iscileri koruyan uygulamalar ve Avrupa
mengeli firmalarin rekabet giiclindeki artis gibi etmenler ABD’nin Avrupa yatirimlarinin
azalmasina neden olmustur. Bunun sonucu olarak 1980-1990 arasinda Avrupa firmalarinin
ABD’de yaptig1 DYY’ler, ABD’li firmalarin Avrupa’da yaptig1t DYY lerden daha fazladir.

Bu yiizden bu déonemde Uzak Dogu, Latin Amerika ve Orta Dogu yatirim alma konusunda
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merkezi bir rol oynamistir (Salimov, 2006, s.147).

1970’lerin baslarinda yaklasik 7000 CUS’un kiiresel pazarda bulundugu tahmin
edilmektedir. Bu yillarda Amerika merkezli CUS gegeklestirdigi liretim miktari, ABD
ithracatinin 4 kat1 biiyiikliigline ulasmisti. Ayrica 1970’e kadar Amerika Birlesik Devletleri
ihracatinin  %62’lik kismi, ithalatinin ise %34’liilkk kismi bu sirketler tarafindan
karsilanmaktaydi. 1977 yilinda ABD merkezli CUS sayis1 2826 iken, Ingiltere’nin CUS
sayist 1706 ve Bat1 Almanya’nin CUS sayist 1450’ydi. Bu durumun bir getirisi olarak 1977
yilinin ardindan Japonya basta olmak iizere kimi GOU’ler de ¢ok uluslu sirket kurmuslardir.
1980 yilina gelindiginde DYY ’ler kiiresel ihracattan 2,5 kat hizla artmistir. Oyle ki, 1975’te
DYY’ler 23 milyar dolar seviyesindeyken 1980°de 54 milyar dolar olarak hesaplanmistir
(UNCTAD, 2024). 1985 yilinda ise ABD, kiireselde en biiylik 100 CUS’un 50’sine
sahipken, Japonya 33’line sahipti. 1980-1997 arasinda kiiresel DYY akislar1 %13 artis
gostermistir. Ozellikle gelismekte olan iilkelerin iktisadi gelisme ¢abalar1 bu artisi
desteklemistir. GOU’ler DYY’lere duyduklar1 ihtiyag sebebiyle pazarlama ve yonetim
bilgisi ile teknoloji ve girisimcilik becerileri agisindan kaynak olarak goriilmekteydi. DYY
cekme amaciyla bu iilkeler 6zellikle siibvansiyon ve vergi indirimleri gibi spesifik tesvik
politikalartyla gelecek yatirimlar i¢in uygun zemini hazirlamaya ¢alismiglardir (Alpar, 1980,
$.83). Bu dogrultuda 1980 yilindan sonra bilhassa Gilineydogu Asya’da yerli sirketlerin
rekabet gii¢lerini artirmalar1 igin ihracata yoneldikleri ve uluslararasi yatirima tesvik
edildikleri belirtilmigtir. Diger yandan 1980’lerin sonunda o6zellikle GOU’lerde borg
krizleri meydana gelmistir. Ulkelerin ya da devletler arasi finans kuruluslarinin uluslararasi
borg iligkileri tikanmig, bu birimler borg faizlerini dahi 6deyemez hale gelmistir. Bu durum

DYY ’lerin tesvik edilmesi hususunda 6nemli bir etki yaratmistir (DPT, 2000, s.2).

1.4. DOGRUDAN YABANCI YATIRIM TEORILERIi

DYY’lerin zamanla hacminin artmasi, yatirim konusunda bu alanla ilgili akademik
merakin artmasini saglamistir. Temel olarak DYY teorileri tam rekabet ve aksak rekabet
teoriler olarak iki smifa ayrilmaktadir (Oztiirk, 2004, s.110). Tam rekabet teorileri pazar
bliytikliigi, getiri oran1 farklari, iiretim diizeyleri ve portfolyo teorisi seklinde
siniflandirilmaktadir. Fakat bu teorilerin aksak rekabet ekonomilerini agiklayamamasi ve
sirketlerin tam rekabet durumunda olmasindan dolayr tam rekabet teorilerine
deginilmeyecektir. Aksak rekabet teorilerinde ana akimi Raymond Vernon - Uriin

Déngiisii Teorisi, Peter J. Buckley ve Mark Casson - Igsellestirme Teorisi ve John H.
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Dunning - Eklektik Paradigmasi teorileri olusturmaktadir. Bu teorilere ek olarak Stephen
Hymer ve Charles P. Kindleberger’in kuramlari, Frederick T. Knickerbocker -
Oligopolistik Tepki Kurami ve Richard E. Caves’in kuramlari da literatiirde yer almaktadir

(Voutilainen, 2005, s.4).

DYY kuramlarmin ehemmiyeti s6z konusu teorisyenlerin c¢ok uluslu sirketler
Ozelinde yaptiklart aragtirmalar neticesinde artmistir. Bu yiizden bu kuramlarin DYY
baglaminda incelenmesi fayda saglayacaktir. Diger yandan bu kuramlar tek basina tim
DYY akislarin1 agiklayamamakta fakat DYY akislar1 hususunda katkilar sunmaktadirlar.
Bu sebeple smiflandirma farkina dikkat edilmeden temel kuramlarin incelenmesi

gerektiginden bu ¢calismada DY Y ’leri agiklayan temel kuramlar ele alinacaktir.
1.4.1. Uriin Déngiisii Teorisi (Uriiniin Hayat Devreleri Teoremi)

Teoriye dahil ¢ogu konu Vernon tarafindan c¢alisilmistir (1966, 1977). Bu teoriye
gore lirlin icat edildikten sonra kitlesel bir hal alincaya kadar bir¢ok donemden gecer. Bu
donemler yenilik, olgunlasma ve standartlasma donemleri olarak ayrilir. Teori dort temel

teze dayanir:
¢ Tercihlerin farkl tilkelerde degisiklikler gostermesi,

+ Olgek ekonomilerinin {iretim dénemini nitelendirmesi,

X/
°

Ulusal sinirlarinin bilgi akislarini sinirlandirmast,

X/
°

Sirketlerin pazarlama veya iiretim tarzlarindaki degisikliklerin {irlinlere

yansimasi ve bu degisikliklerden etkilenmesi.

Bu teoriye gore DYY akislarinin temel amaci yenilige acik sirketin teknolojik
iistiinliigiinii ve monopol avantajlarin1 koruma altina almaktir. Dolayistyla CUS’lar DYY
yaparken {iriiniin hayat devreleri donemlerini kendi seyrine birakmayarak gelecege dair

tahminler yliriitmektedirler (Lai, 2001).

Uriin déngiisii teorisine gore yenilik, ilk dnce alim giicii ya da kisi basi gelirin
ylksek oldugu doyurulmamis piyasalarda meydana gelmektedir. Bunun sebebi
doyurulmamis piyasalarin hem yenilik barindirmasi hem de Ar-Ge maliyetleri ile beraber
fiyat1 yiiksek iriinlerin satisinin kolay yapilmasidir. Diger yandan bu piyasa tiiriinde
iiretici-tiiketici iletisimi geligmistir. Bu ylizden {irlinlerin standartlagma evrelerinde alinan

geri doniislerin kolaylasmasit bu piyasalarin iiretim konusunda ilk konum olmalarini
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saglamaktadir. Uriinlerin bu tiirlii bir piyasada iiretilmesi, iiriin talebini artirmaktadir. Artan
talep ile birlikte iiriiniin standartlasmasi saglanir. Standartlasmanin artmasi iiriin
farklilagsmasindaki siireci sonlandirmak yerine rekabetin artmasi nedeniyle uzmanlagsmaya
yol agar (Vernon, 1966, s.192). Diger yandan rekabetin artmasi iiretim yerinin se¢imine de
etki eder. Uriiniin standartlasmasi ayni zamanda iiretimi de standartlastirir. Bu durum
esneklik ihtiyacinin diismesine neden olur ve {irliniinii maliyetinin 6nemi artar. Maliyetin
Ooneminin artmasi, lretimin daha az maliyetli oldugu bolgelere kayabilecegi ikilemini
ortaya ¢ikarmaktadir. Bu ikilem yatirim yapan sirketin ulasim maliyetleriyle beraber {iretim
bolgesindeki ilk maliyetinin farkli {ilkelerdeki maliyetler ile karsilastirilmasi neticesinde
verdigi kararla ortadan kalkar. Verilen bu karar iiretimin is giicii maliyetinin fazla oldugu
mense iilkeden is giicii maliyetlerinin mense iilkeye gore az oldugu GOU’lere kayar.
Bunun sonucunda ilk énce mense iilkede bulunan iiretim olanagi zamanla farkl tilkelere
transfer edilmis olur. Bu transfer yatirimin kaynagi olan {ilkenin siirecin basinda kendi
yaptig1 liretim ve pazarlamalarini zaman sonra ihracata baslayarak uluslararasi piyasaya
tagimis olur. Bunu yaparken mevcut {liretimin biiylik bir payimni dis iilkelere kaydirarak net
ithalat¢1 pozisyonunda olabilir. Vernon, teoriyi daha sonra gelistirmis, 1974 yilindaki
calismasinda oligopolleri standartlagsmis iiriin iiretimi yapan oligopoller ve tabaninda
yeniligin yer aldig1 oligopoller olarak siiflandirmigtir. Standartlagmis iirlin iiretimi yapan
oligopoller bilhassa II. Diinya Savasi’nin ardindan rekabete girmiglerdir. Savastan Onceki
donemlerde piyasalar1 paylasan sirketler savasin ardindan rekabetin artmasiyla birlesme
yoluna gitmislerdir. Bu sebeple sirket sayilarinda diisiisler yasanirken firma olcekleri
biliylimiistiir. Tabaninda yeniligin yer aldig1 oligopollerde ise iiretim, su an miilki hak olarak
tanimlanan ve o donemde kendilerine saglanan dislayici lisanslar yardimiyla yapilmistir

(Vernon, 1974, s.276).

Bu teorinin bi¢cimsel modeli ilk kez 1979°da Krugman tarafindan olusturulmustur
(Krugman, 1979). Ardindan 1981°de Jaskold Gabszewicz vd. digsal olsa bile kalite
diizeylerini eklemis (Gabszewicz vd., 1981), 1986’da Jensen ve Thursby tarafindan
imitasyon ve yenilik hizi belirlenmis (Jensen ve Thursby, 1986), 1987°de iiriin kalitelerinin
degisiklik gosterdigi yeni bir statik model Flam ve Helpman tarafindan gelistirilmis (Flam
ve Helpman, 1987), 1990°da Segerstrom vd. Ar-Ge ve yenilik faaliyetleri arasindaki siireyi
ilave etmis (Segerstrom vd., 1990) ve son olarak 1991°de kuzey-gliney aras1 yatirimlardaki
optimum oranlar Grossman ve Helpman tarafindan arastirilarak teoriye katkida

bulunulmustur (Grossman ve Helpman, 1991).
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Dunning (1991)’e gore bu teori, her ne kadar DYY akislarini agiklama adina biiyiik
katkilar saglasa da hammadde arayisindaki yatirimlar konusunda bir agiklama

yapamamaktadir.

Diger yandan bu teorinin iiriin dongiisiiniin kisa oldugu zamanlarda giiciiniin
azalmasi, sinir Otesi tiretim ve belirsizlik konularina olmasi gerekenden fazla deger vermesi
ve CUS’larin yeni iirlin kesiflerinin giincel iktisat yapisinda dneminin azalmasi bu teorinin

elestirilmesine neden olmaktadir (Voutilainen, 2005, s.24).
1.4.2. i¢sellestirme Teorisi

Coase ve Williamson tarafindan gelistirilen islem maliyeti teorisinin uluslararasi
yansimasi olarak nitelendirilen igsellestirme teorisi, CUS’larin herhangi bir piyasada satis
yaparken lisanslama ya da kiralama yontemlerinden hangisini kullanacagini veya bunun
yerine DYY aracilifiyla kendisinin iiretim yapip yapmayacagini arastirmaktadir
(Voutilainen, 2005, s.5). Diger bir deyisle firmalarin neden “arms-length (finansal iligkisi
olmayan sirketler arasindaki islem)” iligski yerine DY Y ’leri tercih ettiklerini incelemektedir
(Hansen, 2004, s.4). Igsellestirme teorisi Buckley ve Casson tarafindan 1976 yilinda

yapilan ¢alismalar ¢evresinde sekillenmistir (Buckley ve Casson, 1976).

Teoriye gore sirketler DYY akist boyunca bircok sorunla veya gecikmeyle
kargilasabilirler. Dolayisiyla bu sorunlardan olumsuz etkilenmemek icin yabanci
piyasalarin diizensiz sartlarindan kurtulmak adma sahsi tiretim faaliyetlerini barindiran bu
yeni piyasalar1 igsellestirmek zorunda kalirlar. Diger yandan teoriye gore sirketler aksak
rekabet ortamlarinda karlarmm maksimize etmeye c¢aligirlar. Ozellikle ara mal piyasalari
aksak durumdayken sirketler, igsel pazarlar olusturarak onlar1 bypass edeceklerdir. Bu
durum da piyasa aktivitelerinin ortak miilkiyet hakki ile kontrol altina alinmasini
saglamaktadir. S6z konusu kontrol altina alma durumunun iilke disinda gerceklesmesi
CUS’lar i¢cin DYY firsat1 olusturmaktadir. Ara mal pazarlarinda igsellestirme igin su

etmenlere ihtiya¢ duyulmaktadir (Voutilainen, 2005, s.9):
% Ticaret engelleri ve yiiksek ulastirma maliyetleri
¢ Dis pazarlar konusunda bilgi eksikligi

% Alici-saticr iligkisinde asimetrik bilgi

« Pazarlarda islem maliyetlerinin armasina yol agacak durumlarin varlig
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Sirketler s6z konusu bu igsellestirme neticesinde pazarlarda fiyat farklilagmasi
uygulayabilir, hiikimet diizenlemelerinin yarattig1 etkileri transfer fiyatlandirmasi
aracilifiyla en aza indirebilir ve gecikme, miisteri ya da pazarlik belirsizliginden
kacinabilirler. A. M. Rugman tarafindan gelistirilen teoride DY'Y akis1 saglanacak herhangi
bir uluslararast piyasada s6z konusu ticarete veya dogrudan yatirirma veya DYY
verimliligine engel teskil edecek durumlarin erkenden Ongoriilmesi biiyiikk 6nem arz

etmektedir. Sirketler bu 6ngoriiyii dort farkli faktor etrafinda yaparlar (Oztiirk, 2004, s.118):
« Endiistriye has faktorler, 6lcek ekonomileri,

«» Bolgeye has faktorler, pazarlar arasi cografi uzaklik,

X/
°

Millete has faktorler, siyasi ve finansal durumlar,

X/
°

Sirkete has faktorler, yonetim yetenegi.
1.4.3. Kurulus Yeri Teorisi

Neil Hood ve Stephen Young, DYY’lerin kurulus yerleriyle alakali olarak dort
element ele almaktadirlar (Buckley, 2000, s.369):

Piyasa Faktorleri: Sirketler DYY karar1 alirken ev sahibi iilkenin sahip oldugu
pazar biiyiikliigline, s6z konusu pazarin biiyiimesindeki hiza, gelisme donemine ve yerli

rekabetin bulunmasi gibi yatirimi etkileyecek karakteristik etmenlere dikkat ederler.

Hiikiimet Politikalari: Ev sahibi iilkenin uygulamakta oldugu veya gelecekte
dogrudan yatirimlara karst uygulamay1 diisiindiigii politikalar DY'Y akislarini biiytik ol¢iide
etkilemektedir.

Is Giicii Maliyetleri: 1s giicii maliyetleri reel iicret iizerinden sadece GOU’lerde
veya gelismis llkelerde degil, ayn1 grup igerisine alinan bagka {ilkeler arasinda da
degisiklik sergilemektedirler. Bu elemente gore diisiik diizeyde teknoloji sahibi iilkelerde
diisitk teknoloji gerektiren mal veya hizmet {retimi yapilmaktadir. Teknolojinin

standartlastig1 birtakim iilkelerde de buna benzer bir isleyis hakimdir.

Ticari Engeller: CUS’lar karsilagtiklart ticari engeller neticesinde onceden gelismis
ihracat piyasalarini koruma altinda tutmak i¢in yerli tiretim merkezleri kurarlar. Bu engeller

yerli yatirimi tesvik etmede avantaj saglar.
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1.4.4. islem Maliyetleri Teorisi

Oliver Williamson tarafindan gelistirilen teoriye gore, sirketlerin DYY amaci
iiretimle birlikte iglem maliyetlerini minimize etmek ve bu dogrultuda ortaklik kurmaktir.
S6z konusu iiretim maliyetleri sirketlerin dlgeklerine ve teknolojik gelismislik seviyesine
gore degisiklik gostermektedir. Islem maliyetleri insan davranislarina (oportiinizm ve sinirh
akilcilik) ve islemin {i¢ 6zelligine (belirsizlik, varlik ozellikleri ve varlik sikliklari) gore

belirlenmektedir (Kurtaran, 2007, s.369).
1.4.5. Stratejik Davrams Teorisi

Sirketlerin rekabet durumlariyla ilgilenen bu teoride sirketlerin rekabetci tavirlari
cok onemlidir. Sirketler arasindaki rekabetc¢i tutum bir noktada son bulacagindan ve rekabet
ortaminin dagilmasmin ardindan sirketlerden birinin avantaj saglayamayacagi goz oniine
alindigindan sirketler bu rekabet ortamina takilmadan faydalarini maksimum yapmayi

amaglamaktadirlar (Aydin, 1997, s.35).
1.4.6. Oligopolistik Tepki Teorisi

Oligopolistik piyasalarin en belirgin 6zelliklerini sirketlerin arasindaki bagliliklar
meydana getirmektedir. Oligopol piyasalarda birbirleri ile etkilesim igerisinde bulunan az
sayida sirket bulundugu i¢in bu piyasada iiretim yapan herhangi bir sirketin satis, liretim
veya fiyat kararlar1 diger sirketleri de biiylik dlgiide etkiler. Bu sebepten otiirli oligopol
piyasadaki rakip bir sirketin DYY yapmasi durumunda bu sirketle ayn1 endiistride tiretim
yapan diger firmalarin da bu firmay1 takip ederek yatirim faaliyetlerine katilmasi
oligopolistik tepki sebebiyle meydana gelmektedir. Knickerbocker (1973) tarafindan
incelenen teoride ABD menseli ¢ok uluslu sirketlere ait DYY’ler ele alinmistir. Arastirma
neticesinde ele alman CUS’larin faaliyetlerini oligopolistik bir yapida siirdiirdiikleri
goriilmiistiir. Bu sebeple firmalarin sinir 6tesi yatirimlarda bulunmalar1 konusunda sinir
icindeki piyasa yapisinin onemi calismada vurgulanmistir. Diger yandan iilke sinirlari
icerisindeki piyasa yapisinin oligopol olmasi sirketlerin yatirim kararlar1 verirken birbirini
takip etmesini saglamaktadir. Bu teori literatiirde genis bir yer kaplamasimna ragmen

modellemesi tam olarak yapilamamistir (Head vd., 2002, s.454).
1.4.7. Eklektik Teori (OLI Paradigmasi)

Islem maliyetleri kuramu ile stratejik davranis teoreminin sentezidir. Teoriye gore

DYY icin herhangi bir yabanci iilkeye giris, stratejik, cevresel ve spesifik degiskenlere baglh
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olarak gergeklestirilmektedir. CUS’lar bu girisi tasarlarken bir¢ok degiskeni bir arada ele
alarak sirketlerin uzun donem degerlerini maksimum yapmaya el verisli giris sekillerini
belirlemeleri ¢ok dnemlidir. Bir giris tercihi olarak DY'Y, kiiresel bir politika uygulanacagi,
kiiresel stratejik birliktelige ihtiyacin bulundugu, 6zel know-how sonucunda yiiksek gelir
kazanildig1 ve sirketlerin 6zel know-how’inin gizli tutulmasi gerektigi zamanlarda tercih

edilmektedir (Aydin, 1997, s.36).

Eklektik teorisi DY Y leri aciklayan en kapsamli teoridir. Dunning (2001) tarafindan
gelistirilen kuramda Onceden yapilmis birgok c¢alisma bir araya getirilmistir. Dunning
calismasinda Ingiltere ve ABD’nin is giicii iiretkenliklerinde karsilastirma yapmis ve
calisma sonucunda ABD is giicii iiretkenliginin 2 ile 5 kat fazla oldugunu ortaya koymustur.
Aradaki bu fark ABD kaynaklar1 sebebiyle olusuyorsa konum avantaji; is organizasyonlari
sebebiyle olusuyorsa miilkiyet avantaji olarak adlandirmistir. Daha sonra Buckley ve
Casson’a ait i¢sellestirme kuramindan yararlanarak miilkiyet avantaji kavramini miilkiyet
ve igsellestirme avantaji seklinde siniflandirmistir (Dunning, 2001, s.174). Teoriye gore
sirketlerin sinir Otesinde {iretim yapabilmeleri asagida yer alan sartlara baglidir (Bevan ve

Estrin, 2004, s.777):

K/

«» Sirketlerin iiretim yapacaklar: iilkelerdeki rekabet ortamina dahil olabilmeleri

icin yeterli beceri diizeyine sahip olmalar1 gerekmektedir.

X/
°

Sirketler hangi avantaji elde ederse etsin iiretim yaptigi iilkede sagladigi kar

kendi iilkesinde liretim veya ihracat yaparak sagladigi kardan fazla olmalidir.

s Sirketin yaptigt dis yatinmlar, firma becerilerini pazarlamasindan,

kiralamasindan ya da lisanslamasindan daha fazla kar getirmelidir.

Dunning bu sartlart Ownership (miilkiyet), Location (konum) ve Internalization
(icsellestirme) olarak OLI seklinde tanimlamistir. Miilkiyet sarti, gelir getirmekte olan
niteliklere imtiyazli sahip olmayi, 6lgek ekonomisini ve iilke dis1 arbitraj olanaklar1 gibi
farkl ilkelerdeki iliskilerin sagladigi avantajlar1 kapsamaktadir. Konum sarti, yatirimin
yapildigi sinir Otesi lilkenin dretim seklindeki dstiinliik, ulastirma maliyetlerindeki
yiikseklik, emek giiciindeki ucuzluk, miisteri yakinlig1 ve yatirim alan iilkenin uygulamakta
oldugu ticari uygulamalar1 kapsamaktadir. Icsellestirme sart1 ise sirketlerin tam rekabet

ortaminda ¢alismamalarinin sagladig1 avantajlari icermektedir (Voutilainen, 2005, s.8).

Eklektik teorisi DYY’leri agiklayan en kapsamli teori olmasimin yaninda aldig:
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bircok elestiri de bulunmaktadir. Ornegin teorideki degiskenlerin fazla olmasi tiim
degiskenleri tamamen agiklama ihtimalini azaltmaktadir. Dunning bu elestiriye tim genel
modellerin bu elestiriyle karsilasabilecegi yanitini vermektedir. Diger yandan teoride yer
alan degiskenlerin birbirinden bagimsiz olmasi diger bir elestiri konusudur. Dunning
yapilan bu elestiriyi hakli gormektedir fakat teoride yer alan degiskenlerin bagimsiz
olmasim1 politika yapicilar agisindan faydali bulmaktadir. Teorinin statik yapisi ve
sirketlerin igsellestirme yolundaki siireclerini agiklayamamasit da elestirilere maruz
kalmistir. Dunning’e gore bu elestiri yerinde degildir. Ciinkii sirketler yatirim kararlari
alirken gecmis tecriibelerinden de yararlanmaktadir. Dolayisiyla teorinin dinamik bir yonii
de bulunmaktadir. Tiim bu elestirilerin yaninda teoriye Kojima tarafindan da bir elestiri
yapilmigtir (Kojima, 1982). Kojima’ya gore eklektik teori mikroekonomiktir ve
icsellestirme kuramindan bir farki bulunmamaktadir. Dunning bu elestiri karsisinda
eklektik teorinin dinamik bir yaninin oldugunu ve icsellestirme kuramindan farkli
yonlerinin bulundugunu belirterek kendi makroekonomi tanimlamasi ile Kojima’nin
makroekonomi tanimlamasi arasinda fark bulundugunu dile getirerek cevap vermistir

(Dunning, 1991, s.125).

Tiim bu bilgiler cer¢evesinde eklektik teori asagidaki niteliklere sahiptir (Dunning,
1991, s.132):

% Kuram sadece tek sirket i¢in degil, tiim sirketler, iilkeler ve iilke gruplari igin

gecerlidir. Bu sebeple i¢sellestirme kuramindan farklidir.

+¢ Zamansal degisimleri degerlendirdigi i¢in dinamik yapidadir.

X/
°

Genel nitelikte bir kuramdir. Bu nedenle 1980’li yillarin ortalarinda teori
kavrami yerine paradigma nitelendirmesi yapilmistir. Genel bir kuram olmasi

sebebiyle de tlim devletler aras1 aktiviteleri agiklayamamaktadir.

Uriin dongiisii teorisi, icsellestirme teorisi ve eklektik teori, DYY akimlart
hususunda farkli alanlara vurgu yapmaktadir. Uriin dongiisii teorisi yenilige, icsellestirme
teorisi bilgiye ve eklektik teori de gelir getirmekte olan biitiin niteliklerin imtiyazli sahip
olunabilirligine deginmektedir. Bu ii¢ teori arasinda da temel farklililar bulunmaktadir.
Ornegin, Icsellestirme teorisi ve eklektik teori faktdr donatimi ve piyasa basarisizlig
konularma deginirken {riin dongiisii teorisinde yalnizca faktér donatimi konusu yer
almaktadir. Ote yandan eklektik teorinin smiflandirmasi sekliyle iiriin dongiisii teorisi

konum ve miilkiyet avantajlarina onem verirken igsellestirme avantaji bu teoride yer
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almamaktadir. Igsellestirme teorisi ise igsellestirme ve konum avantajina onem verirken
miilkiyet avantaji konusuna deginmez. Eklektik teori ise biitiin avantaj konularina yer
vermektedir. Eklektik teori piyasa basarisizliklarini islem ve yapi bakimindan ikiye
ayirmaktadir. Buna karsin igsellestirme teorisi piyasa basarisizliklarini yalnizca islem
acisindan dikkate alirken {riin dongiisii teorisi ise sadece yapi1 bakimindan
degerlendirmektedir. Bu teorileri uygulanabilirlik agisindan inceledigimizde eklektik
teorinin llke, sirket ve endiistri baglamlarinda uygulanabilen en kapsamli teori oldugu
goriilmektedir. Uriin dongiisii teorisi endiistri ve sirket baglammda uygulanabilirken,
icsellestirme teorisi sadece endiistri baglaminda uygulanabilmektedir. Diger yandan DYY
akimlar1 amaglar1 cercevesinde degerlendirildiginde eklektik teorinin kapsamli yapisi
ortaya c¢ikmaktadir. Eklektik teori etkinlik amaglayan DYY akimlarini, hammade ve
piyasayr aciklarken; icsellestirme teorisi etkinlik amaglayan DYY akimlarini
agiklamamaktadir. Uriin dongiisii teorisi ise DY'Y akimlarmin devletin iktisadi dongiisiine
gore sirali halde yapilacagini belirtmektedir. Bu sirali yapi hammadde - piyasa - etkinlik
seklindedir (Voutilainen, 2005, s.13).

1.5. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN IKTiSADi ETKIiLERI

DYY’lerin hem yatirimi1 yapan hem de yatirimi alan iilkelerde bircok etkisi
bulunmaktadir. Literatlir incelendiginde bu hususta sonuglar1 birbiriyle c¢elisen birgok
calisma (0r. Carkovic ve Levine, 2005; Bengoa ve Sanchez-Robles, 2003) goriilmiistiir.
Fakat bu hususta yapilan tiim ¢aligmalar DY 'Y lerin iktisadi kalkinma konusundaki roliinii
ortaya koymak amaciyla ortak hedefe yonelik yapilmistir. Bu acidan DYY’lerin hem
yatirim yapan hem de yatirnm alan iilkeler i¢in olumlu ve olumsuz etkilerine

rastlanmaktadir.
1.5.1. Yatirim Alan Ulkeye Yonelik Etkiler

DYY alan iilkelerdeki etkiler literatiirde daha biiyiik 6nem arz etmektedir. Bu

nedenle oncelikle DY'Y alan tilkelerdeki etkilerin incelenmesi dogru olacaktir.
1.5.1.1. Olumlu Etkiler

a. Genel iktisadi Yapiya Yonelik Olumlu Etkiler

R/

« Literatiirdeki cogu ¢alisma (6r. Barry ve Bradley, 1997; Borensztein vd., 1998)
farkl etkenler etrafinda DY Y ’lerin yatirim alan iilkedeki iktisadi biiyiimeye iyi
yonde etki ettigini ortaya koymustur.
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°

K/
L4

X/
°

X/
°

*

DYY’ler yatinm alan iilkede sermaye girisi yardimiyla likiditeyi artirip
sermaye birikimine katkida bulunarak iktisadi istikrara yardimci olmaktadir

(Lairson ve Skidmore, 2003).

DYY’ler, ger¢eklesmedikleri donemlerde var olan issiz kesime yeni yapilacak
yatirimlar i¢in olanak saglayarak ek istthdam saglayabilirler (Seyidoglu, 1999;
Sun, 2002).

Seyidoglu (1999)’na gore DYY’lerin sagladigi iiretim avantajlari, yatirimlarin
sinir Otesi piyasalara ulasmasini saglayarak 6lgek ekonomisi avantajlarini ev

sahibi lilkenin ekonomisine yansitabilmektedir.

DYY’ler yatirnm alan iilkelerde iiretim tsleri kurup bu islerden yurtdisi satig
yapiyorsa ev  sahibi iilkenin ihracatimi  artirma  yolunda etkiler

gosterebilmektedir (Barry ve Bradley, 1997).

Portelli ve Narulla (2006)’ya gore ev sahibi iilkenin teknolojik geri kalmighigi
sebebiyle kullanmadigi atil kaynaklarin DYY’ler yoluyla kullanimina

baslanmasi yatirim alan iilke ekonomisine katkida bulunmaktadir.

b. Ulkenin Standartlarina Yoénelik Olumlu Etkiler

DYY’ler, know-how ve teknolojik serpilme etkisi ile yatirimlarda istihdam
edilen kisilerin kalifiye hale gelmesini saglayarak emek giicii standartlarimni

artirabilmektedir (Sun, 2002).

DYY’ler, gittikleri iilkeye cevre, saglik, yonetim ve giivenlik faaliyetlerini de
tasimaktadir. Dolayistyla yatirim yapan {ilkeden alan iilkeye transfer olan bu

faaliyetler yatirim alan tilkede yeni firsatlar yaratabilmektedir (Sun, 2002).

c¢. Dissalliktaki Olumlu Etkiler

K/
L4

DYY’lerin teknolojik yayilma 6zelliginden dolay1 yatirim alan iilkeler, mense
iilkeden gelen teknoloji ve know-how sayesinde kendi {iretimlerini
gergeklestirip uluslararasi pazarlarda rekabet giicli kazanabilmektedir (Alfaro

vd., 2006; Sun, 2002).

Yapilan yatirimlar neticesinde yatirimin yapildigi alandaki yiiksek standartlari
benimsemis tecriibeli kisilerin verdikleri egitim ya da yeni yatirimlar

araciligilyla onceden yapilmis yatirima benzer ve teknolojik yayilmanin
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avantajini kullanarak ortaya ¢ikan yeni igletmeler goriilebilmektedir. Bu durum
mevcut DYY’lerin devam ettigi endiistrileri gelistirme niteligindedir (Sun,

2002).

d. Sosyal Olumlu Etkiler

R/

& DYY’ler sagladiklar1 {iretim avantaj1 ile tiiketicilere ¢esitli, kaliteli ve ucuz

tiriin skalas1 sunabilmektedir (Moran, 2005).

X/
°

DYY’ler, yatirim yapilan iilkede daha hizli geliserek s6z konusu iilkeyi
gelismis lilke standartlarina ulagtirabilir. Bu yoniiyle ev sahibi {ilkede sosyal
degerlerin, demokratiklesmenin ve kiiresellesmenin ilerlemesine katkida

bulunarak sosyal gelisme mekanizmasi gorevini iistlenebilmektedir (Sun, 2002).
1.5.1.2. Olumsuz Etkiler
a. Genel iktisadi Yapiya Yonelik Olumsuz Etkiler

% Cogu arastirmactya gore (0r. Carkovic ve Levine, 2002), DYY ’ler yatirim alan

tilke i¢in olumsuz etkiler gosterebilmektedir.

X/
°

Yatirim i¢in gerekli tim elementlerin yatirim yapilan iilkeden karsilanmasi o
ilkedeki yerel iiretici ve yatirimcilar i¢in kaynak kitligina neden olabilmektedir.

Bu sebeple ev sahibi iilkede finansal sorunlar goriilebilmektedir (Sun, 2002).

X/
°

Ozellikle birlesme ya da satin alma bigiminde gerceklesen DYY akimlar
nedeniyle yatirim yapan firma kontrol ettigi firmadaki iscilerin tamamin1 veya
belirli bir kismini isten c¢ikarabilir. Diger yandan yatirim sebebiyle rekabet
giiclinii kaybedip kapanan diger sirketlerde onceden c¢alisan kisiler de issiz
niifusun yiikselmesine neden olabilmektedir. Bu sebeple DYY’ler yatirim alan
tilkede issizlige olumsuz yonde etki edebilir (Seyidoglu, 1999).

K/

« Yatinim yapan firma ev sahibi iilkedeki yerel firmalarin karsilayabilecekleri
seviyeden yliksek iicretler verdigi zaman kalifiye emek giicli yatirrm yapan
firmaya dogru kayacaktir. Daha sonra yerel yatirimcilar rekabete girebilmek
icin tcretlerini yiikseltmek zorunda kalacaklardir. Bdylece yerel firmalarin
tiretim verimliligi diisecektir (Lipsey, 2004).

b. Yerel Ureticilere Yéonelik Olumsuz Etkiler

R/

 DYY’ler ev sahibi iilkedeki iiretim avantajlarin1 kullanarak monopollesip, yerel
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sirketlerin rekabete girememesi ve kapanmasiyla iilke ekonomisini olumsuz

etkileyeceklerdir (Seyidoglu, 1999; Lairson ve Skidmore, 2003).

Yabanci yatirimci karsisinda yerel ireticileri koruma adina uygulanan dis
ticaret bariyerleri DYY’ler ile asilabilmektedir. Bu sebeple rekabet giiciinii

kaybeden yerli iireticiler iiretimlerini sonlandirabilmektedir (Seyidoglu, 1999).

¢. Transferlere Yonelik Olumsuz Etkiler

)/
A X4

ithalat karsisinda yogunlukla tercih edilen DYY’ler, yatirim yapan yabanci
sirketin mengse lilkeden sagladigi ekipman, kar transferi ve yedek parca gibi
faktorler sebebiyle ev sahibi iilkede ithalati artirabilmektedir. Bu durumda ev
sahibi {ilkenin doviz girdileri azalip &demeler dengesi bozulabilmektedir

(Seyidoglu, 1999).

Tiim yabanci sermaye yatirimlar1 yatirim yapilan iilkeden elde edilen karlar
yatirim yapan iilkeye aktarmaktadir. Bu hususta yatirimcilar s6z konusu karlar
iilkelerine getirebilmek icin birtakim yollara bagvurmaktadirlar. Ornegin,
yatirim yapacak sirket iiretim i¢in gerekli olan bir yedek parcgayi tedarik¢isinden
2 $ fiyata mal ederken bu pargayi yatirim yapilacak iilkeye 20 $ olarak gosterip
ithal edebilmektedir. Boylece yatirim yapan sirket fiyatlar arasindaki fark kadar
kar1 mense tilkeye aktarabilir. Bu durumda ithalat karsisinda DYYleri tercih
eden iilke tekrar ithalat ile karsilasmis olur. Ulke icinde yaratilan bir degerin
stir digina  ¢ikmasi ev sahibi iilkenin 6deme dengesinde birtakim
olumsuzluklara yol agarak ekonomik biiyiimesini ters yonde etkileyebilir. Diger
yandan DYY’ler, kullanilan kar aktarim yontemine bagli olarak ev sahibi
iilkedeki vergi miieyyidelerinden korunabilmektedir. Ornegin, ev sahibi iilke
yerli {ireticiyi koruma adina yabanct yatirimcilardan ek vergiler almak
isteyebilir. Bu durum karsisinda yatirim yapacak sirket menge iilkeden ithal
edilecek ithal mallarin fiyatlarin1 getirilen ek vergi kadar yiikselterek bu

sorundan kurtulabilmektedir (Lairson ve Skidmore, 2003).

Poelhekke ve Van Der Ploeg (2010)’e gore ev sahibi iilkedeki hammadde ve
dogal kaynaklarin yabanci yatirimecinin kullanimina tamamen acgik olmasi,
yatirim durumunun modern bir koloni sistemi olarak goriilmesine neden

olabilmektedir. Dolayistyla bu durum ciddi elestirilere yol agmustir.
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DYY’lerin etkisiyle sirketlerin yatirim biinyesindeki ya da disindaki kalifiye
emek giliciine yerli firmalarin rekabet edemeyecekleri iicretler vererek bu is
giclinii smir digina aktarmast nedeniyle yatirim alan ilkenin beseri

sermayesinde olumsuzluklar ortaya ¢ikabilmektedir (Lipsey, 2002).
d. Cevresel Olumsuz Etkiler

< Ozellikle cevreye zarar veren iretimler gerceklestiren sirketlerin gevre
standartlarindaki yiiksek maliyetten kacarak s6z konusu ¢evre standartlari
gelismemis tlilkelerde yatirim yapmalar1 sonucunda ev sahibi iilkenin ¢evresel

dengesi bozulabilmektedir (Lairson ve Skidmore, 2003).
e. Sosyal Olumsuz Etkiler

% Egger ve Winner (2005), Pinto ve Zhu (2008) ve Sarkar (2007) yaptiklari
calismalarda DY'Y miktarlari ile dis baski oranlarinin ayni1 dogrultuda oldugunu
ortaya koymuslardir. Ozellikle  az gelismis iilkelerde bazi kosullar
gergeklesirse DYY yapacak sirketler ev sahibi iilkedeki politik birtakim
islerinde kolaylik saglanmasini istemektedirler. Dolayisiyla DYY’ler baz1 kisi
veya gruplart ¢ikarlar1 dogrultusunda finanse edilebilmektedir. Diger yandan
DYY’ler ev sahibi iilkedeki bazi kanunlardan veya diizenlemelerden kaginmak
igin riigvet segenegine bagvurmaktadirlar. Bu ylizden DY Y ’lerin dahil olacagi
tiim yolsuzluklar, rakip firmalar i¢in haksiz rekabet olusturabilmektedir (Egger

ve Winner, 2005).
f. Siyasi Olumsuz Etkiler

% DYY’ler ev sahibi iilkeyi mense iilkeye bagimli yapabilmekte ve ev sahibi
tilkelerde iktisadi ve politik baski olusturabilmektedir. Ev sahibi iilkeler
bilhassa yiiksek teknoloji gerektiren yatirimlarda, s6z konusu yatirimlarin
gelisimi, teknik bilgisi, donemlik bakimi gibi konularda disa bagimli hale
gelebilmektedirler. Diger yandan mense {ilkelerin biiylik destegiyle gelen
DYY’ler ev sahibi iilkede iktisadi ve politik baski veya hakimiyet
kurabilmektedir. Bunun sonucunda ev sahibi iilkeler kendi kararlarim
veremeyerek kendilerini mense iilkenin siyasi ¢ikarlarini yerine getiren bir
pozisyonda bulabilirler. Diger yandan mense iilkenin sahsi yatirimlarim

korumaya caligsmasi, ev sahibi iilkede bu yatinmlarin karsilastigi tehditler
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oldugu durumlarda yonetimlere karst miidahale edilebilecek bir ortam
olusturabilmektedir (Seyidoglu, 1999; Lairson ve Skidmore, 2003). Ornegin,
Amerika merkezli yatirimlart millilestiren devletlere ciddi miieyyideler yapan
ABD, bu iilkelerde iktisadi ve politik baskilar olusturmustur. Ornegin, Sili’de
1973 yilinda, Iran’da 1953 yilinda ve Guatemala’da 1954 yilinda gergeklesen
hiikiimet darbelerini CIA vasitasiyla kontrol edilmistir (Lairson ve Skidmore,

2003).
1.5.2. Yatirim Yapan Ulkeye Yonelik Etkiler
1.5.2.1. Olumlu Etkiler
a. Stratejik Olumlu Etkiler

% DYY’ler araciligiyla mense iilkelerdeki yogun sermaye ile ev sahibi tilkelerdeki
yogun is giicliniin bir araya gelmesi ve ev sahibi lilkedeki dogal kaynaklarin ve
hammaddelerin mense {ilkedekinden daha diisiik maliyetle erisilebilir olmasi,
yatirnmlar igin dretim faktorlerinin daha etkin olarak kullanilmasini

saglamaktadir (Seyidoglu, 1999; Asikoglu, 1991).

K/

Yatinm gerceklestirecek menge {lilke, karsilastigi yiiksek talep karsisinda
biiylik olgekli yatirim yapma yoluna giderek Olgek ekonomisi avantajindan

faydalanabilmektedir (Asikoglu, 1991).
b. iktisadi ve Siyasi Olumlu Etkiler

* Fors ve Kokko (2001), DYY’lerin yiiksek karli kisimlarmin menge iilkede
gerceklestigi  durumlarda yapilan yatinmlarin  mense iilkenin iktisadi
bliylimesine katki sagladigini belirtmiglerdir. Diger yandan Lairson ve
Skidmore (2003), DYY’lerin etkin olarak kullanilmasiyla olusan kar
aktarimlan tiiriindeki avantajlarin ev sahibi iilkeye finansal kar saglayarak elde
edilen bu kar1 menge iilkeye transfer edip yatirnm yapan iilkenin iktisadi

biiylimesine fayda sagladigini ifade etmislerdir.

X/
°

DYY’ler araciligiyla ev sahibi iilkede baskilar olusturabilen yatirimcilar yatirim
alan iilkenin iktisadi ve politik kararlarinda s6z hakkina sahip olabilirler. Bu
durumda ev sahibi lilke mense iilkeye bagimli olabilmektedir (Seyidoglu, 1999;
Lairson ve Skidmore, 2003).
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1.5.2.2. Olumsuz Etkiler
a. iktisadi ve Siyasi Olumsuz Etkiler

% Kokko (2006) ve Whitman (1999)’a goére DYY akimlari sinir iginde istihdam
saglayabilecekken sinir Gtesine yapilan yatirimlar ve sinir dtesindeki ucuz is
giiclinden faydalanma diislincesi smnir i¢indeki istihdami olumsuz bigimde

etkileyebilmektedir.

X/
°

Sinir digina transfer edilen sermaye tlkedeki likiditeyi azaltip iktisadi ag¢idan
istikrarin bozulmasina etki edebilmektedir. Diger yandan iilke i¢inde milli
kiymetlere yapilabilecek yatirimlarin smir disinda yapilmasi yatirimlara ev
sahipligi yapacak iilkedeki iiretime deger kazandiracaktir. Bu durum ig¢ politika

sorunlarinin ortaya ¢ikmasina neden olabilmektedir (Whitman, 1999).
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IKiNCi BOLUM
2. DUNYADA VE BRICS-T ULKELERINDE DOGRUDAN YABANCI
YATIRIMLAR

2.1. DUNYADA DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR

19. yiizy1l ile birlikte biiyiik bir ivmeyle hareketlenen kiiresellesme faaliyetlerinde
DYY’lerin roli biiyliktiir. Bu c¢ercevede DYY’ler sadece yatirimlari gerceklestiren
CUS’larin degil yatirimlarin bagli oldugu {ilkelerin de temsil edilmesini saglamis ve son
donemlerde yatirnm yapan iilkelerin iktisadi politikalari ile paralellik gdstermistir. Diger
yandan kiiresellesmede ileri gelen iilkelerin yiliksek miktarlarda DYY akimlarina sahip
olmalar1 bu paralelligi dogrulamaktadir. Oyle ki 1990 yilinda ABD 1.2 trilyon $ DYY
akimina (girisler ve ¢ikislar toplami) sahipken, 2022 yil1 itibariyle DYY hacmi 18.5 trilyon
$ seviyesine yiikselmistir (UNCTAD, 2024).

Kiiresellesme diinya barist ve demokrasinin yayilimmi olumlu bir sekilde
etkilemektedir. Ornegin, Sovyetler Birligi déneminde miilkiyet hakki gibi bazi alanlarda
daha az gelisme saglamis ilkelere giren yatirimlar, bu iilkelerin demokrasiye Onem
vermeye baslamasini saglayarak bu {ilkelerin daha bariscil bir ortamda varliklarin1 devam
ettirmelerine yardimci olmustur. II. Diinya Savasi’ndan sonra gelisen kiiresellesme ortami
bazi iilkeleri (6r. SSCB rejimine yakin devletler) DYY’leri 6nleyen tedbirler alma yoluna
sokarken bazi {ilkeleri (Or. liberal ekonomi taraftarlari) de DYY leri 6zendiren tedbirler
alma yoluna yonlendirmistir. Bu siiregte SSCB blogunun yikilmasi ile kiiresellesmedeki en
onemli engellerden biri yikilmis ve kiiresellesme hareketleri ile paralel olarak DYY
akimlar1 da artmistir. Diger yandan yiiksek yatirnm akimlarina sahip bazi iilkeler yerel
firmalar1 koruma ve milli giivenlik konusunda i¢ baskilarla karsilasmis ve bu yatirimlarin
olumsuz birtakim etkileri sebebiyle elestiri almislardir. Bunun sonucunda s6z konusu
devletler i¢ baskilar nedeniyle DYY girislerini diizenleyen onlemler almis olsa da 2000
sonrasinda bu Onlem ve kisitlamalar biiylik dlgiide azalmistir. Bu durum daha sonra
devletler arasi ticaretin serbestlesmesi amaciyla yeni devletler arasi organizasyonlarin ve

onlemlerin olusmasini saglamistir. (Golub, 2003).
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Grafik 2.1 Ekonomi Gruplarina Gore DYY Girisleri (1990 - 2022) (Milyon $)
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Kaynak: UNCTAD, 2024 yil1 verilerine gore yazar tarafindan olusturulmustur.

Grafik 2.1 Geligmis, gelismekte olan ve en az gelismis iilkelere yonelik DYY
giriglerini gostermektedir!. Grafikte goriildiigi tizere 32 yillik siireg icerisinde DYY’ler
hem miktar hem de tercih yoniinden gelismis lilkelerde daha fazladir. Gelismekte olan
iilkeler ise geligmis {iilkelerin baz alindig1 trende (linear) yakin bir hareket sergilemistir.
1990 sonrasi kiiresellesmenin ve sanayilesmenin Onemiyle yatirim girisleri, gelismis
iilkelerde artmistir. Fakat kiiresel krizlerin ve uluslararasi olaylarin etkileriyle bu
yatirimlarin donem donem gelismis ve gelismekte olan {ilkeler arasinda transfer edildigi
gorlilmektedir (0r. 1997 Asya krizi, 2001 teror krizi, 2008 kiiresel ekonomik kriz, 2020
COVID-19 pandemisi). Siire¢ boyunca yatirimlarin ¢ogunu ceken gelismis iilkelerde
uluslararas1 dinamikler sebebiyle yatirim girisleri azalmistir. Ornegin 2019-2020 yillarinda

gelismekte olan iilkeler gelismis tilkelere gore 300 milyar § fazla yatirim ¢ekmistir. Az

! UNCTAD, Hoffmeister (2020) ve Birlesmis Milletler En Az Gelismis Ulkeler, Denize Kiyisi
Olmayan Gelismekte Olan Ulkeler ve Gelismekte Olan Kiiciik Ada Devletleri Yiiksek Temsilciligi (UN-
OHRLLS) tanimlamalarina dayanarak iilkeleri gelismis, gelismekte olan ve en az gelismis iilkeler sekilde

kategorize etmektedir.
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gelismis tilkeler diger iilkeler karsisinda kiiresellesme ve sanayilesme konusunda yetersiz
kalmis ve sahip olduklar1 yatirim trendini kiramamiglardir. Bu hususta yatirim konusunda
atilmayan adimlar, uygulanan politikalar, demokratiklesme siireci, nitelikli is giici,
teknolojik gelismislik diizeyi, uluslararasi pazarlardaki konum ve emperyalist bakis agilari

az gelismis iilkelerdeki DY'Y akislarinin yiikselmesinin 6niine ge¢mistir (UNCTAD, 2024).

Grafik 2.2 Bolgelere Gore Ortalama Dogrudan Yabanci1 Yatirim Girisleri
(1992-2022) (Milyar $)
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Kaynak: UNCTAD, 2024 verileri kullanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.

Grafik 2.2 bolgelere gore DYY girislerini ele alinan yillarin ortalama miktarlar
olarak gostermektedir. Geligmis iilkeler 1992-1999 ve 2000-2009 araliklarinda en yiiksek
DYY girisini saglarken, 2010-2022 araliginda en yiliksek DYY girisini gelismekte olan
iilkeler saglamistir. En diisitk DY'Y girisleri ise her ii¢ aralikta da en az gelismis lilkelere ve
Afrika’ya yapilmistir. Diger yandan ele alinan donemlerde saglanan kiiresel toplam DYY
giriglerinin %50’sinden fazlas1 gelismis iilkelere aittir. Son 12 yilda saglanan DYY
girislerinde ilk sirada GOU’ler, 2. sirada gelismis iilkeler ve 3. sirada Asya bulunmaktadir.
Bu bolgeleri Avrupa, Kuzey Amerika ve BRICS-T takip etmektedir. BRICS-T’nin son 12
yilda sagladig1 DY'Y girisi, kiiresel girislerin %19,63’linli olusturmaktadir.
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Grafik 2.3 En Biiyiik DYY Girisine Sahip Ekonomiler (1992-2022) (Ortalama

Milyon $)
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Kaynak: UNCTAD, 2024 verileri kullanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.

Grafik 2.3 1992-2022 yillar1 arasinda en yiiksek DY'Y girisi saglayan iilkelerin yillar
bazinda ortalama miktarlarin1 gostermektedir. 1992-1999 araliginda en yiiksek ortalama
DYY girisini 102 milyar $ ile ABD saglarken, 35,55 milyar $ DYY girisi ile Ingiltere ikinci
sirada yer almaktadir. Cin ise 35,53 milyar § ile iiclincii sirada bulunmaktadir. BRICS-T
iilkeleri ayr1 ayr1 siralamaya dahil edilmis ve Brezilya’nin diger iilkelerden daha yiiksek
DYY girisi sagladig goriilmiistiir. BRICS-T, ele alinan aralikta 22,6 milyar $ ile 6. sirada
yer almistir. 2000-2009 araliginda en yiiksek DYY girisi 174 milyar $ ile yine ABD’ye
yapilmistir. Onceki doneme gore ilk dort sira degismemis fakat 2000-2009 araliginda
besinci siraya 41 milyar § ile Kanada yiikselmistir. BRICS-T ortalamas1 24 milyar $’a
yiikselmis ve 8. sirada yer almistir. 2010-2022 araliginda BRICS-T 290 milyar $ DYY ile
birinci siradayken ABD, 266 milyar $ DY'Y girisi saglayarak ikinci siraya gerilemistir. Cin
139 milyar $ DYY ile ii¢iincii sirada yer alirken BRICS iilkesi Brezilya 64 milyar § ile

besinci sirada yer almistir.
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Grafik 2.4 En Biiyiik DYY Cikisina Sahip Ekonomiler (1992-2022) (Ortalama
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Kaynak: UNCTAD, 2024 verileri kullanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.

Grafik 2.4 1992-2022 yillar1 arasinda en yiiksek DYY ¢ikisinin gerceklestigi
iilkelerin yillar bazinda ortalama miktarlarin1 gostermektedir. 1992-1999 araliginda
ortalama en yiiksek DY'Y ¢ikis1 100 milyar $ ile ABD’de gergeklesirken, ABD’yi 69 milyar
$ ile Ingiltere ve 48 milyar $ ile Almanya takip etmistir. BRICS-T iilkelerinden gerceklesen
DYY c¢ikis miktarlar1 ele alinan aralikta son siralarda yer almaktadir. 2000-2009 araliginda
205 milyar $ DYY cikis1 ile ABD ilk sirada, 124 milyar $ DYY cikis ile Ingiltere ikinci
sirada ve 73 milyar $ DY'Y ¢ikisi ile Fransa tigiincii sirada yer almistir. Bu aralikta BRICS-
T iilkelerinden Rusya 21 milyar $ ve Cin 18 milyar $ DYY cikisi ile diger liye tilkelerden
daha 6nde yer almistir. 2010-2022 araliginda ise ABD’de 253 milyar $ DYY ¢ikisi
gerceklesmistir. Onceki 2 donemin aksine BRICS-T 191 milyar $ DYY cikisi ile ikinci
siraya yikselirken, BRICS iiyesi Cin, 132 milyar § DYY ¢ikis1 ile dordiincii sirada yer
almigtir. Diger BRICS iilkelerinden Rusya, 37 milyar $ DYY ¢ikis1 saglamis ve 7. siraya
ylikselmistir. Bu aralikta da en diisiik DYY ¢ikisina sahip iilkeler arasinda BRICS-T {iyesi

iilkeler ve Tiirkiye yer almaktadir.
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Grafik 2.5 Sektorlere ve Baslica Endiistrilere Gore Kiiresel Net Simir Otesi
Birlesme ve Satin Almalar (1993-2022) (Ortalama Milyar §)

Yiyecek, Igecek ve Tiitiin

Ticaret

Elektronik ve Elektriklli Ekipmanlar
Nakliye ve Depolama

Finans ve Sigorta

Maden Cikarma Endiistrileri

Bilgi ve Iletisim

[e]

10 20 30 40 50 60 70 8 90

M 1993-2002 W 2003-2012 W 2013-2022

Kaynak: UNCTAD verileri kullanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.

Grafik 2.5 1993-2022 yillar1 arasinda gergeklesen sinir Gtesi birlesme ve satin
almalarin ortalama miktarlarin1 gostermektedir. Satin alma ve birlesmelerin kiiresel DYY
akislar1 i¢in 6nemi g6z oniinde bulunduruldugunda kiireselde meydana gelen bu girisimler
DYY girig-¢ikislarinin hareketlenmesine de katki saglamaktadir. Grafikte ele alinan 1993-
2002 araliginda en yiiksek miktarli birlesme ve satin alma ortalama 69,4 milyar $ ile finans
ve sigorta alaninda gergeklesmistir. Finans ve sigorta alanimi 55,7 milyar $ ile bilgi ve
iletisim sektorii takip ederken en az birlesme ve satin almanin gerceklestigi sektér 8,6
milyar $ ile maden ¢ikarma endistrileridir. 2003-2012 yillar1 arasinda ortalama miktar
olarak en yiiksek satin alma ve birlesme Onceki dénemle ayni bigimde 80,1 milyar § ile
finans ve sigorta sektorlinde gergeklesmistir. Finans ve sigorta sektoriinii, gegen on yil
icerisinde biiyiik bir atilimla yatirim hususunda biiyiik ilerlemeler kaydeden maden ¢ikarma
endiistrisi ortalama 54,8 milyar $ ile takip etmektedir. Ugiincii sirada ise 39,8 milyar $ ile
bilgi ve iletisim sektorii yer almaktadir. DY'Y akislarinin 6nem ve hiz kazandigi 2013-2022
araliginda en yiiksek satin alma ve birlesme 6nceki donemlerden farkli olarak ortalama 56
milyar § ile bilgi ve iletisim sektoriinde ger¢eklesmistir. Diger yandan yiyecek, igecek ve
tiitlin sektorii diger endiistrileri geride birakarak 46,4 milyar $’lik satin alma ve birlesme ile
ikinci sirada yer almustir. Ugiincii sirada ise 40,4 milyar $ ile finans ve sigorta sektorii yer

almaktadir. Maden ¢ikarma endiistrisi ise 40 milyar §$ ile 4. siraya yerlesmistir.
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2.2. BRICS-T ULKELERI
2.2.1. BRICS’in Kurulusu ve Kiiresel Baglamda Onemi

Gelismekte olan 5 iilkenin bir araya gelmesiyle olusan BRICS, Brezilya, Rusya,
Hindistan, Cin ve Giiney Afrika’nin olusturdugu bir ittifaktir. 2001°de Goldman Sachs
ekonomistlerinden Jim O’Neill tarafindan “yilikselen ekonomiler” olarak tanimlanan
Brezilya, Rusya, Hindistan ve Cin (BRIC) birligine Giiney Afrika’nin katilimiyla BRICS
seklini almistir (Lim, 2001, s.120). Giiney Afrika’nin kiigiik bir ekonomiye sahip olmasina
ragmen bu ittifak i¢inde yer almasinin sebebi iilkenin Afrika kitasinda sahip oldugu is
birlikleri ve hakimiyettir. Bu katilim ile birlikte BRICS, aslinda ekonomik bir ittifak yerine
politik bir olusum oldugunu da kanitlamistir. Deniz (2018)’e gore Giiney Afrika’nin birlige
dahil edilmesinin politik nedenlerinin oldugu ne kadar zor goriinse de sonraki yillarda bu

diisiince lizerinde fikir birligi saglanacaktir.

BRICS’in asil amac1 uzun siireli is birligi ortaminin kurulmasidir. Bu amaca yonelik
ittifak, kiiresel iktisat sisteminde daha adil sartlarin esitlik prensibiyle bir rekabet ortami
olusturmasi ve basit anlamda bir politik ve iktisadi diizenin olusturulmast misyonuna

sahiptir (Bozkurt ve Dursun, 2006, s.40).

BRICS iiyeleri kiiresel ekonomide yiikselen ve hizla gelisen iilkelerdir. Bu
ozelliklere sahip BRICS fiyeleri disinda iilkeler de bulunmaktadir. Bu yiizden bu iilkelerin
de BRICS’e dahil edilmesi gerektigi diisiincesi ortaya atilmistir. Goldman Sachs’in, 2005
yilindaki “How Solid are the BRICs?” isimli raporunda dénemin gelismekte olan iilkeleri
icin N-11 veya Next Eleven (Gelecek On Bir) ifadesi kullanilmistir. Bu iilkeler Tiirkiye,
Filipinler, Kore, Vietnam, Iran, Pakistan, Misir, Nijerya, Endonezya, Banglades ve
Meksika’dir. Fakat raporda sadece Meksika ve Kore’nin BRICS seviyesinde potansiyele
ulagabilecegi belirtilmistir (Goldman Sachs, 2005, s.1).

2008 kiiresel finans krizinden sonra GOU’ler, Bati devletlerinin iktisadi
hegemonyalar1 karsisinda ¢ok uluslu bir diizen kurabilme adina bir araya gelmis ve bu
durum yeni diinyada sok etkisi yaratmistir. Mevcut diizene alternatif bir blok mahiyetinde
nitelendirilen Asya devletlerinin hakimiyetindeki BRICS, GOU’ler igin esit sartlarn
saglanmasinin beklentisi icerisindedir. Bu beklentiye yonelik BRICS iiyeleri 2006 Eyliil
ayinda ilk toplantisim1 gerceklestirmistir. BRICS, o6zellikle 2009°dan sonra iktisadi ve
politik is birliklerini gelistirip kiiresel sistemde onemli bir rol oynamaktadir (Lim, 2001,
s.121).
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2.2.2. BRICS-T Ulkelerinin Iktisadi ve Sosyal Yapilar

Tablo 2.1 BRICS-T Ulkelerinde iktisadi ve Sosyal Gostergeler (2023)

. . . Giiney .o Toplam . Diinyada
Brezilya Rusya Hindistan Cin Afrika Tiirkiye BRICS-T Diinya BRICS-T
Yiizoletimi 8510 17100 3287 9597 1220 784 40498 510100 %7,94
(bin km?)
Niifus 215 146 1428 1409 60 85 3343 8045 %41,55
(milyon)
I5 Giicii 101 74 593 779 25 35 1607 3624 %A44,34
(milyon)
GSYIH 1920 2240 3416 17963 405 907 26851 100879 %26,61
(milyon §$)
Biiyiime (%) 2.9 3.6 7.6 52 0.6 45 - 3
Kisi Bagi 8831 10030 2089 11560 6022 13110 51642 12687
GSYIH ($)
Toplam
ithalat (milyar 370 349 903 3.140 127 386 5275 30730 %17,16
$
Toplam
ihracat 384 631 778 3710 136 350 5.989 31340 %19,10
(milyar $)

Kaynak: Diinya Bankasi ve IMF verileri kullanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.

Tablo 2.1°de goriildiigii tizere BRICS-T iilkeleri, toplamda 40498 km? yiiz6l¢limii
ile diinyanin karasal olarak %7,94’linli kaplamaktadir. 2023 yilinda hesaplanan kiiresel
niifus 8.045 milyar kisidir ve BRICS-T iilkeleri toplam 3,343 milyar kisi ile kiiresel
niifusun %41,55’ine ev sahipligi yapmaktadir. Bu niifus miktarinin toplamda 1,607 milyar1
is gliciine katilmaktadir ve bu is giicii orant kiiresel ig giicii oranmnin %44,34 {inii
karsilamaktadir. Diger yandan 2023 yili igin kiiresel GSYIH miktar1 100,8 trilyon $ olarak
hesaplanmistir. BRICS-T iilkeleri ise toplamda 26,8 trilyon $ GSYIH’e sahiptir ki bu
miktar kiiresel GSYIH’in %26,61’ine denk gelmektedir. Diger yandan 2023 yilinda
kiireselde hesaplanan biiyiime oran1 %3 tiir. BRICS-T iilkeleri ayr1 ayr1 bu biiylime oranina
yakin veya bu orandan biiyiik oranlarda biiyiime saglamistir. Oyle ki 2023 yilinda
Hindistan %7,6 biiylime saglarken, Cin % 5,2 biiyiime saglamistir. 2023 yilinda en diisiik
bliylime oranina sahip olan BRICS-T iiyesi iilke %0,6 ile Giiney Afrika’dir. Diinyada kisi
basma diisen GSYIH 12687 $ olarak hesaplanmisken bu miktar BRICS-T i¢in 2023 yilinda
51642 § olarak hesaplanmistir. Ticaret dengesi olarak BRICS-T, 2023 yil1 igin 5.27 trilyon
$ ithalat, 5.98 trilyon $ ihracat yapmustir. Ithalat hacmi kiiresel ithalatin %17,16’sm1 ve

ithracat hacmi de kiiresel ihracatin %19,10’unu karsilamaktadir.
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Tablo 2.2 BRICS-T Ulkelerinin Makro Ekonomi ve Dis Ticaret Gostergeleri

Ulke indikatér / Y1l 2018 2019 2020 2021 2022
GSYIH (milyar $) 1920 1870 1480 1650 1920
Kisi Bagi Gelir ($) 9121 8845 6923 7696 8917
GSYIH Biiyiime (%) 1,8 1,2 -3,3 5 2,9
Enflasyon Orani (%) 3,7 3,7 3,2 8,3 9,3
Brezilya Issizlik Orani (%) 12,3 11,9 13,7 13,2 9,2
Ihracat (milyar $) 280,54 264,56 242,87 322,69 384,89
Ithalat (milyar $) 273,99 276,63 233,94 307,16 370,47
Cari Denge (milyar $) 6,55 -12,07 8,93 15,53 14,42
CID/GSYIH (%) -2,9 -3.,6 -1,9 -2,8 -2,9
GSYIH (milyar $) 1660 1690 1490 1840 2240
Kisi Bagi Gelir ($) 11287 11536 10194 12532 15270
GSYIH Biiyiime (%) 2,8 2,2 -2,7 5,6 -2,1
Enflasyon Orani (%) 2,9 4,5 3,4 6,7 13,8
Rusya Issizlik Orami (%) 4.8 4.5 5,6 4,7 3,9
Thracat (milyar $) 510,35 481,41 381,07 549,14 631,55
Ithalat (milyar $) 344,52 352,09 305,26 379,55 349,17
Cari Denge (milyar $) 135,83 129,32 75,81 169,59 282,38
CID/GSYIH (%) 6,9 4 2,4 6,8 10,3
GSYIH (milyar $) 2700 2840 2670 3150 3420
Kisi Bas1 Gelir ($) 1974 2050 1913 2238 2410
GSYIH Biiyiime (%) 6,5 3,9 -5.8 9,1 7,2
Enflasyon Orani (%) 3,9 3,7 6,6 5,1 6,7
Hindistan | Issizlik Orani (%) 7,7 6,5 7,9 6,4 4.8
Thracat (milyar $) 538,64 529,25 499,73 677,77 778,55
Ithalat (milyar §) 640,30 602,32 510,24 760,90 903,46
Cari Denge (milyar $) -101,66 -73,07 -10,51 -83,13 -124.91
CID/GSYIH (%) 2,1 -0,9 0,9 -1,2 2
GSYIH (milyar $) 13890 14280 14690 17820 17960
Kisi Bagi Gelir ($) 9905 10143 10408 12617 12720
GSYIH Biiyiime (%) 6,7 6 2,2 8.4 3
Enflasyon Orani (%) 2,1 2,9 2,4 1 2
Cin Issizlik Oran1 (%) 4,9 5,2 5,6 5,1 5,6
Thracat (milyar $) 2420 2630 2730 3550 3710
Ithalat (milyar $) 2560 2500 2370 3090 3140
Cari Denge (milyar $) -140 130 360 460 570
CID/GSYIH (%) 0,2 0,7 1,7 1,8 2,2
GSYTH (milyar $) 405,26 389,33 338,29 420,12 405,27
Kisi Bas1 Gelir ($) 7067 6702 5753 7073 6766
GSYIH Biiyiime (%) 1,6 0,3 -6 4,7 1,9
Giiney Enﬂasyon Orani (%) 4.5 4,1 3,2 4.6 7
Afrika ¥$sizlik Orani (%) 24,2 25,5 243 28.8 32,9
Thracat (milyar $) 101,43 105,91 93,120 130,70 135,92
Ithalat (milyar §) 109,37 103,94 78,350 104,92 127,75
Cari Denge (milyar $) -7,94 1,97 14,77 25,78 8,17
CID/GSYIH (%) -3,5 -2,6 2 3,7 -0,5
GSYIH (milyar $) 778,97 761,01 720,34 819,87 907,12
Kisi Basi Gelir ($) 9568 9215 8638 9743 10674
GSYIH Biiyiime (%) 3 0,8 1,9 11,4 5,5
Enflasyon Orani1 (%) 16,3 15,2 12,3 19,6 72,3
Tiirkiye Issizlik Oran1 (%) 11 13,7 13,1 12 10,4
Thracat (milyar $) 243,29 251,70 209,77 293,05 350,00
Ithalat (milyar $) 244,45 229,21 232,11 289,73 386,30
Cari Denge (milyar $) -1,16 22,49 -22,34 3,32 -36,30
CID/GSYIH (%) -2,5 1,4 -4,5 -0,9 -5.4

Kaynak: Diinya Bankas1 verileri kullanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.
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2.2.2.1. Brezilya’da Makro Ekonomik Gostergeler ve Dis Ticaret

2022 yilinda 1,9 trilyon $ GSYIH’e ve 8917 $ kisi basina GSYIH’e sahip olan
Brezilya diinyanin en biiyiik 9. ekonomisi pozisyonundadir. MERCOSUR, Diinya Ticaret
Orgiitii (DTO), Birlesmis Milletler (BM), G-20 ve IMF gibi ¢ogu devletler aras1 orgiitiin
iiyesidir. Kiiresel pazarda dnemli bir yeri olan Brezilya’nin iktisadi profili i¢ tiiketimindeki
artis ve yatirimlar nedeniyle istikrarli gériilmektedir. Uzun yillardir devam eden iktisadi
esitsizlik ve yoksulluk problemleri giinlimiizde de devam etmektedir. Diger yandan dis
ticaretin farklilastirilmasi hususunda 6zellikle emtia tabanl ihracatlara bagimlilik tiiriinde
ticari sorunlara sahiptir. Ulkede y&netim, mevcut enflasyon riski karsisinda mali politikay1
giiclendirme ve biiyime oraninin siirdiiriilebilmesine ¢aba gdstermektedir (ITC, 2024a,

Brezilya).

Tablo 2.2°de Brezilya’nin 2018-2022 arast makro ekonomik indikatorleri
goriilmektedir. Tablodan da goriildiigii lizere Brezilya’da GSYIH 2018 yilinda 1,9 trilyon
$ seviyesinde iken bu miktar bes yil icerisinde Once azalip sonra tekrar 1,9 trilyon
$ seviyesine ulagsmistir. Bes yil iginde en diisiik seviye 1,48 trilyon $ ile 2020 yilinda
dleiilmiistiir. Ote yandan kisi basma GSYIH bes yil iginde azalmistir. 2018 yilinda 9121
$ olarak hesaplanan kisi basina gelir 2022 yilinda 8917 $’a gerilemistir. Bliylime hususunda
onemli bir ¢aba sarf eden Brezilya 2018 yilinda %1,8 biiyiime oranina sahipken bu oran
GSYIH’in en diisiik oldugu 2020 yilinda %-3,3 seviyesine gerilemistir. Bes yillik siiregte
en yiiksek biiylime oranina 2021°de %S5 ile ulasmistir fakat bliylime oran1 2022°de %2,9’a
gerilemistir. Enflasyon orani ilk {i¢ yil belirli bir trendde devam ederken son 2021°de 5
puan yiikselmistir. 2022 y1l1 itibariyle enflasyon orani %9,3 olarak hesaplanmistir. Issizlik
orani 2022°de 2018’e¢ gore diisiis gostermistir. 2018°de %12,3 iken bu oran artiy ve
azalislarla birlikte 2022 yilinda %9,2 seviyesine gerilemistir.

Brezilya’daki dis ticaret dengesine ait gostergeler Tablo 2.2°de gosterilmistir. 2018
yilinda Brezilya’nin ihracat miktar1 280 milyar $, ithalat miktari ise 273 milyar $’dir. Her
iki miktar da bes yillik siiregte artis gostererek ihracat 384 milyar $, ithalat ise 370 milyar
$ seviyesine yiikselmistir. Tablodan da goriilecegi lizere bes yillik siirede sadece 2019
yilinda cari agik verilmistir. Diger yillarda dis ticaret fazlasi s6z konusudur. Dis ticaret
fazlasmin en yiiksek oldugu yil 2021°dir. Cari Islemler Dengesi / GSYIH orani iilkedeki
devletler arasi1 rekabet seviyesi hakkinda bilgi veren bir gdstergedir. Bu gostergeye gore

cari fazlasi olan iilke ihracat gelirlerine asir1 baglidir ve yiiksek tasarruf oranlariyla birlikte
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zayif i¢ talebe sahiptir. Cari agiga sahip iilke ise ithalatta daha gii¢liiyken, diisiik tasarruf
oranlar1 ile kullanilabilir gelire gore daha yiliksek kisisel tliketime sahiptir (Trading

Economics, 2024).

Dornbusch (2001), Cari Islemler Dengesi / GSYIH orani esigini %4 olarak kabul
etmekte ve esigin asilmasinin bir krizin habercisi oldugunu belirtmektedir. Brezilya’da bu
oran 2018 de %-2,9 seviyesinde Olciilmiistiir. En diisiik seviye %-3,6 ile 2019 yilindadir.

Ele alinan siire igerisinde bu oran tekrar 2022 yilinda %-2,9 oranina yiikselmistir.

2022 yihi itibariyle Brezilya’nin gerceklestirdigi 384 milyar dolarlik ihracatin 103
milyar dolarlikk kismi Cin ile yapilmistir. Bu miktar 2022 yilinda Brezilya
ihracatinin %26,8’ine tekabiil etmektedir. Diger yandan Cin’i 43,4 milyar § ile ABD takip
ederken, 3. sirada 17,6 milyar § ile Arjantin bulunmaktadir. 2022 yilinda Brezilya
ihracatinin 56 milyar $’lik kismi1 madeni yakitlardan olugmakta, onu takip eden yagl tohum
ve meyve ihracati ise 47 milyar $ seviyesindedir. En yiiksek ihracat potansiyeline sahip
tirtin 70 milyar $ potansiyelle soya fasulyesidir. Diger en biiyiik potansiyele sahip iiriin ise
42 milyar $’lik hacme sahip aglomere olmayan demir cevherleridir. Brezilya ithalat1 2022
yili i¢in incelendiginde ilk siray1r 5 milyar § ile bocek ilaglar1 almaktadir. Bu siray1 4,7
milyar § ile insan ve hayvan kani, 4,1 milyar $ ile organik kimyasallar, 3,7 milyar § ile
telefon setlerinin pargalari ve 3,7 milyar $ ile glibre olarak potasyum kloriir takip

etmektedir (ITC, 2024a, Brezilya).
2.2.2.2. Rusya’da Makro Ekonomik Gostergeler ve Dis Ticaret

Rusya, 2022 yilinda 2,240 trilyon $ GSYIH ve 15270 $ kisi bast GSYIH ile kiiresel
ekonomi siralamasinda 12. sirada yer almistir. Avrupa-Kuzey Pasifik Okyanusu arasinda
topraga sahip karasal olarak diinyanin en biiyiik devletidir. Fosil yakitlara 6nemli derecede
bagimli olan Rus ekonomisinin ihracatinin biiyiik bir kismini mineral yakitlar ve petrol
olusturmaktadir. Hizmet sektorlerinde meydana gelen kaymalar karsisinda Rusya’nin dogal
kaynaklara olan bagimlilig1 iilkede degisen piyasa sartlarini ve petrol fiyatlarinda oynakligi
ortaya cikarmigtir. 2012 yilinda DTO’ye iiyeligi tamamlanan Rusya buna ragmen bdlgesel
ticaret anlagsmalar ile farkli entegrasyonlara dahil olma fikrini benimsemistir. Bu baglamda
Rusya, Bagimsiz Devletler Toplulugu (BDT) na katilmis ve Kazakistan ve Belarus ile
kurulan Giimriik Birligi’nde onciiliik yapmistir. Diger yandan diinyanin en gii¢lii 20 iilkesi
arasinda yer alan Rusya, BM ve Birlesmis Milletler Giivenlik Konseyi (BMGK)’nin daimi

iiyesi pozisyonundadir. Bunlara ek olarak Sanghay Isbirligi Orgiitii, Avrupa Giivenlik ve
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Isbirligi Teskilat: (AGIT), G-20, Avrasya Ekonomi Toplulugu ve Asya - Pasifik Ekonomik
Isbirligi kuruluslarinin ileri gelen iiyelerinden biridir. Son yillarda yasanan Rusya-Ukrayna
arasinda gerceklesen sorunlar Rusya’nin sahip oldugu dogal gaz yataklarinin daha da 6nem

kazanmasina neden olmustur (ITC, 2024b, Rusya).

2018 yilinda GSYIH 1,66 trilyon $ iken 2019 yilinda bir miktar artigla 1,69
trilyon $’a yiikselmistir. GSYIH, 2020 yilinda 1,49 trilyon $’a gerilemistir. Bu gerilemede
COVID-19 pandemisi gibi bircok sebep rol oynamaktadir. Bu diisiisten 1 y1l sonra GSYIH
1,84 trilyon $’a yiikselirken 2022’de bu miktar 2,24 trilyon $ olarak hesaplanmistir. Kisi
bast gelir 2018 yilinda 11287 $ olarak kaydedilmistir. 2019 yilinda 249 § artis gostererek
11536 $’a yiikselmistir. GSYIH teki gerileme ile beraber 2020 yilinda 10194 $ seviyesine
gerileyen kisi basi gelir, 2021 yilinda 2342 § artarak 12532 seviyesine ve 2022 yilinda
rekor bir miktarla 15270 $’a yiikselmistir. Rus ekonomisi 2018 yilinda %2,8 biiyiime
saglarken 2019 yilinda ¢ok az bir miktar diisiisle %2,2 daralirken, 2020 yilinda %2,7
daralmigtir. Daralmay1 takip eden 2021 yilinda %35,6 oraninda biiyiime saglayan Rus
ekonomisi 2022 yilinda tekrar %2,1 daralma yasamistir. 2018 yilindaki %2,9’luk enflasyon
orani 2019°da neredeyse 2 kat artmis ve %4,5’e ulagsmistir. 2020 yilinda yasanan daralma
karsisinda enflasyon miicadelesi olumlu sonu¢lanmis ve enflasyon orant %3.,4’e
gerilemistir. COVID-19 pandemisi, Ukrayna Savagi gibi etmenler etrafinda 2022 yilinda
Rusya’da enflasyon oran1 %13,8’e yiikselmistir. Issizlik oran1 Rusya’da bir trend etrafinda
hareket etmektedir. 2018 yilinda %4,8 olarak Ol¢iilen issizlik oram1 bes yillik siirecte en
yiiksek 2020 yilinda %5,6 olarak ol¢iilmiistiir. Bu ylikselisin ardindan issizlik oranlarinda
diisiis goriilmiistiir. 2022 yilinda ise bu oran %3,9 olarak hesaplanmistir (bkz. Tablo 2.2).

Tablo 2.2°de yer alan Rusya’ya ait dis ticaret gdstergelerine dikkat edildiginde,
2018 yilinda Rusya’nin ihracat hacmi 510 milyar $, ithalat hacmi ise 344 milyar $’dir. Her
iki miktar da bes yillik siirecte artis gostererek ihracat 481 milyar $, ithalat ise 352 milyar
$ seviyesine yiikselmistir. Tablodan da goriilecegi lizere bes yillik siirede cari agik
verilmemis, baz alinan yillarda dis ticaret fazlasi oldugu goriilmiistiir. Dis ticaret fazla en
yiiksek 2022 yilinda saglanmigtir. Cari Islemler Dengesi / GSYIH orami sadece 2020
yilinda kritik esigin altindadir. 2018 yilinda 56,9 olarak 6lgiilen bu oran dalgalanmalar ile
birlikte 2022 yilinda %10,3 ile en yiiksek seviyede hesaplanmistir. Bu durum Rusya’nin bir

krizin esiginde oldugu fikrini akillara getirebilmektedir.

2022 yilt Rusya ihracatinda ilk siray1 3,6 milyar $ ile Cin, ikinci siray1 2,06 milyar
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$ ile ABD ve {iglincii siray1 1,65 milyar $ ile Almanya olusturmaktadir. Rusya ithalatinda
ise 3,37 milyar § ile ABD ilk sirada, 2,71 $ ile Cin ikinci sirada ve 1,57 milyar $ ile
Almanya iigiincii sirada yer almaktadir. Rusya’nin 2022 yili toplam ihracatinda ilk sirada
8,3 milyar $ ile islenmemis altin, ikinci sirada 6,3 milyar $ ile bugday, ii¢lincii sirada 5,5
milyar $ ile islenmemis paladyum tozu, dordiincii sirada 5,3 milyar $ ile katot bakir ve
besinci sirada 4,9 milyar $ ile demir veya ¢elikten yart mamul iiriinler yer almaktadir. 2022
toplam ithalatinda ise ilk sirada 7,8 milyar $ ile motorlu tasitlar, ikinci sirada 7,2 milyar
$ ile perakende satis icin ilaglar, {iglincii sirada 4,7 milyar $ ile cep telefonlari, dordiincii
sirada 2,9 milyar § ile insan ve hayvan kani ve besinci sirada 2,2 milyar $ ile 1 kg’den

kiigiik taginabilir otomatik veri isleme makineleri yer almaktadir (ITC, 2024b, Rusya).
2.2.2.3. Hindistan’da Makro Ekonomik Gostergeler ve Dis Ticaret

Giiney Asya’da yer alan Hindistan, Arap Denizi, Banglades, Nepal, Bengal Korfezi,
Myanmar, Cin, Pakistan ve Butan’1i ¢evreleyen bir konuma sahiptir. 2024 yili itibariyle
diinyanin besinci biiylik ekonomisi konumundadir. Sermayenin 1990’dan sonra serbestce
dolasmasindan sonra hizli bir gelisme igerisine giren Hindistan GOU’lerden biri olmustur.
Kiireselde satin alma giicii paritesine gore liclincli sirada yer almasi Hindistan’1 en ¢ok
ithalat yapan {ilkeler arasina sokmustur. Son yillarda Hindistan ithalatin1 tarim ve tekstil
iiriinleri, petrol tiriinleri, mithendislik mamulleri ve miicevher gibi iiriinler olustururken ig-
dis kaynak konusunda da 6nemli bir yere sahiptir. BRICS iiyeligi disinda Asya - Pasifik
Ticaret Anlasmasi (APTA)’ya da iiyedir (ITC, 2024c, Hindistan).

2018 yilinda 2.7 trilyon $ olarak hesaplanan GSYIH, 2019 yilinda 2,84 trilyon $’a
yiikselmistir. 2020 yilinda diger BRICS iilkeleri gibi GSYIH te diisiis yasanmistir ve 2,67
trilyon $ olarak oOlglilmiistiir. 2021 yilinda ivmeyle 3,15 trilyon $’a yiikselen Hindistan
GSYIH’i 2022 yilinda bes yillik siirecteki en yiiksek miktar olan 3,42 trilyon $ olarak
Ol¢iilmiistiir. Hindistan’da kisi bas1 gelir bir trend etrafindan hareket etmistir. 2018 yilinda
1974 $ olarak hesaplanmis, bes yil igerisinde artis ve azaliglarla 2022 yilinda 2410 $’a
ylikselmistir. Hindistan ekonomisi 2018 yilinda %6,5 biiytimiistiir. 2019 yilinda daha az
miktarla %3,9 oraninda biiylime saglamis fakat 2020 yilinda %35,8 daralmistir. Bu
daralmanin tersi olarak 2021 yilinda %9,1 biiyiime saglayan Hindistan ekonomisi 2022
yilinda ise %7,2 biliylimustiir. 2018 yilinda %3,9 enflasyon ve %7,7 igsizlik oranina sahip
Hindistan’da, sahip oldugu niifusa karsin bes yillik siirede enflasyon oranit %6,7’ye

yiikselirken igsizlik oran1 %4,8’e gerilemistir. 2018 yilinda 538 milyar $ seviyesinde
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ihracata sahip Hindistan bu miktar1 bes yillik siirede 778 milyar $ seviyesine yiikseltmistir.
Diger yandan 2018 yilinda 640 milyar $ olan ithalat seviyesi de 2022 yilinda 903 milyar
$ seviyesine ylikselmistir. Tabloda ele alinan siirede Hindistan ekonomisi siirekli cari agik
vermistir. Bu ac¢igin en yiiksek oldugu yil ithalatin ve ihracatin da en yiiksek oldugu 2022
yilidir. Cari Islemler Dengesi / GSYIH orami 2018 yilinda -2,1 olarak hesaplanmisken
sadece 2020 yilinda kiiciik bir miktar pozitife dénmiistiir. Diger yandan CID/GSYIH yillar
arasinda artis ve azalisla 2022 yilinda -2 seviyesine yiikselmistir. Bu durum Hindistan’in
bes yillik siiregte disa bagimlilik potansiyelinin artabilecegini gostermektedir (bkz. Tablo
2.2).

2022 yili Hindistan ihracatinda ilk sirada 137,7 milyar $ ile ABD bulunmaktadir. Bu
miktar Hindistan’in 2022 ihracatinin %17,7’lik kismint olusturmaktadir. ABD’yi 53,8
milyar $ ve %6,92°lik payla BAE takip etmektedir. Ugiincii sirada ise 31,1 milyar
$ ve %4’liik payla Hollanda bulunmaktadir. 2022 toplam Hindistan ihracatinin ilk sirasinda
24 milyar $ ile iglenmis elmas, ikinci sirada 16 milyar $ ile perakende satis i¢in kullanilan
ilaglar, ti¢lincii sirada degerli metallerden miicevherler, dordiincii sirada 8,2 milyar $ ile
ogiitilmiis piring ve besinci sirada 5,8 milyar $ ile cep telefonlar1 yer almaktadir. 2022
toplam Hindistan ithalatinda ilk {i¢ siray1 Cin, BAE ve ABD almistir. 2022 toplam
Hindistan ithalatinda ilk sirada 33 milyar § ile islenmemis altin, ikinci sirada 15 milyar $ ile
islenmemis elmas, tiglincii sirada 10 milyar $ ile cep telefonu pargalari, dérdiincii sirada 7,6
milyar $ ile islenmis elmas ve besinci sirada 3,9 milyar $ ile elektronik entegre devreler

yer almaktadir (ITC, 2024c, Hindistan).
2.2.2.4. Cin’de Makro Ekonomik Indikatorler ve Dis Ticaret

2022 yilinda 17,96 trilyon $ GSYIH ve 12720 $ kisi bas1 gelir ile diinyanin ikinci en
giiclii ekonomisine sahip olan Cin, Giiney Cin Denizi, Sar1 Deniz, Kore Korfezi ve Dogu
Cin Denizi’ne kiyist olan ve Dogu Asya’da Kore - Vietnam arasinda bulunan bir iilkedir.
Glinlimiizde diinyadaki en biyiik ithalat¢c1 ve ihracat¢i iilke olarak tanimmmaktadir. Cin
tiiketici pazar1 agisindan en hizli biiyliyen ve ikinci mal ithal eden ikinci iilkedir. Diinyada
emtia tliketiminde ilk sirada olan Cin’in metal tiiketimi diinya tiiketiminin yarisina karsilik
gelmektedir. Hizmet iirlinlerinde ise Cin net ithalatgidir. Cin’in sahip oldugu ihracat artisi
Cin ekonomisindeki hizli biliylimeyi destekleyen en onemli unsurlardan biridir. BRICS
iiyeligi disinda DTO, Uluslararas1 Kalkinma Birligi (IDA), Uluslararas1 Para Fonu (IMF),
BMGK, Gida ve Tarim Orgiitii (FAO) iiyelikleri de bulunmaktadir. 1990 sonrasinda
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ozellikle GOU’lere yapilmakta olan yatirimlarda ilk sirada gelen Cin, giiniimiizde yabanci

yatirimlari gekme konusunda biiyiik bir basar1 elde etmistir (ITC, 2024d, Cin).

2018 yilinda 13,8 trilyon $ GSYIH’e sahip olan Cin, GSYIH miktarmi ele alinan
bes yil igerisinde kademeli olarak artirmistir. Ozellikle 2020 yilinda Cin’in Wuhan
eyaletinde ortaya ¢ikip tiim diinyada etki gosteren COVID-19 pandemisi kiireselde GSYIH
miktarlarinin diismesine neden olurken Cin’de bu miktar az da olsa artarak 14,7 trilyon
$ seviyesine yiikselmistir. Kiiresel pandemi Onlemleri kapsaminda gelisen ekonomik
bunalimlar beraberinde yeni olanaklar1 da getirmis ve iilkelerin ticari faaliyetlerine yeni bir
yon vermistir. Bu durumda Cin, 2021 yilinda biiyiik bir atilimla 17,8 trilyon $ seviyesinde
GSYIH’e ulasmustir. 2022 yilinda ise kiigiik bir yiikselis ile GSYIH 17,96 trilyon $ olarak
hesaplanmstir. Ote yandan kisi bast GSYIH 5 yillik siirecte siirekli artmustir. 2018 yilinda
9905 $ olarak 6l¢iilen kisi bas1 gelir 2022 yilinda 12720 $’a yiikselmistir. 2018’de %6,7’lik
biliylime saglayan Cin ekonomisi, 2020 yilinda 5 yillik siiredeki en diisiik biiylime oranina
(%2,2) sahiptir. GSYIH’in atilimla yiikseldigi 2021 yilinda ise kisi bas1 gelir de bu artisa
paralel bir sekilde Cin ekonomisi %38,4 biiyilirken, 2022 yilinda ise %3 oraninda biiylime
saglamistir. Cin’de enflasyon orani 2018 yilinda %2,1 olarak hesaplanmistir. 2019 ve 2020
yillarinda az miktarda artan enflasyon orani 2021 yilinda Cin ekonomisindeki biiylime
sebebiyle bes yillik siiregteki en diisiik oranda %1 olarak hesaplanmistir. 2022 yilinda ise
enflasyon oran1 %2’dir. Issizlik oranlar1 belirli bir trend etrafinda hareket eden Cin’de 2018
yilinda issizlik oran1  %4,9’dur. Kiiclik artis ve azaliglar gosteren issizlik oranit 2022
yilinda %S5,6 olarak hesaplanmistir ve bu oran 77,5 milyon kisiye denk gelmektedir. 2018
yilinda 2,42 trilyon $ ihracata sahip Cin, ihracat hacminin ele alinan bes yillik siirede
siirekli artirmistir. 2020 yilinda pandemi doneminde dahi ihracat geliri artmistir. Cin
ihracat1 bu 5 yillik siirede en yiiksek 3,71 trilyon $ ile 2022 yilinda &lgiilmiistiir. Ithalat
miktar1 2018 yilinda 2,56 trilyon $ olan Cin’in 2020 yilina kadar ithalat miktar1 azalmistir.
Oyle ki 2020 yilinda 2,37 trilyon $’a gerilemistir. Diger yandan bes yillik siirecteki en
yiiksek ithalat miktar1 3,14 trilyon $ ile yine 2022 yilinda hesaplanmistir. Cin ekonomisi
2018-2022 yillar1 arasinda sadece 2018 yilinda 140 milyar $ cari agik vermistir. Takip eden
yillarda dis ticaret fazlasinin olustugu goriilmektedir. Bu baglamda en yiiksek dis ticaret
fazlas1 570 milyar $ ile 2022 yilinda verilmistir. CID / GSYIH oran1 2018°de %0,2 ile
baslayarak 2022 yilina kadar kademeli olarak yiikselmistir ve 2022’de %2,2 olarak
hesaplanmistir (bkz. Tablo 2.2).
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2022 Cin ihracatinda ilk sirada 601 milyar $ ile ABD bulunmaktadir. Bu miktar
2022 yilinda Cin’in toplam ihracatiin %16,2’sini olusturmaktadir. Ikinci sirada 307 milyar
$% ve %38,28 oranla Hong Kong bulunurken, tiglincii sirada ise 178 milyar $ ve % 4,81
oranla Japonya bulunmaktadir. Cin’in 2022 toplam ihracatinda ilk sirada 169 milyar $ ile
cep telefonlari, ikinci sirada 137 milyar $ ile otomatik veri isleme makineleri, {iglincii sirada
75 milyar $ ile cep telefonu pargalari, dordiincii sirada 62 milyar § ile veri iletim ve isleme
cihazlar1 ve besinci sirada 55 milyar $ ile elektronik tiimlesik devreler ve bellekler
bulunmaktadir. 2022 ithalatinda ise ilk ii¢ sirada Kore, Japonya ve ABD yer almaktadir.
Diger yandan 2022 yilinda gergeklesen Cin ithalatinda ilk sirada 116 milyar $ ile aglomere
olmayan demir cevherleri ve konsantreleri, ikinci sirada 111 milyar $ ile islemci ya da
kontrolor olarak kullanilan elektronik entegre devreler, lgiincii sirada 68 milyar $ ile
elektronik entegre bellekler, dordiincii sirada 61 milyar $ ile diger elektronik entegre
devreler ve besinci sirada ise 45 milyar $§ ile bakir cevherleri ve konsantreleri yer

almaktadir (ITC, 2024d, Cin).

Son yillarda Cin’in ticari faaliyetlerinde meydana gelen artisin en biiylik
belirleyicilerinden olan reformlar ve Cin’in DTO’ye iiyeligi Cin’i kiiresel ticarette dnemli
bir konuma getirmistir. Bu tiiyelik ile sinir Otesi serbest ticarette basarili olup ithalat
miktarmin ihracat miktariin {stiine ¢ikmasini saglamigtir. Bu baglamda Cin, bilhassa
sermaye mallarinda ithalata yogunlasarak sanayisini gelistirmistir. Bu amaca yonelik
Almanya, Amerika Birlesik Devletleri ve Japonya’dan elektronik, makine, enerji ve

hammadde temin etmektedir (Sun ve Heshmati, 2010, s.3).
2.2.2.5. Giiney Afrika’da Makro Ekonomik Gostergeler ve Dis Ticaret

Afrika kitasindaki en biiyiilk ekonomilerden biri olan Giiney Afrika, Rusya, Cin,
Hindistan ve Brezilya gibi BRICS’in iiyesidir. Ulke Giiney Afrika kitasinda ve Esvatini,
Botsvana, Mozambik, Namibya ve Zimbabve ile sinir komsusudur. Ulkenin giineydogu
tarafinda Hint Okyanusu, giiney ve giineybat1 tarafinda ise Atlas Okyanusu yer almaktadir.
Ulkede Pretoria (yiiriitme), Cape Town (yasama) ve Bloemfontein (yarg1) seklinde ii¢ adet
baskent yer almaktadir. Gliney Afrika, iletisim, ulastirma, kamu, enerji ve finansal

sektorlerde bulundugu kitadan daha gelismistir (ITC, 2024e, Gliney Afrika).

2018 yilinda 405 milyar $ GSYIH’e sahip olan Giiney Afrika, bu miktar ele alinan
5 yillik siirede artirmaya calissa da GSYIH 2019 yilinda 389 milyar $’a, 2020 yilinda ise
338 milyar $’a kadar gerilemistir. 2021 yilinda 420 $’ yiikselen GSY1H, 2022 yilinda tekrar

42



405 milyar $ seviyesine gerilemistir. Kisi basi gelir bir trend etrafinda hareket etmis,
2018’de 7067 $ seviyesindeyken 2020 yilinda 5753 $’a kadar gerilemistir. 2021’deki
GSYIH artis1 ile beraber 7073 $’a yiikselen kisi basi gelir, 2022 yilinda 6766 $’a
gerilemistir. Giliney Afrika ekonomisi 2018 yilinda %]1,6 bliylimistiir. 2019 yilinda %0,3
oraninda kiiclik bir oranla biiyliyen iilke ekonomisi 2020 yilinda kiiresel etmenlerin de
etkisiyle %6 daralmigtir. Bu durumun aksine 2021 yilinda %4,7’lik biiylime orani
yakalayan iilke 2022 yilinda ise ekonomisini %1,9 oraninda biiylitmeyi basarmistir.
Enflasyon orani iilkede 2018 yilinda %4,5 seviyesinden 2019 yilinda %4,1 seviyesine
gerilemistir. Ekonomik daralmanin yasandigi 2020 yilinda enflasyon orami %3,2 olarak
Ol¢iilmiigtiir. Bu oran 2020 yilindan sonra yiikselise gecmis ve 2021°de %4,6 olarak
Olgiilirken 2022 yilinda %7 olarak hesaplanmistir. Giliney Afrika’daki en biiyiik
sorunlardan biri igsizliktir. Oyle ki 2018 yilinda is giiciiniin %24,2’si issizdir. Igsizlik oram
Giiney Afrika’da artis egilimindedir. 2019 yilinda %25,5’e yiikselen issizlik oram
2020°de %24,3’e, 2021°de %28,8’e ve 2022 yilinda %32,9’a yiikselmistir. 2018 yilinda
101 milyar $ ihracat hacmine sahip olan Giiney Afrika, ihracat hacmini 5 yilli siirede
artirmay1 basarmistir. 2019°da 105 milyar $’a yiikselen ihracat miktari, 2020 yilinda
daralma ile beraber 93 milyar $’a gerilemistir. 2020 yilindan sonra kademeli olarak
yiikselen miktar 2022 yilinda 135 milyar § seviyesine ulagmistir. 2018 yilinda 109 milyar
$ olarak olgiilen ithalat orani ilk 4 yilda azalmustir. Ozellikle daralmanin yasandig 2020
yilinda 78 milyar $’a gerilemistir. Ithalat oran1 2020°den sonra yiikselerek 2021°de 104
milyar $’a, 2022°de 127 milyar $’a ulasmistir. Gliney Afrika ekonomisi 2018 yilinda 7.94
milyar $ cari agik vermistir. Ele alinan diger yillarda dis ticaret fazlasi s6z konusudur. En
yiiksek dig ticaret fazlasi ise daralmay1 takip eden 2021 yilinda 25 milyar $ ile verilmistir.
CID / GSYIH oram1 2018’de %-3,5 olarak hesaplanmistir. Bu oran 2018 sonrasinda
yiikselise gecmis ve 2019°da %-2,6’ya, 2020°de %?2’ye ve 2021°de %3,7’ye yiikselmistir.
Diger yandan CID / GSYIH oran1 2022 yilinda %-0,5’e gerilemistir (bkz. Tablo 2.2).

2022 yili Giiney Afrika ihracatinda en biiyiik paya 13 milyar $ ile Cin sahiptir. Bu
miktar Giiney Afrika’nin 2022 yili ihracat toplamimin %9,66’lik kismini karsilamaktadir.
Cin’i 11.9 milyar $§ ve %38,86’lik oranla ABD ve 10,9 milyar $§ ve %8,09’luk payla
Almanya takip etmektedir. 2022 yili Giiney Afrika toplam ihracatinin ilk sirasinda 7,3
milyar $ ile islenmemis rodyum tozu, ikinci sirasinda 6.1 milyar $ ile motorlu tasitlar,
ticlincii sirasinda 5,7 milyar $ ile aglomere olmayan demir cevherleri ve konsantreleri,

dordiincii sirasinda 3,2 milyar $ ile manganez cevherleri ve konsantreleri ve besinci
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sirasinda 2,6 milyar $ ile krom cevherleri ve konsantreleri yer almaktadir. 2022 Giiney
Afrika ithalatinda ise ilk ti¢ sira Cin, Hindistan ve Almanya’ya aittir. 2022 yili toplam
Giiney Afrika ithalatinda ilk sirada 1,4 milyar $ ile perakende satis i¢in ilaglar, ikinci sirada
1,1 milyar $ ile cep telefonlari, tiglincii sirada 900 milyon $ ile veri isleme cihazlari,
dordiincii sirada 569 milyon $ ile bocek ilaglar ve besinci sirada 510 milyon § ile iire yer

almaktadir (ITC, 2024e, Gliney Afrika).
2.2.2.6. Tiirkiye’de Makro Ekonomik Gostergeler ve Dis Ticaret

2022 yilinda 907,12 milyar $ GSYIH ve 10674 § kisi bas1 gelir ile diinyanin en
giiclii 17. ekonomisi olan Tiirkiye, Ege Denizi, Akdeniz ve Karadeniz’e kiyis1 olan ve Iran,
Azerbaycan, Giircistan, Ermenistan, Suriye, Bulgaristan, Irak ve Yunanistan ile sinir
komsusu bir konumdadir. Di1s ticarette biiyiik oranda Avrupa ihracatina bagimlidir. Diger
yandan tlkede verilen dis ticaret agiklarinin ¢ogunlugu yiiksek katma degere sahip ithalat
ve enerji sebebiyle olugmaktadir. DTO iiyeligi disinda Avrupa Serbest Ticaret Birligi’yle
birlikte bir¢ok olusuma iiye olarak entegrasyonunu gelistirmistir. Ekonomik anlamda
yasanan miithim gelismeler karsisinda tlkenin ticareti finansal erisimlerdeki zahmet ve
siirliliklar ve mevcut is ortamlar: gibi sebeplerle aksamaktadir. Tiirkiye’nin BRICS {iyeligi
heniiz gerceklesmemekle birlikte iiyelik goriismeleri devam etmektedir. Buna ek olarak
Tiirkiye G-20 ve Ekonomik Kalkinma ve Is Birligi Orgiitii (OECD) kuruluslarinin kurucu
tiyelerindendir (ITC, 2024f, Tiirkiye). 1995 sonras1 Tiirkiye-AB giimriik birligi tarifeleri ile
Tiirkiye’nin liberallesme siireci hiz kazanmis ve bu durum Tirkiye’nin dig ticaret
politikalarina da olumlu yansimustir. Ornegin Tiirkiye merkezli bazi firmalar Avrupa’daki
beyaz esya ve elektronik ihtiyacini karsilayan en biiyiik sirketlerdendir. Diger yandan insaat,
madencilik, petrol, demir-gelik, ev aletleri, aritma, bankacilik, petrokimya iiriinleri, makine
sanayi, tekstil, gida ve elektronik Tiirkiye ekonomisinde 6nemli is kollaridir (Ng ve

Kaminski, 2006).

2018 yilinda 778 milyar $§ GSYiH’e sahip olan Tiirkiye, 2020 yilma kadar
GSYIiH’te diisiis yasamistir. 2019 yilinda 761 milyar $* olarak hesaplanan GSYIH, 2020
yilinda 720 milyar $’a kadar gerilemistir. Kiiresel pandeminin yasandigi 2020 yilindan
sonra 2021 yilinda 819 milyar $’a yiikselen GSYIH, 2022 yilinda ise 907 milyar $ olarak
hesaplanmustir. Kisi basi gelir GSYIH ile paralel olarak hareket etmistir. 2018 yilinda 9568
$ olarak olgiilen kisi bas1 gelir, 2019°da 9215 $’a, 2020 yilinda 8638 $’a gerilemistir. Takip
eden 2021 yilinda 9743 $ seviyesinde hesaplanan kisi bas1 gelir, 2022 yilinda 10674 $’a
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ylkselmistir. Tiirkiye ekonomisi 2018 yilinda %3 biiyime saglamistir. 2021 yilina
gelindiginde daha kiiciik bir oranda (%0,8) biiyiime gerceklesmistir. GSYIH ve kisi basi
gelirin en diisiik oldugu 2020 yilinda Tiirkiye ekonomisi %1,9 biliylimiistiir. En yiliksek
bliylime oram1 2021 yilinda %11,4 olarak hesaplanmigken, 2022 yilinda Tiirkiye
ekonomisi %5,5 biiylime saglamigtir. Tirkiye’deki en biiyiik sorunlardan biri yiiksek
enflasyon oramdir. Oyle ki 2018 yilinda %16,3 olarak hesaplanan enflasyon orani
2019°da %15,2’ye, 2020 yilinda %12,3’e gerilerken, pandeminin getirdigi ekonomik
bunalim sebebiyle 2021°de %19,6’ya yiikselmistir. Diger yandan ¢esitli sebeplerle kotii
etkilenen Tiirkiye ekonomisinde 2022 yilinda zirve enflasyon orant %72,3 olarak
Ol¢iilmiigtiir. Niifusu g6z oniine alindiginda Tiirkiye’deki en biiylik sorunlardan bir digeri
ise igsizlik oranidir. 2018 yilinda %11 olarak olgiilen issizlik orani, 2019°da %13,7’ye
yiikselmistir. Diger yandan 2020°de %13,1’e, 2021°de %12’ye ve 2022 yilinda %10,4’e
gerilemistir. 2018 yilinda 243 milyar $ ihracat yapan Tiirkiye, 2019°da bu miktar1 251
milyar $’a kadar yiikseltmistir. GSYIH ve kisi bas1 gelirin en diisiik oldugu 2020 yilinda,
s6z konusu durumdan ihracat da etkilenmis ve ihracat miktar1 209 milyar $’a gerilemistir.
2021 yilinda 293 milyar $’a yiikselen ihracat miktari, 2022°de 350 milyar $§ seviyesine
ulasmistir. ithalat miktar1 2018 yilinda 244 milyar $ olarak hesaplanmistir. Bu miktar
2019°da 229 milyar $’a gerilemistir. 2020 yilinda ihracattaki diistis ithalat ile
dengelenmeye calisilmis ve ithalat miktar1 232 milyar $’a yiikselmistir. Tirkiye 2021
ithalatt 289 milyar § olarak hesaplanirken bu miktar 2022 yilinda 386 milyar $’a
yiikselmistir. Tiirkiye ekonomisi 2018 yilinda 1,16 milyar $ cari acik vermistir. Takip eden
2019 yilinda 22,49 milyar $’lik bir dig ticaret fazlast olusmustur. 2020 yilinda ise
ihracattaki diisiis ve ithalattaki artis nedeniyle 22,34 milyar $’lik cari ac¢ik olusmustur.
Ihracat miktarmin ithalat miktarindan az bir miktar fazla oldugu 2021 yilinda 3,32 milyar
$ dis ticaret fazlas1 veren Tiirkiye, 2022 yilinda ithalatta meydana gelen 100 milyar $’a
yakin yiikselis nedeniyle 36,30 milyar $ cari agik vermistir (bkz. Tablo 2.2).

2022 Tirkiye toplam ihracatinda ilk sirada 29,12 milyar § ile Almanya yer
almaktadir. Bu miktar 2022 Tiirkiye toplam ihracatinin %8,32°1lik kismini karsilamaktadir.
Ikinci sirada 23,24 milyar $ ve %6,64’liik oranla ABD yer alirken, iiciincii sirada 18,9
milyar § ve %5,41°lik oranla Irak bulunmaktadir. 2022 Tiirkiye toplam ihracatinda ilk
sirada 10 milyar $ ile binek araglar, ikinci sirada 5,9 milyar $ ile degerli metallerden
miicevherler, ti¢lincii sirada 5,1 milyar $ ile mal tasimaciligi igin motorlu araglar, dordiincii

sirada 3,2 milyar $ ile demir veya alagimsiz gelikten ¢ubuklar ve besinci sirada 2 milyar
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$ ile konektorlerle donatilmamis 1000 volttan kiigiik elektrik iletkenleri yer almaktadir.
2022 ithalatinda ise ilk {i¢ sirada Rusya, Cin ve Almanya yer almaktadir. 2022 yili Tiirkiye
toplam ithalatinda ilk sirada 14 milyar $ ile islenmemis altin, ikinci sirada 7,8 milyar $ ile
demir-gelik atik ve hurdalari, ligiincii sirada 6,9 milyar $ ile binek araglar, dordiincii sirada
2,7 milyar § ile alagimsiz islenmemis aliiminyum ve besinci sirada 2,5 milyar $ ile birincil
formlarda polipropilen (otomotiv endiistrisinde kullanilan bir ¢esit polimer) yer almaktadir

(ITC, 2024f, Tiirkiye).

2.3. BRICS-T ULKELERINDE DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR
BRICS-T iilkelerine yonelik 30 y1llik DY'Y net girisleri Tablo 2.3’te gdsterilmistir.

Tablo 2.3 BRICS-T Ulkelerinde DYY Net Girisleri (1992-2022) (Milyon $)

Brezilya Rusya Hindistan Cin Giiney TR Toplam Diinyada
Afrika BRICS-T
1992 2061 1161 276 11156 3 844 15501 %8,32
1993 1292 1210 550 27515 11 678 31256 %13,37
1994 3072 689 973 33787 374 608 39503 %14,17
1995 4859 2065 2143 35849 1248 885 47049 %12,99
1996 12552 2579 2426 40180 816 722 59275 %14,18
1997 18992 4864 3577 45439 3810 805 77487 %14,50
1998 28855 2761 2634 45644 550 940 81284 %10,21
1999 28385 3256 2168 41014 1503 783 77109 %6,40
2000 32994 2678 3584 42095 968 982 83301 %5,30
2001 23225 2847 5128 47053 7270 3352 88875 %9,92
2002 16586 3473 5209 53073 1479 1082 80902 %10,76
2003 10123 7928 3682 57900 783 1702 82118 %I11,14
2004 18161 15403 5429 68117 701 2785 110596 %10,96
2005 15460 15508 7269 104108 6522 10031 158844 %10,22
2006 19418 37594 20029 124082 623 20185 221931 %10,13
2007 44579 55873 25227 156249 6586 22047 310561 %9,97
2008 50716 74782 43406 171534 9885 19851 370174 %15,16
2009 31480 36583 35581 131057 7624 8585 250910 %17,78
2010 82389 43167 27396 243703 3693 9099 409447 %21,51
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Tablo 2.3’iin devam

2011 102427 55083 36498 280072 4139 16182 494401 %20,92
2012 92568 50587 23995 241213 4626 13744 426733 %20,78
2013 75211 69218 28153 290928 8232 13563 485305 %22,35
2014 87714 22031 34576 268097 5791 13337 431546 %22,35
2015 64738 6853 44009 242489 1521 19263 378873 %13,73
2016 74294 32538 44458 174749 2215 13835 342089 %12,48
2017 68885 28557 39966 166083 2058 11190 316739 %14,42
2018 78162 8784 42117 235365 5569 12450 382447 %42,76
2019 69174 31974 50610 187169 5116 9549 353592 %19,11
2020 38270 9478 64362 253095 3153 7700 376058 %31,03
2021 46440 40450 44727 344075 40658 13325 529675 %23,21
2022 74606 -39799 49940 180166 9194 13094 287165 %16,35

Kaynak: Diinya Bankasi - UNCTAD verileri kullanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.

Tablo 2.3’ten de goriildiigii tizere BRICS-T iilkeleri 30 yillik siire¢ boyunca
degisken miktarlarda DYY net girislerine sahiptir. Kurulug olarak BRICS-T en yiiksek
DYY girisini 529,6 milyar § ile 2021 yilinda saglamistir. Kiiresel DY'Y net girislerinin 2,28
trilyon $ oldugu 2021 yilinda bu miktar kiiresel DYY girislerinin %23,21’ine karsilik
gelmektedir.En diisiik DYY girisi ise 15 milyar $ ile 1992 yilinda gergeklesmistir. Kiiresel
DYY net girislerinin 186,2 milyar $ oldugu 1992 yilinda bu miktar diinyada gergeklesen
DYY girislerinin %8,06’s1n1 karsilamaktadir.

Tablo 2.4 BRICS-T Ulkelerinde DYY Net Cikislar1 (1992-2022) (Milyon $)

Brezilya Cin Hindistan Rusya Giiney Tiirkiye Toplam Diinyada

Afrika BRICS-T
1992 137 4000 24 1566 1937 65 7729 %3,75
1993 492 4400 0 1022 298 14 6227 %2,62
1994 690 2000 82 281 1236 49 4338 %1,51
1995 1096 2000 119 606 2498 113 6431 %1,78
1996 -469 2114 240 923 1043 110 3961 %1,04
1997 1116 2562 113 3184 2350 251 9576 %2,05
1998 2854 2634 47 1210 1780 367 8892 %1,30
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Tablo 2.4’lin devam

1999 1690 1774 80 2195 1581 645 7966 %0,73
2000 2282 916 514 3152 271 870 8004 %0,68
2001 -2258 6885 1397 2502 -3178 497 5846 %8,57
2002 2482 2518 1678 3484 -398 143 9907 %1,99
2003 249 2855 1876 9550 565 480 15575 %2,95
2004 9807 5498 2175 13663 1350 780 33273 %3,66
2005 2517 12261 2985 16747 930 1064 36504 %4,35
2006 28202 17634 14285 29840 6063 924 96949 %71,23
2007 7067 26506 17234 43849 2966 2106 99728 %4,55
2008 20457 55907 21142 56735 -3134 2549 153657 %38,96
2009 -10084 56529 16058 34450 1151 1553 99657 %84,03
2010 22060 68811 15947 41116 -76 1468 149327 %10,73
2011 11062 74654 12456 48635 -257 2331 148881 %9,14
2012 -8425 87804 8486 28423 2988 4107 123381 %9,57
2013 -478 107844 1679 70685 6649 3534 189912 %13,03
2014 -3261 123120 11783 64203 7669 6682 210196 %15,34
2015 -11643 145667 7572 27090 5744 4809 179239 %10,48
2016 -5901 196149 5072 26951 4474 2954 229701 %150,07
2017 19040 158288 11141 34153 7371 2626 232619 %14,60
2018 -16336 143037 11447 35820 4076 3666 181710 %179,06
2019 19031 136908 13144 22024 3147 2966 197220 %140,79
2020 -12935 153710 11109 6778 -1951 3230 159942 %21,86
2021 20451 178819 17253 64072 22 4966 285583 %16,51
2022 25242 146503 14543 10440 2571 4715 204014 %13,69

Kaynak: UNCTAD verileri kullanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.

Tablo 2.4’ten de goriildiigli tizere BRICS-T {ilkelerinde DYY net c¢ikiglart yillara
gore degiskenlik gostermektedir. Tablodaki negatif miktarlar yiikiimliliik statiisiinde
bulunan DYY miktarlarin1 tanimlamaktadir. Ele alman 30 yillik siiregte BRICS-T
tilkelerindeki en biiylik DYY net ¢ikisi 285,5 milyar § ile 2021 yilinda gergeklesmistir. Bu
miktar 2021 yilinda gergeklesen 1,72 trilyon $’lik kiiresel DYY net ¢ikisinin %16,48’lik
kismini karsilamaktadir. En disik DYY net ¢ikist ise 3,9 milyar $ ile 1996 yilinda
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gergeklesmistir. Bu miktar 1996 yilinda gergeklesen 394 milyar $’lik kiiresel DYY net
cikisinin %0,98°lik kismimi karsilamaktadir. Kiiresel DYY net giris ve ¢ikiglart 1990
sonras1 kademeli olarak artmis fakat bazi yillarda kiiresel, bolgesel veya ulusal sebepler ile
yillar bazinda degisiklik gostermistir. DYY net giris ve c¢ikislar1 2000 sonrasinda dnceki
yillara gorece daha fazladir. Bu hususta en 6nemli pay, sahip oldugu makro ekonomik ve

dis ticaret parametreleri ile Cin’e aittir.
2.3.1 Brezilya’da Dogrudan Yabanc1 Yatirimlar

Giiney Amerika kitasindaki en gii¢lii ekonomilerden biri olan Brezilya, niifusu ile
de Giiney Amerika’da 18. iilke konumundadir. Tarihinde somiirgeci politikalara maruz
kalan {ilke, 1960 sonras1 ithal ikameci politikalar1 uygulamaya baslamigtir. Bu politikalar
baglaminda sahip oldugu hammaddeleri ihra¢ etmeye baslamistir. Koloni sisteminden ithal
ikame sistemine doniisiim yolunda bol is giicii ve dogal kaynaklarin varlig: iilke acisindan
onemli katkilar saglamistir. Bu gelismeler 1s18inda Brezilya, 1990 sonrasinda kiiresel

pazarlarda yer edinmeye baslamistir (Ozsoylu ve Algan, 2011).

BRICS’teki diger {ilkeler ile beraber Brezilya’nin 2050 yillarinda kiiresel
ekonomide giiclii bir konuma sahip olacag: diisiiniilmektedir. Bu diisiincede Brezilya’daki
zengin kaynaklar, petrol rezervleri, tedarik¢i iilke durumu ve yasanan krizler karsisinda
BRICS iiyeligini korumasi etkili olmustur. Ozellikle Brezilya’nin sahip oldugu niifusun
tiiketim potansiyelini artirmasiyla ithalatta gergeklesen artis, iilkeyi cazip bir pazar haline

getirmektedir (TETSIAD, 2013, s.40).

Kiiresel ticarette Gliney-Giiney olarak nitelendirilen ticari akimlarm artis
saglamasinda etkin rol oynayan Brezilya, onceden pazar olarak kabul ettigi Amerika ve AB
iilkeleri disinda son yillarda Orta Dogu, Afrika, Korfez bolgeleri ve Dogu Avrupa’yr da
yeni pazarlar olarak gormektedir. Bilhassa ihra¢ mallarin1 g¢esitlendirerek ve yeni ticaret
sahalarina giris yaparak basar1 elde eden Brezilya, tarim {iriinlerinin yaninda ugak, otomotiv,
elektronik ve kimyasallar gibi daha farkli alanlarda da ihracat yapabilecek konuma

gelmistir (Ticaret Bakanligi, 2023a).

BRICS haricinde Brezilya’nin dahil oldugu ¢ok sayida devletlerarast kuruluslar,
ticari anlagmalar ve iktisadi entegrasyonlar iilkenin kiiresel pazarda ne kadar aktif oldugunu
gostermektedir. MERCOSUR, WTO, Rio Grubu, Latin Amerika Entegrasyonu Birligi
(ALADI), G20, Giiney Afrika Giimriik Birligi (SACU), IMF, BM, SELA, Diinya Bankasi

gibi devletlerarasi kuruluslar, ticari anlagmalar ve iktisadi entegrasyonlara olan iiyelikleri
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Brezilya’nin politik, iktisadi, teknolojik ve ticari aktifli§ini ortaya koymaktadir (Ticaret
Bakanlig1, 2023b).

Sahip oldugu makro ekonomik ve dis ticaret parametreleri ile beraber DYY ’ler i¢in
cazip bir pazar olan Brezilya’da 1992-2022 yillar1 arasinda gergeklesen DYY net giris ve
cikislar1 Grafik 2.6 ile gosterilmistir.

Grafik 2.6 Brezilya’da DYY Net Girisleri ve Cikislar:1 (1992-2022) (Milyon $)
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Kaynak: UNCTAD verileri kullanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.

Grafik 2.6 Brezilya’ya ait DY'Y net giris ve ¢ikislarinin 1992-2022 yillar1 arasindaki
hareketlerini gostermektedir. 1990 sonrasi siirekli bir artis egilimi gosteren DYY girisleri
2007 itibariyle daha da yiikselmistir. Grafige gore en yiiksek DY'Y girisi 2011 yi1linda 102,4
milyar $ olarak hesaplanmistir. 2000 y1l1 sonrasinda dnceki donemlere gore daha fazla artis
gosteren DYY girisleri ile birlikte DYY c¢ikislarinda da artis gdzlenmistir. Oyle ki 2004
sonrasinda DYY c¢ikislart artmaya baslamis ve ilk kez 2006 yilinda DYY girisinden daha
yiiksek bir seviyeye ulagsmistir. En yliksek DYY c¢ikisi da yine 2006 yilinda 28,2 milyar

$ olarak hesaplanmustir.
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Grafik 2.7 Sektorlere Gore Brezilya’da DYY Girisleri (2010-2023) (Milyon $)
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Kaynak: Brezilya Merkez Bankasi, 2024.

Grafik 2.7 Brezilya’da 2010-2023 yillar1 arasinda gerceklesen sektorel DYY
giriglerinden en yliksek yatirim geliri saglayan sektorleri kapsamaktadir. Tarim sektoriine
gelen yatirimlar 2010’da en yiiksek seviyede 18,4 milyar $ olarak olgiilmiistiir. En diisiik
tarim sektorii yatirimi ise 2022 yilinda 3 milyar $ olarak hesaplanmistir. Sanayi sektorii
yatirimlar1 Brezilya ekonomisinde biiyiik bir yer kaplamaktadir. Oyle ki 2011 yilinda
iilkeye gelen yatirimlarin grafikte aktarilan kismu itibariyle 30 milyar $’lik bolimii sanayi
sektoriine yapilmistir. En yiiksek sanayi sektorii yatirimi 32,2 milyar § ile 2017 yilinda
oOlgiiliirken, en diisiik sanayi sektorli yatirimi 9,9 milyar § ile 2020 yilinda hesaplanmastir.
Hizmet sektorii ise Brezilya’da yatirim hususunda ¢ogunlukla ikinci sirayr almistir. En
yiiksek hizmet sektorii yatirimlart 17,9 milyar $ ile 2014 yilinda gergeklesirken, en diisiik
hizmet sektorii yatirimlart 7 milyar $ ile 2010 yilinda hesaplanmigtir. 14 yillik toplam
olarak incelendiginde Brezilya’ya yonelik yatirnmlarin ¢ogunlugu sanayi sektoriinde
gerceklesmistir. 14 yillik toplam sanayi sektorii yatirimi 276,5 milyar $ seviyesindedir. Ele
alinan siirecte tarim toplam yatirim miktart 120.3 milyar $ seviyesindeyken, toplam hizmet

yatirimi ise 172,7 milyar § olarak hesaplanmistir.

Brezilya Merkez Bankasi verilerine gore tarim, hayvancilik ve maden ¢ikarma
sektoriinde en yiiksek yatirim girisleri 14 yillik toplam (2010-2023) miktar olarak 63,9
milyar § ile petrol ve gaz ¢ikarma ve 25,8 milyar $ ile metalik mineral ekstraksiyonunda

gerceklesmistir. Sanayi sektoriinde en yiiksek DYY girisleri 31,5 milyar $ ile kimyasal
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tirtinler, 29,7 milyar $ ile temel metaliirji, 9,38 milyar $ ile ametal mineral triinler ve 8,75
milyar $ ile komiir, petrol ve biyoyakitlarda gergeklesmistir. Diger yandan hizmet
sektoriinde en yiiksek DY'Y girigleri ise 63,77 milyar § ile araglar harig ticaret, 41,8 milyar
$ ile mali ve yardimei hizmetler, 22,13 milyar $ ile gayrimenkul faaliyetleri, 17,52 milyar
$ ile sigorta, reasiirans, tamamlayici sosyal giivenlik ve saglik yardimi ve 17,39 milyar § ile
finansal olmayan wvarliklar alanlarinda gergeklesmistir. 2010-2023 yillar1 arasinda
Brezilya’ya yonelik en yiiksek DYY girislerinin geldigi iilkeler Sili (14 yillik toplam 21,9
milyar $), Ispanya (14 yillik toplam 48 milyar $), ABD (13 yillik toplam 128,5 milyar $),
Japonya (14 yillik toplam 29,4 milyar $), Fransa (14 yillik toplam 31,4 milyar $), Almanya
(14 yillik toplam 25,2 milyar §), Liksemburg (14 yillik toplam 62,2 milyar $), Hollanda
(14 yillik toplam 127,5 milyar $) ve ingiltere (14 yillik toplam 27,5 milyar $)’dir (Brezilya
Merkez Bankasi, 2024).

2.3.2 Rusya’da Dogrudan Yabanc1 Yatirimlar

Rusya, sahibi oldugu topraklarin yiizol¢iimii baglaminda diinyadaki en biiyiik
iilkedir. Soguk Savasg’in temel aktorlerinden olan Rusya, SSCB’nin miras¢iligini
giiniimiizde korumaktadir. Ozellikle yasadig1 reformlar ve gergeklestirdigi ileri teknolojik
faaliyetler (6r. uzay teknolojisi) kiiresel baglamda Rusya’y1 dnemli bir konuma getirmistir.
Kiiresel ekonomide iktisadi giiciin belirleyicilerinden olan emek giici ve dogal kaynak
faktorleri Rusya’da fazlaca bulunmaktadir. Bu durum tilkenin kiireselde 6nemli bir konuma
sahip olmasim1 saglamaktadir. SSCB dagilmadan once kati politikalar yiiriiten Rusya,
SSCB’nin dagilmasi ile birlikte liberal iktisadi politikalar ylirlitmeyi benimsemistir.
DYY’ler baglaminda Rusya, 1990-2000 arasinda yeterli yatirim geliri saglayamamis, 2000
sonrasinda yatirim gelirlerinin artirmaya baslamistir. Diger yandan Rusya’ya yonelik DYY
girisleri iilkenin diger devletler ile yasadigi politik hadiselerden biiyiik oranda etkilenmistir.
Ozellikle Ukrayna ve diger Bati iilkeleriyle yasadigi jeopolitik sorunlar Rusya’da dénem
donem iktisadi krizlere yol agmis ve bu durum da DYY girislerinin azalmasina neden
olmustur . Rosneft’in (petrol firmasi) 6zellestirilmesi ile 2016 yilindan sonra toparlanmaya
baglayan DYY’ler 2019’da 32 milyar $ seviyesine yiikselmistir. 2023 yilinda DYY
giriglerinin Rusya GSYIH indeki pay1 Diinya Bankasi’na gére %-1,8 dir (Ticaret Bakanhigi,
2023c).
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Grafik 2.8 Rusya’da DYY Net Girisleri ve Cikislar:1 (1992-2022) (Milyon $)
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Kaynak: UNCTAD verileri kullanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.

Grafik 2.8 Rusya’ya ait DYY net giris ve ¢ikislarin1 kapsamaktadir. Rusya, 2005
yilina kadar 20 milyar $’1n altinda DY'Y giris ¢ikis hacmine sahip olmustur. Diger yandan
grafikte ele alinan zaman araliginda yatirim girisleri ve c¢ikislar1 hemen hemen ayni
seviyededir. 2005 yilindan sonra kademeleri olarak yiikselen DYY girisleri, 2006 yilinda
2005 miktarinin iki katina ulagmistir. Grafikte gortldiigii tizere en yiiksek DY'Y girisi 74,7
milyar § ile 2008 yilinda gergeklesmistir. DYY girisler ilk kez 2022 yilinda negatif
olgiilmiis ve -39,8 milyar $ ile yiikiimliilik? pozisyonuna geg¢mistir. DYY girislerinin
artmasiyla ¢ikiglar da artmaya baglamistir. 2013, 2014, 2017, 2018, 2021 ve 2022 yillarinda
DYY c¢ikislar1 DYY girislerinden fazladir. En yiiksek DYY ¢ikisi ise 70,6 milyar $ ile 2013
yilinda gerceklesmistir. 2022 yilinda DYY girisleri ile c¢ikislar1 arasindaki fark DYY net
girislerinin negatif hesaplanmasi sebebiyle diger yillardan daha biiylik olarak

hesaplanmuistir.

2 TCMB tanimlamasina goére yiikiimliiliik, borg statiisinde bulunan ve finansal sistemlerdeki

makrofinansal kirilganliklar: besleme 6zelligi tasiyan hesap tiiriidiir. (TCMB, 2024).
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Grafik 2.9 Sektorlere Gore Rusya’da DYY Girisleri (2010-2021) (Milyon $)
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Kaynak: Rusya Merkez Bankasi, 2024.

Grafik 2.9 Rusya’da 2010-2021 yillar1 arasinda gerceklesen sektérel DYY
giriglerinden en yiiksek yatirim geliri saglayan sektorleri kapsamaktadir. Grafikte ele alinan
zaman dilimine bakildiginda tarim sektorii diger sektorlere gore daha az yatirim alirken
hizmet sektorii diger sektorlere gore daha fazla yatirim almistir. Sanayi sektorii ise 2020
yili disinda ikinci sektor konumundadir. En yiiksek tarim sektori yatirimi 48,9 milyar § ile
2020 yilinda gergeklesirken, en diisiik tarim sektorii yatirimi 10,6 milyar $ ile 2010 yilinda
hesaplanmistir. Diger yandan hizmet sektorii incelenen tiim yillarda en yiiksek yatirim
miktarlarin1 alan sektdr konumundadir. En yiiksek hizmet sektorii yatirimi 159,9 milyar
$ ile 2011 yilinda gerceklesirken, en diisiik hizmet sektorii yatirimi 51,7 milyar § ile 2016
yilinda Olciilmiistiir. Buna ek olarak sanayi sektorii yatirimlar belirli bir trendde hareket
etmis ve en yiiksek sanayi sektorii yatirimlar: 60,3 milyar $ ile 2013 yilinda gergeklesirken,
en diisiik sanayi sektorii yatirimlari 29,3 milyar $ ile 2010 yilinda hesaplanmustir. 12 yillik
toplam miktarlar incelendiginde en yiiksek yatirnm 1,034 trilyon § ile hizmet sektoriine
yonelik gerceklesmistir. Ote yandan sanayi sektdrii toplam yatirim miktar1 459,4 milyar
$ seviyesinde hesaplanmigken tarim sektorii toplam yatirim miktart 315,4 milyar $ olarak

hesaplanmuistir.

Rusya Merkez Bankasi verilerine gore ele alinan zaman diliminde 12 yillik toplam
miktar olarak en yiiksek yatirnm girisi 459,17 milyar $ ile toptan ve perakende ticaret

alaninda gergeklesmistir. Bu miktar1 418,9 milyar $ ile finans ve sigorta faaliyetleri takip
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ederken igciincii sirada ise 390,2 milyar $ ile iiretim faaliyetleri yer almaktadir. Mesleki,
teknik ve bilimsel faaliyetler 2016 yilinda kadar milyon dolar bazinda yatirim alirken 2017
yilindan sonra milyar dolar bazinda yatirim almaya baslamistir. 2012°de bu miktar 12
milyar $ seviyesine ulagsmistir. 12 yillik siiregte en yiiksek DYY girisi 2011 yilinda 109
milyar $ ile finans ve sigorta alaninda, en diisik DYY girisi ise 2015 yilinda 151 milyon
$ ile mesleki, teknik ve bilimsel faaliyetler alaninda gergeklesmistir. 2021°in son
ceyreginde Rusya’da en biiyilk DYY yapan iilke 182,3 milyar $ ile Giiney Kibris tir. Tkinci
sirada Ozellikle madencilik alaninda yaptig1 62,4 milyar $ ile Bermuda ve liglincii sirada

53,4 milyar $ ile Ingiltere yer almaktadir (Rusya Merkez Bankasi, 2024).
2.3.3 Hindistan’da Dogrudan Yabanci Yatirimlar

Gliney Asya’da yer alan en biiyiik lilke konumundaki Hindistan, kiiresel anlamda
niifus agisindan Cin’in ardindan ikinci biiyiik olarak yer almaktadir. Ozellikle 1990
sonrasinda hizla gelisen ekonomisi ve iktisadi potansiyeli sebebiyle kiiresel ekonomi
pazarinda kendine yer bulabilmistir. Ulkede gerceklesen reformlar ile birlikte gelisen
ekonomilerin arasinda girmeyi basaran Hindistan, BRICS iiyeligi ile de iilkede gerceklesen
reformlarin basarisin1 ortaya koymustur. Ge¢miste kiiresel ekonomiden soyutlanmis bir
politika izleyen Hindistan, son 20 yildaki liberallesme adimlariyla birlikte istikrarli biiylime
politikalar1 izlemeye baslamistir (Haqqgani, 2014, s.1).

Kat1 politikalarin etkisinden ¢ikip agik dis ticaret politikasin1 benimsemeye baslayan
Hindistan’da genel olarak ihra¢ mallarini, piring, miicevher, petrol yaglari, ilag ve elmas
olustururken; petrol gazi ve gaz galinde hidrokarbonlar, petrol yaglari, komiir ve kdmiir
benzeri yakit maddeleri, altin ve elmas ise ithal mallarim1 olusturmaktadir. Ulkenin en
biiyiik ticaret ortaklart BAE, Cin, Suudi Arabistan, ABD, Singapur, Isvicre ve Hong
Kong’tur. Buna ek olarak 2018’de ASEAN ve Giiney Kore ile birlikte ticari anlagsmalar
imzalayan Hindistan, Giiney Afrika, AB, Avustralya, MERCOSUR ve Yeni Zelanda gibi
ortaklarla miizakerelerde bulunmustur. Diger yandan Hindistan, kiireselde en biiyiik
sekizinci ihracat¢1 ve en biiylik onuncu ithalatgr konumundadir. Bu konumlarina ragmen
Hindistan’daki ticaret rejimi ve diizenleyici ortam, bir miktar da olsa kisitlayici 6zellik
tastmaya devam etmektedir. Hindistan’daki dis ticaret dengesi ozellikle iilkedeki enerji
gereksinimlerinin %80’ine varan kisminin ithal edilmesi sebebiyle donem donem cari agik

vermektedir (Ticaret Bakanligi, 2023d).
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Grafik 2.10 Hindistan’da DYY Net Girisleri ve Cikislar: (1992-2022) (Milyon $)
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Kaynak: UNCTAD verileri kullanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.

Grafik 2.10 Hindistan’a ait DY'Y net giris ve ¢ikislarin1 kapsamaktadir. 2000’lerin
basina kadar kat1 politikalar izleyen Hindistan’da DY'Y net giris ve ¢ikislar1 2006’ dan sonra
yiikselmeye baglamistir. 2005 yilindaki 7 milyar $’lik yatirim karsisinda 2006°da yaklasik 3
kat artan bir DYY girisi goriilmektedir. 2008 yilinda ise biiyiik bir atilimla 43 milyar $’lik
bir DYY girisi saglanmistir. En yiliksek DYY net girisi 2020 yilinda 64,3 milyar $ olarak
hesaplanmistir. En yiikksek DYY net c¢ikisi ise 2008 yilinda 21,1 milyar $ olarak
Ol¢iilmiistiir. DY'Y net giris ve ¢ikislar1 arasindaki farkin en biiylik oldugu yil 63,4 milyar
$ girig ve 11,1 milyar $ ¢ikis ile 2020 yilidir. En yiiksek girigin yasandigi 2020 yilin1 takip
eden 2021 yilinda 44 milyar $ seviyesine gerilerken, DYY ¢ikislart 17 milyar $ seviyesine
yiikselmistir. 2022 yilinda ise DYY net girisleri 49,9 milyar $ seviyesine ylikselmis
bununla birlikte DYY net ¢ikislar1 da 14,5 milyar $ seviyesine gerilemistir. Hindistan’a
yonelik DYY girisleri 2005 yilinin ardindan yiikselen bir trend igerisinde bir hareket
sergilemistir. DYY girislerindeki bu ylikselen trend karsisinda DYY ¢ikiglart ise 2013
yilinda diisiis gostermistir. Oyle ki en DYY c¢ikist 2013 yilinda 1,6 milyar $ olarak
hesaplanmistir. Bu durum Hindistan’in DYY akimlarin1 iilkede tutma istegini

gostermektedir.
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Grafik 2.11 Sektorlere Gore Hindistan’da DYY Girisleri
(2010-2021) (Milyon $)
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Kaynak: Hindistan Rezerv Bankasi, 2024

Grafik 2.11 Hindistan’da 2010-2021 yillar1 arasinda gerceklesen sektdrel DYY
girislerinden en yiiksek yatirim geliri saglayan sektorleri ele almaktadir. Grafige gore ele
alinan yillarda en diisiik yatirimlar tarim sektériinde gerceklesmistir. Oyle ki tarim sektorii
yatirimlary, Hindistan Rezerv Bankasi’nin sectigi alt gruplarin dahil edilmesi ile
hesaplandiginda ele alinan 12 yillik siiregte 5 milyar $’in tizerine ¢ikamamistir. Diger
yandan hizmet sektorii yatirimlar: yiikselen trend i¢inde hareket etmistir. Bu yiikselen trend
hareketi igerisinde en yiiksek hizmet sektorii yatirimi 24,6 milyar $ ile 2019-2020 yillarinda
gergeklesmistir. Buna ek olarak sanayi sektorii yatirimlar: 12 yillik stiregte siirekli artig
gostermis ve en yiiksek sanayi sektorii yatirimi 44,3 milyar $ ile 2020-2021 yillarinda
gerceklesmistir. 12 yillik toplam miktar bakimindan tarim sektorii 16,7 milyar §, sanayi

sektorii 181,7 milyar $ ve hizmet sektorii 150,1 milyar $ DYY girisi saglamustr.

Hindistan Merkez Bankasi verilerine gore 2023 yilinda Hindistan’a en yiiksek DY'Y
girisleri 23,3 milyar § ile Hong Kong, 17,5 milyar §$ ile Cin, 17 milyar $ ile Avustralya, 8,3
milyar $ ile Kanada ve 6 milyar § ile Arjantin tarafindan gergeklestirilmistir (Hindistan

Merkez Bankasi, 2024).
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2.3.4 Cin’de Dogrudan Yabanci Yatirnmlar

1979’a kadar merkez planli iktisadi bir sistemle yonetilen Cin’de devlet tekeli
iktisadi sistemi de elinde bulundurmaktaydi. Bu tekel, ekonomi {izerindeki kontrol giiciiyle
birlikte 6zel girisimleri kullanarak yatirimlart engellemekteydi. Dolayisiyla bu durum
piyasa mekanizmasmin isleyememesine neden olmaktaydi. Oyle ki Cin hiikiimetinin
acikladig1 1953-1978 aras1 %6,7 oranindaki reel gelir bityiimesi donem donem tartigilmistir.
Bu biiylime oraninin abartildigi ve aslinda gercek biiylimenin %4,4 oldugu bazi iktisatgilar
tarafindan dile getirilmistir. Tiim bu sorunlar minvalinde iktisadi problemler ile miicadele
edemeyeceginin anlayan Cin hiikimeti 1978 yilinda onceki merkez planli iktisadi
sistemden vazgegerek serbest ekonomi politikalari uygulama hususunda karar kilmistir. Bu
ama¢ dogrultusunda 1979 yilinda tarim reformlari ve hiikiimet tarafindan belirlenen
iiriinlerin serbest piyasalarda satilmaya basglanmasiyla serbest ekonomi politikalarinin
uygulanmasindaki ilk adim atilmistir. Diger yandan olusturulan ekonomi bolgeleri, ihracati
ylikseltip yabanci sermaye yatirimlarini ¢ekerek, ileri teknolojiyi iilke igine transfer etmeyi
amaglamistir. Buna ek olarak 6zel tesebbiislerin desteklenmesi, ticari engelleri kaldirmis ve
olusan rekabet ortaminda DY Y ’ler artarak serbest ticaret genisletilmistir (Morrison, 2013,
s.2). 1980’e kadar iilkedeki politik rejim sebebiyle Cin ekonomisi disa kapali ve iilke
Sovyet Blogu disinda kalmig ve gelismemis lilke siniflandirmasina dahil edilmekteydi.
2000’lerin ortalarinda ekonomisinde sagladig1 biiyiime ile kiiresel pazarlarda yer almak
isteyen Cin, 1986’da GATT ’ye bagvurmus ve miizakereler neticesinde 2001 yilinda iiye
olarak yer almistir. Bununla birlikte 1989 yilinda IMF’ye katilmistir. Bu atilimlar ile
DYY’ler icin gerekli olan sartlar1 saglayan Cin, diisen giimriikk vergileri ile ithalatini
artirmig ve iilke pazarlarin1 yabanci firmalara agarak ticaret konusunda liberal politikalar

izlemeye basladigini ilan etmistir (Simsek, 2014).

Cin’de uygulanan reformlar yardimiyla ticari faaliyetlerde biiyilik ilerlemeler
kaydedilmistir. 1980 sonrasinda dis ticaret engellerinin ortadan kaldirilmasi ile birlikte
ithalatin ihracati astig1 goriilmiistiir. Sermaye mallarini ithal eden Cin, sanayisini gelistirme
adimlar1 atmis ve Japonya, ABD ve Almanya’dan hammadde, enerji, elektronik ve makine
temin etmeye baslamistir (Sun ve Heshmati, 2013). Diger yandan Cin’de bulunan niifus
yogunlugu DY Y ’leri cekme hususunda dnemli faktor olarak goriilmektedir. Bunun nedent,
niifus yogun bolgelerde is giicii maliyetinin ucuz olmasidir. Cin’deki is giicli maliyetlerinin

onceki donemlere gore ucuz olmamasi goriiniirde DYY’ler i¢in itici bir faktdr olsa da i
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talepteki artis DYY’leri tesvik edici bir faktor olarak goriilmektedir. 2010 sonrasinda Cin,
iktisadi biiylime modelinin degistirme karar1 almistir. Niceliksel biiyiimeden ziyade kaliteyi
gelistirme politikast izleyen Cin, ev sahipligi yaptigi sirketlerin ¢esitli iirin dallarina
yatirnm yapmalarin1 saglamistir. Diger yandan Cin’de DY Y lerin yapist yabanci sermaye
yatirimlari i¢in izlenen politikalar nedeniyle ii¢ farkli bicime ayrilmistir. Bu DYY yapilari,
Equity Joint Venture (sermaye katilimi olan ortak girisim), Contractual Joint Venture
(sozlesme esasl ortak girisim) ve Wholly Foreign Enterprises (tamami yabanci yatirim)’tir.
Bunlara ek olarak ihracatta genisleme icin DYY’leri bir basamak olarak kullanan Cin,
kiiresel arenada Cin iriinlerine olan gilivenin artmasini, diger iilkeler ile rekabet giiciiniin
artmasini, ileri teknoloji mallarda ihracat siirecinin hizlanmasini, diinya markalarmin satin
alinip birlestirilmesi gibi yontemlerle millilesme amacina ulagmaya caligmaktadir.
Kiiresellesme siireci icerisinde Cin’in gerceklestirdigi bu reformlar hem ulusal hem de
uluslararas1 sartlarin da degismesiyle lilkenin dis ticaretinde dnemli bir etki gostermistir.
Cin ekonomisindeki olumlu ilerlemeden faydalanmak isteyen uluslararasi yatirimci
konumundaki ilkeler ve sirketler Cin’e yatirim konusunda daha istekli hale gelmislerdir .
Bu amagcla gelen yatirimlar, iilkedeki teknoloji, iiretim teknigi ve sermaye bosluklarini
kapatarak {ilke sanayisinde tliretim hususunda yeni tekniklerin kullanilmasini saglamistir.
Bu durum Cin’in dig ticaret konusunda yliksek tempolu olarak ilerlemesine yardimci

olmustur (Ticaret Bakanligi, 2023e).

Grafik 2.12 Cin’de DYY Net Girisleri ve Cikislari (1992-2022) (Milyon $)
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Kaynak: UNCTAD verileri kullanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.
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Grafik 2.12 Cin’e ait DYY net giris ve c¢ikislarin1 kapsamaktadir. 1980 dncesinde
kat1 politikalar uygulayan Cin’de yeni ekonomik sisteme gecisin DY Y ler lizerindeki etkisi
2000’lerin basinda goriilmeye baslanmistir. 2002 6ncesinde 50 milyar $’in altinda DYY
hacmine sahip Cin, 2005’te 104 milyar $ DY'Y net girisi elde etmistir. Bu ivme 2013 yilina
kadar devam etmis ve 2013 yilinda 290 milyar $ seviyesinde DYY girisi hesaplanmuistir.
Cin merkezli COVID-19 pandemisinin ortaya ¢iktigir 2020 yilinda bu krize ragmen Cin’de
253 milyar $’lik DYY girisi saglanmistir. En yiiksek DYY girisi ise 2021 yilinda 344
milyar $ ile hesaplanmistir. DYY c¢ikislari ise girislerin yiiksek ivmeyle artmaya basladig
2005 yilindan sonra yiikselmeye baslamistir. En yliksek DYY cikist 2016 yilinda 196
milyar $’dir. 2022 yilinda ise 180 milyar § giris ve 146 milyar $ ¢ikis ile toplam 326 milyar
$°lik bir DYY hacmi s6z konusudur.

2021 yilinda DYY girislerinin en yliksek seviyeye ulagmasinda 6zellikle 2020
yilinda diinyada etkisini gosteren COVID-19 pandemisi ve sonrasinda gelisen ilag
gelistirme calismalarinin da etkisi goriilmektedir. Pandemi igin as1 gelistiren Pfizer -
Biontech (Almanya), AstraZeneca (Ingiltere), Moderna (ABD), Sputnik V (Rusya) ve
Johnson & Johnson (ABD) sirketlerinin yaninda Cin merkezli {iretilen Sinovac-Coronavac
ve Sinopharm asilar1 2021 yilinda Cin’e yonelik DYY akislarinda anlamli bir etkide
bulunmustur (Fang vd., 2021).

Grafik 2.13 Sektorlere Gore Cin’de DYY Girisleri (2012-2022) (Milyon $)
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Kaynak: Cin Halk Bankas1 verilerine gore yazar tarafindan olusturulmustur.
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Grafik 2.13 2012-2022 yillar1 arasinda Cin’e yapilan DYY’lerin sektorel
dagilimlarinin géstermektedir. Sahip oldugu genis ticaret yelpazesi nedeniyle bir¢ok alanda
yatirim alan Cin’in DY'Y verileri birincil (tarim), ikincil (sanayi) ve tigiinciil (hizmet) sektor
olarak ayrilmistir. Grafikte ele alinan 11 yillik siire i¢in iilkeye giren DYY miktarlarinin
biiyiik kismini hizmet sektdrii kargilamaktadir. Oyle ki 2012 yilinda gergeklesen toplam
241,1 milyar $’lik DYY girisinin (bkz. Grafik 2.13) %55,2’sine tekabiil eden 133 milyar
$’lik kismi hizmet sektoriine yonelik gergeklesmistir. 2012 yilinda sanayi sektorii 104
milyar § ile %43,3’likk yatirim payina sahipken, tarim sektorii 3,6 milyar $ ile %1,5’lik bir
paya sahiptir. 2017 y1l1 itibariyle tarim yatirimlari iyice azalmis, hizmet yatirimlar1 daha da
yiikselmistir. Bu minvalde en yiiksek hizmet sektorii DY'Y girisi 2021 yilinda 262,8 milyar
$ olarak hesaplanmistir. Bu miktar 2021 yili toplam sektdrel DYY girislerinin %76,3’liik
kismim1 karsilamaktadir. En yiiksek sanayi sektorii yatirimi ise 2012 yilinda 104 milyar
$ olarak hesaplanmistir. Bu miktar 2012 yili toplam sektdrel DYY girislerinin %43,3’liik
kismin1 karsilamaktadir. En diisiikk sanayi sektorii yatirimi ise 2021 yilinda 80 milyar
$ olarak hesaplanmistir. Bu miktar 2021 yili toplam sektorel DYY giriglerinin %23,4’liik
kismini karsilamaktadir. 2022 yilinda hizmet sektorii yatirimlart gerilerken sanayi sektorii

yatirimlari artis géstermistir.
2.3.5 Giiney Afrika’da Dogrudan Yabanc Yatirnmlar

Giiney Afrika Cumhuriyeti, Afrika kitasindaki en biiyiik ekonomiye sahip tilkesidir.
Ulkenin ekilebilir tarim arazileri toplam yiiz lgiimiiniin %10’u kadardir ve bu arazilerin
iilkenin milli gelirine etkisi azdir. Bu durumun aksine bazi tarim {iriinlerinde (6r. sarap)
ihracat¢r roliinii iistlenmektedir. Diger yandan iilkenin sanayi sektorii milli gelirin
olusmasinda %31°lik paya sahiptir. Buna ek olarak kiiresel platin, miicevher, altin, krom ve
komiir iretiminde Onde gelmektedir. Hizmet sektorii ise iilkenin milli gelirinin
olusmasinda %67°1ik paya sahiptir. Geligmis bir turizm sektdriine sahip olan Giiney Afrika
sadece turizm sektoriinde degil, enerji, ulasim, bankacilik ve iletisim alanlarinda da
gelisimini siirdiirmektedir (Cook, 2013, s.13). Diger yandan serbest piyasa ekonomisi
politikasini1 benimsemis olan Giiney Afrika Cumhuriyeti, ticari ve politik baglamda kiiresel
entegrasyonun bir parcasi olabilmek icin caba gostermektedir. 1970 yilindan sonra ithal
ikameci anlayistan uzaklasan Giliney Afrika, 1994 yilindan sonra ihracata agirlik vermeye
baslamis ve sanayilesmeye biiyiikk onem vermistir. Dolayisiyla ithal mallar i¢in ekstra

verginin kisitlanmasi, sanayi lriinlerinde dogrudan ihracat tesviklerinin uygulanmasi ve

61



ihracat i¢in vergi muafiyetinin saglanmasi gibi politik ilerlemeler iilke i¢cinde kaydedilmistir.
Bu politikalarin yani sira ticaret antlagmalar1 ve bolgesel birlesmeler de Giiney Afrika’nin
ticaret dengesinde etkili olmustur. Diger yandan BRICS iiyeligi iilkenin dis ticaret hacmini
olumlu sekilde etkilemistir. Bu iiyelik ile birlikte Hindistan ve Cin, iilkenin dis ticaretinde
onemli bir paya sahip olmaya baslamis ve ticaret dengesinin pozitife donmesi hususunda

katki saglamistirlar. (Ticaret Bakanligi, 2023f).

Grafik 2.14 Giiney Afrika’da DYY Net Girisleri ve Cikislari (1992-2022) (Milyon $)
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Kaynak: Giiney Afrika Ekonomi Istatistigi Departmani verileri ile olusturulmustur.

Grafik 2.14’e gore Giiney Afrika, DYY’ler hususunda diger BRICS-T iilkelerine
gore daha az yatirnm girisi ve ¢ikist saglayan iilkedir. 2010 yilina kadar 10 milyar $’in
altinda DY'Y girisi ve ¢ikisi saglayan iilke 2021 yilinda DYY giriglerini 4 kat artirarak 40.6
milyar § yatirim girisi saglamistir. 2021 yili bu yatirim girisi ile en yiiksek DY'Y ’nin iilkeye
girdigi yi1l konumundayken, en yiikksek DYY ¢ikisi 30,2 milyar $ ile 2017 yilinda
gerceklesmistir. 2021 yilinda gergeklesen 40,6 milyar $’lik yatirim girisi ve 9,5 milyar $’lik
yatirim ¢ikigt tilkenin DYY’ler konusunda yatirimlart iilke igerisinde tutma politikalarinin
etkinligi gostermektedir. 1992 sonrasi duragan bir trend seyreden Giiney Afrika’ya ait
DYY stok hareketleri, iilkenin BRICS iiyeligi ve Afrika’daki konumu goz Oniine

alindiginda iilke i¢in yeterli durumdadir.
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Grafik 2.15 Sektorlere Gore Giiney Afrika’da DYY Girisleri (2010-2022) (Milyon §)
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Kaynak: Giiney Afrika Ekonomi Istatistigi Departmani verileri ile olusturulmustur.

Grafik 2.15 Giiney Afrika’da 2010-2022 yillart arasinda gergeklesen sektorel DY'Y
girislerini ele almaktadir. Giiney Afrika Ekonomi Istatistigi Departmami verilerine gore
2010-2022 yillar1 arasinda en diisiik DYY girisleri tarim sektdriinde gergeklesmistir. Oyle
ki tarim sektorii DYY girisleri ele alinan 13 yillik siirecte en yiiksek 2022 yilinda 271
milyon $ olarak Ol¢lilmiistiir. Diger yandan iilkede 2010-2022 yillar1 arasinda en yiiksek
DYY girisi hizmet sektorii etrafinda sekillenmistir. En yliksek hizmet sektorii yatirimi 16,3
milyar § ile 2013 yilinda gergeklesirken, en diisiik hizmet sektorii yatirimi 2010 yilinda 6,8
milyar $ olarak hesaplanmistir. Buna ek olarak sanayi sektorii yatirimlar: 2020 yilina kadar
bir trend etrafinda stabil hareket ederken 2021 ve 2022 yillarinda biiyiikk bir artig
gostermistir. Bu minvalde en yiiksek sanayi sektorii yatirimi 24,8 milyar $ ile 2022 yilinda
gerceklesirken, en diisiik sanayi sektorii yatirrmi 8,7 milyar $§ ile 2014 yilinda
hesaplanmistir. Ozellikle 2021 yilinda Giiney Afrika’ya giren 40,6 milyar $ seviyesindeki
DYY’lerin (bkz. Grafik 2.14) karsisinda {ilkenin ayni yilda sagladigi 22,8 milyar
$ seviyesindeki sanayi sektorii yatirim girisi, Giiney Afrika’da son donemlerde sanayi
sektoriiniin ve bu sektdre yonelik yatirim girislerinin artis yoniinde egilim gosterdigini
kanitlar niteliktedir. 2022 yilinda gergeklesen DYY’lerin biiylik bir kisminin sanayi

sektoriinde gerceklesmesi bu durumu desteklemektedir.
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2.3.6 Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Yatirimlar

DYY lerin aktif bir sekilde gerceklestigi GOU’ler karsisinda Tiirkiye, bu yatirim
hareketlerine daha ge¢ dahil olmustur. Bu durumun en 6nemli sebeplerinden biri 1980°e
kadar Tiirkiye’de ithal ikameci politikalarin uygulanmasidir. 1980 sonras1 dis ticarette
serbestlesme politikalarina 6nem vermeye baglayan Tiirkiye, 1990’larda AB iligkilerini
giiclendirmeye c¢alisarak ve 1996 yilinda Gilimriik Birligi’ne katilarak kiiresel is birligi
calismalarma dahil olmaya baslamistir. Ozellikle 2003 yilinda resmiyet kazanan AB
adayligi, tilkenin DYY girisleri i¢in bir yatirim sahasi haline gelecegi diislincesini ortaya
cikarmistir. Bu gelismeler 1518inda Tiirkiye, DY Y ’ler hususunda iktisadi ve politik zemini
hazirlayarak iilkeye giren DYY miktarin1i zamanla artirabilmistir. Kiiresel piyasalarda
DYY’lerin {ilkelerde artis gostermemesine veya iilkelerden c¢ekilmesine neden olan
sebepler kronik enflasyon problemleri, iktisadi istikrarsizlik, yasal uygulamalardaki
bozukluklar, elverigsiz altyapi gibi faktorlerden olugmaktadir. Karagdz (2007)’e gore
Tiirkiye’nin DYY c¢ekme hususundaki gecikmisliginin nedeni iktisadi problemlerin
haricindeki sorunlardir. S6z konusu bu sorunlar i¢ catisma, illegal yapilanmalar, politik
istikrarsizlik ve DYY tesviklerindeki yetersizlikler olarak belirtilmistir (Karagéz, 2007).
Diger yandan dis ticaret potansiyeli bir ililkenin iktisadi gelismisliginde 6nemli bir rol
oynamaktadir. Bu baglamda 1980 sonrasinda Tiirkiye, tim diinyada etki gosteren
liberallesme akimlar1 ile ihracata dayali sanayilesme politikalar izleyerek kiiresel
piyasalara entegrasyona Onem vermistir. Bu liberallesme ve ihracata dayali dis ticaret
politikalar1 ile Tiirkiye’nin ithalat ve ihracat miktarlarina 6nemli artiglar gézlenmistir. Bu
politikalar ile Tiirkiye’nin asil amaci1 Fransa, Ingiltere, Almanya ve italya gibi AB iiyesi
iilkelere ek olarak Cin, ABD ve Rusya gibi gelismis iilkelerle dis ticaret iliskilerine dahil
olarak kiiresel piyasalarda yer alarak gelismis iilkeler seviyesine ulagsmaktir. Bu amacimi
destekler nitelikte iilke ekonomisinde biiylimeyi saglayacak ve refah seviyesini artiracak

birlesme ve ortaklik kurma eylemlerine dahil olmaktadir (Ersungur vd., 2017, 5.396).

1970’lerin sonlarinda iilkede yasanan politik, iktisadi ve sosyal sorunlar Tiirkiye nin
yapisal doniisiimiiniin zeminini hazirlamistir. Ulke, 24 Ocak 1980 tarihinde alinan kararlar
sonucunda kiiresel pazarlara dahil olma istegiyle disa agik bir ekonomi halini almistir. S6z
konusu 24 Ocak kararlar1 ile Tiirkiye, dis ticarette serbesti saglarken diger yandan da
yabanci sermaye yatirimlari konusunda kolaylik saglayan uygulamalari hayata gecirmistir.

Ulkede 1980 sonrasi uygulanan ihracata dayali endiistrilesme modeli ile yabanci sermaye

64



yatirimlarr artmig ve sanayi sektoriinlin ihracattaki etkisi daha da belirginlesmistir. 90’1
yillar ile beraber kiiresel piyasalarda yasanan durgunluk, Tiirkiye’deki enflasyon problemi
ve Korfez Savasi gibi faktorler {ilkedeki iktisadi dengeyi tekrar bozmustur. Bu duruma
ragmen 1994 krizinden sonra iilke, ekonomik bunalimdan c¢ikarak o6zellikle ihracat
oranlarinda artis saglayabilmistir. 1995 yilinda DTO’ye iiye olan iilke, 1996 yilinda
Gumriik Birligi’ne dahil olmustur fakat Acar (2013)’e gore Giimriik Birligi’nden umdugu
verimi alamamigtir. Bu durumun sebebi ise Avrupa Birligi’nin sanayi iiriinlerinin
giimriiksiiz bir bicimde Tiirkiye’ye gecis yapabilmesidir. S6z konusu bu problem tilkede dis
ticaret acigin1 artirmistir. Diger yandan 1999 yilinda yasanan Asya Krizi, Tiirkiye’den sicak
para ¢ikisina neden olmus ve iktisadi dengeyi tekrar bozmustur. Bu durum IMF ile Tirkiye
arasinda finansal destek (stand-by) anlagsmasinin imzalanmasina neden olmustur. 21.
yiizyila 1994, 1999 krizleri ve 1999 depreminin yikici etkileriyle giren Tiirkiye ekonomisi,
2001 yilinda yasanan politik sorunlar ile birlikte bir iktisadi kriz daha yasamistir. Buna ek
olarak 2008 yilinda ABD merkezli ortaya ¢ikan mortgage krizinin diinyaya etkisi,
Tiirkiye’nin ihracatinda olumsuz etkiler gostermistir. Tiim bu problemler Tiirkiye’de

yabanci sermaye akislarinin ve uluslararasi talebin azalmasina yol agmistir (Acar, 2013).

Grafik 2.16 Tiirkiye’de DYY Net Girisleri ve Cikislar1 (1992-2022) (Milyon $)
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Kaynak: UNCTAD verileri kullanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.

Grafik 2.16 Tirkiye’de 1992-2022 yillar1 arasinda gergeklesen DYY giris ve

cikislarini gostermektedir. Tiirkiye’nin 2000 6ncesi uyguladigi ekonomi politikalari, iilkeye
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giren DYY miktarlarimi da etkilemistir. 2000 sonrasinda hareketlenen yatirim piyasasi
Tiirkiye’ye yonelik DYY girislerini artirmustir. Oyle ki grafikte ele alinan 31 yillik verideki
en yiikksek DYY girisi, 2007 yilinda 22 milyar $ olarak gergeklesmistir. Ele alinan siirecte
dalgal1 bir seyir gosteren DYY girisleri 2007-2020 yillar1 arasinda diisiis gosterse de 2021
ve 2022 yillarinda tekrar yiikselise ge¢mistir. Diger yandan DY'Y girisleri karsisinda DYY
cikiglariin artis gostermemesi Tiirkiye’nin bu yatirim akimlarinmi iilke igerisinde tutma
hususundaki basarisin1 gostermektedir. Bu baglamda en yiiksek DY'Y girisi 2007 yilinda 22
milyar $ olarak, en diisiik DYY girisi ise 1994 yilinda 608 milyon $ olarak hesaplanmaistir.
Buna ek olarak en yiiksek DYY ¢ikis1 2014 yilinda 6,6 milyar $ olarak, en diisik DYY
cikist ise 1993 yilinda 14 milyon $ olarak hesaplanmustir.

Grafik 2.17 Sektorlere Tiirkiye’de DYY Girisleri (2010-2023) (Milyon $)
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Kaynak: TCMB verileri kullanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.

Grafik 2.17 Tiirkiye’de 2010-2023 yillar1 arasinda gerceklesen sektdrel DYY
girislerini gdstermektedir. TCMB yatirim akimlar1 verilerine gore ele alman 14 yillik
siiregte en diisiik yatirimlar tarim sektoriinde gerceklesmistir. En yiliksek tarim sektorti
yatirimi 161 milyon $ ile 2021 yilinda ve en diisiik tarim sektorii yatirimi 31 milyon $ ile
2019 yilinda hesaplanmistir. Stok yatirimlarin haricinde tarim sektorii yatirnm akimlar
diger sektorlerin gerisinde kalmistir. Diger yandan hizmet sektorii 2015 yilindan sonra
birinci sektdr pozisyonuna yiikselmistir fakat en yiiksek hizmet sektorii yatirimi 9,6 milyar
$ ile 2011 yilinda hesaplanmistir. Buna ek olarak en diisiik hizmet sektorii yatirimi ise 4,3

milyar § ile 2010 yilinda gergeklesmistir. Sanayi sektorii yatirimlart 2015 yilina kadar artis
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egilimindeyken 2015 sonrasinda azalis gostermistir. Bu baglamda en yiiksek sanayi sektorii
yatirimi 8,9 milyar $ ile 2011 yilinda gergeklesirken, en diisiik sanayi sektorii yatirimi 2,7
milyar $ ile 2020 yilinda hesaplanmastir.

2. 4. BRICS 2024 YILI GENISLEMESI

2006 yilinda Brezilya, Rusya, Hindistan ve Cin’in bir araya gelerek olusturdugu
BRIC, 2011 yilinda Giiney Afrika’nin kurulusa tiye olmasiyla BRICS halini almistir. 2009
sonras1 gergeklesen zirveler, gerekli miizakereler ve ikili anlagmalar neticesinde 1 Ocak
2024 itibariyle Misir, Suudi Arabistan, Iran, Etiyopya ve Birlesik Arap Emirlikleri (BAE)
de BRICS’e katilmistir. Bu genisleme ile birlikte BRICS grubunun adinin BRICS* halini®

alacagi diigiiniilmektedir.

Tablo 2.5 BRICS*-T Ulkelerinde iktisadi ve Sosyal Gostergeler (2023)

. Suudi Genisleme  Genisleme BRICS"-T
Misir Iran Arabistan Etiyopya BAE Oncesi Sonras Diinya Kiiresel
Pay1
Yizolgimi 1001 1648 2150 1112 84 40498 46484 510100 %9,11
(bin km?)
N.ﬁfus 112 89 37 123 10 3343 3714 8045 %46,16
(milyon)
Is Giicii 34 29 17 62 6 1607 1755 3624 %48,42
(milyon)
G_SYiH 480 390 1920 310 510 26851 30461 100879 %30,19
(milyon $)
Toplam
ithalat 74 60 207 28 249 5275 5893 30730 %19,17
(milyar $)
Toplam
ihracat 40 53 320 30 311 5989 6743 31340 %21,51
(milyar $)

Kaynak: Diinya Bankasi ve IMF verileri kullanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.

Tablo 2.5 BRICS-T ile 2024 genislemesinin ardindan olusan BRICS'-T’nin
ekonomik ve sosyal gostergelerini kapsamaktadir. Diinya Bankas1 verilerine gore BRICS*-
T iilkelerine ait GSYIH verileri sirastyla Cin 17,96 trilyon $, Hindistan 3,39 trilyon $,
Rusya 2,24 trilyon $, Brezilya 1,92 trilyon $, Suudi Arabistan 1,92 trilyon $, Tiirkiye 907
milyar $, BAE 510 milyar $, Misir 480 milyar $, Giiney Afrika 410 milyar $, iran 390
milyar $ ve Etiyopya 310 milyar $ olarak hesaplanmistir (Diinya Bankasi, 2024). Bu

3 BBC News, 2024. Calismanin devaminda yeni iiye devletler ile birlikte toplam 10 iiyesi bulunan
BRICS grubu BRICS", Tiirkiye’nin dahil edilmesiyle incelenecek grup ise BRICS*-T olarak ele alinacaktir.
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durumda BRICS*-T’nin 2023 GSYIH toplami olan 26,8 trilyon $ (bkz. Tablo 2.5)
seviyesinin gruba dahil olan iilkeler ile birlikte 30,41 trilyon $ seviyesine yiikseldigi
goriilmektedir. Diger yandan Misir 111,8 milyon, Suudi Arabistan 37,2 milyon, BAE 9,4
milyon, Iran 89,4 milyon ve Etiyopya 124,9 milyon kisilik niifusa sahiptir. Bu baglamda
BRICS™in genisleme oncesi sahip oldugu 3,34 milyar kisilik niifus seviyesi gruba dahil
olan iilkeler ile birlikte 3,712 milyara yiikselmistir. Buna ek olarak ihracat miktarlari
Misir’da 39,67 milyar $, Suudi Arabistan’da 319,9 milyar $§, BAE’de 311,3 milyar $,
Iran’da 53,1 milyar $ ve Etiyopya’da 30 milyar $ olarak hesaplanirken; ithalat miktarlart
Misir’da 73,81 milyar $, Suudi Arabistan’da 206,9 milyar $§, BAE’de 248,6 milyar $,
fran’da 60 milyar $ ve Etiyopya’da 28 milyar $ olarak hesaplanmis ve toplam ihracat 6,74
trilyon $, toplam ithalat ise 5,89 trilyon $ seviyesine yiikselmistir.

Grafik 2.18 BRICS*-T DYY Girisleri (1992-2022) (Ortalama Milyar $)
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Kaynak: UNCTAD verileri kullanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.

Grafik 2.18 gore BRICS'-T grubu 2024 genislemesinden once kiiresel DYY
akiglarimin ortalama %10’luk kismimni karsilamaktaydi. Gruba dahil iilkeler BRICS’in
kurulusundan beri bir arada olsaydi s6z konusu DYY akislarinin kargilanma orani
ortalama %25 olacakti. Oyle ki 1992-2001 araliginda genisleme ile dahil olan iilkeler
grupta yer almadan 6nce ortalama BRICS'-T DYY giris miktart 59,7 milyar $, 2002-2011
araliginda 186,9 milyar $ ve 2012-2022 araliginda 290.8 milyar § seviyesindedir. Misir,
fran, Suudi Arabistan, Etiyopya ve BAE gruba daha 6nce katilsayd: 1992-2001 araliginda
ortalama BRICS'T DYY giris miktar1 61,2 milyar $, 2002-2011 araliginda 207,2 milyar
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$ ve 2012-2022 araliginda 326,4 milyar $ olarak gergeklesecekti. Bu durum da BRICS*-
T’nin kiiresel DYY’lerin paylasilmasi konusunda daha biiylik bir pay sahibi olmasini

saglayacakti.

Grafik 2.19 BRICS’e Katilan Ulkelerin Sektérel DYY Girisleri (2010-2022) (Milyar §)
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Kaynak: Misir, Suudi Arabistan ve Etiyopya Merkez Bankalari.

Grafik 2.19 2024 yilinda BRICS’e katilan iilkelerin tarim, sanayi ve hizmet
sektorlerine yonelik yapilan DYY girislerini kapsamaktadir. Misir’da sektorlere yonelik
DYY girisleri biiyiikliilk bakimindan hizmet, sanayi ve tarim seklinde gerceklesmistir. Sanayi
yatirimlar1 en yiiksek 2021 yilinda 6,1 milyar $ olarak hesaplanmistir. En diisiik sanayi
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yatirrmi ise 2014 yilinda 1,4 milyar $ olarak Ol¢lilmistiir. Suudi Arabistan’da tarim
sektoriiniin {ilke GSYIH’inde daha az pay1 oldugundan ele alinan yillarda en diisiik yatirim
girisleri bu sektorde goriilmiistiir. Sanayi sektorii bazi yillarda gorece daha fazla
gergeklesmistir. Yine de ele alinan yillarda en yiiksek yatirimlar hizmet sektoriinde oldugu
gozlenmektedir. En yiiksek sanayi sektorii yatirimi 21 milyar $ ile 2016 yilinda, en diisiik
sanayi sektorii yatirnmi ise 2,1 milyar $ ile 2010 yilinda ol¢iilmiistiir. Etiyopya’da ise
sektorel DYY girigleri siralamasi biiyilikliik acisindan hizmet, tarim ve sanayi olarak
goriilmektedir. Ulke GSYIH’inde tarim sektorii paymin biiyiik olmasi yatirmmlari da
etkilemistir. Etiyopya’da en yiiksek sanayi yatirimi 11,3 milyar $ ile 2022 yilinda

gerceklesirken, en diigiik sanayi sektorii yatirimi 1,8 milyar $ ile 2010 yilinda dl¢iilmiistiir.

Grafikten de goriildiigii lizere sanayi sektorii BRICS™ e katilan yeni iilkeler i¢in de
onem arz etmektedir. Oyle ki BRICS'-T’ye katilan yeni iilkeler 2010-2022 yillar1 arasinda
toplam 248,8 milyar $ sanayi sektorii yatirrmi elde etmistir. Ulkelerin dis ticaret hacimleri,
konjonktiirleri ve diger gostergeleri goz ontinde bulunduruldugunda bu miktar BRICS'-T

icin azimsanamayacak seviyededir.

Veriler arastirilirken {ilkelerin merkez bankalari, rezerv bankalari, yatirim
kurumlar1 gibi kaynaklar incelenmis fakat iran ve Birlesik Arap Emirlikleri’ne ait tarim,
sanayi ve hizmet sektorlerine yonelik DYY girisi verilerine ulasilamamistir. Dolayisiyla
calismanin devaminda BRICS*-T kapsaminda Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin, Giiney
Afrika, Tiirkiye, Misir, Suudi Arabistan ve Etiyopya iilkeleri yer almaktadir.
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UCUNCU BOLUM
3. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARI BELIRLEYEN FAKTORLER
VE LITERATUR DEGERLENDIRMESI

3.1. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARI BELIRLEYEN FAKTORLER

Yatirimcilarin sinir 6tesi lilkelerde yatirim girisimlerinde bulunmalarinin en 6nemli
nedeni kar saglamaktir. Ancak tek basina kar giidiisi DYY yapma hususunda yeterli
olamamaktadir. Diger bir deyisle DYY girisiminde bulunacak yatirimel, yatirimin
yapilacagi iilke ile ilgili farkli konularda da bilgi sahibi olmay1 arzu etmektedir. Ciinkii elde
edilecek bilgiler DYY siirecinin yonetilmesinde etkin bir rol oynamaktadir. Bu bilgiler,
temel olarak geliri ve gelir aktarimini meydana getiren diger yandan mevcudiyeti ve
devamliligr saglandiginda yatirimlarin giivenligini belirginlestiren faktorler olarak ele

alimmaktadir (Bozkurt ve Dursun, 2006).

3.1.1. iktisadi Faktorler

DYY’leri belirleyen iktisadi faktorler temel olarak doviz kuru, altyapi,
vergilendirme, is giicii maliyetleri, pazar biiyiikligii, dogal kaynaklar, ticari aciklik ve
makroekonomik istikrardir. Diger yandan yatirimeilar, yatirimin yapilacag iilkede glimriik
vergilerinden muafiyet, 6demelerin zamana yayilmasi, ucuz kredi, yatirnm indirimleri ve
tesvik politikalart gibi ¢ekici faktorlerin bulunmasini da beklemektedir. Buna ek olarak
iiretim faktorlerinin fazla, ucuz ve kaliteli olmas1 da yatirimeilarin beklentileri arasindadir.
Yine yatirnmcilar, yatirim yapilacak iilkenin disa acikligina, dis pazarlarla entegrasyonuna,
adalet sistemlerinin modernligine ve serbest piyasaya sahip olup olmadiklarina da dikkat

etmektedir (Hakro ve Ghumro, 2007).
3.1.1.1. Piyasa Biiyiikliigii ve Pazar Hacmi

Yatirimcilarin DYY’ler konusunda dikkat ettigi 6nemli faktorlerden biri piyasa
biiytikligiidiir. S6z konusu biiyiikliik somut biiyiikliik olmamakla birlikte {ilke niifusunu ve
iilkenin efektif talebini de kapsamaktadir. Ayrica yatirimcilar DYY’lerin yapilacag
iilkedeki reel satin alma giiclinin ve biliyime potansiyelinin yiiksek olmasini
arzulamaktadir. Diger yandan CUS’larin kar maksimizasyonunu hedeflemeleri ile
satiglarin1 artirma adma biiyiikk pazarlara yonelme fikirleri paralellik gostermektedir.

Ornegin, ABD menseli CUS’larin 1982-1988 yillar1 arasinda 42 iilkede gerceklestirdigi
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yatirimlar sonucunda CUS’larin yatirim hususunda pazar hacminin daha biiylik oldugu
iilkelere duyarli oldugu goriilmiistiir (Wheeler ve Mody, 1992). Ciinkii, pazar hacmindeki
bliylime beraberinde talep artisint da getirerek DYY’ler iizerinde olumlu bir etki
gosterecektir. DY'Yler iizerindeki bu olumlu etki pazar hacminin biiytidiigii iilkeye komsu
iilkelerin de bu durumdan olumlu bir sekilde etkilenmesini saglayarak komsu iilkelerin de
DYY’leri ¢ekme konusunda avantaj sahibi olmalarina olanak tanimaktadir. Komsu
iilkelerde meydana gelen pazar hacmindeki artig, yatirim alacak ev sahibi {ilkenin sahip
oldugu DYY akimlarini1 da artiracaktir. Clinkii komsu iilke piyasalarinda ger¢eklesen pazar
hacmindeki artis bu piyasalarda goriilen ithalat ve ihracat hacminin de artmasini

saglayabilmektedir (Bandera ve White, 1968).

3.1.1.2. Doviz Kuru

Diinyada cesitli bolgelerde siirekli yatirnm gergeklestiren CUS’lar, bu yatirimlari
biliylik miktarda dovizle gerceklestirmektedirler. Bu miktarda déviz hacmi goéz Oniinde
bulunduruldugunda {ilkelerin doviz kurlarinda meydana gelecek kiiciik degisimler toplam
miktarlarda biiyiilk degisimlere neden olabilmektedir. Kurlarda meydana gelecek bu
degisimler CUS’lar i¢in dnemli bir sorun teskil edebilecegi gibi bu durum sirketler i¢in bir
firsata da doniisebilmektedir. Bu nedenle iilkelerin doviz kurlarinda meydana gelen
degisimler yatinm yapacak sirketlerin yatirnmlarim1 yapacaklari {ilkeler hususunda
verecekleri kararlar1 da etkilemektedir. Kur riskinin artmasi ile sirketlerin bu riski azaltma
veya riskten kacma amaciyla yatirimlarini degistirdiklerine dair ornekler literatiirde

mevcuttur (Goldberg ve Kolstad, 1994).

Kurlardaki degisimler, DYY’ler konusunda dikkat edilen en 6nemli hususlardan
biridir. Clinkii yatirim alacak iilkenin para biriminde meydana gelecek degisim, yine ev
sahibi iilkedeki satin alma giiciinii artirabileceginden, iilkeye yonelik yerel piyasaya yonelik
DYY akislarim1 da artirici yonde etki edebilmektedir. Diger yandan reel doviz kurunda
meydana gelen degisimler is giicli maliyetini ve refah seviyesini etkileyen Onemli bir
parametre oldugundan, yatirim alacak iilke para biriminde goriilecek deger kayb1 yatirimci
sirketlerin refahin1 ve yerli mallara yonelik harcamalarini artirabilmektedir. Ayrica iilke
para biriminde meydana gelen deger kaybi, yatirnm alacak iilkedeki is glicii iizerinde bir
avantaj yaratarak iilkeye girecek DYY akislarini artirabilmektedir. Diger taraftan iilkede
asir1 deger kazanan doviz kuru durumlarinda iilke disina kar transferi de soz konusu

olabilmektedir. Ornegin devaliiasyon iddialarinin oldugu iilkelerde (6r. gecmis yillarda
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Tirkiye) sirketler elde ettikleri karlarimi hizla iilke disina transfer etme girisiminde
bulunmuslardir. Buna ek olarak literatiirde doviz kuru ve yabanci sermaye yatirimlari
konusunda yapilmis g¢aligmalar ¢ogunlukla doviz riskini azaltmaya calisgan veya doviz

riskinden kacinan sirketler lizerine yogunlasmistir (Bénassy-Quéré vd., 2001, s.180).
3.1.1.3. is Giicii Maliyeti

DYY’lerin belirleyicileri konusunda iicretler tartismali bir konudur. Ucuz emek
glicliniin bu yatirim akislar1 i¢in ¢ekici bir faktor oldugu genel olarak kabul gorse de
literatiirde goriis ayriliklar1 da bulunmaktadir. s giicii maliyetlerinin artisinin iilkeye giren
DYY miktarlarin1 azalttigini ortaya koyan calismalarin (Schneider ve Frey, 1985) yaninda,
cesitli sektorlerde is giicii maliyetlerinin daha az etkili veya etkisiz oldugunu ortaya koyan

calismalar (Wheeler ve Mody, 1992) da mevcuttur.

Teori agisindan is giicii maliyetlerinin artmas1 iilkeye gelecek DYY akislarmi
azaltmaktadir. Ciinkii {icretlerin artmasi, i¢ piyasadaki bir¢ok iirliniin de fiyatinin artmasina
neden olarak i¢ ve dig piyasalardaki rekabeti azaltmaktadir. Buna ragmen is giicii
maliyetlerindeki artis her sektorde DYY akislarimi azaltmamaktadir. Ucretlerin yiikselmesi
verimliligin artmasmi saglayarak Ozellikle emek yogun olmayan teknoloji yogun
endiistrilerde, is giicliniin verimliligini yiikselterek DYY akislarin1 artirabilmektedir. Bu
sebeple is giicii maliyetlerinin DY 'Y ’ler iizerindeki etkisi yatirimin yapilacag: sektdre gore

sekil almaktadir (Agikalin vd., 2006, 5.272).
3.1.1.4. Hammadde ve Dogal Kaynak

DYY’ler baglaminda yatirimci firmalar dogal kaynaklar iizerinden iki bicimde
avantaj sahibi olabilirler. Ik olarak yatirimci sirketler, tasima veya ithalat masraflarm
azaltmak i¢in ihtiyaglari olan hammaddenin veya dogal kaynagin bolca bulundugu iilkelere
DYY yapmay: tercih edebilmektedir. ikinci olarak sirketlerin ihtiya¢ duydugu dogal
kaynak veya hammaddenin yetersiz teknoloji ve kit finansal gii¢ sebebiyle ¢ikarilamamasi
ya da iglenememesi yatirimci sirketler icin bu bolgelere yeni yatirim firsatlar
yaratabilmektedir. Dogal kaynaklarin diger bir 6nemli etkisi ise, bu kaynaklarin ihrag
edilmesiyle olusan gelirin iilkeye girmesiyle birlikte yerli para biriminde meydana gelen
reel deger artisidir. Clinkii bu durum ticarete konu olan mallarin fiyatlarim ticarete konu
olmayan mallarin fiyatlarina gérece degismesine neden olmaktadir. Boylece yerli paranin
deger kazanmasi, yurt i¢i yatirimlarin ve fiyatlarin ticarete konu olmayan mallar karsisinda

degerlenecegi bir ortam hazirlamaktadir. Buna ek olarak kurun degerli olmasi sebebiyle
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ticarete konu olan mallardaki yiiksek talep, cogunlukla ithal iriinler tarafindan
kargilanacaktir. Bu baglamda devletlerarasi rekabete acik pozisyonda bulunan ticarete konu
mallardaki daralma durumu, iilke ekonomisinin dogal kaynaklardan gelen gelire olan
bagimliligini artirabilmektedir. Bu durum da dogal kaynak fiyatlarindaki degisimlere asir
duyarl bir ekonominin olusmasini saglayabilmektedir (Ghazali, 2010, s.129).

3.1.1.5. Altyap1 Olanaklar:

Sirketlerin yatirim yapmay1 diisiindiikleri iilkede bulunan gelismis altyap1 olanaklari,
iretim odakli yatirimlarin iilkeye girisi hususunda 6nemli bir ¢ekici faktordiir. Clinkii
gelismis bir altyapi, yatirnm yapacak sirketin yatirim maliyetlerinde dolayli etkiler
gostererek sirketin kar seviyesini artirmaktadir. Diger yandan ozellikle gelismekte olan
iilkelerde giiclii altyap1 olanaklari; ulagim, dagitim ve iletisim konusunda biiyiik kolayliklar
saglamaktadir. Bu sebeple {lilkeler, daha fazla DYY akisi elde edebilmek icin altyapi
olanaklarini siirekli gelistirme cabasi i¢indedirler. Bu baglamda iilkede organize olmus
sanayi sahalari, gelismis ulagim aglari, iletisim ve enerji sektorlerinde yiiksek harcama pay1
gibi faktorlerin yer almast DYY akislart iizerinde pozitif etki yarattigindan yatirimci
sirketlerin yatirim kararlarina da etki etmektedir. Ozellikle yerel piyasa odakli sermaye
akimlar {ilkelerdeki insan ve altyapt sermayelerindeki iyilestirmelerden biiyiik oranda

etkilenmektedir (Yilmazer, 2010, s.243).
3.1.1.6. Vergiler

Ulkelerin vergi politikalari ve igerikleri, DY Y lerin iilkeye girmesi ve iilke iginde
kalmasi hususunda 6nem arz etmektedir. Diger yandan vergiler, DYY hacimlerini ve
yatirimer davramglarimi da biiyiik oranda etkilemektedir. Ulkelerde uygulanan yiiksek
vergiler, yatirimeilarin yatirim sonrasi kar oranlarini azaltmaktadir. Dolayisiyla yatirimeilar
yatirirm hususunda vergi faktoriine Oonem vermektedir. Vergiler, llkeler i¢in kamu
harcamalarinin karsilanmasinda kullanilan mali bir aragtir. Bununla birlikte vergiler;
tiketim ve uretim tesvik etme, bilanco dengesini diizenleme, yatirimlar tesvik etme,
iktisadi istikrar1 saglama ve servet-gelir dengesini diizenleme amaglarina da sahiptir.
Ulkeler vergiler araciligi ile yatirimin gergeklesecegi alanda yatirimi yapacak sirketlere
birtakim avantajlar saglayarak, yatirim alanindaki maliyetlerin azaltilmasini saglamaya
calismaktadir. Bu durumun disinda vergiler, birden fazla iilkede faal olarak yer alan
CUS’lar icin biiytik bir gider pozisyonundadir. Yatirim konusunda, iilkelerin DYY’leri tilke

icine ¢ekmek adina sagladiklar1 vergi kolayliklar1 ve karsilikli anlagsmalar, hem {ilke igin
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hem de yatirimci sirket icin bircok avantaji da beraberinde getirmektedir. Bu avantaj
ortaminda sirketler daha az vergi 6dediklerinden vergi kacirma gibi problemlerin 6niine
gecilmis ve yatirim alan iilkedeki diizenli kayitlar aracilifiyla iilkenin yatirim gelirinin
diizenli hale gelmesi saglanmis olacaktir. Bu nedenle iilkeler diisiik seviyedeki kurumlar
vergisi, sirketlere daha diisiik vergi oranlarinin saglanmasi ve gelir vergisinden iilke i¢cinde
yerlesik olmayanlarin muaf olmas1 gibi politikalar ile DYY akimlarini iilkeye ¢cekmeye

caba gostermektedir (Goodspeed, 20006).
3.1.1.7. Ticari Acikhik

Bir {ilkenin ticari acikligi en basit tanimiyla dis ticaret hacminin gayri safi milli
hasilaya oranlanmasiyla ol¢lilmektedir. Teoride, yatirimlar ticaretinin yapilabilecegi sektore
yoneleceginden, ticari agiklik orani yiiksek llkeler digerlerine gorece daha fazla DYY
akimi saglayacaktir. Yine teorik acidan ticari aciklik oranmin yiiksek oldugu iilkelerde
yatirnmcilar baglaminda bazi girdileri ithal etmek ve nihai mallar1 ihra¢ etmek diger
durumlardan daha avantajlidir. Diger yandan yatirnmcilarin sermayelerini herhangi bir
iilkeye rahatga transfer edip ¢ekmesi de yatirim kararlari konusunda 6nemli bir etkendir.
Diger bir deyisle, sermaye kontrolii ve kisitlayict ticari politikalar uygulanan tilkelerde bu
politikalarin uygulanmadig: liberal ekonomilere gorece daha az miktarlarda DYY akimi
gerceklesmektedir. Ote yandan dis ticaret politikasinin iktisat politikalarmin en miihim
araclarindan biri olmasi, ticari agikligi yiiksek olan ekonomileri ithalat ve ihracat
konusunda cazip kilmaktadir. S6z konusu ticari agiklik derecesi, iilkedeki ithalat ve ihracat
sinirlandirmalar ile hesaplanmaktadir. Ulkeler iizerindeki serbest ticaret goriisii teorisinin
cok giiclii oldugu durumlarda dahi sinirlandirmadan tamamen muaf tutulan bir mal veya
hizmete rastlanmamaktadir. Bu sebeple iilkeler, birtakim amaglar dogrultusunda dis ticarete
miidahalede bulunmaktadirlar. Bu miidahale her zaman iktisadi degil, politik veya sosyal
amaglarla da uygulanabilmektedir. Ticari agiklik ile iilkelere yonelik DYY’ler {izerine
yapilan ¢ogu calismada ticari agiklik ile DY Y ’ler arasinda pozitif bir iligki tespit edilmistir
(Chakrabarti, 2001).

3.1.2. Politik ve Kurumsal Faktorler

Iktisadi faktorler gibi politik ve kurumsal faktdrler de DYY akimlarinin iilkeye
girisinde ve iilkede bulunma siirelerinde etkilidir. Ulkeler bu yatirim tiirlerinin devamliligt

hususunda ekonomik faktdrlerin yaninda siyasi ve kurumsal etkenlere de 6nem vermektedir.
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3.1.2.1. Siyasi Istikrar

Yatirimcilarin yatirim yapacaklari iilkelerde en ¢ok dikkat ettigi faktorlerden biri
politik istikrardir. Oyle ki siyasi istikrarin olmadig iilkelerde yatirimeilar ilk yatirnm veya
yeniden yatirim yapmak istememektedirler. Ekonomik istikrarin temelinde yer alan politik
istikrar, DYY’leri ve sirketlerin bu yatirim kararlarint dogrudan etkilemektedir. Bunun
sebebi, yatirimeilarin yatirimlar igin gereken giiven ortaminin saglanmasini beklemeleridir.
Bu nedenle politik istikrarsizligi meydana getiren, ekonomi ydnetimindeki basarisizlik,
dengelerin saglanamamasi, gerceklesemeyen yapisal reformlar, etkin olmayan para ve
maliye politikalari, iktisadi biiyiimede ve kaynak kullaniminda yetersizlik gibi faktorler
yabanct yatirimcilar igin itici faktdor pozisyonunda oldugundan yatirimlari iilkeden
kacirabilmektedir. Buna ek olarak iilke iktidarinda yagsanan siirekli degisim, {ilke
yonetiminde farkli siyasi goriislerin mevcudiyetini ortaya c¢ikaracagindan yabanci
yatinmcilarin politik belirsizlik fikriyle iilkeden uzaklagsmasina da yol acabilmektedir

(Dunning, 1973).
3.1.2.2. Ozellestirmeler

Devletleraras1 piyasada 1970 sonrasi ortaya ¢ikan milletlerarasi para ve doviz kuru
sistemi, lilke ekonomilerinde yapisal degisiklige gitmeyi gerekli kilmistir. Bu gereklilik
kargisinda iilkeler, “Ozellestirme” adi altinda yeni bir fikirsel strateji uygulamaya
baslamiglardir. 1983 yilinda Webster’s New Collegiate Dictionary’de “kamudaki miilkiyet
ve denetimi 6zel sektore aktarma” seklinde agiklanirken, 1980 sonrasinda politik, iktisadi

ve sosyal alanlarda yogunlukla kullanilmaya baslanmistir.

Teorik olarak 6zellestirmelerin amaci, rekabet ortaminin gelismesi, iilkelerin ticari
ve smai aktifliklerinin en aza inmesi yoluyla mali yiiklerinin hafifletilmesi, 6zel
yatirimlarin artmasi ve atil kaynaklarin efektif bi¢imde kullanilmas1 gibi segeneklerle iilke
ekonomisindeki verimliligin artirilmasidir. Bu baglamda ozellestirmeler, yabanci ve yerli
yatirimcilar1 piyasalara yonlendirerek farkli yeni kaynaklar yaratmakta, 6te yandan tilkenin
ekonomisini hareketlendirip iilkelerin fon talebini azaltmaktadir. Ozellestirme fikrini
benimseyenlere gore, yatirimcilarin sahip olduklart yonetme tecriibesi, know-how
kabiliyeti ve kamu miilkiyetinin dogas1 verimsiz bir ¢alisma ortami yaratirken, 6zel sektor

cogu faktoriin etkin kullanimi ile yiiksek verim ve karlilik saglamaktadir (Drucker, 2017).
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3.1.2.3. Yolsuzluk

Yolsuzluk, bir iilkedeki kamu mevzuatlarinin esnetilmesi ile birlikte ortaya ¢ikan ve
kamu sektoriinde etkinligin azalmasina, kamu harcamalarinin artmasina, rekabetin
engellenmesine ve iilke riskinin yiikselmesine neden olan durumdur. Diger yandan
yolsuzluk kavrami, kamu giiciiniin kisisel c¢ikarlar dogrultusunda kullanilmasidir.
Yolsuzlugun olusmasi igin ii¢ kosul aranmaktadir. flgili kamu kurumundaki gorevlinin
takdir yetkisinin bulunmasi, gorevlinin bu yetkiyle kendisine veya bir baskasina rant
saglamas1 ve gorevlinin sahip oldugu yetkinin yolsuzluga karsi koyamayacak zayiflikta

olmasi (Ozcan ve Ari, 2010).

Yolsuzluk iktisadi biiylime i¢in bir engel niteligindedir ve iilke igerisinde bircok
alanda oldugu gibi DY Y ’ler {izerinde de olumsuz bir etkisi bulunmaktadir. Bunun nedeni,
yolsuzlugun yatirimeilar icin islem maliyetlerini artirmasidir. Bu sebeple iilkeler,
DYY’lerin devamliligi veya yeni yatirnmlarin gergeklesmesi icin yolsuzlukla miicadele
politikalart uygulamahdirlar. Ciinkii yolsuzluk birden ¢ok etkiyle yatirimcilar i¢in maliyet
artislarina yol acabilmektedir. Ornegin yolsuzlugun organize bir bigimde gerceklesmedigi
iilkelerde riisvet alan bir kamu gorevlisi mevcutken bir bagka kamu gorevlisinin de riigvet
almayacag1 veya onceden riisvet alan kamu gorevlisinin tekrar riigvet talep etmeyecegi belli
degildir. Diger yandan yolsuzlugun organize bir bigimde gergeklestigi lilkelerde riisvet alan
biirokratlarin yolsuzlugun daha kolay yapildig: iktisadi faaliyetleri 6n plana ¢ikarmalari,
rigvetin daha kolay elde edildigi mallarin ithalati gergeklesirken, daha zor elde edildigi
mallarin ithalatinin gerceklesmemesi ve monopol piyasalarin mevcudiyeti nedeniyle
kazanilan riigvet gelirlerinin artirllmasi adina yeni sirketlerin piyasaya giriginin
engellenmesi durumlari ortaya ¢ikabilmektedir. S6z konusu riisvetler veya diger yolsuzluk

O0demeleri yatirimer sirketlerin maliyetlerini artirmaktadir (Dahlstrém ve Johnson, 2007).
3.1.2.4. Serbest Bolge

Serbest bolgeler, bir iilkenin topraklar1 igerisinde yer alan fakat bu bdlgelere giren
iriinlerin, ithalat vergisi baglaminda giimriik alan1 dis1 kabul edildigi ve bu iiriinlerin rutin
glimriik kontrolleriyle karsilasmadig1 yerler olarak kabul edilmektedir. Devletler, dis ticaret
faaliyetleri kapsaminda uyguladiklar1 kisitlama veya mevzuatlari baz1 bolgelerde kismen ya
da tamamen gecersiz kilarak bu bolgeleri glimriik dis1 olarak kabul etmekte ve glimriik
yasalari1  bu bolgelerde uygulamamaktadir. Bu bolgeler hukuki diizenlemelerin

gorlilmedigi, yatirrm gibi ticari faaliyetlerin daha biiyiik tesvikler gordiigii bolgelerdir.
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Dolayisiyla DYY’leri gerceklestirecek sirketler, serbest bolgeler araciligi ile bazi
imtiyazlara sahip olacagindan, bu boélgelere yatirimcilar tarafindan 6nem verilmektedir

(Oztiirk, 2004).
3.1.3. Kiiltiirel Faktorler

Bir iilkenin kiiltiirel yapisi, politik, sosyal ve iktisadi alanlarda birgok etkide
bulunmaktadir. Ozellikle kiiltiirel kimlik etrafinda sekillenen kisi davranislari, devletlerin
ekonomik performanslarina da yansimaktadir. Yazili olmayan kurallar biitiinii olarak kabul
goren kiiltiir, kisilerin is hayatlarina da etki etmektedir. Bireylerin sahip olduklar1 uzlagma,
tasarruf, girisimcilik, u¢ milliyetgilik gibi kiiltiirel 6zellikler tilkelerin iktisadi performansini
bigimlendirmektedir. Ornegin, ileri egitim seviyeleri ve zengin hammaddeye sahip
iilkelerin muhafazakar uygulamalar neticesinde ekonomilerinde goriilen gerilemeler, s6z
konusu kiiltlirel 6zelliklerin {ilke ekonomisi tizerindeki etkisini kanitlar niteliktedir. Bu
sebeple yatirnmcilarin yatirim yapacaklar1 tilkedeki kiiltiirel Ozelliklere dikkat etmesi

sirketin karlilig1 agisindan biiyiik 6nem tasimaktadir (Slangen ve Hennart, 2002).
3.1.3.1. Kiiltiirel Farkhihk

Yabanci yatirnmcilarin yatirim yapacaklar iilkeye ait gelenek, dil ve kanunlar gibi
faktorleri dikkate almadan yatirnm yaptiklari durumlarda, yerli piyasalarda sunulan
iriinlerin ev sahibi iilkeye ait ihtiyaglara veya zevklere yonelik olmamasi sirketlerin yatirim
konusunda birtakim olumsuzluklarla ve risklerle karsilagmasina neden olmaktadir.
Ulkelerde goriilen bu kiiltiirel farkliliklar gegmis dénemlerde yasanan tecriibelerle gelecek
donem yatirimlardan olumsuz bir beklentinin ortaya ¢ikmasini saglamaktadir. Bu sebeple
sirketler yatirimin yapilacag iilke halkinin tepkisini de géz oniinde bulundurarak dénem
donem bazi yatirimlarini azaltmis ve hatta iilkeden cekilmislerdir. Psikolojik rahatligin

hissedildigi piyasalarda yatirimcilar daha yiiksek kar saglamaktadir (Lee vd., 2008).
3.1.3.2. Ahlaki Degerler

Ulkelerin sahip olduklari ahlaki ve moral degerlerin yabanc1 yatirimlara negatif etki
etmemesi gerekmektedir. Teoride ahlak degerlerinin yatirimlara etki etmemesi, ekonomik
rasyonelligin temelde olmas1 gerektigi vurgulansa da, uygulamada yatirimeilar kendilerini
yabanci hissettikleri bolgelerde yatirim gerceklestirmek istememektedirler. Bu yatirimcilar
icin halkin aliskanliklarinin, tepkilerinin ve medeniyet seviyelerinin bilindigi bolgeler

yatirimi gergeklestirmek i¢in daha ideal pozisyondadir. Diger bir deyisle, iktisadi, politik ve
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psikososyal alanlarda saglanan giivenli ortam, {ilkeye yapilacak yatirimlarin devamliliginda

belirleyici niteliktedir (Ak, 2009, s.88).
3.1.3.3. Dini Etkiler

Dinler, {ilkelerin ve toplumlarin kiiltlirlerinde 6nemli bir yap1 tasidir. Bu sebeple
dini inanclar kisi, toplum ve iilke baglaminda toplumlarin ekonomik, politik ve sosyolojik
yasamlarina etki etmektedir. Bu etki yabanci sermaye yatirimlari tizerinde de goriilmektedir.
DYY’ler ile din arasindaki baglanti kiiltirel yakinlik teoremi baglaminda
degerlendirilmektedir. Bu teorem geregi yatirimcilar dini inang olarak kendilerinden farkli
gordiikleri tilkelere daha az miktarlarda yatirim yapma egilimindedirler. Ciinkii dini
farkliliklar, ev sahibi iilke ile mense Tllke arasinda kiiltiirel farkliliklarin daha da

biliylimesine yol agmaktadir (Artan ve Hayaloglu, 2015).
3.2. LITERATUR DEGERLENDIRMESI

DYY’ler piyasa ekonomisi cergevesinde ekonomik biiylime ve kalkinmanin temel
bilesenlerinden birisidir. Ulkelerin ekonomik biiyiimelerinde ve teknolojik gelismislik
seviyelerindeki artista DYY’lerin biiylik bir katkis1 bulunmaktadir (Kok ve Ersoy, 2009).
Bu derece onem arz eden DYY akislarinin incelenmesi hususunda en 6nemli unsur bu
yatinm akislarimi tegvik eden veya iilkeye girisini kisitlayan belirleyicilerin tespit

edilmesidir (Tocar, 2018).

Literatiirde DYYlerin belirleyicileri {izerine yapilan ¢aligmalar icerik bakimindan
birbirinden farkli faktorleri kapsamaktadir. Her iilkenin yatirim tecriibesinin farkli olusu,
onem verdigi faktorlerin degiskenlik gdstermesi ve sahip olabilecegi avantajlarin cesitli
olmasi nedeniyle ilgili literatiirdeki caligsmalar farkli belirleyiciler iizerinden sonuca
ulagmistir. Belirleyicilerin bu derece yogun oldugu DYY’ler alaninda tim faktorlerin
incelenmesi miimkiin degildir. Ozellikle belirli iilke gruplari veya sinirl bolgeler iizerine
yapilmis ¢aligmalarin kapsadigr faktorlerin bu c¢alisma Ozelinde ifade ettigi anlamlilik
dikkate alinarak caligma kapsaminda, genel belirleyicilerin haricinde spesifik olarak anlam
ifade edebilecek faktorler de ele alinmig ve belirleyiciler bu faktorlerin incelendigi
calismalar 15181inda sentezlenmistir. Diger yandan literatlirde siklikla kullanilan faktorler
calismanin sonraki kisimlarinda tahmini yapilacak modelin kontrol degiskenlerini
olusturacagindan bazi faktorlere literatiir 6zetinde daha genis yer verilmistir. Yine de
yilizeysel faktorlerin yaninda, kiiresel baglamda yiiksek kar getirisi saglayan DYY’ler

hususunda literatiiriin deginmedigi veya ilgili literatiirde daha az yer verilmis degiskenlerin
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de incelenmesinde fayda bulunmaktadir. Bu sebeple ¢alismanin bu kisminda ilgili literatiir
genelden 6zele dogrultusunda incelenmis ve elde edilen calismalar faktorler baglaminda
gruplanarak oOzetlenmistir. Calismaya konu olan DYY’lerin belirleyicilerine ait genis

literatiir 6zetine ¢alismanin Ekler boliimiinde yer verilmistir (bkz. EK-1).

Literatiirde DYY’lerin belirleyicilerine yonelik bir¢ok c¢alisma mevcuttur. Bu
calismalarin ¢ogu DYY girislerinde belirleyici olarak ekonomik gostergeleri ele alsa da
ekonomik gostergelerin yaninda sosyolojik faktorler, kiiltiirel faktorler, girisimcilik faktort,
yer faktorii, yasal entegrasyon, insan faktorii, spesifik risk, kurumsal ve politik faktorler,
teknoloji ve altyapr gibi farkli belirleyicilerin yer aldigi ¢aligmalar da mevcuttur. Literatiir
degerlendirmesi sonucunda DY'Y girislerini belirleyen en onemli faktorler pazar biiyikligi,
ticari aciklik, ticaret hacmi, doviz kuru, enflasyon orani, vergi, is giicii maliyeti, GSYIH,
yolsuzluk, demokratiklesme, altyap1 olanaklari, cografi mesafe, faiz orani, egitim seviyesi,
dil, aglomerasyon, belirsizlik, dogal kaynak ve hammadde, niifus, 6zellestirmeler, risk,

teknolojik gelismislik, tarifeler sekilde belirtilmektedir.

% Pazar biyiikligi, DYY’lerin belirlenmesinde ve ilkeye DYY akisini tesvik
etmede dikkat edilen en Onemli parametrelerden biridir. Literatiirde yapilan
calismalardan ¢ogu (Ang, 2008; Artige ve Nicolini, 2005; Asiedu, 2006;
Athukorala ve Waglé, 2013; Bende-Nabende, 2002; Cleeve, 2008; Culem, 1988;
Demirhan ve Masca, 2008; Gauselmann vd., 2011; Hayakawa vd., 2013; Janicki
ve Wunnama, 2004; Jurcau vd., 2011; Kalyoncu vd., 2015; Abd Karim ve Othman,
2005; Kersan - Skabic, 2013; Khachoo ve Khan, 2012; Lim, 2008; Luiz ve
Charalambous, 2009; Lunn, 1980; Mateev, 2009; Morisset, 2000; Plikynas ve
Akbar, 2006; Reenu ve Sharma, 2015; Riedl, 2010; Saini ve Singhania, 2018;
Sharma ve Bandara, 2010; Singhania ve Gupta, 2011; Tang, 2012; Voka ve Dauti,
2015; Yi vd., 2019; Zenasni ve Benhabib, 2013) pazar biiyiikliigliniin DYY
akiglar1 lizerinde pozitif ve anlaml bir etkiye sahip oldugunu ortaya koyarken;
Arbatli (2011), Bevan ve Estrin (2000) ve Wafure ve Nurudeen (2010) pazar
biiytlikliigiiniin DY'Y akislari lizerinde negatif ve anlamli bir etkisinin bulundugunu
gbzlemlemistir. Diger yandan Asiedu (2002) calismasinda pazar biiyiikliigliniin

DYY akislari iizerinde 6nemli bir etkiye sahip olmadigini belirtmistir.

X/
°

Ticari agiklik, bir iilkenin kiiresel diinya ile entegrasyon derecesini ifade eder.

Genellikle bir tlkede belirli bir donemdeki ithalat ve ihracat miktarlarinin
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X/
°

toplaminin o donemdeki GSYIH miktarma béliimii ((D1s Ticaret Hacmi) / GSY1H)
ile hesaplanir. fhracattaki artis ticari agikhigi artirirken, ithalattaki artis ticari
acikligr azaltmaktadir (Tri vd., 2019, s.295). Literatiirde ticari agikligin DYY
akislar1 lizerinde pozitif etkisin bulunduguna dair bircok ¢alisma (Addison ve
Heshmati, 2003; Ang, 2008; Asiedu, 2002; Awan vd., 2011; Balasubramanyam
vd., 1996; Bhatt, 2008; Chantasasawat vd., 2010; Culem, 1988; Demirhan ve
Masca, 2008; Galego, 2004; Helpman, 2014; Ismail ve Yussof, 2003; Janicki ve
Wunnama, 2004; Kariuki, 2015; Kaur ve Sharma, 2013; Khachoo ve Khan, 2012;
Kolstad ve Villanger, 2008; Kravis ve Lipsey, 1982; Liargovas ve Skandalis, 2012;
Mina, 2007; Moosa ve Cardak, 2006; Ngendakumana ve Kaseke, 2015; Rohra ve
Chawla, 2015; Srinivasan vd., 2011; Suleiman vd., 2015; Tintin, 2013; Wahid vd.,
2009; Xaypanya vd., 2015; Yi vd., 2019) mevcuttur. Diger taraftan Busse ve
Hefeker (2007), HintoSova vd. (2018) ve Tri vd. (2019) ticari agikligin DYY
akislar1 tizerindeki etkisini negatif olarak tespit etmislerdir. Kolstad ve Villanger

(2008) DYY akislarinda ticari agikligin bir dneminin bulunmadigini belirtmistir.

Ticari aciklik kadar {ilkelerin ticaret hacmi de DY'Y girisler i¢in miithimdir. Fakat
ticaret hacimleri her durumda DYY’ler lizerinde pozitif etki etmemektedir.
Literatiirde pozitif etkinin bulundugu calismalar (Kersan-Skabi¢, 2013; Kok ve
Ersoy, 2009; Noorbakhsh, 2001) ile etkinin 6nemsiz oldugu ¢aligmalar (Arbatli,
2011; Khachoo ve Khan, 2012; Mateev, 2009) hemen hemen yakin sayidadir.
Ticaret hacmi etkisinin negatif oldugu bir c¢alismaya incelenen literatiirde

rastlanilmamustir.

Doéviz kuru, iilkeleraras: ticarette hayati bir dneme sahiptir. Dolayisiyla doviz
kuru, yatinm yapilacak mal veya hizmetin degerini etkilemede biiyiik rol
oynamaktadir (Yi vd., 2019, s.82). Literatiirde Bende-Nabende (2002) ve Saini ve
Singhania (2018), calismalarinda doviz kurunun DYY akislarinda pozitif bir
etkiye sahip oldugunu savunmuslardir. Arbatli (2011) ve Jurcau vd. (2011) ise
doviz kurunun DYY akislarini belirlemede herhangi bir 6nemli etkisinin
bulunmadigini belirtmiglerdir. Ayrica literatiirde yer alan bir cok calismada
(Asiamah vd., 2019; Chen vd., 2006; El Bejaoui, 2013; Gorbunova, 2012;
Kandiero ve Chitiga, 2014; Kaur ve Sharma, 2013; Kyereboah-Coleman ve
Agyire-Tettey, 2008; Koutmos ve Martin, 2007; Lily vd., 2014; McKenzie, 2002;
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X/
°

X/
°

Melku, 2012; Muller ve Verschoor, 2006; Ogunleye, 2009; Osinubi ve
Amaghionyeodiwe, 2009; Parsley ve Popper, 2006; Suardi, 2008; Tan ve Chong,
2008; Xing ve Wan, 2006; Di lorio vd., 2000; Koutmos ve Martin, 2003; Yi vd.,
2019) doviz kuru ile DYY girisleri arasinda negatif ve anlamli bir iligkinin varlig
tespit edilmistir.

Enflasyon orani, bir iilkedeki i¢ ekonomik istikrarin gostergelerinden birisidir.
Diisiik enflasyon oranlarinda i¢ ekonomik istikrar saglanmisken, yiiksek enflasyon
oranlarinda hiikiimet tarafindan biitcenin dengelenemedigi ve merkez bankasi
tarafindan uygun para politikasinin uygulanamadigi sonuclar1 ortaya ¢ikmaktadir
(Ajayi, 2008). Dolayisiyla normal sartlarda diisiik enflasyon oraninin DYY
giriglerini tesvik etmesi beklenmektedir. Literatiirde enflasyon orami ile DYY
girigleri arasinda negatif ve anlamli bir iliski gézlemleyen ¢alismalar (Ajayi, 2008;
Asiamah vd., 2019; Chanegriha vd., 2017; Coskun, 2001; Demirhan ve Masca,
2008; Glaister ve Atanasova, 1998; Gorbunova, 2012; Kaur ve Sharma, 2013;
Kok ve Ersoy, 2009; Plikynas, 2006; Reinhart ve Rogoff , 2002; Saini ve
Singhania, 2017; Wint ve Williams, 2002; Yi vd., 2019) yogunluktadir. Bununla
birlikte, farkli dinamiklere sahip cografyalar tizerinde DYY akislarini inceleyen
calismalarda, Kersan - Skabic (2013) ve Singhania ve Gupta (2011), enflasyon
orani ile DYY girisleri arasinda pozitif ve anlamli bir iligkinin varligi da tespit
edilmigstir. Ayrica Arbatli (2011) ve Riedl (2010) ise enflasyon oraninin DYY
girigleri lizerinde istatistiki olarak anlamli bir etkisi olmadigin1 savunmuslardir.
Vergi, devletler tarafindan ekonomik birimlerden dolayli ve dolaysiz sekilde
alman zorunlu ve karsiliksiz bir para kaynagidir (Tocar, 2018). Dolayisiyla
yatirim yapacak ekonomik birimler, yatirim yapacaklari tilkedeki vergi oranlarinm
bir belirleyici olarak kabul edebilmektedirler. Literatiirde yapilan calismalar
incelendiginde vergilerin DYY girisleri ile pozitif ve anlamli bir iliski gosterdigi
caligmaya rastlanilmazken; vergiler ile DYY girisleri arasinda negatif ve anlaml
bir iliski gozlemleyen calismalar (Arbatli, 2011; Beck ve Chaves, 2011;
Chanegriha vd., 2017; Demirhan ve Masca, 2008; Desai vd., 2001; Hayakawa vd.,
2013; HintoSova vd., 2018; Plikynas, 2006; Tang, 2011; Yi vd., 2019) literatiirde
mevcuttur. Ayrica bazi ¢alismalarda (Devereux ve Freeman, 1995; Gorter and
Parikh, 2003; Riedl, 2010) vergilerin DYY girigleri lizerinde anlamli bir etkisinin

bulunmadig1 da savunulmustur.
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< Is giicii maliyeti, DYY girislerinde dikkat edilen diger 6nemli faktdrlerden
birisidir. Diisiik iicretlerin oldugu iilkelerde iiretim maliyetlerinin azalmasi bu
bolgelere yatirim yapacak sirketleri tesvik edici niteliktedir (Tocar, 2018, s.169).
Literatiirde; ortalama iicret, is giicli maliyetindeki toplam degisimin yiizdelik
ifadesi, iicretlerin dogal logaritmasi ve reel birim is giicii maliyetleri is giicii
maliyeti degiskeni olarak siklikla kullanilmaktadir. Bu degiskenleri dikkate alan
calismalarin biiyiik bir kism1 (Bevan ve Estrin, 2000; Galego, 2004; Gorbunova,
2012; Janicki, 2004; Plikynas, 2006; Riedl, 2010; Tri vd., 2019) is giicli maliyeti
ile DYY girisleri arasinda negatif ve anlamli bir iliski bulundugu sonucuna
ulasmiglardir. Diger yandan sektorel bazda ya da is giicii maliyetinin yiiksek
oldugu bolgelere yapilan yatirimlart konu alan bazi ¢aligmalarda (Cuyvers vd.,
2011; Hoang ve Goujon, 2014; Khachoo ve Khan, 2012; Noorbakhsh vd., 2001)
DYY girisleri ile is glicii maliyetleri arasinda pozitif ve anlamli bir iliskinin s6z
konusu oldugu da gdézlenmistir. Her iki durumun aksine, Gauselmann vd. (2011)
caligsmalarinda is giici maliyetlerinin DY'Y girisleri tizerinde anlaml1 bir etkisinin

bulunmadig1 sonucuna varmaistir.

% GSYIH, DYY lerin iilkeye girisinde en ¢ok etki gdsteren parametrelerden birisidir.
Oyle ki ticari aciklik gibi bazi faktdrler GSYIH {izerinden hesaplanmakta ve
yatirim kararlarina yon vermektedir. Tek basma yiiksek GSYIH miktarlart iilke
icin gelismislik gdstergesi olabileceginden DYY akimlar1 i¢in de Onem arz
etmektedir. GSYIH ile DYY girisleri arasinda pozitif iligki saptayan caligmalar
(Ali vd., 2022; Arbatli, 2011; Asiamah vd., 2019; Kaur ve Sharma, 2013; Riedl,
2010; Saini ve Singhania, 2018; Singhania ve Gupta, 2011; Thangavelu ve
Norjoko, 2014; Tri vd., 2019) literatiirde ¢ogunluktadir. Buna ragmen Pearson vd.,
(2012) DYY girisleri ile GSYIH arasinda negatif bir iliskinin oldugunu ortaya
koymaktadir. Incelenen literatiirde GSYIH’in DYY girisleri iizerinde anlamsiz bir

etkiye sahip oldugu herhangi bir ¢alismaya rastlanmamastir.

R/

% Yolsuzluk, yatinmcilarin yatinm maliyetlerinin artmasina neden olan
durumlardan biridir. Ozellikle yolsuzlugun organize sekilde uygulandig iilkelerde
DYY’ler bu durumdan olumsuz bir sekilde etkilenmektedir. Literatiirde yolsuzluk
ile DYY girisleri arasindaki iliskinin negatif yonli oldugunu ortaya koyan

caligsmalarin (Barassi ve Zhou, 2012; Du vd., 2012; Jimenez vd., 2011) yaninda
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bazi iilkelerde yolsuzlugun DYY girisleri iizerinde pozitif etki ettigini savunan

calismalar (Kersan-Skabi¢, 2013; Mateev, 2009) da mevcuttur.

Demokratiklesme, yatirimecilarin yatirimlara ev sahipligi yapacak iilkelerden
bekledikleri 6nemli parametrelerden biridir. Demokratik olmayan iilkelerde
yasanacak iktisadi, sosyal ve politik problemler yatirimlarin devamlilig1 agisindan
yatirnmeilar nezdinde bir engel olarak dikkate alinmaktadir. Literatiirde
demokratiklesmenin DYY akislar1 iizerinde pozitif etki gosterdigini belirten
calismalar (Bhardwaj vd., 2007; Du vd., 2012) ile negatif etki gosterdigini belirten
calismalar (Jimenez vd. 2011) mevcuttur. Ayrica demokratiklesmenin DYY
akislar1 tizerindeki etkisinin 6nemsiz oldugunu savunan ¢alismalar da (Holmes vd.,

2013; Kersan-Skabi¢, 2013; Siegel vd., 2013) s6z konusudur.

Altyap1 olanaklari, yatirimlarin devamliligt i¢in gereken ulasim, iletisim ve enerji
kaynaklarinin mevcudiyetini karsilamakta ve altyap1 olanaklarinin gelismis oldugu
tilkelerde DYY girislerinin daha yiiksek oldugu goriilmektedir. Bu dogrultuda
literatiirde altyap1r olanaklar1 ile DYY girisleri arasinda pozitif bir iligkinin
bulundugunu savunan c¢alismalar (Kok ve Ersoy, 2009; Asiedu, 2002; Demirhan
ve Masca, 2008; Du vd., 2012; Gorbunova vd., 2012; Khachoo ve Khan, 2012;
Reenu ve Sharma, 2015; Tri vd., 2019) ¢ogunluktadir. Incelenen literatiirde
altyap1 olanaklart ile DYY girisleri arasinda negatif bir iligkinin varligini igaret
eden caligmaya rastlanilmazken, Mateev (2009), altyapi olanaklarinin DYY

girigleri tizerinde anlamli bir etkisinin bulunmadigina dair bulguya ulagmistir.

DYY’lerin saglikli bir sekilde gerceklesmesi ve giivenliginin saglanmasi i¢in
gereken Oonemli faktdrlerden biri de yatirim yapacak iilke ile yatirimi alacak tilke
arasindaki cografi mesafedir. Cografi olarak yatirimeci iilkeye uzak iilkelerde
yatirim yapan yatirimcilar yatirimlart hususunda ¢ogu zaman olumsuzluklarla
karsilasmaktadirlar. Bu dogrultuda incelenen literatiirde, cografi mesafenin DY'Y
girigleri iizerinde pozitif etki gosterdigi ¢aligmalara rastlanmazken negatif etkinin
s06z konusu oldugu calismalar (Bevan ve Estrin, 2000; Drogendijk ve Martin, 2015;
Hayakawa vd., 2013; Mateev, 2009; Siegel vd., 2013; Tan ve Chong, 2008)
mevecuttur. Ilaveten, Riedl (2010) ile Crespo ve Fontoura (2007) cografi mesafenin

DYY akislari iizerinde anlamli bir etkisinin olmadigini tespit etmislerdir.

Faiz orani, yatirnm kararlarini dogrudan etkileyen Onemli bir faktordiir.
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Sermayelerini iilke disinda degerlendirmek isteyen yatirimcilarin karlilik
seviyeleri, yatirim alacak iilkenin faiz oranlar1 ile dogrudan iliskilidir. Bu sebeple
yatirimeilar yatirim karart verirken faiz orami disiik iilkelere yonelmektedir.
Ciinkii faiz oranlar yiiksek {lilkelerde kar etmek icin DYY’ler yerine portfoy
yatirimlar tercih edilebilmektedir. Bu durum desteklenir nitelikte, faiz oranlari ile
DYY girisleri arasindaki iliskinin negatif oldugunu ileri siiren, bir ¢ok ¢alisma
(Asiamah vd., 2019; Cuyvers vd., 2011; Hoang ve Goujon, 2014; Tri vd., 2019;
Zebua ve Nasrudin, 2016) literatiirde yer almaktadir. Ayrica Saini ve Singhania
(2018) ile Singhania ve Gupta (2011), iliskinin pozitif oldugu bulgusunu farkl

orneklemler iizerinde tespit etmislerdir.

Egitim seviyesi DYY’leri ¢eken ve devamliligini saglayan onemli faktorlerden
biridir. Egitim seviyesinin yiiksek oldugu iilkelere yonelik DYY akiglar1 daha
fazladir. Mateev (2009), egitim seviyesinin DY Y ’ler iizerindeki etkisinin 6nemsiz
oldugu bulgusuna ulasirken, egitim seviyesinin DYY girisleri iizerinde pozitif
etkisinin bulundugunu savunan ¢aligmalar da (Arbatli, 2011; Chanegriha vd., 2017;
Du vd., 2012; HintoSova vd., 2018; Noorbakhsh vd., 2001) literatiirde yer

almaktadir.

Kiiltiirel faktorlerin iilkeler baglaminda ayristigi en 6nemli kollarindan biri dildir.
Dilin ayn1 veya benzer oldugu iilkeler dis ticarette daha dinamik iliskilere
sahiptirler. Bu sebeple dilin ayn1 veya benzer oldugu bolgeler arasinda daha
yiiksek DYY girisi saglanmaktadir. Vidal-Suéarez ve Lopez-Duarte (2013), dilin
DYY girisleri iizerinde negatif bir etki gosterdigini, Mateev (2009), dilin DYY
girigleri lizerinde anlamli bir etkisinin bulunmadigin1 savunurken; dil etkisinin
pozitif oldugunu savunan c¢alismalar da (Sharma ve Bandara, 2010; Siegel vd.,

2013; Tang, 2012) literatiirde mevcuttur.

Aglomerasyon; tarim alanlari, sanayi sahalar1 ve sehirleri kapsayan iktisadi
faaliyetlerin cografi bakimdan yakin bdlgelerde gergeklesmesini ifade etmektedir.
Cografi mesafeden farkli olarak aglomerasyonda ozellikle is giicii havuzunun
olugmasi verimliligi artiran temel faktor olarak benimsenmektedir (Du vd., 2008).
Literatiirde aglomerasyon kavramina cografi mesafe ile benzerligi sebebiyle
yeterli onem verilmemektedir. Fakat aglomerasyonun DYY girisleri iizerinde

pozitif etki gosterdigini belirten az sayida calismaya da (Riedl, 2010; Du vd.,
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2012) literatiirde rastlamak miimkiindiir.

Belirsizlik, iilkelerde uygulanan ekonomi politikalarinda ortaya g¢ikan bosluk
durumudur. Ulkeler belirli donemlerde yasadiklar iktisadi problemler ile nasil
basa ¢ikmalar1 gerektigi hususunda karar verirken mevcut politikalarin aksamasi
piyasada belirsizliklere yol a¢maktadir. Bu durum yatirnmcilarin da karar
mekanizmalarina etki etmektedir (Sum, 2013). Spesifik iilke veya iilke gruplar1 ya
da spesifik sektorler haricinde belirsizligin DYY girisleri tizerindeki etkisinin
teorik olarak negatif olmasi beklenmektedir. Literatiirde, DYY girisleri ile
belirsizlik arasinda pozitif iligski saptayan ¢alismalarin (Fang vd., 2017; Tiirkmen
ve Yarbasi, 2023) yani sira belirsizlikle DYY girisleri arasindaki iligkinin negatif
oldugunu savunan ¢alismalar (Sum, 2013; Ko ve Lee, 2015; Arouri ve Roubaud,

2016; Busse ve Hefeker, 2007; Tang, 2012) yer almaktadir.

Dogal kaynak ve hammadde, DYY girisleri konusunda sirketlerin yatirim
avantajlarin1 artiran 6nemli unsurlardandir. Fakat bu husus her iilke icin gegerli
degildir. Zengin hammadde ve dogal kaynaklara sahip iilkeler yatirim konusunda
daha yiiksek avantaja sahipken, hammadde ve dogal kaynak yoniinden yetersiz
iilkelerde yatirimlar bazi donemlerde bu yetersizlikten etkilenmemektedir.
Literatiirde dogal kaynaklarin degisken olarak dikkate alindigi calismalardan
Asiedu (2006) ve Morisset (2002)’in caligmalari, dogal kaynaklarin DYY
tizerinde pozitif bir etki gdsterdigini ortaya koymustur. Diger taraftan Gauselmann
vd. (2011) ve Arbatli (2011), dogal kaynaklarin DY'Y girisleri lizerinde anlaml1 bir

etkisinin bulunmadigini savunmuslardir.

Niifus bir iilke i¢in potansiyel is giicli anlamima gelmekte ve dolayisiyla yiiksek
niifusa sahip iilkelerde is gilicii arzinin bol ve icretlerin diisiik olmasi
beklenilmektedir. Bu nedenle yatirimcilar, emek maliyetini azaltabilmek icin
yiiksek niifusa sahip tlkeleri tercih edebilmektedirler. Fakat bazi tlkeler sahip
olduklar1 ileri avantajlar nedeniyle niifus miktarlar1 az olsa da yiiksek yatirim
miktarlar1 saglamay1 basarmislardir. Literatiirde niifusun DYY girisleri iizerindeki
etkisinin pozitif oldugunu ortaya koyan ¢alismalarin (Altomonte, 2000; Jimenez
vd., 2011; Mateev, 2009) yaninda, niifusun DYY akislar1 {izerindeki etkisinin

Oonemsiz oldugunu vurgulayan ¢aligmalar (Tang, 2012) da mevcuttur.

DYY karart veren yatirimcilart cezbeden faktorlerden biri olan 6zellestirmeler,
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ozellikle 1980 sonrasi iktisat teorisinde incelenir oldugu i¢in etkileri ¢cogunlukla
yeterince irdelenmemistir. Yine de Kersan-Skabi¢ (2013), 6zellestirmelerin DY'Y
tizerinde pozitif etki gosterdigini, Mateev (2009) ve Riedl (2010) ise
ozellestirmelerin DYY girisleri {izerinde anlamli bir etki gostermedigini

savunmuslardir.

X/
°

Risk; politik, iktisadi ve sosyolojik bir kavram oldugundan uluslararasi: pazarda
birgok alani etkilemektedir. Dolayisiyla yatirimcilar yatirnm karar1 verirken
ilkelerde yer alabilecek risk faktorlerine dikkat etmek zorundadirlar. Bu hususu
dikkate alan ¢alismalardan Mateev (2009) risk faktoriiniin DY'Y girisleri ile pozitif
bir iligki gosterdigini tespit ederken; Arbatli (2011), Bevan ve Estrin (2000) ile
Riedl (2010) risk faktorii ile DY'Y girigleri arasinda negatif bir iliski bulundugunu

ortaya koymustur.

s Teknolojik gelismislik ¢cagdas ekonomik faaliyetlerin yaninda yatirimlarin iilkeye
girisi hususunda da 6nem arz etmektedir. Yatirimecilar yatirimlarmi teknolojik
gelismisligin belirli seviyelere ulastigi tilkelere kaydirmaktadir. Bu baglamda ileri
teknoloji daha fazla yatirim girisi anlamina da gelmektedir. Crespo ve Fontoura
(2007), Gauselmann vd. (2011) ile Kok ve Ersoy (2009) ileri teknolojinin DY'Y
giriglerinde pozitif etki gdsterdigini; diger taraftan Sharma ve Bandara (2010) ise
negatif etki gosterdigini tespit etmislerdir.

R/

¢ Tarifelerin DYY girisleri {izerindeki etkisinin hangi yonde oldugu tartisma
konusudur. Yatirimlar hususunda uygulanan tarifeler bolgelere ve sektorlere gore
DYY girisleri lizerinde farkl etkiler gostermektedir. Bu baglamda ilgili literatiirde
Sharma ve Bandara (2010), tarifeler ile DYY girisleri arasindaki iliskinin pozitif
oldugunu; Hayakawa vd., (2013) ve Arbatli (2011) bu iliskinin negatif oldugunu
ve Riedl (2010) tarifelerin DYY girisleri iizerinde anlamli bir etkisinin

bulunmadigini savunmuslardir.

Literatiirde DYY girislerinin belirleyicileri baglaminda yapilan calismalarin ¢ogu
yiizeysel veya belirli cografyalar igerecek sekilde yapilmustir. Ozellikle sektérel DYY
giriglerinin belirleyicileri hususunda yapilan c¢aligmalar simirli sayidadir. Sektérel DYY
girisleri konusunda yapilan ¢alismalar analiz yontemleri ¢ergevesinde siniflandirildiginda,
zaman serisi analizi yoOntemi kullanilarak yapilan c¢aligmalarda ele alinan yatirim

sektoriiniin belirli bir iilkedeki belirleyicileri iizerinde durulurken; panel veri analizi
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yontemi ile yapilan ¢aligmalarda ele alinan yatirim sektoriiniin farkl iilke gruplarindaki

belirleyicileri lizerinde durulmustur.

Zaman serisi yontemi ile yapilan sektdrel DY'Y girislerinin belirleyicileri konusuna
yogunlasan ¢aligmalarda; Rahman (2023), Banglades tekstil sektoriinde is giicii verimliligi
ve 1s giicli maliyetinin etkisini; Ali vd. (2022), Pakistan telekomiinikasyon sektoriine
yonelik DYY girislerinin belirleyicilerini; Amire (2022), Nijerya sanayi sektorii
biiyiimesine etki eden faktorleri; Aalipour vd. (2022), iran saglk sektdriine yonelik DYY
giriglerinin belirleyicilerini; Ogbanje ve Salami (2022), Nijerya tarim sektdriine yonelik
DYY girislerinin belirleyicilerini; Iddrisu vd. (2015), Gana sanayi sektdriine yonelik DY'Y
giriglerinin belirleyicilerini; Grenier ve Tavakoli (2006), Kanada imalat sektoriine yonelik
DYY girislerinin belirleyicilerini; Lee vd. (2016), Koreli firmalardan Cin’in hizmet
sektoriine yonelik DYY girislerinin belirleyicilerini; Keorite ve Moubarak (2016), Cin’den
Tayland sanayi sektdriine yapilan DY'Y girislerinin istihdam diizeyindeki etkisini; Danmola
vd. (2017), Nijerya imalat sektoriine yonelik DYY girislerinin belirleyicilerini; Mkonyi
(2022), kurumlar vergisinin Tanzanya madencilik sektoriine yonelik DYY girislerine
etkisini ve Medhi (2017), Hindistan tarim sektoriine yonelik DYY girislerinin

belirleyicilerini ele almislardir.

Panel veri analizi yontemi ile yapilan sektdrel DYY girislerinin belirleyicileri
konusuna yogunlasan ¢alismalarda; Ranjan ve Agrawal (2011), BRICS iilkelerinde toplam
DYY girislerinin belirleyicilerini; Zeytoonnejad Mousavian vd. (2021), gelismekte olan
iilkelerde tarim sektoriine yonelik DY'Y girislerinin belirleyicilerini; Falk ve Hake (2008), 7
AB iilkesinin sanayi sektoriine yonelik DYY giriglerinin belirleyicilerini; Hadi vd. (2018),
6 ASEAN iilkesinin maden, imalat, montaj, altyapr ve hizmet sektorlerine yonelik DYY
giriglerinin belirleyicilerini; Sinha ve Sengupta (2018), gelismis ve gelismekte olan
iilkelerin sanayi sektoriine yonelik DYY girislerinin belirleyicilerini; Pazienza (2014), 30
OECD iilkesinin ulagim sektoriine yonelik DYY girislerinin belirleyicilerini; Bekhet ve
Mugableh (2016), Malezya’nin tarim, sanayi ve hizmet sektdrlerine yonelik DYY
girislerinin belirleyicilerini ele almiglardir. Diger yandan gec¢is ekonomileri baglaminda
Gow ve Swinnen (2000), tarim sektoriine; Riedl (2008), imalat ve hizmet sektoriine; Bevan
ve Estrin (2000), toplam DYY girislerinin belirleyicilerine ve Shepotylo (2012) mekansal
tamamlayiciligin DY'Y {izerindeki etkisine yonelik panel veri analizi yontemiyle ¢aligmalar

yapmislardir.
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Literatiirde Tiirkiye iizerine yapilan calismalar da mevcuttur. Akcoraoglu ve
Acikgoz (2011), istihdam, uluslararasi ticaret ve DY'Y girisleri iligkisini; Temiz ve Gokmen
(2011), ihracatin DYY girisleri tizerindeki etkisini; Algan ve Bal (2021), yoksullugun DYY
girisleri iizerindeki etkisini; Tiirkmen ve Yarbast (2023), belirsizligin sektérel DYY
girisleri lizerindeki etkisini; Akbulut ve Yereli (2017), dolayli vergilerin DYY girisleri
tizerindeki etkisini zaman serisi yontemiyle arastirmislardir. Diger yandan Qabaja ve
Tenekeci (2022), ingaat sektoriine yonelik DY'Y girislerinin belirleyicilerini; Esiyok (2011),
DYY girislerinin belirleyicilerini; Sirin (2017), Tiirkiye’nin de i¢inde bulundugu bir iilke
gurubunda enerji sektoriine yonelik DYY girislerinin belirleyicilerini; Ebghaei ve
Akkoyunlu Wigley (2018), ihracatin imalat sektoriine yonelik DYY girislerindeki etkisini
ve Filiz (2014) toplam faktor verimliliginin DYY girisleri iizerindeki etkisini panel veri

analizi yontemi ile arastirmiglardir.
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DORDUNCU BOLUM
4. METODOLOJI

Bu calisma, BRICS'T iilkelerinde sanayi sektoriine yonelik DYY girislerinin
belirleyicilerini arastirmayi amaclamaktadir. Bu dogrultuda, ¢alismanin bu bdliimiinde
oncelikle analiz yontemi olarak secilen panel veri analizi tanitilarak devaminda tahmini

yapilacak modele, veri setine, hipotezlere ve bulgulara yer verilecektir.
4.1. PANEL VERI ANALIZi

Iktisadi iliskilerdeki zaman serileri ve yatay kesit verilerinin bitlestirilmesiyle elde
edilen zaman boyutundaki yatay kesit verilerinin, spesifik panel veri modelleri ile tahmin
edilmesi “panel veri analizi” olarak tanimlanmaktadir. Genel anlamda panel veri modelleri

su sekildedir:
= + i=1,...... Nvet=1,.... ,T 4.1

Bu modelde, Y, bagimli degiskeni; , bagimsiz degiskenleri; , model sabitini;
egim katsayilarin1 ve u, hata terimlerini karsilamaktadir. Modeldeki i, birimleri; t ise
periyotlar1 (zaman) karsilamaktadir. Modele dahil edilen tiim gostergeler ile hata teriminin
birim ve zaman indisine sahip olmalart modelin panel veri seti 6zelligi tasidigini
gostermektedir. Esitlikte model sabiti ve egim katsayilar1 zamanlara ve birimlere gore farkli

degerler almaktadirlar (Tatoglu, 2013, s.4).

Panel veri analizi, yatay kesit veya zaman serisi analizlerine gore daha fazla avantaj
saglamaktadir. Ornegin, gdzlem ve birimler arasi sabit olmayan etkiler olabileceginden
panel veri analizi bu etkileri inceleyerek bireysel heterojenligi 6n planda tutar. Yine panel
veri analizinde her gozlem icin ele alinan zaman diliminin farkli periyotlarindan veriler
kullanilarak zaman serisi veya yatay kesitten daha ¢ok veri kullanilmig olur. Diger yandan,
gecikmis bagimlilik ve geri bildirim dongiisii gibi dinamik etkilerin modellemede
kullanilmasi, yatay kesit veya zaman serisi analizlerinin imkin tanimadigi karmasik
iliskilerin incelenmesine olanak tanimaktadir. Panel veri analizi, model tahmin
yontemlerinin ve teori sonuglarmin gelistirilmesi hususunda bir ortam hazirlamaktadir.
Arastirmacilar, yatay kesit veya zaman serisi analizlerinin tek basina yeterli olmadigi
durumlarda bu iki yontemi de biinyesinde barindiran panel veri analizini tercih

edebilmektedirler (Baltagi, 2008).
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4.1.1. Panel Veri Analizinde Kullanilan Modeller
4.1.1.1. Klasik Model

Klasik modelde, tiim gozlemler homojen kabul edilmektedir. Diger bir ifadeyle
model sabiti ve egim katsayilari, hem zamana hem de birimlere gore sabittir. Bu sebeple

genel olarak panel veri modeli Denklem 4.2°deki gibidir (Tatoglu, 2013, s. 40):

4.1.1.2. Sabit Etkiler Modeli (Fixed Effects Model)

Sabit katsayllar modelinin, klasik modelden farkl bu modelde model sabit katsayisi
birimler arasi deQiskenlik gOsterirken, efim parametreleri sabit kalmaktadir. Difer bir
ifadeyle verilerdeki de@iSimlerden model sabiti etkilenirken e§im parametreleri

etkilenmemektedir. Sabit katsayllar modeli Denklem 4.3’teki gibidir (Guris, 2018, s.15):

4.1.1.3. Rassal Etkiler Modeli (Random Effects Model)

Bu modelde birim etki, yatay kesit birimlerine tesadiifi bir Sekilde da§ilmaktadir.
Yani ele alinan verilerde birimler tesadUfi olarak seCilmektedir. Rassal etkiler modeli, yatay
kesit birimlerinin tesadUfi ana kitlelerden elde edildigi durumlarda tercih edilmektedir.

Rassal etkiler Modeli Denklem 4.4’te gOsterilmiStir:

= o+ 11+ 2 +...F + 4.4

2= 24 2 ( ' s )

Bu modelde birim etkinin sabit olmamasi, model sabitinin parametrelerde degil

tesadiifi olmasi nedeniyle hata payinda bulunmasini saglamaktadir. Denklem (4.4)’te yer
2 2. 2

2

alan , artik hatalari; ise birim hatay! temsil etmektedir. Denklemdeki

kosullu varyansinin bilesenleridir. (Tatoglu, 2013, s.104).
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4.1.2. Panel Veri Modelleri Tahmincisini Segmek i¢in Uygulanan Testler

Panel veri modelleri arasinda bulunan farkliliklar, uygun veri modelinin seGilmesi
ve incelenecek veri grubunun segilecek modele uygun olma durumuna karar verilebilmesi
icin birtakim testlerin uygulanmasinl gerektirmektedir. Klasik modelde veri grubunun
model uyumlulugunu test etmek i¢in F Testi, Olabilirlik Testi, Breusch-Pagan ve
Duizeltilmis Lagrange Carpani Testi, Score Testi gibi testler uygulanmaktadir. DiQer
yandan klasik ve sabit etki modelinde F Testi; klasik ve tesadUfi etki modelinde ise
Breusch-Pagan Lagrange Carpanl Testi tercih edilmektedir. Bu testler sonucunda klasik
modelin reddedilmesi halinde sabit veya tesadUfi etki modelinin kullanilmasini saflayan

Hausman Testi ile devam edilmektedir (Karaca ve Alsu, 2017, s.155-156).
4.1.2.1. F Testi

F Testi, klasik modelin tutarliliina karar vermek icin kullanilmaktadir. Test
icerifinde kisitll ve kisitsiz olmak Uzere iki model bulunmaktadir. Kisitll modelde birim
farkliliklarl Gnemli degilken; kisitsiz modelde de@isken verileri birimler boyunca de{er
almaktadir. Kisitll model klasik modelin karsiligidir. Model Denklem 4.5'teki Sekilde
tanimlanmaktadir (Tato@lu, 2013, s. 164):

Ho : Bi = B Birim etki yoktur. Klasik model uygundur.

Hi: Bi # B Birim etki vardir. Klasik model uygun degildir.

_( - (-1

= T = - 45

RRSS: Toplam Kisitli Kalint1 Kareler
URSS: Toplam Kisitsiz Kareler

N : Grup Sayisi

T : Zaman

K : Agiklayic1 Degisken Miktar1

F Testi neticesinde, Ho hipotezi reddedilemediginde birim etkinin bulunmadigini
ileri siiren PBi = P hipotezi kabul edilmekte ve klasik modelin uygun olduguna karar
verilmektedir. Ho hipotezinin reddedildigi durumda ise PBi # B hipotezi kabul edilerek klasik
modelin uygun olmadigina karar verilmektedir (Tatoglu, 2013, s.166).
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4.1.2.2. Olabilirlik Oram (LR) Testi

LR Testi, F Testinde oldugu gibi klasik modelin uygunlugunu incelemektedir.
Olabilirlik orani testinde de kisitli-kisitsiz olmak tizere iki model bulunmaktadir. Model

Denklem 4.6’da gosterilmistir:
Ho= 2 =0 Birim etki yoktur. Klasik model uygundur.

H; = 2+ 0 Birim etki vardir. Klasik model uygun degildir.

==2[ (kisith) — (kisitsiz)] 46
1(kasitlr) : Klasik modelde logaritmik olabilirlik orani
1(kis1ts1z) : Klasik olmayan modelde logaritmik olabilirlik orani

LR Testi neticesinde Ho hipotezi reddedilemediginde birim etkinin bulunmadigini

2

ileri siiren = 0 hipotezi kabul edilmekte ve klasik modelin uygun olduguna karar

verilmektedir. Ho hipotezinin reddedildigi durumda ise 2 # 0 hipotezi kabul edilerek klasik

modelin uygun olmadigina karar verilmektedir (Tatoglu, 2013, s.168).
4.1.2.3. Breusch-Pagan Lagrange Carpam (LM) Testi

LM Testi, klasik modelin tesadiifi etki modeli karsisinda sinanmasini saglamak igin

kullanilmaktadir. Teste ait hipotezler ve model Denklem 4.7’de gosterilmistir:
LM Testi hipotezleri:

Ho= 2 =0 Birim etki yoktur. Klasik model uygundur.

Hi= 240 Birim etki vardir. Rassal etki modeli uygundur.

2
al o | ]
= -1 4.7
_ 2
2 1)[ =1 =1
Denklem 4.7’de klasik modelin tahmin edilmesiyle saflanan kalintilarl

tanimlamaktadir. LM Testi neticesinde Ho hipotezi reddedilemediginde birim etkinin

bulunmadigini ileri siiren 2

= 0 hipotezi kabul edilmekte ve klasik modelin uygun
olduguna karar verilmektedir. Ho hipotezinin reddedildigi durumda ise birim etkinin
bulundugunu ileri siiren 2 # O hipotezi kabul edilerek rassal etki modelinin uygun

olduguna karar verilmektedir (Tatoglu, 2013, s.168).
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4.1.2.4. Score Testi

Score Testi, rassal etki modeli ile klasik model arasinda se¢cim yapmak igin

uygulanan testlerden biridir. Testin hipotezleri su sekildedir:
Ho= 2 =0 Birim etki yoktur. Klasik model uygundur.
Hi = 2+#0 Birim etki vardir. Rassal etki modeli uygundur.

Score Testi neticesinde Ho hipotezi reddedilemediginde birim etkinin bulunmadigini

2

ileri siiren = 0 hipotezi kabul edilmekte ve klasik modelin uygun olduguna karar

verilmektedir. Ho hipotezinin reddedildigi durumda ise birim etkinin bulundugunu ileri

2

siiren # 0 hipotezi kabul edilerek rassal etki modelinin uygun olduguna karar

verilmektedir (Tatoglu, 2013, s.176).
4.1.2.5 Hausman Testi

Bu teste kadar uygulanan testlerin sonucunda zaman, birim veya her iki faktoriin de
etkisinin bulundugu durumlarda, s6z konusu etkilerin sabit ya da tesadiifi olup olmadigina
karar vermek i¢in Hausman testi uygulanmaktadir. Sabit veya rassal etki tahminlerinin
farkin1 temel alan Hausman testi, bagimsiz degiskenler ve birim etkiler arasindaki
korelasyonun varligina énem vermektedir. Testin temel hipotezi, birim etkinin bulundugu
modelin, bagimsiz degiskenler ile korelasyon icermedigini ileri stirmektedir (Giirig, 2018
s.73). Bu faktorler arasinda korelasyonun bulunmamasi ise, sabit etkinin bilgi kaybina yol
actig1 disilincesiyle rassal etki modelinin uygun goriilmesini saglamaktadir. Model,

Denklem 4.8’de gosterilmistir (Tatoglu, 2013, s.179):

Ho = ( ) =0 Hata terimleri ve bagimsiz degiskenler arasinda korelasyon

vardir. Rassal etki modeli uygundur.

Ho = ( ) #0 Hata terimleri ve bagimsiz degiskenler arasinda korelasyon

yoktur. Sabit etki modeli uygundur.

' -1
= - ) C)H- CHNC - ) 4.8
TE : Rassal etki modelinde tahminci

SE  : Sabit etki modelinde tahminci
Avar( ): Sabit etki modelinde asimptotik varyans kovaryans matrisi.

Avar(  ): Rassal etki modelinde asimptotik varyans kovaryans matrisi
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Hausman Testi neticesinde Ho hipotezi reddedilemediginde hata terimleri ile
bagimsiz degiskenler arasinda korelasyon bulundugunu ileri siiren ( ) = 0 hipotezi
kabul edilmekte ve rassal etki modelinin uygun olduguna karar verilmektedir. Ho
hipotezinin reddedildigi durumda ise hata terimleri ile bagimsiz degiskenler arasinda
korelasyon bulunmadigini ileri siiren ( ) #0 hipotezi kabul edilerek sabit etki

modelinin uygun olduguna karar verilmektedir (Tatoglu, 2013, s.180-181).
4.1.3. Panel Veri Modellerinde Temel Varsayim Testleri

Panel veri analizinde uygun modelin belirlenmesinin ardindan temel varsayimlar
olarak kabul edilen degisen varyans (heteroskedasite), ardisik korelasyon (otokorelasyon)
ve yatay kesit bagimlilig1 (birimler arasit korelasyon) faktorlerinin varliginin sinanmasi
gerekmektedir. Ciinkii modelde bu faktorlerin bulunmasi sapmali standart hatalara neden

olarak model etkinligini biiytik 6l¢iide etkilemektedir (Tatoglu, 2013).
4.1.3.1. Degisen Varyans (Heteroskedasite)

Ekonometri analizlerinde degisen varyans sorunu genellikle yatay kesit verileri
iizerin c¢alisilan durumlarda goriilmektedir. Modelde degisen varyansin bulunmasi
regresyon katsayilarinin bazi tutarli tahminler aracilifiyla sonuglanmasini saglamaktadir
fakat bu tahmin sonuglari etkili olmamaktadir. Diger yandan model tahminine ait standart
hatalar 6n yargili tahminler olusturacagindan, degisen varyansin olabilirligi i¢in direngli

standart hatalarin hesaplanmasini gerektirmektedir (Baltagi, 2008).

Sabit etki modelinde degisen varyansin bulunup bulunmadigini sinamak igin
Degistirilmis Wald Testi uygulanmaktadir. Diger yandan rassal etki modelinde ise degisen
varyansin tespit edilebilmesi i¢in Breusch-Pagan Lagrange Carpani (LM) Testi ile Levene,

Brown ve Forsythe’nin Testi uygulanmaktadir (Tatoglu, 2013, s.208).
4.1.3.2. Ardisik Korelasyon (Otokorelasyon)

Ardisik korelasyon, regresyona dahil edilen gecikmis bagimliliga sahip degiskenin
mevcudiyetinden ve bireysel heterojenlikten dolay1 ortaya ¢ikmaktadir. Otokorelasyonun
Onemsenmemesi, regresyona ait katsayilarin ve standart hatalarin verimsiz bir sekilde
tahmin edilmesine yol agmaktadir. Ardisik korelasyon sabit ve tesadiifi etki modellerinde
Yerel En lyi Degismez Testi (Baltagi Wu) ve Durbin-Watson Testi (Bhargava, Franzini ve
Narendranathan) ile tahmin edilmektedir. Otokorelasyonun ortadan kalkmasi modelin

tutarli ve verimli sekilde yorumlanmasini saglamaktadir (Tatoglu, 2013, s.210).
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4.1.3.3. Yatay Kesit Bagimhilig1 (Birimler Arasi Korelasyon)

Kurulan panel veri modellerindeki serilerde goriilen soklarin biitiin yatay kesit
birimlerini ayn1 seviyede etkileyip etkilemedigi yatay kesit bagimlilig1 ile sinanmaktadir.
Yatay kesit bagimliliginin olabilirligi hususunda sabit ve rassal etkiler modelinin her
ikisinde de Frees Testi, Pesaran Testi ve Friedman Testi uygulanmaktadir. Sabit etki
modelinde bunlara ek olarak Breusch-Pagan Lagrange Carpan1i (LM) Testi de
uygulanmaktadir (Tatoglu, 2013, s.214).

4.1.3.4. Rassal Etki Modelinde Degisen Varyans (Heteroskedasite) Testi

Rassal etkiler modelinde degisen varyansin varliginin sinanmasi i¢in Levene,
Brown ve Forsythe’nin Testi kullanilmaktadir (Tatoglu, 2013, s.222). Teste ait model
Denklem 4.9’da gosterilmistir:

z=(N-k.[( (;-8)7)7 ( (8;—8)")/(N- |<)]O'5 4.9

N : Toplam 6rneklem biytikligii

k : Birim say1s1
ij  :J.birimden i. gdzlem
j : j. birimin ortalamasi

Bu test i¢in gecerli hipotezler su sekildedir:

Ho : Biitiin birimlerin varyanslar esittir

Hi : En az bir birimin varyansi 6tekilerden farklidir

4.1.3.5. Rassal Etki Modelinde Arellano, Froot ve Rogers Tahmincisi

Kalintilarin  bagimsiz dagilim sergiledigi varsayiminin esneklik gosterdigi
durumlarda uygulanan ve Arellano (1987), Froot (1989) ve Rogers (1993) tarafindan
gelistirilen bu tahminci, incelenecek modelde degisen varyans ve otokorelasyonun ayni
anda bulundugu donemlerde direngli standart hatalar1 tahmin etmek i¢in kullanilmaktadir.
Model, Denklem 4.10’da gosterilmistir (Tatoglu, 2013, 5.246):

N—kM-1

var(®) = o= M (xx)? ( X}uiu}xi> (xXx)™ 410

i=
Denklem 4.11°de yer alan modelde M, kiime sayisini; N, her bir kiimedeki birim

sayisini ve Uj, j. kUmenin i. kalintisinl karSillamaktadir.
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4.2. MODEL

Panel veri analizlerinde ele alinan zamanlar tim birimler i¢in mevcut ise dengeli
panelin gegerli oldugu bilinmektedir. Dengeli panelde her birim esit sayida gézlem sayisina
sahiptir. Buna ek olarak panel veri analizinde birim etkisine dikkat etmek gerekmektedir.
Modeldeki  birimlerin  Ozelliklerini  agiklayan  degiskenler birim etki olarak
adlandirilmaktadir. Birim etki, birimler arasinda degisim yasarken, zaman boyutunda

sabittir (Tatoglu, 2013, s.5).

Bu tez ¢alismasinda BRICS'-T grubuna iiye 9 iilke panelin yatay kesit boyutunu;
2010-2022 yillar1 ise panelin zaman boyutunu temsil etmektedir. Bu sebeple ¢alisma igin
panel veri analiz yontemlerinin uygulanmasi gerekmektedir. Ciinkii ¢alisma hem zaman
hem de birim boyutuna sahiptir. Calismada incelenecek yari logaritmik model Denklem

4.11°de gosterilmistir:

Insaniy = Po + Pilnisgucu + Paolngsyihi + Psacikliki + Psbelirsizliky + Psdovizi +

Bslnhami + uj 4.11
1=l 9 vet=2010,.......... ,2022

Denklem 4.11°deki modelde Po, sabit katsayisini; Bi, B2, B3, P4, Bs ve Ps egim
katsayilarini; u indisi ise hata terimlerini temsil etmektedir. Diger yandan 1 indisi

BRICS'T’ye iiye olan 9 iilkeyi; t indisi ise modelin zaman boyutunu ifade etmektedir.
4.3. VERI SETi

Calismaya dahil edilen veriler {lilkelerin merkez bankalari ile Diinya Bankasi,
UNCTAD, Uluslararas: Seffaflik Orgiitii (Transparency International), St. Louis Federal
Rezerv Bankasi (FRED), Kiiresel Degisim Veri Laboratuvar1 (Oxford Universitesi) - Our
World in Data, Uluslararast Calisma Orgiitii (ILO), TUIK, Afrika Ekonomik Monitorii,
McKinsey Global Enstitli, Oxford Economics ve Trading Economics veri bankalarindan

alinmustir.

Calismada 2010-2022 araliginin kullanilmasinin sebebi, modele dahil edilen
degiskenlere ait verilerin tiim birimler i¢in bu aralikta mevcut olmasi dolayistyla analizlerin
dengeli panel veri kullanilarak yapilabilmesinin saglanmasidir. Calismaya dahil edilen

iilkeler Tablo 4.1°de gosterilmistir.
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Tablo 4.1. Calismaya Dahil Edilen Ulkeler

BRA Brezilya TUR Tiirkiye

RUS Rusya Federasyonu EGY Misir

IND Hindistan KSA Suudi Arabistan
CHI Cin Halk Cumbhuriyeti ETH Etiyopya

ZAF Giiney Afrika

Tablo 4.1°de goriildiigi lizere ¢calismada ele alinan iilkeler, segilen zaman araliginda
modele dahil edilen bagimsiz degiskenlere ait verilere sahip BRICS*-T {iyesi tilkelerden
olusmaktadir. Iran ve BAE, model igin gerekli bagimsiz degiskenlere ait yeterli veriye
sahip olmadigindan ¢alismaya dahil edilmemistir. Dolayisiyla 2024 6ncesi liyeler Brezilya,
Rusya, Hindistan, Cin, Giiney Afrika ile 2024 yilinda iiye olan Misir, Suudi Arabistan ve

Etiyopya’nin yaninda Tiirkiye, calismanin birim boyutunu olusturmaktadir.

Tablo 4.2. Calismada Kullanilan Degiskenler

Degisken Degisken Kodu Aciklama Veri Kaynag
Ulkelere yonelik yillik
sanayi sektorii DYY
girigleri
Milyon$ (logaritmik)

Ulkelere ait merkez
bankalarinin veri
tabanlari

ILO, TUIK, Africa
Economic Monitor,
McKinsey Global
Institute, Oxford
Economics, Trading

Sanayi Sektorii DY'Y Girisi Insan

Birim is giicii
Is Giicii Maliyeti Iniggiicti maliyetleri
$ (logaritmik)

" . Economics
GSYIiH Ingsyih l\l/ﬁll(;iige(f;tggist?nlillj) Diinya Bankas1
Ticari Agiklik aciklik Dis T/lc(;%rf(tlg acmi Our World in Data
Ekonomi Politikas: Belirsizligi |  belirsizlik g‘;ﬁ‘rl;‘;f Eﬁggﬁ: FRED
Reel Efektif Doviz Kuru doviz Reel Efektif Doviz FRED
Kuru $

Hammadde ve Dogal

Hammadde ve Dogal Kaynak Kaynaklarin GSYIH .
Geliri Inham icindeki pay1 (%) Diinya Bankas!
(logaritmik)

Calismada bagimli degisken olarak, BRICS'-T iilkelerinde sanayi sektoriine yonelik
yillik DYY girigleri kullanilmistir. Yatirnrm miktarlarinin yiiksek olusu nedeniyle bu
miktarlar milyon § cinsinden sadelestirilmis ve model i¢in logaritmik doniisiime tabi

tutulmustur.

Modelin ilk bagimsiz degiskeni is giicii maliyetidir. Ulkelere ait is giicii maliyetleri

cari donemde odenen toplam {icretlerin o donem igin gegerli liretim miktarina
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oranlanmastyla elde edilmis birim is giicli maliyeti olarak ele alinmistir. Veri setinde
normal dagilima uymayan miktarlar bulundugundan degisken igin logaritmik donilisiim
uygulanmistir (Baltagi, 2008). Is giicii maliyetlerindeki artisin literatiirle paralel olarak

bagimli degisken iizerinde negatif bir etki gosterecegi diisiiniilmektedir .

Calismadaki ikinci bagimsiz degisken GSYIH’tir. Ulkelere ait GSYIH degerleri
yiiksek seviyelerde oldugundan degisken igin logaritmik doniisiim uygulanmistir. GSYIH
biiytimesinin DYY’ler iizerinde pozitif etki gosterecegi teorik olarak beklenmektedir (Riedl,

2010; Saini ve Singhania, 2018; Singhania ve Gupta, 2011; Thangavelu ve Norjoko, 2014).

Uciincii bagimsiz degisken ticari agikliktir. Dis ticaret hacminin GSYIH’e oram
seklinde hesaplanan ticari agiklik verisi modelde oran degisken olarak kullanilmistir.
Incelenen literatiirde ticari aciklik ile DYY’ler arasinda pozitif bir iliskinin varligini
savunan caligmalarin (Addison ve Heshmati, 2003; Ang, 2008; Asiedu, 2002; Awan vd.,
2011; Balasubramanyam vd., 1996; Bhatt, 2008; Chantasasawat vd., 2010; Culem, 1988;
Demirhan ve Masca, 2008; Galego, 2004) yani sira iliskinin negatif oldugunu ileri siiren

calismalar da mevcuttur (Busse ve Hefeker, 2007; HintoSova vd., 2018; Tri vd., 2019)..

Calismadaki dordiincii bagimsiz degisken ekonomi politikast belirsizligidir.
Ulkelerdeki belirsizlik seviyeleri oran degisken olarak ele almdigi igin degiskende
logaritmik doniisiim uygulanmamistir. Ulkenin iktisadi politikalarinda meydana belirsizlik
durumlarinin s6z konusu DYY giriglerinde negatif bir etki gosterecegi teorik olarak

beklenmektedir (Sum, 2013; Ko ve Lee, 2015; Arouri ve Roubaud, 2016).

Modeldeki besinci ve altinci bagimsiz degiskenler dolar bazinda reel efektif doviz
kuru ve GSYIH’in yiizdesi bi¢giminde hammadde ve dogal kaynak gelirleridir. Hammadde
ve dogal kaynak gelirleri normal dagilima uymadigindan logaritmik doniisim
uygulanmigtir. REDK’nin DYYler iizerinde negatif (Asiamah vd., 2019; Chen vd., 2006;
El Bejaoui, 2013; Gorbunova, 2012); hammadde ve dogal kaynak gelirlerinin ise pozitif
(Asiedu, 2006; Morisset, 2002) bir etki gosterdigi calismalar literatiirde agirliktadir.

4.4. BULGULAR

Degiskenlere ait veriler yillik goézlem olarak ele alinmis ve degiskenlere ait
minimum, maksimum, standart sapma, gézlem ve ortalama degerler Tablo 4.3’te verilmistir.
BRICS'T iilkelerinde sanayi sektoriine yonelik DYY girisleri (Insan), is giici maliyeti
(Inisgiicii), GSYIH (Ingsyih), ticari aciklik (aciklik), ekonomi politikas1 belirsizligi
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(belirsizlik), reel efektif doviz kuru (doviz), hammadde ve dogal kaynak geliri (Inham)
degiskenlerine ait maksimum degerler sirasiyla 11.998, 5.228, 9.796, 85, 0.418, 163.31,
3.916 olarak belirlenmistir. Degiskenlere ait minimum degerler ise sirasiyla 7.3, -1.386,
3.399, 22, 0.005, 47.61 ve -1.349 olarak hesaplanmistir. Diger yandan BRICS'-T
iilkelerinde sanayi sektdriine yonelik DYY girisleri (Insan), is giicii maliyeti (Inisgiicii),
GSYIH (Ingsyih), ticari aciklik (aciklik), ekonomi politikas1 belirsizligi (belirsizlik), reel
efektif doviz kuru (doviz), hammadde ve dogal kaynak geliri (Inham) degiskenlerine ait
ortalama degerler sirasiyla 9.409, 1.377, 6.826, 46,333, 0.092, 108.579, 1.577 olarak
belirlenirken; degiskenlere ait standart sapma degerleri sirasiyla 1.106, 1.325, 1.405, 13,675,

0.078, 22.385, 1.165 olarak hesaplanmistir. Caligmanin gozlem sayist 117 olarak

belirlenmistir.
Tablo 4.3. Degiskenlerin Tamimlayic1 Istatistikleri

Degisken Gozlem | Ortalama | Std. Sapma | Minimum | Maksimum
Insan 117 9.409 1.106 7.3 11.998
Iniggiicii 117 1.377 1.325 -1.386 5.228
Ingsyih 117 6.826 1.405 3.399 9.796
aciklik 117 46.333 13.675 22 85
belirsizlik 117 0.092 0.078 0.005 0.418
doviz 117 108.579 22.385 47.61 163.31
Inham 117 1.577 1.165 -1.349 3.916

4.4.1. Panel Veri Modelinin Tahmin Yonteminin Se¢cimi

Panel veri analizinde modeller, calismaya dahil edilen donemlere gére mikro ve
makro olarak degismektedir. Donem sayisinin 20°den biiyiik oldugu modeller makro;
20’den kiiglik oldugu modeller mikro model olarak adlandirilmaktadir. Makro modellerle
calisildigt durumlarda serilerin duraganlik kosulunun saglanmasi gerekirken, mikro
modellerde bu kosulun saglanmasi zorunlu degildir. Ciinkii dénem sayisinin az olusunun
mikro modellerdeki birimlerin duraganlik durumunu ortadan kaldirabilecegi bilinmektedir
(Baltagi, 2008). Calismada ele alinan 13 yillik donem boyutu ¢alisma modelinin mikro
model olmasma neden olmaktadir. Bu sebeple calismada duraganlik analizine gerek
duyulmamistir. Calismada analiz i¢in dengeli panel secilmis ve model se¢iminin

yapilabilmesi i¢in Oncelikle klasik model testlerinden F Testi, Olabilirlik Testi, Score Testi

ve Breusch-Pagan Testi uygulanacaktir.
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Uygulanacak klasik model testlerinden F Testi ve Olabilirlik Testi klasik model ile
sabit etki modeli arasinda secim yapilirken kullanilmaktadir. Diger yandan Breusch ve
Pagan (1980)’1n gelistirdigi LM testi ve Score Testi klasik model ile rassal etki modeli
arasinda se¢im yapilirken kullanilmaktadir. Uygun modelin belirlenmesinde son olarak
sabit etki modeli veya rassal etki modelin segilebilmesi i¢in Hausman (1978) Testi

uygulanmaktadir (Demirtas ve Cigek, 2023).
4.5.1.1. F Testi, Olabilirlik, Breusch-Pagan LM ve Score Testi Bulgular
% F Testi ve Olabilirlik Testi i¢in gegerli hipotezler su sekildedir:
Ho: Bi = B Birim etki yoktur. Klasik model uygundur.
Hi : Bi # B Birim etki vardir. Sabit etki modeli uygundur.
¢ Breusch-Pagan ve Score Testi i¢in gegerli hipotezler su sekildedir:

Ho= 2 =0 Birim etki yoktur. Klasik model uygundur.

Hi = 2+#0 Birim etki vardir. Rassal etki modeli uygundur.

Tablo 4.4. F Testi, Olabilirlik, Breusch-Pagan LM ve Score Testi Sonuclari

. Olabilirlik Breusch-Pagan .
F Testi Testi LM Tes tig Score Testi
chibar2(01) - 82.93 218.63 4040.01
Prob > chibar2 0.000 0.000 0.000 0.000
rho 0.80633719 - - -
F (6,102) 8.93 - - -

Klasik modelin varlig1 i¢in yapilan F Testi ve Olabilirlik Testi test istatistiklerine ait
olasilik degerleri %5 Onem diizeyinde anlamli oldugundan (Prob.=0.000<0.05) birim
etkinin bulunmadigini ileri siiren Ho hipotezi reddedilerek birim etkinin bulunduguna,
klasik modelin uygun olmadigina, sabit etki modelinin uygun olduguna karar verilmistir.
Diger yandan Breusch-Pagan LM Testi ile Score Testine ait olasilik degerleri %5 6nem
diizeyinde anlamli oldugundan (Prob.=0.000<0.05) birim etkinin bulunmadigini ileri siiren
Ho hipotezi reddedilerek, birim etkinin bulunduguna, klasik modelin uygun olmadigina,
rassal etkiler modelinin uygun olduguna karar verilmistir. Diger yandan modeldeki panel

etkilerin aragtirilmasi gerekmektedir.
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4.4.1.2. Hausman Testi Bulgular

Arastirmanin klasik model olmadig1 yapilan F Testi, Olabilirlik Testi, Score Testi
ve Breusch-Pagan Testi ile anlasilmigtir. Dolayisiyla ¢alismada sabit veya rassal etki

modellerinden hangisinin kullanilacagina Hausman Testi sonucunda karar verilecektir.
Hausman Testi icin gegerli hipotezler su sekildedir:

Ho= ( ) =0 Hata terimleri ve bagimsiz degiskenler arasinda korelasyon

vardir. Rassal etki modeli uygundur.

Hi = ( ) #0 Hata terimleri ve bagimsiz degiskenler arasinda korelasyon

yoktur. Sabit etki modeli uygundur.

Tablo 4.5. Hausman Testi Sonuclari

Hausman Testi-1 Hausman Testi-2 Hausman Testi-3
Chi2 (6) 1.667 Chi2 (6) 2.36 Chi2 (6) 2.28
Prob > chi2 0.948 Prob > chi2 0.8834 | Prob > chi2 0.8918

Incelenen model i¢in uygulanan Hausman Testleri neticesinde olasilik degerleri
istatistiki olarak anlamli bulunamamugtir. Test istatistiklerine ait olasilik degerleri %1, %5
ve %10 6nem diizeylerinde anlamsiz oldugundan (Prob. > 0.1, 0.05, 0.01) hata terimleri ve
bagimsiz degiskenler arasinda korelasyon bulundugunu ileri siiren Ho hipotezi

reddedilememektedir. Dolayisiyla rassal etkiler modelinin tutarli olduguna karar verilmistir.
4.4.2. Rassal Etki Modeli Tahmincisinin Se¢cimi

Tablo 4.6. Levene, Brown ve Forsythe Testi Sonuclar

Wo =4.4480414 df(8, 108) | Prob>F | 0.01781564
Wso = 2.7545285 df(8, 108) | Prob.>F | 0.06653824
Wio=3.8901374 df(8, 108) | Prob>F | 0.02302433

Tablo 4.6°da ele alinan 9 birim i¢in standart sapmalar ile kalint1 ortalamalar1 yer
almaktadir. Levene, Brown ve Forsythe testine ait istatistikler (Wo, Wso, Wio) serbestlik
dereceli Snedecor F tablosu ile karsilagtirildiginda (Prob.<0.10) biitiin birimler arasinda
varyansin esit oldugunu ileri siiren Hy hipotezi reddedilerek, modelde degisen varyansin

bulundugu goriilmistiir.
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4.4.2.1. Rassal Etki Modelinde Otokorelasyon Testi

Rassal etkiler modelinde otokorelasyonun mevcudiyetini sinamak i¢in Bhargava,
Franzini ve Narendranathan’in Durbin-Watson Testi ile Baltagi-Wu’nun Yerel En lyi
Degismez Testi uygulanmaktadir. Test istatistiginin 2’den kiiclik oldugu durumlarda
modelde otokorelasyonun varligi s6z konusu olmaktadir (Tatoglu, 2013, s.225-226). S6z

konusu test i¢in gegerli hipotezler su sekildedir:

Ho : p = 0 Modelde otokorelasyon yoktur
H; : p > 0 veya p < 0 Modelde otokorelasyon vardir
Tablo 4.7. Bhargava, Franzini ve Narendranathan’in Durbin-Watson Testi ile Baltagi-

Wu’nun Yerel En Iyi Degismez Testi Sonuglar

Test Test Istatistigi
Durbin-Watson 0.87442573
Baltagi-Wu LBI 1.21943810

Uygulanan iki teste ait istatistik degerleri (0.87 ve 1.22) 2’den kiigiik oldugu i¢in

modelde birinci mertebeden otokorelasyonun bulundugu goriilmiistiir.
4.4.2.2. Rassal Etki Modelinde Birimler Arasi1 Korelasyon Testi

Rassal etki modelinde yatay kesit bagimliliginin sinanmasi i¢in Pesaran, Friedman

ve Frees Testleri uygulanmaktadir (Tatoglu, 2013, s.228-229).

Tablo 4.8. Pesaran, Friedman ve Frees Testi Sonuclari

Test Istatistigi Olasihik Degeri
Pesaran Testi 0.2550 0.7987
Friedman Testi 10.168 0.2534
Frees Testi 0.9000 0.1984 (0.10) - 0.2620 (0.05) - 0.3901 (0.01)

Tablo 4.8’de yer alan bilgiler 1s18inda, Pesaran Testi test istatistigi 0.2550 ve
olasilik degeri 0.7987 olarak hesaplanmistir. Dolayisiyla Ho hipotezinin reddedilemedigi ve
birimler arasi otokorelasyonun bulunmadigi goriilmiistiir. Friedman Testi test istatistigi
10.168 ve olasilik degeri 0.2534 olarak hesaplanmistir ve Ho hipotezinin reddedilemedigi
ve birimler arasi otokorelasyonun bulunmadigi goriilmiistiir. Diger yandan Frees Testi test
istatistigi 0.9000 ve olasilik degerleri %1 i¢in 0.3901; %5 icin 0.2620 ve %10 i¢in 0.1984
olarak hesaplanmistir. Frees Testi test istatistigi tiim kritik degerlerden biiyiik oldugu icin
Ho hipotezinin reddedilemedigi ve birimler arasi otokorelasyonun bulundugu goriilmiistiir.

Kullanilan bu {i¢ testin ikisinde birimler aras1 otokorelasyonun bulunmadigini ileri stiren Ho
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hipotezinin reddedilememesi sebebiyle modelde birimler arasi korelasyonun (yatay kesit

bagimliliginin) bulunmadigi kabul edilmistir.
4.4.3. Rassal Etki Modelinde Arellano, Froot ve Rogers Tahmincisi

Tablo 4.9. Arellano, Froot ve Rogers Testi Sonuclar|

Insan Katsay1 | Standart Hata | t-istatistigi Prob.
Inisgiicii -0.159 0.092 -1.72 0.086*
Ingsyih 0.830 0.176 4.71 0.000%**
acikhik -0.026 0.014 -1.92 0.055*
belirsizlik -0.394 0.692 -0.57 0.569
doviz -0.007 0.004 -1.93 0.054*
Inham 0.164 0.237 0.69 0.489
SABIT 5.724 1.673 3.42 0.00] ***
R’ 0.689 | Gizlem 117

Chi2 1366.73 | Prob > chi2 0.000

*0610, ¥*%5, ***%1 'de anlamliligi ifade etmektedir.

Tablo 4.9°da Arellano, Froot ve Rogers Testine ait istatistikler goriilmektedir.
Analiz neticesinde, modelde bagimli degisken olarak kabul edilen BRICS'-T iilkelerinde
sanayi sektoriine yonelik DYY girigleri (Insan) iizerinde, is gilicii maliyeti (Inisgiicii),
GSYIH (Ingsyih), ticari aciklik (aciklik) ve reel efektif déviz kuru (doviz) degiskenlerinin
istatistiki olarak anlamli etkisi goriilmiistir. Bu degiskenlerden GSYIH (Ingsyih) ile
bagimli degisken arasinda pozitif bir iliski gozlenirken; is giicii maliyeti (Inisgiicii), ticari
aciklik (agiklik) ve reel efektif doviz kuru (doviz) degiskenleri ile bagimli degisken
arasinda negatif bir iliski s6z konusudur. Modeldeki ekonomi politikas1 belirsizligi
(belirsizlik) ile hammadde ve dogal kaynak geliri (Inham) degiskenlerine ait istatistik
degerleri tiim 6nem diizeyleri i¢in anlamsiz olarak tespit edilmistir. Diger yandan modelin
F istatistigi %5 6nem diizeyinde (Probr= 0.000 < 0.05) istatistiki olarak anlamlidir. Buna ek
olarak modele dahil edilen bagimsiz degiskenlerin bagimli degiskeni agiklama giicii %68.9
(R>=0.689) olarak hesaplanmistir. Bu g¢ergevede elde edilen yeni ekonometrik model

Denklem 4.12°de gosterilmistir.
Insan = 5.724 - 0.159Inisgiicii + 0.83Ingsyih - 0.026ag¢iklik - 0.007doviz 4.12

Model genel olarak incelendiginde, Insan bagimli degiskeni iizerinde Inisgiici,
aciklik ve doviz degiskenleri %10; Ingsyih degiskeni ise %1 onem diizeyinde anlamli bir
etkide bulunmaktadir. Bu baglamda, is giicii maliyetlerinde meydana gelen %1’lik artis,

BRICS'-T iilkelerinde sanayi sektoriine yonelik DYY’leri %0.159 azaltmaktadir. Bu
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yonliyle is giicli maliyetlerinin bagimli degisken iizerindeki etkisi literatiirde is giicii
maliyetlerinin DYY girisleri iizerindeki etkisini negatif olarak gozlemleyen calismalarla
(Bevan ve Estrin, 2000; Galego, 2004; Gorbunova, 2012; Janicki, 2004; Plikynas, 2006;
Riedl, 2010; Tri vd., 2019) paralellik gostermektedir. Modele dahil edilen GSYIH
degiskeninde meydana gelen %]1’lik artis ise BRICS'-T diilkelerinde sanayi sektoriine
yonelik DYY’leri %0.83 artirmaktadir. Boylece GSYIH degiskenin bagimli degisken
iizerindeki etkisi literatirde GSYIH degiskeni ile DYY girisleri arasinda pozitif iliski
saptayan caligsmalar ile (Ali vd., 2022; Arbatli, 2011; Asiamah vd., 2019; Kaur ve Sharma,
2013; Riedl, 2010; Saini ve Singhania, 2018; Singhania ve Gupta, 2011; Thangavelu ve
Norjoko, 2014; Tri vd., 2019) ayn1 dogrultudadir. Buna ek olarak ticari agiklikta meydana
gelecek 1 birimlik artis, BRICS*-T iilkelerinde sanayi sektoriine yonelik DYY’leri 0.026
birim azaltmaktadir. Literatiirde ticari agiklik ile DYY girisleri arasindaki iligskinin pozitif
yonlii oldugu calismalara siklikla rastlanmaktadir. Fakat ticari agikligin bu g¢alismada
anlaml1 ve negatif bir etki gostermesi Busse ve Hefeker (2007), Hintosova vd. (2018) ve
Tri vd. (2019) ile paralellik gostermektedir. Son olarak reel efektif doviz kurunda meydana
gelen 1 birimlik artis BRICS'-T iilkelerinde sanayi sektoriine yonelik DY Y leri 0.007 birim
azaltmaktadir. Bu yoniiyle reel efektif doviz kurunun bagimli degisken iizerindeki etkisi
literatiir ile (Asiamah vd., 2019; Chen vd., 2006; El Bejaoui, 2013; Gorbunova, 2012;
Kandiero ve Chitiga, 2014; Kaur ve Sharma, 2013; Kyereboah-Coleman ve Agyire-Tettey,
2008; Koutmos ve Martin, 2007; Lily vd., 2014; McKenzie, 2002; Melku, 2012) ayni1
dogrultudadir. Diger yandan modelde en bilyiik pozitif etkiyi GSYIH’teki artigm
olusturdugu goriiliirken; en yiiksek negatif etkiyi is giici maliyetlerindeki artisin
olusturdugu goriilmektedir. Belirsizlik, iilke i¢i ekonomi politikasi belirsizligini temsil
etmektedir. Belirsizlige ait parametrenin tim Onem diizeylerinde anlamsiz olarak
gozlenmesinin yaninda parametre katsayisinin negatif olusu belirsizligin yatirimlar
hususunda negatif etki gosterdigini kanitlar niteliktedir. Parametre anlamliligi dikkate
alinmaksizin iligkinin yonii agisindan ekonomi politikasi belirsizliginin BRICS*-T
iilkelerinde negatif bir etki yaratabilecegi sOylenebilir. Bununla birlikte bu calismada
belirsizlik ile DYY akislar1 arasindaki iliskinin yonii literatlirdeki diger ¢alismalar (Sum,
2013; Ko ve Lee, 2015; Arouri ve Roubaud, 2016; Busse ve Hefeker, 2007; Tang, 2012) ile
paralellik gostermektedir. Son olarak hammadde ve dogal kaynak geliri incelenen modelde
tim Onem diizeylerinde anlamsiz olarak gdzlenmistir. Yine de analiz sonucunda

Gauselmann vd. (2011) ve Arbatli (2011) ile paralel olarak dogal kaynak ve hammadde
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gelirinin DYY girisi lizerinde 6nemli bir etkisinin bulunmadigi saptanmistir. Parametre
anlamliligr dikkate alinmadiginda hammadde ve dogal kaynak geliri degiskeninin
katsayisinin pozitif olusu, literatiirii destekler nitelikte ve ele alinan iilke grubunda DYY

girislerini artirabilme potansiyeline sahip olarak goriilmektedir.
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SONUC VE ONERILER

Kiiresel piyasalarda iilkelerin ticari faaliyetleri disinda 6nem verdigi faktorlerden
biri de DY Y ’lerdir. Sahip olduklar1 avantajlar ile bu yatirimlar1 ¢eken tilkelerin s6z konusu
yatirimlari {ilke i¢cinde tutmaya calismasi veya daha az yatirim girisine sahip iilkelerin bu
yatirimlar1 ¢ekmek i¢in yeni firsatlar yaratmasi, DYY lerin uluslararasi pazarlarda 6nemli
hale gelmesini saglamistir. Diger yandan yatirimi yapacak sirketler, sz konusu yatirimlar
hususunda segici davranmaktadirlar. Kiiresel baglamda iilkelerin sahip olduklari
avantajlarin farkli olusu, sirketlerin yatirim karar siirecini biiyilik oranda etkilemektedir. Bu
sebeple iilkelerin gelismislik seviyeleri, sahip olduklari ekonomik ve sosyal gostergeler ve
dahil olduklart kuruluglar sirketlerin yatirim konusunda dikkat ettikleri faktorleri
olusturmaktadir. Buna ek olarak iilkelere ait GSYIH, enflasyon orani, doviz kuru, ticari
aciklik, vergi, cografi mesafe, hammadde, egitim diizeyi, piyasa biyiikligi, is glicii
maliyeti gibi etkenler DYY girislerinin belirlenmesinde rol oynayan faktorler olarak

tanimlanmaktadir.

Bu c¢alisma, BRICS'-T iilkelerinde sanayi sektoriine yonelik DYY’lerin
belirleyicilerini tespit etme hususunda 6nem tagimaktadir. Calismada, BRICS grubuna iiye
8 iilkenin ve Tiirkiye’nin 2010-2022 yillar1 arasindaki is giicii maliyeti, GSYIH, ticari
aciklik, i¢ ekonomi politikast belirsizligi, reel efektif doviz kuru ile hammadde ve dogal
kaynak geliri degiskenlerinin sanayi sektoriine yonelik DYY akislar1 iizerindeki etkisi
arastirilmistir. Caligmada oOncelikle uygun analiz yontemi olarak mikro modelli dengeli
panel veri analizi se¢ilmistir. Kurulan modeldeki degiskenlere ait tanimlayici istatistikler
goriildiikten sonra uygun panel veri modelinin tahmin yonteminin segilmesi i¢in F Testi,
Olabilirlik Testi, Breusch-Pagan LM Testi ve Score Testi uygulanmistir. F Testi ve
Olabilirlik Testi sonuglarina goére sabit etkiler modelinin; Breusch-Pagan LM Testi ve
Score Testi sonuglarina gore ise rassal etkiler modelinin gegerli oldugu sonucuna
ulagilmistir. Sabit etkiler modeli ile rassal etkiler modeli arasinda se¢im yapmak i¢in
Hausman Testi uygulanmis ve test sonucunda rassal etkiler modelinin gegerli oldugu
gorlilmiistiir. Calismada kullanilacak rassal etkiler modeli tahmincisinin secilmesi
asamasinda degisen varyansin kontrolii i¢cin Levene, Brown ve Forsythe Testi uygulanmis
ve test sonucunda modelde degisen varyansin bulundugu gozlenmistir. Modelde
otokorelasyonun varligini test etmek i¢in Bhargava, Franzini ve Narendranathan’in Durbin-

Watson Testi ile Baltagi-Wu’nun Yerel En Iyi Degismez Testi uygulanmis ve test
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sonucunda modelde birinci mertebeden otokorelasyon bulundugu goriilmiistiir. Son olarak
modelde birimler aras1 korelasyonun varligini test etmek icin Pesaran, Friedman ve Frees
Testleri uygulanmis ve yapilan testler sonucunda modelde birimler arasi korelasyonun
bulunmadigi kabul edilmistir. Rassal etkiler modeli tahmincisi olarak, modelde
otokorelasyon ve degisen varyansin ayni anda bulundugu, birimler arasi korelasyonun
bulunmadigi durumlarda kullanilan Arellano, Froot ve Rogers Tahmincisi kullanilmistir.
Analiz neticesinde, BRICS*-T iilkelerinde sanayi sektoriine yonelik DY'Y girisleri tizerinde,
is giici maliyeti, GSYIH, ticari agiklik ve reel efektif déviz kuru degiskenlerinin istatistiki
olarak anlamli etkisi goriilmiistiir. Buna ek olarak modelde en biiylik pozitif etkiyi
GSYIH’teki artis saglarken; en yiiksek negatif etkiyi is giicii maliyetlerindeki artig

saglamaktadir.

Yapilan analizler neticesinde is giicli maliyetlerinin sanayi sektoriine yonelik
DYY ler iizerinde negatif etkisi oldugu bulgusuna ulasilmistir. Bu bulgu hem teorik hem de
ampirik literatiirle uyusmaktadir. Ucuz is giicii DYY ler agisindan ¢ekici bir faktordiir.
Ozellikle BRICS*-T iilkelerinden Cin ve Hindistan yiiksek niifuslar1 dolayisiyla kiiresel
pazarlarda is giicli maliyetinin oldukca rekabet¢i oldugu yapilara sahiptirler. Bu da analiz
bulgularin1 destekler niteliktedir. BRICS iiyesi iilkeler ve Tirkiye agisindan is giicii
maliyetlerini kiiresel pazar acisindan diisiik tutmak DY'Y giriglerinin bu iilkelere kaymasina
neden olacaktir. Diger taraftan bu husus sadece niifus biiylikliigliyle saglanmasi gereken bir
durum degildir. Ayrica niifus biiylikliigii sadece vasifsiz is giicii saglamakta ve bu durum da
cekilen DYY’lerin kalitesini diisiirmektedir. Bu iilkelerde nitelikli is giiciiniin miktar1 ve
maliyetinin de diistiriilmesi ile nitelikli is giicline ihtiya¢ duyan yatirimlarin bu iilkelere
dogru kaymasina neden olacaktir. Bu hususta hiikiimetlerin, yatirimlarin ihtiya¢ duydugu
nitelikli is glicii ve spesifik beceriler konusunda iilke i¢cinde planlamalar yapmasinin, asgari
iicret politikalarin1 degistirmelerinin, esnek calisma modellerini benimsemelerinin veya is
giicli maliyetleri diginda sirketlere diger girdilerde tesvikler saglanmasinin DY'Y giriglerini

artiracagi diistiniilmektedir.

Calismada tahmini yapilan modelde GSYIH’in sanayi sektdriine yonelik DYY
girislerine pozitif etki ettigi goriilmiistiir. Bu sonu¢ ampirik ve teorik literatiir ile ayni
dogrultudadir. Yiiksek GSYIH miktarlarina sahip iilkeler genis pazarlara sahip olacagindan
bu durum yatirimcilar i¢in biiyiik miisteri kaynagi olarak goriilecektir. Diger yandan genis

pazarlarin getirdigi yiiksek talep bu iilkelere daha yiiksek yatirimlarin yapilmasini
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saglayacaktir. Bu hususta BRICS*-T iiyesi Cin, Hindistan ve Rusya yiiksek GSYIH
miktarlarina sahip olduklarindan bulunduklar1 genis pazarlar vasitastyla aldiklar1 yatirim
miktarlar1 da bu dogrultuda yiiksektir. BRICS*-T iiyesi iilkelerin GSYIH’lerini artirma
hususunda attiklar1 adimlar yatirimlarin bu iilkelere yonelmesini saglamaktadir. Bu durum
da analiz bulgularinin desteklemektedir. GSYIH’in artirilmasi hususunda devletlerin,
yatirnm ortamini gelistirecek adimlar atmasi, yatirimeilara vergi indirimi veya muafiyet
saglamasi, teknoloji ve inovasyon tesvikleri uygulamasi, serbest ticaret anlagmalarina dahil
olmasi, yatirimcilara destek amaciyla drnegin tiim yatirim izin ve lisanslari i¢in tek durak
ofis olusturulmasi gibi gelismeleri hayata ge¢irmesi DY Y ’lerin devamliligim1 saglayacak

ayn1 zamanda yeni yatirim alanlarmin olugmasina da zemin hazirlayacaktir.

Analiz sonuglarina gore ticari agikligin sanayi sektoriine yonelik DYY girisleri
iizerinde negatif bir etkisi bulunmaktadir. Bu bulgu teorik ve ampirik literatiirle ters
dogrultudadir. Teorik literatiirde genellikle ticari agikligin DYY’ler iizerinde pozitif etki
gosterecegi dislintliirken, ampirik literatiir de bu diislinceyi desteklemektedir. Ticari
acikligin yiiksek olmasi yerel pazarlara daha fazla yabanci yatirimcinin girmesini
saglamaktadir. Yerli pazarlarda olusabilecek bir yabanci yatirimci hakimiyeti yerli
yatirnmcinin pazar paymi daraltacagindan yeni yatirimcilar i¢in cazip bir yatirim ortami
birakmayabilir. Bununla birlikte yiiksek ticari agikligin neden oldugu uluslararas: rekabet,
fiyat baskis1 olusturacagindan yerli yatirimcilar fiyatlarda indirime giderek kar marjlarini
daraltabilmektedir. Yabanci yatirimcilar ise diisiik kiar marjinin oldugu sektorleri tercih
etmemektedir. BRICS™-T iilkelerinde hesaplanan yiiksek ticari agiklik seviyeleri iilkede
yabanc1 yatirimci hakimiyetinin bir belirtisi olarak goriilebileceginden yeni yatirimcilarin
farkl iilkelere yatirnm yapmalarimi saglamaktadir. Bu baglamda belirli sektorlerde yerli
yatirimcety1 korumak igin tarife ve kota sistemlerinin uygulanmasi, yerli iiretimin tesvik
edilmesi, sanayi ve teknoloji bolgelerinin olusturulmasi, dis ticaret aciginin azaltilmasi igin
stratejiler gelistirilmesi ticari aciklifin DYY’ler iizerindeki negatif etkisini azaltacagi

distiinilmektedir.

Calismada son olarak reel efektif doviz kurunun sanayi sektoriine yonelik DY'Y ’ler
iizerinde negatif bir etkisinin bulundugu goriilmiistiir. Bu bulgu ampirik ve teorik literatiirle
ayni dogrultudadir. Reel efektif doviz kurunda meydana gelen artig, yerli para biriminin
yabanci para birimleri kargisinda deger kazandigin1 gostermektedir. Bu da iilkelerin ihrag

ettikleri mallarin fiyatinin artmasina neden olmaktadir. Diger yandan reel efektif doviz
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kurundaki artig yerli iiretici i¢in maliyet artisina neden olmaktadir. Bu durum kar marjini
daralttigindan yatirimlara negatif etki etmektedir. BRICS*-T iilkelerinde yerli paranin
degerli tutulmaya ¢aligilmasi bu iilkelere gelen DYY’leri farkli iilkelere kaydirmaktadir. Bu
durum analiz sonuglarini desteklemektedir. Bu yiizden {ilkelerin doviz rezervlerini etkin bir
sekilde yonetmesi, esnek doviz kuru sistemini benimsemeleri, enflasyon hedeflerinde
merkez bankalarinin uygun para politikalarin1 uygulamasi, ihracat tesvikleri sunmasi reel

efektif doviz kuru artiginin DY'Y ’lere negatif etki etmesinin 6niine gegebilir.

Calismada BRICS'T iilkeleri i¢in elde edilen verilerin yillik gbzlem olmasi
sebebiyle analizin zaman boyutunun dar olmasi ve BRICS™T iiyesi iilkelerden Iran ve
BAE’nin c¢aligmada incelenecek degiskenlere ait verilere sahip olmamasi bu tez
calismasimin kisitlarini  olusturmaktadir. Bu kisitlarin  sonraki ¢aligmalarda yazarlar
tarafindan tamamlanmas1 BRICS'-T iilkeleri ve sanayi sektoriine yonelik DYY akimlar

cergevesinde yapilacak yeni ¢aligmalarla literatiire katk: saglayacaktir.
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