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YATIRIM TESVIKLERININ ULUSLARARASI TICARET VE DOGRUDAN
YABANCI YATIRIMLAR UZERINDEKI ETKILERI

OZET

Ulke ekonomilerinin gelistirilmesi ve kalkinmasi agsamalarinda uygulanan politikalar,
kamu kaynaklarmin adil olarak boliigiilmesi ve tabanina yayilmasi agisindan devlet
tesvikleri Onemli bir yere sahiptir. Iktisadi agidan gelismenin en Onemli
faktorlerinden biri de iilkeye yapilan dogrudan yatirimlardir. Dogrudan yabanci
yatirimlar, degisen kiiresel ekonomik yapilarla birlikte, 6zellikle gelismekte olan
ilkelerin ekonomileri lizerinde etkili olmustur. Ekonomik sorunlarinin baginda gelen
sermaye yetersizligini, gelismekte olan {ilkeler yabanci yatirimlart iilke
ekonomilerine davet ederek ¢oziim arayisina yonelmislerdir. Bu yonelme sonucunda
gelen uluslararasi dogrudan yatirimlar gelismekte olan iilkelerin ekonomilerinin
gelisimine hiz kazandirmstir.

Tiirkiye dogrudan yabanci yatirimlar agisindan genis igerikli yatirim tesvik
programlarint yapisinda bulundurmaktadir. Dogrudan yabanci yatirimlart iilke
ekonomisine ¢ekerek entegre edebilmek ve uluslararasi ekonomik sistemde rekabet
saglayabilmek i¢in tesvik programlarinin da artirilmast amaclanmaktadir. Bu
calismada, yatirnm tesvik politikalarinin uluslararasi ticaret ve dogrudan yabanci
yatirimlar lizerinde artirici etkiye sahip olup olmadigi konusu analiz edilmistir. Bu
dogrultuda, Tiirkiye’de gergeklesen yatirim tesvik dosyasi sayilari, ihracat rakamlari
ile dogrudan yabanci yatirnm rakamlar1 2001-2021 yillar1 arasindaki ¢eyreklik
donemler halinde olusturulan veriler kullanilarak zaman serisi modeli kurulmustur.
Olusturulan modelde yapisalkirilmali birim kok testi sonucunda, giivenilir {ilkeye
dogru seyretme Ozelligi ile bilinen dogrudan yabanci yatirimlarin Tirkiye’deki
yapisal doniisiimlerden hem de kiiresel salgin gibi soklardan etlilendigi goriilmiistiir.
Yapilan egbiitiinlesme testinde dogrudan yabanci yatirimlarve ihracat arasinda uzun
donemli iligki oldugu goriilmektedir. ihracat ile desteklenen ekonomik biiyiime ve
yatirnm tesvikleri vasistasiyla Tiirkiye’ye gerceklestirilen dogrudan yabanci
yatirimlarin 6zendirilebilecegi bir iligkinin oldugu ortaya koyulmustur.

Anahtar Kelimeler: Yatirnm Tesvik Politikasi, Dogrudan Yabanci Yatirim,
Uluslararasi Ticaret Politikalari, Uluslararas: Yatirimlar.
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THE EFFECTS OF INVESTMENT INCENTIVES ON INTERNATIONAL
TRADE AND FOREIGN DIRECT INVESTMENTS

SUMMARY

Government incentives have an important place in terms of the policies implemented
in the development and development stages of the country's economies, the fair
distribution of public resources and their spreading to the base. One of the most
important factors of economic development is the direct investments made in the
country. Foreign direct investments, together with the changing global economic
structures, have had an impact especially on the economies of developing countries.
Developing countries have tended to seek solutions by inviting foreign investments
to their country's economies. As a result of this orientation, international direct
investments accelerated the development of the economies of developing countries.

Turkey has a comprehensive investment incentive program for foreign direct
investments. It is also aimed to increase the incentive programs in order to attract
and integrate foreign direct investments into the country's economy and to ensure
competitiveness in the international economic system. In this study, it is analyzed
whether investment incentive policies have an increasing effect on international trade
and foreign direct investments. In this direction, the time series model was
established by using the data generated in quarterly periods between 2001-2021 on
the number of investment incentive files in Turkey, export figures and foreign direct
investment figures. As a result of the structural break unit root test in the created
model, it has been seen that foreign direct investments, known for their trajectory
towards a reliable country, are affected by structural transformations in Turkey as
well as shocks such as the global epidemic. In the cointegration test, it is seen that
there is a long-term relationship between foreign direct investments and exports. It
has been revealed that there is a relationship that can encourage foreign direct
investments to Turkey through economic growth and investment incentives
supported by exports.

Key Words : Investment Incentive Policy, Foreign Direct Investment, International
Trade Policies, International Investments.
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1. GIRIS

Yatirnm tegvikleri ile uluslararasi ticaret ve dogrudan yabanci yatirimlarin
iliskisinin incelendigi bu tez caligmasiinin girig boliimii daha acgiklayic1 olmasi
amaciyla calismanin konusunu, amacini ve ydntemini iceren asagidaki alt

basliklar olusturulmustur.

1.1 Calismanin Konusu

Belirli ekonomik faaliyetlerin diger ekonomik faaliyetlere oranla daha hizli
gelisim saglamak amaciyla, kamu otoriteleri eliyle cesitli yontemler kullanilmak
suretiyle verilen yardim ve 6zendirmeler tegvik olarak tanimlanmaktadir. Bagka
bir ifadeyle, ekonomi politikalarinin alt dali olup ekonomik yapilar1 belirlenen
davraniglara yonlendirerek talep edilen sonuglarin ger¢eklesmesini saglamaya
yonelik kavram olarak aktarilmaktadir. Tanimlardan da anlasilacagi gibi 6ziinde
kamuda bulunan kaynaklarinin belirlenen alanlara aktarilmasi sonucunda bazi
tercihlerin yapilmasin1 kapsamaktadir. Icinde bulunulan ekonomik konjonktiir
durumuna gore degisim gosteren bu tercihlerin uzun vadedeki temel amaci halkin
refah seviyesini artirmaktir. Tesvik, devletin ekonomi politikasi g¢ercevesinde
iretim faaliyetlerinin, istthdam oranlarinin, ihracat rakamlarmin artirilmasi
seklindeki konularda kullanilmasinin yaninda bolgesel gelismelerin saglanmast,
Ar-Ge (arastirma ve gelistirme) faaliyetlerinin artirilarak son donem teknolojik
enstrumanlarin gelistirilmesi, ¢evre koruma Onlemlerinin artirilmasi, uluslararasi
capta rekabet eden firmalarin rekabet giiclerinin gelistirilmesi gibi konularda da
kullanildig1 anlagilmaktadir. Farkli kullanim alanlarinin goriildiigii bu tesvikler,
vatandaglarin yasam kalitelerini yiikseltmek, stirdiiriilebilir ekonomik biiylimeyi
saglamak, piyasa bozulmalarimi engellemek, sosyal gelismisligi desteklemek ve
kaynaklarin etkin bir sekilde kullanimim1 saglamak gibi ¢ok farkli sayilabilecek
pozitif digsalliklarin ortaya ¢ikmasina neden oldugu belirtilmektedir. Ulkemizde
uygulanan tesvik sisteminin temel hedeflerinden birisi de bdlgeler arasi

gelismislik diizeyini minimize etmektir.

Uluslararas1 ekonomide iilkelerin gelismislik diizeyleri ve ekonomik giicleri
tilkeler arasindaki ticaret hacimlerini ortaya koymaktadir. Ayrica bu iilkelerin

geligsmislik seviyeleri iilke i¢inde de yapilan yatirimlarla dogru orantilidir.



Ozellikle 20. yiizyil ile birlikte hizla gelisen teknolojinin etkisiyle kiiresellesen
ekonomik yapilar tilkeler arasindaki gelismislik diizeylerini hizli bir sekilde
farklilastirmaktadir. Ulkeler arasinda meydana gelen bu farklilasma, uluslararasi
ticaret hacimlerinin yaninda kiiresellesen diinya ekonomisindeki rekabet edebilme
diizeylerini de etkilemektedir. Tiirkiye’de ihracat ve {iretim potansiyellerini
olumlu yonde arttirmayr hedefleyen yatirim tesvigi, katma degeri yiliksek ihracat
olusmasiyla rekabet avantajinin saglanmasi ve uluslararasi rekabet ortaminin
olusturulmasi  agisindan biiyilk 6nem tagimaktadir. Takip ettikleri istikrarli
politikalar neticesinde dogrudan yabanci yatirimi iilkesine ¢ekmeyi basaran
hiikiimetlerin kisa zamanda giicli ekonomik yapiyr kurduklari goriilmiistiir.
Bunun nedeni dogrudan yabanci yatirimlar, gelismekte olan iilkelerdeki sermaye
ihtiyactm1  karsilayarak isttihdam ortami yaratmakta ve iretim diizeyinin
yiikselmesine katki saglamaktadir. Uluslararasi ticaret teorileri tarihi bakimindan
incelendiginde, oncelikle hammadde ve emek faktorleri yogun bir sekilde
irdelendigi ancak giiniimiize gelindiginde sermaye ve teknoloji faktoriiniin
zamanla biiylik 6nem kazandigi goriilmektedir. Gelismekte olan iilkeler ortaya
koyacaklar1 yatirnm tesvik politikalariyla birlikte dogrudan yabanci yatirimlari
tilkelerine ¢ekmek suretiyle iretim siireclerini yenileyip; gelistirilen iiretim
mekanizmalariyla {iretim maliyetlerini azaltip, verimliliklerini arttirarak

uluslararasi ticarette rekabet edebilmeyi hedeflemektedirler.
1.2 Calismanin Onemi

Kiiresel ekonomik kojonktiirde iilkelerin kalkinma seviyelerindeki farklilagsmalar
ile iilkeler arasindaki ticaret akimlar1 giiniimiizde Covidl9 pandemisinin de
artisiyla birlikte hizla artan teknolojik gelismeler sonucunda iilkeler arasindaki
uluslararas: ticaret hacmini ylikseltmekte ve gelismislik diizeyi arasindaki
ucurumu agtign goriilmektedir. Ulkelerin yatirim diizeyleri arasindaki farklilik,
ayni zamanda bu iilkelerin hem ekonomik biiylime diizeylerini hem de uluslararasi
ticarette kiiresel rekabet edebilme diizeylerini agik¢a etkiledigi bilinmektedir. Bu
dogrultuda, tlkelerin yatirim tesvik uygulamalariyla dogrudan yabanci yatirimlari
artirmak ve tesviklerin uluslararasi ticaret tizerindeki etkisini ve tesviklerin hangi
sektorlerde daha fazla etkinlik saglayacagin1 gosteren ¢alismalar biliyiik 6nem arz

etmektedir. Bu nedenle, hazirlanan tez ¢alismasi ile bu 6nemli sorularin cevabi



aragtirtlacak ve literatiirde bu konuya iliskin yapilan arastirmalara katki saglamasi

hedeflenmektedir.
1.3 Tez Calismanin Amaci

Uluslararas1 ekonomilerde dogrudan yabanci yatirimlarin hacimlerinin giderek
artmast dikkate alindiginda, dogrudan yabanci yatirimin iilkelerin ekonomik
biiyiimelerinde ve uluslararasi ticaretlerinde onemli derecede etkiye sahip olacagi
ongoriilmektedir. Bu dogrultuda, iilkelerin diizenlemis oldugu yatirnm
tesviklerinin dogrudan yabanci yatirimlara olan etkisini ve hangi donemlerde iilke
ithracatin1 pozitif olarak etkiledigini ortaya koyacak calismalar onem arz
etmektedir. Uluslararasi ekonomi literatiirline bakildiginda, yatirim tesvikleri ve
dogrudan yabanci yatirim ile ilgili ¢cok sayida g¢aligmalar bulunmakla birlikte,
yatinm tesvikleri ile dogrudan yabanci yatirimlari1 birlikte ele alan ve aym
zamanda arasindaki etkinlik iligkisini inceleyen calisma sayisina digerlerine
nispeten daha az raslanmaktadir. Tlirkiye’nin yogunlagmasi gereken yatirim tesvik
alanlar1 incelenmemis olup, uluslararasi ticarette istiinlilk saglamak amaciyla
dogrudan yabanci yatirimlar1 iilkeye cekebilecek etkenler ayrintili olarak
bulunmaktadir. Bu noktada gergeklestirilen bu c¢alismayla literatiire katki
saglanacagi ve literatirde bu yonde yapilacak konulara 151k tutmasi
diistiniilmektedir. Yatirim tesviklerinin hangi sektorlerde uluslararas: ticaret
rakamlarina daha ¢ok katki sundugu veya hangi tesviklerin dogrudan yabanci
yatirimlar1 ¢ekmede {istiinliik kurdugu incelenecek hem de istihdam arttirici
bolgesel tesvikler i¢in Onerilerde bulunulacaktir. Calismanin amaci, Tirkiye’de
2001 ve 2021 willarmm1 kapsayan ceyreklik donemlere iliskin yatirim tesvik,
dogrudan yabanci yatirnm ve tiirkiyenin ihracat verileri incelenerek tesviklerin
dogrudan yabanci yatirimlar1 ¢ekme becerisi ve yatirim tesvikleri sonucunda dis
ticareti artirdi@i donemler incelenerek hangi donemlerde bu iliskinin pozitif
oldugu saptanarak uluslararasi ticaretin artirilmasi1 ve kiiresel 6lgekte rekabete
katki saglamak hedeflenmistir. Bu calisma ile Tiirkiye’de yatirim tesviklerinin
dorudan yabanci yatirnmlar ve dis ticaret {izerindeki etkisi ortaya koyulmaya
calisilacaktir. Bu dogrultuda, anilan donemlerde ortaya konulan yatirim tesvik
kanunlarmin etkinligi saptanarak dogrudan yabanci yatirimlar arasindaki iligkiyi

ne yonde etkiledigi arastirilacaktir. Bununla birlikte c¢aligmanin ana hedefi,



Tiirkiye’de yapilan yatirim tesviklerinin ihracata yonelik mi oldugu yada
dogrudan yabanci yatirimlari iilkeye ¢ekmeye doniikk mii oldugunun tespit
edilmesidir. Boylelikle, Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatirnmlarin ve dis ticaret
hacminin hizli bir sekilde artirilmasi igin tespit edilen bazi yatirim tegvikleri

Onerilecektir.

1.4 Arastirmanin Metodolojisi

Tez arastirmasi kapsaminda, Tiirkiye iizerine olusturulacak ekonometrik analizler
vasitastyla Tiirkiye’de gergeklestirilen yatirim tesviklerinin ihracat ve Tiirkiye’ye
ger¢eklesen dogrudan yabanci yatirimlar iizerindeki etkileri arastirmak igin

kurulan hipotezler test edilecektir.

2001-2021 wyillar1 arasinda Tiirkiye’de gerceklestirilmis yatirim tesviklerinin
ihracat ve Tiirkiye’ye gerceklesen dogrudan yabanci yatirimlar iizerindeki etkileri
ekonometrik analizler vasitasiyla incelenmistir. Bagimli degiskenler olarak
Tiirkiye’nin ihracati ve Tiirkiye’ye gerceklesen dogrudan yabanci yatirimlar ele
alinmistir. Modelde yer alan kontrol degiskenleri ise Tiirkiye nin gayrisafi yurtici
hasilast ile reel doviz kuru iken, arastirma degiskeni Tiirkiye’de gergeklestirilen

yatirim tesvikleridir.

Modelde yer alan Tiirkiye’nin ihracatina iliskin veriler Tiirkiye Istatistik
Kurumu’ndan elde edilirken Tiirkiye’ye ger¢eklesen dogrudan yabanci yatirimlar,
Tiirkiye’nin gayrisafi yurti¢i hasilasi ile reel doviz kuru ile ilgili verilere Merkez
Bankasi1 Elektronik Veri Dagitim Sistemi veri tabanindan ulasilmistir. Tiirkiye’de
gerceklestirilen yatirim tesvikleri ise T.C. Sanayi ve Teknoloji Bakanlig: istatistik

veri tabanindan alinmistir.

Aragtirma modelinde olusturulmus olan degiskenlerin aciklamalarina asagida yer

verilmistir.
In(ihracat); : Tirkiye’nin ihracati
In(dyy): : Turkiye’ye ger¢eklesen dogrudan yabanci yatirimlar

In(gsyih); : Tirkiye’nin gayrisafi yurti¢i hasilasi



In(rdk); . Tirkiye’nin reel déviz kuru
In(tesvik), : Tirkiye’de gergeklestirilen yatirim tesvikleri

Verilen bilgiler dogrultusunda Tiirkiye’de gergeklestirilen yatirim tesviklerinin
thracat ve Tiirkiye’ye gerceklesen dogrudan yabanci yatirimlar iizerindeki

etkilerini analiz etmek i¢in olusturulan zaman serisi modelleri asagidaki gibidir.
In(ihracat), = By + B1ln(gsyih); + BoIn(rdk), + f3ln(tesvik), + € (1.1)

In(dyy): = Bo + f1ln(gsyih), + B, In(rdk); + B3In(tesvik), + ¢ (1.2)

Tez calismasi kapsaminda olusturulan ekonometrik modellerle, yukarida belirtilen
ana hipotezler ve alt hipotezler kapsamli olarak test edilecektir. Analizlerin
sonucunda aragtirmanin ana hedefi olan yatirim tesviklerinin dogrudan yabanci
yatirimlar1 ve uluslararasi ticaret rakamlarini ne diizeyde etkiledigi ve hangisine

daha fazla katki sagladig1 ortaya koyulacaktir.

Tiirkiye’de 2001 ve 2021 yillart arasinda uygulamada olan yatirim tegviklerinin
dogrudan yabanci yatirimlara etkisi ve yatirim tegviklerinin Tiirkiye’ nin ihracat
hacmine etkisi ekonometrik analiz yontemi kullanilarak aciklanacaktir. Bu
dogrultuda yapisal kirilmali birim kok testi, yapisal kirilmali es biitiinlesme testi,

frekans alan1 nedensellik testleriyle ekonometrik analiz gergeklestirilecektir.

Yatirim tesvikleri lizerine olusturulan modellerin panel veri analizleri ile oncelikle
bagimlilik testleri uygulanacaktir. Serilerin yatay kesit bagimliligina sahip olup
olmamasia gore, birim kok testleri ile duraganliklari sinanacaktir. Sonrasinda
arastirma i¢in uygun ekonometrik modelin kurulmasi amaciyla birtakim testler
gerceklestirilerek, ilgili modelin varsayim testleri uygulanacaktir. Son olarak,
gerceklestirilen varsayim testleri sonucunda model kapsamindaki sapmalar
azaltilarak tutarli tahmin elde edilecektir. Ihracat iizerine yapilacak analizler
zaman serisi analizi ile gerceklestirilecektir. Zaman serisi analizinin sagladigi
avantajlara baktigimizda, zaman serilerinin goézlem kiimesince temsil edilen

gercegin anlagilmasini ve ortaya koyulmasini sagladigi goriilmektedir. Olusturulan
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modellerin zaman serisi analizleri kapsaminda 6ncelikle serilerin duraganliklarini
test etmek amaciyla birim kok testi analizleri gergeklestirilecektir. Daha sonra
serilerin duraganlik sonuclart dogrultusunda, seriler arasindaki kisa ve uzun

donemli iliskiler sinanacaktir.
1.5 Literatiir Incelemesi

Literatiirde yatirim tesvikleri ile alakali bir ¢ok ¢alisma olmakla birlikte diger
iilkelerde de yatirnm tesviklerinin ekonomi iizerindeki cesitli yonleriyle etkilerini
inceleyen calismalar bulunmaktadir. Yatirim tesviklerinin etkilerini inceleyen ve
tarihi siire¢ icerisinde kiiresellesmenin hissedildigi dijital ¢agda ©ne ¢ikan
caligmalara yer verilerek literatlir taramasi1 yapilmistir. Teknolojik gelisme ile
birlikte ilerleyen siirecte uluslararasi ticaretin de artmasiyla yatirim tesviklerinin
ekonomik durum gostergeleriyle iligkisi degerlendirilmeye c¢alisilmistir.
Uluslararas1 ekonomi literatiiriine bakildiginda, yatirim tesvikleri, dogrudan
yabanci yatirnm ile ilgili ¢ok sayida calismalar bulunmakla birlikte, yatirim
tesvikleri ile dogrudan yabanci yatirimlar arasindaki etkinlik iligkisini inceleyen

calisma sayisina pek az rastlanmaktadir.

[k olarak, Tiirkiye’nin yatirim tesvikleri ile dogrudan yabanci yatirimlara olan
iligkisini inceleyen ampirik calismalar incelecenektir. Daha sonra, yatirim
tesvikleri ile uluslararasi ticaret iligkisini arastiran ¢aligmalar degerlendirilecektir.
Son olarak da, yatirim tesvikleri ile dis ticaret arasindaki iliskiyi degerlendiren

caligmalar irdelenecektir.
1.6 Arastirmanin Boliimleri

Tezde Oncelikle, yatirim tesvikleri ve dogrudan yabanci yatirimlarin kavramsal
olarak kapsamli bir sekilde smiflandirilmasi yapilacaktir. Calisma ii¢ ana
bolimden meydana gelmektedir. Calismanin ilk boliimiinde, yatirim kavrami,
tesvik kavrami tamimlanarak yatirim tesvik politikalarina yer verilmistir.
Tirkiye’deki giincel tesvik sistemi ve destek unsurlari teorik olarak agiklanmustir.
Bu boliimde oncelikle yatirim tiirleri, yatirim kararlarini etkileyen faktorler, tesvik
sisteminin amaglari, niteligi ve tarihgesi tesvik politikalar1 kapsaminda

incelenmektedir. Yatirim tesvik uygulanmasi sonrasinda dogrudan yabanci yatirim



ve uluslararas ticaretle iliskisi degerlendirilmekte ve ihracat, istihdam, bdlgesel

kalkinma ve ekonomik rekabet iizerinde meydana gelen sonuglar tartigilmaktadir.

Yatinm tesvikleri ile uluslararasi ticaret ve dogrudan yabanci yatirimlarin
iliskisinin incelendigi diger bir ana bdliimde, uluslararasi ekonomide meydana
gelen gelismeler ve {lilkelerin dogrudan yabanci yatirimlar1 artirmak igin ortaya
koydugu uygulamalar degerlendirilmistir. Bu dogrultuda oncelikle dogrudan
yabanci yatirim ve tiirleri agiklanarak dogrudan yabanci yatirimlara etki eden

faktorler anlatilarak uygulamalar incelenmistir.

Calismanin sonuncu boliimiinde ekonometrik analize yer verilmistir. Bu boliimde
oncelikle yatirnm tesvikleri ile dogrudan yabanci yatirimlarin iligkisi
degerlendirilerek elde edilen bulgular ve bu bulgularin degerlendirme
sonuclarindan olugmustur. Ana boéliimlerden ayr1 olarak sonu¢ ve Gnerilere yer

verilmigtir.



2. YATIRIM TESVIKLERI VE POLITIKALARI

Ulke ekonomilerinde ve ekonomi yonetiminde etkili olan karar vericiler
ekonomik hayata yon verirken maliye politikasi araclarindan biri olan tesvik
sistemlerini kullanmakta ve bunun sonucu olarak da tesvikler 6nemli bir harcama
kalemi konumuna ulagmaktadir. Tesviklerinin amaglart 6zel ve genel amaglar
olarak ayrilmasina ragmen, sonu¢ olarak iilkenin refahinin arttirilmasi

beklenmektedir.

Yatirimlarin artirilmasina yonelik olarak tesvik uygulamalar1 alaninda ilk kanuni
mevzuat diizenlemelerine Osmanli’nin son donemlerinde gerceklestirilmis
olmasma karsin Cumbhuriyet sonrasi donemde uygulamaya konulmustur. Planl
donem oncesinde ve planli donem sonrasinda olmak iizere ikiye ayrilan tesvik
tedbirleri, farkliliklar gostermesi nedeniyle, kalkinma planlar1 donemlerindeki
geligsmeleri birbirlerinden ayirarak ele almak daha agiklayici bir anlatim olmasi

sebebiyle gereklidir.

Tiirkiye’de uygulanan tesvik politikalarina genel anlamda gbz attigimizda
nispeten sonuglar1 basarili olsa da incelenme agisindan sorunlarla karsilasildigi
goriilmektedir. Maddi olarak artis egiliminde oldugu donemlerde devlet
kaynaklart prim ve ¢esitli kredi uygulamalar1 seklinde gerceklestirilmistir.
Kaynaklarin yetersizligi ve gilinlimiiziin ekonomik sartlarinin olumsuzluklari
nedeniyle genel tesvik sistemi iginde bulunan tesvik tedbirlerinin yerini degistirip
yanlhzca bolgesel gelismeye yonelik yatirrmlar ile KOBI’lerde uygulanmasi

durumuna getirilmistir (Koksal, 2009).

2.1 Yatirnm Kavram

Ulkelerin ekonomik kalkinmasinin gergeklestirebilmesi igin yatirimlar ekonomi
icinde Onemli birer parametre olmuslardir. Bu nedenle ekonomik incelemeler
lizerine yapilan c¢alismalarda yatirrm kavramiyla arastirmacilar siklikla
karsilasmaktadir. Yatirim kavraminin ekonomideki tanimi kadar ekonomi disinda

bulunan diger tanimlarinin da yapilmasi gerekmektedir.

13

Yatirnm kelimesinin sozlik anlami; “...yatirma, yatirnm yapma isi; bir ticaret
kurulusunun veya milli ekonominin hizmet ile iiretim giiciinii artiric1 nitelikte olan

aktif degerlerine yapilan yeni eklentiler, envestisman; parayi, gelir getiren,
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tasinmaz bir mala yada taginirlara yatirma, plasman, mevduatlar; bir kazang veya
cikar elde etmek icin yapilmis olan davranis...” seklinde tanimlanmaktadir (TDK,

2021)

Genel anlamda yatirirm ise Kkisilerin, isletmelerin, kurumlarin veya iilke
ekonomilerinin gelecek donemlerde kar elde etmek ve gelir saglamak amaciyla

onceden fedakarlik yapmis olduklar1 harcamalardir (Ozerol, 2002).

Vatandaslar gelirlerin bir kismiyla gecimlerini saglarken diger kismiyla da
geleceklerini  glivence altina almak i¢in tasarruf ederek fedakarlikta
bulunmaktadirlar. Bireyler bu tasarruflarini ileride degerlerinin diismemesi, gelir
getirmesi veya istedikleri zaman kullanabilmeleri i¢in arag ve gayrimenkul
mallara yonlendirebilmektedirler. Yatirim yalnizca maddi varliklarin yonlendirilip
kazan¢ getirmek amaciyla yapilan bir hareket olmamistir. Makam, san, s6hret,
ritbe, gibi statii elde edebilmek i¢cin de yapilan bir davranis olmustur.
Vatandaglarin enerjilerini ve bilgi birikimlerini ilerleyen siireclerde kendilerine
olanak saglayabilecegini hissettikleri bir alana dogru yonlendirmesi de diger bir

ifadeyle yatirim tiirii olarak sayilmaktadir.

Yatirimcilarin sermayelerini faiz karsiliginda bankaya yatirmasi, gayrimenkul ve
kiymetli madenler satin almasi veya herhangi bir ortaklikta bulunmasi yatirimlara

ornek olarak verilebilir (Dag & Celik, 2018).

Yukarida verilen tanimlardan da anlagilacag: {izere, yatirnmlarin gelecege doniik
uygulamalar oldugunu ve kisilerin sermayelerine baglh olarak gelecekte kar elde
etmek amaciyla bugilinkii tiiketimlerinden kismen vazgegmeleri gerektigini

sOyleyebiliriz.

Bir iilkenin ekonomik kalkinma hedefine ulasabilmesi o tilkenin milli gelirine
baghdir ve milli gelirin artmas1 da tilkede iiretilecek olan mal ve hizmetlere
baglidir. Yeni mal ve hizmetlerin {iretilebilmesi i¢in lilkenin belirli bir sermaye ve
yatirim diizeyine ulasmis olmasi1 gerekmektedir (Erdem, Senyiiz, & Tatlioglu,

2017).

Iktisadi anlamda yatirnm, bir iilkenin gelecek dénemlerinde kar saglamak
amacityla ekonomide ki iretim hacmine yapilan eklentilerdir. Sermayenin
gelecekte kazang saglamasi i¢in bagli sermayeye evirilmesidir (Sahin, 2006).

Yatirim, belli donemlerde ekonomide bulunan sermaye mallarina yapilan
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eklemelerdir. Bir bolgenin kalkinmasini saglamak amaciyla kurulan fabrika,
yapilan yol, hastane, alinan makine ve teghizat birer yatirimdir. Bu yatirimlar hem
ekonominin {retim kapasitesini arttirirken hem de kaynaklarin daha verimli
alanlarda kullanilmasini saglamaktadir. Boylece ilerleyen siiregte sermaye yerinde

kalmis olacak ve hatta zamanla kar elde edilecektir.

Gelismis olan iilkerde ve Ozellikle gelismekte olan iilkelerde yapilan yatirimlar,
iilkenin ekonomik, siyasi, kiiltiirel, sosyal gelismislik ve teknolojik imkanlarina
baghidir. Ornek olarak iilkenin teknolojisinin gelismisligi, gelecek beklentileri,
devlet tarafindan alinan vergi oranlari, banka faiz oranlari, {ilkenin siyasi
konjonktiirli, yapilacak olan yatirimlara uygulanacak olan tesvik politikalari

verilebilmektedir (Samuelson, 1955, s. 207).

2.1.1 Yatirim tiirleri

Yatirnmlar1 farkli yonelim faktorleri itibariyle c¢esitlendirmek miimkiindiir.
Tasarruf edilen parayr artirmak amaciyla kiginin de istegi tlizeline sec¢im
yapabilecegi birden ¢ok yonelim durumu bulunmaktadir. Finansal yatirimlar ve
{iretim yatirimlari olmak {izere yatirim tiirleri iki farkli gruba ayrilmaktadir. Uriin
alim satim1 yapmadan 6nce bir girisime ortak olmak veya onu kismen satin almak
ve deger artiglarindan yararlanmak, tasarruf edilen parayr degerlendirmek
amaciyla hem kiigiik hem de biiylik yatirnmcilar siklikla tercih etmektedirler.
Uretim yatirimlarini genel olarak gelistirme yatirimlari, tesis satin alma, tesisin
kapasitesini bliylitme, fabrika insasi gibi {iretime dayali yatirimlar olarak
tanimlamak miimkiindiir. Uretim yatirimlar1 genel ifadeyle bir tesisi sifirdan insa
etmek veya var olan tesisin satin alinmasi yoluyla yapilan yatirimlara
denilebilmaktedir. Bu tesislerin kullanilmasiyla, iiriin iiretebilecegi gibi hizmet

tiretimi de yapilabilmektedir.

Ozellikle giiniimiizde teknolojinin ilerlemesi ve diinyamin dijital bir boyuta
ulagsmasi ile birlikte bir¢cok kisinin ilgisini cezbeden finansal piyasalar, biiyiik
kiigiik pek ¢ok yatirimciya kar elde etme amaciyla gesitli firsatlar sunar hale

gelmistir.

Yatirimlarinin alanlarma, yatirimlara tesvik eden unsurlarina, hatta bazen ise

yatirimlarin siiresine gore ¢esitlendirme yapilabilmektedir.
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Bu konuda yapilan ayrimlara ve yonelimlere asagida verilen bagliklarla

deginilmektedir.

2.1.1.1 Reel yatirim ve mali yatirim ayrimi

Firmalarin dretim kapasitelerini artirma amacimma uygun olarak mevcut
envanterinde bulunan makineler ve iretilmis olan iiriin stoguna yaptiklar
artiglarin degeri reel yatirnmlar olarak adlandirilmaktadir. Basit olarak bir 6rnek
vermek gerekirse ekmek tireten bir gida firmasinda hammadde seklindeki mevcut
un veya maya miktarini ti¢ yada bes katina ¢ikarmasi reel bir yatirimdir. Reel
yatirnmlardaki artis techizat ve stoklardaki artis1 da beraberinde getirerek emek
ihtiyacinin olugmasina neden olmaktadir ki bu da istthdam olanagini ortaya

cikarmaktadir.

Mali yatirnm ise en kisa tabirle belirtmek gerekirse kiymetli evraklar olarak
adlandirilabilir. Mali yatirimlar alacagin miilkiyetini elinde bulundurmayi
saglayan hukuki tasarruflardan ibaret olmaktadir. Bu hukuki tasaruf ile bu hakki
iktisap edenler kendilerince karli bir yatirimda bulunmaktadir. Mali yatirimlara
ornek vermek gerekirse, hazine bonosu, hisse senedi, devlet tahvilleri gibi yatirim
araclar1 sayilabilir. Bu tarz yatirnmlar milli gelirin artisin1 saglamadigi gibi
herhangi bir degisiklige de neden olmamaktadir. Fakat tasarruf eden bir ¢ok
yatirimel tarafindan bu yatirnmlar milli gelirde artis yapildigr varsayimi ile bir

yatirim araci olarak diisiintilebilir.

Reel yatirimlarin milli geliri artirict rolii islenmesi sebebi ile mali yatirimlara
oranla tercih edilmesi beklenmektedir. Milli gelir artis1 saglamasi adina 6nemli ve
etkileyici olan yatirim tiirinlin reel yatirnmlar oldugu ekonomistler tarafindan

belirtilmektedir.

2.1.1.2 Alt yap1, iist yap1 ve kamu yatirimlar: ayrim

Uretimin yapildigi merkezin kapasitesini artirmaya doniik olarak yapilmis
yatirimlar alt yap1 yatirimlart olarak tanimlanabilmektedir. Alt yapr yatirimlarinin
iiretim lizerine direk bir etki yaptig1 goriilmemektedir. Elektrik, dogalgaz, koprii,

su, kanalizasyon, ulasim, peyzaj ve yol gibi yatirnmlar bu kategoriye girmektedir.
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Altyap1 lizerine kurulan, oturmaya veya liretmeye yarayan iist yapi yatirimlari
tiretim kapasitesinin artmasina dogrudan etki etmektedir. Konaklama, barinma,
lokanta isletmeleri, aligveris merkezleri ile saglik sektoriinde hizmet eden firmalar
gibi turistlerin ihtiyaglarinin karsilandig1 altyapt haricinde tiim kurum ve
kuruluglart {ist yapt yatinmlarimi igermektedir. Genellikle 6zel sektor

yatirimlarmin ¢ogunlugu bu tiir yatirimlardan olusmaktadir. (Ozdas, 2009, s. 6).

Devlet tarafindan yapilan genellikle kar amaglar1 giidiilmeden yapilan kamu
yatirimlari, topluma fayda saglamasi amaciyla yapilan yatinmlardir. Bazen ise
kamu yatirnmlarinda kar amaclart dogrultusunda, o6zel sektorlerin yatirim
giiclerinin yetmedigi yada kar bakimindan hesaplama yapildiginda 6zel sektor
karlilik durumunun cazip goriilmedigi i¢in kamu giicii kullanilarak yapilan
yatirnmlardir. Tamamen kar amaciyla yapilan yatirnmlar ise Ozel sektor
yatirimlaridir ki bu tiir yatirnmlarin yapilmasinda asil maksat kar elde etmenin
cazibesidir. Bu tiir yatirimlarin artmasi i¢in kamu tarafindan fayda maliyet analizi
yapilmak suretiyle yatirnmin ihtiya¢ durumuna gore cesitli tesvik edici kararlar

alinabilmektedir.

2.1.1.3 Zorunlu yatirim tevsi yetirom ayrimi

Topumun menfaati géz onlinde bulundurularak yapilan ve gerceklestirilememe
durumunda cezai durum gerektiren yatirimlar zorunlu yatirimlardir. Ormanlari,
toprak ve bitki Ortiisiinii koruma, ¢evresel felaketlere sebebiyet vermemesi adina
yapilan yatirnmlar bu kapsamda sayilabilmektedir. Bu tiirden zorunlu yatirimlari
0zel sektoriin eliyle hem de kamu sektorii tarafindan yapilmasi beklenmekte
oldugu gibi bu yatirimlara kaynak saglamak ikisi i¢in de gecerlidir (Dag & Celik,
2018, s. 868).

Tevsi yatirimlar, firmalarin elinde bulundurdugu mevcut kapasiteyi artirmak igin
ozellikle iiretim hatt1 gelistirmesi veya makine ve techizat artirimina yaptig ilave
yatirimdir. Bu yatirimlarda yalnizca kapasitesini artirma amaci olarak degil de,

mevcut liretimin kalitesini artirmak amaciyla da gergeklestirilmektedir.

2.1.1.4 Briit yatirim ve net yatirim ayrimi

Ekonomide belirli bir zaman diliminde planlanarak gerceklestirilen yatirimlarin

karsilig1 olan tutarin toplam degerini briit yatirimlar ifade etmektedir. Hesaplanan

12



toplam degerlerin tutarindan yipranma, asmabilme ve deger kaybiin karsilig

degerlerin ortaya ¢ikarilmasi ile net yatirim degeri ¢gikmaktadir.

Net Yatirim = Briit Yatirim - (Yipranma+Degerden Diisme).

Net yatirnm degerine yukaridaki formiilde goriildiigii sekilde briit yatirim ile ikili
bir iliski s6z konusudur (Dag & Celik, 2018, s. 866). S6z konusu iliskiden de
anlagilacagi lizere briit yatirimlar ile net yatirimlarin arasindaki temel fark maddi
olan duran varhiklarin asmmma pay:1 olarak genel bir ifade kullanilmistir (Ince,

2008).

Net yatirimlar yipranmanin briit yatirnmlardan fazla oldugu donemlerde negatif
olmaktadir. Boyle bir durumda ekonomideki sermaye stokunun onceki yillara
oranla azaldigina ve bunun neticesinde ise ekonominin daralmasi
gerceklesmektedir. Briit yatirimlar ile yipranma esit oldugu yatirim durumlarinda

ise net yatirimlar sifira esit olmaktadir.

2.1.1.5 Uyarilmis yatirimlar

Tesvik politikalariyla milli gelirde yapilan artis ile artan talebi karsilamak igin,
arzi artirmaya yonelik yapilan yatirimlara uyarilmis yatirnmlar olarak ifade

edilmektedir.

Sekil 2.1: Uyarilmis yatirimlar ile milli gelir iligkisi.
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Sekil 2.1 de goriildiigii gibi bu tiir yatirimlarda dnemli olan husus talep miktari
artarken arz miktarinda da artisin olmasi ve etkilesimin yiiksek oranda olugmasi
gereklidir. Talep edilen miktarda artis olabilmesi i¢in de tiiketicilerin gelir
diizeylerinin artirilmasi hedeflenmektedir. Uyarilmis yatirimin milli  gelirle
dogrudan alakali oldugundan milli gelirde bir artisin olmast icap etmektedir.
Genellikle uyarilmig yatirnmlar 6zel kesimin karini maximize etmek i¢in yapmis

oldugu yatirimlardir.

2.1.1.6 Otonom Yatirimlar

Otonom yatirnm milli gelirin seviyesinin tetiklemis oldugu talep artisinin arz
artisin1 uyarmasi durumundan bagimsiz sekilde yapilan yatirimdir. Tiiketim ve
tasarruflar kadar milli gelirle siki bir iligski i¢inde degildir. Ciinkii yatirimlarin
onemli bir boliimii milli gelirden bagimsiz olarak yapilmaktadir. Genellikle devlet
tarafindan yapilan savunma, yol ve santralle iliskili altyapr yatirimi Ornek

verilebilmektedir.

O Y

Sekil 2.2: Otonom yatirimlar ile milli gelir iligkisi

Sekil 2.2 de goriilmekte oldugu gibi milli gelirde artis1 otonom yatirimlara
herhangi bir etkide bulunmamistir ve yatitim diizeyinde herhangi bir degisiklik
olmamistir. Anilan durumda milli gelirdeki artisin otonom yatirimlara herhangi
bir etkisinden soz edilemedigi gibi milli gelirden otonom yatirimlarin bagimsiz

oldugu anlami da tasimaktadir.

Otonom Yatirimlar = Toplam Yatirimlar - Uyarilmis Yatirimlar olarak formiil

edilebilir.
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Uzun vadeli olarak planlanan yatirimlar c¢ogunlukla otonom yatirimlarin
kapsaminda bulunmaktadir. Otonom yatirim yapmak i¢in ister kamu sektorii ister
se Ozel sektor karar vermis olsun, milli gelirden etkilenmeyip ancak baska
faktorlerden etkilenerek yatirim kararlar1 alinir. Bu fatderler reel ve nomimal
olmak iizere faiz oranlari, sermaye etkenlikleri, amortisman yatirimlarina duyulan

ihtiyag ve alternatif yatirim tiirlerinin getirileri vb. olarak siralayabiliriz.
2.1.2 Yatirim kararlarim etkileyen etmenler

Karar verme siirecinde yatirimin gerceklestirilebilmesi amaciyla ¢ok ¢esitli
faktorlerin etkisinden s6z etmek miimkiindiir. Yatirimlar i¢in koyulmus olan
hedeflerin basarili bir sekilde saglanabilmesi i¢in yatirimlarn etkileme olasiligi
olan etmenlerin iyi bir sekilde incelenmesi ve anlatilmas1 gerekir. Eger incelenen
etmenler bagarili bir degerlendirme yapilabilirse istenen diizeyde yatirim
yapilabilir ve olumlu sonuglart gerceklestirilebilmektedir. Yatirnm kararlarin
etkileyen faktorler; faiz, siyasi istikrar, milli gelir, beklentiler, yatirnm yeri,

yatirimi besleyen kaynaklar, tasarruflar olarak sayilabilmektedir.

2.1.2.1 Faiz

Faizin yatirnimlart ve yatirnmi gerceklestiren kurumlar1 birkag¢ farkli agidan
etkiledigi bilinmektedir. Bunlar ellerinde bir miktar sermayeye sahip
girisimcilerin faizlerin yiikselmis oldugu zamanlarda sermayelerini herhangi bir
yatirnma doniistiirmeyip sermayesini faize yatirarak yliksek oranda kar elde
etmektedir. Riskin reel yatirnmlardaki kadar yiiksek olmadigi bu durum yatirim
kararlarini faize duyarl olarak yatirim agisindan etkilemektedir. Reel yatirimlar
gerceklestirmek amaciyla sermayeleini bankadan veya dis kaynaklardan
bor¢lanmak suretiyle olusturmus olan girisimci ise faizlerin yiliksek olmasi
neticesinde borcunun geri 6denmesi geldigi donemde bor¢lanmasindan daha fazla
bir hesap ile ylizlesmek durumunda kalacaktir. Bunun sonucunda ortaya ¢ikmis
olan bu durumlarin yatirimcilar bakimindan yapmayi planladigr yatirimi yeniden
gbzden gecirmesine ve hatta yatirimdan vazge¢mesine neden olacaktir. Ayrica
beklenen kar oraninin faize 6denen maliyetler sebebi ile diisiik kalmasi karliligin

verimsiz olmasina neden olacaktir.
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Sekil 2.3: Faiz ve yatirim iligkisi.

Kaynak: (Egilmez, 2016)

Kar oranlarmin ¢ok diisiikk seviyelere inmesi yatirimeilart yatirim yapmaktan
vazgegirmektedir. Faizler ile yatirimlarin Sekil 2.3° de goriildiigii gibi faiz orani '
artma egilimi gosterdikge yatirimlarin® ters yonde hareket ederek azalma durumu
gozlenmektedir. Analizimizde faiz oranlarmin diismiis olabilecegi varsayimi ile
hareket ettigimiz durumda; yatirimlar, faiz oranmin bir fonksiyonu olmaktadir.

Bunu net bir ifade ile soyle agiklayabiliriz: [ = f (r)

Sekil 2.3 de yatay eksende yatinm miktari®’, dikey cksende ise faizler yer
almaktadir. Faiz oraninin istisna tutularak diger tiim degiskenlerin ise sabit oldugu
bir ekonomide firmalarin yapmak istedikleri yatirim harcamalarinin faize
oranlanmasi sonucu olusan dogrusal egri yatirim talebini® gostermektedir. Talep
edilen yatirimlar, faize karst duyarli olmasi ve faizin diismesiyle birlikte yatirimin
miktarini artiracagi tam tersi durumda ise faizin artis1 neticesinde yatirimlarin
diisecegi icin talep noktalarinin olusturdugu yatirim talebi dogrusu sol iist kdseden

sag asagiya dogru azalis egilimi gostermektedir. Faiz oranlarimin rl diizeyinden

't: faiz oram

*I: yatirm

3 QI yattirim miktar
* DI: yatirim talebi
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12 diizeyine azaldiginda yatirim miktar1 sekilde gosterildigi gibi I1 noktasindan 12
noktasina hareket ederek yiikselmektedir. Sonug¢ olarak yatirim kararlar1 ve faiz
oranlarimin birbirleri {izerinde ters oranda bir iliski ile bagli oldugu

gosterilmektedir.

2.1.2.2 Siyasi istikrarin yatirnmlara etkisi

Ulke ekonomilerinde siyaseten istikrarsizlik gosteren hiikiimetlerin tekrar
secilememeleri konusu genel ekonomik yonetimde ve ekonomi dinamiklerinde
belirsizlik yaratmakla birlikte hiikiimetlere kamu yatirimlari konusunda olumsuz
etkiledigi gibi girisimcilerin de uzun vadeli kararlar almasima engel olmaktadir
(Arslan, 2011, s. 75). Siyasi istikrarsizlik yatirimlarin biiytlikliiglini ve etkinligini

azaltmasi dolaysiyla biiylime rakamlarini negatif yonde etkileyebilmektedir.

Piyasalarda tiiketici tercihleri ile talepleri ekonomik siire¢ olusumunda etkili iken
kamu yatirimlart s6z konusu oldugunda ise ekonomik istikrarin temel belirleyici
karar birimi siyasi silireclerde olusmaktadir. Dolayisiyla kamu yatirimlarinin

dagilimda etkinligi konusunda siyasi otorite temel belirleyici olmaktadir.

2.1.2.3 Milli gelirin yatirim etkisi

Bir iilke ekonomisinde belli bir donemde {tiretilen mal ve hizmetlerin net parasal
degeri olan milli gelirin artmas1 tiiketim artisin1 da beraberinde getirecektir. Bu
durumun sonucunda artmis olan tliketim taleplerini karsilamak maksadiyla
yatirimeilar yatirim yapabilmek i¢in hareket etmektedir. Daha net ifadeyle milli
gelirle yatirimlarin  dogru orantili  bir sekilde artis egiliminde olmasi
beklenmektedir. Milli gelir artis1 sonucunda her zaman yatirimlarin da artacagi

umuduyla ekonomik karar verici kurumlar hareket etmektedir.

2.1.2.4 Beklentilerin yatirnmlara etkisi

Girigimcileri yatirima sevk eden beklentilerin ana unsurlardan biri yatirimlarin
sonucunda getirece8i daha fazla kar beklentisidir. Gelecek donemde girisimcilerin
talep artis1 olacagi beklentisiyle iretilen {iriin i¢in yatirim yapmaya ihtiyag
duyarlar. Bu beklentilerin konusu enflasyon, faiz orani, gliven endeksi, siyasi
istikrarin durumu olabilmektedir. Riskli sekildeki beklenti durumu miitesebbisin
yatirim kararlarin1 alabilmelerini olumlu yada olumsuz etkileyebilmektedir. Yani

miitesebbislerdeki beklentiler yatirimlar1 6zendiren ve tesvik eden sebeplerdendir.
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2.1.2.5 Yatirim yerinin uygunlugu

Yatirim yapilacak bdlgenin alt yapt durumu ile niifus i¢inde emek giicline ve
emegin kaynaklarina ulagimi  yoniiyle yatinm yapmayr etkilemektedir.
Yatirnmlarin yer bakimindan wulagima uygun olmasi, hammaddeye erisim
bakimindan yakin olmasi, enerji kaynagina erisilebilir durumda olmasi,
talepcilerle rahat bir iletisim saglanmasi yatirim kararmni etkileyen sebeplerdendir.
Anlagilacagi ilizere yatirim kararin1 6nemli derecede etkileyen etmenlerden bir

tanesi de yatirim yerinin uygunlugudur.

2.1.2.6 Yatirnm besleyen kaynaklar

Planlanan bir yatirimin hayata ge¢mesi i¢in yatirim harcamalarini karsilamak
lizere bir kaynaga ihtiya¢ duyulmaktadir. Thtiya¢ duyulan ve yatirimi besleyen bu
kaynaklar aslinda farh sekillerde karsimiza ¢ikmaktadir. Bu kaynagi bazen nakit
para karsiliginda, bazen ise verilen bir hizmetin karsiligi olarak elde etmek
miimkiindiir. Nakit ve yapilan hizmetin diginda bazen ise iretilen mala karsilik

ulasabilmek de miimkiindiir.

2.1.2.7 Tasarruflar

Tasarruf, yeni yatirimlar1 gergeklestirmek icin kenara para ayirmak, faiz getiren
yatirim araglarina aktarim yaparak ekonomide para arzin1 ve boylece yeni yatirim
olanaklarinin artigin1 saglamaktadir. Pratik olarak kullandigimiz dilde ise tasarruf

masraflar1 kismak anlaminada da kullanilmaktadir.

Yatirimlar, normal kaynaklarin tiikketime sarf edilmeyip biriktirilmis olan meblagin
(yani tasarrufun) “otofinansman” veya  istikraz” yoluyla tesebbiislin emirlerine
amade kilinmas1” seklinde tanimlanan yatirimlarin tasarruflar eliyle olusturulmasi

ve girisimciye sunulmakta oldugu bildirilmistir (Ulgener, 1991, s. 206).

Ihtiyagtan fazlasim kapsayan istekler, daha sade yasanabilen bir diinya da
bulunmak yerine onun kit kaynaklarini diizensizce ve asiriya kacarak tiiketilmesi
ve hatta somiiriilmesidir. Bunun soncunda belirli gruplarin zenginligi, geri kalan
gruplarin ise somiirilye ve hatta acliga giden bir ekonomik buhranla bas basa

kalmasi seklinde goriilebilir. Tasarruf etik anlayisin sonucu olarak rasyonel bir
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tavir gerektirmektedir. Iginde bulundugumuz ekonomik zaman diliminde

tasarrufun gelecegini diistinmek suretiyle ani planlamalar yapmay1 gerektirir.

Tirkiye i¢in tasarruf oranlarmin belirleyicilerini tespit etmeye yonelik farkli
caligmalar mevcuttur. Makro veriye dayali calismalar oldugu kadar ¢ogunlukla
TUIK tarafindan uygulanan hanehalk: biitce anketi verileri kullanilarak yapilmis

mikro veriye dayali ¢aligmalar da bulunmaktadir.

Karn tiiketime harcanmayip tasarrufa ayrilmasiyla yatirimlarin en 6énemli kaynagi
olusturulmaktadir. Yatirimcinin herhangi bir borca girmeden ve risk almadan
onemli yatirnmlarin kaynaklarmi da tasarruflarla elde ettigi goriilmektedir.
Sahislarin kendi tasarruflari, harcamalar sonucunda net karin kalan kismi ve

devletin topladig: vergilerle tasarrufun kaynagi olusmaktadir.

2.1.2.8 Tasarruf haricindeki kaynaklar

Banka kredileri, bor¢lanma senetleri, bankalarin ve firmalarin g¢ekleri, vergi
indirimleri, verilen bagislar, mirasla elde edilen kaynaklar, diger yollardan
edinilmis kaynaklar, ipotek ile yaratilmis olan kaynaklar gibi tasarruf yapilmadan
da yatirim i¢in ayrilan paylar1 da karsilayabilecek kaynaklara tasarruf disi

kaynaklar 6rnek olarak gosterilebilir.
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Sekil 2.4: 1998 yil1 itibariyle yurti¢i tasaruf oranlari.

Kaynak: TUIK ve Kalkinma Bakanlig
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Diinya Bankasi ve Kalkinma Bakanligi verilerine bakilarak 1988-2001
donemlerine ait tasarruflarin azalisin1 gosteren oranlardaki diisiisiin temel nedeni
kamu sektorii oldugu diisiintilerek, 2001 yili ile baslayip 2014 e kadar siiren yillar
arasindaki tasarruf oranlarindaki diisiisiin nedeni olarak 6zel sektor tasarruflardaki
diisiis ornek gosterilmistir. Ozel tasarruflarin azalmas1 veya yetersiz kalmasi
bunun sonucu olarak da sabit sermaye yatirimlarimin zayiflamasi biiyiime

potansiyellerini negatif yonlii olarak hareket ettirmistir.
2.2 Tesvik Kavramm

Tesvik kavraminin gesitli tanimlart bulunmakla birlikte Tirk Dil Kurumu’na
(TDK) ya gore basit ifadeyle “tesvik” isteklendirme veya Ozendirme olarak

tanimlanmaktadir (TDK, 2021).

Ozendirme, arzulandirma ve isteklendirme anlamini tasiyan tesvik, literatrde
kapsamli bir kavram olarak yer almaktadir. Yatirimlarin tesviki ise genellikle
hiikiimetlerin se¢mis oldugu sektér ve bolgelere yonelik yatirim saglamak
amactyla saglanan ve ayricalikli olarak Olciilebilen yararlar olarak
adlandirilmaktadir. Genel itibari ile 6zellikleri anlatilan bu yararlar yatirimcilarin
kar orani artirmasini ya da yatirimcilarin maliyetlerini azaltmaya yonelik olarak

tesvik degerini kapsamaktadir (UNCTAD, 2004) .

Tesvik uygulamalarinin kalkinma ve biiyiime, kiimelenme ve bolgesel kalkinma
gibi konularda olumlu yonde etkileri bulunmaktadir.

Tesvik ifadesi yerine ekonomik amacli mali yardimlar, devlet yardimlaru, primler,
siibvansiyonlar, destekler, sartli krediler, transfer harcamalar1 gibi baz1 kavramsal

sOzciikler kullanabilmektedir (Duran, 2003)

Kiiresellesmeyle birlikte gelismis ve gelismiste olan her {ilke ekonomik
kalkinmayr saglamak, bolgelerarast gelismiglik farklarmmi ortadan kaldirmak,
kaynaklarin verimli kullanilmasimi saglamak ve uluslararas1 pazarlarda rekabet
giiclinli arttirmak gibi amaglarla ¢esitli politikalar uygulayarak dolayli ve dolaysiz
yollardan ekonomiye miidahale etmektedir. Bu miidahale araglarinin basinda da

tesvikler gelmektedir.
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Bir takim ekonomik gostergelerin diger faaliyetlere nazaran gelistirilmesini
saglamak maksadiyla devlet tarafindan verilen maddi ve gayrimaddi

ozendirmelerdir (Incekara, 1995).

Bolgeler aras1 gelismislik farkini ortadan kaldirmak, issizligi azaltmak, sermayeyi
tabana yaymak ve uluslararasi alanda rekabet giicii kazanmak gibi c¢esitli
amagclarla uluslararas1 kurallar1 dikkate alarak yatirimlarin devlet tarafindan

desteklenmesi tesvik olarak tanimlanmaktadir (Yayar & Demir, 2012) .

Belirli sektorlerde ya da faaliyetlerde yatirim yapilmasini saglamak amaciyla
isletmeler iizerindeki vergi yiikiinii azaltan ekonomik desteklerdir (UNCTAD,
2004). Yatirim tesvikleri yatirimlari belirlenen sektorlere yonlendirmek i¢in devlet
tarafindan Oncelikli faaliyet alanlarina saglanan vergi, kredi, indirim gibi

ekonomik avantajlardir.

Yapilan yatirnmlarin sonuglart uzun vadede alinmaktadir ve bu siire zarfinda
ekonomik, sosyal ve siyasi hayatta degisiklikler meydana gelebilmektedir. Bu
sebeple yapilan yatirrmlar bir risk unsurudur. Ozellikle gelisen ekonomilerde
kaynaklarin kit olmasi ve bu risk unsurlari nedeniyle yatirimcilar yatirim
yapmaktan kaginabilir. Bu noktada devlet yatirim tegvikleri araciligiyla bu riskleri
minimum diizeye indirmeye ¢alisarak bolgesel ve sektorel yatirimlar

6zendirmeye calismaktadir (Tezel, 2014).

Bu tanimlardan yola ¢ikarak kiiresellesmeyle birlikte iilkeler arasinda giderek
acilan ekonomik sinirlar1 azaltmak, yeni istthdam imkanlar saglamak, issizlik ve
dis ticaret gibi sorunlar1 ortadan kaldirarak iilkede yasayan bireylerin sosyal,
ekonomik ve kiiltiirel gelisimini saglamak ve toplumun refah seviyesini arttirmak
icin devlet tarafindan kullanilan en 6nemli politika araclarinin tesvikler oldugu

sOylenebilir (Yavan, 2011, s. 67; Karabigak, 2013, 5.265).

Tesviklerin amaci genellikle ekonomik olarak tiim alanlarda gelisme oldugu gibi
diger ekonomik alanlar disinda da ilerleme kaydetmektir. Uygulama ise iilkenin
geligsmislik diizeyi ve politikalarin etkinlik sekillerine gore sekil almaktadir.
Tesviklerin gerceklestirilme amaglarini  asagida sayildigi  gibi  siralamak

miimkiindiir (Duran, 2003, s. 23-24).

1. Yatirimlari ve liretimleri artirma,
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Thracata yonelik yatirimlar destekleme,

Rekabet giiciinii kazandirma,

Yabanci sermaye yatirimlarini iilkeye ¢ekme,

Ekonomik kalkinmaya yonelik ¢alismalarla milli gelir artisin1 hizlandirma,
Bolgesel ekonomik durum farkini giderme,

Girisimcilerin pazara girig ve piyasaya tutunma risklerini en aza indirme,

Teknolojik gelismeye yonelik AR-GE yatirimlarini artirma,

W ® N 0N kWD

Nitelikli insan giicii olusturma,

—_
=)

. Verimli ve kaliteli tirtinleri artirma,

—
—

. Eksik yatirimlarin bitirilmesini saglama,

—
N

. Istihdam artis1 saglama,

13. Sanayilesmeyle birlikte ekonomik gelisim saglama.

2.2.1 Amaclar1 bakimindan tesvik kavrami

Yonelmis oldugu amagclar1 agisindan tesvikler: ekonomik amagh tesvik, sosyal
amagh tesvik, teknik ve 1idari amach tesvikler olarak smiflandirmaya

tutulmaktadir.

Yatirimlarin tesvik edilerek yabanci dogrudan sermaye yatirimlarinin tlkeye
getirilmesini tesvik uygulamalarinin amaglarindan en 6nemlisini olusturmaktadir.
Diger amaglar1 ise, issizlik rakamlarin1 diisiirmek, ekonomi politikalarinin
uygulnma amaci olarak bazi bolgesel ekonomik diizey farkliliklarini gidermek ve

sektorleri tesvik etmek olarak ifade edilebilmektedir.
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istihdam

Gogleri Diizenleme

Sosyal Amaglar

Olaganisti Kosullarin
Etkilerini Azaltma

Tesviklerin Amaglari
Sosyal Alt Yapi

Ekonomik istikrar
iktisadi Amaglar

Ekonomik Bliyime

Sekil 2.5: Tesviklerin amaglari.

Kaynak: Orta Anadolu Ihracatci Birlikleri, (OAIB)

Eger amaglar1 agisindan tesvik politikalartyla temel bir degerlendirme yapmamiz
gerekiyorsa, yatirnm ve Uretimleri artirmak, ekonomik kalkinma oranlarim
artirmak, ithracat yapan girisimcileri desteklemek, yabanci sermayeyi tilkeye daha
fazla ¢ekmek, girisimci riskini azaltmak, bdolgesel dengesizlikleri gidermek,
uluslararas1 rakiplere karsi rekabet giicii kazandirmak, Ar-Ge yatirimlarini
artirmak suretiyle teknolojik gelismeyi saglamak, verimlilik artist saglamak,
firmalar1 (dzellikle KOBI) desteklemek, nitelikli insan kaynagi olusturmak ve
tamamlanamamig yatirimlarin desteklenmesiyle sonuclandirmak gibi ¢esitli

amaglar1 gergeklestirebilmek i¢in planlamalar yapilmaktadir.

Genel hatlariyla ifade ettigimiz amaglara paralel olarak ekonomik kalkinmay1
saglama amaciyla konulan tesvikler; yatirimlart artirmaya yonelik tesvik, ihracat
artirmaya yonelik tesvik, gelismeye yonelik tesvik, KOBI’lerin piyasada
tutunmasina yonelik tesvik seklinde siniflandirmak miimkiin goériilmektedir. Fakat
tim bu siniflandirmalara ragmen, amagclart birlikte degerlendirmek de gereklidir.
Thracat odakli yatirrmlarin tesviki ayni zamanda ihracata yonelik tesvikleri

kapsarken; yatirimlarin belirli bolgelere yapilmasi hedefine yonelirken diger bir
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ifadeyle yatirimlarin genel olarak tesviki anlamina geldigini sdylemek

mimkindiir.

2.2.1.1 Sanayilesmeyle birlikte ekonomik kalkinmayi saglamak

Tesviklerin genel politikasi, ekonominin istenilen diizeyde ekonomik yapiya
ulagmasi i¢in bir ara¢ olarak goriilmektedir. Bu sebeple de tesvikler, endiistriyel
geligsme ve sektorel yapilarin arzuladigl en uygun ekonomik kurumlar i¢in gereken

ara¢ olmuslardir (Erkan & Tatlidil, 1990, s. 50-51).

Yatirnmlarla birlikte kalkinma saglanirken, tasarruflarin  ise yatirimlar
destekledigini soylemek miimkiindiir. Bu gercekler sebebiyle de tasarruflarin ve
kalkinmayr saglayan yatirimlarin her donemde tesviklenmesi zaruri ihtiyag
seklinde ortaya cikmistir (Bali, 1979, s. 10). Bu nedenle tesviklerin temelinde,
iilke ekonomisine daha yararli oldugu kabul edilen bazi alanlara kaynaklarin
yonlendirilebimesi anlayisi vardir. Bu sebeple de tesvik politikalari, tlkelerin
zamanla gelisim saglamasina paralel olarak, demografik yapiya, bolgesel ve genel
yatirimlara, ihracata, sanayilesmeye, isdidama vb. alanlara oncelik verilmesiyle

gelisim saglayabilmektedir.

2.2.1.2 Ekonomide uluslararasi rekabeti yakalamak

Kiiresellesme sonrasinda iilkelerin ekonomik anlamda rekabet kosullarina uyum
saglamaya yonelik uluslararasi caligmalarinda tesvik politikalarina yaygin bir
bigimde basvuruldugu goriilmektedir. Ozellikle son yillarda iilkeler uluslararasi
alanda dogrudan yabanci yatirimlar1 kendi {iilkelerine ¢ekmek amaciyla tesvik
politikalarina 6nem vermektedir. Uluslararas1 rekabet giicli azalan, diger tilkelerin
yogun rekabeti sonucu zor durumda kalan firmalara devletler eliyle destek
saglanmaktadir. Baz1 sektorler degisiklik yaratan sartlara uyum saglamasi veya
tiretimlerine devam edebilmesi i¢in rekabet giiciiniin arttirilmast suretiyle

O0demeler dengesine olumlu katkida bulunulmaktadir (Leblebici, 2002, s. 5)

2.2.1.3 Bolgesel kalkinmay1 gerceklestirmek

Cografi bolgelerin gelismelerinde genellikle ekonomik, siyasi, kiiltiirel ve dogal
sebeplerle farkliliklar olmustur. Bunlar; yer altinda ve yer iistiinde bulunan
kaynaklar, tarithi ve kiiltiirel birikimler ile niifus ve beseri sermayeleridir.

Herhangi bir bolgede belirlenen sektoriin tesvik ve gelistirilmesinin, dis ticarette
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korumaci politikalarin  kaldirilmasinin - bolgesel etkilerinin de olmast soz

konusudur (Elmas, 2001, s. 2).

Gelismislik diizeyini bolgeler arasinda da dengelemek amaciyla iilkeler, “bolgesel
tesvik” sistemlerini uygulamaktadir. Devletin endiistri yerleri ile organize sanayi
bolgelerini diizenleyerek sanayilerin arsalari temin edilmekte veya miitesebbise
yatirnmin belirli oranlarinda parasal tesvikler yapilmaktadir. (Mazlum, Yiicel, &

Tekeoglu, 1990, s. 21).

2.2.1.4 istihdam artis1 saglamak

Ekonomilerin biiyiimesi ve nufus yogunlugunun artmasi ile birlikte istthdam
sorunlart ortaya ¢ikmakta ve bu istihdam sorunu devletin Oncelikle bertaraf
etmesi gereken faaliyetlerin basini ¢ekmektedir. Ulkeler bu miicadeleyle istihdam
yaratmak adina is kollarinin ve istihdam oranlarinin artmasi icin istthdami tesvik
politikalarina bagvurmaktadirlar. Bu sebeple istihdama destek veren firmalara
piyasadaki diger sirketlerden daha diisiik faizli kredi olanaklari sunulmaktadir

(Duran, 2003, s. 14).

2.2.2 Kapsamlari agisindan tesvik kavrami

Genel ve 0zel olmak iizere tegvikler kapsam agisindan iki gruba ayrilmaktadir.
Genel tesvik grubunda, ekonominin genel kosullarmin elverdigi durumda,
ekonomik faaliyetlerin tiimiiyle gelistirilmesi, mal ve hizmet kalitesinin
yiikseltilmesi, verimliligin artirilmasi gibi ayrim gozetmeden yapilan tesvikleri
ifade etmektedir. Vergisi oraninda yapilacak genel bir indirim, hi¢bir ayrim
gozetilmeksizin  tim  yatirnm  kredilerinin  siibvanse edilmek suretiyle

desteklenmesi genel tesviklerin yapildigina 6rnek olarak vermek miimkiindiir.

Dar kapsamli veya 06zel niteligi bulunan tesvik uygulamalarinda ise, mal ve
hizmet kalitesinin ylikseltilmesi, belirlenen ekonomik faaliyetin gelistirilmesi,
verimliliginin artirilmas1 gibi amaglarla ilgili faaliyete yonelik olarak kamu
sektorii tarafindan saglanan ayni veya nakdi nitelikteki tesvikler s6z konusudur.
Genel nitelikteki tesvikler ile 6zel nitelikteki tesvikler arasindaki temel fark

secilmesi asamasindaki Slgiit olarak ortaya ¢ikmustir.
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Genellikle tesvik denildiginde 6zel nitelikli tesvikler akla gelmektedir. Tesvikle
ilgili olarak yapilan tanimlardan da anlasilacag: iizere, segicilik 6zelligi olan 6zel

nitelikli tesviklerdir.

2.2.3 Verilis asamasi acisindan tesvik kavramm

Verilis asamalarima gore tesvikler: yatirim Oncesi saglanan tesvikler, yatirim
donemlerinde saglanan tesvikler ve isletmenin faaliyet donemi tesvikler seklinde
lic gruba ayrilabilir.

Birinci grupta yatirim projelerinin ilk asamasinda girisimcilerin dogru yatirim
tercihi yapmasi ve yatirim yapmaya yonlendirilmesine yonelik olarak nakdi, ayni
veya teknik destek niteligindeki yardimlar yatirim Oncesi tesviklerdir. Bu tiir
tesvikler genellikle proje ve fizibilite yapmada yeterli becerisi bulunmayan kiiciik

6lcekli yerli yatirimcilara yonelik olarak uygulanmaktadir.

Baz1 gelismekte olan iilkelerde yatirim tanitimina iligkin olarak yatirim konusunda
tecriibeli kurumlar olusturulmaktadir. Bu olusturulan kurumlar vasitasiyla ortaya
cikan firsatlarin hizli bir sekilde degerlendirilmesi, gelisen firmalarin izlenmesi
bazen ise gorlisme yapilmasi neticesinde yatirim yapmaya ikna yolu izlenmektedir

(Duran, 2003, s. 23).

Ikinci grupta saydigimiz yatinm dénemi saglanan tesvikler, yatirimlarin devam
ettigi donemde isletmenin devam eden tesviklerdir. Uygun kosullu kredi
olanaklarinin saglanmasi, yatirim sebebiyle vergi indirimi seklindeki vergisel
tesvikler ile yatinm donemlerinde arsa tahsisi gibi saglanan tesvikler yatirim

donemi tesvikler kapsaminda degerlendirilmektedir.

Uciincii  grupta belirtmis oldugumuz isletmenin faaliyet dénemi tesvikler,
yatirimlarin ~ tamamlanmasinin  ardindan  firmanin  isletme faaliyetlerine
ge¢mesinden sonra saglanmis olan tesviklerdir. Faaliyet doneminde saglanan bu
tesviklerin amaclari, kalite gelistirme olanaklarina katkida bulunulmasi,
isletmelerin kapasite kullaniminin artirilmasi gibi faydali goriilen tatmin edici

gostergelerdir.

2.2.4 Nitelik a¢isindan tesvik kavram

Nitelikleri agisindan tesvik araglar1 finansal tesvikler, mali tesvikler ve diger

tesvikler olarak ii¢ baslik altinda ¢izelge 2.1 de goriildiigii gibi siniflandirilabilir.
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Cizelge 2.1: Nitel agidan tegvik kavramlari.

Finansal Tesvikler Mali Tesvikler Diger Tesvikler

Kara Dayal1 Tesvikler Yatirim indirimi Diizenleyici Tegvikler
Yatirima ve Sermayeye Stibvansiyonlar Stibvansiyonlar
Dayal1 Tegvikler

Emek Odakl Tegvikler Hiikiimet Garantisi Piyasa Ayricaligi

SatisTemelli Tesvikler Doviz Ayricaligi

Ithalat Temelli Tesvikler

Ihracat Temelli Tesvikler

Yurtdisina Cikan Firmalara

Vergi Indirimi

Katma Degere Dayali
Tesvikler

Diger Harcamalar

Kaynak: (UNCTAD U. N., 2004)

2.2.4.1 Finansal nitelikteki tesvikler

Yatirimcilara devlet kurumlari tarafindan nakdi olarak aracisiz direk verilen geri
O0demenin olmadig: tesviklerdir. Bir yatirim projesi ile ilgili pazarlama ve iiretim
maliyetlerinin bir kismini karsilamak i¢in saglanan siibvansiyonlar1 i¢eren yatirim
tesvikleri, desteklenen krediler ve kredi garantileri, yliksek ticari riskler igeren
yatirnmlar i¢in kamu tarafindan isletmelere saglanan belirli oranlarda risk
sermayesi ve devlet giivenceleri, finansal tesviklerin unsurlarin1 ana hatlariyla

olusturmaktadir. Bu tesvikler sirasiyla su sekillerde gerceklesmektedir.

1. Yatirnm bagis1 veya yatirnm destek hibeleri; yatirim projeleri ile ilgili
iiretim , pazarlama veya sermaye maliyetlerini nispeten karsilamak icin
saglanan siibvansiyonlardir.

2. Siibvansiyonlu kredi ile kredi garantileri veya indirim orani uygulanan

krediler ile kredi garantileri gibi tesviklerdir.
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3. Ayrncalikli kamu sigortalar1 veya hiikiimetler tarafindan saglanmakta olan
cesitli garantiler; doviz kurlarindaki ani soklarla baglayan dalgalanma,
doéviz kurunun devaliiasyonu veya kamulastirma ve politik karisiklik gibi
durumlarda hiikiimet politikas1 olarak ekonomi yoOnetimlerince garanti

verilmesi seklinde uygulanan tesviklerdir.

2.2.4.2 Mali nitelikteki tesvikler

Vergi muafiyet ve indirimleri, siibvansiyonlar, daha 6nce alinmis olan verilerin
kismen geri verildigi vergi iadeleri ve alt yap1 yatirimlarim1 kapsayan tesvikler
mali tesvik unsurlarini kapsayan uygulamalardir.

Devletin kanuni hakki olarak alabilecegi vergileri almaktan vazgectigi maddi

olanaklara mali tesvik denir.

1. Kar Bazli veya kara dayali mali tegvikler,

2. Yatinma veya sermayeye dayali mali tesvikler; amortisman ile yatirim
indirimi uygulamasi.

3. Emek Bazli veya emege dayali mali tesvikler; calisan sayisinin dikkate
alindig1 calisanlarin kazanglarini artirmak igin alinan vergide indirim
uygulamasi.

4. Satisa dayali mali tesvikler; Isletmelerin toplam cirolariin esas almmasi
suretiyle kazancindan indirim yapilmas1 uygulamasi.

5. Etkili ithalat tesvigi veya ithalata dayali mali tesvikler; iiriin veya hizmet
tretim siirecinde kullanilan sermayenin, ekipmanlarin hatta ham
maddelerin ithalati agamasinda giimriik vergilerinde oransal indirim, ithal
mallara iligkin olarak ddenen giimriik vergilerini 6demek amaciyla vergi
kredisi kullandirilmasi uygulamasi.

6. Etkili ihracat tesvigi veya ihracata dayali mali tesvikler; firmalarin ihracat
mallarina vergisi istisnasi, giimriikten alinmakta olan vergilere ise istisna
tutulmas1 veya iadesi, ihracat neticesinde saglanan gelirler icin ayricalikli
vergi oranlar1 uygulanmasi.

7. Belli harcama kalemleri agisindan pazarlama, pazar arastirmasi,
promosyon faaliyetleri  seklindeki kurumlar vergisinde indirim

uygulanmas.
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8. Uretilen iiriinde kullanilan yerli katki miktarlar1 dikkate alinmak suretiyle

kurumlar vergisi i¢in vergi oranlarinda indirim uygulanmas.

2.2.4.3 Diger tesvikler

Bu tegvik sisteminde devlet firmalara dogrudan dogruya fonlama yapmak yerine,
firmalarin ihtiyag duydugu belirli hizmetlerin sunulmasidir. Devlet bu vesile ile
dolayli yoldan isletmelerin yardim ihtiyacim1 karsilamaktadir (Karasioglu &
Kinali, 2017, s. 142). Bu tarz hizmetlerin isletmelere dolayli yoldan fayda
saglamaktadir. Dolayli fayda olmasi sebebiyle Ol¢clim yapilmasi oldukca zor
oldugu Kabul edilmektedir. Devletge yapilan altyapi, pazar arastirmasi, pazar
gelistirmesi, pazarlama teknikleri konularinda destek sunma, yatirim projesi,
liretim prosesi ve bunlara benzer sekilde yatirimdan dnce sunulan hizmetler bu
tarz tesviklerin kapsaminda adlandirilmaktadir. Bu tesviklere diizenleyici
tesvikler, slibvansiyonlar, piyasa ayricaligi, doviz ayricalig1 ve sermaye yonetimi
destegi, uluslararasi fuarlara katilim saglama destegi, endiistriyel tasarim destegi
ve yazilim bilgisini gelistirme egitim destegi gibi sayilan tesvikler de Ornek

gosterilebilir.
2.3 Yatirnm Tesvik Uygulama Amaclan

Genellikle tesvikler belirlenen bir hedef dogrultusunda devlet eliyle uygulanan
genis capl politikadandir. Ekonomik olarak miidahaleye ihtiya¢ duyulan, herhangi
sektore ya da bolgeye doniik olarak ekonomik problemin ¢6ziimii igin
uygulanabildigi gibi uzun vadede ihtiya¢ duyulabilecek sektorlerin gelisimi

amaciyla uygulanirlar.

Ulkeler, nitelikli bdlgelerde ve nitelik arz eden sektdrlerde yatirmmlari tesvik
etmek i¢in gayret sarf ederler. Bu durum, iilkelerin uluslararasi yatirimlar1 daha
fazla kendi iilkelerine ¢ekebilmeleri i¢in birbirleriyle yaris halinde olmasina sebep

olmustur (Sahin & Uysal, 2011).

Ulke yénetimleri agisindan tesvikler iki ana nedenden dolay1 énem arz etmektedir.
Birincisi tilkelerin yatirimlara olan ihtiyaci, ikincisi ise iilke igerisinde sermaye
hareketliligi saglamasidir. Ulke yonetimlerinin birinci amaci gerceklestirilebilmesi

icin  sermaye sahipleriyle goriismeleri  gerekmektedir.  lkinci  amaci
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gerceklestirmek icin ise rekabet¢i bir ortam olusturarak iilkenin mevcut
potansiyelini en iyi sekilde kullanmalar1 gerekmektedir. Bu amaglari

gergeklestirmek i¢in tesvikler kullanilir.

Devlet Yardimlari Amaclari

Ekonomik Amacglar

| |

Sosyal Amacglar

| | Dogal
I B Afetvve Sosyal Ekonomik | Ekonomik
L (e glaar Altyapi stikrar Biyiime
Usti yap y
Kosullar
7 7 & N L Y

Sekil 2.6: Devlet yardimlarindaki amaglar.
Kaynak: Ticaret Bakanlig1

Ekonomik kalkinmay1 hizlandirmak ve dogrudan yatirim ¢ekmek i¢in bir anahtar
olarak kabul edildigi i¢in tesvikler ¢cok onemli bir rol iistlenmektedirler. Tesvik
sistemleri araclari kullanilarak ekonomi yonetimleri gerekli durumlarda serbest

piyasaya miidahale olanagi elde ederler.

Hiikiimetler, baz1 isletmeleri veya is kollarin1 belirli bir sekilde davranmaya sevk
etmek icin tesviklerden faydalanir. Isletmeler de yatirimlarin getirisini arttiracak,
maliyetlerini veya risklerini azaltacak tesvik yatirimlarini tercih ederler. Devletler
icin nihai hedef, geliri artiracak ve istthdami artiracak ilave yatirimlari tesvik

etmektir (Luiz Villela, 2002).
2.4 Yatirim Tesvik Sistemi

2012 yilinda “3305 sayil1 Bakanlar Kurulu Karar1” ile yiirtirliige girmis olan tiirk
yatirnm tesvik sisteminde dort farkli baglik altinda toplanmaktadir. Bu basliklar;
bolgesel tesvik uygulamalari, dncelikli yatirimlarin tesvik uygulamalari, stratejik

yatirimlarin tesviki ve genel tesvik uygulamalari olarak siralamak miimkiindiir.
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2012 yilinda hazirlanan tesvik sistemiyle ililkemizde genis kapsamli bolgesel
yaptya dayal1 tesvik sistemine gegilmistir. Illerin yapis1 ve potansiyel ekonomik
yapilar1 g6z Oniinde alinarak, tesvik sistemi bolgesel olarak diizenlenmistir.
Ekonomik ve bdlgesel kalkinmayr hizlandirmak ve dogrudan yatirimlar
Tiirkiye’nin firmalarinin sermayesine ¢ekmek i¢in arag olarak kabul edildigi i¢in
tesvikler ¢ekim giicii gorevini {istlenmektedir. Tesvik sistemleri araglar
kullanilarak stratejik yatirinmlarin tesvik edilmesiyle ekonomi yonetimleri gerekli

durumlarda serbest piyasaya miidahale olanagi elde etmislerdir.

YATIRIM TESVIK SISTEMI

; ONCELIKLI :
BOLGESEL YATIRIM TRATEIN GENEL TESViK

TESVIK KONULARI

liler arasindaki ] Belirll yatinm Cari agigin Tegvik odilmeyecok
m’“’""‘*‘“m'“' konulanmin 5.Béige | Wm'“ "."-.‘;,.m yatinm konulan
Gretim ve ihracat \‘m dogort yOksak g ks 1
‘ potansiyolierini hedeflenmektedir CMW kepsamaktadir.
A — \

Sekil 2.7: Yatirim tesvik sistemi uygulamalari.

Kaynak: Sanayi ve Teknoloji Bakanlig1, Haziran 2021

Ulkelerde hiimet politikasi olarak kalkinmamis olan bdlgelerine yatirim yapmak
amaciyla bolgeler arasi kalkinmighik farkini da indirmek i¢in tesvik politikalari
izlenmektedir. Ulkemizde bolgeler arasi gelismislik farkliliklarini minimum
diizeye ¢ekebilmek i¢in bir takim tesvik sistemleri gegmis donemlerde oldugu gibi

denenmeye devam edilmektedir.
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Biitiin gelismekte olan {ilkelerde goriildiigii gibi Tiirkiye’nin de en Onemli
sorunlarindan biri olan bolgeler arasindaki gelismislik farki, gerek planli donem
oncesinde gerekse planli donemde bolgeler arasindaki gelismislik farkini
gidermeye yonelik politikalar uygulanmistir. 2012 yilinda uygulamaya konulan
bolgesel tesvik sistemi de bu dogrultuda geri kalmis illerin kalkindirilmasini
saglayarak bolgeler arasindaki gelismislik farkini en aza indirip illerin dengeli bir
sekilde gelismesini saglamak amaciyla, illerin belirlenen gelismislik seviyelerine
gore farkli boyutlardaki yatirimlarin tesvik edilmesini amaclamaktadir (Atay &
Karabulut, 2017, s. 195) .

2012/3305 sayili kararda yer alan son tesvik uygulamasi stratejik yatirimlara
yoneliktir. Stratejik yatirimlarin tesvik edilmesiyle birlikte ithalata duyarlilig
yiiksek olan ara mallarin ve nihai {riinlerin yerine kullanilabilecek mallarin
tiretimini hedeflemektedir. Bu dogrultuda stratejik yatirimlarin tesvik edilmesi ile
cari agigin azaltilmasina yonelik olumlu 34 gelismeler de meydana gelecektir

(Hazman & Kaya, 2018, s. 47).

Stratejik yatirimlara yonelik tesvik unsurlarindan yararlanabilmek igin bir takim
kriterleri tiimiiyle saglayan yatirimlar herhangi bir bolge ayrimi yapilmaksizin
stratejik yatirrmlarin tesvikinden yararlanabilecektir (Cift¢ci & Kog, Istihdamin
Artan Onemi ve Tesvik Belgeli Yatirimlar Etkinlik Analizi, 2013, s. 27).

Cizelge 2.2: Tesvik sisteminin desteklenme unsurlari.

“Destek “Genel Tesvik | “Bolgesel “Oncelikli “Stratejik

Unsurlar1” Uygulamalar1” | Tesvik Yatirnmlarin Yatirnmlarin
Uygulamalar1” | Tesviki” Tesviki”

* Icti

KDV Istisnasi S S S I

*Guimriik

Vergisi & & & &

Muafiyeti

*Vergi

YeTE N N &

Indirimi

*Sigorta Primi

isveren

v IS & &
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Destegi
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isci  Hissesi & & S
Destegi
*Faiz veya Kar

Y & & &
Pay1 Destegi
*Yatirnm Yeri

& & S

Tahsisi
*KDV Iadesi S

Kaynak: Sanayi ve Teknoloji Bakanlig1, Haziran 2021

Cizelge 2.2°de goriildiigii lizere destek unsurlarinin bazilari belirli kosullar
dahilinde uygulanmaktadir. Bu g¢izelgede belirtildigi gibi faiz veya kar payi
desteginden, bolgesel tesvik uygulamalar1 kapsaminda ii¢, dort, bes ve altinct
bolgelerde yapilacak olan yatirimlarda yararlanilmaktadir. KDV iadesi, stratejik
yatinmlarin tesvikinde kullanilmasi kararlastirilmistir. Firmalarin gelir vergisi
stopajiyla sigorta primi destegi ise yatirimlarin altinct bolgede yatirim yapmast
kosulu ile verilebilecektir. Cazibe merkezleri programlari kapsaminda yer alan
dordiincii ve besinci bolgelerde belirlenmis olan illerde OSB’lerin yapilmasi
durumunda ve “Teknoloji Odakli Sanayir Hamlesi Programi (TOSHP)

kapsaminda” bulunan stratejik yatirimlara uygulanir.

Gelir vergisi stopaji destegi ile sigorta primi is¢i hissesi destegi i¢in yatirimlarin
altinc1 bolgede yapilmasi halinde veya TOSHP kapsaminda desteklenmekte olan

stratejik yatirimlara uygulanmaktadir.

Faiz veya kar pay1 destegi i¢in ise yatirimlarin bolgesel tesvikleri uygulanmasi 3.,

4., 5., 6. bolgelerde yapilmas1 durumunda saglanmaktadir.

KDV iadesi i¢in ise sabit yatirimlarin tutar1 500 milyon TL ge¢gmesi durumunda
stratejik yatirimlara destek saglanmaktadir. 2017 ve 2021 yillar1 arasinda imalat
sektoriinde gerceklestirilmesi diisliniilen tesvik belgeleri ile belgelendirilmis tlim
yatirimlara iliskin yapilacak olan bina ve insaat yatinmlar1 KDV iadesinden

yararlanabileceklerdir (Sanayi ve Teknoloji Bakanligi, 2021, s. 13).

33




2.5 Yatirim Tesvik Sistemi’nin Isleyisi

Yatinm tesvik sisteminin isleyisi yabanci yatirimcilarin lilkeye cekilmesinde
onemli etkileri bulunmasi sebebiyle 6nem arz etmektedir. Yatirimcilar bir iilkede
yatirirm yapmaya karar verirken; yasalari, piyasalarin capini, endiistriyel
bolgelerin  durumu, is giicii piyasalarimin yapisi, enerji maliyetleri ve
kullanilabilirlik kapasitesi, nakliye maliyetlerini ve yogunluklarini, ekonomde faiz
oranlarit ile kredi imkanlari, bankacilik sistemi, vergi sistemi, piyasalarinin
finansal konjonktiirii gibi 6nemli kosullar1 irdeleyerek sonuca varirlar. Bu nedenle
uygulanmak istenen tesviklerin yapisinin 6nemi &zellikle yabanci yatirimlarin
iilkeye getirilmesi acisindan ortaya ¢ikmaktadir. (Saridz, 2006, s. 28). Tesvik
politikalarinin etkinlik derecesini hesaplamak, bu konularda yeni diizenlemeler
yapilmasi veya mevcut politikalara ayarlama olanagi acisindan belirleyici hale

gelmektedir (Gergek, 2010, s. 8).

Ekonomik biiyiime ve ekonomide istikrar gibi amagclarin yaninda bolgesel
dengesizligin giderilmesi, go¢ sonunlari, issizlik, cevre felaketi v.b. bazi
toplumsal sorunlarin ¢oziimii hedefe alinmaktadir. Piyasa mekanizmasina
midahale seklinde olabilecek, belli kesimin faydalanmasi i¢in yonlendirildiginden
haksiz rekabetin konusuna da giren ve hatta zaman zaman haksiz rekabet yaratan
bu kamu politikasinin hakli birer miidahale araci olmasma bu uygulamalarin

dissal fayday1 da beraberinde getirmesi sebep olmaktadir (DPT, 2007, s. 2).

Piyasa mekanizmasina miidahale edilmeyip serbest birakildigi zaman bdlgesel
esitsizlik, istthdam ve g¢evre sorunlart gibi bazi olumsuz durumlar ve negatif
digsalliklar goriilmektedir. Bu sorunlar1 ¢6zmek i¢in destek unsurlarini kullanmak
gerekli olmaktadir (DTM, 2002, s. 15). Politikalarin uygulanmasina {ilkelerin
ekonomi politikasina karst tutumlart ve gelismislik diizeylerinin etkili oldugu
bilinmektedir. Gelismeyi tamamlyamamis {lkelerin tesvik uygulamalarina
yonelmelerinde geri kalmig bolgelerin kalkindirilmasi, ekonomik kalkinma,
verimlilik artig1, uluslar aras1 rekabet giicii kazanma, teknoloji transferi, isttihdam
imkanlarint genisletme, ihracati arttirmak, sanayilesmeyi artirmak ve yabanci
sermayeyl lilkeye getirmek gibi gerekceler One siiriilmektedir. Gelismeyi

tamamlamis olan iilkelerde ise, rekabetin giiciinii korumas: veya daha ileriye

34



gotiirmesi, teknolojik gelismeyi silirdlirmesi, sermaye kacislarini engellemesi,
bolgesel dengesizlikleri gidermesi, verimlilik artiglari saglamasi, sorunlu olan
sektorlerin desteklenmesi ve issizlik rakamlarimi azaltmasi hedeflenmektedir

(Duran, 2003, s. 8).

Tesvik politikalarin1 yonlendiren bagka faktorler de mevcut olabilmektedir.
Ulkede bulunan dogal kaynaklarin miktari, sermaye yapisinin arz diizeyi, is
giiciiniin niteligi, ekonominin yapisi, pazarin genisligi gibi toplumsal ve siyasal
kosullar o6nemli rol iislenmektedir. Devletin elde etmesi gereken fonlarin
alinmasindan vazgecilip devlet tesvikleri araciligiyla girisimcileri destekleme

gayesiyle bu fonlar hibe edilmektedir (Uluatam, 1971, s. 92) .

Tesvik Programi Tesvik Programi

| Tesvik Programi Oncesi Uygulanma Donemi Sonrasinda

y . y
L 4
i i Secilen araglarin
;-Izi\{;knendslfci;ki 1 etkigsinin izlegnmesi - T SOTLE
¢ degerlendirilmesi
J " J
-
i~ ™ q -3 ("

Etkin olmayan

Beli .
elirlenen alanlarin ne | araglarin tasfiyesi veya

oranda tesvik

Uygulama sonuglarina
gore yeni stratejilerin

. .. . - yenileriyle . .
edileceginin tespiti degistirilmesi belirlenmesi
Es J "
( ) ( ) r \
Mevcut araglarin T
Tesvik programinin 1 yenileriyﬁe Verimlilik ile ilgili
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galismalarin yapilmasi
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Sekil 2.8: Tesvik sisteminin igleyis asamalari.

Kaynak: (Topal, 2006)
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Sistemin daha etkin kullanilabilmesi i¢in, lilke ekonomilerinde kalkinma planlar
ve stratejik kararlarin uluslararast gelismeleri takip etmek suretiyle
belirlenebilmesi gereklidir. Tesvik sistemlerini daha etkin bir sekilde isleyisini
saglamak i¢in programin uygulanmasi 6ncesinde, uygulanmasi sirasinda ve daha
sonraki agsamalarinda temel prensipler belirlenmeli, sosyal ve ekonomik yapidaki
degisiklikler de g6z oniinde bulundurulmalidir. Sistemin isleyisine iliskin olarak
belirttigimiz asamalardaki bu prensipler Sekil 2.8’de gdosterilmistir. Tesvik
programi uygulama oncesinde, alanlarin se¢imi, oranlarin tespiti, siiresi, araglarin
tespiti ve kullanilacak maliyeti gibi konular 6ne c¢ikmustir. Tesvik programi
uygulanma asamasinada, araglarin etkisinin izlenmesi, etkin olmayan araglarin
tasfiye edilmesi, mevcut araglarin yenilenmesi, altyapr ve diger hizmetlerle
desteklenme sayilmistir. Tesvik programi sonrasi donemde ise uygulamanin
neticesinde olusan sonuglarin degerlendirilmesi, yeni stratejiler belirlenmesi,
verimlilik 6l¢limil yapilmasi, uygulamada etkinligin ortaya ¢ikmasi gibi konular

One siirilmiistiir.

2.6 Yatirim Tesvik Sisteminin Tarihgesi

Ulkemizde uygulanmis olan yatirim tesviklerinin tarihi gelisimi, Osmanl
[mparatorlugunun son dénemleri ile baslamaktadir. Cumhuriyet sonras1 dénemde
ise yatirim tesvikleri artarak devam etmistir. Yatirim tegviklerinin sistematik bir
diizeye gelmesi ise planli ekonomiye gecis ile birlikte gerceklesmistir. Ekonomik
yapisal degisikliklerin meydana geldigi 1980 ve sonrast donemde ise tesvikler

kapsamli bir sekilde uygulanmaya devam edilmistir.

Tiirkiyede tesvik sisteminin siklikla degigsmesinden kaynakli olarak karmasik bir
yapiya sahip oldugunu ifade etmek miimkiindiir. Tesvik sistemini diizenleyen
mevzuatin siklikla degisime ugramasiyla tesviklerin kapsamindaki farkliliklar da
eklenince sistem yeterince anlasilamamaktadir. Ayrica kotii niyetliler tarafindan
sistemin agiklar titizlikle incelenip suistimal edilmek suretiyle tesvik sisteminden
yararlanmamasi gerekirken tesvik basvurusu yapilmakta ve mevzuat geregi kabul

edilmektedir (Yilmaz, 2020, s. 432).

Osmanli Imparatorlugunda ekonomik gelisim dénemlerinde 19. yiizyila kadar

yatirimin tegviki konusunda herhangi mevzuat ¢aligmasi bulunmamaktadir. Tesvik
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konusunda resmi mevzuat caligmalarin 19. yiizyilda karsimiza c¢iktigi ve bu
durumundan kaynakli olarak ise bazi akademik ¢alismalarda Osmanli
Imparatorlugu’nun tesvik sistemi konusunda elestirildigi goriilmiistiir. Savas ve
darbelerin gériildiigii ikinci Mesrutiyet’ten sonra olumsuz olaylar sonucunda
ekonomik agidan bedel ddenmistir. Biitiin alanda oldugu gibi olduk¢a yipranmis
devletin ekonomik diizeninin bozuldugu goriilmiistiir. 19. yilizyilda ekonominin
olumsuz seyrini degistirmek ve ekonomik istikrar1 yakalmak {izere bazi
iktisatcilar goriislerini orataya atmis ve bu goriisler olduk¢ca onem kazanmustir.
Diinyadaki ekonomi konjonktiiriin etkisiyle temelde iki goriise dayanan bu
iktisatcilar liberal politikalar1 ve devlet tesvikli politikalar1 savunan gruplar olarak

karsiliklh ayrilmiglardir.

Kiiresel olgekte ekonomik kalkinma hedefini saglamis iilkelerde kamunun
politikalar1 birer model olmustur. Bazilar1 piyasa ekonomisini merkez olarak
kabul etmis ve liberal politika uygulamak suretiyle ekonomik yonden daha da gii¢
kazanmislardir. Ulkelerin bazilar1 ise ekonomide devlet merkezli politikalar ile

basariy1 saglamislardir (Kabas, 2015, s. 39).

Osmanl’nin son donemine ait uygulamalar, Cumhuriyetin ilk yillardaki
programlarin olusmasini da belirlemistir. Cumhuriyet sonrasinda ise ¢ok partili
hayata gecis ile iktidari on yil ele alan Demokrat Partisi ve Adnan Menderes
onemli sosyal ve ekonomik politikalar uygulamistir. 27 Mayis Darbesi ile baglayip
Adnan Menderes ve onunla birlikte idam edilen Maliye Bakan1 Hasan Polatkan ve
Disisleri Bakan1 Fatin Riistii Zorlu’nun idam edilmesi gibi tiim iilke halkinin
hiiziinlinii barindiran bir sonla bitmistir. Bu olaylar sonrasinda deneyimler
kazanilan 12 Eylil 1980 darbesine kadar darbeler arasi donem ismiyle
adlandirilan bir donem yasanmistir. 24 Ocak 1980 kararlariyla birlikte reform
niteliginde yatirnmlar ve yatirnm programlar1 yer almistir. 2000 yilindan sonraki
donemde, genel anlamda AK Parti iktidar1 ile baslamis ve giinlimiize degin
uygulanmis tesvik uygulamalar1 bulunmaktadir. Elimizde bulunan mevcut
kaynaklar1 etkin kullanmak, iiretim olanaklarini artirmak ve dis ekonomilere
bagimlilig1 azaltmak adma hazirlanmis programlar iilke ekonomisinde ciddi

katkilar1 getirmesi sonucunda olumlu havayi sunmustur.
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Benzer nedenleri barindiran dénem donem hazirlanmis olan tesvik sistemleri
yasal diizenlemeler neticesinde iireticiyi ve yatirimciy1 koruma gorevini basari ile
gergeklestirmistir. Diinya geneline sigramis olan savaglarin ardindan en ¢ok zarar
gormiis olan llkelere ekonomik yardimlar vermek i¢in bazi planlar uygulamaya
koyulmustur. Ulkemize yonelik olarak da bu programlarin etkisi ile bazi

uygulamalar goriilmiistiir.

Tirk ekonomi tarihinde 24 Ocak 1980 kararlar1 ekonomik bir esigi gosterirken,
2000’11 yillarin basinda ise tiirk ekonomisi adeta krizlerle siiriiklenmekteydi. AK
Parti’nin 2002’de secilmesinden giiniimiize ise genel olarak yatirim tesvik
sisteminde cesitli degisiklikler yasanmistir. Son yillarda yatirimeilarin lehine
daima yatirim tesvik sistemlerinde gilincellenme yapilmis ve bu giincellemeler

olumlu sonuglar dogurmustur.

Gelismeyi tamamlamis olan iilkelerde uygulanan tesvik sistemleri, ekonomilerinin
diinya pazarinda sahip oldugu payr artirmak ve istihdamin genisletilmesi
amaglarini barindirmaktadir. Gelisme egiliminde olan iilke ekonomilerinde ise
tesvik uygulamalar1 ile ekonomik biiylime hedeflenmektedir. Ayrica istthdami
artirma, rekabet edebilmeyi saglama 6zelligine sahip mal iiretimi, igsizligi onleme
ve yabanci iilke yatirimcilarmin {ilkeye yatirim yapmasi amaclanmaktadir.
Ekonomik biiylime ve ekonomik kalkinma programlarina sahip gelismekte olan
tilkelerde, kalkinma stratejilerine uygun bir bigimde tesvik uygulamalari
hazirlanmakta ve tesvikler istikrar saglayici birer rolii listlenmektelerdir (Akdeve

& Karagol, 2013, s. 336).

Tiirkiye’de planli ekonomiye gec¢is donemine kadar gelisim gdsteren yatirim
tesvikleri, planli ekonomiye gegisle birlikte bir ivme yakalamis, 2000°li yillarda
ise gozle goriilen politika aract olmustur. Sonraki donemde yatirim tesvikleri
konusunda calisilan mevzuat degisiklikleri bu durumun 6nemli sonucu olmustur.
Farkli sektorlerde uygulama alanmma sahip olan yatirim tesvikleri normal
karsilanabilecek sekliyle kendisine yer edinmektedir. Yalnizca bizim iilkemizde
olmadigi gibi bu durum diger {ilke ekonomilerinde bdyle bir yapiya
biuiriinmektedir. Diger diinya {ilkeleri yatirimlar1 kendi tilkelerine getirebilmek icin

tesvikler konusunda yaris yapar duruma gelmislerdir.
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1980 yilinda alman 24 Ocak  kararlar1 sonrasinda ithal ikameci sanayi
politikalarindan vazgeg¢ilmis, ihracat odakli politikalarin benimsenmesiyle olusan
durum ciddi bir gelisme olusturmustur. Kalkinma planlarinin diizelmesini izleyen
bu durum ile ihracati artiran, emek ihtiyact yogun projelerin tesvik edilmesi
istihdam artiginin saglanmasina ve kalkinma planlarinin hazirlanmasina neden
olmustur. Yatinm tesvik politikalar1  yatirimlart  artirmanin  yaninda
makroekonomik verilere de pozitif digsallik sagladigi goriilmeye baslamistir. 1980
yiliyla birlikte sektorel segicilik ve bolgesel gelismislik kriterlerini 6ncelikli konu

haline getirerek yatirim tegviklerinde yer verilmistir.

1995 yilina kadar sektorel segiciligin ve bolgesel gelismisligin onciil hale geldigi
yatirim tesvik politikalar: ile olumlu sonuglar ortaya koyulmustur. Giiniimiizde
bolgesel gelismislik kriterine dikkat edilmekte oldugu sdylense de sektdrel
secicilik konusu daha 6n planda tutulmaktadir. Bunun nedeni, sektorel segicilik
uygulamasinin  bolge gelismislik diizeylerini ve bliyiik 06lgekli projelerin
yatinmlarin1 kapsayan bolgesel farklarin olusmamasini amacladigini sdylemek

yanlis bir ifade olmayacaktir.

2.6.1 Cumhuriyet donemi oncesi tesvik sistemleri

Osmanli devleti kapitalizmle rekabet etme yollarini aramasi sonucunda “Islah-1
Sanayi Enclimeni” nin kurulmasini saglamis ve esnafin ortak sirket kurmasini,
uriinlerin kalitesinin artiritlmas1 amaciyla desteklenmesini, belli standartlarda
tiretim yapilmasini ve teknik bilginin gelismesini dnemsemistir. Elinde bulunan
sermaye birikiminin yatirimlara aktarilamamasi, c¢ogunlukla kapitalizminin
yatirimlara engel olmasi nedeniyle olumsuz sonuglar alinmistir. Bu olumsuz
durumlar iizerine 1873 yilinda fabrika kurmak i¢in basvuru yapan kisilere glimriik
muafiyeti ve vergi oranlarinda indirim yapilacagi aciklanmistir, (Varhk, 1976, s.

11).

Cumbhuriyet ilan edildiginde Tiirkiye Osmanli devletinden kalan biiyiik bir borg
yiikii altindaydi ve beseri sermaye yeterli degildi. O donemde iilkedeki tiim
kaynaklar tilkenmis ve temel gecim kaynagi olan tarimda gerilemeler olmustur.

Dolayisiyla temel malzemeler yurtdisindan ithal edilmistir. Bircok isletme
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kapanmist1 ve iilkede mevcut bulunan isletmeler de yabancilarin yonetimindeydi

(Coskun, 2003, s. 72).

Kurtulug Savasi’nin kazanilmasiyla beraber {lilkede ekonomik bagimsizlig
kazanarak kalkinmayi gerceklestirmek iizere ilk adim Izmir iktisat Kongresi
diizenlenerek atilmistir (Goze Kaya & Durgun, 2009, s. 235). Ciftci, tiiccar, is¢i
ve sanayicilerin katilimiyla olusturulan kongre 6zel sektor yatirimlarina tesvik
konusu ile 6ne ¢ikmistir. Fakat 6zel sektoriin yeterli olmadigi sektorlere devletin
liberal politikalar uygulayarak yatirimlarda bulunmasi gerektigi Ongoriilerek
“Misak-1 lktisadi” kararlar1 kabul edilmistir. Alinan bu kararlarda sanayinin

gelistirilmesi amaciyla vergisel tesviklere yer verilmistir (Giray, 2014, s. 226) .

Yatirimlara yonelik tesvik politikalar, Osmanli déneminde uygulanmaya
baslamasiyla beraber Cumbhuriyetin ilanindan sonra sanayilesme siirecine
girilmesiyle birlikte daha c¢ok o©nem kazanmistir. Cumhuriyet doneminde
tesviklere yonelik yapilmis ¢calismalar planli donem 6ncesi ve sonrasi olarak ikiye

ayrilmaktadir.
2.6.2 Planh ekonomi donemi oncesi tesvik sistemleri

Osmanli Imparatorlugunda sanayi sektorii gelismemis olup, ekonomik sistem
tarima dayali olarak varligim siirdiirmekteydi. Sanayi devrimi ile birlikte
lokomotif sektdr olarak anilan tekstil sektdriinde 19. yiizyilin baslarinda iiriin
yeterliyken, daha sonra i¢ tiiketimlerin biiyiikk oranini ithal edilen iplik ve

kumaslardan saglamaya baglanmustir.

Sanayinin gelistirilmesi ile birlikte 1913’te c¢ikartilan “Tesvik-1 Sanayi
Muvakkat”, Tiirkiye’de diizenlenmis olan ilk tesvik uygulamasina yonelik kanun
diizeyinde mevzuati diizenlemeyi olusturmustur (Akdeve & Karagdl, 2013, s.
337). Bu kanun cergevesinde makine alimi, vergi avantajlari, arsalari1 kullanim
tahsis edilmesi ve ham maddelerin ithal edilmesindeda kolayliklar saglanmasi

uygulamaya konmustur.

[zmir iktisat Kongresi’nde dzel sektdriin desteklendigi kalkinma hedefli bir model
izlenmis ve sektorlin yatirimlarimin tesvik edilmesi karara baglanmistir. Bu

donemde ekonomide sanayi sektoriiniin pay1 % 10, tarimin sektoriintin pay1 % 50
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ve hizmet sektdriiniin pay1 % 40 olarak dl¢tilmektedir. “Tesvik-i Sanayi Kanunu”
0zel sektoriin dikkatini cezbeden 6nemli tesvikleri barindirmaktadir. Bu kanunun
uygulamaya koyulmasiyla birlikte, iilke sanayicisine ucuz devlet arazileri, vergi
muafiyetleri, tasimada ve ulastirmada indirimler seklinde muafiyetler sunularak

sermaye gelisimine dayanak olusturmustur (Ozgelik & Tuncer, 2007, s. 258).

Reel iiretimi harekete gegirmek igin finans sistemi ekonominin olmazsa olmazi
kabul edilmis ve bu sistemin kurumsal nitelik kazanmasiyla oncelikli alan ilan
edilmistir. Tiirk bankasinin gelismesi i¢in bu dogrultuda harekete gecilerek
bugiinkii sistemin temelleri atilmistir. Bu ¢ergevede, ticaret ve sanayideki finansal
alanin gelistirilmesi amaciyla Ziraat Bankast kurulmustur. Yine bu faaliyeti
Tiirkiye Is Bankasi, Tiirkiye Sinai ve Maadin Bankasi, Emlak ve Eytam Bankasi,
Tiirkiye Sanayi Kredi Bankasi gibi gelismeler yeniden diizenlenerek izlemistir
(Selen, 2011, s. 182). 1929 ekonomik buhran dncesi liberal politikalar izlenmistir.
Fakat diinya ekonomisinin girdigi biiyiik bunalimin ardinlan devletler, ekonomiye
miidahale etmek zorunda kalmislardir. Ulkemizde, sanayilesme siirecini
gelistirmek amaciyla Stimerbank, Etibank, Denizcilik Bankasi gibi kendisine bagh

isletmeler olusturmustur (Seyidoglu, 2003, s. 610).

1950 yilindan itibaren demokratiklesme siirecinin de etkisiyle Demokrat Parti
doneminde Tiirkiye’de yeniden liberal ekonomi politikalart uygulamaya
konulmustur. 1950'li yillarda izlenmeye bagslanan nispeten liberal politikalarin
0zel sektordeki yatirimlart yapmasini Ozendirici etkisi yerli ve yabanci
yatinmcilar i¢in olusturulmustur. Serbestlesmeye giden dis ticaret rejimi
sonucunda tarim, madencilik, ingaat ve altyapr yatirimlarma oncelik veren

ekonomik kalkinma anlayisi benimsenmistir. (Boratov, 2012, s. 94).

1954 yilinda yabanci yatirnmciyr ¢ekmek ve sermaye birikimini artirmak
amaciyla; “6224 Sayili Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu” ¢ikarilmis ve
uygulamaya konulmustur. Bu dénemde uygulanan politikalar sonucunda altyap1
yatirimlarinda artis saglamis, dis yardimlar yoluyla 6zel kesimin kredi almasi
kolaylagsmis, disa doniik ticaret politikasi tekrar diizenlenerek, tiretimi artirmak
amaciyla fiyat politikalariyla tarimsal sektore tesvik verilmis, yatirrm yapmanin

0zel sektor eliyle gii¢ oldugu alanlarda biiyiik 6l¢ekli kamu yatirimlart yapilmaistir.
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2.6.3 Planh ekonomi donemi sonrasi tesvik sistemleri

1960’11 yillarin baslarinda Tiirkiye, karma ekonomik yapiyr benimseyen ve
kapsamli bir planlama sistemini barindiran gelismekte olan tlkeler smifina
katilmistir. 1963 yilinda alinan kararla uygulamaya konan ve beser yillik planlari
kapsayan ve serbest piyasayr gelisirmek amaciyla olusturulmustur. Planl
ekonomiye ge¢is sonrasinda, tesvikler lizerinde sistematik caligmalar yapilmaya
ve bu calismalarin lizerinde durulmaya baslanmistir. Bu donemin ilerleyen
siireclerinde, Organize Sanayi Bolgeleri (OSB) olusturulmaya baslanmistir. OSB'
ler birer devlet yatirimi olarak diizenlenmis ve uygulamaya baslamistir. Genellikle
gelismeyi saglayamamis iilkelerde KOBI’lerin (kiigiik ve orta &lgekli isletmelerin)
kapasitelerini artirmay1r saglamak {izere diizenlenmistir. OSB’lerde en fazla
ihtiyag duyulan teknoloji transferlerinin tesvik edilmesi bir plan ve program

dahilinde tek elden yiiriitiilmesi karara baglanmistir (Eser, 2011, s. 75).

1963 yilinda Gelir Vergisi Kanununda degisiklik yapilmak suretiyle ilk defa
“yatirm indirimi” uygulamasinin getirilmesi ve bolgesel esitsizliklerin
giderilmesi amaciyla 1968 yilinda “Kalkinmada Oncelikli Yére” (KOY) adinda
bir diizenleme yapilarak bu uygulama ile yatirnm tesvikleri bolgesel kalkinmada

bir ara¢ olmasit hedeflenmistir.

Bu donemleri kapsayan oOnemli olarak sunulabilecek tesvik tedbirlerini su

maddelerde sayilan mevzuati diizenlemelerle agiklanabilir.
1. 19 Subat 1963 tarihinde ¢ikarilan “202 sayili Kanun” diizenlemesi,
2. 27 Haziran 1963 tarihinde ¢ikarilan “261 sayili Kanun” diizenlemesi,
3. 14 Mayis 1964 tarihinde ¢ikarilan “474 sayili Kanun” diizenlemesi,
4. 27 Temmuz 1967 tarihinde ¢ikarilan “933 sayili Kanun” diizenlemesi,

Bu diizenlemelerin yaninda 12/08/1970 tarihinde ¢ikarilan 6 / 12585 sayili
kararnameyle 6224 sayili Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu da bu déneme konu

olabilecek mevzuat ¢alismalari olarak verilebilmektedir.
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1967°de Basbakanlik altinda kurulmus olan Yatirimlar: ve Thracati Gelistirme ve
Tesvik Biirosu 1970 yili itibariyle Devlet Planlama Tegskilati Uygulama Dairesi
kurumunca faaliyetleri gerceklestirilmistir. Sanayi ve Teknoloji Bakanligina 1971
yilinda devredilen kurum, 1980 yilinda Devlet Planlama Teskilat1 (DPT)

Miistesarligina baglanarak faaliyetlerine devam etmistir.

1970’1i yillarda olumlu ekonomik sonuglarin goriildiigii diinya konjonktiirii ve isci
dovizlerindeki artis nedeniyle Tiirkiye ekonomisi ilerleme egilimi gostermistir. Bu
olumlu sonucun devaminda fazla vermis olan dis 6demeler dengesiyle ve ithal
ikameye dayali olan sanayi politikalar1 uygulanmaya devam edilmistir. Kriz
nedeniyle petrol fiyatlarindaki dalgalanmalar sonrasinda ekonominin de kirilgan
yapisi sebebiyle bozulan ddemeler dengesi ihracata yonelmede yetersiz kalmasi
devlete olan maliyetleri zamanla artirmis ve bu politikayr basarisiz kilmistir.
Hedeflenen biiyiime ve istikrar saglanamamasi neticesinde onemli ekonomik
problemler ile karsilagilmigtir. Bu gelismelerin ardindan “24 Ocak Kararlar”
olarak da adlandirilan 24 Ocak 1980 tarihli “ekonomik istikrar kararlar1” ile Tiirk
ekonomisinin ekonomik yapist ile ekonomi politikasinda 6nemli degisiklikler

yapilmasini elzem hale getirmistir.
2.6.4 Istikrar kararlarimin ahndig 1980 sonrasi tesvik sistemleri

24 Ocak tarihinde alinan istikrar kararlari, Tiirk ekonomisinde oldugu kadar
akademik caligmalarda da bir doniim noktasi olmustur. Alinan kararlar, bu
doneme kadar uygulanmis olan ithal ikameci politikadan vazgecilmek suretiyle
thracatin artirilmasma yonelik politikalarin  olusturulmasi hedeflenmistir. Dis
ticaretten kopmus olan Tiirkiye’nin yeniden diinya ekonomisine adapte olmasi bu

ekonomik kararlar ile ¢oziilmek istenmistir (Seyidoglu, 2003, s. 612) .

Besinci donem bes yillik kalkinma planiyla, rasyonel tesvik sistemlerinin
olusturulmasimi saglayacak olan serbest doviz kurlar1 sistemine gecilmistir. Bu
planda doviz kuru politikast ile dis rekabet giiclinde artis saglayacak adimlar
atilmistir. KIT lerin (Kamu Iktisadi Tesebbiislerinin) 6zellestirilmesine baslanmis
ve devlet biitcesinde minimum sekilde yer almasi hedeflenerek yeniden
yapilandirilmaya yonelik calismalar baglatilmistir. Kamu ekonomisinin paymin

azaltilmas1, KiT lerin &zellestirilmesi, faizlerin serbest hale gelmesi, kotalarin
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kaldirilmasi, yabanci sermaye icin de tesviklerin verilmesi seklinde amaclar
ortaya koyulmustur. Déviz kurlarinda esnek kur politikas1 benimsenmesi, faizlerin
enflasyon oraninda artirilmasi ve ihracat kredilerine tesvik verilmesi 6ne ¢ikan

konular olmustur.

Thracat odakli sanayilesme stratejileri kabul edilmesiyle tesvik sisteminde nemli
degisiklikler olusmustur. Tesvik sisteminde etkinligin saglanmasina yonelik olarak
tesvik mevzuatinda bazi degisiklikler yapilmistir. Daha once diizenlenen tesvik
uygulama belgelerinin diizenlenmesi yiirlirliikten kaldirilmis ve tek bir belgeyle
islemlerin gergeklestirilmesi saglanarak biirokratik islem fazlaliginin Oniine
gecilmis ve siire¢ hizlandirilmistir. Tesvikler, toplam sabit sermaye yatirimlarinin
gerceklesmesinin yaninda, sektorel oncelikler dikkate alinarak tesviklerin oransal

dagiliminin saglanmasi amaciyla kullanilmaya baslanmistir (Eser, 2011, s. 77) .

1995’11 yillardan itibaren, 94 / 6411 ve 95 / 6569 sayili Kararlar ile, tegviklerin
sektorel dagilimindaki segicilik uygulamasi sona ermis yerine gelismis ytireler5
disinda kalan bolgeler “Sanayi Kusag1” sayilmak suretiyle tiim bolgelerin esit
oranda tesviklerden yararlanabilmesi diislinlilmiistiir. Biiyiik sehirlerde bulunan
OSB’ler sanayi kusagi i¢inde yer almasi diizenlenmistir. Fakat bu uygulama uzun
stirmemis ve “98/10755 sayili Karar” ile Sanayi Kusagi uygulamasina son
verilmis, normal ve kalkinmada oncelikli yore olarak bolgesel ayrima yeniden
gidilmistir. Geligmis yoreleri kapsayan tesvik edilecek yatirim konular
belirlenirken diger tarafta kalan bolgeler i¢in tesvik kapsamina giren biitiin yatirim

konular1 diizenlemeye alinmistir (Duran, 1998, s. 110).

1995 wyili itibariyle yatirnmlara devlet yardimlar1 diizenlenirken uygulanan
sektorel secicilik terk edilmistir. Sektorel secicilik yerine bolgelerin geligsmislik
diizeylerinin esas alinmasi uygulamasi, yatay tedbir olarak da adlandirilan kiiglik
ve orta boy isletmelerin desteklenmesi, c¢evreyi korumaya yonelik Ar-Ge
faaliyetlerini  kapsayan konu basliklar1 altinda mevzuati diizenlemeler

olusturulmustur.

> Gelismis Yéreler : (Istanbul, izmir, Ankara, Bursa, Adana, Kocaeli)
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Uygulanan tesvik politikalari, yatirnm tesviklerinin sektorel olarak dagilimlarini
onemli ol¢iide degistirmistir. Cizelge2.3 de goriildiigii lizere, 1979 - 2012 yillari

arasinda yatirim tesviklerinde sektdrel dagilimin oranlarini vermektedir.

Cizelge 2.3: Yatirim tesviklerinde sektorel dagilim (%).

Sektorler 1979 1980 1990 2000 2011 2012
*Tarim 3,2 13,3 10,6 1,4 2,8 1,4

*Madencilik IRy 1,8 2,7 0,8 2,6 3.8

*Imalat 90,1 78,1 68,8 40,7 42 46,2
*Enerji 0,3 0,2 2 24,2 26,6 22,1
*Hizmetler XY 6,6 15,9 32,7 26 26,5

Toplam %100 %100 %100 %100 %100 %100

Kaynak: T.C. Ekonomi Bakanlig1’nin yatirim tesvik istatistikleri (Esiyok, 2012).

Cizelge 2.3 de goriildiigii gibi, sanayilesme politikasinda degisiklik yapilarak ithal
ikamesinden vaz gegilip ihracat odakli sanayilesme politikasi uygulamasina
gecilmis, bu durum imalat sektoriindeki sanayinin paymin diislisiine neden
olmustur. 1979 yili imalat sektorii sanayi gostergesi yiizde doksanlar seviyesinde
iken yatirimlar icerisindeki pay1 diiserek 2012 yili itibariyle yiizde kirkbeslere

kadar geriledigi goriilmektedir.

Cizelge 2.3 de goriildiigii gibi, tarim sektoriiniin payi, 1979 yili gosterge
rakamlarinda yiizde ti¢lerdeyken 1980 yilinda yiizde on ii¢ diizeylerine yiikselim
gostermis sonrasinda ise 2012 yilinda ylizde bir seviyelerine gerileyerek yok

denecek kadar azalmistir.

Cizelge 2.3 de belirtilen 1979 yilinda madencilik sektorlintin yiizde iki
seviyelerinde Olciilen payr yillar itibariyle yiikselerek 2012 yilinda yilizde dort
seviyelerine ulasarak ii¢ nokta sekiz olarak dl¢limlenmistir. Enerji sektoriinde ise
2000 yilinda gozle goriiliir artiglar olugsmustur. 1980 yillarinda yok sayilabilecek

sekilde gerceklesen enerji sektorii yatirimlar: 2000-2012 yillart arasinda ortalama
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olarak yiizde yirmi bes seviyelirinde gergeklesen yatirimlar, hatta 2011 yilinda
yiizde yirmi yedi seviyelerine bile ulastigi goriilmiistiir. Yani enerji yatirimlarinin

2000 sonras1 donemde yiikselmis oldugu goriilmektedir.

Cizelge 2.3 de hizmetler sektoriiniin 1979 yilinda yiizde bes gibi diisiik pay1
yillar itibariyle kademeli artis gostermis ve 2000 yilinda bu oran yiizde otuz ii¢
seviyelerine ulagsmig, 2012 yilinda ise bir miktar daralma egilimi gostererek yiizde

yirmi altilar seviyesinde 6l¢iildiigli goriilmiistiir.

Bu donemde 6nemli olarak sunulabilecek tesvik tedbirleri diizenlemeri asagidaki

sekilde 6zetlenebilir.
Bu diizenlemeler sunlardir;

1. 13.12.1984 tarihinde yapilan “84/8860 sayili Bakanlar Kurulu Karar1”

diizenlemesi,

2. 21.08.1987 tarihinde yapilan “87/11914 sayili Bakanlar Kurulu Karar1”

diizenlemesi,

3. 04.04 1995 tarihinde yapilan “22248 Sayili Resmi Gazete’de yayinlanan

Yatirimlarda Devlet Yardimlar1” diizenlemesi,
4. 2002 yilinda yapilan “4367 sayili Bakanlar Kurulu Karar1” diizenlemesi,

5. 2003 yilinda yapilan “4842 sayili Baz1 Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi

Hakkinda Kanun” diizenlemesi,

6. 2004 yilinda yapilan “5084 sayili “Yatirnmlarin ve Istihdamin Tesviki ile

Bazi1 Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Kanun” diizenlemesi,

7. 2005 yilinda yapilan “5350 sayili Yatirimlarin ve Istihdamin Tesviki ile

Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Kanun” diizenlemesi,

8. 2009 yilinda yapilan “15199 sayili Yatirnmlarda Devlet Yardimlari

Hakkinda Karar” diizenlemesi,

9. 2012 yilinda yapilan “3305 sayili Bakanlar Kurulu Karar1” diizenlemesi,
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Tegvikler, nakit olarak saglanan hibe destekleri, vergi indirimleri veya
muafiyetleri, avantajli kredi, enerji ihtiya¢ destekleri, arsalarin kullanima tahsis
edilmesi gibi desteklerin yaninda devletin alim garantisi vermesi, yatirim
sermayesine devletin katilim saglamasi gibi yeni nesil tesvik araglari ile tedbirler
konumlandirilmistir (Eser, 2011, s. 1). Uygulanmakta olan tesvik paketlerinde bu

tarz desteklemelere tesvik adiyla bazen bu saydigimiz isimler kullanilmistir.

Yatirnm tesviklerinden faydalanan isletmelerin sigorta primleri igveren hissesi
tesvik uygulanmasina iligkin olarak “5084, 5350 ve 5615 Sayili Kanunlar”
kapsaminda uygulanan basvuru sonucglari asagida bulunan c¢izelge 2.4 te

bulunmaktadir.

Cizelge 2.4: Yatirim tesviklerinden faydalanan isletme dagilimi1 2004-2009
(adet).

Tesvikten Faydalanan isletme Sayisi

Kanunlar 2004 2005 2006 2007 2008 2009
23.161 | 37.066 | 32.671 | 28.111 | 23.791 | 19.167
“5084 Sayili1 Kanun”
“5350 Sayili Kanun” * 973 2248 2.789 * *
“5615 Sayili Kanun” % % % 15.118 | 22.254 | 21.672
Toplam 23.161 | 38.039 | 34919 | 46.018 | 46.045 | 40.839

Kaynak:Devlet Planlama Tegskilat1 (Eser, 2011, s. 116).

Cizelge 2.4 inceledigimizde, tesvik kapsaminda gelir vergilerinin stopajindan
faydalanan isletme sayilar1 yillar itibariyle artis oldugu gézlemlenmistir. Yalnizca
istisna olarak 2008 yili1 diinya genelinde etkilerini gordiiglimiiz kiiresel krizin
etkisiyle iilkemizide tesvikler anlaminda olumsuz etkiledigi ve bagvuru sayilarinin

azaldig1 gosterilmistir.
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Tesvik miktarlar1 olarak da, ¢izelge 2.4 te 2008 yilina kadar artan olumlu
sonuglarin izlendigi grafik gozlemlenmekteyken, 2008 yili kiiresel krizin de
etkisiyle yaklasik olarak ylizde elli bes diizeyinde diisiis meydana geldigi
gorilmistir. 2009 yilinda da bu azlis kendisini gostermektedir. Yukaridaki
aciklamalardan ekonominin dengede seyrettigi yillarda gelir vergisi tesviklerinin
daha etkili oldugunu fakat ekonomik dalgalanmalarin boy gosterdigi yillarda gelir
tesviklerinin  etkisini sonucunu savunmamiza olanak

vergisi yitirdigi

saglayabilmektedir.

“5084 sayili kanunda” ortaya cikan tesvik unsurlari arasinda sigorta primleri
isveren hissesi tesviki bulunmaktadir. Bu tesvik unsurunun gdosterildigi cizelge
2.4’te belirtilmis olan yillar arasinda gergeklesen uygulama sonuglari ii¢ kanun da
2008 yili kiiresel krize kadar olumlu seyri gozlemlenebilmektedir. 2008 yili
kiiresel krizi “sigorta primi isveren hisseleri tesviklerini” olumsuz yonde
etkiledigi goriilmiistiir. Bunun gerekcesi olarak da 2009 yilinda tilkemiz igerisinde
istihdam1 artirmakta olan yatirimlarin azalmasi gosterilebilmektedir (0z &

Buyrukoglu, 2015, s. 45).

Yatirnm tesviklerinden faydalanan kisi dagilimi sigorta primleri igveren hissesi
tesvik uygulanmasina iligkin olarak “5084, 5350 ve 5615 sayili kanunlar”
kapsaminda uygulanmakta olan bagvuru sonuclar1 asagida bulunan ¢izelge 2.5 te

bulunmaktadir.

Cizelge 2.5: Yatirim tesviklerinden faydalanan kisi dagilimi1 2004-2009 (kisi).

Tesvikten Faydalanan Sigortah Sayisi

Kanunlar 2004 2005 2006 2007 2008 2009
“5084 Sayili Kanun | 7711 140.018 | 157.137 | 143.819 | 126.265 | 97.448
Kapsaminda”
5350 Sayih Kanun * 61.604 | 140296 | 178.492 |  * *
Kapsaminda” * ' ' '
“5615 Sayih Kanun + * x| 438.647 | 565.922 | 526.537
Kapsaminda” * ' ' '
Toplamlari 77211 | 201.622 | 297.433 | 760.957 | 692.187 | 623.985

Kaynak: (Eser, 2011, s.116)
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Cizelge 2.5 incelendiginde, tesviklerden faydalanan isletmeledeki tesvik verilmis
sigortall sayist rakamlart yillar itibariyle arttigi gozlemlenmistir. Yalnizca istisna
olarak 2008 yil1 diinya genelinde etkilerini gérdiiglimiiz kiiresel krizin etkisiyle
iilkemizide tesvikler anlaminda olumsuz etkiledigi ve bagvuru sayilarinin azaldig
gosterilmistir. ekonomik dalgalanmalarin boy gosterdigi yillarda gelir vergisi

tesviklerinin etkisini yitirdigi sonucunu savunmamiza olanak saglayabilmektedir.

Genellikle tesvik wuygulamalart gergeklestirilirken bolgeler arast ayirim
yapilmaksizin, diger tesvik uygulamalarinin kapsami iginde yer almayan ve
belirlenmis olan asgari yatirim tutarlart sartt saglamayan yatirimlar haricinde
biitin yatirimlarin  “KDV  Istisnas1 ve Giimriik Muafiyeti” destekleriyle

desteklenmesi devam ettigi goriilmektedir (Gokmen, 2012, s. 138).

Yatirim tesviklerinden tesvik miktar1 bakimindan sigorta primleri isveren hissesi
tesvik uygulanmasina iliskin olarak 5084, 5350, 5615 say1r numarali kanun
diizenlemeleri kapsaminda uygulanmis olan basvuru sonuglart asagida bulunan

cizelge 2.6 da bulunmaktadir.

Cizelge 2.6: Yatirim tesvik miktar1 dagilim1 2004-2009 (1000TL).

Tesvik Miktar1 (1.000 TL)

Kanunlar 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009
5084 Sayih Kanun | o5 500 | 195 198 | 152,359 | 152.129 | 141302 | 101.467
Kapsaminda
#5350 Sayil Kanyn * 41470 | 139.450 | 63.167 * *
Kapsaminda
5615 Sayih Kanun * * x| 314.559 | 650.661 | 551.864
Kapsaminda

Toplam 52.564 | 166.598 | 291.809 | 529.855 | 791.963 | 653.331

Kaynak: (Eser, 2011, s. 116).

Cizelge 2.6 incelendiginde, tesviklerden faydalanan isletmelere verilmis tesvik
miktar1 toplam rakamlar1 yillar itibariyle arttigi gozlemlenmistir. Fakat bunun
istisnast olarak 2008 yili diinya genelinde etkilerini gordiiglimiiz kiiresel mali

krizin etkileriyle ililkemizin de tesvikler anlaminda olumsuz etkiledigi ve basvuru

49




sayilarinin azalmasi neticesinde ¢izelge 2.6 da 1.000 b birim gosterilmis olan

miktarlara diistiigl ifade edilmistir.

2008 yili diinya genelinde etkilerini gordiigiimiiz kiiresel krizin etkisiyle
iilkemizide tesvikler anlaminda olumsuz etkiledigi ve tesvik miktarlarinin da
azaldig1 gosterilmistir. Ekonomik dalgalanmalarin boy gosterdigi yillarda gelir

vergisi tesviklerinin etkisini yitirdigi sonucu ifade edilebilmektedir.

SE000TL-1STOCTL (&)
SSO00TL-95000TL (10)
8 000M.59000TL (15
0 1500 .00 (5
0o 15000TL  (92)

Sekil 2.9: isverene sigorta primi tesviklerinin illere gore dagilima.
Kaynak: Sosyal Giivenlik Kurumu (17.12.2009)
“5084, 5350 ve 5615 sayili Kanunlar” kapsaminda uygulanmakta olan illerin
dagiliminda, en fazla tesvikten faydalanan Diizce, Kahramanmaras, Malatya,
Diyarbakir, Afyon, Ordu, Usak ve Trabzon illeri olmustur. Agr1, Ardahan, Artvin,
Bitlis, Bayburt, Tunceli, Hakkari, Canakkale (Gok¢eada ve Bozcaada), Kilis ve
Igdir illerinde tesvikten yararlandiklar1 paylar olduk¢a diisiik olarak

Olctimlenmistir.

Ayrica yukarida belirtilen “5084, 5350 ve 5615 sayili Kanunlar” kapsamindaki
illerde, gelisim potansiyellerinin, durumdaki ekonomik faaliyetlerin yogunlugu,
niifuslarinin yogunlugu gibi faktorlerin etkisiyle tesvikten faydalanabilme oranlari
degismektedir. Fakat buna karsin “sigorta primi isveren hissesi tesvikinin” il
bazlarindaki dagilimina bakildiginda genel olarak dengeli bir yap1 gézlenmis olup

faydalanma oranlardaki degisim burada goriilmemektedir.
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Mevcut istihdamlarin  desteklenebilmesini  Ongoéren “5615 sayili  Kanun”
kapsamindaki uygulama en ¢ok yararlananin bulundugu ve toplam miktarin en
¢cok Odendigi program olarak yer almistir. “5350 sayili Kanun” kapsaminda
desteklenen il sayis1 13 tane artilmasina ve 49 a ulagmasina ragmen, istihdam
yaratma kosulunun en az 30 adet belirlenmesi nedeniyle, bu kanun kapsaminda
ortalama uygulanma gostergesi 5615 sayili kanun ile 5084 sayili kanunun altinda

kalarak diistik bir seyir izlemistir.

Tirkiye’de uygulanmakta olan yatirim tesvik sisteminin temel amaclarini,
bolgeler arasindaki esit olmayan dagilimi ortadan kaldirmak, bunu saglarken ise
istihdam diizeyini arttirmak hedef olarak belirlenmistir. Piyasalarin ekonomik
istikrar1 i¢in saglanan tesviklerle gerceklestirilen tasarruflarin katma degeri
yiiksek yatirimlara doniistiiriilmesi, tiretim hacmini arttirmayi, uluslararasi rekabet
giiclinli yiikseltmeyi, arastirma-gelistirme faaliyetlerini desteklemeyi, teknoloji
diizeyi yiiksek yatirimlarini desteklemeyi ve dogrudan yabanci yatirimlarin
artirllmas1 hedeflemektedirler (Akyol, 2016, s. 56). Bu dogrultuda, iiretim
diizeylerinin ve kalitesinin arttirilmasi, stretejik 6neme sahip sanayi yatirimlarinin
tesvik edilmesi ve ihracat hacminin gelistirilmesi neticesinde uygulanan

tesviklerin amaclara hizmet etmis olacagi ongdriilmektedir.
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3. YATIRIM TESVIKLERI ILE ULUSLARARASI TiCARET VE
DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR iLiSKiSi

Giliniimiizde Tiirkiye’de uygulanan dogrudan yabanci yatirimlara uygulanmakta
olan tesvik politikalar1 ekonomik, sosyal, idari ve hukuki alanlarda incelenecek
olup daha dnceki boliimde tiirleri ve unsurlariyla birlikte agikladigimiz ekonomik
tesviklerin etkilerinin oldugu uluslararasi ticaret ile dogrudan yabanci yatirimlar

bu boliimde degerlendirilecektir.

Bu boliimde 6zellikle Tirkiye'de uygulanan dogrudan yabanci yatirimlar,
dogrudan yabanci yatirim tiirleri, dogrudan yabanci yatirimlar etkileyen etmenler

ve avantajlarina bakilacaktir.

Ayrica bu boliim sonununda ihracat odakli yatirim tesviklerinin uluslararasi ticaret
rakamlarina yapmis oldugu etki ve yatinm tesvik uygulamalari sonrasinda
dogrudan yabanci yatirimlarin iilke ekonomisine kazandirilmasi sonrasi etkileri

incelenecektir.

Uluslararas1 ekonomide dogrudan yanci yatirim, ev sahibi olan iilkeler agisindan
yurti¢ci 6zel yatirimlart tamamlayan, yeni is olanaklart ile teknoloji transferini
beraberinde getiren, lilkede ekonomik biiylime hedeflerini saglayan ve ekonomik
aktorleri harekete gecirme goreviyle Onemli sermaye kaynaklarindan

goriilmektedir (Romer, 1993, s. 462).
3.1. Dogrudan Yabanc Yatirnmlar

Dogrudan yabanci yatirim, Uluslararas1 Para Fonu (IMF) tarafindan yatirimecinin
yerlesik oldugu bir ekonomiden farkli olarak iilke disindaki ekonomide uzun
vadeli siireyle ve kalict bir yatirim yapmasi olarak tanimlanmaktadir. Burada ki
ol¢iit 6zellikle yatirimcinin hedef iilkedeki kurulusun sermayesine en az ylizde on
payla katilmis olmasi veya sermaye disinda stratejik bilgi veya yonetimsel

basarilar sebepleriyle sirket yonetiminde s6z sahibi olmasi esas alinmaktadir.

Dogrudan yabanci yatirimlar, diinyada yasanan entegrasyon hareketleri ile
kiiresellesme siirecinin giderek arttig1 diinyamizda, bu olusan ortamin en 6nemli

belirleyici unsurlarindandir (Aytekin Kog, 2019, s. 257).
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Dogrudan yabanci yatirim, yatirim yapilan iilke ekonomisine niifuz etmesi veya
denetim mekanizmasina sahip olmast bakimindan portfdy yatirimlarindan
ayrilmaktadir. Portfoy yatirimlari ise menkul degere yapilan yatirnmlar olarak
tanimlanabilirken, genellikle hisse senedi, kamu veya 6zel kuruluslar tarafindan
ihrag¢ edilmis olan bono ve tahvil seklindeki bor¢ senetleri ve diger para piyasast
araglarin1 kullanmak suretiyle yurt dis1 yerlesiklerle yapilan islemlerden
olusmaktadir. Portfoy yatirimlarina nazaran dogrudan yabanci yatirimlar gittikleri

tilke ile kalici iligki kurma egilimlerini barindirmaktadir (Durgan, 2016, s. 5).

Ulkemizdeki yurt igi yapilmis tasarruflar yatirimlarm finansmaninda yetersiz
kaldig1 bilinen bir sorun olarak karsimiza c¢ikmaktadir. Bu yalnizca bizim
iilkemizde degil, bir ¢cok gelismesini ger¢eklestirememis gelisim egiliminde olan
tilkede de yapisal problem oldugu kabul edilebilmektedir. Uzun vadede tasarruf
artirmay1 saglamak ekonomik doniigiimlerle miimkiin olmasina ragmen kisa
vadeli ¢6ziim ise, dogrudan yabanci yatirimlart artirmakla miimkiindiir.
Yurtdisindan diisiik maliyetle ve uzun vadeli fon temin etmek suretiyle saglanan
dogrudan yabanci yatirimlar kisa vadede tasarrulari en ¢ok artiran ve masraflari
diisiik olmasi avantajiyla gerceklesen yatirimlardir. Bu yatirimlarin, ekonomik
biliylime, istthdam oranimi artirma, ihracati artirma, ithal ikameci yatirimlara
yonelme ve dolayisiyla cari katkilarinin yaninda teknoloji transferi etkisiyle de
ekonomik katki saglamaktadir. Bu boliimiin ilerleyen basliklar1 altinda dogrudan
yabanct yatirimlar ile iilkemizdeki yatirnmlara saglanan tesvikler {izerinde

durulacaktir.

Dogrudan yabanci yatirimlar, yurt disinda bulunan isletmenin iilke i¢inde fiziki
olarak yatirim yapmasi, yani is operasyonu olusturarak gerceklestirilebilecegi gibi
mevcut sirketin hissesini kismen veya tamamen satin almak suretiyle de
gerceklesebilmektedir. Sirketin hisselerinin salt sekilde alinmasi, dogrudan
uluslararast bir yatirim anlamina gelmemektedir. Yani yatirimecilar, yatirim
yapilan sirketin yOnetim ve operasyonlarinda aktif yer almazlarsa sermaye
kazanmak amaciyla yada kar payr elde etmek amaciyla yapilan sermaye
yatirimlart olarak tanimlamak daha uygun olacaktir. Dogrudan yabanci
yatirimlar, halk dilinde ise memlekete bir ¢ivi cakmak ifadesiyle yatitirnmin kalici

olmast niteligi aranmaktadir. Dogrudan yabanci yatirnmla kabul edilen sermaye
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hareketleri elestiri konusu olarak goriilse de nitelikli yatirnimlar iilke

ekonomilerine her zaman 6nemli etkiler getirmektedir.

Yatinm akimi istatistikleri net olarak son yillarda uluslararasi yatirimcilarin
biliylime potansiyeli yiiksek, maliyet avantaji sunan iilke ekonomilerine ilgisinin
hizla arttigin1 séylemek miimkiindiir. Bununla birlikte, teknolojik olarak gelisen
yapay zeka uygulamalariyla niteliksiz isgilicli maliyetlerinin 6nemi yok olurken,
gelismis llkede istthdam odakli yeni yaklagimlarin ortaya ¢iktig1 goriilmektedir.
Fiziki yatirimlara verilen 6nem artmasiyla birlikte gelismis {lilke ekonomilerinde

de daha rekabetci kiiresel yatirim pazarlari olusmaktadir.

Kiiresel ekonominin hiikiimranlig1 sonrasinda dogrudan yabanci sermaye akamlari
giiclii bir trend yakalamistir. Global olgekte 1990°da yillik 240 milyar dolar
diizeyinde gergeklesen dogrudan yabanci yatinm miktari, 2007 yili
gostergelerinde 3.1 trilyon dolarla zirve yaparak 58 trilyon dolar olan diinya
hasilasinin yaklasik yiizde besi dolaylarina ulastigi goriilmektedir. 2019 yilinda
dogrudan yabanci yatirimlarin miktar1 global 6l¢ekte 1.6 trilyon dolara kadar
geriledigi goriilmiistir. Ulkemizde gergeklesen dogrudan yabanci yatirim
akimlar, sekil 3.1 de goriildiigii sekliyle Diinya geneline yakin oranlarda seyir

izlemektedir (Ozcan , 2021).

Global Dogrudan Yabanc Yatinm Tlrkiye'de Dogrudan Yabanc Yatinm
(Milyar Dolar) (Milyar Dolar)
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Sekil 3.1: Dogrudan yabanci yatirimlarin yillara gére dagilima.

Ulkemizde dogrudan yabanci yatirim giriglerinin 1990-2000 yillari arasinda yatay

seyretmis olmasi ve Diinya’daki artis meyiline sonradan katilmis oldugu

goriilmektedir. 2000 sonras1 donemde Diinya’daki artisa gore hizli bir ilerleme

sergiledigimiz, 2010 sonras1 donemde ise uluslararasi trent ile neredeyse entegre

oldugumuz sdylenebilir. Ulkemizde 2000 éncesi 1 milyar dolar diizeyinde olan

yillik dogrudan yabanci yatirim giris miktari, 2007 yilinda yillik 22 milyar dolarla
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zirve yapmis, sonraki yillarda kademeli olarak azalmis ve 2019 yilinda yillik 9

milyar dolar seviyelerinde gerceklesmistir.

Tiirkiye’ye dogrudan yatirim yapan iilkelerin 2003 ve 2020 yillar1 arasindaki

sermaye dagilimlar sekil 3.2 de gosterilmistir.

Sekil 3.2: Dogrudan yabanci yatirimlarin iilkere gore dagilimi.
Kaynak: TCMB, Cumhurbaskanlig1 Yatirim Ofisi.

Ulkemizde dogrudan yabanci yatirimlar: sekil 3.2 de goriildiigii izere biiyiikten
kiigiige sirastyla Hollanda %16 , Amerika Birlesik Devletleri %8, Ingiltere %7,
Kérfez Ulkeleri (Suudi Arabistan, Katar, Irak, Bahreyn, Birlesik Arap Emirlikleri,
Kuveyt, Iran ve Umman) %7, Avusturya %6, Almanya %6, Liikksemburg %6,
Ispanya %6, Belgika %5, Diger Asya Ulkeleri %35, Fransa %35, Azerbaycan %35

orantyla iilkemizdeki yatirimlara katilmaktadirlar.

3.2. Yatirnmcilar A¢isindan Dogrudan Yabanci Yatirim Tiirleri

Yatirnmim  tlirlere  ayrilmasinda dogrudan yabanci  yatirimlar,  yatirimu
gerceklestiren firmalarin  yatirnmlarmi  sekillendiren sebeplerin  ve yatirim
kosullarinin gegerli olmast onemli birer etken olarak karsimiza c¢ikmaktadir.
Dogrudan yabanci yatirimlar miilkiyet yani sahiplik durumlarina, yatirim igin
lokasyon secimlerine ve oOzellestirme durumlarmma gore siniflandirilmaktadir.
Yabanci yatirim tiirlerinin, varis yerinin ekonomik biiylimesi agisindan yani milli
gelirinin artmas1 bakimindan ve Kkiiresel diizeydeki ekonomik politikalariyla

uyumlu olmasi agisindan sonuglar1 farklilik gdstermektedir. Ornegin, dis iilkede
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altin arama faaliyetleri kapsaminda altin ¢ikaran ve ¢ikarmis oldugu altinlari
isleyen bir firma altin rezervi olan iilkenin ekonomisine yatirim yaparak katki

saglamak zorundadir.

Liberallesmenin de etkisiyle birlikte, ekonomik dinamiklerin avantajlarindan
yararlanarak sanayilesme siirecini erken tamamlamig iilkeler, gelisme egiliminde
olan {lkelerin yiliksek faiz oranlarindan yada yatirim yapilan o tlkelerin
potansiyellerinden faydalanmak amaciyla yatirimlarini bu iilkelerin ekonomilerine
dogru kaydirmaya basladigi goriilmektedir. Yabanci yatirimin 6nemini arttiran bu
durum, yatirim yapan firmayla etkinlik pesinde olan diger firmalarin yatirim igin
sececekleri iilkeler elbette farklilik gostermesi beklenir ve tesviklerin firmalarin

yatirim yeri se¢imlerini etkilemesi ¢cok sinirli olamaktadir.

Ulkelerin kiiltiirel yapilari, dini inang ve degerleri, olusturulmus olan pazar tipleri,
teknolojik yapilari, hane halklarmin tiiketim aliskanligi, tasarruf edilebilir yatirim
paylar1 gibi faktorler incelenerek yatirim tiirlerinden hangisinin daha uygun bir
yatirim oldugu belirlenmektedir (Enayat, 2017, s. 12). Bir sirket dogrudan yabanci
yatirim karar1 verirken ¢ok uluslu sirket olmasi sebebiyle dis piyasaya giris
bicimini de belirlemek iizere yatirim Oncesi degerlendirme yapmaktadir. Bu
yatirnm degerlendirmesi; yeni tesis kurma veya sube agma, mevcut bir firma ile
birlesmek veya onu satin almak, yerel sirket veya sirketlerle ortak girisim

olusturma, ortaklar ile stratejik birlesme karar1 verme seklinde gerceklesmektedir.

3.2.1 Stratejik birlikler

Giliniimiizde uluslararasi isletmecilik alaninda yaygin kullanilan stratejik birlikler,
siirlar Otesi gerceklestirilen birlik olusturmanin basit bir yoludur. Firmalarin
hisse senetlerinin belli boliimiinii birbirleriyle degistirilmesi ve hisse senetlerinin
giivenilir ellere gegmesini saglama neticesinde gerceklesmektedir. Fakat, bu islem
bu asamada kalirsa bu bir dogrudan yabanci yatirim degil, yalnizca portfoy
yatirnmi niteligi tasimaktadir. Daha genis kapsamli olarak stratejik bir birlik
olusturma seklinde gergeklesir ise taraflar hem hisse senetlerini degistirmekte hem
de mal ve hizmetlerin {retimi amacma doniikk olarak ortak bir girisim
kurmaktadirlar. Bir diger isbirligi yonteminde ise bir tarafin belirli piyasalarda

digerini temsil ettii ortak pazarlama faaliyeti gerceklestirme ve hizmet liretim
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anlagmalar1 yapilmaktadir. Bazen bu uygulamalar rekabeti sinirlandirict sonuglar
da dogurabilmektedir. Bu tiir birlesmelere 6rnek olarak, elektronik, otomobil,

telekomiinikasyon ve gelisen ugak sanayileri verilebilir.

Stratejik birlesmeler, Ozellikle arastirma ve gelistirme masrafinin altindan
kalkilamaz derecede yiiksek oldugu ve ani hareket etmenin 6nem kazandigi piyasa
girisinde zaman faktoriiniin 6nem tasidig1 yiiksek teknoloji yatirimlart i¢in daha

uygun yaklagim olamaktadir ve bu durum onu avantajli kilmaktadir.
3.2.2 Birlesmeler ve satin alma yatirimlari

Sirketlerin biitiin kaynaklarini birlestirerek bir araya getirmesi neticesinde, hukuki
varliklarini da kaybederek ortaya yeni bir isletme ¢ikarmalari neticesinde olusan
yatirnm stratejisi seklindeki sirket birlesmeleridir. Bu amagla sirket birlesmeleri

ayn1 zamanda sirket evliligi olarak da adlandirilmaktadir.

Sirket satin alima yatirimlari ise bir sirketin diger iilkelerdeki sirketlere ait hisse
senetlerinin hepsini veya yOnetimini ele gegirecek derecede cogunlugunu satin

alarak o sirketi kendi bilinyesine katmasi s6z konusu olmaktadir.

Bu tip yatirimlar ev sahibi olan iilkelerdeki sermaye stoklarinda artisa neden
olmamakta, ancak ve ancak yeni teknoloji yatirnmlari gelistirme ile yonetimde
cagdas bilgileri getirme gibi etkileri s6z konusu olabilmektedir. Bu tip yatirimlarin
yeni yatirimlara nazaran bazi avantajlari olamktadir. Bu avantajlar; daha ucuz
olmasidir ki ¢ok uluslu sirketlere daha az maliyet getirmektedir ve ¢ok uluslu
sirketin yeni yatirnm yapmasina gore daha hizli bir sekilde piyasaya girislerini
saglamaktadir. Siirlar Otesi birlesmelerde iilke i¢indeki ekonomilere oranla
biiyiilk 0l¢ek ekonomileri seviyelerine ulasilmaktadir. Satin alma yatirimi
konusunda ev sahibi iilkeler agisindan ¢ogunlukla olumsuz yargilara
vartlmaktadir. Bunun sebebi ise yabanci sirketlerin yerli sirketleri satin almasi
sonucunda iilke ekonomisinin kontroliiniin yabanciya gececegi algilanmaktadir.
Durum birlesme acisindan da ayni sekilde algilanmaktadir. Bu gibi kaygi ve
durumlardan 6tiirii ev sahibi iilke hiikiimetleri yabanci sirketlerin birlesme ve satin
alma gibi yatitirnmlarii reddetigi gortilmektedir. Sirket birlesmesi sonucunda
calisanlarin milliyetlerinin farkli olmasi ise toplu sozlesme hiikiimleri ve is¢i

ticretleri yoniinden sorunlara yol acabilmektedir.
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3.2.3 Ortak girisim

Ortak girisimler, birlesmelerden ve satin almalardan farkli olarak bir isbirligi sekli
olarak diizenlenmektedir. Yerel bir sirketin amaglarin1 gergeklestirmek amaciyla
¢ok uluslu sirketin kaynak birlestirmesi yaparak olusturduklar1 miilkiyete,
sorumluluklara veya finansal risklere dayali ana sirketlerden ayri olarak ii¢iincii
bir sirket olusturmalaridir. Diger isletmenin tiizel kisiligi altinda yapilmis olan bu
birlesmeler ile hukuki ve ekonomik bagimsizligi son bulmaktadir. Bu tiir
girisimler ortak girisim degil satin alma olarak adlandirilmaktadir. Ortak
girigsimleri olusturan ortaklarin hukuki veya ekonomik kisilikleri yok olmamakta

digerlerinden ayr1 olarak ekonomik ve hukuki kisilikleri olusmaktadir.

Ortak girisim taraflarindan birinin kumanda merkezi girisim faaliyetinin yapildigi
iilkenin disinda bulunmaktadir. Girisimin faaliyetleri, iiretim, temel yatirim,
yonetim politikasinin belirlenmesi ve pazarlama bagimsiz olan  girketin

merkezinin kontroliinde yonetilmektedir.

Genellikle ortaklar genel yonetim bilgisi, teknoloji, makine, patent, techizat,
pazarlarin hakkinda bilgi, malzeme, dagitim kanali, finans, isgiicii vb. kaynaklarla
ortakliga  katilabilmektedirler.  Boylelikle girisimciler yeterli —olmayan
kaynaklarmi, diger isletmelerin aracilifiyla elde ederek iiriin gelistirilene kadar

proje risklerini birlikte paylagmaktadir.

Yabanci ortaklar tarafindan yerel ortagin politik kosullari tanimasi, ekonomi ve
pazar hakkinda genis bilgiye sahip olmasi, genel yonetim becerisi, iirlinlerin
yerelde iretilmesi i¢in pazarlara giris imkanma sahip olmasi, pazarlama
uzmanliginin saglanmasi, yerel sermaye saglamasi, ortagin hiikiimet yonetimiyle
iligskiler kurmasi, fabrika yerlesimini saglamasi, yerel emek giicli olusturma ve
sendikalarla iletisim saglamasi, yakin malzeme tedarik etmesi, finansal iletisimi
saglamasit gibi katkilarinin oldugu belirtilmistir. Yerel miilkiyetin gelismesi
sonucunda “yabancit olmama” disilincesiyle ortak girisimler, siyasal karar
vericilerin tutum ve davraniglari sebebiyle ev sahibi olan iilkenin millilestirilmesi

olasiliklarimi azaltici 6zelliktedir.
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3.2.4 Greenfield yatirnmlar

GI (Greenfield Yatirimlar) bir tiir dogrudan yabanci yatirim tiiridiir. Greenfield
yatirnminda sirketler ana merkezlerinin disindan farkli iilkede {iretim ile
operasyonlarin1 gerceklestirmektedir. Tamamen sifirdan baslamak ve tamamen
yeni fabrika yada sermaye tesisleri kurulmasinin s6z konusu oldugu yatirimlara
greenfield yatirimlari denilmektedir. Tiirkiye’de ortakliklar kurarak fabrika ve
diger yatirnmlar1 gercgeklestiren Ford ve Toyota gibi yabanci otomotiv sirketleri
greenfield yatirimlarina gilizel birer 6rnek verilebilmektedir. Yatirirmin yapildigi
ilkenin sermaye stoklarini artirict etkileri vardir. Bu tiir yatirnmlar, katma deger
yaratma potansiyeli oldugu i¢in ve yeni is firsatlar1 yaratti1 icin ev sahibi

iilkelerce en cok tercih edilen ve talep edilen yatirim tiplerindendir.

Yatirimlarin proje riski fazla olmakla birlikte getirinin geri doniis siiresi uzun
olup, basglangictaki maliyetleri yliksek yatirimlardir. Yeni gerceklesen yatirimlarla
birlikte yabanci yatirnmcilar yatirnm yapacagi {lilkeye vyalnizca sermaye
gotiirmeyip, ayrica s6z konusu iilkeye yeni iiretim tesislerinin olusmasini

gerceklestirmektedir.
3.3 Dogrudan Yabanci Yatirnmlarin Belirleyicileri

Dogrudan yabanci yatirnmlarin girisi asamasinda belirleyici faktorler farkl
basliklar altinda toplanmaktadir. Maliyet acisinda; mensei iilke ile ev sahibi
tilkenin tiretiminde 6nemli derecede maliyet farklar: olmasi yatirim yeri tercihinde
rol oynamaktadir. Yatirirmin ¢evresini etkileyen faktorler; Dogrudan yabanci
yatirimlar siibvansiyonlar, vergiler, liberallesme paketleri, fiyat kontrolleri ve para
biriminin konvertibilitesini kapsayarak incelemektedir. Ulkenin makroekonomik
diizeyde kalkinma stratejisi; ev sahibi iilkeye yurt dis1 firma tarafindan dogrudan
yabanci yatirim gergeklestirilmesi i¢in gereken faktorler incelenmektedir. Kiiresel
ekonomiyle birlikte artan tamamlayici iiretim faktorleri ise geleneksel olmayan
faktorlerdendir. Bu faktorler iiretim icin gerekli olan yerel girdiler, emek maliyeti
ve ortalama egitim siiresi gibi faktorlerden olusurken; kisi basina diisen gelir,
yatirim yapilan {ilkenin niifusu, GSYIH biiyiime oranlari, risk faktorleri ile
piyasaya giris engelleri geleneksel faktdrler olarak sayilmaktadir (Ozcan & Ari,

2010, s. 68).
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Dogrudan yabanci yatirimlarin mekansal belirleyicileri arz ile talep yonli
belirleyici olmak iizere iki gruba ayrilirlar. Birinci grup arz yonli faktor; kurum
vergileri, emek maliyetleri, emegin kalitesi, yasal dilizenleyici ¢evrelerin varlig
gibi faktorler ile ifade edilmektedir. Ikinci grupta ise talep yonlii faktorler;
pazarin biyiikligil, kiiltiirel 6zellikler ve ev sahibi iilkenin jeopolitik konum

ozellikleri en basta gelmektedir (Ciftei, 2015, s. 185).

Uluslararasi dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik gelismeyi tamamlayamamis
olan iilkelerdeki firmalar tarafindan kiiresel rekabet giicli elde etmek i¢in firsat
olmasinin 6nemli nedenlerinden biriside bu yatirimlarin yatirim yapilan iilkeye
getirdigi ileri teknolojinin sahip oldugu {retim yapilaridir. Bu yatirimlar
sonrasinda yatirim yapan firmanin sahip oldugu ydnetim bilgisi beraberinde iyi
egitim almis insan sermayesi lilkelerin disa bagimli olmasini azaltmakta ve uzun
vadede bu faktorlerin iilkenin karsilama kapasitesine bagli olarak yatirim alan
firmalara da yayilmasiyla ithalata bagimli endiistrilerden ihracata dayali endiistri

gecislerini hizlandirdig1 goériilmektedir (Karaca, 2014, s. 723).

Dogrudan yabanci yatirimlarin belirleyicileri arasinda yatirim yapan mensei
tilkeden kaynaklanan itici faktor ve yatirim yapilan ev sahibi iilkeden kaynaklanan
cekici faktdr seklinde bir ayrim yapilmaktadir. itici faktor; diger iilkelerde
meydana gelen ekonomik gelismeler neticesinde sermayenin diger {ilkelere
yonelmesinde etkili olan faktorleri kapsar. Cekici faktor ise; dogrudan yabanci
yatirimlarin  yonelmis oldugu ekonominin i¢ dinamiklerindeki 6zelliklerden
kaynaklandig1r goriilmektedir (Kar & Tatliséz, 2008, s. 445-446). UNCTAD’ in
yayinladigr “Diinya Yatirim Raporuna” gore de dogrudan yabanci yatirimlarin
belirleyicileri politik, ekonomik ve yatirim ortamina iliskin faktorler olmak tizere

i¢ gruba ayrilmaktadir (UNCTAD,1998).

Yatirim yapilan iilkede sosyal, ekonomik ve politik dengesizliklerin goriilmesi
yatirimlarin hilkkmii iizerinde olumsuz etkiler olusturmaktadir. Bu ii¢ faktorden
dogrudan yabanci yatirimlarin iilkeye getirilmesi konusunda en Onemli olani
ekonomik faktdr olarak bas1 ¢ekmektedir. Ulkedeki yatirim tesvikleri, doviz kuru,
bliylime orani, altyapisi, dengeli yapisi, enflasyon orani gibi faktorler yatirimin
yapilacagi iilkenin secilmesi ddeneminde Onem arz etmektedir. Yabanci

yatirimeilar, bu politik ve ekonomik faktorleri dikkate almak suretiyle tiim
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ekonomik verileri, bu verilerin yillara gore degisim oranlarina bakarak yatirim
hiikkmiine karar vermektedirler. Buradaki ekonomik ve politik belirleyicilerin
aslinda ev sahibi iilkelerin kiiltiirel seviyeleri ile sosyal degerlerinin belirleyicileri
olarak soOylenebilmektedir. Bu nedenle sosyal yapinin da dogrudan yabanci
yatirimlar i¢in 6nem teskil ettigi goriilmektedir. Yabanci yatirimlara karsit olan
goriisteki tlilkelerde bu tutum yeni yatirimlardaki risk diizeylerini artirdigi
anlasilmaktadir. Fakat sosyo-kiiltiirel bakimdan yakin o6zellikleri barindiran
iilkelerin yabanci yatirimlarin kararlarimi kolaylikla verebildigi bilinmektedir.
Bunlara érnek olarak, ABD’nin yatirnmlarda en ¢ok Kanada ile Ingiltere’ye
oncelik verdigini sdylemek miimkiindiir. Yani, biitiin ekonomik, politik ve sosyal
faktorler yabanci yatirimcilarin diger {ilkelere yatirim yapmasini etkiledigi
goriilmektedir (Soydal, 2007, s. 28-30). Sonu¢ olarak dogrudan yabanci
yatirimlarin belirleyicileri yatirimlarin amaglarina gore sekillenmekte oldugu

sOylenmektedir.
3.3.1 Pazar biyiikliigii veya piyasa hacmi

Dogrudan yabanci yatirimin temel belireyenleri arasinda yer almakta olan pazar
biiyiikliigii sermaye akimlarini olumlu olarak etkiledigi goriillmektedir. Genellikle
pazar biiyiikliigii GSYIH (Gayri Safi Yurt Ici Hasila) olarak ifade edilmektedir.
Ulke pazar biiyiikliigii ev sahibi iilke agisindan o6lcek ekonomisine olanak
saglamakta ve imalati etkin kilmaktadir. Pazar biiylikliigii bu sebeple yatirimi
gerceklestiren iilkeye cazip gelmektedir. Genis hacimli piyasalarada yabanci
yatirimcilara Uretimde uzmanlik, pazarlamada avantaj ve teknolojik yenilik ile

beseri ve finansal sermaye imkanlarini da saglamaktadir.

Pazar biiytlikliiglinlin yliksek olmast kisi basina ¢ikti maliyettinin diisiik olmasina
imkan sagladig1 i¢in maliyeti azalttigi goriilmektedir. Bu nedenle biiyiik pazar
yapisinda olan ekonomilerde yatirimecilar yatay dogrudan yabanci yatirimlar
yonlendirir ve pazar biiyiikliigiiniin dogrudan yabanci yatirimlara olan etkisinin

olumlu yonde olmasi beklenilmektedir.

Ev sahibi olan iilkenin GSYH’si piyasa hacminin olugmasinda genel
belirleyicidir. Piyasa hacminin, kaynaklarin etkili ve verimli kullanimi agisindan

biiyiik piyasa yapisinda olmasi gerektigi ifade edilmektedir. Ozellikle gelismemis
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ve gelismekte olan iilkelerde dogrudan yabanci yatinmlarin ilkeye
¢ekilebilmesinde piyasa hacminin 6nemli unsur oldugu yapilan bir¢ok caligma ile

ortaya konulmustur.

Pazar biiyiikliigiiniin dogrudan yabanci yatirnmi etkileyen bir unsur olmasinda

satig hacminin de bir etkisi oldugu diistiniilmektedir (Geng, 2015, s. 52).
3.3.2 Isgiicii (emek) maliyetleri

Dogrudan yabanci yatirimi etkileyen belirleyiciler arasinda olan ve iizerinde ¢ok
durulan faktorlerden bir tanesi de isgiicii iicretleri olarak belirtilmektedir.
Isgiiciiniin maliyet olarak diisiik olmasi dogrudan yabanci yatirimilarin
cekilebilirlik diizeyini 6nemi Olgiide artirmaktadir. Fakat, ucuz isgiiciiniin
verimliligi konusu da dogrudan yabanci yatirnmilarin cekilebilirliginde etken
olmaktadir. Yani ucuz isgiiciiniin oldugu bazi iilkelerde verimliligin diisiik
diizeylerde seyrettigi goriilmektedir. Genellikle emekgin yogun oldugu endiistri
dallarinda diisiik isglici maliyetlerinden yararlanmanin tercih edildigi

sOylenmektedir.

Dogrudan yabanci yatirimlar emek maliyetlerinin ucuz oldugu iilkelerde daha
fazla goriildiigli belirlenmektedir. Fakat emek maliyetleri pahali ise bu iilkelere
dogrudan yabanci yatirimlarin  yoneliminin  azalacagi  diisliniilmektedir.
Gelismekte olan iilke ekonomilerine yapilan dogrudan yabanci yatirimlar emek
maliyeti ile {iretim maliyetlerinin diisiik olmasi ile desteklemektedir. Emegin
tcretinin diisiik tutarlara mal olmast da daha avantajli konuma getirerek
gelismekte olan iilkeye dikey dogrudan yabanci yatirim yonelmesiyle gerceklesir.
Teknolojik gelismislik gerektiren dogrudan yabanci yatirimlarda ise vasifli olan
isglici ucuz emek maliyetlerinin {izerinde tutulmaktadir. Uriin imalatinda
farklilasmaya giden ve ayrica yeni pazar arayisinda olan firmalarda zengini olan
tilkenin imalat teknolojisini siirdiirebilecek yerli is¢i gereksinmi olusabilmektedir.
Emek maliyetinin dogrudan yabanci yatirimlar {izerindeki etkisi kesin sonuglar
olusturmamaktadir. Emek maliyetlerinin dogrudan yabanci yatirimlara etkisinin
olmadig1 konusunda ortaya atilan arastirmalarda, emegin iretim siirecindeki
maliyetler lizerinde bulunan paymin tiim alanlarda oldugu gibi diisiiste oldugu

ileri stiriilebilmektedir. Teknolojik olarak gelisim saglamanin devam etmesiyle
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vasifsiz olan isgilicliniin toplam {retimlerin maliyetleri i¢indeki payr zaman
gectikce azaltmaktadir. BoOylece emek maliyeti uluslararasi firmalar icin
belirleyicilik 06zelligini kaybettigi goriilmektedir. Farkli bir goriise gore ise,
yalnizca ticretlerin degil verimlilik konusunun da dikkate alinmasi gerektigi ve
emek maliyetinin ucuz oldugu iilkede verimliligin daha az oldugu ileri

stiriilmiistiir (Demirtas, 2005, s. 40).

Yatirim yapan firmalar yatirim yapmak istedikleri tilkelerin ticret farkliliklarindan
yararlanarak kar elde etmeyi amag¢ edinmektedirler. Bu durumun gergeklesmesine
bagli olarak isgiiciindeki maliyetlerini minimuma distirmiis olacaklardir.
Belirtmek gerekirse oOzellikle isgiicii yogun olan sektorlere dogru yapilan
dogrudan yabanci yatirimlar gidecegi iilkeyi licret diizeylerini karsilastirmak
suretiyle tercih etmektedir. Bu karsilagtirmanin en 6nemli sebebi isgiicliniin yogun
olarak arandigi alanlarda nitelikli olmayan isgiliclinden faydalanilmak
istenmesidir. Fakat yabanci firmalarin ileri teknolojinin olmazsa olmaz oldugu
alanlarinda ise mutlaka nitelikli isgiiciinden faydanilmasi gereklidir (Aras, 2012,

s.22).
3.3.3 Dogal kaynaklar

Yatirnm alaninda bulunan dogal kaynaklar ekonomik faaliyetlerin hayata
gecirilmesinde dogrudan yabanci yatirimlar agisindan 6nem bir rol oynamaktadir.
Cografi nedenlerden  kaynakli olarak dogal kaynaklar esit bir dagilim
gostermemekte olup bu durum bazi iilkeleri dogal kaynaklarca zengin kilmaktadir.
Dogal kaynaklar yoniiyle zengin olan {ilkelere uluslararasi firmalarin para
yatirmasinin gerkliligi kabul edilse de bu durum bagh basina yetersiz olarak
goriilmektedir. Emegin icretlendirilmesinde ve dogal kaynaklarin fiyatlarida
tilkeler arasinda farkliliklar bulunmaktadir. Bu sebeple ihracat ve iiretim yapan
firmalar isgiicliniin ve dogal kaynaklarin taleplerini kaldirmak amaciyla dogal
kaynaklarim bol oldugu iilkelere yoneldigi goriilmektedir. Yabanci yatirimcilar
caligma planlarin1 hazirlarken maliyet Gstlinliigii elde edebilmek hedefiyle hareket
etmektedirler. Petrol ¢ikarip yakit iireten llkeler petroliin ¢ikartilmasindan son
kullaniciya ulastirilmasina kadar gecen siirede tek firma altinda yapilan

caligmalarda 6nemli maliyet Ustiinliikleri elde etmektedir (Milik, 2019, s. 14).
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3.3.4 Politik istikrar kosullar

Yatirimlara ev sahipligi yapan iilkedeki politik istikrar yatirimi belirleyen en temel
faktorlerden oldugu sdylenmektedir. Yatirim yapan iilke firmalar1 sermayelerini
riske etmemek icin politik istikrarin olmadigi riskli iilkelere yatirnm yapmaktan
uzaklagmaktadirlar. Yatirimcilar tarafindan politik isleyisleri bir diizene sahip,
yillar itibariyle gerceklesmis politik risklerin zayif oldugu {ilkeler daha cazip
olarak goriilmiistiir. Yatirimin ardindan karin elde edilme siireci uzun olacagindan
temel itibarla giivenilirligin olmas1 yatirimcilar acgisindan 6nemlidir. Bu sebeple
politik konularda olusan olumsuzluklar ekonomik yapiy1 ziyadesiyle etkileyerek
zarar vermektedir. Bozulan ekonomik yap1 pazari negatif etkiledigi goriillmektedir.
Yatirimcilarin faaliyet gostermek istedigi iilkede giivenligi karar merkezine alan
yurt dist yatirnmeilarin nakit akis Ongoriisiinii bozmaktadir. Olumsuzluklar
sonucunda politik dengesizligin yarattig1 dogrudan yabanci yatirimer girisi iilkede
azaldig1 goriilmektedir. Yani yatirimlara etki eden faktorler arasinda bulunan risk
altina atacak yatirim kararlar1 ve buna bagli meydana gelebilecek dengesizlik,

uzun stireli olarak diisiiniilen yatirimlar1 ortadan kaldirmaktadir.

Yapilmasi diisiiniilen yatirimlarin farkl iilkelere yonelmesi miimkiindiir yada tilke
sermayesinin dig llkelere akmasina sebep olmaktadir. Bu nedenle, dogrudan
yabanci yatirimlari ¢ekmek isteyen iilkenin oncelikli olarak politik dengede

bulunmasi 6nem arz etmektedir (Felek, 2016, s. 15) .
3.3.5 Ekonomik istikrar durumu

Dogrudan yabanci yatirimcilarin, yapmis olduklari yatirimlart  glivende
hissetmeleri icin politik dengenin yaninda ekonomik dengenin var olmasi ve

istikrarli bir ekonomiyi karsilarinda gérmeleri gerekmektedir.

Dogrudan yabanci yatirimlar 6zelliklerinden kaynakli olarak uzun siireli ve vadeli
sermaye yatirimlaridir. Dolayisiyla yabancilar sermayeyi transfer etmis olduklari
iilkede ekonomik dengesizlik sezdikleri anda sermayelerini o lilkeden hemen
geriye cektikleri goriilmektedir. Bu sebeple dogrudan yabanci yatirimlar agisindan
yatirim yapilan iilkelerin ekonomik dengesi yatirim yapilmasi asamasinda ve

sonrasinda verilen hiikiimler de biiylik 6nem arz etmektedir.
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Biiylime oranlarmin istikrarli oldugu yiliksek ekonomik biiylime oranlarinin
goriildiigli ekonomilerde, dogrudan yabanci yatirimlarin c¢ekilebilirliginin de
oldugu gozlemlenmektedir. Istikrarli biiyiiyen iilke ekonomilerindeki kar oranlari
daha avantajli yatirnrm ortamlarin1 da sunabildigi belirtilmektedir. Bu etkinin
derecesi, tilkelerin gelisme diizeylerine gore degisebidigi bilinmektedir. Bu
nedenle, dogrudan yabanci yatirnmlari c¢ekmek isteyen iilkenin ekonomik

istikrarini da siirdiirmek suretiyle dengede bulunmasi 6nem arz etmektedir.
3.3.6 Vergi oranlari

Kurumlar vergisinin yiikii, yatirnmin gerceklestirildigi iilkelerdeki oranlar ve
saglanan avantaj durumlarina gore yatirnmi gerceklestiren firmalar tarafindan
onemsenmektedir. Sadece vergi tesviki saglamayla yatirim ¢cekmeye yonelik etkiyi
yakalamak miimkiin degildir. Vergi tesvikleri ancak ekonomik yapinin gii¢ sahibi
olmastyla etkili sonuclar1 gergeklestirmektedir. Dogrudan yabanci yatirimlar
tilkelere gore vergi oranlarindaki degisimlere karsi oldukca hassasiyet
gostermektedir. Bu durumda, yatirimlarin siirdiiriilebilmesini saglamak {izere

kurumsal islem verimliliginin de artirilmasi gereklidir (Aytekin, 2019, s. 264).

Vergi oranlar {ilkelerin arasindaki yatirnm faaliyetlerini belirlemede 6nemli bir
unsur olarak karsimiza c¢ikmaktadir. Yabanci yatirimcilart bilgilendirmek ve
yatirim yapmaya ¢ekmek i¢in en bilinen yontem vergi tesviklerini artirmak olarak
kabul edile gelmistir. Diger kosullar sabitken vergi oranlarmin fazla olmasi
vergilendirme sonrasinda elde edilen geliri azaltacag i¢in yapilmis olan vergi
politikalar1 dogrudan yabanci yatirimlarin diizeyini ve iilkelerin tercihlerini agik
bir sekilde etkiledigi goriilmektedir. Yatirnm yapilan ilkenin gelir vergisi
muafiyeti uygulamasi dogrudan yabanci yatirimlari yatirimer agisindan 6zendirici

bir unsur olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Cok uluslu sirketler yiiksek vergi orani olan iilkelere nispetle diisiik vergi
oranlarina sahip olan iilkelere daha fazla yatirnm gerceklestirdigi goriilmektedir.
Ulkeler ¢ok uluslu sirketlerin iilke tercihlerini degistirmek adina bazi vergi
aracglarint yirlirliige koymaktadirlar. Kurumlar vergisi 6nemli sayilabilecek bir
ensturuman olarak bunlardan bir tanesi sayilmaktadir. Rekabette giic kazanmak

amaciyla yliksek kurumlar vergisi oranina sahip olan iilkeler baz1 farkli yollara
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bagvurdugu bilinmektedir. Ornek vermek gerekirse, iilkelerin secilmis olan bazi
firmalara yada belirtilen sektorlere yonelik olarak vergide avantaj saglamalari
gosterilebilmektedir. Yurt i¢inde vergi oranlarinda indirim yapilmasi yurt disi
sermayedarlar agisindan etkili birer faktor olarak gozlemlenmektedir. Bu
dogrultuda da sermayedarlar kazandiklarmin biiyiik bir kismini tasarruf etmek
suretiyle saklayabilmektedirler. Vergi indirimleri yerli ekonominin yatirim
zeminini gelistirmesi durumuyla toplam yatirimlar1 yiikseltmektedir. Toplam
yatirimlar yiikseldigi i¢in yapilan bu vergi indirimleri ev sahibi iilkenin daha 6nce
kazandig1 vergi gelirlerinde bir diislise sebep olmamakta hatta bazen artis bile
saglamaktadir. Kamunun vergi gelirlerindeki diisiisiinii engellenmek amaciyla bir
cok llke tarafindan belirlenen firmalara veya sektorlere yonelik olarak vergi
indirimi yapildig1 goriilmektedir. Bu durumun ekonomi ag¢isindan uzun dénemde
yarar saglayacak verimli olan sektorlerin gelistirilmesine de firsat yarattigi

anlagilmaktadir (Bostan, 2010, s. 38).
3.3.7 Yolsuzluk

Ticari etkinligin  hukuki olarak kontrol edilemedigi, daha fazla kamu
kuruluglarinda, kamu kuruluslarin da yerel yonetimlerinde olustugu yoniinde
varsayimlar sunulan, mevzuatin esnetilerek goérmezden gelinmesi hali veya

ithlaller gergeklesirken bile bile g6z yumulmasi halleri olarak tanimlanmaktadir.

Yolsuzlugun genellikle denetim faaliyetlerinin eksikliginden dogdugu ifade
edilmektedir. Yolsuzluk ve usiilsiizliiglin hiikiim siirdiigli alanlar kisisel hakkin
hakki olana ulastirilmast maliyetli bir islem olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bunun
yaninda yolsuzlugun ortaya koydugu biiylik engeller riisvet olarak diger bir
tehlikeyi beraberinde getirmektedir. Toplumsal diizen icerisinde bosluk doguran
yolsuzluklar arttikca hiikiimetlerin  etkinligi de o Olglide zayifladig:
anasilmaktadir. Yolsuzluga giden yolda iilke icerisinde bulunan unsurlar, adam
kayirmacilik, nepotizme dayali maas farklari, hiikiimetlerin seffaf olamamasi,
biirokrasinin artmasi ve nitelikli olmayan ¢alisanlar olarak sayilabilmektedir.
Yabanci sermaye girislerini artirmak isteyen iilkeler ekonomik kirilganliklart iist
safhaya cikaracak bu gibi olumsuzluklari engellemeleri hatta hi¢ yasanmayacak

sekilde oOnlemler almalar1 gerekmektedir. Yolsuzlugun olmadigi ekonomik
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giivenin tesis edildigi limanlar ancak dogrudan yabanci yatirimer igin bir ugrak

yeri olacaktir.
3.3.8 Kurumsal yapi

Uluslararas1 sirketlerin 6nemli yatirim kararimi etkiledigi soylenen diger bir
faktoriin yatinm yapilan tilkede bulunan firmalarin ve hiikiimetlerin kurumsal
yapist oldugu bilinmektedir. Bu {iilkelerde firmalarin kurumsal yapilarinda eger
aksakliklar varsa uluslararasi faaliyetleri kisitlandig1 anlasilmaktadir. Bu sebeple
yatirimlarin avantajlarin1 ve riskini hesaplamak isteyen yabanci yatirimei
acisindan birlikte is yapacagl kurumun yiikiimliiligiinii yerine getirebilecek
kurumsal yapiya sahip olmast durumu verilecek karar1 olumlu ydnde
etkilemektedir. Bu sebepten kaynakli olarak kurumsal yapilar 6zellikle firmalarin
yonetim kalitelerini gostermektedirler. Kurumsal yapilarin 6nemli belirleyicileri
olarak kabul edilmis olan ekonomik bagimsizliklar, bireysel karar vermenin 6ntinii
acmakta ve ekonomik faaliyetle ilgili giivenilir bilgiler almaya neden olmaktadir.
Piyasalarin etkin calisma yapilarinin olmasi1 ve piyasa dis1 aktorlerin etkisinin

azalmasi yoluyla yatirim yerleri olumlu etkilenerek yatirim artis1 saglanmaktadir.
3.3.9 Doviz kuru

Yatirim ¢ekmek isteyen tlilkelerde yatirim gerceklestiren ¢cok uluslu sirketler, farkl
para tiiride ve miktar1 yiiksek doviz ile faaliyetlerini gerceklestirmektedirler.
Yatirimlar yiiklii bir sekilde devam ettirmekteyken doviz kurlarinda olusan kiigiik
bir dalgalanma, toplam rakam igerisinde ¢ok uluslu sirketler acisindan ehemmiyet
gostermektedir. Doviz kurlarinin bu ani  dalgalanmalari problem halinde
goriilebilecegi gibi bazen firsatlar yaratarak elverisli de olabildigi s6ylenmektedir.
Bu nedenle doviz kurlarinda meydana gelmesi miimkiin olan herhangi bir
dalgalanma yada kurdaki belirsizlik firmalarin yatirim kararlarini hangi iilkeye
dogru gerceklestirecekleri konusunda belirleyicilik  rolii  gostermektedir.
Kurlardaki belirsizlik artisinin, kur riskini diisiirmek adina firmalar1 riskten
uzaklastirmak icin yatirnm kararlarinda degisiklige gittigi sOylenmektedir. Cok
uluslu sirketler uzun donemli plan olusturabilmeyi {iistiin bir nitelik olarak
gorebilmektedir. Yatirimin gerceklestirilecegi iilkeye ait para biriminin deger

kazanmasi {ilke icerisindeki tiiketicilerin alim kapasitelerini artiracagindan yani
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alim giicleri artacagindan dolayr yerli pazara yonelik olarak dogrudan yabanci

yatirim girigini de yiikselttigi ifade edilmektedir (Stileymanl, 2015, s. 69) .
3.3.10 Teknolojik gelismislikler

Uluslararas1 ekonomide, modern teknolojik yatirimlarla 6nemli yere sahip olan
cok uluslu sirketler gelismekte olan iilkeler arasindaki iligskilerde ekonomik
oOlgiitlere oncelik vererek politik endiselerin agirligini hafifleten gelisme yolunda
gelisme hamlelerinde psikolojik Slgiitlere oncelik taniyan diger gelismekte olan
iilkelere kiyasla ayricalikli goriiniim kazanma sansina sahip olduklar1 liberal

ekoliin iktisat diisiiniirleri tarafindan ileri stiriilmektedir.

Yatirnm alanlar1 iizerinde faaliyet gostermekte olan firmalarin uyguladiklar
tekniklere iliskin hizli ve giivenli bir sekilde erisim saglama imkanini saglayacak
iletisim ag1 olusturma yetenegine sahip yabanci yatirnmcilar ongdrii saglayan
sistemi kurmayi amaclamaktadirlar. Bu sebeple yatirim alanimnin bu hizmeti
sunabilecek teknolojik Ozelliklere sahip olmasi yabanci yatirimeilar igin
belirleyici nitelik tagimaktadir. Yabanci yatinmcilar talep ve sikayetleri
degerlendirmek, sermayesini bu duruma gore sekillendirmek igin iiretim
sonrasindaki asamada teknolojik kapasitenin avantajlarindan yararlanmaya ihtiyag
duymaktadir. Teknolojik kapasitenin avantajiyla tretilen triinlerin, tliketicilerin
tercih ettikleri kullanim amaglarina daha yakin bir sekilde iiretilebikmesi
istenmektedir. Boylece tiiketicilerin memnuniyeti saglanirken firmalar miisteri ve

pazar potansiyellerini artirmaktadir.
3.3.11 Tasima maliyet avantajlar

Dogrudan yabanci yatirimlari belirleyen unsurlardan digeri ise, yatirimi
gerceklestiren ve yatirnm yapilan ililke arasindaki tasima maliyetleri olarak
sayilmaktadir. Ticaret yapan iki lilkenin mesafe olarak birbirlerine yakin olmasi
durumu tasima maliyetini de azaltti§i anlasilmaktadir. Bu durum ticaret
olanaklarinin artmasina buna bagli olarak da dogrudan yabanci yatirimlarin tlke
icine tesvik edilmesine neden olmaktadir. Tasimada 6zellikle biiylik tonajli ve
taginmasi gili¢ olan mallarin ulagim maliyetinin yiiksek oldugu ifade edilmektedir.
Buna ornek olarak kimyasal {irlinlerin tasinmasi veya otomobil iiretimi ile ilgili

isletmelerdeki tasima maliyetleri gosterilebilmektedir (Aytekin , 2019, s. 264).
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Tagima ile ulasimdan kaynakli giderlerde ortaya ¢ikan maliyetlerin fazla olmamasi
da yatirimer agisindan dnem tagimaktadir. Ayrica yatirimci agisindan haberlesme
maliyetlerinin de belirli bir seviyenin altinda olmasi énem kazanmaktadir. Bu
alanlarda kurulacak olan etkin bir altyapinin var olmasi durumu da énemli kabul
edilmektedir. Tasima ve ulagimda yukarida daha nce belirttigimiz agir ve genis
hacimli mallarda maliyetlerin yiiksek olmasindan dolayr firma, iiretiminin nihai

asamasinda yatirimi avantajli yerlerde gerceklestirebilmektedir.

Gerkli olan ara ve hammaddeler yatirimi gerceklestiren ana iilkeden veya avantajli
yakin iilkelerden ithal edilebilmektedir. Tiirkiyede bulunan kimya, otomobil, ilag
gibi endiistrilerde yapilan yabanci yatirimlar genellikle bu nitelikte oldugu ifade

edilmektedir.
3.3.12 Disa acikhk durumu

Tiirk ekonomisinde 1980 sonrast donemde serbestlesmeyi temel alan kararlar
piyasalarda onemli farkliliklar olusturmustur. Disa agiklik genellikle dis ticaret
tizerindeki engellerin ortadan kaldirilarak ihracat ve ithalatta serbestlesme olarak
ifade edilmektedir. Disa aciklikla beraber kapali iilke ekonomisinden c¢ikilarak
icyapinin tiim uluslararast ekonomilerden etkilenmesi ve kiiresel etkiler
dogrultusunda sekillenmesi dngoriilmektedir. Disa aciklik gostergesi, dis ticaret
rakamlarmin GSYIH igindeki payr olarak ifade edilmektedir. Serbestlesme ile
birlikte goriilen piyasa yapilarinda ticari faaliyetlerin disa agiklik gostergesinin ne

diizeyde olusacaginda 6nemli bir rol iistlendigi goriilmektedir.

Yatirim yapilan tlkenin disa agiklik oranlarinin artmasi durumunda ise bolgenin
yabanci yatirimcilar acisindan cazip hale gelmektedir. Bu nedenle disa agiklik
orani yabanci yatirimcilar trafindan 6nemli bir unsur olarak kabul edilmektedir.
Uluslararas1 firmalari dogrudan yabanci yatirimlara iten bir¢ok belirleyici unsura
sahip olsa ev sahibi iilkenin disa agik bir ekonomi politikas1 olmazsa avantajlarini

firsata ¢eviremedigi goriilmektedir.

Bir iilkenin ticaret fazlasi olmasi, o iilke ekonomisinin yabanci yatirimlarin
cekilebilirliginde 6nemli bir unsurdur. Dogrudan yabanci yatirimeilarin genellikle
dis ticaret yapilart bakimindan ¢ok giiclii lilkelere yoneldigi bilinmektedir. Bunun

tersi durumda ticaret agiklari bulunan iilke ekonomilerinin dinamik olmadigi ve
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saglikli bir ekonomik yapi1 tasimadiklari genel kabul goérmiis bir ifade olarak

karsimiza ¢ikmaktadir.
3.3.13 Yatirim ortaminin durumu

Yatirimlarin ortamlarina iliskin olarak belirleyicilerin yatirim tesvikleri, egitim

seviyesi ve seffafliktan olustugu anlatilmaktadir.

Yatirimlara yapilacak tesvikler, ekonomik istiinliik olarak algilanmakta ve yerel
iilke tarafindan bazi firmalarin girisimlerini artirmasina neden olmaktadir. Bu
tesvikler ile dogrudan yabanci yatirimcilar yatirimlarimi ilgili ilkelerin

kaynaklarina dogru ¢ekebilmektedir (Ogriil, 2014, s. 22).

Yiiksek egitim seviyesi, yerel {ilkenin isgilicii kalitesini belirlemektedir. DYY
yapilmasi i¢in verilecek karara pozitif etki etmekte ve bilhassa iiretim endiistrisi

ve hizmet sektdriinde rekabette etkili bir faktor olarak yer almaktadir.

Dogrudan yabanci yatirimin yapilacag iilkenin seffaf olmamasi, ayrica dogrudan
yabanci sermayenin devlet yetkililerince yasal sayillmayan kazang¢ yolu olarak
goriilmesi, bu sermayeleri llkelerine ileride birer tehdit algilayip engelleyici
tutumlar sergilemeleri ilgili iilkeye sermaye aktaracak olanlar1 kararlarindan
vazgecirebilmektedir. Seffaf olmayan ekonomik politikalar ticarette ilave
maliyetleri de beraberinde getirmektedir. Dogrudan yabanci yatirimlarda artisi
saglamak i¢in {iilkenin Oncelikli olarak seffaf bir politik yapiyr beraberinde

getirerek ve yolsuzlugun onlenmesini gerceklestirmesi gerekmektedir.
3.3.14 Ar-Ge harcamalan

Aragtirma ve gelistirme harcamalarinin GSYH’nin igindeki yeri, o {ilkenin
aragtirma ve gelistirme faaliyetlerine ne dl¢lide deger verdigini, gelismisliginin ve
gelisim potansiyelinin 6ngoriilebilmesi agisindan 6nemli Olgiitlerden bir tanesi
olarak goriilebilmektedir. Dogrudan yabanci yatirimlarda artis1 saglamak amaciyla
Ar-Ge harcamalarma yapilan yatimlar beraberinde gelismislik Olgiitii st

seviyelere ¢ekilmeli ve GSYH icindeki pay: yiikseltilmelidir.

Tiirkiye’de Ar-Ge faaliyeti yliriitmekte olan yerli ve uluslararas: sirketler ¢esitli

Ar-Ge tesviklerinden yararlanabilmektedir. Ar-Ge tesviklerinden faydalanmak
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icin uluslararasi firmalar Tiirkiye’de Ar-Ge merkezi agmakta ve bu merkezlerde
onemli miktarda isttihdam saglamaktadir. Tiirkiye’de binin tiizerinde Ar-Ge
merkezi bulunmaktadir. Bunlardan iki yiiziin iizerinde sayilar1 bulan Ar-Ge
merkezi global sirketlere aittir. Fiat, Ford, Daimler, AVL, Samsung, Siemens,
Toyota, Unilever, Bosch, Renault ve Cisco gibi global dl¢ekte faaliyet gdsteren
sirketlerin Tiirkiye’de de Ar-Ge merkezleri bulunmaktadir. Ford’un iilkemizdeki
acmis oldugu Ar-Ge merkezi global Olgekte yapmis oldugu yatirimlarda {igiincli
bliyiilk merkez olarak gosterilmektedir. Fiat’in ise Bursa’da bulunan Ar-Ge
merkezi sirketin iilkesi Italya disinda Avrupa iilke pazarlarina hizmet veren tek
merkezdir. Elektronik alaninda hizmet veren Samsung sirketi 2015 yilinda
[stanbulda bulunan Teknopark’ta Ar-Ge merkezini, inovasyon merkezini de 2016
yilinda faaliyete gecirmistir. Ar-Ge harcamalar1 2002 yilinda dort milyar dolar
seviyesinde iken bugiin 25 milyar dolar seviyelerine yaklasmistir. Desteklenen
arastirmact sayist da buna oranla artmig ve 2002 yilinda 50 bin civarinda olan

arastirmact sayisi bugiin 240 bini agmistir.
3.3.15 Enerji maliyetleri

Yatirim yapilabilirligi agisindan enerji maliyetlerinin de daha yiliksek olan
iilkelerle karsilastirilmasinda avantajli olmasi onemli bir etkendir. Ihracat ve
liretim yapan firmalar iiretim ve dagitim asamasinda enerji taleplerini karsilamak
amactyla enerji maliyetlerinin diisiik oldugu iilkelere yoneldigi goriilmektedir.
Yabanci yatirimcilar ¢alisma planlarini hazirlarken maliyet distiinliigi elde

edebilmek hedefiyle hareket ettikleri i¢in bu yonde egilim gosterebilmektedirler.
3.4 Tiirkiye'de Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari

Tiirkiye vergi tesvikleri, cografi konumu, isgilicli maliyetleri, piyasa hacmi,
ekonomik altyapisi, istikrarl goriinen hukuki diizeni ve gergeklestirdigi politikalar
dolayisiyla dogrudan yabanci yatirimlar konusunda avantaj sahibi bir {lilke olarak

gorilmektedir.

Tiirkiye, cografi konumu itibariyle Asya ve Avrupa kitalarin1 birbirine baglayan
adeta arasinda koprii gorevi gormektedir. Milyarlarca tiiketicinin kolayca
erisebilecegi Orta Dogu, Orta Asya ve Kuzey Afrika piyasalarina yakin bir

konumda olmasi sebebiyle jeostratejik iistiinlilk sagladigr goriilmektedir.
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Tiirkiye nin genis capli piyasalarin arasina yerlesmis olmasi Tiirkiye’yi dogrudan

yabanci yatirim yatirimeilari igin cazip hale getirmektedir.

Tirkiye’nin ayrica emek maliyetlerinin durumu sebebiyle de dogrudan yabanci
yatirimlan iilkemize g¢ekebilecek nitelikte oldugu gozlemlenmektedir. Tiirkiye
acisindan s6z konusu emek maliyetlerin yliksek oldugu da ifade edilmektedir.
Fakat bu maliyetlerin nispeten yiiksek olmasi kayit dis1 olusan ekonomiyi daha da
artirmaktadir. Kayit dis1 istihdami onlemek i¢in emek piyasasinda esneklik
saglanmas1 gerektigi dile getirillmektedir. Emek piyasasindaki esnekligin
Tiirkiye’de yiiksek seyretmesine karsin OECD iilkeleri nezdinde konulmus olan
is¢ilik kanunlarmin kat1 olusu sebebiyle iilkemizdeki esneklik OECD iilkelerine
nispeten diisiik diizeyde Olgiilmektedir. Tiirkiye emek maliyetlerine uygulanan

vergi gelirleri OECD iilkeleri igerisinde alt sirada yer almaktadir.

fleri diizeyde seyreden altyapisal bir dengeye sahip olan Tiirkiye’nin Dogu
Avrupa’ya ve Orta Avrupa’ya ulasan demiryolu hatti, Orta Dogu ile Kuzey
Afrika’daki genis cografyada bulunan pazarlara kisa mesafesi, bu kisa mesafede
aktif olarak uyguladig: kara, deniz ve havayolu istiinliigii ve iletisim sebekesiyle
yabanci yatirimlarca avantajli merkez niteligi tasidigi ifade edilmektedir (Soydal,

2006, s. 584).

Tiirkiye agisindan tarihsel siirecte dogrudan yabanci yatirimlarin baslangicinin
1838 Ticaret Anlagsmasi’na kadar uzandigi goriilmektedir. Ileriki siiregte 1929
ekonomik buhran ile sikintili sartlar sebebiyle dogrudan yabanci yatirimlar
oldukca olumsuz yonde etkilenmistir. Daha sonar 1970’lerin sonuna degin tarim
sektoriine dayali yatirimlar yapildigi goriilmiistii. Ekonomideki ve siyasal
hayattaki yapisal diizenlemelerin 1980’lerde uygulamaya konmasiyla dogrudan
yabanci yatirimlar artmaya baslamistir. Imalat sanayi bu dénemin en &nemli
sektorinden birisi olmaktadir. Ekonomi 1990’11 yillarda daha statik bir yapiya
kavustugu yillar olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Yasanmis olan krizler ile 1999’da
17 Agustos depreminin cereyan ettigi yillar yatirimlari asagiya indirmisken
yatirnmcilart imalat ve tarim sektoriine yonlendirdigi goriilmiistiir. Dogrudan
yabanci yatirim giriglerinin 2000°1i yillarda Tiirkiye agisindan éneminin daha da
artmis oldugu soylenmektedir. 2001 yilinda yasanan ekonomik krizin negatif

etkileri goriilmesine ragmen sektorde cesitliligin artmis oldugu goriilmiis, banka
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birlesmeleri olmus ve bilgi iletisim teknolojileriyle finansal hizmetlerin sektorel
olara 6n plana c¢iktigi gorilmiistiir. Yasanmis olan bu gelismelerin sonucunda
yatirimlarda artis olmustur. Bu donemlerde Tiirkiye’ye en ¢ok dogrudan yabanci
yatirim giriglerinini saglayan {ilkeler Hollanda, Fransa ve Almanya olarak

karsimiza ¢ikmaktadir (Aydemir, Arslan, & Uncu, 2012, s. 101).

Tiirkiye liberalizmin de etkisiyle disa acgikligi kabullenmis olarak 1981 yili
itibariyle dogrudan yabanci yatirim artis1 oldugu gézlemlenmistir. Sonraki yillarla
birlikte yasanan buhranli donemlerde ekonomik agidan yaratilmis olan
olumsuzluklar 1990 sonrasi donemde dogrudan yabanci yatirimin azalis sebebi
olarak goriilmiistiir. 21. yiizyitln ardindan Tiirkiye’de dogrudan yabanci
yatirnmlarin iilkeye ¢ekilmesinde bazi yillarda diisiis oldugu gibi bazi yillar artis
saglamistir. Fakat dengenin tam olarak gilinlimiize kadar ekonomik, siyasi, dogal

ve politik problemler nedeniyle diizene oturtulamadi anlatilmaktadir.

Gelisme egiliminde olan iilkeler, i¢ tasarruflarin yetersizligi sebebiyle kaynak
sikintist ¢ekmekte olup siirdiiriilebilir kalkinma hedefiyle gerekli olan biiylime
oranlarina ulasamadiklar1 anlasilmaktadir. Kiiresel ekonomide olusan liberallesme
stireciyle birlikte, gelisme egiliminde olan iilkeler bu kaynak ihtiyaglarin1 yaban
sermayeden karsilama yoluna gitmeye baslamislardir (Giir, 2014, s. 3). Portfoy
yatirimlart ise, ev sahibi ililkede olusan risklerden aniden etkilenmekte ve iilkeyi
hizl1 bir sekilde terk edebildigi gozlemlenmektedir (Seyidoglu, 2007, s. 414). Bu
sebeple gelismekte olan iilkelerin, yatirimlarin devam edebilmesi ve ekonomik
risklerden etkilenmemesi agisindan daha ¢ok dogrudan yabanci yatirimlar tercih

ettigi goriilmektedir.

Gilinlimiize gelindiginde Tiirkiye’ye yapilan yatirimlarda sektorel dagilim
acisindan listenin ilk siralarinda iiretim endiistrisi bulundugu anlagilmaktadir.
2009 kiiresel kriz sonrasinda {iiretim endiistrisine odaklanmis olan yatirimlar
cogunlukla sanayi yapisini ileriye tagimakta olan sehirlerde yapildigr goriilmiistiir.
Dogrudan yabanct yatirimlarin faaliyet gerceklestirilen iilkeye kattigi
iistinliiklerin  dogrudan yabanci yatirmun tiiriiyle de iligkili oldugu ifade
edilmektedir. Yeni yatirimlar seklindeki dogrudan yabanci yatirimlar yatirimin
yapildig1 iilkeye yeni isletmelerin kurulmasi ve buna bagl olarak issizligin

azaltilmasi, gelisen ekonomik yapiyla yeni teknoloji altyapt olusturmasi gibi
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avantajlar saglamaktadirlar. Bu yatirim tiirleriyle yatirnmin gergeklestigi tilkede
ekonomik genisleme ve ilerlemelerin kaydedilmesinde yararli olmakta dolayisiyla
yatirim ¢esitlerinden daha ¢ok tercih edilen yeni yatirimlar seklindeki dogrudan
yabanci1 yatirimlar olarak ifade edilmektedir (Kahveci, 2016, s. 19).

Ulkeye yapilan sermaye girisleriyle iilkenin kendi tasarruffundan daha fazla
yatirim harcamasi yapmasmna imkan saglayacagindan dolayi, istikrarin ve
ekonomik biiylimenin olugmasinda yabanci yatirim miktarlar1 ¢ok Onemli
olmuslardir (Mencinger, 2003, s. 491). Gelismeyi saglayamamis olan cogu
gelismekte olan tilkenin yapisal problemlerinden kabul edilen tasarruf yetersizligi
durumu bu iilkelerde yatirimlarin finansmani igin gerekli olan kaynaklarin tilke

disindan ¢ekilmesini elzem hale getirmektedir.

Yabanci yatirimlar tesvik etmek amaci ile 2002°de yiiriirliige girmis olan ve
kararlt bir sekilde uygulanmaya baslanan “Giiclii Ekonomiye Gegis Programi”
kapsaminda Tiirkiye’ye ¢ekilmis olan uluslararast dogrudan yatirim tutari o yila
kadarki donemde yaklagik olarak 15 milyar dolarken, 6nemli bir artig gostererek
2003-2013 yillar1 arasinda yaklasik olarak 130 milyar dollar sevilerine yiikseldigi

Ekonomi Bakanlig1 tarafindan belirtilmistir.

2013 yilinda yayinlanan “ Diinya Yatirim Raporu 2013” verilerine gore Tiirkiye
uluslararas1 dogrudan yatirimlarin ¢ekilmesi acisindan 12.4 milyar dolar
rakamiyla diinya siralamasinda 24. siray1 zapt etmektedir. {1k sirada bulunan Cin
121 milyar dolar dogrudan yabanci yatirimu {ilkesinin ekonomisine katmaktadir.
Ayrica rapor Tirkiye’nin yalnizca yabanci yatirnm yapilan bir ililkeden ziyade
dogrudan yatirim yapan tlilkeler arasindakki trendi de ylikselisini siirdiirdiigline
dikkat cekilmistir. Ulkemizden 2012 yilinda gergeklsen yabanci yatirrmlarin %73
oraninda artarak 4 milyar dolar civarma yiikseldigine vurgu yapilmistir.
Dolayisiyla Tirkiye’nin onceki yilla gore yabanci iilkelere yaptigi uluslararasi
dogrudan yatirim miktarinin artirarak 4 milyar dolar seviyelerine ulagsmasi iilkenin
verimli ve {lretken calisan firma sayisinda gozle goriliir bir artis oldugunu

gostermektedir (UNCTAD, 2013).

1980’lerden itibaren baslayan kiiresellesme siireciyle, ¢ok uluslu sirketlerin sayisi

artmis ve Tiirkiye’ye yonelik olarak yabanci sermaye girisleri hizla ylikselmistir.

74



Buna ilaveten alinmis olan 24 Ocak Kararlar ithal ikameci sanayi stratejisinden
ihracat odakl1 yeni bir stratejiye gecilmis olmasi sebebiyle, Tiirkiye’nin dis ticaret
rakamlarini arttirmis ve uluslararasi dogrudan yatirim miktarinda yillar gectikce
onemli artislar yasanmistir. Yeni yOnetimin uygulamaya koydugu “Dogrudan
Yabanci Yatirimlar Kanunu” ile 2003 yili itibari ile dogrudan yabanci yatirimin
ontindeki engeller kaldirilmis ve uluslararasi standartlarda giivence altina alindigi
gorilmiistiir. Bu uygulama beraberinde uluslararas1 dogrudan yatirimlara yonelik
tesviklerin arttirllmasimi ve Tiirkiye’ye yonelik yabanci sermaye girislerinin

hizlandirilmasini getirmistir.

3.4.1 Dogrudan Yabanci Yatirnmlarin Sektorel Dagilimi

Cumhurbagkanlig1 yatirim ofisinin Tiirkiyede dogrudan yabanci yatirimlari
aciklamak i¢in yayinladigi raporda 182 iilkeden 74 bin uluslararasi sirketin istikrar
ve giiven sagladigi i¢in Tiirkiye’yi tercih ettigi kaydedilmistir. Son 18 yilda
uluslararas1 yatirmcilar tarafindan Tiirkiye’ de 225 milyar dolar dogrudan yatirim
yapildig1 merkez bankasi verilerine dayanarak ifade edilmistir. Tiirkiye’de 210 Ar-
Ge merkezi uluslararasi yatirimcilar tarafindan isletilmekte ve bu merkezlerde
teknoloji transferi gergeklestirilmektedir. Yine bu raporda 2001-2020 yillar
arasinda uluslararast sirketler tarafindan dort bini asan tesvik belgesiyle 338
milyar TL yatinm gergeklesmis ve bu yatirimlarla 356 bin kisiye istihdam
saglandig1 belirtilmistir.

Raporda Tiirkiye’nin giiclii ekonomi, genis i¢ piyasa, stratejik konum, geng niifus,
nitelikli is giicli, kesintisiz reform siireci, liberal yatirim ortami, kapsamli tesvikler
ve Ar-Ge ekosistemi gibi 6zelliklere sahip oldugu vurgulanmistir. Yine bu raporda
sektorel firsatlar; bilisim teknolojileri, enerji, gida ve tarim, kimya, lojistik,
makine, otomotiv, saglik, savunma ve havacilik, turizm, insaat ve gayrimenkul

sektorleri olarak siralanmustir.

Dogrudan yabanci yatirimlar 6zelinde Tiirkiye’ye yonelik dogrudan yabanci
yatirimlar 2002-2019 yillar1 arasinda incelendiginde ilk on iilkeyi Hollanda,
Ingiltere, ABD, Avusturya, Almanya, Ispanya, Liiksemburg, Belcika, Fransa ve
Azerbaycan olusturmaktadir. Tiirkiye’nin en biiyiik yatirrmeis1 Avrupa Ulkeleri ve

ardindan ise Asya iilkeleri olarak belirtmek miimkiindiir. Sektorler bazinda da ele
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aldigimizda hizmetler sektorii oraninin %62 ile en biiyilkk paya sahip oldugu
goriilmektedir. Sanayi yatinmlart agisindan bakildiginda %38 oran ile
gerceklestigi goriilmiistiir. Tarim sektoriine yapilan yabanci yatirimlart %0,3 gibi

diisiik bir diizeye sahip oldugu belirtilmektedir.

Tiirkiye diger gelismekte olan iilkelerle karsilastirildiginda uluslararasi dogrudan
yatirnm miktarini iilkesine ¢ekmede basarisiz oldugu goriilmektedir. Bu durumun
yasanmasinda ekonomik sebepler ve ekonomik olmayan sebepler olarak ayirarak
aciklanabilmektedir. Yabanci yatirimcilar iilkedeki faaliyetleri doneminde islem
maliyetlerinin yliksek olmasi, yasanan yliksek enflasyon diizeyi, ekonomdeki
dengesizlikler, 1980’lere kadar disa agilmamis olan i¢e doniik yapi, sinai ve fikri
sahiplik haklarinin gozetimindeki belirsizlik, altyap1 yetersizligi, yasanan politik
dengesizlikler gibi problemlerle karsilasilmaktadir. Yasanan bu olumsuzluklar

tilkenin dogrudan yabanci yatirim ¢ekmesini engellemistir (Yildirim, 2010, s. 22).

Tiirkiye yatirimlart artirmak, is olanaklarimi artirarak issizligi azaltmak, reel
sektorli desteklemek ve imalati sanayisini artirmak icin bor¢lanma disinda
dogrudan yanaci yatirimlar1 da kendisine kaynak edinmektedir. Kaynak edinmis
oldugu dogrudan yabanci yatirimlart elinden ¢ikarmamak i¢in ise bunlar1 daha da
artirmak amaciyla c¢esitli tesvik politikalar1 gelistirdigi goriilmektedir. Bu
kapsamda olusturulmus olan Tiirkiye’deki yurt i¢i yatirimcilarin ve yabanci
yatirimcilarin esit bir sekilde yararlanabilecekleri tesvik sistemi hazirlanmistir. Bu
tesvik sistemiyle genel yatirimlarin tesvik rejimi, bolgesel ve sektorel tesvikler,
bliylik 0Olgekli yatirimlara yonelik tesvikler, AR-GE destekleri, sanayi tezi
programlari, KOBI destekleri, teknolojiyi gelistirmeye yonelik projelerin
kredileri, egitim destekleri ve ihracata yonelik olarak olusturulan devlet tesvikleri

sayilabilmektedir (Erdogan, 2012, s. 135).
3.5 Dogrudan Yabanc1 Yatirimlarin Ulke Ekonomileri Uzerindeki Etkileri

Sermayenin llkeler arasinda hizli hareket etmesi sonucunda gelismekte olan
tilkeler arasinda yillardir var olan rekabet giderek daha da artmaktadir. Dogrudan
yabanci yatirimla uluslararas: ticaret iligkisi, genelde tamamlayicilik iliskisi olarak
siniflandirilarak  aktarilmaktadir. Tkame iliskisine vurgu yapan litaretiirdeki

caligmalar, dogrudan yabanci yatinmlarin iilkeler arasinda yatay olarak
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dagilmakta oldugunu varsayimlarken, tamamlayicilik iliskisini aktaran ¢aligmalar
dogrudan yabanci yatirimlarin iilkeler arasinda dikey tiretim zincirleri olusturacak
sekilde dagildigimi soylemektedirler. Yabanci yatirimcilar {iretim yapmak
amaciyla girdikleri iilke pazarlarinda iiretim tesisi kurarak yiliksek yiik getiren
tasimacilik maliyetleri gibi faktorleri yok ederek iiretim maliyetlerini kismay1
hedeflemektedirler. Bu durumda dogrudan yabanci yatitirimlar iilkelere yatay
sekilde dagitmakta ve dolayli olarak dogrudan yabanci yatitirimlarla uluslararasi
ticaret arasinda ikame iligkisi olugsmaktadir. Fakat cok uluslu sirketler “maliyet
acisindan en avantajli yerde liret ve iiretilen yerde sat” politikalarini benimseyerek
tiretimin gergeklestirildigi {ilkeleri dikey olarak birbirine baglayan yatirimlar
gerceklestirmektedirler. Dogrudan yabanci yatirimlarla wuluslararast ticaret
arasinda birbirini tamamlayicilik iligkisi olusturmaktadir. Bu iliski durumu,
yatirnmi gerceklestirmekte olan yabanci yatirim saglayici tilkenin uluslararasi
ticareti yatirimeilarin hedeflerine gore sekillendirmek suretiyle

sonuclandirdiklarint géstermektedir (Cestepe, Yildirim, & Bayar, 2013, s. 9).

Ulkelerin iktisadi acidan ekonomik yapilarmin belirlenmesinde ve gelismislik
seviyelerinin dlgiimlenmesinde faktdr donatimlar1 énem arz etmektedir. Uretilen
triinlerin ulusal ve uluslararasi ticaretin ger¢eklesmesi asamasinda mal
fiyatlarinin olusmasinda {iriiniin igerdigi emek ile sermayenin {icreti, sermayenin
hareket etmesinde ise faiz, belirleyicilik rolii listlenmektedir (Seker & Simdi,

2017, s. 3).

Ulkemizde goriildiigii gibi gelismekte olan iilkeler i¢in sermayenin hizlica yer
degistirebilmesiyle karsilasilan temel sorun, sermaye olusumundaki yetersizlik
olarak belirlenmektedir. Tiirkiye genellikle diisiik olan tasarruf orami ve yiiksek
ol¢iimlenmekte olan dis ticaret agiklari ile karsi karsiya kalmaktadir. Ulkemizde
yabanci yatirimlarin arttigi donemlerde sermaye acigmnin azaldigi goriilmekte,
tretimde geleneksel iiretim araglarimin yerine yeni teknolojik makinalarin
kullanilmast neticesinde iiretimde verimliligin artmasina, Tiirkiye’nin yeni dis

pazarlarina agilmasina ve pazar payini biiyiitmesine olanak saglayabilmektedir.

Tirkiye’de dogrudan yabanci yatirim ve uluslararasi ticaret iligkisi {izerine

yapilan yerli ve yabanci literatlir taramasi ile daha Once yapilan uygulamali
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calismalarin sonuglari dogrudan yabanci yatirim ve uluslararas ticaret iligkisinin

genel itibariyle pozitif yonlii bir seyir izlemis oldugunu gdstermektedir.

Gelismekte olan iilkeler daha fazla dogrudan yabanci yatirimi iilkesine
cekebilmek icin bazi diizenlemeler yapmaktadirlar. Bu tiir girisimler, bu {ilkeler
icin daha fazla istihdam ortami, teknoloji transfer edilmesi ve emegin kalitesinin
artmasini saglamaktadir. Bu nedenle gelismekte olan iilkeler dogrudan yabanci
yatirimlar1 ¢ekmek icin birbirleriyle kiyasiya rekabet edebilmekte ve yapmis
olduklar1 mevzuati diizenlemeleri yiiriirliige koyma konusunda son derece istekli
davranabilmektedir. Kiiresel ekonomide ayricalikli statiilerinin keyfini siiren ¢ok
uluslu sirketler devlet garantileri, vergi imtiyazlari, diisiik ticret, siibvansiyonlar
gibi avantajlar1 istifade araci olarak gdrmekteyken, gelismekte olan iilkelerin
kendilerine olan ihtiya¢ yiiksekligini goérmekte ve daha fazla imtiyazi bu
tilkelerden talep etmektedirler. Bu imtiyazlar genellikle su sekilde
Ozetlenebilmektedir: Diisiik iicret politikast uygulanmasi, egitimli ve vasith
isglicii kullanilmasi, tesviklerin artirilmasi, serbest ticaret bolgeleri kurulmasi ve

patent/lisans kullanimi1 gibi.
3.6 Yatirnm Tesviklerinin Dogrudan Yabanci Yatirnmlara Etkileri

Yatirim tesvik sistemlerini inceledigimiz ikinci bolimde de gorildiigi gibi
Ozellikle yatirimlar: artiric etkiye sahip tesvikler dogrudan yabanci yatirimlart da
artirmaktadir. Stiphesiz olarak uluslararasi yatirim gergeklestiren firmalar yatirim
yeri secerken vergi yiikiinii de goz Oniinde bulundurmaktadir. Yiiksek vergi
oranlarinin uygulandig: iilkelere yatirnm yapilmasi sonucunda, yatirimin vergi
sonras1 net getirisinin diismesine yol agmaktadir. Bu sebeple kurumlar vergisi
oranlarinin yiiksek oldugu iilkeler, diger faktorler sabitken, yabanci sermaye
acisindan daha az ¢ekici olduklar1 goriilmiistiir. Klasik teoride sermayenin eger
oniinde engel yoksa, vergi oranlarinin yiiksek oldugu tilkeden kagmakta ve az
vergilendirildigi tlkelere dogru yerlesim gostermektedir. Bu durum dengenin
kuruldugu baslangi¢ noktasina yani sermayenin vergilendirilmesinden getirilerinin
esitlenmesi siirecine kadar devam etmektedir. Bu durumdan hareketle yabanci
sermayeyi llkereine daha fazla ¢ekmek i¢in rekabet eden iilkeler vergisel

mevzuatlarinda yapacaklar diizenlemeleri artirmak zorunda kalmaktadir.
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Yabanci yatirimlarin artirilmasi sonrasinda daha kolay elde edilebilecegi umulan
bazi kazanimlar s6z konusu olmaktadir. S6z konusu bu kazanimlarin neler
oldugunu belirtmeden Once vergisel tesviklerin yatitimlar1 ¢ekme etkisini
tartismak gerekmektedir. S6z konusu olan kazanimlarin elbette ki dogrudan
yabanci yatirimlar eliyle kazanilmasi olasidir. Fakat yabanci yatirimlarin bu
kazanimlar1 saglamadaki basarist degil de, tesviklerin (6zellikle vergisel tesvikler)
yatirimlar1 ¢cekmedeki etkisi belirlenmelidir. Vergisel tesviklerin yatirimlar tilkeye
getirmede etkisinin diisiik oldugu; temel faktorlerin yaninda yardimci faktor
oldugu belirtilmektedir. Tesvik sistemlerine sik¢a sarilinmasinin nedenlerini
belirlemenin en pratik yolu tesvik mekanizmalarimi ortaya koyan politika
yapicilarin  dogrudan yabanci yatirnmlardan beklentileri sebebi ile oldugu
diistiniilmektedir. UNCTAD vergisel tesvik sisteminin devreye sokulmasinin
amaglarmi bolgesel kalkinmayr temin etmek, bazi secilmis olan sektorleri
gelistirmek, ihracat ve istihdamda performans artisi saglamak ve teknoloji

transferi basliklariyla ele alarak agiklamaktadir (UNCTAD, 2000, s. 12).

Vergi tatili ve vergi oranlarinin diisiiriilmesi gibi vergi agirlikli tesviklerin yaninda
baz1 sektore Ozel ayricalikli kredi saglanmasi, siibvansiyon uygulanmasi,
belirlenen piyasa onceligi verilmesi, altyapr ve tekellesme haklar1 gibi bazi
finansal tesviklerin de uygulandig: gériilmektedir. Bununla birlikte, vergi alaninda
yapilan tesviklerin zararli vergi rekabeti dogurmasi gibi maliyetle sonuglanmasi
olas1 bir durum s6z konusu olabilmektedir. Bunun yaninda, yiiklii miktardaki bir
vergl tutarindan vazgecilmesiyle {ilkelerin ulusal diizeyde karsilastiklart bir

maliyet unsuru goriilmektedir (Benk, 2005, s. 189).

Fayda maliyet analizi yapilmadan ortaya konarak verilen tesviklerin asiri
kullanim1 sonucunda devletin gelirlerinin dnemli kismini 6zel sektdr firmalarina
birakilmast anlamii da tasimaktadir. Fakat vergi rekabetlerinin vergi gelirinde
azalmaya neden olmasinin yaninda, 6zellikle gelismekte olan iilkelerde dogrudan
yabanci yatirnmlarin artmasiyla birlikte vergilenmenin saglanmasinda etkinlik
artiricr 6zelligi bulundugu anlasilmaktadir. Bu sebeple, gelismekte olan iilkelerin
gelismis tlilkelere nazaran vergi rekabetinden karli bir sonu¢ elde ederek ¢ikma

olasilig1 yiiksek olarak goriilmektedir (Savasan, 2006).
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3.7 Yatirim Tesviklerinin Uluslararasi Ticarete Etkileri

Bolgeler arasindaki gelismiglik farklarmi azaltarak geri kalmis bolgeler ile
gelismekte olan bolgelere yatirimi aktarmak ve istihdami 6zendirici yatirim
gelistirmek amaciyla devlet tarafindan saglanan yatirim tesvikleri uluslararasi
ticareti de dogrudan olmasa da dolayli olarak etkileyebilmektedir. Geri kalmis
tilkelerin kalkinmasinda uygulanan devlet politikalariyla kamu kaynaklariin adil
olarak dagitilmasinda devlet tesviklerinin 6nemi biiyiik dneme sahiptir. Devlet
tesviklerin daha etkili kullaniminin saglanabilmesi amaciyla, tesviklerden
yararlanan bolgelerin, sektorlerin ve isletmelerin ne diizeyde ihtiyag¢ sahibi oldugu
dogru tespit edilmesi ve memnuniyet diizeylerinin degerlendirilmesi gerektigi

vurgulanmaktadir.

Ekonominin kiiresellesmesine baglantili olarak, gelismekte olan {iilkelerin refah
diizeyleri ile ekonomik kalkinma diizeylerini iyilestirmek amaciyla ekonomik,
sosyal ve politik faaliyet alanlarinda girisimlerini stirdiirmeye devam etmektedir.
Bu baglamda, sektorlerin hangilerinin daha fazla ihtiya¢ duyup ne o6lgiide
miidahale edilmesi gerektigi tartisma konusu olmaktadir. Genel itibariyle devlet
tesvikleri ismiyle adlandirilmakta olan bu miidahalelerin, piyasanin iizerinde
bulunan ekonomi politikasi araglart kullanmak suretiyle stratejik hedeflerine de
ulasmak igin iilkelerin kullandiklar1 énemli birer ulasim vasitalaridir. Ulkemizde
de tiretim ve ihracat potansiyelini arttirmak hedefiyle diizenlenen yatirim
tesvikleri, katma degeri yiiksek ihracat avantajinin saglanmasi ve uluslar arasi

rekabet ortaminin olusturulmasi agisindan biiyiik 6nem tasimaktadir.

Diinya ekonomisinin kiiresellesmesiyle birlikte de iilkeler ekonomik kalkinma ve
hane halklarinin refah hedefleri dogrultusunda aynm1 anda siyasal, sosyal, politik,
cografi ve ekonomik olarak genis bir yelpazede faaliyetlerini siirdiirdiikleri
goriilmektedir. Devlet tesviklerinin 6zel amaglar1 olmakla birlikte, sonug itibariyle
iilkenin refah seviyesini arttirmayi1 hedeflenmektedir Bu kapsamda faaliyetlerini
stirdiiren Tlkeler, belirli sektorlerin digerlerine gore daha avantajli olarak
biiyiimesini ve siirdiiriilebilir olarak kalkinmasin1 desteklemek amaciyla piyasaya
nakdi ve gayri nakdi yardimlar vermektedirler. Devlet tesvikleri seklinde
adlandirilan bu nakdi ve gayri nakdi yardimlar saglamak suretiyle yapilan

miidahaleler, devletin piyasa ilizerinde ekonomi politikas1 araclarini kullanarak
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stratejik amaglarini gerceklestirmesinde en 6nemli unsurlarindandir (Seker, 2020,

5. 2312).

Uluslararas1 ekonomi kiiresellesme ile birlikte, iilkeler arasindaki etkilesim daha
da artmis ve bunun sonucunda llkelerin uluslararasi ticaret rakamlar1 yilikselme
egilimi gostermeye baslamistir. Kiiresellesme doneminde iilkeler 6nemli firsatlar
elde etmekle birlikte, kuresellesme siirecinin etkisiyle bazi tehditler de olugsmaya
basladig1 da goriilmiistiir. Artmakta olan uluslararasi rekabet ortaminda gelisimini
tamamlayamamis gelismekte olan ke ekonomileri gelismis iilkelerin birer
pazarlar1 olma, kiiresellesen pazarda rekabete agilma sonrasinda endiistriler bu
rekabetlerden olumsuz etkilendigi seklinde problemler ortaya cikmistir.
Gelismekte olan tilkeler, bu nedenle uluslararasi rekabet ortamina hazirlanmak ve
yerel ekonomilerini kalkindirmak amaciyla devlet tarafindan birtakim destek ve

tesviklere basvurmuslardir.

Bu nedenle oOzellikle gelisme saglayan ekonomilerin iiretim kapasitelerini
gelistirmek ve uluslararasi rekabet kosullarina uyum saglamak amaciyla tegvik
sistemleri ©nemli ekonomi politikast araci olarak goriilmektedir. Ozellikle
belirlenmis olan bazi tiretim sektorlerinin daha fazla geliserek tilke ekonomilerine
katki saglamasi amaciyla onemli tesvik uygulamalar gelistirilmektedir (Seker,

2020, s. 2323).

Ulkemizde uygulamaya konulmus olan yatirim tesviklerinin denetimlerinin
yapilmastyla etkin olarak kullanilmakta olan tesviklerin imalat, sanayi, tarim ve
hizmet sektorleri ihracat alaninda onemli artiglar saglayacagi hedeflenmektedir.
Tiirkiye ekonomisinin cari ag1g1 azaltilmasinda hizmet ticaretinin énemi dikkate
alinarak, hizmet sektorlerinde tesviklerin verimliligi artirilarak yiiksek diizeyde

hizmet ihracatinin sunulabilecegi 6ngoriilebilmektedir.

81



4. EKONOMETRIK ANALIZ

Tez ¢alismasinin bu kisminda yatirim tesviklerinin dogrudan yabanci yatirimlar ve
uluslararas1 ticaret iizerindeki etkisi incelenecek ve literatlir taramasi ortaya
koyulacaktir. Bu dogrultuda, yatirim tesviklerinin ihracata etkisi yapisal kirilmali

birim kok testi, esbiitiilesme ve nedensellik testleri analiz edilecektir.

Yatinm tesviklerine iliskin teorik yaklagimlar ve literatiir arastirmalari
cercevesinde yapilan bu calisma kapsaminda, yatirnm tesvikleri ile Tiirkiye’nin
uluslararasi ticareti ve dogrudan yabanci yatirimlar arasinda kisa ve uzun donemli

iligkilerin olmas1 beklenmektdir.
4.1 Literatiir Taramasi

Literatiirde yatirinm tesvikleri ile ilgili bir ¢ok calisma olmakla birlikte diger
tilkelerde de yatirim tesviklerinin ekonomi iizerindeki cesitli yonleriyle etkilerini
inceleyen calismalar bulunmaktadir. Yatirnm tesviklerinin etkilerini inceleyen ve
tarihi siire¢ icerisinde kiiresellesmenin hissedildigi dijital ¢agda one ¢ikan
calismalara yer verilerek literatiir taramasi yapilmistir. Teknolojik gelisme ile
birlikte ilerleyen siirecte uluslararasi ticaretin de artmasiyla yatirim tesviklerinin
ekonomik durum gostergeleriyle iligskisi bu boliimde degerlendirilmistir.
Uluslararas1 ekonomi literatiirline bakildiginda, yatirim tesvikleriyle diger
degiskenlere etkileri ile ilgili ¢cok sayida caligmalar bulunmakla birlikte, yatirim
tesvikleri ile dogrudan yabanci yatirimlar arasindaki etkinlik iligkisini inceleyen

calisma sayisina pek az rastlanmaktadir.

[k olarak, Tiirkiye nin yatirrm tesvikleri ile dogrudan yabanci yatirimlara olan
iliskisini inceleyen ampirik ¢alismalar incelecenektir. Daha sonra, yatirim

tesvikleri ile uluslararasi ticaret iligkisini arastiran ¢aligsmalar degerlendirilecektir.

Yatirim tesvikleri ile ihracat arasindaki iligkileri inceleyen g¢alismalarda yliksek
kalitedeki iirtinlerin ihracatin1 gergeklestirmek igin gerekli yatirim tesvikleri ve
stibvansiyonlar1 saglamasi gerektigi belirtilmistir (Zou, Spencer, & Vertinsky,

2000). Gelismekte olan ve az gelismis iilkelerde bu sbeple yatirim tesviklerine
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ihtiya¢ duyuldugu ve tesvikler vasitasiyla ihracatin artabilecegi ileri siiriilmiistiir.

(Seker, 2020, s. 2315)

Stratejik politikalar ¢izgisinde uluslararasi ticaret ile yatirim politikalar1 arasinda
bulunuldugu diisiiniilen tamamlayicilig1 arastiran ¢alismalar da yapilmistir. Bu
calismalarda az gelismis olan kiigiik 6lgekli {ilkelede bolgesel olarak ihracatin
arttirllmasi amaciyla yatirimlarin tesvik edilmesinin gerekliligi ifade edilmektedir

(Blanchard, 2007) ; (Seker, 2020, s. 2315).

Yapilan bazi ¢alismalarda ise, uluslararasi ticaret bolgeleri i¢in yatirim tesviginin
reticiler bakimindan anlagilmasit ve yatirimcilart gruplandirarak —ayirip
uluslararasi ticaret agisindan daha verimli olan tesvik politikalarinin olusturulmasi
gerektigi belirtilmistir. Tegvikleri, inovasyonu ve ihracati aralarindaki iliski
diizeyleri ile inceleyen ¢aligmalar devlet tarafindan saglanan tesviklerin firmalarin
inovasyonu tizerinde 6nemli etkileri oldugunu ve bu dogrultuda ihracatin da

olumlu olarak etkilendigi ortaya koyulmaktadir (Luo, Yang, Luo, & Liu, 2016).

Literatiirde de bugiine kadar yatirim tesviklerinin farkli degiskenler {izerinde
etkinligini cesitli yontemlerle incelenmis calismalar yapilmistir. Bu ¢alismanin
konusunu olusturan yatinm tesviklerine yonelik literatire ve yatirim
tesviklerinden uluslararas: ticaret ve kiiresel ekonomi boyutunda etkilendigini
diistindiigiimiiz dogrudan yabanci yatirimlara iligkin literatiire yer verilmistir.
Caligmanin  konusunu olusturan yatirnm tesviklerine ve dogrudan yabanci
yatirnmlara iliskin olarak literatiirde yerli ve yabanci arastirmacilar tarafindan

yapilan akademik ¢alismalar asagida 6zetlenmistir.

83



Cizelge 4.1: Literatlirde gegmisten giiniimiize yapilan bazi ¢aligmalar.

Arastirmaci Konu Metodoloji Bulgular
Bati
Almanya’da
uygulanmakta
olan bolgesel 1978 - 1989 yillar: Uygulanmakta o.lap bolgesel
(Schalk & | yatirim yatirim tegviklerinin yatirim
. o1 arasinda alinan _ .. .\
Untiedt, tesviklerinin o .| ve istihdam iizerinde pozitif
2000) talep, biyiime | YCrLer lle panelveri | o 1 tkiledii
ve ictihdam gibi | 12117 yontemi  rilmistiis,
degiskenler
tizerindeki
etkileri
Amerika
Birlesik
Devletleri ile
26 iilkede (1983-1994)
o\ dogrudan yabanci Dogrudan yabanci yatirimlar
Amiti (1983-1994) .
< yatirimlar ve dig ve dis ticaret tamamlayicilik
(2000) dogrudan . o b .,
abanct ticaret verileri panel | iliskisi bulunmustur
za trmlar ve veri analiz yontemi
dis ticaret
iliskisi
Cin’de
uygulanmakta i
olan vergi 1.988 1.994 yillarma 1991 yilindan sonra daha
ait vergi oranlari, . o .
oranlar1 ve . [ fazla vergi tesviki verildigi
verai tesvik vergi tesvikleri, diisiik .
gi tesvi Lo ve diisiik vergi orani
(Tung & o, 1gsizlik oranlari, o
politikalarinin N ... |uygulanan bolgelerde
Cho, 2001) < altyap1 ve ticret gibi
dogrudan 2. . yabanci yatirimlarin daha
abanci degiskenlere ait fazla oldugu tespit
yatlrlmlar veriler regresyon edilmi tirgu b
gzerindeki analizi o
etkileri
Orta Avrupa ve
Dogu Aympa dogrudan yabanci Dogrudan yabanci yatirimlar
Ulkelerinin . S :
Fabry dosrudan yatirimlar ve dis n ihracat lizerinde bir
(2001) alfanm ticaret verileri zaman | etkisinin bulunmadigi
ia trmlar ve serisi analizi yontemi | saptanmaktadir.
ihracat
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Liu,

Cin 1981-1997
yillar1 arasinda

Dogrudan yabanci
yatirimlar ve dig
ticaret verileri zaman

Dogrudan yabanci yatirimlar
—ihracat , [hracat = ithalat,

Burridge & dogrudan serist gnahzl, VAR dogrudan yabanci yatirimlar
. : yabanci analizi, Granger X .
Sinclair . . = ithalat, ithalat ve
(2002) yatirimlar, nedensellik testi JJ dosrud b ‘ )
GSYH ve dis esbiitiinlesme icin , ) ogr 1a nya danm yatirimiat
ticaret verileri | VECM (Vektor Hata amam/aylcidit
Diizeltme Modeli)
Tiirkiye’de 1980 -
2003
o i
tegvikleri ile p CMAYe | Yatirim tesviklerinin
toplam sabit yatrimlart, milli toplam sabit sermaye
Ay (2005) gelir, ithalat, yatirim e
sermaye D yatirimlarii pozitif yonde
tesvikleri e
yatirimlari . .| etkilemistir.
. ... - . | ve hazine bonosu faiz
arasindaki iligki .
oranlarina iligkin
veriler regresyon
analizi
Yatirim tesvik,
kredi Tiirkiye’den secilen | Kamu yatirimlar ile
ve kamu 24 ilin 1991 - 1999 | 6zel sektor yatirimlari
Erden ve yatirimi yillarina ait arasinda birbirini
Karacay politikalarinin | verilerinin tamamlayici bir iligki
Cakmak 0zel imalat kullanildigi ¢alisma | bulunurken yatirim tegvik
(2005), sanayi da panel ve kredi politikalari ile 6zel
yatirimlari veri analizi ile sektor yatirimlari arasinda
tizerindeki incelemislerdir. iliski bulunmamustir.
etkilerini
Dogu Asy a Dogu Asya
Ekonomileri Ekonomileri 1986-
1986-2008 Thracat = dogrudan yabanc1
. 2008 yillar1 arasinda 2
Hsiao ve yillar1 arasinda . .. yatirimlar, dogrudan yabanci
. 8 Panel veri analizi, .
Hsiao dogrudan G . yatirimlar = ihracat,
ranger nedensellik 5
(2006) yabanci testi. VAR analizi dogrudan yabanci yatirimlar
atirimlar et anatzl, ihracat1 etkilemektedir,
yaurt VECM (Vektér Hata '
GSYIH ve N .
. .. +. . | Diizeltme Modeli)
ithracat iligkisi
Thracat’dan dogrudan
yabanci yatirimlara anlaml
.1 bir bir iliski vardir.
Tiirkiye’de 1980-2002 y1llar . , -
5 o . . |Ihracat’in dogrudan yabanci
" dogrudan verileri zaman serisi . o
Karagoz abanct analizi esbiitinlesme yatirimlar lizerine olumlu
(2006) Y ? M | etkisi vardur. Thracat ile

yatirimlar ile
thracat iligkisi

Granger nedensellik
testleri uygulanmistir.

dogrudan yabanci yatirimlar
arasinda karsilikl
nedensellik
bulunmamaktadir.
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Bolgesel vergi

Brezilya’da ki
belirlenen bolgelerde

Vergi tesvik politikalari;
istthdamin, tiiketicilerin,

Porsse vd. tesviklerinin enel dence hane halkinin refahinin ve
(2007) VI g & ekonomik kalkinmanin
etkileri yaklagimi1 . ep .
iizerinde pozitif yonde etki
kullanilmistir
yapmistir.
Dogu Anadolu
Yatirim Bolgesinde 1980 - | Yatirim tegvikleri ile
tesviklerinin 2006 yillar istihdam arasinda pozitif
Akan ve Ktorel daki " salii bir iliski oldus
Arslan sektore arasindaki tesvi yonlii bir iliski oldugu ve
(2008) bazda yatirimlari ile yapilan yatirimlarin yeni
istihdama olan |istihdam verilerine istihdam imkanlar1 yarattig1
etkileri regresyon gorilmistiir.
analizi yapilmistir
, Malezya’da 1970-
Malezya'da 2003 yillar1 verileri -
1970-2003 - .. | Dogrudan yabanc1 yatirimlar
zaman serisi analizi, :
Samsu, yillar1 arasinda . = ihracat,
. 8 Granger nedensellik 5
Derus, Oois, |dogrudan . . dogrudan yabanci yatirim
. testi JJ esbiitiinlesme | .S .
Ghazali yabanci . . giriglerinin uzun vadede
icin , VAR analizi, : .
(2008) yatirimlar VECM (Vekior Hata ihracat iizerinde olumlu
GSYIH ve - . etkisi bulunmaktadir.
. .. . . | Diizeltme Modeli)
ihracat iliskisi
Tiirkiye’de ithalat ve
1996-2007 yillart dogrudan yabanci yatirimlar
Dogrudan verilerine zaman artis1 karsilikli olarak
yabanci serisi analizi, VAR birbirinin artisina yol
Altintas ..
(2009) yatirimlar ve Analizi, JJ es acmaktadir.
dis ticaret biitiinlesme analizi, | Ayrica ithalat ve ihracat
arasindaki iligki | Granger nedensellik | artis1 birlikte dogrudan
testi uygulanmistir. | yabanci yatirim artigina
neden olmaktadir.
Illerin kamu KOY
yatirimlari, kapsaminda bulunan | » ..
) tesvik belgeli |49 ilin 1995 - 2000 | O2ellikle 1996 yilt olmak
Diizakin ve . tizere genellikle etkin
yatirimlar ve yillar1 arasindaki . .
Kiran oo olmayan il sayisinin etkin
- banka verileri veri zarflama X
Bulgurcu o . . olan il sayisindan daha fazla
(2010) kredilerinin analizi modellerinden oldudu tespit edilmistir
katma deger sliper aylak tabanl ugu tesp -
yaratmadaki modeli ile analiz
etkileri edilmistir.
Makine techizat
yatirimlarina Tiirkiye’de e
yonelik sektorel | 1980 - 2000 yillarini .Ya.t nm teﬂs Vlk.lermm "
Yavuz tesviklerin Kapsavan istihdam {izerinde pozitif
(2010) it psay yonde etkiledigi
istthdam korelasyon ve .t
.. . .. | gorilmistir.
tizerindeki regresyon analizleri
etkileri
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Pakistan 1998-

2009 yillar
arasinda Zaman serisi analizi, | Dogrudan yabanci yatirimlar
Iqbal (2010) dogrudan VAR Analizi GSYH, Ihracat ve GSYH
yabanci yontemleri iizerinde olumlu etkiye sahip
yatirimlar kullanilmistir. oldugu goriilmiistiir.
GSYIH ve
ihracat iligkisi
Tiirkiyedeki biitiin
illerin
200.0 y.lhna ait Yatirim tesviklerinin
verileri GSYIH ve N .
Yatl'rlm N kisi basina GSYIH bolgesel ekonomik
tesviklerinin basimli biiylimeye olumlu yonde
yatirimlar g etki ettigi, tesvikler
Yavan bolgesel degisken olarak . vasitasiyla yapilan
(2011) Ve Dolge kullanilirken; tesvik yla yap .
ekonomik beloesi. tesvik beleeli yatirimlarin artmasi halinde
bilyiime ile BOS1, 13 o 81 5 ildeki GSYIH ve
iliskisi }blz‘{lr;? pr tesvy kisi basina GSYIH nin
istiﬁ dam hafghs:z arttig1 ortaya ¢ikmistir.
degisken olarak
kullanilmistir.
Tiirkiye’nin 2002 -
2009 yillari Tesviklerin geri kalmis
P tosall arasindaki sabit bolgelerde yeterli olmadigi
Sahin ve beleelerinin yatirim, istihdam ve | ve tesvikler araciligiyla
Uysal bélg clere obre yatirim tesvik yapilan yatirimlarin bolgesel
(2011) da“%hml & tutarlarinin sektorlere | dengesizlikleri gidermede
& gore degisim verileri |tek basina yeterli olmadigi
ile shift-share analizi |tespit edilmistir.
yapimustir.
Avrupada
bulunan 10 Secilmis olan tilkelerin
Acaravel ve Gegis tilkesi Panel veri a.ne'ﬂizi, iilkenin dordiinde ihracat,
Oztiirk 1994-2008 ARDL analizi Eg dogrudan yabanci yatirimlar
(2012) yillart arasinda | biitiinlesme, Granger | ve GSYH arasinda
GSYH, Ihracat |nedensellik nedensellik iliskisi
ve Ithalat bulunmaaktadr.

arasindaki iliski
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Devlet tarafindan verilen
yatirim tesvikleri ile devlet
iiniversitelerinde yapilan

Kamu politikas1 | 2. diizey bdlgelerinin | yliksek teknolojili
araclarinin 1999 - 2008 yillar1 yatirimlarin
Doékmen bolgesel arasindaki verileri bolgesel yenilik sistemlerine
(2012) yenilik panel veri seti etki etmedigi tespit edilirken
tizerindeki kullanarak analiz diger taraftan kamu
etkileri edilmigtir. yatirimlari
ile bolgesel yenilik arasinda
pozitif yonlii iliski
gorilmiistiir.
Uygulama sonuglari,
dogrudan yabanci
yatirimlarin ekonomik
Dogrudan biiylime iizerindeki etkisi
Yabanci1 12 kisa ve uzun dénemde
Phillips ve Perron .
Yatirimlar N yurti¢i sermayeden daha
: test1, Zivot ve o -
(Aras, 2012) | Ekonomik . yiiksek oldugu saptanmuistir.
o Andrews testi, Sinir -
Biiytime Testi véntemi Dogrudan Yabanci
Higkisi: Tiirkiye y Yatirimlarin Tiirkiye
Uygulamasi ekonomisinin biiyiime
dinamiklari i¢inde 6nemli
bir yere sahip oldugunu
gostermistir.
Yatlrlm tesvik 1980 - 2011 yallarins Analiz gerg:eklfsurﬂen
belgesi yillarda baz1 donemlerde
kapsayan 85000 adet |7.. . ..
o kapsaminda : . iligki zayiflasa da tiim
Ciftci ve tesvik belgesi N . .
yapilan _ . bolgelerdeki tesvik
Kog (2013) verileriyle veri D
yatirimlarin .. belgelerinin istthdama
7. zarflama analizi . . 1 1=
istihdama pozitif etkiler sagladigi
kullanilmuastir. et e e
katkis1 gorilmistiir.
Yapilan analizlerin
. . . . | sonucunda, TR33 ve TR51
2. diizey bolgelerini .. S
bolgeleri etkin
kapsayan ¢alismada .
R . bulunmustur. Analiz
" . bolgelerin 2007 - .
. Bolgelerin ... .. |sonucunda en az etkin ¢ikan
Sengiil vd. . 2008 yillarna iliskin | .. .
(2013) eko.no.mlk‘ verileri istatistiki bolgeler ise 2007 yilinda
etkinlikleri TR90

bdlge birimleri
siniflandirmasi
yapilmustir.

bolgesi ¢ikarken, 2008
yilina

gelindiginde TRA1 bolgesi
olmustur.
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Tanzanya’da

Degiskenler incelenmis ve

1980-2012 1980-2012 yillar1 arasinda uzun donemli bir
yillar1 arasinda | arasindaki verilere iliski bulunmustur.
Shawa ve dogrudan zaman serisi analizi | Dogrudan yabanci
Shen (2013) | yabanci Esbiitiinlesme testi, |yatirimlardan ihracata tek
yatirimlar Granger Nedensellik | yonlii bir nedensellik,
GSYIH ve testi uygulanmistir. | Dogrudan yabanci yatirimlar
ihracat iliskisi +#GSYH
Béloesel Tiirkiye’de 2007 -
& 2012 yillar1 arasinda .
kalkinma . Yatirim tesvik ve kamu
0. 12 Diizey 1 Alt L
politikalarinin e yatirimi araglarinin istenilen
Bakircer vd. N Bolgesini kapsayan . .y
bolgesel . . sekilde gerceklesmedigi
(2014) . analizde veri .
istthdam tespit
. . zarflama A
lizerinde N ; edilmistir.
etkileri yonteminden
yararlanilmigtir.
Tiirkiye’de 2001
- 2012 yillarinda tim
illerin ; tesvik belge
Sabit yatirim ve | sayisi, sabit yatirim | Gerek sabit yatirimlarin
Selim vd yatirim tegvik | tutarlari gerekse yatirim tesvik
(2014) ' belgelerinin ve yatirim tesvik belgelerinin istithdam
istthdama belgeleri araciligiyla |iizerinde pozitif yonde
katkilar yapilan istthdam etkileri goriilmiistiir.
verileri alinarak
panel veri analizi
kullanilmas.
Tiirkiye’de 2002
Kamu - 2011 yillarinda tiim
yatrimlart ve illerin ; egitim ve
firma temelli ?ltyapl ya‘Elrlmlarl, Kamu yatirimlari ve yatirim
istthdam, 6zel o .
Karaalp yatirim . . . |tesvikleri istihdam {izerinde
1 sigortal1 zorunlu kisi e .
(2014) “[es‘vﬂderlnln sayist gibi pozitif yondq etlgl@r
;is;uel;;isél;ki degiskenlere ait meydana getirmistir.
etkileri verileri alinarak

panel veri analizi
kullanilmas.
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26 Diizey 2 Alt
Bolgede bolgenin
sosyal, ekonomik ve
siyasal durumunu
gdsteren vergi

Ar - Ge
faaliyetleri, ihracat, kisi

2004 - 2012 gelirler, igsizlik basina gelir ve kredi miktar1
yillar1 arasinda | oranlari, Ar - Ge igi degi kenlerde mevdana
Tiirkiye’de faaliyetleri, beseri gelen Elv Y

Seving vd. | yatirnm tesvik | sermaye, ithalat ve fm larin vatirm tesvik

(2016) politikalarinin | ihracat oranlari, olftikalazm da oii Gif
dagiliminda kamu harcamalari, pt')n de etkile di“ir\)/e atrim
degiskenlerin | kredi miktarlari, ile vik glvey
etkiligi bolgedeki OSB ? |

sayilar1 ve bolgedeki tutarvarlnfi a art%‘s a fleden
suc¢ miktarlar1 verileri oldugu goriilmustiir.
kullanilarak panel
veri analizi
kullanilmistir.
1980 - 2012 yillar
aras1 dogrudan
yabanct yatirimlar,
kisi bagina GSYIH,
toplam kamu
Yatirim tesvik | harcamalari, tegvikle . ..

0z & politikalarinin | yapilan toplam sabit Y.a.ltl.r. iesvik p.ohtlka}arl,

4 . biiyiime ve tesvikle saglanan
Buyrukoglu |¢esitli unsurlar |yatirim tutari, devlet stthdam iizerinde olurmlu
(2017) tizerindeki i¢ bor¢lanma senedi Katkil .

etkisi friz atkilar meydana getirmistir.
orani, tesvik belge
sayis1 ve TUFE
verileri ile VAR
modeli analiz
edilmistir.
1998- 2015 yillar
Tiirkiye’de arasindaki verilere . .
GSYH, Dis zaman serisi analizi Ith? latdan GSYH, ithalattan

Acaravcl & . dogrudan yabanci
Ticaret, Johansen ,

Akyol . e yatirnrmlara, GSYH’dan
Ekonomik esbiitliinlesme, ; .

(2017) . . ithracata etki vardir ve
bityume Granger nedensellik nedensellik bulunmaktadir
arasindaki iliski | testi, VAR analizi '

uygulanmistir.
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26 Diizey 2 Alt
Bolgede 2017 yilt
kamu yatirimlari
tahsisleri ile tesvik | Ug bolge

Yatirim belgeli sabit etkin ¢ikarken, diger
Baykul vd tesvikleri'nin yatlr.lmlarln tutart, bélgele‘:r etkin glkrpamlstlr.
(2019) " |bolgeler ile tesvik belgesi En etkin bolgeler ise; TR42,

istihdama olan | kapsaminda saglanan | TRC2 ve TRC3 gibi

etkileri istihdam verilerinden | gelismemis bolgeler

yararlanilarak yapilan | olarak tespit edilmistir.
calismada veri
zarflama analizinin
kullanilmistir

Cizelge 4.1°de literatiir arastirmasinda yatirim tesvikleri, dis ticaret ve dogrudan
yabanci yatirimlara iligkin ¢alismalar hedef alinarak bu degiskenlerin ekonomik
kalkinma, GSYIH, istihdam, ihracat, banka kredileri ve vergiler gibi diger bagimli
degiskenler iizerine etkileri ¢ok defa ¢alisildig1 goriilmiistiir. Bu ¢alismalarda da
iilke, bolge ve verileri alinarak calisilan donemlerin farkli olmasi sebebiyle

bulgularda farkliliklar ile kargilasilmaktadir.

Ekonomik kalkinmanin saglanmasi ve bolgeler arasindaki gelismislik farkinin
giderilmesi gelismekte olan {ilkelerin kalkinmasi i¢in temel amaclarindir.
Devletler bu amaglarin gerceklesmesine yonelik olarak cesitli politikalar
uyguladigi anlagilmaktadir. Yatirimlar i¢in saglanan tesvik politikalar1 6zellikle bu
amaglara hizmet ettigi goriilmektedir. Gelismekte olan iilkede yatirimlarin artmasi
ekonomik biiylimeyi ve yatirimlarin yapildigr bolgenin bir anda goézle goriiliir
gelisimini saglamaktadir. Bu nedenle geri kalmis bolgelere gelistirilme ve

kalkinmaya yonelik olarak yatirim desteklerine 6nem verilmelidir.

Ihracata yonelik devlet tesviklerinin etkinligi Tiirkiye olceginde arastirilmasi
sonucunda son donemlerde tesvik diizeylerinin arttig1 ve ekonomik krizler siireci
haricinde ihracat performanlarinin da artti§i sonucuna varilmaktadir (Mete &
Akyazi, 2017). Thracat performansinin planlandigi gibi istenilen diizeylere
erisebilmesi ic¢in katma degeri yiiksek sektorlerde ihracatin artmasi icin tesvik

verilmesi gerektigi ortaya koyulmaktadir (Seker, 2020, s. 2316).
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4.2 Veri Seti ve Arastirma Modeli

Caligmanin analiz bdliimiinde Tiirkiye’de gerceklestirilen yatirim tesviklerinin
ihracat ve Tiirkiye’ye gerceklesen dogrudan yabanci yatirimlar {izerindeki etkileri
ekonometrik analizler vasitasiyla incelenmistir. Bu kapsamda analizlerde, 2001-
2021 yillar1 arasindaki c¢eyreklik donem verilerine basvurulmustur. Arastirma
modeli kapsaminda bagimli degiskenler olarak Tiirkiye’nin ihracati ve Tiirkiye’ye
gergceklesen dogrudan yabanci yatirimlar ele alinmistir. Modelde yer alan kontrol
degiskenleri ise Tiirkiye’nin gayrisafi yurti¢i hasilasi ile reel doviz kuru iken,

arastirma degiskeni Tiirkiye’de gergeklestirilen yatirim tesvikleridir.

Modelde yer alan Tiirkiye’nin ihracatina iliskin veriler Tiirkiye Istatistik
Kurumu’ndan elde edilirken Tiirkiye’ye gerceklesen dogrudan yabanci yatirimlar,
Tiirkiye’nin gayrisafi yurti¢i hasilast ile reel doviz kuru ile ilgili verilere Merkez
Bankas1 Elektronik Veri Dagitim Sistemi veri tabanindan ulasilmistir. Tiirkiye’de
gerceklestirilen yatirim tegvikleri ise T.C. Sanayi ve Teknoloji Bakanlig: istatistik

veri tabanindan temin edilmistir.

Arastirma modelinde yer alan degiskenlerin aciklamalar asagidaki gibidir;
In(ihracat), : Tirkiye’nin ihracati
In(dyy): : Turkiye’ye ger¢eklesen dogrudan yabanci yatirimlar
In(gsyih); : Tirkiye’nin gayrisafi yurti¢i hasilasi
In(rdk), : Tiirkiye’nin reel doviz kuru
In(tesvik), : Tirkiye’de gerceklestirilen yatirim tesvikleri

Verilen bilgiler dogrultusunda Tiirkiye’de gergeklestirilen yatirnm tegviklerinin
thracat ve Tiirkiye’ye gergeklesen dogrudan yabanci yatirimlar iizerindeki
etkilerini analiz etmek i¢in olusturulan zaman serisi modelleri asagidaki gibidir

(4.1,4.2):
In(ihracat); = By + B1ln(gsyih); + BoIn(rdk), + B3ln(tesvik), + € 4.1

In(dyy): = Bo + f1ln(gsyih); + B, In(rdk); + B3In(tesvik); + € 4.2)
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Tiirkiye’de gergeklestirilen yatirim tesviklerinin ihracat ve Tiirkiye’ye gerceklesen
dogrudan yabancit yatirnmlar iizerindeki etkilerini tespit etmek amaciyla
olusturulan modelde yer almakta olan, t zaman kavrami olarak ifade edilmektedir.
B katsayisi ise, sirasiyla gayri safi yurti¢i hasila, reel doviz kuru ve Tirkiye’de
uygulamaya koyularak gerceklestirilen yatirim tesviklerinin katsayilarini ifade

etmektedir.

4.3 Birim Kok Analizleri

Analiz kapsaminda degiskenler arasindaki iliskiyii test etmek agisindan
degiskenlerin diizeylerinde ya da birinci farklarinda duragan olmalari
beklenmektedir. Zaman serisi analizlerinde degiskenlerin birim kok igermelerinin,
baska bir ifade ile duragan olmamalarinin O6nemli bir sebebi de iilke
ekonomilerinde gerceklesen yapisal kirilmalardir. Ekonomide ortaya ¢ikan yapisal
kirilmalarin analizde kullanilan seriler ait ortalamalari, trendleri ya da her ikisini
saptirabilecegi ve bu durumun neticesinde sahte birim kok olusturabilecegi ileri
stiriilmektedir. Bagka bir deyisle ekonomide olusan yapisal kirilmalar1 dikkate
almayan birim kok testlerinin, serilerin birim kok icermesine ragmen duraganmis

gibi sonuglarin alinmasi s6z konusu olabilmektedir.

Analizlerde iilke ekonomilerinde meydana gelen yapisal kirilmalar1 ve ekonomik
soklar1 dikkate almayan birim kok testlerinin uygulanmasi halinde, sonuglarin
sapmali ¢ikabilecegi ve yanlis sonuclarin elde edilebilecegi belirtilmektedir.
Tiirkiye ekonomisinin 2001-2021 yillar1 arasindaki donemi inceledigimizde,
yapisal kirilma ihtimalinin yiiksek olmasi sebebiyle ¢alisma kapsaminda yapisal
kirilmayi igsel olarak analizlere dahil eden Zivot-Andrews (1992) birim kok testi
kullanilmistir. Zivot-Andrews yapisal kirilmali birim kok testi kapsaminda model
A yalnizca sabitteki, model B yalnizca trenddeki kirilmayr sinarken ve model C
sabit ve trenddeki bir kirilmay1 sinamaktadir. Zivot & Andrews (1992) tarafindan
olusturulan model A, model B ve model C asagidaki gibidir (4.3, 4.4, 4.5):

MOdelA => AYt = ﬁo + Blt + 5Yt—1 + BDUt + Z‘{ZI alAYt_l + gt (4.3)
Model B => AY; = By + Bt + 8Y;_1 + yDT + 272, a;AY,_; + &, 4.4)

Model C => AY; = By + Byt + 8Y;_1 + 0DU, + yDT; + X%, a;AY,_; + &, (4.5)
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Cizelge 4.2: Zivot - Andrews yapisal kirilmali birim kok testi sonuglari.

Z&A (Diizey) Z&A (1. Fark)
Degisken  Kirilma Test Kirilma Test Model
Tarihi Istatistigi ~ Tarihi Istatistigi
2020Q2 1 -2.974  2020Q2 0 -12.988 A
In(ihracat) 2008Q1 9 -3.487  2020Q3 0 -11.666 B
2003Q3 0 -3.537  2020Q2 0 -13.276 C
2019Q3 5 -2.634  2020Q2 0 -16.966 A
In(dyy)  2019Q3 5 -2.738  2004Q3 0 -15.742 B
20080Q4 2 -3.321  2006Q1 0 -16.467 C
2019Q3 4 -3.151  2003Q3 0 -9.471 A
In(gsyih) 2004Q2 0 -3.892  2002Q3 0 -9.223 B
2004Q2 0 -4.024  2003Q3 0 -9.454 C
2014Q4 0 -2.261  2018Q3 0 -9.899 A
In(rdk)  2003Q2 0 -1.852  2002Q2 0 -9.456 B
2003Q2 0 -2.148  2018Q3 0 -9.932 C
2019Q3 7 -0.999  2002Q2 0 -12.762 A
In(tesvik) 2012Q3 4 -4.032  2002Q3 0 -12.616 B
2012Q4 3 -3.814  2002Q2 0 -12.585 C
Kritik Model A =>%]1:-4.9491 ; %5: -4.4436 ; %10: -4.1936

Model B => %]1: -5.0674 ; %5: -4.5248 ; %10: -4.2611

Degerler Model C => %1: -5.7191 ; %5: -5.1757 ; %10: -4.8939

Cizelge 4.2°de modelde goriildiigii tlizere degiskenlerin bir yapisal kirilma
etkisinde duraganligmni sinayan Zivot & Andrews (1992) birim kok testinin
sonucu bulunmaktadir (Zivot & Andrews, 1992). Analiz sonuglarina gore, ihracat,
dogrudan yabanci yatirimlar, gayrisafi yurti¢i hasila, reel doviz kuru ve yatirim
tesviklerinin bir yapisal kirilma altinda birim koklii olduklari, yani duragan
olmadiklar1 tespit edilmistir. Fakat degiskenlerin birinci farklarinda, duragan hale

geldikleri goriilmiistiir.

Degiskenlere ait serilerin yapisal kirilma tarihleri incelendiginde, Tiirkiye’nin
thracatinda 2020 yilmin ikinci ve Ugiincli ¢eyreklerinde yapisal kirilmalarin
gerceklestigi gortilmektedir. Bu durum, 2020 yilimin baslart itibariyle kiiresel
anlamda koronaviriis salginin baslamasi1 ve kiiresel tedarik zinciri ile arz-talep
dengesinin  bozulmasmin uluslararas1 ticarette Onemli soklar yarattigini
gostermektedir. Tiirkiye’ye gerceklestirilen dogrudan yabanci yatirimlarda ise,
2004 yilinin tglincti, 2006 yilinin birinci ve 2020 yilinin ikinci ¢eyreklerinde
yapisal kirilmalar bulundugu gozlemlenmektedir. Dogrudan yabanci yatirimlarda
yasanan bu kirilmalar, yatirimlarin hem Tiirkiye’deki yapisal dontistimler hem de

kiiresel salgin gibi soklardan etkilenildigini ortaya koymaktadir. Gayrisafi yurtici
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hasila degiskenine ait seride, 2001 krizinin de etkileri ile 2002 ve 2003 yillarinin
liclincli ¢eyreginde yapisal kirilmalar gergeklestigi gézlemlenmistir. Reel doviz
kurunda 2002 yilinin ikinci ¢eyregi ve 2018 yilinin iiglincii ¢eyreginde yapisal
kirilmalarin meydana geldigi tespit edilmistir. Yatirim tesviklerinde ise 2002

yilinin ikinci ve tliglincii ¢eyreginde yapisal kirilmalarin olustugu goriilmektedir.

Degiskenlere iliskin serilerde meydana gelen yapisal kirilma donemleri
incelendiginde, kiiresel ve ulusal ekonomik yapida ortaya c¢ikan ekonomik
soklarin Tiirkiye ekonomisini etkiledigini gostermektedir. Uluslararas1 ve ulusal
ekonomik sorunlarin yol ac¢tifi 2001 krizinin etkileri, Cin-ABD ticaret savaslari
dolayistyla glimriik tarifelerinin arttirilmasit ve COVID-19 kiiresel salgininin
Tiirkiye’nin ihracati, Tiirkiye’ye gerceklestirilen dogrudan yabanci yatirimlari,
iiretimi, doviz kuru ile yatinm tesviklerinde yapisal kirilmalara neden oldugu

gorilmistir.

4.4 Esbiitiinlesme Analizi

Yapisal kirilmalarin mevcut oldugu seriler arasindaki uzun donemli iligkilerin
analizlerinde daha tutarli sonuclar elde etmek icin yapisal kirilmalar1 dikkate alan
testlere bagvurulmasi gerekmektedir. Engle ve Granger (1987) tarafindan ortaya
koyulan esbiitiinlesme testinin gelistirilmis bir versiyonu olan Gregory-Hansen
(1996) testi, yapisal kirilmalari igsel olarak tahminlemesi dolayisiyla daha tutarh
sonuglar elde edilmesini saglamaktadir. Yapisal kirilma altinda egbiitiinlesme
iligkilerinin test edilmesi amaciyla Gregory-Hansen (1996) tarafindan {i¢ tahmin
modeli gelistirilmistir. Bunlardan ilkinde diizeyde yapisal kirilma, ikincisinde
trendle birlikte diizeyde yapisal kirilma ve ii¢linciisiinde rejimle birlikte diizeyde

yapisal kirilma dikkate alinmaktadir (Gregory & Hansen, 1996, s. 103).
Ve = U1t Ho@r + a1 X + A7 + azer + aySe + & (4.6)
Ve = M+ PaPr + Br + a1 xe + azz + azer + auSe + & 4.7)

Ve = U + U@ + a1 X + Q1P Xt + XpZ + Q02 + Azer + az3@ce +
A4St + Ay St + & (4.8)

95



Modelde yer alan a 1, a2, a3 ve a4 rejim kaymasindan Onceki egbiitiinlesme
egim katsayilarini, a 11, @ 22, a 33 ve a 44 egim katsayilarindaki degisikligi ifade

etmektedir.

Cizelge 4.3:Gregor-Hansen yapisal kirilmali esbiitiinlesme test sonuglari.

Arastirma Tahmin Kirillma ADF %1 Kritik %5 Kritik
Modeli Modeli Tarihi  Istatistigi Degeri Degeri
. Diizey 2018Q2 -8.01 -5.77 -5.28
Ihracat .
Modeli Tre?pd ve lezey 2018Q1 -7.38 -6.05 -5.57
Rejim ve Diizey 2017Q3 -8.33 -6.51 -6.00
DYY Diizey 2005Q1 -5.35 -5.77 -5.28
Modeli Trend ve Diizey 2008Q4 -5.67 -6.05 -5.57
Rejim ve Diizey 2005Q3 -6.13 -6.51 -6.00

Cizelge 4.3’te bulunan Gregory-Hansen yapisal kirilmali esbiitiinlesme testi
sonuclarina gore ihracat modelinde 2017 ve 2018 yillarinda, dogrudan yabanci
yatirimlar modelinde ise 2005 ve 2008 yillarinda yapisal kirilmalar gerceklestigi
tespit edilmistir. Ticaret savaglarinin yogunlastigit 2017 ve 2018 yillarinda
Tiirkiye’nin ihracatinda kirilmalar meydana geldigi ve kiiresel ekonomik kriz ile
ekonomik durgunlugun olustugu 2008 yilinda Tiirkiye’ye gerceklestirilen
dogrudan yabanci yatirimlarda da yapisal kirilmanin gerceklestigi goriilmektedir.
Analizler sonucunda, modellere ait ADF test istatistiklerinin ihracat modeli i¢in
%1, dogrudan yabanci yatirimlar modeli i¢in %5 kritik degerlerinden mutlak
degerce biiylik olmalar1 dolayisiyla degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisinin
bulunmadigr bos hipotezi reddedilmektedir. Bagka bir ifade ile ihracat ve
dogrudan yabanci yatirimlar ile gayrisafi yurtici hasila, reel doviz kuru ve yatirim

tesvikleri arasinda uzun dénemli bir iligki bulundugu goriilmektedir.

4.5 Nedensellik Analizi

Calisma kapsaminda olusturulan arastirma modellerindeki degiskenler arasinda
uzun donemli bir iligkinin bulundugunun ortaya konmasinin sonrasinda, ilgili
degiskenler arasindaki nedensellik iligkileri test edilecektir. Bir degiskenin ge¢mis
degerlerinin, diger degiskenin tahminlenmesine imkan saglamasi halinde
aralarinda Granger nedensellik iliskisi olarak tanimlanmaktadir (Isigigok,

1994:94),
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Engle ve Granger (1987) modelinde yer alan degiskenlerin aralarinda uzun
donemli bir iliskinin olmasi durumunda, bu degiskenler arasinda herhangi bir
nedensellik iligkisinin bulunabilecegini ifade etmektedir (Engle & Granger, 1987).
Granger nedensellik analizleri asagidaki modeller vasitasiyla tahminlenmektedir

(4.9, 4.10):
Yt = ,30 + ﬁlYt—l + .-+ ,Bth_p + let—l + .-+ QpZt_p + U (49)
Zt = ﬁo + ,Blzt_l + .-+ B}’)Zt—p + Hlyt—l + -+ Hth_p + € (410)

Cizelge 4.4: Granger nedensellik test sonuglart.

Nedensellik Yonii F-Degeri Olasilik
In(ihracat) # In(gsyih) 3.553** 0.011
In(gsyih) # In(ihracat) 1.003 0.412

In(ihracat) # In(rdk) 1.589 0.187
In(rdk) £ In(ihracat) 1.707 0.158
In(ihracat) # In(tesvik) 3.754%** 0.008
In(tesvik) # In(ihracat) 0.359 0.837
In(dyy) # In(gsyih) 1.437 0.201
In(gsyih) # In(dyy) 2.421%* 0.025
In(dyy) # In(rdk) 1.681 0.123
In(rdk) # In(dyy) 1.144 0.348
In(dyy) # In(tesvik) 0.666 0.719
In(tesvik) £ In(dyy) 2.044%* 0.057

Cizelge 4.4’te yer alan Granger nedensellik analizi sonuglarma goére; Tiirkiye’nin
thracatindan gayrisafi yurti¢i hasila ve yatirim tesviklerine dogru; gayrisafi yurtici
hasila ve yatirim tesviklerinden de Tiirkiye’ye gerceklestirilen dogrudan yabanci
yatirimlara dogru tek yonlii nedensellik iliskisinin bulundugu tespit edilmistir.
Doviz kuru ile ihracat ve dogrudan yabanci yatirimlar arasinda herhangi bir

nedensellik iligkisine rastlanilmamastir.

Nedensellik testinin sonuglari, Tiirkiye’nin ihracata dayali sanayilesme stratejisi
ve ihracat hacminin arttirilmasiyla ekonomik biiylime ve yatirim tesviklerini
stirdiiriilebilir hale getirilebilecegini gostermektedir. Bununla beraber, ihracat ile
desteklenen ekonomik biliylime ve yatinm tesvikleri vasistasiyla Tiirkiye’ye

gerceklestirilen dogrudan yabanci yatirimlarin 6zendirilebilecegi bir iliskinin

® Gecikme uzunluklar1 AIC bilgi kriterine gore belirlenmistir.
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oldugu ortaya koyulmustur. Bu dogrultuda, Tiirkiye’de Oncelikle ihracat
pazarlarinin genigletilmesi ve ihracat hacminin arttirilmasina yonelik politikalarin
uygulanmasmin gerekliligi gOriilmiistii. Buna bagli olarak saglanacak
sirdiiriilebilir ekonomik kalkinma ve yatirim tegvikleri ile birlikte, Tirkiye’nin
yatirim gergeklestirmek acisindan yabanci yatirnmcilar i¢in daha cazip hale
getirilebilecegi ve bu duruma uygun ekonomi politikalarinin gelistirilmesi

gerektigi ongoriilmektedir.
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5. SONUC VE ONERILER

Ulke ekonomilerinin gelismesine ve bolgesel aksakliklar1 diizeltmesi sebebiyle
ortaya konan yatirim tesvikleri ve sermaye ihtiyacina binaen lilke ekonomisine
kazandirilan dogrudan yabanci yatirimlari, kuskusuz ki {ilke ekonomilerinin
tizerinde doniistliriici ve pozitif bir etkiye sahip olmaktadir. Tiirkiye’de de
dogrudan yabanci yatirimlar {ilke ekonomisine kazandirilma kabiliyeti agisindan
kiiresellesmesinin de hiz kazanmasiyla birlikte son 40 yilda gozle goriiliir bir ivme
yakalanmigtir. Tiirkiye’nin bu siiregte bircok {ilkeyle ile imzalamis oldugu
“Yatirnmlarin Karsilikli Tesviki ve Korunmasi Anlagsmasi” iilkelerin dogrudan
yabanci yatirimlarini giivence altina alarak korunmasina ve tesvik edilmesi

neticesinde artmasina olanak saglamistir.

Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatirimlari korumaya ve gelistirmeye yonelik
olarak, yabanct yatirnmlarin giivence altina alinmasindan ticari olarak
yapilanmasina, ¢evre hukukundan rekabet hukukuna, is hukukundan miilkiyet
haklarina kadar alanlarda diizenlemeler gergeklestirilmistir. Bu diizenlemeler
kapsaminda yabanci yatirimcilara yonelik olarak gayrimenkul alma,vatandaslik

edinme, ¢aligsma izni, ig kurma izni, oturma izni gibi ¢esitli idari haklar verilmistir.

Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatirimlarin kapsamina, amacina, verilis agamasina
ve kullanilmakta olan araclara gore farl tesvik tiirleri uygulamaya konulmaktadir.
Tiirkiye’de 2003 yilindan itibaren gegerli olmus 4875 sayili “Dogrudan Yabanci
Yatirnmlar Kanunu” kapsamli olarak diizenlenmistir.Bu kanun kaynak yaratan
ilkeler tarafindan olumlu olarak karsilanmakta olup s6z konusu kanun, gelismekte
olan bir¢ok iilkenin bu alandaki diizenlemeleriyle kiyaslanmasi neticesinde,
yabanci yatirimci agisindan lehte bir icerige sahip ve bu alanda kapsamli bir

diizenleme oldugu goriilmektedir.

Tiirkiye’nin sahip oldugu ¢ogunlugu genclerden olusan niifus ve nitelik agisinda
da avantajli 15 giicliyle birlikte olusturulan liberal ekonomik diizenin uygulandigi
yatirrm  ortami  kar marj1  yiiksek  sektorlere  yabanci  yatirimlarin
gerceklestilmesiyle sonuglanmaktadir. Tiirkiye, 83 milyonu asan niifusu
igerisindeki 33 milyona yaklasan is giicliyle Avrupada Rusya ve Almanyadan

sonar en biiyiik is giiciine sahip iilke olarak kabul edilmektedir.
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Stratejik konumu ve lokasyonu itibariyle Tiirkiye dogrudan yabanci yatirimlar
acisindan art1 deger elde etmektedir. Ulkeleri ve kitalar1 birbirine baglayan képrii

olmas1 durumu diger iilke pazarlarina ulasim saglamay1 kolay hale getirmektedir.

Dogrudan yabanci yatirimcilara sunulan stratejik nitelikteki yatirim tesviklerinin,
oncelikli alanlar kapsamindaki yatirnm tesvikleri, bolgesel kalkinma amagli
yatinm tesvikleri ve genel yatinm tesvikleri yatirimlar1 gerceklestiren tilkeler
kadar Tiirkiye i¢in de olumlu sonuglarin ekonomi iizerinde etkisi goriilmektedir.
Verilen tesviklerin disinda hibe kredileride yabanci yatirimcilar agisindan olumlu
birer ekonomik unsur olarak karsilanmaktadir. Tiirkiyenin liberal ekonomik
yaptya gecisiyle birlikte 1980 sonrasi donemde dogrudan yabanci yatirimlar
artmis olarak goriilmiis olsa da bu artisin talep edilen seviyede olmadigi
goriilmistiir. Ancak Tiirkiye’nin Avrupa Birligi ile olan iligkilerinin canlanmasi
bakimindan 1996 da Glimriik Birligi’ne dahil olmasiyla dogrudan yabanci yatirim
giriginde artis oldugu saptanmistir. 2000 sonras1 donemde belli yillarda yapilmis
olan diizenlemeler de bu artis1 koriiklemistir. Fakat bu koriikleme tam istenen
seviyeye ulasmamakla birlikte zaman zaman kirilmalara neden olsada dogrudan
yabanci yatirimlarin artisi devam etmistir. Tiirkiye’de, 2000 6ncesi donemde
yabanci sermayeli firma sayis1 yalnizca 78 iken bu say1 sonraki donemlerde bes
bini agmustir.

Kiiresel dlgekte donem donem yasanan krizler dogrultusunda bazi dénemlerde
diislis yasamis olsa bile Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatirim girisleri, artarak
devam ettigi goriilmiistiir. Dogrudan yabanci yatirim girislerinde, sirasiyla Avrupa
tilkeleri, Amerika ve ardindan Asya iilkeleri gelmektedir. Sektorel verilere
bakildiginda ise; sirasiyla finans ve sigortacilik sektorii , imalat sektorti, toptan ve
perakende sektorii gibi sektorlere daha fazla giris yapilmaktadir. 2019 yilsonu
itibari ile Cin’de ortaya ¢ikan ve 2020 yili basinda hizla tiim {ilkeleri etkileyen
COVID-19 pandemisi beraberinde birgok alani degistirdigi gibi dogrudan
yabanci yatirimlar alaninda da doniisim yasanmistir. 2020 yilinin ikinci ve
lgtincli ¢eyreklerinde Tiirkiye nin ihracatinda yapisal kirilmalarin gerceklestigi
gorilmektedir. Bu durum, 2020 yilinin baglar1 itibariyle kiiresel anlamda
koronaviriis salginin baglamasi sonucunda arz-talep dengesinin bozulmasi
uluslararast ticarette onemli soklar yaratmistir. Tiirkiye’de dogrudan yabanci

yatirimlarin gergeklestirilmesinde ise, 2004 yilinin ii¢iincii, 2006 yilinin birinci ve
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2020 yilimin ikinci ¢geyreklerinde yapisal kirtlmalar bulundugu gézlemlenmektedir.
Dogrudan yabanci yatirimlarda yasanan bu kirilmalar, yatirimlarin hem
Tirkiye’deki yapisal dontisimler hem de kiiresel salgin gibi soklardan

etkilenildigini ortaya koymaktadir.

Bu sebeple Tiirkiye, degisen diinya diizenine karsi, dogrudan yabanci yatirim
alaninda da yeni yol haritalar1 ortaya koymali ve yabanci yatirim girisinin
artirtlmas1  i¢cin  alinmasi1 gereken Onlem ve tedbirleri bir an once
gergeklestirmelidir. Koronovirlis pandemisi nedeniyle ertelenmis olan ihracati
artict yatirimlara yonelik c¢alismalarmma hiz vermeli, bu yatirimlarin yabanci
yatirimcilarca cazip goriilerek yatirimlart Tirkiye’ye cevirecek hamlelerde
bulunmasi1 elzemdir. Yatirim ortaminda katma degeri yiiksek ihtiyaglarin
karsilanmasi amaciyla Sanayi ve Teknoloji Bakanligi ile Cumhurbaskanlig
Yatinm Ofisi’nin isbirliginde hazirliklanan Dogrudan Yabanci Yatirim
Stratejisi’nin, Tiirkiye’ye dogrudan yabanci yatirim girigini  artirmast

istenmektedir.

Gayrisafi yurtici hasila degiskenine ait seride, 2001 krizinin de etkileri ile 2002 ve
2003  yillarinin  dglincii  ¢eyreginde  yapisal  kirilmalar  gerceklestigi
gozlemlenmistir. Degiskenlere iliskin serilerde meydana gelen yapisal kirilma
donemleri incelendiginde, kiiresel ve ulusal ekonomik yapida ortaya c¢ikan
ekonomik soklarin Tirkiye ekonomisini etkiledigini gostermektedir. Uluslararasi
ve ulusal ekonomik sorunlarin yol actig1 2001 krizinin etkileri, Cin-ABD ticaret
savaglart dolayisiyla giimriik tarifelerinin arttirilmast ve COVID-19 kiiresel
salgminin Tirkiye'nin ihracati, Tiirkiye’ye gerceklestirilen dogrudan yabanci
yatirimlari, tiretimi, doviz kuru ile yatirim tesviklerinde yapisal kirilmalara neden
olmustur. COVID-19 pandemi déneminin kontrol altna alinmasi sonrasi normale
donmesi beklenen piyasalarda, kaynak iilke yatirimeilarinin isteklerine uygun
politikalar ile dogrudan yabanci yatirimlar agisindan aranmakta olan cazip bir iilke
olunmasina oOncelik vermelidir. Pandemi sonrasinda ciddi anlamda doniisim
yasanacak sektorler belirlenerek bu sektorler i¢in yapilmasi gereken proje ve
politikalara yabanci yatirimlar1 ¢ekme potansiyeli agisindan yatirim tesviklerine

oncelik verilmelidir.
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