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DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMININ SAHRA ALTI AFRIiKA
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OZET

Bu calismanin amaci, 1984-2019 yillar arasinda 32 Sahra Alt1 Afrika (SAA) tilkelerine
yapilan dogrudan yabanci1 yatirimlarin (DYY) ekonomik ve politik belirleyicilerini analiz
etmektir. Ekonomik belirleyiciler olarak ekonomik biiylime, enflasyon, dogal kaynaklar,
doviz kuru, reel faiz orani, beseri sermaye ve altyapi; politik belirleyiciler olarak ise
ozgurliikler (politik, sivil ve ekonomik), hiikiimet istikrari, sosyo-ekonomik kosullar,
yatirim profili, i¢ ve dis¢atismalar1 ve yolsuzluk endeksleri incelenmistir. Panel ARDL
tahminlerine goére, ekonomik biiyliime, beseri sermaye, dogal kaynaklarin ve altyapi
degiskenlerini DYY {izerinde pozitif ve anlamli bulunmustur. Enflasyon oran1 DYY
tizerinde negatif ve anlamli oldugu saptanmistir. Diger yandan, resmi doviz kuru
katsayisinin pozitif ve anlamli bulunmus ve bu sonu¢ SAA iilkelerinin sabit doviz kuru
sistemini benimsemeleri ile agiklanmaktadir. Reel faiz oran1 tahmin edilen modellerde
genellikle anlamli olup, pozitif ve negatif sonuglar tretmistir. Bu durum, reel faiz
oranlarindaki artisin banka kredi maliyetlerini ylikselterek yabanci yatirimlar
azaltabilecegi seklinde yorumlanabilir. Hikiimet istikrar1 de§iskeni hemen tim
modellerde pozitif ve anlamli sonuglar iiretmistir. Ancak, sosyo-ekonomik kosullar
degiskeni beklentilerin aksine negatif ve anlamli ¢ikmistir. Buna ek olarak, i¢ ve dis
catisma degiskenleri, ¢atigsmalarin azalmasinin yabanci yatirimeilari tesvik ettigi yontinde
pozitif ve anlaml1 bulunmustur. Ekonomik 6zgiirliigiin pozitif ve anlamli bulunmasi, daha
ongoriilebilir ve liberal bir is ortam1 saglayarak DYY girislerini artirdigin
gostermektedir. Yolsuzluk degiskeni baz1 modellerde anlamli etki gdstermezken, diger
modellerde pozitif etkiye sahiptir ve bu da yolsuzlugun azaltilmasinin DYY {izerinde

olumlu etkiler yaratabilecegini gostermektedir.

Anahtar Kelimeler: Afrika, DYY, Ekonomik ve Politik Belirleyiciler, Panel ARDL
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ECONOMIC AND POLITICAL DETERMINANTS OF FOREIGN DIRECT
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ABSTRACT

This study aims to analyze the economic and political determinants of foreign direct
investment (FDI) in 32 Sub-Saharan African (SSA) countries from 1984 to 20109.
Economic determinants include economic growth, inflation, natural resources, exchange
rates, real interest rates, human capital, and infrastructure, while political determinants
encompass freedoms (political, civil, and economic), government stability, socio-
economic conditions, investment profile, internal and external conflicts, and corruption
indices. Using panel ARDL estimates, economic growth, human capital, natural
resources, and infrastructure were found to have a positive and significant impact on FDI.
Inflation negatively and significantly affected FDI. Additionally, the official exchange
rate was positive and significant, which is explained by the adoption of fixed exchange
rate regimes in SSA countries. The real interest rate was generally significant, producing
both positive and negative outcomes, suggesting that rising real interest rates may
increase the cost of bank credit, thus reducing foreign investment. Government stability
was consistently positive and significant across most models. Contrary to expectations,
socio-economic conditions were negative and significant. Internal and external conflicts
were positively significant, indicating that reduced conflict encourages foreign
investment. Economic freedom positively and significantly boosted FDI inflows,
suggesting a more predictable and liberal business environment. While corruption was
insignificant in some models, it had a positive effect in others, showing that reducing

corruption may have a favorable impact on FDI.

Keywords: Africa, FDI, Economic and Political determinants, Panel ARDL
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GIRIS

Ikinci Diinya Savasi sonrast kurulan iki kutuplu diinya, somiirge iilkelerin
bagimsizliklarina kavusmalarinda olumlu bir rol oynamistir. Bazi iilkeler,
bagimsizliklarin1 nispeten kolay bir sekilde, uzun siireli catigsmalara basvurmadan elde
etmislerdir. Ancak, diger iilker, egemenliklerini kazanmak i¢in uzun ve 6liimciil silahli
catismalarla miicadele etmek zorunda kalmislardir. Bununla birlikte, Soguk Savas’in
jeopolitik baglami, bu yeni devletlerin ger¢ek bir siyasi ve ekonomik organizasyon
kurmalarina pek elverisli olmamistir. Bu devletler, artik karsit kutuplarda yer alan iki eski
somiirgeci giig, Amerika Birlesik Devletleri (ABD) ve Sovyetler Birligi(SB)arasinda
stkigmis bir durumda kalmislardir. Her iki siiper giic de kendi ideolojik ve ekonomik
etkilerini genisletmeye ¢alisirken, bu yeni bagimsiz devletlerin 6zerk bir sekilde gelisme
ve kendilerine 6zgii bir yonetim modeli belirleme kapasitelerini engellemistir. Bu

hegemonik dualizm, onlarin birine ya da digerine olan bagimliliklarini artirmistir.

1960’larda, yeni bagimsiz devletler, kalkinma politikalarinda karsilastig1 sorunlara yanit
olarak i¢ dinamiklerinde 6nemli degisimler yasadilar. Yeni bir uluslararasi ekonomik
diizen olusturma arzusu, politik ve ekonomik gerginliklerle, 6zellikle de ilk petrol soku
gibi olaylarla karsi karsiya kaldilar. 1980°lere gelindiginde, bagimsizlik siireci
tamamlanmis olsa da, bu yeni bagimsiz {ilkeler hala "lglincii diinya" olarak
adlandirilmaktaydi. Demografik agirliklarini dikkate alan bir uluslararasi diizen kurma
hayalleri suya diistii. Bu iilkeler, politik egemenliklerine ragmen, gelisimlerini engelleyen
yapisal ve kurumsal zorluklarin iistesinden gelmeyi bagaramadilar. Bu, onlarin
uluslararast arenada anlamli bir rol oynama ve kiiresel ekonomik normlari

etkilemekapasitelerini tehlikeye att1.



Somiirgelestirilmis tilkeler politik bagimsiz gibi goriinselerde, pek ¢cogu ekonomik ve
politik olarak gelismis ve sanayilesmis iilkelere bagimli kalmistir. Hatta bu yeni

bagimlilik seklini tanimlamak i¢in “neo-sémiirgecilik” ten s6z edilmistir.

Kolonilesmis iilkeler, siyasi bagimsizliklarini kazanmis olsalar da, bircogu eski
somiirgeci tilkelere ve gelismis lilkelere ekonomik ve politik olarak giiglii bir bagimlilik
icinde kalmaya devam etmektedir. Bu olgu, "neo-kolonializm" olarak adlandirilan yeni
bagimlilik bigimlerini gdstermektedir. Resmi dekolonizasyonun ardindan bu devletler,
uluslararasi yardimlar, kiiresel finansal kurumlarin kosullu kredileri ve dogrudan yabanci
yatirrm(DY'Y)’lar gibi ekonomik mekanizmalar araciligiyla eski somiirgeci iilkelerin
belirleyici etkilerini yasamaya devam etmektedir. Bu asimetrik iliskiler, gizli bir
hakimiyet iligkisini stirdiirmekte ve eski metropoller ile diger gelismis iilkeler, bu geng
ilkelerin ekonomik politikalar1 ve stratejik yonelimleri iizerinde 6nemli bir kontrol sahibi
olmaktadir. Sonug olarak, gercek bir 6zerklik ve igsel kalkinma hayali, neokolonializmin
gercekleriyle kars1 karsiya kalarak, bu iilkelerin ekonomik ve siyasi potansiyellerinin tam

anlamiyla gerceklesmesini engellemektedir.

Gilintimiizde, kiiresel olcekte ilerleyen ve tiim alanlarda kendini gosteren bir fenomen,
"kiiresellegsme" olarak adlandirilmaktadir. Kiiresellesme, ekonomik, kiiltiirel, teknolojik
ve bilgi aligverislerinin yogunlagmasiyla karakterize edilir ve bu durum, uluslar arasinda
artan bir karsilikli bagimlilik ve pazarlarin kademeli olarak entegrasyonunu tesvik eder.
Cokuluslu sirket (CUS)’ler, iiretim faaliyetlerini baska {ilkelere tasiyarak ve kiiresel
tedarik zincirleri kurarak bu siiregte kilit bir rol oynamaktadir(Aho, 2013. Ayrica,
telekomiinikasyon ve bilisim alanlarindaki teknolojik ilerlemeler, sermaye, mal, hizmet
ve fikirlerin hizli bir sekilde dolasimini kolaylastirmaktadir. Ancak, bu kiiresel dinamik
ayn1 zamanda dnemli zorluklar1 da beraberinde getirmektedir. Ekonomik esitsizliklerin
artmasi, islerin bagka iilkelere kaymasi ve kiiltiirel standartlasma gibi sorunlar, ulusal
egemenlik ve kiiltiirel kimlik konularinda tartismalara yol agmaktadir. Dolayisiyla,
kiiresellesme, gelisim ve refah vaatleri tasisa da, olumsuz etkilerini hafifletmek ve
faydalarint maksimize etmek i¢in dikkatli bir yonetim ve wuygun politikalar

gerektirmektedir (Muroyama & Stever, 1988).

Kiiresellesme, diinyayi birlesik bir alan ve kiiresel toplum olarak gelistiren bir fenomeni

tanimlar ve gesitli ekonomik ve sosyal alanlar etkiler. Tarihsel olarak, kiiresel 6lgekte



ticaretin yogunlagmasi ve insan hareketlerinin artmasi ile karakterize edilir. Bu olgu,
metropollerin etkisiyle yerlerin aglarla baglanmasi, neoliberalizmin kiiresellesmesi,
ekonominin finansallagsmasi ve bilgi teknolojileri sayesinde kapitalist aktorlerin baglanti
kurmasi ile kendini gosterir. Bliyiik sehirler ve finans merkezleri, kiiresel ekonomik
sistemin komuta diiglimleri olarak merkezi bir rol oynar. Kiiresellesme, finansal
piyasalarin entegrasyonunu ve sermayenin hareketliligini tesvik ederken, ayn1 zamanda
ekonomik ve sosyal esitsizlikleri de artirir. Bu durum, kiiresel yonetisim ve sosyal uyum

acisindan onemli zorluklar ortaya koyar(Allegret vd., 2015).

Kiiresellesme, ticaret engellerinin ortadan kaldirilmasi ve bilgi teknolojilerinin gelisimi
sayesinde diinya ticaretini ve finansal islemleri yogunlastirmistir. Bu siireg, ekonomik
entegrasyonu ve devletler arasindaki ticaretin, artan mesafelere ragmen, tesvik edilmesini
saglar. Kiiresellesme, uluslararasi finansal akislarin artmasiyla yeni finansman kanallar1
yaratmustir. Gelismekte olan, az gelismis ve hatta gelismis {ilkeler, DYY’ lar gekmek igin
rekabet etmektedir. CUS’ ler, bu dinamikte merkezi bir rol oynar ve kiiresel rekabetin
artmasina uyum saglamak igin stratejilerini ve organizasyonel yapilarim1 adapte

ederler(Bouri, 2015).

DYY, CUS’lerin karlar1 optimize etmek ve stratejik hedeflere ulagsmak i¢in iiretim
zincirlerini ¢esitli lilkelere yaymalarina olanak tanimistir. Yapisal uyum programlari
(YUP) olumsuz sonuglar dogurmus olsa da, ayn1 zamanda gelismekte olan iilkelerin daha
saglam finansman araglarina erigimini saglamistir. 1990’larin basindan itibaren, az
gelismis iilkelere yonelen DYY payr artmis ve 2006°da diinya akiglarinin %34 {ine
ulasmistir. Bu dinamik, iilkeler arasinda DYY’ lar1 ¢ekmek i¢in rekabeti artirmis ve
DYY’ lar, biiyiimenin ve kalkinmanin temel dinamikleri olarak goriilmistiir. CUS’ler, bu

kiiresel ekonomik siiregte anahtar aktorler olarak kalmaktadir(Lahimer, 2009).

Az gelismis ve gelismekte olan iilkeler i¢in, diinya ticaretinin ¢ogunlugunun CUS’ler
tarafindan yiiriitildiigi bir ortamda, DYY kiiresellesmeye girmenin ve ekonomik
biiylimeyi tesvik etmenin onemli bir faktoriidiir. Ayn1 zamanda, DYY” lar, teknoloji
transferlerinden yararlanmak i¢in 6nemli bir avantaj saglanmaktadir. Bununla birlikte,
yabanci yatirimlar ile birlikte yenilik¢i iiretim siiregleri gelisecek, etkin organizasyon

yontemleri benimsenecek ve iilke genelinde kademeli olarak yayilarak verimlilik artisi



saglanacaktir. Boylece, ev sahibi {iilke finanse etmek zorunda kalmadan teknik

ilerlemeden faydalanmis olacaktir(Regnault, 2013, s. 5-14).

Gelismekte olan tilkeler, SAAiilkeleri gibi DYY’ lar1 ¢ekmeye ¢alismaktadir. Afrika’ya
yapilan DY'Y akislar1 2002°den 2007°ye kadar 53 milyar dolara yiikselerek ulasmistir. Bu
rakam finansal kriz olmadan 6nce kaydedilmistir. Bu ylikselis 2006 yilina gore %47,2
artigtigaret etmektedir. 2007 yilinda 22,4 milyar ABD dolar1 Kuzey Afrika’ya gitmistir.
Aym zamaninda SAA’ya 30,6 milyar dolarlik yatirim gelmistir. Afrika’nin diinya
genelindeki DYY akisindaki pay1 2006 yilinda 6nemli dlgiide gerilemis, 2007 yilindaki
yiizde 3,2’den yiizde 2,9’a diismiistiir(Aho, 2013).

21. ylizyilin baginda, DYY diinya genelinde olaganiistii bir hizla artmistir. Geligsmekte
olan ekonomiler arasinda en biiyikk DY'Y akislar1 gogunlukla Cin’e yonelirken, en ¢ekici
bolge Giliney ve Giineydogu Asya olmustur. Ayni zamanda, Afrika’ya yonelik DYY
akislar1 da 6nemli bir artis gostermistir. Bu akislar, 2000 yilinda 9,68 milyar dolar iken,
2006 yilinda 1,3 trilyon dolara yiikselmistir. Bu gelisme, Afrika’yr doniistiirmeye
baslamis ve kitay1 DY'Y i¢in yeni bir tercih destinasyonu haline getirmistir. 2000 ve 2007
yillar1 arasinda gozlemlenen bu son trend, bolgedeki giderek olumlu hale gelen ticaret
ortamu ile agiklanmaktadir. Afrika, artik iyilestirilmis bir is ortamindan faydalanmakta ve
daha fazla uluslararasi yatirnmci ¢gekmektedir. Bu dinamik, kitada daha siirdiirtilebilir ve
¢esitlenmis bir ekonomik gelismeye katkida bulunmaktadir. Afrika’daki DYY artisi,
sadece yabanci yatirimcilarin artan ilgisini degil, ayn1 zamanda daha iyi bir siyasi istikrar1
ve tegvik edici ekonomik reformlari da yansitmaktadir. Boylece Afrika, DYY’ larin
kiiresel manzarasinda 6nemli bir aktor olarak ortaya ¢ikmakta ve gelecekte biiyiik firsatlar

vaat etmektedir(Dinda, 2014).

UNCTAD (2016)y1l1 raporuna gore, 2015 yilinda kiiresel DY'Y girisleri %40 artarak 2008
yilinda kiiresel ekonomik ve finansal krizin baglamasindan bu yana en yiiksek rakam olan
1.800 milyar dolara ulasmistir. Bu donemde Gelismekte olan Asya iilkelerine, DY'Y girisi
%16 artarak 541 milyar dolarlik yeni bir rekor ¢ikmistir. 2015 yilinda Afrika’daki DY,
bir dnceki yila gore%7 azalarak 54 milyar dolar olmustur. Kuzey Afrika’ya, SAA’ dan
daha fazla DYY girisi olmustur, 6zellikle Bati ve Orta Afrika’ya yapilan yatirimlarda

azalma olmustur.



UNCTAD (2018),y1linda ¢ikardigi raporuna gore Afrika’ya yapilan DYY girisleri, 2016’
da %21 distisle 42 milyar dolara gerilemeye devam etmistir. Disiis, bliyilk emtia
ihracatcilar1 arasinda yogunlasmistir. Asya kitasina bakinca DYY girisi 476 milyar
dolarda sabit kalmistir. Bu bdlge bir kez daha diinyada DYY i¢in onemli bir bolge
olmustur. Latin Amerika ve Karayipler’e dogrudan yabanci sermaye (DYS) akisi,

bolgenin ekonomik toparlanmasina bagli olarak %8 artarak 151 milyar dolara ulagmistir.

Ote yandan, Afrika’nin dogal kaynaklari, insani ve ekonomik kalkinmayi tesvik etmek
i¢in essiz bir firsat sunmaktadir. Bununla birlikte, dogal kaynaklarinbollugu biiytik 6lgekli
kalkinma ve sanayilesme i¢in en onemli girdilerdendir(IDEA, 2017). Buna karsilik,
Afrika iilkelerinin potansiyellerine ulagsmalarindaki en biiylik engellerden birisi zayif
yonetimlerdir. Ornegin, Razafindrakoto & Roubaud, (2001) calismalarna gore
yoksullugun en yaygm oldugu kita Afrika’dir. Ancak, (IDEA, 2017)., Afrika dogal
kaynaklar bakimindan onemli bir servete sahiptir. Kita, diinyanin nadir minerallerinin
yarisindan fazlasina sahiptir ve yenilenebilir ve yenilenemeyen dogal kaynaklar
bakimindan zengindir. Afrika, diinyadaki en biiyiik ekilebilir alanlara sahip bir
cografyadir, nehirlerin uzunlugu ve genisligi bakimindan diinyada ikinci sirada yer
almaktadir. Tropik ormanlarin (Kongo ve Nil) biiyiikliigli bakimindan ikinci siradadir.
Ayrica balikgilik ve su tirtinleri sektoriiniin toplam katma degerinin 24 milyar ABD dolari

oldugu tahmin edilmektedir.

Bu zenginligin olmasina ragmen Afrika kitasi, 6zellikle SAA bdlgesi yeterince DYY

¢cekmeyi basaramamis ve diisiik diizeyde gelisme gostermekte ve gecikme yasamaktadir.

Bu c¢alismada ilgili SAA ilkelerinde DYY yatirimlarinin ekonomik ve politik

belirleyicileri panel veri analizi ile incelenecektir.

DYY, ozellikle gelismekte olan {ilkelerde ekonomik kalkinmanin 6énemli bir itici giicli
olarak genis c¢apta kabul edilmektedir. Ancak SAA, bolgedeki farkl iilkeler arasinda
sinirl ve esitsiz DYY akislari ile en az yatinm ¢eken bolgelerden biridir. Bu bdlgenin
tilkeleri hammaddelere 6nemli dl¢iide bagimli ekonomilere sahiptir ve yoksulluk, altyap1

yetersizligi ve siyasi istikrarsizlik gibi zorluklarla kars1 karstyadirlar.



Bu tezde, 1984-2019 donemine ait veriler kullanarak, SAA {lkelerinde DYY’ 1n
ekonomik ve politik belirleyicilerinin analiziyle ilgileniyoruz. Su soruya yanit bulmaya

calisiyoruz; SAA iilkelerinde DYY’ 1 etkileyen ekonomik ve politik faktorler nelerdir?

SAA iilkelerindeki DYS yatirnmlarinin ekonomik ve siyasi belirleyicilerine iliskin bazi

farkli calismalarda elde edilen sonuglari su sekilde siralayabiliriz:

Genel olarak, bu ¢alismalar SAA’da DY'Y” 1n incelenmesinde ortak bir noktaya sahiptir.
SAA iilkelerindeki ekonomik biiyiime, enflasyon, dogal kaynaklar, déviz kuru, reel faiz
orani, altyapi, beseri sermaye, makroekonomik belirleyiciler, Hiikiimet istikrari, sosyo-
ekonomik kosullar, yatirim profili, i¢ ve dis ¢atigsmalar, yolsuzluk, ekonomik 6zgiirliik,
sivil ozgiirlik ve politik haklar 6zgiirlikleri gibi faktorlerin DYY’ lar iizerindeki

etkilerini anlamaya galisiyoruz.

Bir ilkeye yatirnm yapma karart g¢esitli faktorler tarafindan etkilenmektedir.
Aragtirmamizin amaci, DYY’ lart ¢ekmek igin gereken kosullar1 ve politikalar
belirlemek, yani SAA bolgesindeki DYY girislerini agiklayan ilgili faktorleri ortaya

cikarmaktir.

SAA iilkelerinde DYY’ 1n saglayabilecegi potansiyel faydalara ragmen, bolgedeki DYY
akislar1 sinirli ve esit degildir. Bu nedenle, bolgedeki yatirimeilarin kararlarini etkileyen
faktorleri belirlemek, akiglart artirmak ve ekonomik kalkinmayi tesvik etmek énemlidir.
Var olan literatiir, pazar biiyiikliigii, altyap: kalitesi, siyasi istikrar, yonetisim, yolsuzluk
ve insani gelisme diizeyi gibi bir¢cok faktérii DY'Y” 1n belirleyicisi olarak ifade etmistir.

Ancak, bu belirleyiciler iilkelere ve sektdrlere gore farkli etkiler gosterebilir.
Aragtirma sorumuzu cevaplamak i¢in asagidaki hipotezleri olusturuyoruz:

Pazar biiyiikliigii, altyapt ve insani gelisim diizeyi gibi ekonomik faktorler, SAA

tilkelerinde DYY’ler iizerinde olumlu bir etkiye sahiptir.

Politik istikrar, yonetisim ve yolsuzluk gibi siyasi faktorler, SAA iilkelerinde

DYY’leriizerinde 6nemli bir etkiye sahiptir.

DYY’ larin belirleyicilerinin etkileri iilkelere ve sektorlere gore degisebilir. Bu

hipotezleri inceleyerek, tezimiz SAA iilkelerinde DYY’ larin ekonomik ve siyasi



belirleyicilerini anlamak icin bir cevap bulmayi amaclamaktadir. Bu arastirmanin
sonuglari, SAA’da DYY’lan tesvik etmek i¢in politikalar olusturma konusunda karar

vericilere yardimci olabilir.

Tezin birinci bolimiinde DYSY’nin teorisiortaya konulacaktir. DYY’larin Tarihgesi
bashig: altinda baslayarak, DYY’nin tanimi ele alinmustir. Iktisatgilara, uluslararasi
kuruluslara ve tilkelere gére DY'Y ’nin farkli tanimlari incelenmis, CUF’lerin tanimlar1 ve
DYY’le olan iliskileri ele alinacaktir. DYY Okullar1 boliimiinde, DYY ve bagimlilik
teorisi, gelisme bagimliligi okulu, modernlesme teorisi, entegrasyon teorisi, neoklasik
teori, Dunning’in eklektik teorisi (OLI Paradigmasi), Cekim yaklasimi, yeni biiyiime
teorileri, uluslararasi ticaret teorisi, yeni uluslararasi ticaret teorileri, mekansal yaklagim
ve cografi ekonomi gibi teoriler agiklanacaktir. DYY Bigimleri bashginda, greenfield
yatirimi, uluslararast birlesme ve satin alma, ortak girisim gibi bi¢imler detayli olarak
aciklanmistir. DYY tiirleri, yatay ve dikey tiirler, karmasik tlirler ve diger tiirler
incelenmistir. DYY So6zlesme Bigimleri kisminda ise lisans anlagmalari, franchising,
yonetim sozlesmeleri, riskli hizmet sozlesmeleri, uluslararasi tageronluk, sube ve ortak
girisim gibi sozlesme bigimleri ele alinmistir. Son olarak, DYY’nin ve CUS’ler
Stratejileri baslhigi altinda tedarik stratejisi, pazarlama stratejisi, maliyetleri azaltma ve
rasyonellestirme stratejisi, tekno-finansal strateji gibi stratejiler konularinda bilgi

verilecktir.

Calismamizin ikinci bolimiinde, DY'Y ’nin belirleyicileri ve bu belirleyicilerle ekonomik
faktorler arasindaki iligkiler ayrmtili bir sekilde agiklanmaktadir. Pazar biiyiikligi,
enflasyon orani, ticari agiklik, ticret maliyetleri, doviz kuru, reel faiz orani gibi dnemli
faktorlerin yani sira ev sahibi {ilkelerin yatirnm seviyeleri ve dogal kaynaklarla olan
iligkiler detayl1 bir sekilde ele alinmistir. Altyap1 unsurlari, elektrik enerjisi tiiketimi, ana
telefon hatlari, internet, karayollar1 ve teknoloji gibi faktorlerinDYY ile baglantilar
incelenmistir. Kurumsal ve Politik faktorlerin, politik istikrar, kurum Kkalitesi, yolsuzluk,
kiiresel siyasi haklar endeksi, kiiresel sivil 6zgiirliikler endeksi ve ekonomik 6zgiirliik gibi
kiiresel endekslerin DY iizerindeki etkileri ayrimtili bir sekilde ele alinmstir. Ozel risk
kategorisi ve hukuki entegrasyon Kkategorisi ile olan iligkiler detayli bir sekilde

incelenmis, kiiltiirel kategori ve parakiiltiirel kategori ile DYY arasindaki iliskiler ele



alinmistir. Son olarak, yapilan aragtirmalarda belirleyici faktorlerin literatiir taramasi

detayl1 bir sekilde sunulmustur.

Uciincii boliim, SAA’nin dogrudan yabanci sermaye yatirim (DYSY) iizerindeki
etkilerini ve gelecekteki potansiyelini incelemektedir. Cografi yapisinin yani sira dogal
kaynaklarin, gelir dagiliminin, bolgesel ticaret anlagsmalarinin ve ekonomik performansin,
DYSY’nm belirleyicileri olarak ele alinmasi planlanmaktadir. Ekonomik biiyiime, niifus
yapisi, altyapi, sanayi sektorii gelisimi gibi faktorler de g6z Oniinde bulundurularak
bolgedeki yatirim potansiyeli degerlendirilecektir. Kurumsal yonetim durumu ise
darbeler, catismalar ve yolsuzluk gibi faktorlerle ele alinarak, bu unsurlarin DYSY ma
etkileri incelenecektir. Son olarak, gelecekteki DYSY’nin evrimi, diinya genelindeki
egilimler ve ozellikle SAA’nin deneyimleri iizerinden ele alinarak bolgedeki ekonomik

ve siyasi gelismelere 1s1k tutulmasi amaglanmaktadir.

Son boliimde ise panel veri analizi modeline genel bir bakis, PMG’nin temel 6zellikleri,
dinamik sabit etkiler modeli (DFE), grup ortalamasi (GM) tahmincisi, panel verilerinde
duraganlik ve esbiitiinlesme calismalar1 ele alinacaktir. Paneldeki birim kok testleri,
Levin, Lin ve Chu (LLC) testi ve Im, Pesaran ve Shin (IPS, 2003) testi ile paneldeki
esbiitiinlesme testleri olan Kao (1999) esbiitiinlesme testi de incelenecektir. SAA
bolgesindeki iilkelerin ampirik arastirmasi kapsaminda verilerin tanimi ve kaynaklar,
bagimli degisken ve aciklayici degiskenler detaylandirilacaktir. Calisma metodolojisi ve
ekonometrik model spesifikasyonu, degiskenlerin kisaltmalar1 ve kaynaklar1 ile birlikte
korelasyon matrisi ve yatay kesit bagimlilig1 testi sonuglar1 sunulacaktir. Son olarak bu
bulgular ilgili ekonometrik yontemler kullanilarak degerlendirilecek ve elde edilen
sonuclar 1s181nda tartisilacaktir. Amagc, panel veri analizi araciligiyla SAA bolgesindeki

ekonomik dinamikleri anlamak ve bu dogrultuda politika 6nerileri sunmaktir.



BIiRINCIi BOLUM
DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMININ TEORISi

1.1. DYY Teorisi
1.1.1. Dogrudan Yabanci Yatirnmlarinin Tarihgesi

DYY’lerin tarihi ve CUS’lerin tarihi birlesmektedir. Bu tarihe ayrintili bir kronoloji
vermek zordur. Cilinkii bu tarih, ekonomik, siyasi, kiiltiirel, cografi basta olmak {izere
cesitli faktorlere baglidir. Fakat asagidaki genel bir bakis olarak, DYY ve CUS’lerin

yiizyillar boyunca nasil gelisme izledigi agiklanacaktir.

Giliniimiizde DYY” lardanbahsedilince, CUS’lerden bahsetmek akla gelmektedir. CUS ve
DYY’ lar diinya ekonomisindeki iki oOnemli kavramdir. Siklikla Dbirbirleriyle

iliskilendirilseler de ayn1 anda, ikisi arasinda 6nemli farkliliklar bulunmaktadir.

CUS’lerin tarihi yiizlerce yil 6ncesine dayanir. Ilk CUS’ler Hollanda Dogu Hindistan
Sirketi, Ingiliz dogu Hindistan sirketi ve Danimarka Dogu Hindistan sirketi gibi Avrupali
ticari sirketlerdi(Jones, 2005). Bu sirketler, kolonilerin dogal kaynaklarini soémiirmek ve
bu bolgelerde iiretilen iriinleri pazarlamak amaciyla kurulmustur(Chandler & Hikino,
1990). Zamanla, CUS’ler diinya ekonomisinde dnemli bir rol oynayan ana aktorlere
dontigerek 1s yaratmada, mal ve hizmet lretiminde ve ekonomik biiyiimeye katki
saglamada dnemli bir rol oynamislardir(Dunning, 1993).11kDYY ise,General Electric gibi
sirketlerin Kanada’da lamba {iretimine yatirim yapmaya bagladigi 19. yilizyilin sonlarina
dayanmaktadir. DYY yillar iginde diinya ekonomisi i¢in 6nemli bir rol almis, birgok
sirket uluslararas1 pazarlarda varliklarin1 genisletmeye calismistir(Houben, 2015).
DYY’lar, birkag yiizyil dncesine kadar uzanan uzun bir gegmise sahiptir. Bu noktada
CUS ve DYY’ lar 6nemli tarihleri ve olaylar1 belirterek, diinya genelindeki DY'Y tarihini



kronolojik olarak kisaca inceleyecegiz. 1500-1700: ilk ticari islemler, uluslararasi
ticarette ilk ticari islemler, Avrupa iilkleri tarafindan ticaret sirketlerinin kurulmasryla 16.
yiizyilda basladi. Hollanda Dogu Hindistan sirketi ve Britanya Dogu Hindistan sirketi
gibi sirketler, Asya ile ticareti kolaylastirmak i¢in kurulurken, Portekiz ve Ispanyol
sirketleri Latin Amerika ile ticarete basladi. Bu sirketler, ticari islemleri kolaylastirmak
icin yabanci iilkelerde koloniler ve ticaret Karakollar1 kurdu(Jones, 1996).Ornegin, 1602
yilinda kurulan Hollanda Dogu Hindistan Sirketi, genellikle ilk gercek ¢ok uluslu sirket
olarak kabul edilir. Bu sirket, birden fazla kitada faaliyet gosteren, ticari ve askeri

operasyonlart merkezi bir kontrolle yoneten bir yapidadir(Jones, 2005).

19. yiizy1l - 20. yiizy1l baslari, sanayi devrimi ve DYY’laringenislemesi ile birlikte,
Avrupa ve Kuzey Amerika’daki sirketler yeni hammaddelere ve pazarlara erisim
saglamak i¢in yurt disinda yatirim yapmaya basladilar. Bu donem, iiretim ve dagitim
stireglerini optimize etmek amaciyla cesitli iilkelerde subeler kuran ilk CUS’ larin

yiikselisine tanik oldu(Dunning, 1988a).

1850-1914 yillarin arasinda, sanayilesme ve CUS’lerin genislemesine tanik oldu,
ozellikle Siemens ve General Electric gibi endiistriyel devlerin ortaya ¢ikisiyla. DYY,
dogal kaynaklar1 kontrol etmek ve yurt disinda fabrikalar kurmak isteyen sirketlerle
sekillenmeye basladi(Wilkins, 1988).Somiirge ¢aginda DYY’ lar; Avrupalisirketlerin
dogal kaynaklar1 ve hammadde kaynaklarint somiirmek i¢in yabanci iilkelerde
somiirgeler kurdugu bir donemdi. Avrupali sirketler, altyap1 ve sanayilesmeyi gelistirmek
icin kolonilere yatirim yaparken, bu kolonilerin kaynaklarint kendi ekonomilerine
aktardilar. Yatirimlar genellikle Avrupa hiikiimetleri tarafindan desteklendi ve bu

yatirimlar, diinya genelindeki gii¢ ve etkilerini artirmak i¢in kullanildi (Ocampo, 2005).

Iki Savas Aras1 Dénem (1914 - 1945): iki diinya savasi ve Biiyiik Buhran, ¢ok uluslu
sirketlerin genislemesini gegici olarak yavaslatti. Ancak, bazi sirketler siyasi ve ekonomik
istikrarsizliklara ragmen biiyiimeye ve yurt disinda yatirim yapmaya devam etti(Casson,
1983).

Bu donem iginde, Dunning (1981) ve Hymer, (1960)’e gore 1920’ler DYY zirve yaptigi
bir dénem olmustur. Ozellikle Amerikan sirketleri biiyiik 6lgiide yurtdigina yatirim
yapmistir. Bu dénem, DYY akisindaki gozle goriiliir artis nedeniyle DY'Y’nin Altin Cagi
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(the golden decade of FDI) olarak adlandirildi. DYY” lar, sirketlerin iiretim maliyetlerini
azaltmalarina ve kiiresel pazarlarda rekabet gliglerini artirmalarina olanak taniyan
teknolojik ve organizasyonel degisimlerle tesvik edilmistir. Ustelik sirketler, yabanci
yatirimlara uygun ekonomik politikalar benimseyen hiikiimetlerin olusturdugu olumlu
siyasi ortamdan yararlanmistir. Ancak 1930’lardaki biiyiik buhran’da DYY” lar kiiresel
ekonomik kriz ve birgok hiikiimetin ulusal ekonomilerini korumak i¢in uyguladigi
korumaci politikalar nedeniyle azaldi. Fakat bu korumaci politikalara ragmen II. Diinya
Savasi’ndan sonra DYY” lar toparlanmaya basladi ve sonraki on yillarda artarak devam
etti.

I1. Diinya savasi sonrasi ve kiiresellesme donemi (1945 - 2000)’dir. Savas sonras1 donem,
Avrupa ve Japonya’nin yeniden insast ve ekonomilerin kademeli olarak
serbestlestirilmesiyle ¢ok uluslu sirketler i¢in yeni bir ¢agi isaret etti. 1970’ler ve
1980’lerde DYY’ lar patlama yasadi, bu patlama deregiilasyon politikalari ve uluslararasi
ticaret anlagmalarinin artisiyla kolaylastirildi(Caves, 1996). Ustelik Amerikan sirketleri,
gelismekte olan iilkelerde imalat ve hizmet sektorlerine yatirim yapmaya basladi

(Dunning, 1981; Vernon, 1966).

5 Haziran 1947°de Harvard Universitesi’nde, ABD Baskan1 Harry Truman’in sekreteri
(General George C. Marshall), diinyanin daha 6nce hi¢ gormedigi bir kalkinma yardimi
programi duyurdu. Bu plan ile Ikinci Diinya Savasi’nin sonunda Avrupa iilkelerine
yardim baglatildi ve bu sirada Amerika, DYY”’ lara yeni bir ivme kazandiran Marshall
Plani’n1 uyguladi. Avrupa savas bittikten sonra ekonomik mekanizmalar1 yeniden insa
etmek i¢in bu yardimi uyguladi. Amerikan yardiminin dagitimi, Avrupa kitasindaki
ticaretin degisimi tesvik etmek i¢in 16 Nisan 1948’de Avrupalilar tarafindan uluslararasi
bir 6rgiit olan OECD (Avrupa Ekonomik Is birligi Orgiitii) kurulmas: gerceklestirildi
(Houben, 2015). Bu dénemde, Avrupa ve Japonya’nin yeniden insasi tesvik edildi. ABD,
temel endiistrilerde Avrupa ve Asya’ya yatirim yapan baslica yabanci yatirimci haline
geldi. Ustelik Amerikan sirketleri, gelismekte olan iilkelerde imalat ve hizmet

sektorlerine yatirim yapmaya baslad: (Dunning, 1981 s.11).

Bu konuda, yabanci yatirimlari gelistirmek i¢in 1958 yilinda Uluslararasi Finans Kurumu
(UFK) kuruldu. UFK’nin misyonu, gelismekte olan iilkelerde 6zel sektoriin gelisimini

tesvik ederek ekonomik kalkinmayr tesvik etmek ve niifuslarin yasam kosullarini
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iyilestirmektir. Bagka ifade ileUFK’nin amaglari, gelismekte olan iilkelerde yabanci
yatirnm da dahil olmak {izere 6zel yatirnmi tesvik etmektir. Bu kurumu ikili ticaret
anlagmalari, ikili ve c¢ok tarafli finansal kuruluglar ve yatirim tegvik programlar1 gibi

DYY’ lar tesvik etme etkisi olan bir¢ok uluslararasi girisim takip etmistir(IFC, 1998).

Uluslararasi yatirimlar: Bu terim, ulusal sinirlari agan yatirimlar tanimlamak igin ilk kez
1950’lerde kullanilmistir. Uluslararas1 yatirimlar, dogrudan yatirimlari, portfoy

yatirimlarini ve borg¢ yatirimlarini kapsayan bir terim olarak kullanilmaktadir(Laviec,

1985).

DYY’ lar, ilk kez 1960’larda, yabanci bir isletmenin yerel bir isletmede 6nemli bir pay
almast durumunu tanimlamak i¢in kullanilan bir terimdir. DYY” lar genellikle yeni bir

isletmenin kurulmasini veya var olan bir isletmenin satin alinmasini i¢erir(Hymer, 1960).

Vernon (1966)veKindleberger (1969), calismalarina gore 1950-1970 yillar1 arasinda,
hiikiimetler tarafindan uygulanan korumaci politikalar ve ticari engeller nedeniyle DYY”’
larin yavasladigi bir dénemdir. Ulkeler, yerli ekonomilerini korumaya ydnelik ekonomik
politikalar ~benimsemigler ve yabanci sirketlerin i¢ pazarlarina erisimini
sinirlandirmiglardir. Bu durum, bu iilkelere yonelik DY'Y akisinin azalmasina neden oldu.
Ozellikle ABD, o6nceki on yillarda DYY’ larin genislemesinden biiyiik olgiide
yararlandig1 i¢in bu korumaci politikalardan olumsuz etkilendi. ABD hiikiimeti, diger
iilkelere yabanci yatirimlara izin vermeleri i¢in baski yapmaya calisti. Bu durum, 1956
yilinda ABD-Almanya yatirim anlagmasi gibi ABD ve diger iilkeler arasinda ikili yatirim
anlagsmalarinin miizakeresiyle sonuglandi. Ancak, bu engellere ragmen DY'Y, 6zellikle
imalat sektorlerinde 1950’ler ve 1960’larda yavas bir tempoda olsa da devam etti.
Sirketler, yerel pazarlarda satilmak {izere iiretilen mallar iiretmek i¢in yurtdisinda yan

kuruluslar olusturarak ticari engelleri asmaya calistilar.

1970’ler, ekonominin giderek kiiresellesmesi, ticari engellerin ve korumaci politikalarin
azalmasi sayesinde DYY’ larin arttigi bir doneme tanik oldu. Sirketler, daha ucuz
hammadde, daha ucuz isgiicii veya daha gelismis teknolojiler elde etmek i¢in yeni
pazarlara girmeyi arzuladilar. Ustelik bu donem, Dogu Asya iilkeleri gibi giderek daha
fazla DYY ¢eken gelismekte olan iilkelerin ortaya ¢ikisina taniklik etti(Dunning, 1977)
ve (Dunning, 1981).
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1980’lerde iki 6nemli degisiklik gézlemlendi ve bunlar DY'Y’ larin artmasina neden oldu.
Ik degisiklik, ABD’nin net borglu bir iilke haline gelmesi ve net uluslararasi yatirrm
pozisyonunun negatif olmasiydi. Bu durum, Amerikan ekonomisinde diisiik tasarruf orani
nedeniyle artan biitge acgiginin ulusal sermaye piyasasiyla finanse edilemez hale
gelmesine kismen bagliydi. Bu, basta Japonya ve Almanya olmak {izere yabanci sermaye
ihtiyacin1 yaratmistir. Bir diger neden ise ABD’nin benimsedigi kisitlayici ticaret
politikasiydi. 1980’lerdeki ikinci 6nemli degisiklik, Japonya’nin ABD ve Avrupa’ya
yonelik DYY’ larin onde gelen tedarikgisi haline gelmesiydi. Isgiicii maliyetlerini
diisiirme istegiyle motive olan Japonya’ nin dogrudan yatirimlari ayni zamanda

Gilineydogu Asya’da da gelisti(Moosa, 2002, s.17).

1980’ler, biiyiik dl¢iide ekonominin artan kiiresellesmesi ve ticari engellerin azaltilmasi
nedeniyle DYY” larin gii¢lii bir artisina taniklik etti. DY'Y” lar, yeni pazarlara erismek ve
tiretim maliyetlerini azaltmak icin sirketlerin stratejik bir unsuru haline geldi. Hymer
(1960), tarafindan gelistirilen CUS teorisi, DYY’ larla iliskili karsilagtirmali avantajlar
ve islem maliyetlerini aciklamak i¢in giderek daha 6nemli hale geldi. Bu teoriye gore,
CUS’ler dogal kaynaklar, ucuz is giicii veya ileri teknolojiler gibi 6zel avantajlarin
arayisindadirlar. Ayrica DYY’ lar, farkli iilkelerdeki islemlerin koordinasyonuyla iliskili
islem maliyetlerini azaltmaya yardimci olabilir. 1980’ler, ortak girisimler ve stratejik
igbirlikleri gibi yeni DYY formlarmin da ortaya cikmasiyla dikkat ¢ekti. Bu DYY
formlari, yabanci yatirimlarla iligkili riskleri ve maliyetleri paylagsmaya ve yerel varliga

iliskin avantajlardan yararlanmaya olanak tanir(Coissard, 2007).

1990’lar da ekonominin giderek kiiresellestigi baglamda sirketler ve hiikiimetler
arasindaki iligkilere odaklanan yeni bir DYY"’ larteorisi gelisti (Strange, 1996). DYY’
lar1 kullanarak sinirlarin 6tesinde varliklarini genisleten sirketleri tanimlamak i¢in CUS
kavramini gelistirerek bu yeni teorinin 6nemli figiirlerinden biri oldu. Bu teorinin
yazarina gore, CUS’ler hiikiimetlerin ekonomi politikalar1 ve genel olarak uluslararasi
iliskiler iizerinde giderek artan bir etkiye sahiptir. Hikiimetler, vergi tesvikleri ve
diizenlemeler ile DYY” lar1 ¢cekmeye ¢alisirlar, ancak ayn1 zamanda yerel kaynaklarin ve
endiistrilerin kontroliinii kaybetme gibi zorluklarla da kars1 karsiya kalabilirler. Strange
(1996), CUS’lerle uluslararasi finans kuruluslar1 arasindaki baglara da dikkat cekti.
Uluslararasi Para Fonu(IMF) ve Diinya Bankasi(DB)gibi kurumlar siklikla yerel halk ve
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ulusal ekonomilerin aleyhine transnasyonal sirketleri destekleyen ekonomi politikalari
tesvik etmislerdir. Genel olarak, CUS teorisi, giderek daha kiiresellesen bir dilnyada DY'Y
dinamiklerinin daha iyi anlasilmasina katkida bulunmus ve bu baglamda sirketler ve

hiikiimetler arasindaki iliskilerin 6nemini vurgulamistir(Strange, 1996).

2000-2010 yillart arasinda DYY’ lar biiyiik ol¢lide kiiresel ekonomik genisleme ve
pazarlarin biitiinlesmesi ile devam etti. Sirketler yeni pazarlarda faaliyetlerini
genisletmeye ve farkli iilkelerin sundugu karsilastirmali avantajlardan yararlanmaya
calist1. Ustelik ticari engellerin ve korumaci politikalarin azaltilmas1 DY'Y” 1n biiyiimesini
kolaylastirdi. Bu doneminde Buckley & Casson (2003), kurumlarin DYY” 1n dogasini ve
kapsamini belirlemedeki roliine odaklanan bir kurumsal yaklasim gelistirdiler.
Teorilerine gore, kurumlar, tesvik ve kisitlamalar olusturarak sirketlerin davraniglarini
etkileyebilir. Kurumlar, istikrarli ve Ongoriilebilir bir diizenleyici cerceve saglayarak
DYY ile iligkili riskleri azaltmaya da yardimci olabilirler. Bu kurumsal yaklagim,
yurtdisinda yatirnm yapmak isteyen sirketlerin farkli hukuk sistemleri, is kiiltiirleri ve
ulusal diizenlemeler arasindaki farkliliklar1 anlamalarinin 6nemini vurguladi. Ayrica
kurumlar DYY’ m ev sahibi iilkelerde nasil algilandigini etkileyebilir, bu da DYY’ n
kabul edilmesi veya reddedilmesi lizerinde etkili olabilir (Buckley vd., 2010).

2010 Iu wyillarda DYY’ lar, kiiresel ekonomik biiyiime ve igletmelerin artan
kiiresellesmesiyle birlikte biiylimeye devam etmistir. Yazarlar, DYY’ 1n istthdam, ¢evre,
yenilik ve biliylime gibi farkli ekonomik alanlar iizerindeki etkilerini kesfetmeye
basladilar. Bu etkileri anlamak ve DYY politikalarini yonlendirmek i¢in yeni teoriler
ortaya ¢ikmaktadir. Bu teoriler arasinda, kiiresel deger zinciri teorisi, iiretim siireclerinin
ulusal simirlarin - 6tesinde parcalanmasit  ve tedarikci-miisteri iligkileri yoluyla
ekonomilerin biitiinlesmesine odaklanmaktadir. Bu teori, DYY’ larin artik sadece bir
ekonomiden digerine sermaye ve teknoloji transferi olmadigini, aksine farkl {ilkelerin
sirketlerinin yakin isbirligi yaparak deger yaratma ve liretimi optimize etme
siirecioldugunu gostermektedir. Bu kiiresel deger zincirlerinin istihdam, ¢cevre ve bliyiime

tizerindeki etkileri hala analiz edilmektedir (Antras & Chor, 2018).
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1.1.2. Dogrudan Yabanci Yatirimin Tanimi

DYY’ 1 agiklamadan 6nce, “yatirim” kavramini agiklamak faydali olacaktir. Yatirim,
gelecekteki geliri artirmak ve belirli riskleri kabul etmek i¢in bir projeye para harcayarak
anlik tiiketimden vazge¢cmek anlamina gelir. Is agisindan, “yatirrm”, birkag yil boyunca
kullanilmak tizere dayanikli mallar (sabit varliklar) edinmekten olusan ekonomik bir
islemdir. Baska bir deyisle, yatirnm hakkinda konustugumuzda, sermayeyi korumak veya
gelistirmek i¢cin ekonomik aktorlerin liretim araglarini artirmasi anlamina gelir. Bu araglar

isletmeler, hiikiimet veya hane halki tarafindan kullanilabilir.

Genel olarak, yatirim iki farkli kategoriye ayrilabilir. Birincisi, kamu yatirimlari, yani
kamu isletmeleri de dahil olmak iizere devlet yatirimudir. Ikincisi ise 6zel yatirimlardir.
Ozel yatirim yerli ve yabanci yatirimlara ayrilmistir. DYY net ve anlasilir bir tanimini
vermek zor goriiniiyor. Ekonomistler ve ulusal ve uluslararasi kuruluslar bu tanimi
tartistilar ve tartismaya devam etmektedir. DY'Y, yatirimcinin bulundugu iilkeden farkl
bir tilkedeki bir sirkette kalict bir pay satin almayi igeren uluslararasi bir yatirim seklidir.
DYY, ekonomik kiiresellesmenin énemli bir gostergesi olup, yatirimei iilke ve ev sahibi

ilke ekonomileri tizerinde 6nemli bir etkiye sahiptiler.

1.1.3. DYY Tanimlar ve Kullanilan Farkl Terimler

DYY, Dogrudan yabanci sermaye yatirimi (DYSY) veya uluslararasi yatirim basta olmak
tizere ayn1 anlamdadir. Simdi DYY agiklayallm. DYY’ 1in agik ve anlasilir olan bir
tanimin1 vermek zor goriinliyor. Zira iktisat¢ilar, uluslararasi kuruluglar ve tilkelerin
goriiglerine gore, DYY tanimlar1 farklilik gosterebilir. Fakat bazi ortak o6zellikler

tanimlanabilir.

1.1.4. Dogrudan Yabanci Yatirimla Iliskili Farkli Terimler

DYY’ lar i¢in kullanilan esanlamli terimlerin evrimi, kiiresel ekonomik dinamiklerdeki
ve yatirim politikalarindaki degisiklikleri yansitmaktadir. Ekonomiler kiiresellestikce,

sinir Otesi yatirimlarin farkli boyutlarini kapsayacak sekilde terimler ¢esitlenmistir.

Uluslararas1 Yatirnmlar: Uluslararas1 yatirimlar terimi, 20. yiizyilin baslarindan
itibaren, 6zellikle uluslararasi ekonomi ve sermaye akislari {izerine yapilan ¢aligmalarda

kullanilmistir(Hymer, 1960). UY’ lar, XX. yiizyilin ikinci yarisindan itibaren dikkate
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deger bir artis gdstermistir ve bu donemde yatirimlarin tesviki ve korunmasi igin Ikili
anlagmalar ortaya ¢ikmistir. Bu anlagmalar, imzaci iilkeler arasinda yabanci yatirimlari
tesvik etmek ve gilivence altina almak icin tasarlanmis olup, yatirnmcilara istikrarli ve
ongoriilebilir bir hukuki ¢er¢eve sunmaktadir. Bu tiir anlagsmalarin ilk 6rneklerinden biri,
25 Kasim 1959°da Almanya Federal Cumbhuriyeti ile Pakistan arasinda imzalanmis olup,
diinyada bu tiir anlagmalarin ¢ogalmas1 i¢in dnemli bir emsal teskil etmistir(Rahbar,

2014).

Trans Uluslararas1 Yatirimlar(TUY): Bu terim, 1980’lerde artan kiiresellesme ve c¢ok
uluslu sirketlerin faaliyetlerindeki artigla birlikte popiilerlik kazandi. Bu terim, ulusal
siirlarin 6tesinde faaliyet gosteren ve tek bir ulusal varlik tarafindan kontrol edilmeyen,
yani trans ulusal varliklar tarafindan gerceklestirilen yatirimlara atifta bulunmaktadir

(Dunning, 1988b).

Cok Uluslu Yatirimlar: Uluslararas: yatirimlar terimiyle birbirinin yerine kullanilarak,
1980’lerde bir¢ok iilkede faaliyet gosteren sirketlerin operasyonlarini tanimlamak igin

ortaya ¢ikmistir (Buckley vd., 1976).

Dogrudan Yabanc1 Yatirnmlar: Bu terim 1980’lerde ortaya ¢ikti ve yabanc sirketler
tarafindan yurt disinda gerceklestirilen yatirim faaliyetlerini tanimlamak i¢in hiikiimetler
ve sirketler tarafindan yaygin olarak kullanilmaktadir. Yurtdisindaki yatirim

faaliyetlerinin agiklanmasinda kullanilmaktadir(Dunning, 1988a).

Kiiresel Olcekte Yatirimlar: Bu terim 1990’larda ortaya cikt1 ve iktisatgilar tarafindan
DYY’ lar, portfoy yatirnmlari ve borg¢lar da dahil olmak {iizere yatirimin kiiresel
egilimlerini tanimlamak i¢in yaygin olarak kullanmaktadir. Bu yatirimlar kiiresel yatirim

egilimlerinin a¢iklamasidir(Frieden, 1994).

Uluslararasi Dogrudan Yatirimlar: Bu terim 2000°1i yillarda ortaya ¢ikt1 ve uluslararasi
dogrudan yatirimlarin 6zellikle yasal, vergisel ve diizenleyici yonleri gibi belirli yonlerini
tanimlamak i¢in akademisyenler tarafindan yaygin olarak kullanilmaktadir(Shenkar &
Luo, 2008).
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1.1.5. iktisatcilara Gore Dogrudan Yabanci Yatirimin Tanimi

Vernon (1971)’a gore, DYY, yabanci bir iilkede ikamet eden bir sirketin, maddi veya
maddi olmayan varliklar edinmesidir. Hymer 1969 yilinda, DYY’1, bir yabanci sirketin
bir tllkede teknoloji, bilgi birikimi ve ticari marka gibi 6zel ve transfer edilebilir
avantajlariin tekellestirilesi olarak tanimlamistir. Vernon, (1966), DY'Y’1 yabanci bir
sirketin bir tilkedeki bir isletmenin miilkiyetini ve kontroliinii elde etmesi seklinde ifade

etmistir.

Baska bir yazar Caves (1971), tarafindan alintilanan bir bagka tanim séyledir; DYY, bir
isletmenin sahipliginin veya kontroliinlin bir {ilkeden baska bir iilkedeki bir isletmeye
devredilmesidir ve bu da yabanci isletmenin yerel isletmenin hisse sermayesinde en az

%10’luk bir paya sahip olmasi anlamina gelir.

Graham & Krugman (1991)’a gore, DY'Y, baska bir iilkede yerlesik bir sirket tarafindan

kontrol edilen mal ve hizmetlerin bir tilke sakininin elinde bulundurulmasidir.

Drucker & Drucker (1993)’e gore, DYY, bir sirketin baska bir iilkede bir isletme
kurmasidir. Ya yeni bir isletme olusturarak, yada mevcut bir isletmeyi satin alarak veya

mevcut bir igletmedeki cogunluk payini satin alarak yapilabilir.

Moran (1998, s.55)’e gore, DY'Y, uzun vadeli stratejik hedeflerine ulasmak igin yabanci
bir lilkedeki yerli bir isletmenin ¢ogunluk hissesinin veya operasyonel kontroliiniin

edinilmesidir.

Neary, (2003)’¢ gore, DYY, diinya pazarinda satilmak iizere iretilen mallar1 veya
hizmetleri liretmek i¢in baska bir iilkede liretim igin iiretim malzemelerinin (fabrikalar,

ekipmanlar, vb.) satin alinmasidir.

Dunning, (1980) yilinda DYY” lar1 soyle tanimlamistir, DYY bir iilkenin yerlesik bir
isletmesi (dogrudan yatirimci) tarafindan, baska bir iilkedeki bir isletmeye (ev sahibi
ilke) dogrudan ve kalic1 bir ilgi kazanarak bu isletme {izerinde belirli bir derecede kontrol

saglamasina izin veren bir yatirimdir.
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Dunning & Lundan, (2008)’a goére DYY, yatirimcinin, baska bir iilkedeki yerlesik bir
sirkette kontrol ya da 6nemli bir pay satin almasi ve bu sirketin stratejik kararlarinda etki

sahibi olmasina izin veren bir islemdir.

Sauvant & Sachs (2009)’a gére, DY'Y, yabanci bir sirketin bir baska tilkede yerlesik bir

sirkete sahip olmasi ve kontrol etmesidir.

Rugman ( 2005),Yabanci bir iilkedeki yerlesik bir isletmeye, bir iilkenin yerlesik

isletmesinin uzun vadeli yatirim yapmasi olarak tanimlamaktadir.

Buckley vd.(1976), DY'Y 1 yabanci iilkelerde liretim ve hizmet faaliyetlerinin yaratilmasi,

genisletilmesi ve yeniden yerlestirilmesi siireci olarak ifade etmektedir.

1.1.6. Uluslararasi Kuruluslara Gore Dogrudan Yabanci Yatiromin Tanimi
DYY, uzun siiredir bu olguya farkli tanimlar veren uluslararast kuruluslar ve

uzmanlagmis kuruluslar tarafindan yiiriitiilen ¢esitli ¢aligmalara konu olmustur.

UNCTAD (1999) yili raporuna gére DYY, uzun vadeli bir iligki ve bir ekonomide
yerlesik bir varligin (dogrudan yabanci yatirimer veya ana sirket) bagka bir ekonomide
yerlesik bir isletme (DYY isletmesi, yan kurulus veya bagh sirket) lizerindeki kalic1 bir

ilgisini ve kontroliinii yansitan yatirimlar olarak tanimlanmaktadir.

IMF (2013) DYY’ 1, bir yatirimecinin kendi bulundugu iilke diginda yerlesik bir sirkette
uzun vadeli bir yatinm yapmasi, dogrudan veya dolayli bir kontrol derecesi iceren ve
yatirimcl ile yerlesik sirket arasinda uzun vadeli bir iliskiyi yansitan siire¢ seklinde
tanimlamustir. FMI (2004)’e gore, DY'Y uzun vadeli bir yabanci isletmede 6nemli bir etki
sahibi olma amaciyla yapilan yatirimdir. Dogrudan yatirim yapan sirket, dogrudan
yatirim yapilan sirketin %10’ undan fazlasina sahip oldugunda, bu yatirimciya sirketin
kararlar lizerinde onemli bir etki saglar ve genellikle yonetim ve operasyonlara aktif
katilimi igerir. Bu tiir bir katilim, yatirnmcin sirketin olusturulacak stratejiler tizerinde
kritik bir rol oynamasina olanak tanir. Bu da yonetim kurulunda yer alma ve anahtar
kararlarda belirleyici olma gibi unsurlari i¢erebilir. Ayrica, %10°dan fazla hisseye sahip
olmak, sinerjilerin ve stratejik is birliklerinin kurulmasini kolaylastirabilir ve boylece iki
varlik arasinda karsilikli faydalarin ve operasyonel entegrasyonun maksimum diizeye

cikarilmasini saglayabilir.
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DB (2020)DYY’1, yatirrmcimnin iilkesinden farkli bir ekonomide faaliyet gosteren bir
isletmede kalic1 bir ¢ikar elde etmek amaciyla yapilan bir yatirim olarak tanimlar. DY,
yatirimcinin isletmenin yonetimi lizerinde 6nemli bir etki diizeyi saglamasini igerir.
Yatirinmcinin iilkesinden farkl bir {ilkede bulunan bir isletmede kalic1 bir yonetim etkisi
elde etmeyi amaglayan bir yatirimdir. Bu etki, genellikle bir anonim sirketteki adi
hisselerin veya oy haklarinin %10 veya daha fazlasina sahip olmakla ya da anonim
olmayan bir sirketteki esdeger haklarla saglanir. DY'Y, bagh ortakliklar, istirakler veya
subeler seklinde olabilir ve hisse sermayesi, karlarin yeniden yatirilmasi ve diger uzun

vadeli sermaye ile kisa vadeli sermayeden olusan yatirimlari igerebilir.

OECD (2009)’ya gore DY'Y, yabanci bir sirketin en az %10 hissesinin satin alinmasi veya
sirket yonetiminde 6nemli bir etkiye sahip olunmasidir. OCDE (2015a) DY Y1, bagka bir
ilkede yerlesik bir isletmenin yonetimi tizerinde uzun vadeli bir etki elde etmek ve 6nemli

bir ¢ikar elde etmek amaciyla yapilan yatirim seklinde agiklar.

1.1.7. Ulkelere Gore Dogrudan Yabanci Yatirimin Tanimi

ABD Ekonomik Analiz Biirosu (BEA)’nun (2021) tarafindan yapilan bir ¢aligmasina
gore, DYY, bir ekonomideki bir tiizel kiginin (dogrudan yatirimei) baska bir ekonomide
yerlesik bir isletmede kalic1 bir ¢ikar elde etme amacini yansitan bir uluslararasi yatirim
kategorisidir. Bu kalic1 ¢ikar, dogrudan yatirimci ile isletme arasinda uzun vadeli bir iligki
ve yatirimcinin isletmenin yonetimi iizerinde 6nemli bir etki sahibi olmasin1 gerektirir.

BEA tarafindan DY Y’ 1 tanimlamak i¢in kullanilan ana kriterler sunlardir (Bruner, 2021):

1. Miilkiyet: Dogrudan yatirimci, yabanci bir isletmede oy hakkina sahip hisselerin
en az %10’una sahip olmalidir.

2. Kalici Ilgi: Dogrudan yatirimei, isletmede kalici bir ¢ikar ve ydnetim iizerinde
onemli bir etki hedeflemelidir.

3. DYY Bilesenleri: DYY, dogrudan yatirimcilar ile yabanci isletmeler arasindaki
sermaye islemlerini, yeniden yatirilan karlar1 (hissedarlara dagitilmayan karlar)

ve istirakler arasindaki krediler ve borglar gibi diger sermayeleri igerir.

Atkins & Roesler (2017),eger Kanada’da bir dogrudan yatirimet, yerlesik olmayan bir
sirkette oy hakkina sahip hisselerin %50°sinden fazlasina sahipse, bu sirkete “yabanci yan

kurulus” denir. Dogrudan yatirimci, oy hakkina sahip hisselerin %10 ila %50’sine
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sahipse, bu sirkete “yabanci ortak” denir. Yerlesik olmayan, tiizel kisiligi bulunmayan
sirketlere yapilan dogrudan yatirim ise “yabanci sube” olarak adlandirilir. DY'Y, yabanci
bir iilkede bulunan bir isletmede siirdiiriilebilir bir pay sahibi olmayi1 hedefleyen

uluslararasi bir yatirim kategorisidir.

Ministry of Finance Japan (2020),DYY’ 1 bir Japon sirketi tarafindan yabanci bir sirkette
%10 veya daha fazla bir pay satin alinmasi olarak ifade etmistir.Ge¢cmiste, yalnizca
borsaya kote bir sirkette %10 veya daha fazla hisse alimlar1 yabanci yatirim
kisitlamalarina tabii idi. Bu oran %1’ e diisliriilmiistiir. Borsaya kote olmayan bir
sirketteki hisse alimlar1 ise katilim oranina bakilmaksizin yabanci yatirim kisitlamalarina

tabiidir.
Ministry of Finance Japan(2020) kapsamindaki dogrudan yatirim tanimi sunlar1 igerir:

e Yabanci bir yatirimemnin Japonya’da kote bir sirkette %1 veya daha fazla hisse
edinimi,

e Yabanci bir yatirimeinin Japonya’da kote bir sirkette %1 veya daha fazla oy hakki
edinimi,

e Yabanci bir yatimcinin kote olmayan bir sirkette herhangi bir miktarda hisse
edinimi,

e Yerlesik olmayan birey veya yabanci bir sirket olan bir yabanci yatirimci

tarafindan Japonya’da bir sube, fabrika veya herhangi bir igyeri (iletisim ofisi

hari¢) kurulmas.

Yabanci bir yatirimer tarafindan bir Japon sirketine, toplamda 100 milyon JPY’yi asan
veya alacakli Japon sirketinin toplam borg¢larinin %50’sini olusturan bir yili asan siireli

kredi verilmesi.

Bu esikler, yabanci yatirimcr ve aynmi kontrol altindaki belirli bireyler veya varliklar
birlestirilerek hesaplanir. Sirket amacinin degistirilmesi gibi kurumsal islemler igin
cogunluk yabanci hissedarin onay1 da dogrudan yatirim olarak kabul edilir ve ayn1 6n

bildirim veya kapanis sonrasi raporlama gereksinimlerine tabi olabilir.
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Birlesik Krallik, Office for National Statistics, (2022),DYY’ 1, Birlesik Krallik’ta bir
isletmenin yabanc1 bir {ilkede bir isletme satin almasi veya olusturmasi veya yabanci bir

yan kurulus kurmasi islemi olarak ifade etmistir.

Ghana Investment Promotion Centre (GIPC), DYY’ 1, bir yabanci varligin mevcut bir

isletmeye veya yeni bir igsletmenin olusturulmasina aktif olarak katilarak yatirnm yapan

yabanci bir varlik seklinde ifade eder(GIPC, 2013).

KenyaNational Bureau of Statistics (KNBS)DYY’ 1, yabanci bir sirket ya da bireyin,

Kenya’da yerlesik bir sirkette %10 veya daha fazla bir paya sahip oldugu bir yatirim
olarak aciklar(KNBS, 2020).

Nijeriya; Central Bank of Nigeria (CBN)DYY”’ 1, Nijerya’da yerlesik bir isletmeye
yabanci bir isletmenin katilimi ve igletmenin yonetim kararlar1 {izerinde 6nemli bir

kontrol saglayan faktor olarak ifade etmektedir(CBN, 2012).

Giiney Afrika (Country Investment Strategy (CIS)), DYY’ 1, bir yabanci yatirimcinin
Giiney Afrika’da yerlesik bir isletmeyi satin almas1 veya kurmasi ve bu sayede isletmenin

rekabet giiclinii artirmak icin teknoloji, beceri ve bilgi transferi saglayan siire¢ olarak

aciklar(CIS, 2022).

Bu tanimlar arasindaki ortak noktalar sunlardir;

e DYY, yabanci bir iilkedeki yerlesik bir isletmede siirdiiriilebilir bir paya sahip

olmay1 amaglayan uluslararasi bir yatirimdir.
e DYY, yerlesik isletmenin dogrudan veya dolayl bir kontrol derecesini gerektirir.

Bu tanimlar arasindaki farkliliklar sunlart igerir;

®,

¢ Yatirim orani esikleri, Japonya’nin %10 esigi belirlemesi ve Kanada’nin yerlesik
isletmenin dogrudan veya dolayl1 sahipligini veya kontroliinii talep etmesi gibi
farklilik gosterebilir.

7

¢ Gana gibi baz1 {ilkeler, yatirimcinin isletmenin yonetimine aktif katiliminin

Oonemini vurgular.
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Afrika ’da, Giiney Afrika ve Birlesik Krallik gibi bazi tilkeler, yerlesik bir isletme edinme
veya olusturma iizerinde dururken, Gana ve Nijerya gibi digerleri ise var olan bir

isletmeye de yatirnm yapmayi da tercih etmektedir.

Bu DYY tanimlarina bakinca, DYY’ 1, yatirimcinin iilkesinden farkli bir iilkede bulunan
bir isletmedeki kalict bir payin edinilmesini i¢eren uluslararasi bir yatirim seklinde ifade
edebiliriz. DYY, ekonomik kiiresellesmenin 6nemli bir gostergesi olarak kabul edilir ve
yatirimcilarin kaynak iilkeleri ile ev sahibi iilkelerin ekonomileri lizerinde énemli bir

etkiye sahip olabilir.

Iktisat¢ilara, uluslararast kuruluslara ve {ilkelere gore, DYY tanimlart farklilik
gosterebilmektedir. Ancak bazi ortak ozellikler tanimlanabilir. iktisat¢ilara gore, DY,
yatirnmcimnin lilkesinden farkli bir iilkede bulunan ve isletmenin ydnetimine dogrudan
katilimin iceren bir silire¢ veya isletmenin sahibi olmay1 ya da isletmenin kontroliinii
icermektedir. Ustelikiktisatgilar, DYY’ 1n uzun vadeli olmasi ve isletmeye kalic1 bir

taahhtidii icermesi gerektigini diistinmektedir.

DB’ne gore; DYY, bir yabanci sirketin baska bir lilke ekonomik bodlgesinde yer alan bir
isletmeye uzun vadeli yatirmmidir.OECD ve Birlesmis Milletler gibi uluslararasi
kuruluglarin DYY i¢in 6zel tanimlar1 vardir. OECD’ye gore, DYY en az %10 hisse
sermayesine sahip olmayi igerirken, Birlesmis Milletler, isletmede %10 veya daha fazla
bir katilim gerektigini ifade eder. ki kurulus da, DYY’ m uzun vadeli olmasi ve
isletmenin yonetiminde bir dereceye kadar kontrol veya etkiye sahip olmas1 gerektigini

diistinmektedir.

Ulkelerin de DYY igin 6zel tammlari vardir. Ornegin, ABD’de DYY, yabanci bir
isletmenin yurtdisinda bulunan bir igletmenin dogrudan veya dolayli olarak en az %10
hissesine sahip olmak veya isletmenin yonetimini kontrol ediyor olmak seklinde kabul
edilir. Japonya’da, DYY, yurtdisinda bulunan bir isletmenin hisselerinin %50°den
fazlasia sahip olmay1 icerir. SAA’nin bolgesinde, DYY tanimlar1 da degismektedir.
Ornegin Gana’da, DYY, Ganal bir sirkette %10 veya daha fazla bir payin satin alinmasi
veya yabanci bir yatirimci tarafindan %10 veya daha fazla bir payla bir Gana sirketi

kurulmasi olarak tanimlanirken, Giiney Afrika’da DYY, Giliney Afrika’da kayitli bir
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sirketin %10 veya daha fazla sermayesine sahip olma veya yonetiminde oy hakkinin bir

yabanci sirket tarafindan sahip olunmasi olarak tanimlanmaktadir.

1.1.8. Cok Uluslu Firma Tanimlari

CUS’ler, aym1 zamanda trans ulusal sirketler olarak da bilinirler ve birden fazla iilkede
faaliyet gosteren sirketlerdir. Iktisatcilara gére, CUS’ ler, kiiresel ekonomi iizerinde
onemli bir etkiye sahiptirler. Tanimlar1 ve etkileri ¢esitli taninmis iktisatcilar tarafindan

belirlenmistir.

Vernon(1966)’na gore, CUS’ler, birden fazla lilkede mal ve hizmet iireten ve satan ancak
merkezi tek bir iilkede bulunan sirketlerdir. Bu tanim, sirketin kokeni yerine kimin

kontrol ettigi sorusuna odaklanmaktadir.

Dunning(1993)’e gore, CUS’ler, birden fazla iilkede faaliyet gosteren ve ulusal
kimliklerinden bagimsiz olarak bir veya birden fazla varlik tarafindan kontrol edilen
sirketlerdir. Bu tanim, kontrol iizerinde dururken, daha fazla miilkiyet yapilarina izin

vermektedir.

Muchlinski (2021)’ye gore, CUS’ler, birden fazla iilkede yan kuruluslart olan ve
faaliyetlerini kiiresel Olcekte koordine eden sirketlerdir. Bu tanim, kiiresel diizeyde

koordinasyon ve yonetimin 6nemini vurgulamaktadir.

Hennart (1991)’ ye gore, CUS’ler, birden fazla iilkede varliklar1 ve calisanlart olan ve
faaliyetlerini kiiresel Olcekte koordine eden sirketlerdir. Bu tanim, kiiresel diizeyde

koordinasyonun yani sira birden fazla iilkede fiziksel varliga vurgu yapmaktadir.

Ahiakpor (2012)’ye gére, CUS’ler, birden fazla iilkede faaliyet gosteren ancak kontrolii
sadece tek bir tilkede olan bir kurulug tarafindan yonetilen sirketlerdir. Bu tanim, kontrol
sorununa odaklanirken, miilkiyetin tek bir {ilkede merkezilestirilebilecegini

vurgulamaktadir.

Anant vd., (2006)’na gore, CUS’ler, birden fazla iilkede faaliyet gosteren ancak yonetimi
tek bir iilkede merkezilestirilen sirketlerdir Bu tanim, isletmenin koken {ilkesi olabilecek

tek bir iilkede merkezilestirilmis yonetimin 6nemini vurgulamaktadir.
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Graham & Krugman (1991)’e gore, CUS’ler birden fazla iilkede faaliyet gésteren ve
uluslararasi ticaretle ugrasan, merkezleri faaliyetlerinin ¢ogunlugu gerceklesen tilkeden
farkl1 bir lilkede bulunan sirketlerdir. Bu tanim, faaliyetlerin ¢ogunlugunun gergeklestigi

yer ve merkez ofis konusu iizerinde durmaktadir.

Son olarak Buckley (1998)’a gore, CUS’ler, birden fazla iilkede faaliyet gosteren ve bu
faaliyetleri diger sirketleregdre 6zel avantajlara sahip olmalarina olanak saglayan
sirketlerdir Bu tanim, cok uluslu sirketlerin birden fazla iilkede var olmalarindan

kaynaklanan 6zel avantajlarina odaklanmaktadir.
Diger yandan, uluslararasi kuruluslar ¢cok uluslu isletmeleri su sekilde tanimlamistir;

UNCTAD (2016), CUS’ler birden fazla iilkede faaliyet gosteren ve tek bir merkez
tarafindan kontrol edilen sirketlerdir. Bu tanim, kontrol kavramina dayanmaktadir ve ana

sirketin diger iilkelerdeki subeleri lizerinde 6nemli bir etkisi oldugunu ima etmektedir.

OECD (2011), CUS’ler, en az iki iilkede faaliyet gosteren ve "ortak kontrol" altinda olan
bir isletmedir. Bu tanim, CUS’lerin sahiplik, kontrol ve cografi varliklarina

odaklanmaktadir.

CUS’ leri birden fazla {ilkede faaliyet gosteren ve yerel ekonomiler {izerinde dnemli bir
etkiye sahip olan sirketler olarak tanimlar (Gay,1975). Bu tanim, CUS’lerin yerel
ekonomilere olan etkisine ve sirketler ile yerel calisanlar arasindaki gii¢ iligkilerine

odaklanmaktadir.

Eger dikkatlice incelersek, CUS’ lerin farkli tanimlar1 teorik perspektiflere ve o6zel
baglamlara gore degisebilir. Iktisatcilar, bu sirketleri tanimlarken miilkiyet, boyut,
faaliyet tiirii, cografi varlik ve yerel ekonomilere etkileri gibi kriterlere dayali farkli

tanimlar saglamiglardir.

Mayrhofer & Prange (2015)’a gore, ¢ok uluslu bir sirket, birden fazla iilkede subeleri
olan, bu subeler araciligiyla faaliyetlerini koordine ederek karin1i maksimize etmeye
calisan bir sirkettir. Bu tanim, sirketin sahipligi ve kontrolii ile uluslararasi faaliyetlerin

koordinasyonu iizerinde durmaktadir.
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Buna karsilik, OIT, (2017) CUS’ leri, subeleri, ortak girisimleri veya ortakliklar ile
birlikte birden fazla iilkede operasyonlar1 olan sirketler olarak tanimlar. Bu tanim, CUS’

lerin varligina, sahipligine veya kontroliine degil, cografi varliklarina odaklanir.

USA (1993), CUS’ leri, ulusal aktorlerden farkli kurallarla oynayan ekonomik oyuncular
olarak tanimlar. Bu tanim, CUS’ lerin yerel ekonomiler iizerindeki etkisine ve sirketlerin

cikarlari ile devletlerin ¢ikarlar arasindaki gerilimlere vurgu yapar.

Bu tanimlar1 g6z 6niinde bulundurursak, iktisatcilar ve uluslararasi kuruluslarin CUS’ ler
hakkindaki farkli tanimlarini analiz ederek, bunlar arasindaki ortak noktalar1 ve

farkliliklan belirlemek mimkiindiir.

[lk olarak, tiim tanimlarin CUS’lerin birden fazla iilkede varlik gosterdikleri konusunda
hemfikir oldugunu belirtmek miimkiindiir. Ancak yazarlara gére bu varligin dogasinda
farkliliklar goriilmektedir. Baz1 aragtirmacilar farkli tilkelerde mal ve hizmetlerin tiretim
ve satigina vurgu yaparken, digerleri ise varliklarin sahipligi veya yOnetimin

koordinasyonu iizerinde vurgu yapmaktadirlar.

Ikincisi, yazarlar bu sirketleri kimin kontrol ettigi konusunda ayrisirlar. Baz1 yazarlar
kontroliin tek bir varlik tarafindan yapilmasi gerektiginde 1srar ederken, digerleri ise bazi
paylasimli sahiplik sekillerini kabul ederler. Son olarak, bazi yazarlar kiiresel
koordinasyon ve yonetimin 6dnemini vurgularken, digerleri daha ¢ok karar merkezinin

yerine odaklanirlar.

Netice olarak, bazi tanimlar CUS’lerin sahip oldugu avantajlari, 6rnegin kiiresel dlgekte
kaynak ve pazarlar1 kullanma imkan1 gibi vurgularken, diger yazarlar ise bu sirketlerin
farkl: iilkelerde varhigiyla iligkili riskleri, 6rnegin is¢i somiiriisii veya ¢evresel zararlar
vurgulamiglardir. CUS’lerin farkli tanimlari, bu ekonomik varliklarin birgok karmasik ve
niiansli yoniinii ortaya koyar. Iktisatcilar belirli ortak noktalarda hemfikir olsalar da
yaptiklar1 tanimlar ayn1 zamanda CUS’lerin dogasi1 ve roliine iligkin farkli yaklasimlari

ve goriisleri yansitmaktadir (Rugman, 2005).
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1.2. DYY Teorileri
1.2.1. Bagimhlik Teorisi

Leiss (1977)’in ¢alismasina gore, DY'Y akislar1, nedenleri ve etkileri ile ilgili literatiirde

ilgili teorilerin ii¢ farkli ekole ayrilabilecegini 6ne siirmektedir.

Bagimlilik teorisi, DYY’ larin bagimli iilkeler tizerindeki olumsuz etkilerine odaklanir.
Bagimlilik teorisyenleri, DYY’ larin yerel endiistrinin kétiilesmesine ve dis bagimliligin
artmasina neden oldugunu savunurlar. Bu goriise gére, DY'Y’ larin amaci yerel kaynaklari
somiirmek, karlilik oranini artirmak ve yabanci sirketlerin ¢ikarlarini hizmet etmektir.
Bagimlilik teorisine gore, DYY’ larin olumsuz etkileri yerel kaynaklarin ihracati, yerel
isgliciine dayal1 endiistrilerin yok edilmesi, kii¢lik yerel isletmelerin zayiflamasi ve yerel
endiistrinin diisiik teknolojili ve diisiik katma degerli iiriinlere yonlendirilmesi gibi seyleri

igerir(Leiss, 1977).

Bu teoriyi destekleyen yazarlar arasinda Prebisch(1950), Frank(1966), Amin(1976) ve
Santos, (1970) bulunmaktadir.

Prebisch (1950), DYY’ larin olumsuz etkilerini uluslararasi ekonomik dengesizlik olarak
tanimlamaktadir. Fran (1966), DYY’ larin ekonomik kalkinmay engelledigini ve bagiml
iilkeleri yoksullastirdigini iddia etmektedir. Amin (1976) ise DYY’ larin bagimlilig1

artirdigini ve bagimli tilkelerin yerel endiistrilerini yok ettigini savunmaktadir.

Prebisch(1950) bagimlilik okulunun kurucularindan biri ve DYY” larin gelismekte olan
tilkeler lizerindeki etkilerini elestiren ilk kisilerden biridir. DYY” larin gelismekte olan
iilkelerin  ekonomik bagimliligint  giliclendirmeye nasil katkida bulundugunu
aciklamistir.DY'Y” larin amacinin ev sahibi {ilkelerin ekonomik kalkinmasina katkida
bulunmak degil, yalnizca yabanci sirketlerin karlarim maksimize etmek oldugunu
savunmaktadir. Bu nedenle, DYY” larin genellikle yerel endiistrilerin tesviki yerine dogal

kaynaklarin ve hammaddelerin somiiriilmesine odaklandigina isaret etmektedir.

Prebisch (1950)’e gore, bu durum dogal kaynaklarin ihracatinda bir artisa ve gelismekte
olan tilkelerin ekonomik bagimliligina neden olmaktadir. Bu durumda, ev sahibi {ilkeler,
az iglenmis hammaddelerin {iretim ve ihracati dongiisiinde sikisip kalmaktadir ve bu da

ekonomilerini hammadde fiyatlarindaki dalgalanmalara kars1 daha savunmasiz hale
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getirmektedir.Ustelik, DYY’ larin yerel pazarlarda yabanci tekellerin(monopol)
olugmasina katkida bulunabilecegini diisiiniiyordu. Bu durumda, yerel sirketlerin gelisme
kapasitesi sinirlandirilmakta ve rekabet azalmaktadir. Sonug olarak, DYY” lar, yerel

sirketlerin aleyhine ekonomik giicii yabanci sirketlerin elinde toplama egilimindeydi.

Dis bagimlilik teorisi, gelismekte olan iilkelerin kalkinmasi i¢cin DYY’ larin bir ¢6ziim
oldugu fikrini sorgulayan bir ekonomi teorisidir. Bu baglamda, Frank (1966) geleneksel
ekonomi teorisine radikal bir elestiri getirerek, yoksullugun kalkinmanin gegici bir
asamasi olmadigini, zengin iilkelerin fakir {ilkeleri somiiriisiiniin bir sonucu oldugunu
iddia etmektedir. Bu somiirii 6zellikle DYY araciligiyla gergeklesir. Frank (1966)’ e gore,
DYY’ lar, yabanci sirketlerin kar arayisi nedeniyle yapilir ve ev sahibi {ilkelerin
ekonomik kalkinmasiyla ilgili degillerdir. DYY” lar, gelismekte olan iilkelerdeki dogal
kaynaklar1 ve isgileri diisiik maliyetle somiiriip, lrlinleri zengin tilkelerde pazarlarlar.
Boylece DYY” lar, gelismekte olan iilkelerin zengin iilkelere bagimliligini artirir. Ustelik
Santos (1970), DYY’ larin ekonomik zenginligi ve giicii yabanci sirketlerin elinde
yogunlastirma egiliminde oldugunu ve yerel isletmelerin gelisimini sinirladigini
vurgulamaktadir. Ustelik DYY” lar yerel sirketlere ve ev sahibi iilkenin ekonomisine

zarar veren yabanci tekelciligin ortaya ¢ikmasina yol agabilir.

1.2.2. Gelisme Bagimlilig1 Teorisi

DYY gelismekte olan iilkelerin kalkinmasi i¢in bir ¢6ziim oldugu fikrini sorgulayan bir
ekonomi teorisidir. Bu baglamda, Amin (1976) bu teorinin olusumuna 6nemli katkida
bulunmustur. Calismadayazar, gelismemisligin yapisal nedenlerini analiz ederek,
gelismis ve gelismekte olan iilkeler arasindaki esitsiz uluslararasi ekonomik iligkilerin
rollinii vurgulamaktadir. Ona gore, bu ekonomik iliskiler, zengin iilkelerin ¢ikarlarini
destekleyen bir uluslararasi is boliimiine sahiptir ve fakir iilkelerin gelisme olanaklarini
sinirlamaktadir. Yazara gore, DYY’ 1n sadece bu uluslararast is boliimiiniin bir yonii
olduguna dikkat ¢ekmektedir. DYY, yabanci sirketlerin kar elde etme arzusundan
kaynaklanmakta ve iilkeye gelen sirketlerin birinci amaci tlilkelerin ekonomik kalkinmasi
degil, gelismekte olan iilkelerin dogal kaynaklarimi ve isgiiciinii diisiik maliyetle
somiirerek, trlinleri zengin llkelere ihra¢ etmelerini saglamaktadir. Bu sekilde DYY,

gelismekte olan iilkelerin zengin iilkelere bagimliliklarini arttirmaktadir.
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Cardoso & Faletto (1977)’ya gore, gelismekte olan iilkelerin ekonomik bagimliligi,
kapitalist diinyanin biiyilk ekonomik giiclerinin periferik ekonomiler {izerindeki
egemenligi sonucu olusmaktadir. Bu egemenlik, DYY” lar araciligiyla ifade edilmekle
birlikte, ayn1 zamanda diger yabanci yatirim tiirleri, adaletsiz uluslararasi ticaret, IMF ve
DB gibi uluslararast kuruluglar tarafindan dayatilan ekonomik politikalar yoluyla da

gerceklesmektedir.

Ustelik Amin(1976), DYY” larmn gelismekte olan iilkelerin sosyal iliskileri ve ekonomik
yapilar1 iizerinde olumsuz bir etkisi oldugunu diisiinmektedir. DYY’ lar, yabanci
sirketlerin ellerindeki zenginligi ve ekonomik giicii yogunlastirmaya ve yerel isletmelerin
gelisimini kisitlamaya ve sosyal esitsizlikleri arttirmaya egilimlidir. Dahasi, DYY” lar
yabanci tekel sirketlerinin yerel pazari kontrol etmesine yol agabilir, bu da yerel

isletmelere ve ev sahibi iilkenin ekonomisine zarar verebilir.

Sonug olarak, Prebisch (1950)’in 6nde gelen temsilcilerinden biri oldugu bagimlilik
okulu, yatirnm yapilan iilkeler iizerindeki olumsuz etkilerini vurgulamistir. Prebisch,
ekonomik bagimliligin artisi, hammaddelerin ihracati ve ekonomik giiciin yabanci
sirketlerin elinde yogunlasmasi gibi DYY" lar tarafindan neden olunan biiyiik sorunlari
ortaya koymustur. Bu bakis agis1, egemenliklerini korurken DYY” lar1 ¢ekmeye calisan
gelismekte olan iilkeler icin bugiin hala gegerlidir. Onde gelen temsilcilerinden biri olan
Frank (1966), DYY’ larin gelismekte olan iilkeler tizerindeki olumsuz etkilerini
vurgulamistir. DYY” lar gelismekte olan iilkelerin ekonomik bagimliligini artirmakta,
zenginlik ve ekonomik giicii yabanci sirketlerin elinde yogunlastirmakta ve yerel
isletmelerin ve yenilik kapasitelerinin gelisimini sinirlamaktadir. Bu bakis agisi,
ekonomik egemenliklerini korurken DYY’ lar1 ¢ekmeye ¢alisan gelismekte olan iilkeler
icin bugiin hala gecerlidir. Son olarak, bagimlilik okulunun 6nemli temsilcilerinden biri
olan Amin (1976), gelismekte olan lilkeler iizerindeki DYY’ larin olumsuz etkilerini

ortaya ¢ikarmistir.

1.2.3. Modernlesme Teorisi

1950’ler ve 1960’lar da DYY’ larin modernizasyon teorisi, gelismekte olan iilkelerin
ekonomilerinin modernlesmesine nasil katkida bulunabileceklerini agiklamak i¢in ortaya

ciktl. BuRostow (1999) ve Moran (1998), gibi birkag yazar tarafindan savunuldu ve ikisi
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de DYY’ larin modernlesme ekonomisi iizerindeki faydalarini agiklamak igin farkli

yaklasimlar onerdiler.

Rostow (1999), ekonomik gelisimi agiklamak i¢in bes asamali bir lineer yaklasim 6nerdi.
Bu teoriye gore, DYY’ lararaciligiyla, gelismekte olan iilkeler, geleneksel toplumdan
kitlesel tiiketim toplumuna kadar farkli ekonomik gelisim asamalarindan gecebilirler.
Rostow (1997)’ ye gore, DYY’ lar, yeni teknolojilerin, daha etkili ticari uygulamalarin
tanitilmast ve mal ve hizmetlerin ihracatinin kolaylastirilmasi yoluyla ekonomilerin

modernlesmesine yardimci olabilir.

Moran(1998) ise, DYY’ larin modernizasyon teorisine bir yaklagim 6nerdi. DYY’ larin
gelismekte olan iilkelerin ekonomik modernizasyonunu otomatik olarak garanti
etmedigini vurguladi. DYY’ larin olumlu etkisini garanti altina almak i¢in uygun
kalkinma politikalariyla birlestirilmesi gerektigini savundu. DYY’ lararaciligiyla
ekonomisini modernize etmeyi basaran iilkeler, yerel igletmelerin rekabetciligini ve

yeniligini tesvik etmek i¢in uygun ekonomi politikalarini hayata gegirdiler.

Ancak, ekonomik modernizasyon i¢in DY'Y” larin potansiyel faydalarina ragmen, bu teori
asir1 iyimserligi, zengin ve fakir iilkeler arasindaki ekonomik esitsizlikleri ve gii¢
iliskilerini gormezden gelmesi nedeniyle elestirilmistir. Gergekten de DYY
modernizasyon teorisi, sik sik gelismekte olan iilkelerin ekonomik somiiriisiinii yabanci

sirketler tarafindan mesrulagtirmak i¢in kullanilmstir.

1.2.4. Entegrasyon Teorisi

DYY’ larin entegrasyon teorisi, yabanci yatirimlarin {ilke kaynaklar1 ve tliretim faktorleri
arasindaki ekonomik entegrasyon ve igbirligini tesvik edebilecegi yaklasimini 6neren bir
teoridir. Bu teori, Dunning, (1993) vePorter (1990)gibi ¢esitli yazarlar tarafindan
gelistirilmis olup, yabanci yatirimlarin entegrasyon iizerindeki faydalarini agiklamak i¢in

farkli yaklagimlar onermislerdir.

Dunning (1993), DYY’ larmentegrasyon {iizerindeki faydalarini agiklamak igin
"igsellestirme avantaji" adli bir yaklagim 6nermistir. Dunning (1993)’e gore, isletmeler
baz1 faaliyetleri igsellestirebilirler ve bu sayede islem maliyetlerini azaltarak kiiresel

pazardaki rekabet gliglerini artirabilirler. Bu nedenle, yabanci yatirimlar kiiresel deger
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zincirlerini entegre etmede ve lilke kaynaklari arasindaki isbirligini tesvik etmede

yardimci olabilir.

Porter (1990), farkli bir yaklasim &nermistir. Ulkelerin diinya pazarindaki rekabet
avantajlarim1 agiklamak ic¢in "ulusal elmas"in 6nemine vurgu yapmistir. Buna gore,
yabanci yatirimlar yeni teknolojileri tanitarak, isgiicii kalitesini artirarak ve yeniligi tesvik
ederek iilkelerin rekabet avantajlarini artirmasina yardimer olabilir. Ancak, yabanci
yatirimlarin entegrasyon teorisi, ekonomik esitsizliklere ve iilke kaynaklari arasindaki
gii¢ iliskilerine yeterince dikkat etmemesi nedeniyle elestirilmistir. Ustelik bazilari,
yabanci yatirimlarin iilke kaynaklarina bagimlilig1 artirabilecegini ve bdylece ekonomik

ozerklik ve yenilik kapasitesini azaltabilecegini savunmuslardir.

Marszk (2014)’ inentegrasyon teorisi, uluslararasi ekonomik iligkilerin analizi i¢in
kullanilan bir teoridir. Bu teori, ekonomik entegrasyon siireclerinin analizi yani sira
DYY’ da inceler. Yazar tarafindan yapilan bir ¢alisma, entegrasyon teorisini ve DYY’ 1
makro, mikro ve mezo-ekonomik degiskenleri dikkate alarak analiz eden bir 6rnektir.
Makro-ekonomik degiskenler, yatirnmcilarin karar verirken dikkate aldiklari faktorler
arasindadir. Bu degiskenler arasinda iilke ekonomisinin genel durumu, issizlik oranlari,
faiz oranlari, enflasyon oranlart ve doviz kurlart yer almaktadir. Mikro-ekonomik
degiskenler, yatirnmcilarin yatirirm yapacaklart sirketleri secerken dikkate aldiklar
faktorlerdir. Bu degiskenler arasinda yatirimcinin sirketin boyutu, sektorti, teknolojisi,
rekabet giicii, yonetim kalitesi ve inovasyon kapasitesi gibi faktorler yer almaktadir.
Mezo-ekonomik degiskenler, yatirimeilarin yatirim yapacaklar tilkeyi se¢erken dikkate
aldiklar1 faktorlerdir. Bu degiskenler arasinda kurumlarin yapisi, hukukun tstiinligi,
politik istikrar, isletme ve finansal diizenleyici ¢erceve, vergi politikalar1 gibi faktorler

yer almaktadir.

Jugurnath vd.(2016) tarafindan yapilan bir caligmaya gore, entegrasyon teorisi
makroekonomik diizeyde ve mikroekonomi ile DYY teorileri arasinda ayrigmistir.
Makroekonomik diizeyde DYY teorileri, Sermaye Piyasasi Teorisi (SPT), Dinamik
makroekonomik teori, Doviz kurlarina dayali DYY teorileri, Ekonomik cografyaya
dayali DYY teorileri ve kurumsal analize dayali DYY teorileri olmak iizere bes teoriyi
olusturmaktadir. SPT, yabanci yatirimcilarin, daha az riskli ve daha yiiksek getiri

saglayan sermaye piyasalarina dogru yatirim yaptiklarini savunmaktadir. Dinamik
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makroekonomik teori, yabanci yatirim kararlarinin makroekonomik faktorler tarafindan
belirlendigini savunur. Doviz kurlarina dayali DYY teorileri, yabanci yatirimcilarin
yatirim kararlarim1 doviz kurlar1 lizerindeki dalgalanmalar dikkate alarak verdiklerini
savunmaktadir. Ekonomik cografyaya dayali DY teorileri, yatirim kararlarinin tilkelerin
ekonomik cografyasi, liretim maliyetleri ve ticaret engelleri gibi faktorlere bagli oldugunu
savunmaktadir. Kurumsal analize dayali DYY teorileri, yatirim kararlarinin iilkelerin
kurumsal yapisina, hukuk sistemlerine, vergi politikalarina ve diizenleyici ¢ergevelere

bagli oldugunu savunmaktadir.

Ayrica OLI paradigmasiin eklektik teorisi, DYY’ 1etkileyen faktorleri ii¢ kategoride
toplar. Bunlar sahip olunan avantajlar (ownership advantages), yerel avantajlar (location
advantages) ve uluslararasi avantajlardir(internalization advantages). Sahip olunan
avantajlar, firmalarin sahip olduklar1 6zel bilgi, teknoloji, marka degeri gibi 6zellikleri
ifade ederken, yerel avantajlar, iretim yerinin sagladigi avantajlar1 ifade eder.
Uluslararas1 avantajlar ise, firma icinde iiretim yerlerini bir arada tutmanin getirdigi
maliyet avantajlaridir (Dunning, 1981). Entegrasyon ekolii, neoklasik teori tarafindan
gelistirilen ve en azindan ampirik caligmalarda en yaygin olarak kullanilan teorik temele
dayanan 7 farkli teoriye ayrilmaktadir. Bu teoriler, once "eklektik yaklasim" olarak
adlandirilan ve daha sonra paradigma (OLI) olarak adlandirilan, Cekim yaklagimi teorisi,
yeni biiylime teorileri, uluslararas: ticaret teorisi, yeni uluslararasi ticaret teorileri ve

DYY’ in mekansal yaklasimi (Cografi Ekonomi) teorik okullarini olusturmaktadir.

1.2.5. Neoklasik Teorisi

Neoklasik iktisatcilara gére, DYY” lar ev sahibi iilkeler igin birgok faydaya sahiptir. Tlk
olarak, DYY” lar, verimliligi artirabilecek, is yaratabilecek ve ihracati artirabilecek
sermaye, teknoloji ve beceriler getirir. Ustelik DYY” lar, daha ucuz isgiicii veya bol dogal
kaynaklar gibi bir iilkenin karsilagtirmali avantajlarindan yararlanmalarina izin verir.

Ayrica, DYY’ lar ev sahibi tlilkelerde rekabeti ve yeniligi tesvik edebilirler.

Perroux (1971), faktor bolluguna dayali avantajlar teorisinine gore iilkeler faktorleri bol
miktarda bulunan mal ve hizmetlerin iiretimine odaklanmalar1 gerektigini ifade etmistir.
DYY’ lar, daha ucuz veya bol kaynaklara sahip olan {ilkelere yatirnm yaparak bu

karsilastirmali avantajlardan faydalanmalarina olanak tanir.
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Guir (1982) DYY’ larin sermaye, teknoloji ve becerileri getirerek ev sahibi {ilkelerde
ekonomik biiyiimeyi tesvik edebilecegini ileri siirer. Dolayisiyla DYY’ larin rekabeti
tesvik edebilecegini ve pazar verimliligini artirabilecegini, bu sayede tiiketicilere ve yerel
isletmelere fayda saglayabilecegini belirtmistir. DYY” larin ev sahibi {ilkeler tizerindeki
etkileri konusunda endiselerini de dile getirmistir. Neoklasik iktisat¢ilar, DYY”’ larin
kaynaklarin kontroliinii kaybetme, yerel isletmelerle rekabet etme, ¢evreye etki etme ve

sermaye kacagina neden olabilecegi gibi endiseleri de dile getirmistir.

Samuelson (1948), yerel ve yabanci sirketler arasindaki artan rekabet nedeniyle ev sahibi
tilkelerde ticretlerin ve gevre standartlarinin konusunu giindeme getirdi. Bununla birlikte,
DYY’ larin ev sahibi iilkelerde monopol olusturabilecegini ve bu durumun yerel

tiikketicilere zarar verebilecegini vurguladi.

Ayrica Solow (1956) DYY’ larin yerel kaynaklarin kontrol kaybi sorununa da degindi.
DYY’ larin yabanci sirketlerin elinde ekonomik gii¢c yogunlasmasina yol agabilecegini
vurguladi ve bu durumun {ilkelerin ekonomik ve siyasi ¢ikarlarina zarar verebilecegini

ifade etmektedir.

Lucas (1990), DYY’ larin iilke ekonomik biiylimesi iizerinde olumlu etkilere sahip
olabilecegini, ancak bu etkilerin yabanci sirketlerin teknolojilerini ve bilgilerini yerel
sirketlerle paylasmamalari durumunda sinirli kalabilecegini ifade etmektedir. Ayrica,
DYY’ larin beyin gociine neden olabilecegini de belirtti, yani nitelikli is¢ilerin diger
iilkelerdeki yabanci sirketlerde c¢alismak icin iilkelerini terk edibilecegini

vurgulamaktadir.

Mello (1997), DYY’ larin iilkelerde ekonomik biiylime ve yoksulluk tizerindeki etkilerini
incelemistir. DYY’ larin ekonomik biiylimeyi tesvik edebilecegini ve yoksullugu
azaltabilecegini, ancak yabanci sirketlerin yerel is¢ilere i yaratmamalari durumunda bu
etkilerin smurli kalabilecegini buldu.DYY’ larin kisa, orta ve uzun vadede iilke

ekonomileri iizerindeki etkileri konusunda cesitli goriislere sahiptir.

Perroux (1971), gibi neoklasik iktisat¢ilar, DY'Y’ larin kisa vadeli olarak ev sahibi iilkeler
i¢in faydalarimi vurgulamiglardir. DYY” lar, ekonomik biiyiimeyi ve ig yaratmay1 tesvik

etmeye yardimci olabilecek sermaye, teknoloji ve beceriler getirebilir. Yabanci sirketler,
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yerel olarak mevcut olmayan mal ve hizmetleri de artirabilirler, bu da ev sahibi iilke

sakinlerinin yagam kalitesini artirabilir.

Samuelson (1948) gibi bazi neoklasik iktisat¢ilar, DYY’ larin kisa vadede olumsuz
etkilere de sahip olabilecegini vurgulamislardir. Yabanci sirketler yerel sirketlerle rekabet
edebilirler, bu da yerel sirketlerin pazar pay1 kaybetmesine ve fiyatlarin diismesine neden

olabilir. Ayn1 zamanda yerel ¢alisanlarin islerini kaybetmelerine de neden olabilir.

Ayrica Neoklasik iktisat¢ilar, DYY’ larin iilkelerin ekonomileri iizerinde orta vadede
nasil etki yapacagini incelemislerdir. Solow (1956), DYY’ larin iiretkenligi artirmak igin
kullanilabilecek teknoloji ve yetenekleri getirerek orta vadede ekonomik biiyiimeyi tesvik
edebilecegini vurgulamistir. Bu, yerel yatirimlarin artmasina ve daha siirdiiriilebilir bir

ekonomik biiylimeye yol acabilir.

Fakat Guir (1982) gibi baz1 Neoklasik iktisat¢ilar, DYY’ larin orta vadede olumsuz
etkilere de sahip olabilecegine dikkat ¢ekmislerdir. Yabanci sirketler, hammaddeler gibi
yerel kaynaklar1 kullanarak yerel iilkenin kendi ekonomik gelisimine yonelik kaynak
kullaniminin azalmasina neden olabilir. Ek olarak, yabanci sirketler yerel sirketlerle bilgi
ve teknolojilerini paylasmaya istekli olmayabilir, bu da yerel sirketlerin inovasyon ve

gelisme kapasitesini sinirlayabilir.

Mello (1997), tlkelerdeki DYY’ larin uzun vadeli etkilerini, ekonomik biiyliime ve
yoksulluk {izerindeki etkilerini incelemistir. DYY’ larin uzun vadede ekonomik
bliylimeyi tesvik edebilecegini ve yoksullugu azaltabilecegini ancak bu etkilerin
kurumlarin ve ekonomi politikalarmin kalitesi gibi ¢esitli faktorlere bagli oldugunu tespit
etmistir. DYY’ lar, ekonomik bagimliliklar yaratarak, diisilk katma degerli Uriinlerin
uretilmesini tesvik ederek ve yerel sirketlerin inovasyon yapma ve gelisme kapasitesini

siirlayarak uzun vadede olumsuz etkilere de neden olabilirler.

1.2.6. Dunning ’in Eklektik Teorisi: OLI Paradigmasi

OLI paradigmasi olarak da bilinen Dunning’in ekletik teorisi, DYY”’ lar1 agiklamak i¢in
kullanilan temel teorilerden biridir. Bu teori, li¢ avantaja odaklanir. Bunlar miilkiyet
avantajlari, konum avantajlar1 ve uluslararasilasma avantajlaridir. Firmalarin DYY” lan

neden tercih ettiklerini aciklamak i¢in bu unsurlar bir arada kullanilmaktadir. Miilkiyet
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avantaji (O); DYY vyapan sirketlerin yerel sirketlerle rekabet edebilmelerine olanak
taniyan benzersiz avantajlara sahip olmalar1 gerekir. Bu avantajlar, teknoloji becerileri,
markalar, patentler veya yonetim becerileri gibi farkli sekillerde ortaya
cikabilir(Dunning, 1980, s.9-31). Konum avantaji (L); Isletmeler, temel kaynaklarin veya
maliyet avantajlarinin konumuna gére DYY yapmayi tercih ederler. Ornegin, bir isletme
ucuz isgiicline veya bol miktarda ham maddeye sahip bir iilkeye yatirim yapmayi tercih
edebilir (Dunning, 1993, ss. 3-27).Uluslararasilasma avantaji (1); Isletmeler, birden fazla
iilkede basarili operasyonlar yiiriitebilmelidir. Bu uluslararas1 yonetim, faaliyetlerin

koordinasyonu ve risk yonetimi becerilerini gerektirir(Dunning, 1981).

1.2.7. DYY ile Cekim Yaklasimi Teorisi

Iktisatcilar, DYY’ 1n ev sahibi iilkelerin ekonomileri iizerindeki etkilerini anlamak icin
cesitli yaklagimlar kullandilar. Yaygin olarak kullanilan bir yaklagim, DYY” larin kaynak
ve ev sahibi llkelerin ekonomik 0Ozelliklerine bagli oldugunu one siiren c¢ekim
yaklagimidir (P6yhonen, 1963). DYY’ larin kaynak ve ev sahibi {ilkeler arasindaki
ekonomik biiyiikliik ve gelir farklarina bagli oldugunu 6ne stirmiistiir. Ekonomik model,
DYY’ larin cekim modeli olarak bilinir ve Newton’un ¢ekim teorisine dayanir. Bu model,
iki lilke arasindaki DYY akislarinin bu iki iilkenin ekonomik biiytikliigiine ve gelir
farkhliklarina bagli oldugunu 6ngoriir. Daha spesifik olarak, DYY” larin ¢ekim modeli,
sunlar1 belirtir (PGyhonen & Poyhonen, 2016);

e DYY’ laryatirim yapan iilke ve ev sahibi iilkelerin ekonomik biiyiikliigiiyle pozitif
iligkilidir. Bir iilkenin ekonomisi ne kadar biiyiik olursa DYY ¢ekme olasiliginin
o kadar artmasi ve yatirim yapan iilkenin ekonomisinin ne kadar biiyiik olursa

yatirim yapma olasiliginin o kadar artmast anlamina gelir.

e DYY’ laryatinm yapan iilke ve ev sahibi iilkeler arasindaki cografi uzaklikla
negatif iliskilidir. Bu, iki {ilke arasindaki cografi mesafe ne kadar biiyiik olursa,

DYY degisimlerinin o kadar az olmasinin muhtemel oldugu anlamina gelir.

e DYY’ lar kaynak ve ev sahibi iilkeler arasindaki gelir farklariyla pozitif iligkilidir.
Bu, iki iilke arasindaki gelir farklar1 ne kadar biiyiik olursa, zengin iilkenin daha

yoksul {ilkeye yatirim yapma olasiliginin o kadar artmasi anlamina gelir.
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Bununla birlikteTinbergen (1962),iilkeler arasindaki ticaret akislarini anlamak igin bir
Cekim yaklasimi gelistirmistir. Onerdigi ekonomik model, iilkeler arasindaki ticaret
akislari icin "Cekim modeli” olarak da bilinmektedir. DYY’ larin ¢ekim modeline benzer,
ancak DYY’ lara degil, ticaret akislarina odaklanir. Ticaretin ¢ekim modeli, sunlari

varsayarTinbergen (1962);

1. Iki iilke arasindaki ticaret akislari, bu iki iilkenin ekonomik biiyiikliigii ile pozitif
bir iligkiye sahiptir. Bu, bir iilkenin ekonomik biiyiikliigii ne kadar biiyiikse, diger
iilkelerle olan ticari islemlerinin o kadar biiyiikk olmasinin muhtemel oldugu

anlamina gelir.

2. Ticaret akislar, iilkeler arasindaki cografi uzaklikla negatif bir iliskiye sahiptir.
Bu, iki iilke arasindaki cografi mesafenin ne kadar biiyiik oldugu, ticari islemlerin

o kadar az olmasi olasiliginin daha yiiksek oldugu anlamina gelir.

3. Ticaret akislari, tilkelerin ekonomik yapilarinin benzerligi ile pozitif bir iliskiye
sahiptir. Bu iki tilkenin ekonomik yapilar1 ne kadar benzerse, mal ve hizmetlerin

takasi1 o kadar olasidir.

Linnemann (1966) ’da 6nerdigi ekonomik model, DYY” larin akiglarini agiklamak igin
daha fazla degiskeni entegre eden bir DYY’ a yonelik yaklasimin bir uzantisidir.
Linnemann’in modeli, cografi mesafe, pazar biiylkligi, isgiicii maliyeti ve kurumlarin
kalitesi gibi degiskenleri ekleyerek tilkeler arasindaki DY'Y akislarini agiklamak i¢in daha
fazla degisken ekler. Linnemann modeli, iki {ilke arasindaki DYY’ larin akisinin
aciklanmasi i¢in daha fazla degisken igeren bir yaklasim olan DYY” larin ¢ekiminde yer
cekimi modelinin bir genislemesidir. Linnemann modeli, cografi uzaklik, pazar
blytikligl, isgiicii maliyeti ve kurumlarin kalitesi gibi degiskenleri, iilkeler arasindaki
DYY’ larm akisini agiklamak i¢in ekler. DY'Y” lar, yatirim yapan iilkeler ve alict tilkelerin
arasindaki cografi mesafeye negatif olarak baglidir. DYY’ lar, alic1 lilkedeki pazar
blytikligl ile pozitif olarak iligkilidir. Bu, alic1 iilkedeki pazarin biiyiikliigii ne kadar
biiyiikse, DY'Y’ lar1 cekme olasiliginin o kadar yiiksek oldugu anlamina gelir.

Bergstrand (1985)’ in 6nerdigi ekonomik model, yatirim yapilan DYSY yaklasiminin bir

uzantisidir ve DYY verilerini kullanarak yaklasimin gegerliligini test etmek igin bir
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ampirik tahmin yontemi sunar. Bergstrand modeli, ¢ekim yaklasiminin temellerini
benimser, ancak yaklasimin gegerliligini test etmek icin bir metodoloji Onerir. Bergstrand
modeli, iki tilke arasindaki DYY akiglarinin, kaynak ve hedef iilkelerin ekonomik
buytikligl, iki iilke arasindaki cografi mesafe, pazar biiyiikliigi, iscilik maliyeti ve
kurumlarin kalitesi ile iligkili oldugunu 6ne siirer. Linnemann modeli gibi, Bergstrand
modeli de iilkeler arasindaki DYY akislarin1 agiklamak i¢in daha fazla degisken ekler.
Bergstrand’ in en biiyiik katkisi, gravitasyon yaklagiminin gegerliligini test etmek igin bir
ampirik tahmin metodolojisi Onermesidir. Bu metodoloji, ¢ekim yaklagiminin
degiskenlerinin DYY akislariyla istatistiksel olarak anlamli bir iligkisi olup olmadigini

test etmek i¢in bir regresyon denklemi tahminine dayanir.

1.2.8. DYY ve Yeni Biiyiime Teorileri

Yeni ekonomik biiyiime teorileri, ekonomik kalkinma siirecinde DYY” 1n rolii iizerine
yeni katkilar getirdi. Romer (1986), Lucas (1988), Barro (1991) ve Barro ve Sala-i-Martin
(1995) gibi iktisat¢ilar, DY'Y’ 1n uzun vadeli ekonomik biiyiimeyi nasil etkileyebilecegini

aciklamak i¢in teorik arglimanlar 6nermislerdir.

Romer (1986), ckonomik biiyiimenin anahtar itici giicii olarak arastirma ve gelistirme
(R&D) yatirimini i¢eren endojen bilyiime modelini 6nerdi. Yazara gore, DYY” lar, yeni
teknolojileri tanitarak ve ev sahibi iilkelerde R&D yatirimlarini tesvik ederek ekonomik
bliylimeyi artirmaya yardimci olabilir. Yabanci sirketler genellikle yerel isletmelerin
verimliligini ve rekabet giiclinii artirabilecek ileri teknolojiler getirirler. Bunun yani sira,
DYY’ lar, yabanc1 ve yerel sirketler arasinda sinerjiler yaratarak ev sahibi iilkelerde R&D

yatirimlarini artirabilir.

Lucas (1988), ekonomik bliylimenin anahtar1 olarak beseri sermayenin birikimi olan
endojen biiylime modelinigelistirmistir. Bu ¢calismaya gore, DYY’ da yerel isgiiciine bilgi
ve beceri getirerek ekonomik biiylimeyi tesvik etmeye yardimci olabilir. Yabanci sirketler
yerel isgiicliniin verimliligini ve rekabet giiciinii artirabilecek gelismis teknolojiler
getirebilirler. Ayrica DYY” lar, yerel is¢iler i¢in yeni is firsatlar1 yaratarak beseri sermaye

birikimini de tesvik edebilirler.

Barro & Sala-i-Martin (1995) ve Barro (1991) , birikim ekonomisi modeli olarak bilinen

bir ekonomik biiylime modeli onermistir. Barro(1991)’ya gore, DYY’ lar, iilkelere
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sermaye akisi saglayarak ekonomik biliylimeyi tesvik edebilir. Yabanci sirketler, yerel
isletmelerin {retkenligini ve rekabet giiclinii artirabilecek altyapi, ekipman ve

makinelerdeki yatirimlar1 finanse etmek i¢in sermaye saglayabilirler.

Yeni biiyiime teorisi, ayn1 zamanda endojen biiyiime teorisi olarak da bilinir. Romer,
Lucas ve Barro gibi iktisat¢ilar tarafindan 1980’ler ve 1990’1arda gelistirilmistir. Bu teori
inovasyon, beseri sermaye olusumu ve DYY’ largibi endojen biiyiime faktorlerine

odaklanir ve uzun vadeli ekonomik biiyiimenin 6nemli belirleyicileri olarak kabul edilir.

Fakat bazi iktisat¢ilar DY'Y” larla ilgili kurumsal ve siyasi yonleri goz ardi ettigi i¢in yeni
biiyiime teorisini elestirdi. Bu elestirmenlere gore yeni biliylime teorisi, kurumlarin
kalitesi, siyasi istikrar, yolsuzluk ve diizenlemelerin kalitesi gibi faktorleri dikkate
almazsa bu faktorler, DYY’ larin ekonomik biiyiimeyi tesvik etme kapasitesi iizerinde
onemli bir etkiye sahip olabilir.OrneginRodrik (2000),yeni biiyiime teorisini kurumsal ve
politik agilardan yetersiz bulmustur. Ona gore, ekonomik biiylime sadece DYY” lardan
degil, ayn1 zamanda kurumlarin kalitesi ve isletmelerinin faaliyet gosterdigi diizenleyici
ortamin kalitesine de baglidir. Yeni biiylime teorisinin bu kurumsal ve siyasi faktorleri
yeterince dikkate almadiginm1i savunmaktadir. Ayrica bazi iktisat¢ilar, DYY’ larin
cekilmesinde ve ekonomik biiyiimeyi tesvik etmedeki roliinde yonetisimin roliine dikkat
cekmistir. Bu nedenle Scholte (2001) , yonetisimin kalitesinin, DYY’ larin ekonomik

bliylimeyi tesvik etme yeteneginin ana belirleyicilerinden biri oldugunu 6ne stirmiistiir.

1.2.9. DYY ve Uluslararas: Ticaret Teorisi

Uluslararasi ticaret teorisi, 6zellikle DYY’ lar ile ilgili olarak, ekonomide 6nemli bir
konudur. Iktisatgilar, DYY” larin uluslararas: ticareti ve ekonomiyi nasil etkiledigini
anlamak i¢in bu teoriyi incelemislerdir. Bu konuda, DYY” lar {izerine uluslararasi ticaret

teorisi konusunda iktisat¢ilarin 6nemli katkilar1 olmustur.

DYY’ larin etkileri ile ilgili olarak iktisatcilar istthdam, verimlilik ve ticaret tizerindeki
etkilere odaklanarak, ozellikle yabanci yatirnmlarin ilkelere getirdigi avantajlar
konusunda, Vernon (1966) taratindan gelistirilen lokalizasyon teorisine odaklanmiglardir.
Bu teoriye gore, isletmeler hammaddelerin mevcudiyeti, pazarlara yakinlik, isglicii
maliyetleri ve vergi avantajlar1 gibi bazi avantajlar nedeniyle yabanci iilkelerde yerlesim

yerlerini secerler.
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DYY ile ilgili olarak baska 6nemli bir ticaret teorisi i¢sellestirme teorisidir. Buckley
vd.(1976) tarafindan gelistirilen bu teori, sirketlerin iiriinlerini sadece ihra¢ etmek yerine
yabanci tilkelerde yerlesmeyi neden tercih ettiklerini aciklar. Bu teori, sirketlerin,
tirlinlerinin iiretim ve dagitimimi yabanci lilkelerde kontrol ederek dikey entegrasyon
avantaji saglayabileceklerini savunur. Iktisatcilar, igsellestirmenin ev sahibi iilkeler
tizerindeki etkilerini de c¢alisarak, istihdam, verimlilik ve ticaret lizerindeki etkilere

odaklanmuislardir.

Ek olarak Porter, (1990) tarafindan gelistirilen uluslararasi rekabet teorisi, DYY” lar i¢in
de 6nemli sonuglart olan bir teoridir. Bu teori, uluslararasi rekabetin, yeniligi, verimliligi
ve igletmelerin etkinligini uyaran ekonomik biiylimenin bir itici giicii oldugunu
savunmaktadir. Tktisatcilar, DYY” larm, karsilastirmali avantajlari, iiretim maliyetleri ve
iriin farklilastirma stratejilerini inceleyerek, isletmelerin ve iilkelerin rekabet giiciinii

nasil etkileyebilecegini arastirdilar.

Ek olarak bazi iktisat¢ilar, DYY’ 1n iilkeler arasindaki esitsizliklerin azaltilmasindaki
etkisini sorgulamiglardir. Graham & Krugman, (1991)’ a gore, DYY” lar zengin ve fakir
iilkeler arasindaki isletmelerin verimlilik farklarin1 vurgulamaya yol acgabilir, ¢iinkii
zengin tilkelerin isletmeleri genellikle fakir iilkelerin isletmelerine gore teknolojik ve

finansal agidan avantajlidir. Bu lilkeler arasindaki esitsizlikleri azaltmak yerine artirabilir.

Son olarak bazi iktisatgilar ekonomi politikalari ve kurumlarin bir tlke i¢in yatirim
yapilabilirligindeki roliinii vurgulamistir. Rodrik(2000)’e gore, istikrarl ve 6ngoriilebilir
bir kurumsal ortam ile biiylimeyi tesvik eden ekonomi politikalari, yatirimlar1 cekmek
i¢cin 6nemli faktorlerdir. Bu olumlu kosullara sahip olmayan iilkeler, diger karsilastirmali

avantajlara sahip olsalar bile, yatirinmlar1 ¢ekmekte zorluk yasayabilirler.

1.2.10. DYY ve Yeni Uluslararasi Ticaret Teorileri (YUTT)

Uluslararasi ticaret teorileri, DYY’ larin anlagilmasina 6nemli katkilar saglamistir. Bu
baglamda, bazi YUTT’leri, DYY’ m iilkeler arasindaki ticaret ve tiretim 6zelindeki
etkilerini incelemistir. Brainard (1997), CUS’lerin neden {iriinlerini sadece ihra¢ etmek
yerine yabanci lilkelere yatirim yaptigin1 agiklayan bir teori sunmustur. Bu teoriye gore,
sirketler, miisterilerine daha yakin olmak, tercihlerini anlamak ve iirlinlerini buna gore

adapte etmek icin gereksinim duyarlar. Ustelik yerel iiretim yaparak ve giimriik
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vergilerini Onleyerek maliyetleri azaltabilirler.Brainard (1997), CUS’lerin, 6zel bir
teknolojiye veya uzmanligi sahip bir {riiniin iiretiminde maliyet avantajina sahip
olduklarini vurgulamistir. Bu nedenle, bu sirketler bu {iriiniin tiretiminde uzmanligi olan
veya bu iriinlin iiretiminde karsilastirmali avantajlari olan tiilkelere DYY stratejisi
uygulayabilirler. Bu strateji, iilkeler arasindaki iiretim Ozellegsmesinin artmasina ve
subelerle ana sirket arasindaki ticaretin artmasina neden olabilir. Brainard (1997), DYY’
n teknolojiler, beceriler ve ek sermaye getirerek ev sahibi iilkenin ekonomik biiyiimesine

katkida bulunabilecegini de vurgulamstir.

Markusen (1995), iiretimin par¢alanmasi teorisini one stirmiistiir ve CUS’lerin {liretim
stirecinin farkli asamalarinin cografi dagilimindaki roliine odaklanmistir. Bu teoriye
goreCUS’ler, her asamada iilkelerin uzmanlig1 veya karsilagtirmali avantajlarma gore
iiretim siirecinin farkli asamalarim1 farkli iilkeler arasinda dagitabilirler. Bu cografi
dagilim, iiretim zincirinde yer alan farkl iilkeler arasindaki ticaretin artmasina neden
olabilir. CUS’lerin neden bazi iilkeleri digerlerine tercih ettiklerini aciklayan bir teori
onerdi. Bu hipoteze gore, sirketler daha diisiik iiretim maliyetlerine sahip, daha biiyiik
pazarlara, daha esnek diizenlemelere ve nitelikli bir isgiiciine sahip olan tilkeler tarafindan
cekiliyorlar. DYY’ 1n, is yaratma, rekabeti tesvik etme ve piyasa etkinligini artirma

yoluyla ev sahibi iilkenin ekonomik biliylimesine katkida bulunabilecegini de vurguladi.

Dupuch & Milan (2005), bir iilkenin ihracatinin DY'Y” 1 nasil etkileyebilecegini agiklayan
bir teori 6nerdi. Bu teoriye gore, DYY ihracati gelistirmek icin {irlin kalitesini ve
cesitliligini artiran ek teknolojiler ve beceriler getirerek bir iilkenin ihracatini tesvik
edebilir. Bunun yani sira DY iiretim maliyetlerini azaltarak ihracatin rekabet giiciinii
artirabilir. Dupuch &Milan (2005), Avrupa’da yatirimin bolgesel uzmanlagma tizerindeki
etkilerini incelemislerdir. DYY’ 1 o6zellikle yiiksek teknoloji sektorlerinde bolgesel
uzmanlagsmanin artmasinda énemli bir rol oynadigim gdzlemlemislerdir. Ustelik bolgesel
uzmanlasmanin endiistriyel kiimelerin olusmasini tesvik ettigini, bunun da inovasyon ve

ekonomik biiylime sagladigini belirtmislerdir.

1.2.11. DYY ve Mekansal Yaklasimi: Cografi Ekonomi

DYY, son onlu yillarda iktisatcilarin biiyiik ilgisini ¢ekmistir. Mekansal yaklagim veya

cografi ekonomi, DYY’ 1n belirleyicilerinin anlasilmasina dnemli bir katki saglamistir.
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Dixit&Stiglitz(1979), llkeler arasindaki iretkenlik farkliliklarinin DYY’ lart nasil
etkileyebilecegini gosteren bir cografi ekonomi modeli gelistirdiler. Onlarin modeline
gore, isletmeler, O6lgek ekonomileri elde etmek ve rekabet giliclerini artirmak igin

iiretkenligi yiiksek olan iilkelerde yerlesme egilimindedir.

Graham&Krugman (1991), isletmelerin yerlesimlerinin ekonomik birlikteliklerden nasil
etkilendigini gosteren bir cografi ekonomi modeli dnermistir. Bu modele gore, isletmeler
tasima maliyetleri ve 6l¢ek ekonomileri nedeniyle belirli cografi alanlarda toplanma

egilimindedir. Bu nedenle ekonomik birliktelikler DY'Y” lar i¢in 6nemli bir belirleyicidir.

Jugurnath vd. (2016), tarafindan belirtildigi gibi, mekansal yaklasim, DYY’ larin iilkeler
arasindaki cografi yakinlik ve bir araya gelmenin ekonomik faydalar1 tarafindan
etkilendigini diisiinmektedir. Bir araya gelmenin ekonomik faydalari, nitelikli iggiiciine
erisim, etkili ulagim altyapisi ve diisiik tiretim maliyetleri gibi rekabet avantajlar1 yaratan
ayni cografi bolgedeki isletmelerin bir araya gelmesidir. Bir araya gelmenin ekonomik

faydalari, taklit etkileri ve pozitif digsalliklar nedeniyle DY'Y” lar1 ¢ekebilir.

Bazi ekonomistler, DYY analizinde bu kurumsal ve politik yonleri dikkate almanin
onemini vurgulamistir. Ornegin, Markusen & Venables (1999), ticari engellerin bazi
iilkelerde digerlerine goére DYY’ larin cografi yogunlagmasina yol agabilecegini
gostermistir. Benzer sekilde Helpman & Krugman (1987),iilkeler arasindaki kurumsal

farkliliklarin sirketlerin yatirim kararlarini etkileyebilecegini vurgulamistir.

1.3. DYY Bicimleri

Lisanslit DYY, li¢ ana sekilde gerceklestirilebilir; sifirdan {iretim tesisinin insas1 (buna
Greenfield investment denir) veya var olan bir liretim tesisi satin alinmasi (buna
uluslararasi birlesme ve satin alma(International merger and acquisition) denir ve Joint-

venture olustumaktadir.
1.3.1. Greenfield Yatirmm (Greenfield investment)

[k ydntem sifirdan bir iiretim tesisi insa etmektir, buna “Greenfield yatirrm1” (Greenfield
investment) denir. Bu durumda, yabanci sirket arazi satin alir, bina inga eder, makine ve
ekipman satin alir, personel ise alir ve egitim verir. Bu yontem yabanci sirketin heniiz

varlik sahibi olmadig1 yeni bir bdlgeye veya iilkeye yerlesmek istedigi durumlarda
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siklikla kullanilir(Bouri, 2015 s. 15). Baska bir ifade ile Greenfield yatirim1 veya "sirket
kurma yatirim1", bir tilkedeki yeni bir sirketin sifirdan inga edilmesini i¢eren bir DY'Y
seklidir. Bu yatirim tiirii maliyetli ve riskli olabilir ancak yerel standartlara uygun bir

sirket olusturma ve daha fazla esneklik saglama gibi avantajlar da sunmaktadir.

OECD tarafindan 2017’ de yapilan bir aragtirmaya gore Greenfield yatirimi gelismekte
olan iilkelerdeki DYY’ 1n yaklasik %60’mn1 olusturmaktadir. Bu yontem daha uzun
siirebilir ve genellikle daha biiyiik yatirnmlar gerektirir, ancak ayn1 zamanda sirketin
tasarimi, siliregleri ve kiiltiiri lizerinde daha biiylik bir kontrol saglamaktadir(OECD,

2017).

Dunning (1993)’e gore, sifirdan yatirimlar yoluyla DYY yabanci sirketlere 6nemli
avantajlar saglayabilir. Bu avantajlar sunlar igerir; sirket islemleri iizerinde daha biiyiik
bir kontrol saglama, tedarik zinciri yonetiminde daha fazla esneklik ve vergi tesvikleri

veya diger devlet tesviklerinden yararlanmaktir.

Bevan vd. (2004), yabanci sirketler igin sifirdan yatirimlarin birkag avantaj
saglayabilecegini ifade etmislerdir. Bu avantajlar yerel kosullara daha iyi uyum saglamak
ve isletme yoOnetiminde daha biiylik bir esneklik sunmak olarak ifade edilebilir.
Ayricasifirdan yatirnmlarinin isletme disi olumlu etkiler yaratabilecegi, 6rnegin yerel

istthdamin ve isgiicli egitiminin artirilmasi gibi, vurgulanmastir.

Ote yandan, bazi iktisatcilar, sifirdan yatirimlarinin yerel bilgi eksikligi ve baslangic ve
isletme maliyetlerinin ytiksekligi gibi risklerini vurgulamislardir. Hem de sifirdan
yatirimlarin var olan sirketlerin satin alinmalarina goére daha uzun siirede kar elde etmeleri

gerekebilecegi belirtmislerdir.

Buna ragmen Hennart (2009), belirli bir beceri gelistirmek veya yabanci bir iilkede yeni
bir teknoloji tanitmak isteyen sirketler i¢in sifirdan yatirimlarin daha uygun olabilecegini
One slirmiislerdir. Bununla birlikte Buckley & Casson (1998), gibi diger iktisat¢ilar yeni
bir liretim kapasitesi olusturmak veya yeni bir pazar firsatindan yararlanmak isteyen

sirketler i¢in yesil saha yatirimlarinin daha uygun olabilecegini 6ne stirmiislerdir.

Dunning (1988)’e gore sifirdan yatirimlar ev sahibi iilkeler i¢in Onemli faydalar

saglayabilirler. Ornegin is yaratma, bilgi ve beceri transferi ve yerel altyapiy iyilestirme
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gibi. Benzer sekilde(Kogut & Metiu, 2001), sifirdan yatirimlarin endistriyel kiimelerin
olusturulmasina ve ev sahibi iilkede yeniligi tesvik etmeye katkida bulunabilecegine

dikkat ¢cekmislerdir.

Fakat Eden (1998), sifirdan yatirimlarin sinirli kaynaklarin somiiriilmesi, ¢cevresel kirlilik
ve yerel isletmelere karsi haksiz rekabet gibi riskler tasidigina isaret etmislerdir. Benzer
sekilde Stopford&Wells(1972), sifirdan yatirimlarin ev sahibi iilkeler i¢in daha riskli
olabilecegini, ¢iinkii yabanci yatirimciya daha fazla bagimlilik yaratabilecegini ve yerel

bilgi tabaninin olmamasindan dolayi riskli olabilecegini 6ne siirmiislerdir.

Panagiotidis & Printzis (2016)’e gore greenfield yatirimi, gelismekte olan ekonomiler
icin uzun vadede ekonomik biiylimeyi tesvik edebilir. 2016 yilinda yayinlanan bir
calismasinda Greenfield yatirimi, gelismekte olan iilkelerde iiretkenlik, istthdam ve
ithracat iizerinde olumlu etkileri olabilecegini belirtti. Ayricagreenfield yatirimi yapan

yabanci sirketlerin yerel ig¢ilere bilgi ve teknik beceriler getirebilecegini vurguladi.

Ancak Raychaudhuri & De (2016) yilinda yaptig1 bir ¢aligmada, greenfield yatirimi yerel
ekonomiler lizerinde olumsuz etkilere sahip olabilecegi ifade edildi. Ona gore, greenfield
yatirimi yapan yabanci sirketler yerel kaynaklari monopolize edebilir ve yerel sirketleri
dislayabilir. Ustelik, ev sahibi iilkelerdeki iiretim tesislerinde en gelismis teknolojileri
kullanabilen yabanci sirketlerin bu teknolojileri yerel sirketlere aktarmama riskini

vurguladi.

Liu vd. (2000),calismalarina goregreenfield yatiriminin yerel ekonomiler iizerinde
olumlu ve olumsuz etkilere sahip olabilecegini gostermektedir. Etkilerini ve siirlarini
anlamak i¢in bu yatirirm yontemini arastirmaya devam etmektedir. Hiikiimet politikalari
ve diizenlemelerinin adil ve siirdiiriilebilir bir greenfield yatirnminin tesviki konusunda

onemli bir rol oynayabilecegini vurgulamigtir.

1.3.2. Uluslararasi Birlesme ve Satin Alma (International Merger and Acquisition)

Uluslararasi birlesme ve satin alma yontemi var olan bir iiretim tesisini satin almaktir. Bu
durumda yabanc1 sirket varliklari, ¢alisanlari, sézlesmeleri ve miisterileri olan faaliyette
olan bir yerel sirketi satin alir. Bu yontem, yabanci sirketin belirli bir pazarda hizli bir

sekilde varlik edinmek veya tamamlayici teknolojilere sahip bir yerel sirketi satin alarak
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iiriin ve hizmet yelpazesini genisletmek istedigi durumlarda siklikla kullanilir(Bouri,
2015). OECD (2017), calismasina gore uluslararasi birlesme veya satin alma gelismekte
olan iilkelerde DYY’ larin yaklasik %40’m1 olusturmaktadir. Bu yontem, mevcut bir
pazara erigim, nitelikli isglicii, operasyonel altyap1 ve sadik miisteri taban1 gibi avantajlar
sunabilir. 2019 yilinda OECD tarafindan yiiriitiilen bir arastirmaya gore, uluslararasi
birlesmeler ve satin almalar DY'Y” larin 6nemli bir kismin1 olusturmaktadir. 2018 yilinda,
birlesmeler ve satin almalar, giren DYY” larin %49’unu ve ¢ikan DYY” larin %52’sini
olusturmustur. Bu islemlerden en ¢ok etkilenen sektorler finansal hizmetler, imalat sanayi

ve bilgi ve iletisim teknolojileridir(OECD, 2019).

Kogut & Metiu (2001), uluslararas1 birlesme ve satin almalar i¢inde kiiltiirel farkliliklarin
Onemini vurgulamistir. Onlara gore sirketler satin aldiklari isletmelerin basarili bir sekilde
entegre edilmesini saglamak i¢in isletme faaliyetlerini yiiriittiikleri iilkelerin kiiltiirel
farkliliklar1 ve sosyal normlar1 hakkinda farkindalik sahibi olmalidir.Ustelik uluslararasi
birlesme ve satin almalar, yerel ekonomiler iizerinde etkilere sahip olabilir. Bazi
arastirmalar, bu islemlerin yerel piyasalarda is kaybina ve rekabetin azalmasina neden
olabilecegini 6ne slirmektedir. Ancak, diger arastirmalar birlesme ve satin almanin
inovasyon ve verimliligi tesvik ederek yerel ekonomiler {izerinde olumlu etkilere sahip

olabilecegine dikkat ¢ekmektedir.

Philippon(2019)’da yaptig1 bir ¢alismada, uluslararasi birlesme ve satin alma islemlerinin
ekonomi iizerinde olumsuz etkileri de olabilecegine dikkat ¢ekti. Ona gore, birlegsmeler
ve satin almalar, pazar konsantrasyonunu artirarak rekabeti azaltabilir ve tiiketiciler igin
fiyat artiglarma neden olabilir. Ustelik birlesmelerin ve satin almalarim, dzellikle de ev

sahibi iilkelerde 15 kayiplarina ve isletmelerin kapanmasina neden olabilecegine de vurgu

yapti.

Markusen&Venables (1999)’a gore, uluslararasi birlesme ve satin almalar, igletmeler i¢in
Oonemli avantajlara sahip olabilir. Bu islemler, isletmelere yeni pazarlara, teknolojilere ve
irlinlere erigim saglayabilir, 6lgek ekonomileri elde etmelerine ve riskleri paylagsmalarina
olanak tantyabilir. Ancak Markusen ve Venables bu islemlerin piyasa konsantrasyonuna

ve rekabetin kaybina neden olabilecegine de dikkat ¢ekmektedir.
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Fakat Bellak vd. (2009), uluslararasi birlesme ve satin almalarin yerel ekonomiler
tizerinde olumlu etkilere sahip olabilecegini bulmuslardir. Bu islemler inovasyon ve
verimliligi tesvik edebilir, ticaret ve bilgi transferlerini destekleyebilir.Stopford & Wells
(1973), uluslararas1 birlesme ve satin almalarla iliskili riskleri vurgulamistir. Bu islemlere
iliskin politik ve ekonomik istikrarsizlik veya doviz kurlarindaki dalgalanmalar gibi

risklerin farkinda olunmasi gerektigini 6nermislerdir.

Bir sirket uluslararasi bir birlesme veya satin alma islemi diisiindiigiinde, bu isleme baglh
potansiyel riskleri dikkate almasi gerekir. Bazi iktisatgilar bu riskleri vurgulayarak, bu
islemlerle iligkili beklenmedik politik ve ekonomik sonuglart hakkinda uyarida
bulunmustur. Politik riskler, yasanabilecek politik istikrarsizlik iken, ekonomik risklere
ornek doviz kuru dalgalanmalaridir. Ayrica birlesme veya satin alma siirecini
engelleyebilecek kiiltiirel farkliliklar ve dil engelleri gibi konularda sirketlerin farkindalik
sahibi olmalar1 gerektigini vurguladilar ( Stopford & Wells, 1973).

Diger caligmalar da uluslararasi birlesme ve satin almalarin riskli olabilecegini
gostermistir. Ornegin, Campa & Kedia (2002), tarafindan yapilan bir ¢alisma, smir dtesi
satin alimlar yapan sirketlerin finansal performanslarinda diislis yasama egiliminde
olduklarii gdstermistir. Benzer sekilde Cartwright vd. (1996), tarafindan yiirtitiilen bir
calisma, birlesme ve satin almalarin ¢alisanlarin giivenini ve sirket kiiltliriinii olumsuz

yonde etkileyebilecegini ortaya koymustur.

Bu calismalara gore uluslararasi birlesme ve satin alma iglemlerinin isletmeler ve
ekonomi tiizerinde olumlu ve olumsuz etkilere sahip olabilecegini gdstermektedir.
Iktisat¢ilar, bu DYY yonteminin etkilerini ve smirlarini anlamak i¢in ¢alismalarini
sirdiirmektedirler.Bajgar & Javorcik (2020), yilinda yayinlanan bir caligmada,
uluslararasi birlesme ve satin alma islemlerinin, rekabeti ve yeniligi tesvik eden hiikiimet
politikalartyla birlikte yiiriitiildiigiinde yerel ekonomiler i¢in faydali olabilecegine dikkat
cekti.

1.3.3. Ortak Girisim (Joint-Venture)

DYY, yerli bir sirket ile yabanci bir sirketin ortak bir sirket kurmak i¢in kaynaklarini ve

uzmanliklarin1 birlestirdigi bir igbirligi bi¢imi olan ortak girisimler seklinde de
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gerceklestirilebilir. Iktisatgilar, bu ydntemin yerel ekonomiler iizerindeki etkilerini,
uluslararas1 birlesmeler ve satin almalar gibi diger DYY modellerine odaklanarak

incelemislerdir.

Ortak girisimler yerel ekonomiler i¢in faydali olabilir. Ciinkii yerel isletmelerin yabanci
ortaklarindan teknik beceri ve bilgi kazanmalarina izin verir. Ortak girisimlerin yerel
isletmelere yabanci ortaklarinin dagitim aglari araciligiyla yeni pazarlara ve miisterilere

erisme imkani saglayabilecegi ifade edilmistir(Hawkins & Feiock, 2011).

Benzer sekilde Cai vd. (2011), yaptig1 bir calismada 6zellikle gelismekte olan iilkelerde
ortak girisimlerin yerel isletmelerin iiretkenligi ve yeniligi lizerinde olumlu etkileri
olabilecegini vurguladi. Ayrica ortak girisimlerin yerel isletmelere ileri teknolojilerin

aktarimina katkida bulunabilecegini de belirtti.

Ancak bazi iktisatgilar ortak girisimlerin potan siyel risklerine dikkat cekmistir.
Aggarwal&Kapoor (2021), yilinda yaptig1 bir ¢alismada, ortak girisimlerin 6zellikle
ortak yararlarin paylasimi ve ortak yonetim kontrolii konusunda yabanci ve yerel ortaklar
arasinda catigsmalara neden olabilecegini vurgulamistir. Ayrica ortak girisimlerin yerel
isletmelerin yabanci ortaklarina asir1 bagimliliga ve kendi gelisimleri tizerinde kontrol

kaybina neden olabilecegine de isaret etmistir.

Potansiyel riskler olmasina ragmen, iktisatgilar ortak girisimlerin yerel ekonomiler
tizerindeki etkilerini anlamaya devam etmektedirler. Livd(2017), hiikiimet politikalarinin
adil ve siirdiiriilebilir bir ortak girisim yatirmmint tesvik etmede Onemli bir rol
oynayabilecegini vurgulamistir. Benzer sekildeNayyar (2018), yaptig1 bir calismada yerel
ekonomilere yatirim yapmayr tesvik eden hiikiimet politikalar1 esliginde, ortak

girisimlerin yerel ekonomilere faydali olabilecegini belirtmistir.

1.4. DYY’ larimn Tirleri

DYY’ lar farkli sekillerde gerceklesebilir ve bu gergeklesme sekilleri ev sahibi tlilkenin
ekonomisi {izerinde farkli etkiler gosterebilir. DYY’ lar, ev sahibi iilkenin ekonomisi
tizerinde farkli etkilere sahip olan cesitli bicimlerde ortaya ¢ikmaktadir. Tipolojiye gore,

ti¢ farklt DY'Y formu ayirt edilebilir; yatay DYY, dikey DYY ve karmasik DYY.
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1.4.1. Yatay DYY’larinin Tiirleri

Yatay DYY, yabanci sirketin ev sahibi iilkedeki ayn1 sektdre yatirim yapmast seklinde
tanimlanabilir. Yani yatay DYY, yabanci sirketin kendi sektoriinde ev sahibi iilkede
genislemesi olarak tanimlanabilir. Bu yeni bir yan kurulusun olusturulmasi veya ayni
sektorde yerel bir sirketin satin alinmasi seklinde olabilir. Baska bir ifade ile yatay DY'Y,
yabanci bir isletmenin {ilkesinde iiretti§i benzer iiriin ve hizmetlere sahip bir yerel

isletmeye yatirim yapmasi anlamina gelir.

Dunning(1993)’a gore yatay DYY sektorde rekabeti tesvik edebilir ve ev sahibi iilkede
istihdam yaratmaya ve ekonomik biiylimeye katkida bulunabilir. Ayni1 argiimanlar
Protsenko (2003), tarafindan ileri siiriilmiistiir. Protsenko’ ya gore yatay DYY yerel
pazarda rekabeti artirarak tiretkenligi ve istihdami artmasini saglar ve boylece ev sahibi
ilkelere fayda saglayabilir. Fakat haksiz rekabet ve yerel {iretimin azalmasina da neden

olabilir.

Lorraine (1994), gibi bazi iktisatgilar yerel isletmelere karsi haksiz rekabet ve yerel
kaynaklar tizerindeki baski1 gibi yatay DY'Y ile ilgili riskleri vurgularken yatay DYY’ nin,
bilgi ve becerilerin transferi ve deger zincirine entegre edilen yerel sektorlerde is yaratma

acisindan da faydalari olabilir.

Markusen (1995),tarafindan belirtildigi gibi yatay DYY yerel pazarda rekabeti artirarak
ve daha etkili isletme uygulamalarinin benimsenmesini tesvik ederek, yerel isletmelerin
rekabet giiclinii artirabilir.Hansen vd., (2007)’ de yatay DYY’nin istihdam yaratma ve

tiretkenligi artirma gibi olumlu etkilere sahip olabilecegini vurgulamigtir.

Sauvant (2008), gibi DYY’ larin yatay seklinin, teknoloji transferi ve yerel istihdam
yaratma gibi potansiyel faydalarina dikkat cekmislerdir. Ancak yerel isletmelerin yabanci
yatirimciya ekonomik bagimliligina bagh riskleri de vurgulamislardir. Daha yakin
zamanda Vernon (1966), DYY’larn yatay seklinin inovasyon ve iiriin kalitesinin
gelistirilmesine katki saglayabilecegini, ancak ayni zamanda artan rekabet ve yerel

ticretler lizerindeki baskilar1 da beraberinde getirebile cegini vurgulamislardir.
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1.4.2. DYY’larmn Dikey Tiirleri

DYY’nin dikey sekli, yabanci sirketin ev sahibi iilkedeki farkli bir sektérde yerel bir
sirkete yatirim yaptig1 bir DY'Y tiiriidiir. Dunning (1993), tarafindan belirtildigi gibi dikey
DYY vyerel isletmeye yabanci bir isletmenin kendi sektoriinden farkl: bir sektorde yatirim
yapmasidir. Bu DY tiirli bir¢ok ekonomistin ilgisini ¢ekmis ve ev sahibi iilke ekonomisi

icin faydalar1 ve dezavantajlarini incelemislerdir.

Dunning(1993), dikey dogrudan yatirimin yeteneklerin ve bilginin aktarimi bakimimdan
faydalar saglayabilecegini ve tistelik ev sahibi tlilkede is yaratmaya yardimci olabilecegini
vurgulamistir. Ayrica DYY’1n yerel isletmelerin rekabet giiclinii artirmasina yardimci
olabilecegini ve ihtiyag duyduklar1 teknoloji ve becerileri kazanmalarina olanak

taniyabilecegini belirtmistir.

Benzer sekilde Metiu & Kogut (2001), DYY”’ in dikey tiirliniin yerel isletmeler arasinda
uzun vadeli iligkilerin olusmasia yardimei olabilecegini ve bu durumun teknolojik
isbirligini ve yeniligi tesvik edebilecegini vurgulamistir. Bununla birlikte (Eden, 1998),
DYY’1n yerel isletmelerin yabanci yatirimciya olan ekonomik bagimliliginda artis gibi

riskleri de vurgulamistir.

Sauvant (2008), DYY’in dikey tiiriiniin yerel igletmelerin rekabet giicii ve istihdam
tizerinde olumlu etkileri olabilecegini belirtmislerdir. Fakat yerel ekonomi i¢in faydalar
en Ust diizeye ¢ikarmak i¢in hiikiimet politikalarinin gerekliligine de vurgu yapilmstir.
Dahast Moran (2001), DYY 1n yerel igletmelerin ileri teknolojilere ve uzman becerilere

erisim saglayarak tiretkenligin artmasina katkida bulunabilecegini ifade etmislerdir.

1.4.3. Karmasik (Miisterek) DY Y ’larimin Tiirleri

Miisterek DY'Y, yabanci bir isletmenin onceki iki modeli birlestirerek yerel bir isletmeye
yatirim yapmasi anlamina gelir. Ortak girigim, birkag yildir bir¢ok sirket tarafindan tercih
edilen bir ittifak bicimidir. Iki veya daha fazla bagimsiz sirketin ortak oldugu ve herhangi
bir hakimiyet olmaksizin karsilikli anlasmayla olusturulan bir ortak yan kurulus olarak

tanimlanir(Bouri, 2015, s. 16).

Dries & Swinnen, (2004)’e gore karisik DY, ileri teknolojilerin transferine ve yeni is

imkanlarinin yaratilmasina izin verirken, yerel pazarda rekabeti artirarak, ev sahibi
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tilkeler i¢in faydali olabilir (Dries & Swinnen, 2004). Ancak bu yontem ayni zamanda

piyasanin asir1 yogunlagmasina ve yerel liretimin azalmasina da yol agabilir.

Brainard (1997), tarafindan belirtildigi gibi miisterek DYY, yeni is imkanlarinin
yaratilmasina, yerel pazarda rekabetin artirilmasina ve yerel isletmelere ileri

teknolojilerin aktarilmasina izin vererek ev sahibi iilkeler igin faydali olabilir.

Ancak bazi birlesme ve satin alma, kamu-6zel ortaklig1 ve biiyiik 6lcekli altyapr projeleri
gibi karmasik DY'Y tiirleri ev sahibi iilkeler tizerinde olumsuz etkilere de sahip olabilir.
Bir¢ok ekonomist miisterek DYY” larin ev sahibi iilkeler tizerindeki olumsuz etkilerine
dikkat cekmistir. Ilk olarak bu DYY" lar dogal kaynaklar ve stratejik endiistrilerin kontrol
kaybina neden olabilir. Bu da ev sahibi iilkenin ekonomik egemenligine zarar verebilir
(Moran, 2010). Ayrica karmasik DYY’ lar ekonomik bagimliliga yol acabilir, 6zellikle
yatirim finansmani veya geri 6denmesi zor olan bor¢ anlagsmalarina bagliysa (UNCTAD,
2019). Son olarak, karmasik DYY’ lar, ozellikle DYY tarafindan iiretilen mal ve
hizmetlerin yerel piyasaya degil de ihracata yonelik olmasi durumunda ticari

dengesizliklere neden olabilir (Rodrik, 2006).

Bazi iktisat¢ilar, karmasik DYY’ larin yetersiz diizenleme ve denetimine iligkin risklere
de dikkat cekmektedir. Ornegin biiyiik Slcekli altyapi projeleri, ormansizlasma, su
kirliligi ve dogal habitatlarin yok edilmesi gibi olumsuz ¢evresel etkilere neden olabilir
(Porter, 1990). Birlesme ve satin alma iglemleri de personel azaltmalar1 ve igletme
kapatmalar1 gibi etkilere yol acabilir, bu da yerel topluluklar iizerinde olumsuz etkilere

sahip olabilir (Karacaovali & Limao, 2008).

Karmasik DYY’larin olumsuz etkilerini azaltmak iginiktisatcilar birkag strateji
onermistir. Hiikiimetler, savunma ve enerji gibi stratejik endiistrilere yapilan yatirimlari
diizenleyebilirler (Moran, 2010). Ayrica hiikiimetler, DYY’larin yerel piyasada
yatirimlara ve teknoloji transferine bagli olmasini ve bunlarin sart kosulmasimi da
isteyebilirler (UNCTAD, 2019). Son olarak, hiikiimetler karmasik DY'Y" lar1 diizenlemek

icin daha sik1 ¢evresel ve sosyal politikalar benimseyebilirler(Koné, 2015).
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1.5.DYY Tipleri

Abu Bakar vd., (2022) yabanci subelerin kurulma kararinin altinda yatan mantiga dayali
olarak DYY tipolojisini tanimlamustir. iki tiirli DYY tanimlar; yatay ve dikey. Ilk tip
yerel pazara yoneliktir ve pazar arayis1 (market-seeking) ile ilgilidir. Ikincisi ise ihracata

yonelik olup verimlilik arayis1 (efficiency-seeking) ile ilgilidir.

Ekonomik literatiirde dort ana tanim kullanilmistir. Ik tanim, tasmnma motivasyonuna
dayanmaktadir. Uretim faktdrlerinin maliyetlerindeki farklardan yararlanma amaciyla
yapilan yabanci yatirim, dikey olarak nitelendiriliWadhwa & Reddy, 2011). ikinci
tanimAbu Bakar vd., (2022), tarafindan 6ne siiriilmiis olup yatay ve dikey yatirimi ayirt
etmek i¢in faktor oranlarini kullanir. Bu metodoloji uluslararasi ticaret akimlarinin
tahminlerine dayanir(Brainard, 1993, s. 9). Ugiincii tamim yabanci sube satislarmnin
cografi dagilimina dayanir(Wadhwa & Reddy, 2011). Son olarakMarkusen, (1995),
tiretim siirecinin cografi olarak ayristigi veya segmentlere ayrildigi durumlarda dikey
DYY’ dan bahseder.Markusen (1995),tarafindan onerilen yaygin bir DYY tipolojisi,
yatay DYY’ lar1 ve dikey DYY’ lar1 ayirt eder, her birinin etkileri spesifik ekonomilere
sahiptir.

1.5.1. DYY”’ larin (Market-Seeking) Yatay Tipi

DYYyatay tipi (market-seeking), yabanci bir sirketin yerel ana sirketin faaliyetini bir
belirli iiretim hattina odaklanarak kopyalamasidir. Bu yabanc1 sirketin yerel ana sirketin
ayni teknolojileri, becerileri ve kaynaklarini kullandigi anlamina gelir. Hedef iiretim
maliyetlerini azaltmak ve ana sirketin is modelini diger lilkelerde ¢ogaltarak avantajlarini
optimize etmektir. Yatay DY'Y, yerel sirketin baska bir tilkedeki bir uzantisi olarak kabul
edilebilir. Gergekte yabanci sirket yerel ana sirketin ayni tiretim uygulamalarini izleyerek
ozerk olarak calisir. Bu tiir DYY” larn avantajlari ¢ok sayidadir. Ilk olarak, sirketin
iretim sitelerinin lizerindeki maliyetleri dagitarak dl¢ek avantajlarindan yararlanmasina
olanak tanir. Ayrica sirketin miisterilerine daha yakin olmasina yardimci olabilir. Yatay
DYY, otomotiv, havacilik, elektronik ve dayamikli tiiketim mallar1 gibi imalat
endiistrilerinde faaliyet gdsteren sirketler tarafindan siklikla kullanilir. Bu endiistrilerde,
sirketler farkli iilkelerde ayni iiretim ekipmanlar1 ve teknolojilerini kullanarak onemli

maliyet tasarruflar1 yapabilirler(Gannagé, 1984).
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Bu tiir DYY ile ev sahibi iilkenin yerel pazari i¢in iirlin iiretme bilgileri kazanilmaktadir.
Bu yabanci kuruluslar, ana sirketin tretim siirecini tekrarlarlar (Markusen, 1995).
Genellikle bu tiir yatirim ev sahibi iilke ile yatirimci iilkenin gelismislik diizeyinin
esdeger oldugu tilkelerde gergeklesir. Yatay DY'Y’ 1n ev sahibi lilke se¢imi, yerel pazarin
biiylikliigli, yabanci sirketlerin erisim kosullar1 (tarife engelleri), tasima maliyetleri

(6zellikle ¢imento gibi agir liriinler i¢in) vb. ile iliskilidir (Brainard, 1997, s. 524).

Bu tiir dogrudan yatirimin amaci, liretim siirecinin tamamini tasiyarak yabanci pazarlara
niifuz etmektir, bdylece ihracatin yerini alir (Markusen, 1995). Bu durumda, DYY ve
uluslararast ticaret arasinda bir ikame iligkisi vardir. Yatay DY'Y, genellikle intra-endiistri

dogasinda uzmanlasan gelismis tilkelerle ilgilidir(Wadhwa & Reddy S, 2011).

DYY arasinda pazar arayis1 (market-seeking) tiirii yabanci yatirimlari, yabanci
isletmelerin yabanci subeler kurarak yeni pazarlara erismeye calistigi bir tiirdiir.
Markusen’e (1995) gore, pazar arayisi tiirii yatirim, yerel pazart hedef alan yatay bir DY'Y

ornegidir.

Iktisatcilar bu market-seekinge yonelik DYY’ larin &zelliklerini incelemislerdir.
Dunning& Lundan’ a (2008) gore, market-seekinge yonelik DYY” lar genellikle biiyiiyen
bir pazar, miisteri tabaninin genisletilmesi ve yeni dagitim kanallar1 arayis1 gibi pazarla
ilgili faktorlere bagli olarak motive edilirler. Bu yatirimlar genellikle tiiketim ve hizmet

sektorlerindeki sirketler tarafindan gergeklestirilir.

Ayrica "market-seeking" tirii DYY’ larpolitik ve kurumsal faktorlerden de
etkilenebilir.(Rugman & Verbeke, 2001), yabanci sirketlerin yerel hiikiimetler tarafindan
sunulan tegvik politikalar1 ve vergi avantajlarindan etkilenebilecegini one siirmiislerdir.
Yabanci sirketler, uluslararasi pazarlardaki konumlarini giiclendirmek i¢in yerel bir varlik

kurmak isteyebilirler.

Fakat "market-seeking" tiiri DYY’ lar yabanci sirketler i¢in zorluklar da sunabilir.
Ornegin, yeni pazarlarda basarili olmak icin sirketlerin yerel kiiltiirlerle, diizenlemelerle
ve pazar kosullariyla tanismalar1 gerekebilir (Dunning ve Lundan, 2008). Ayrica yabanci

sirketler, yerel sirketlerin rekabeti ve tarife dis1 engeller gibi engellerle karsilasabilirler.
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Iktisatcilar market-seeking tiiriindeki yabanci dogrudan yatirimlarin yerel ekonomi
tizerindeki etkilerini incelemiglerdir. (Buckley & Casson, 1976)’a gore, bu yatirimlar ev
sahibi iilkede iiretimi ve istihdami artirarak ekonomik biliylimeye katkida bulunabilirler.
Market-seeking tiiriindeki yabanci dogrudan yatirimlar ayn1 zamanda yabanci subeler ve
yerel isletmeler arasinda bilgi ve teknoloji transferlerine neden olabilirler, bu da yerel

isletmelerin rekabetciligini artirabilir (Zhang, 2001).

Ancak bazi iktisat¢ilar market-seeking tlirindeki yabanci DYY’ larin potansiyel
risklerine dikkat ¢ekmektedirler. Ornegin yabanci sirketler antitrost uygulamalariyla
yerel igletmelere zarar verebilirlef(UNCTAD, 2020a). Ayrica market-seeking tlirtindeki
DYY’ lar, ev sahibi iilkenin ekonomik egemenligi iizerinde olumsuz etkilere sahip

olabilecek asir1 bir yabanci sirket bagimliligina neden olabilirler(Lall, 2002).

1.5.2. DYY’larm Dikey (Efficiency-Seeking) Tipi

DYY’ larin verimlilik arayis1 (efficiency-seeking) tipi, yabanci sirketlerin yurtdisi
istiraklerini kurarak maliyetleri diisiirmeyi amacladiklar1 bir DYY tiiriidiir. Markusen
(1995), tarafindan belirtildigi tizere verimlilik arayisi tipi DYY, ihracati hedefleyen bir
dikey DYY o6rnegidir. Dikey DYY 6rneginde bir sirket, iiretim veya pazarlama siirecinin
farkli agsamalar i¢in farkl iilkelerde subeler bulundurur (Gannage, 1986). Yatay DYY’
mn aksine, subeler yerel ana sirketin faaliyetlerini tekrarlamaz, ancak iiretim zincirinde

farkli bir seviyede olduklar1 i¢in onlar1 tamamlarlar (Fontagné & Toubal, 2010).

Iktisatgilar, verimlilik arayist tipi DYY’ m &zelliklerini incelemislerdir. (Dunning &
Lundan, 2008) tarafindan belirtildigi tizere verimlilik arayis1 tipi DYY’lar genellikle
uretimle ilgili faktorlere dayali olarak yapilir, bunlar arasinda liretim maliyetlerinin
azaltilmasi, hammadde kaynaklarina erisim ve ileri teknolojilerin arastirilmasi yer alir.
Bu yatirimlar genellikle iiretim sektorleri ve yiiksek teknolojili sektdrlerden sirketler

tarafindan gercgeklestirilir.

Verimlilik arayisi tipi DYY’lar, politik ve kurumsal faktorlere de bagli olabilirler.
Rugman ve Verbeke (2001), tarafindan belirtildigi tlizere yabanci sirketler yerel
yonetimler tarafindan sunulan tesvik politikalar1 ve vergi avantajlarindan etkilenebilirler.
Ayricayabanci sirketler uluslararasi piyasalarda konumlarimi giliglendirmek i¢in yerel bir

varlik kurmay1 arzu edebilirler.
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Ne var ki, verimlilik arayis1 tipi DYY’lar yabanci sirketler i¢in zorluklar da sunabilir.
Sirketler, yerel pazar kosullarina ve diizenlemelere, yerel sirketlerin rekabetine uyum
saglamak zorundadir (Dunning ve Lundan, 2008). Verimlilik arayisi tipi DYY lar,

millilestirme ve kamulastirma gibi politik risklerle de karsilagabilirler.

Dikey DY, sirketlere farkli iilkelerdeki avantajlardan faydalanma imkani saglar, ¢iinkii
iiretimin farkl1 asamalar1 boliinebilir. Ornegin, bir otomobil sirketi, farkl iilkelerdeki
subelerinde aracin farkli bilesenlerini liretmek i¢in sahip olabilir. Bir sube motorlari
iiretebilir, bir bagka sube lastikleri, diger bir sube de farkli pargalar1 bir fabrikada monte
edebilir. Bu gorev boliimii, daha diisiik iscilik maliyetleri veya daha bol hammadde gibi

yerel avantajlari kullanarak iiretimi optimize etmeyi saglar.

Ayrica dikey DYY, farkl iilkelerde dagitim veya satig subeleri olusturarak miisterilere
daha yakin olmak icin kullanilabilir. Ornegin, bir kozmetik sirketi, bir iilkede iiretim
subesi ve bagka iilkelerde satis subeleri olusturabilir, yerel miisterilere yaklasmak ve

ihtiyaclarina uygun tiriinler sunmak i¢in subeler olusturmaktadir.

Dikey DYY’ lar, bir sirketin baska bir iilkede iiretim maliyetlerindeki farkliliklardan
yararlanmak amaciyla gergeklestirdigi yatirimlardir (Markusen, 1995). Butip DYY’ larin
olumlu etkileri, yurt disindaki sirketlerden yeni tedarik kaynaklarina erisim saglayarak

tiretim maliyetlerini diisiirerek rekabet giiciinii artirmayi icerir(Wadhwa & Reddy, 2011).

Bu tiir bir DYY, iiretim siirecinin cografi olarak boliinmesini igerir ve avantajli olan
tilkeler arasinda farkli {iretim asamalarinin boliistiiriilmesi saglanir (Markusen, 1995, s.
5). Ustelik ev sahibi iilkeler yeni teknolojilerin yayilmasi ve yerel yeteneklerin
gelistirilmesinden faydalanabilirler (Blomstrom & Kokko, 1998). Dikey DYY’ lar
bolgesel ve kiiresel ticari entegrasyonu tesvik edebilir ve tedarik zincirinin verimliligini
artirabilir(Helpman & Krugman, 1987). Ancak olumsuz etkiler, ev sahibi iilkenin yabanci
sirketlere asir1 bagimlilik riskini ve kazanglarin {ilke disindaki sirketler ile iilke i¢indeki
sirketler arasindaki esitsiz dagilimim igerir (Markusen, 1995). Bununla birlikte asiri
derecede yabanci sirketlere bagimliliga ve dis soklara kars1 hassasiyete yol agabilirler

(UNCTAD, 2020, s. 23).
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1.5.3. DYY’larm Holding Tipi

DYY holdingler, yerel piyasalarda iliskisiz faaliyetleri olan sirketleri bir araya getiren
yabanci yatirimlardir. Bu yatirimlar genellikle portfoylerini ¢esitlendirmek ve zaten
faaliyet gosterdikleri sektorlerden farkli endiistrilerde ticari firsatlar yakalamak isteyen

sirketler tarafindan gerceklestirilir(Blomstrom & Kokko, 2003).

DYY holdingler, bilgi, teknoloji ve uzmanlik transferi ile is yaratma ve iiretim artig1 gibi
ekonomik faydalar sunabilirler. Ancak, diisiik faaliyet biitiinlesmesi ve yabanci
sirketlereasirt  bagimliligt  nedeniyle yerel ekonomiler i¢in  riskler de

tasiyabilirler(Boddewyn, 1988).

DYY holdinglerinin analizinde, birgok ¢alisma yerel ekonomilere olan etkilerini
incelemistir. Ornegin, Harrison & McMillan, (2011) tarafindan yapilan bir ¢aligma, DY'Y
birlesimlerinin yerel isletmelerde ticretler ve verimlilik lizerindeki etkisini incelemistir.
Sonuglar, DY'Y holdinglerinin ticretler tizerinde olumsuz bir etkiye sahip olma egiliminde
oldugunu, ancak yerel isletmelerin verimliligi tizerinde olumlu bir etkiye sahip oldugunu

gostermistir.

Pairault (2010), tarafindan yapilan baska bir ¢alisma, DY'Y holdinglerinin Cin’deki yerel
isletmelerin performansi lizerindeki etkisini incelemistir. Sonuglar, DY'Y holdinglerinin
ozellikle yogun emek sektorlerde yerel isletmelerin performansi iizerinde olumsuz bir

etkiye sahip oldugunu gostermistir.

Ancak, DYY holdinglere iliskin potansiyel risklere ragmen, bu yatirimlar yerel
ekonomiler igin énemli faydalar da sunabilir. Ornegin,(Markusen & Venables, 1999)
tarafindan yapilan bir ¢alisma, DYY holdinglerinin is yaratma ve ekonomik biiylimeyi

tesvik edebilecegini gostermistir.

1.6. DYY’larin Sozlesme Bigimleri

DYY, genellikle islemde yer alan her tarafin haklarin1 ve yiikiimliiliiklerini belirleyen
farkli s6zlesme tiirleri araciligiyla gerceklestirilir. Cok sayida ekonomistin diislincelerine
gore, DYY sozlesmelerinin dort ana tiirli ayirt edilebilir, bunlar; ortak girisimler, lisans

anlagmalari, franchising anlagmalari ve yonetim anlagsmalaridir.
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1.6.1. Lisans Anlasmalari

Bir lisans s6zlesmesi, bir taahhtidiin onu veren kisi lizerinde yasal olarak baglayici oldugu
kosullar1 yazili olarak belirler. Niteligi ne olursa olsun bir anlagmanin her zaman en az
iki temel pargast vardir. Bu pargalar,séz veren kisim ve ondan faydalanan
kisimdir(Sheikh, 2019). Bu tiir bir sdzlesme, lisans verenden (yabanci sirket) imtiyaz
sahibine (yerel sirket) belirli bir siire i¢in ddeme karsiliginda bir teknolojiye erigim imkani

saglar (Contractor, 1981).

Lisans sozlesmeleri, patentler, ticari markalar ve telif haklar1 gibi fikri miilkiyet haklar1
icin kullanilabilir (Kirat, 2003). Lisanslar, bir sirketin baska bir sirket tarafindan sahip
olunan patentle korunan bir icad1 liretmesine, satmasina veya kullanmasina izin vermek
icin siklikla kullanilir. Teknolojiye erisim karsiliginda, patentin kullanildig: sirket lisans

sahibi sirkete telif hakki veya baslangi¢c 6demesi yapar(Franco, 2013).

Ayrica lisans sozlesmeleri yazilim alaninda da kullanilabilir. Yazilim lisanslari, bir
sirketin veya bireyin telif haklar1 ile korunan bir yazilimi kullanmasina izin vermek i¢in
kullanilir. Bu durumda, lisans kullanim kosullarin1 belirleyecektir ve lisans,

yetkilendirilen kullanici sayis1 veya lisans siiresi gibi kisitlamalari igerebilir(Kaya, 2006).

Birlesme ve satin almalar baglaminda, lisanslar sik sik bir sirketten digerine entellektiiel
varliklarin aktarilmas1 igin kullanilir. Ornegin, bir sirket diger bir sirkete teknoloji
kullanim lisans1 verebilir. Bu durumda, lisansin ayrintilar1 genellikle birlesme ve satin

alma belgelerine dahil edilir (Shen ve Al, 2019)

1.6.2. Franchising

Franchising, bir franchise verenin (yabanci bir sirketin) belirli bir cografi alanda sinirh
bir reklamcilik hizmeti gibi belirli bir hizmet ile birlikte ticari markasimni ve belirli bir
teknik bilgiyi(know-how) kullanma hakkini, bir franchisedan (yerel bir sirket) belirli veya
diizenli bir gelir karsilifinda aldig1 bir is modelidir. Franchising, yerel franchiselerin
sermaye ve deneyimini kullanarak hizli ve karli bir sekilde biiyiime saglamalarina
yardimcei olan etkili bir yontemdir (Oueslati vd., 2021). Franchise veren, kanitlanmis

stiregleri, markay1 genisletme ve riskleri en aza indirgeme konusunda yardime1 olurken,
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franchiseler, franchise verenin uzmanlhigi, destegi ve siireglerinden yararlanarak, kendi

islerini daha basarili bir sekilde yonetebilirler(Hansen & Hoenen, 2016).

Franchise’ nin avantajlar1 sayisizdir. Ilk olarak, franchise alan firma, franchise verenin
marka bilinirliginden yararlanabilir ve miisterileri ¢ekmek ve satislar1 artirmak igin
katkida bulunabilir. Ikinci olarak, franchise alan firma, franchise verenin bilgi
birikiminden ve deneyiminden yararlanabilir ve siradan hatalardan kagmarak kari
maksimize edebilir. Ugiincii olarak, franchise alan firma, franchise verenin pazarlama ve
reklam desteginden yararlanabilir ve daha genis bir kitleye ulasarak goriiniirliigiini
artirabilir. Son olarak, franchise veren, yeni subelere 6nemli miktarda fon yatirmak
zorunda kalmadan hizli ve karli bir sekilde genislemesinden yararlanabilir

(Knickerbocker, 1973).

Ancak, franchise’ nin potansiyel dezavantajlari da vardir. Ilk olarak, franchise alan firma,
franchise veren firmanin kurallarina ve diizenlemelerine uymak zorundadir, bu da onun
esnekligini ve yaraticihigim sinirlayabilir. ikinci olarak, franchise alan firma, franchise
verene diizenli veya sabit bir lisans {licreti 6demek zorundadir, bu da karliligini azaltabilir.
Ugiincii olarak, franchise alan firma, aym markanm diger franchiselar ile i¢ rekabete
maruz kalabilir. Son olarak, franchise veren firma tedarikgilere veya iriinlere yonelik
kisitlamalar gibi kisitlayici kosullar uygulayabilir, bu da franchise alan firmanin bagimsiz

olarak igletme kapasitesini sinirlayabilir (Benstiti ve Louasli, 2015).

1.6.3. Yonetim Sozlesmeleri

Yonetim sozlesmeleri, bir proje yonetim sdzlesmeleri olarak da bilinen, yerli ya da
yabanci bir ortak tarafindan bir projenin ya da isletmenin yonetimine iliskin kosullar
belirleyen yasal olarak baglayici anlagmalardir. Yonetim s6zlesmesi kapsaminda, yabanci
ya da yerli ortak, projenin veya igletmenin giinlilk yonetiminden sorumludur ve yerel
personele egitim verme ve yonetim yetkilerini ileri bir tarihte yerel ortaklara devretme

gorevleri de olabilir(Dunning & Lundan, 2008).

Yonetim sézlesmeleri, ortak girisimler, birlesme ve satin almalar, kamu-6zel isbirlikleri
ve altyap1 projeleri gibi cesitli ticari baglamlarda kullanilabilir. Yonetim sézlesmeleri,
yerel varligi ve yonetimi saglarken yabanci ortaklarin uzmanlik ve deneyiminden

yararlanmayi saglar (Helpman, 1984).

56



Ayrica yonetim sozlesmeleri, dogrudan yabanci yatirimlarin projelerinde de
kullanilabilir. Bu baglamda, yabanci ortak teknik beceriler, teknoloji ve finansal
kaynaklar1 saglarken yerel ortaklar yerel pazar bilgisini ve yerel paydaslarla iligkilerini
saglarlar (Woodward, 1992). Ancak yonetim sozlesmeleri, yerel isletmeler i¢in teknolojik
bagimlilik ve kendi isletmelerinin kontroliinii kaybetme riski gibi bazi riskler de
tagiyabilir. Yerel ortaklar, karar slirecinden diglanmis hissedebilirler ve bu da ortaklar

arasindaki gerilimlere ve projenin veya isletmenin basarisini tehlikeye atabilir (Tsen,

2005).

Yonetim sozlesmelerinin avantajlar1 arasinda, ortaklar arasinda yonetim bilgi ve
becerilerinin transferinin saglanmasi da yer alir. Bu 6zellikle yonetim konusunda
deneyim veya bilgi eksikligi yasayan yerel isletmeler i¢in faydali olabilir (Lee vd., 2012).
Ek olarak, yabanci isletmeler, yerel ortaklarinin uzmanhgindan ve yerel pazar
anlayisindan faydalanarak yeni bir pazar girisi ile iligkili riskleri ve maliyetleri

azaltabilirler (Tsen, 2005).

Ancak, bu tiir bir s6zlesme de baz1 riskler tasir. Eger yonetim becerileri transferi etkili bir
sekilde gerceklestirilmezse, ortaklar arasinda ¢atigsmalar veya gerilimler olusabilir ve bu
da proje veya isletmenin basarisin1 olumsuz etkileyebilir (Hyder & Ghauri, 2000). Ayrica,
kontrol ve karar verme konusunun kimde oldugu sorunu, 6zellikle proje veya isletme

bliylidiikce ve degistik¢e bir sorun haline gelebilir (Neary, 2003).

Bu nedenle, yonetim sozlesmesinde her tarafin rol ve sorumluluklarimin yani sira
yonetimin yerel taraflara devri konusundaki kosullarin net ve ayrintili bir sekilde
belirtilmesi onemlidir. Ustelik ortaklar arasinda bir anlasmazlik durumunda etkili bir

anlagsmazlik ¢6ziim mekanizmasina sahip olmak da 6nemlidir (Helpman, 1984).

1.6.4. Riskli Hizmet Sozlesmeleri

Riskli hizmet sozlesmeleri, uluslararas: is iliskilerinde kullanilan bir ticari sdzlesme
tiirtidiir. Diger ticari sozlesme tiirleriyle benzerlikleri vardir, ne var ki yerel sirket
tarafindan yabanci ortakliga yapilan 6demeler nakit olarak degil, faaliyetten elde edilen
gelirlere katilim seklinde gerceklestirilir (Farooqi, 2022). Riskli hizmet s6zlesmeleri,
ortak girisim projelerinde, birlesme ve satin almalarda, kamu-6zel ortakliklarinda ve diger

altyap1 projelerinde kullanilabilir.
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Riskli hizmet sozlesmeleri, dahil olan sirketlere ¢esitli avantajlar sunar. Bunlardan biri,
yabanci ortaklarin yerel isletmelerin verimliligini ve rekabetciligini artirmak igin
uzmanlik ve deneyimlerini paylagsabilmesidir (Hennart, 2009). Ayrica yabanci ortaklar,
yerel piyasa hakkindaki anlayislar1 ve uzmanliklar1 sayesinde yeni bir pazara girisle ilgili

riskleri ve maliyetleri azaltmaya yardimc1 olabilirler (Boddewyn, 1988).

Ancak, bu tiir sozlesmelerle iliskili riskler de mevcuttur. Bunlardan biri yerel sirketin,
yabanci ortakliga 6denmesi gereken gelir paylarina yetecek kadar gelir iiretmeyebilecegi
riskidir (Alaya vd., 2010). Dahasi, ortaklik etkin bir sekilde yonetilmezse ortaklar
arasinda catisma veya gerilimler olabilir, bu da projenin veya isletmenin basarisini

olumsuz etkileyebilir (Moran, 1998).

Bu nedenle, riskli hizmet s6zlesmesinde acik ve detayli terimlerin miizakere edilmesi, her
bir tarafin rol ve sorumluluklarini belirlemek icin 6nemlidir. Ayrica sdzlesme siiresince
ortaya cikabilecek sorunlart hizli bir sekilde ¢ézmek icin etkili anlasmazlik ¢oziim
mekanizmalarimin kurulmasi da 6nemlidir (Cuervo-Cazurra & Genc, 2008). Ayrica
isletmelerin riskli hizmet s6zlesmelerinin vergi ve yasal sonuglarin1 anlamadan sézlesme

imzalamamasi 6nemlidir(Hansen vd., 2007).

1.7. DYY ve Cok uluslu Sirketler Stratejileri

DYY ve CUS’ ler, faaliyet gosterdikleri ekonomik, politik ve sosyal ortamlara uyum
saglamak i¢in farkl stratejiler benimserler. Michalet (1999)’e gére, CUS’ler tarafindan
benimsenen dort farkli strateji vardir; tedarik stratejisi, pazar stratejisi, maliyetleri

azaltma ve rasyonellestirme stratejisi ve teknoloji-finansman stratejisidir.

1.7.1. Tedarik Stratejisi

Tedarik stratejisi, hammaddeleri ve nihai iriinleri maliyetlerin daha disiik oldugu
tilkelerden temin ederek iiretim maliyetlerini diisirmeyi ve sirketin kiiresel piyasada
rekabet giiclinli artirmay1 amaclar(Michalet, 1999 s.13). Fakat bazi ekonomistler bu
stratejinin ~ gelismekte olan iilkeler {izerindeki etkilerine iligkin elestirilerde
bulunmuslardir. Daha diisiik maliyetler arayisinin, gelismekte olan tilkelerde iscilerin ve
dogal kaynaklarin somiiriilmesine ve CUS’lerin ekonomik bagimliliina yol

acabilecegini savunmuslardir. Ayrica bu strateji, rekabet¢i maliyetle tretim yapma
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yeteneklerini kaybeden gelismis lilkelerin sanayilesmesinde gerilemeye neden olabilir

(Sklair vd., 1997).

Bunun yani sira, bazi ekonomi arastirmacilari, tedarik stratejisinin kiiresel tedarik
zincirlerinin karmasiklig1 ve farkl tilkelerdeki tedarikei iligkilerinin yonetimine iliskin
riskler nedeniyle zor olabilecegini vurgulamaktadirlar. Ayrica sirketler, {iriin kalitesi ve

lojistikle ilgili zorluklarla da karsilasabilirler (Dunning, 1993).

Bu elestirilere yanit olarak, bazi CUS’ler, gelismekte olan iilkelerdeki is¢iler ve yerel
topluluklar tizerindeki olumsuz etkileri en aza indirmeyi amaglayan sorumlu tedarik
uygulamalar1 benimsemeye basladilar. Ayrica sirketler, yerel tedarikgilerle isbirligi
yaparak yerel kapasitelerini giiclendirmeyi ve siirdiiriilebilir ekonomik kalkinmayi tesvik

etmeyi amaglayan ortakliklar kurabilirler(Wunnik, 2011).

1.7.2. Pazarlama Stratejisi

Pazarlama stratejisi, sirketin {iriinlerini ve hizmetlerini farkli uluslararasi pazarlardaki
yerel tiiketicilerin ihtiyaglarina ve beklentilerine uygun hale getirmeyi amaglamaktadir.
Bu strateji, her pazarda farkli kiiltiirleri ve diizenleyici standartlari derinlemesine

anlayarak gerceklestirilir (Michalet, 1999, s. 14).

Ne var ki, bazi iktisatgilarpazar stratejisinin kiiresel piyasalarin karmasikliglr ve yogun
rekabet nedeniyle uygulanmasinin zor olabilecegini vurgulamaktadirlar. Sirketler, her
pazardaki diizenleyici ve kiiltiirel normlara uyum saglayarak, yerel tiiketicilerin 6zel
ithtiyaclaria cevap vermek icin arastirma ve gelistirmeye yatirim yapmak zorundadirlar

(Hitt vd., 2017, 5.114).

Ayrica farkli pazarlar arasindaki satin alma giicii farkliliklar1 nedeniyle pazar stratejisi
uygulanmasi da zor olabilir. Sirketler, {iretim maliyetlerini karsilamak i¢in yeterli kar

marj1 birakarak, farkli pazarlarda rekabetci fiyatlar belirlemek zorundadirlar (Dunning,
1993, s. 15).

Bu zorluklara yanit olarak, baz1 CUS’ler, tek bir pazara olan bagimliliklarin1 azaltmak
icin ¢esitlendirme stratejileri benimsemeye basladilar. Ayrica sirketler yerel piyasalardaki
uzmanliklarindan yararlanmak ve tliretim maliyetlerini azaltmak i¢in yerel sirketlerle is

birligi yapabilirler (Kuemmerle, 1999, s. 4-5).
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1.7.3. Maliyetleri Azaltma ve Rasyonellestirme Stratejisi

Maliyetleri azaltma ve rasyonellestirme stratejisi, iiretim maliyetlerini diisiirmek ve
sirketin etkinligini artirmak i¢in trlinlerin standartlastirilmasi ve iiretim stireglerinin
rasyonellestirilmesi gibi teknikleri kullanmay1 amagclar (Michalet, 1999). Ancak bazi
iktisatgilar bu stratejinin isciler ve yerel topluluklar iizerindeki etkileri konusunda
endiselerini dile getirdiler. Uriinlerin standartlastirilmas ¢esitliligin kaybina ve kiiltiirel
homojenlesmeye yol agabilirken, liretim siireglerinin rasyonellestirilmesi otomasyona ve

is kaybina neden olabilir (Sklair vd, 1997).

Ayrica tiretim maliyetlerindeki farkliliklar nedeniyle, rasyonellestirme ve maliyetlerin en
aza indirilmesi stratejisi farkl iilkelerde uygulanmasi zor olabilir. Sirketler, rekabetgi
olmak ve diinya pazarinda kalmak i¢in yeterli kar marji birakarak, iiretim maliyetleri ile

iiriin kalitesi arasinda bir denge bulmak zorundadirlar (Dunning, 1993).

Bu endiselere yanit olarak, bazi CUS’ler, iiretim siireclerinin siirdiiriilebilirligini ve
faaliyetlerinin sosyal ve ¢evresel etkilerini dikkate alan kurumsal sosyal sorumluluk
(KSS) wuygulamalar1 benimsemeye bagsladilar. Ayrica sirketler, is¢iler ve yerel
topluluklarla isbirligi yaparak adil ¢aligma uygulamalarimi tesvik etmek ve yerel

kapasiteleri giiglendirmek i¢in de gaba gosterebilirler(Auld vd., 2008).

1.7.4. Tekno-Finansal Strateji

Tekno-finansal strateji, yiiksek teknoloji sektorlerine ait sirketler tarafindan siklikla
kullanilan, ileri teknolojilere yatirim yapmak ve uluslararasi piyasada sirketi gelistirmek
icin harici finansman kaynaklar1 aramak anlamina gelir (Schwamm & Merciai, 1985, s.
25). Ancak bazi iktisatgilar teknolojik yatirnmlarin getirdigi yiiksek maliyetler ve
piyasadaki belirsizlik nedeniyle, teknoloji-finans stratejisinin riskli olabilecegini
belirtmislerdir. Sirketler, gelecekteki pazar trendlerini 6ngoérebilmeli ve ekonomik ve
teknolojik cevredeki degisikliklere hizli bir sekilde adapte olabilmelidirler (Dunning,
1993, s. 15). Ayrica teknoloji-finans stratejisi, yliksek teknoloji sektorlerindeki
kaynaklar1 ve zenginligi konsantre ederek diger sektorlere ve iscilere olumsuz etkileri
olabilir. Bu nedenle, sirketler faaliyetlerinin sosyal etkilerine dikkat etmeli ve
stirdiiriilebilir kalkinmay1 tesvik etmek i¢in paydaslarla igbirligi yapmalidir (Sklair vd.,
1997).
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IKINCi BOLUM
DOGRUDAN YABANCI YATIRIMIN BELIiLEYIiCILERI

Bu boliimiin amaci, DY'Y ’1n potansiyel belirleyicilerinin elestirel analizini yapmaktir. Bu
nedenle, literatiiriin incelenmesi, DYY’ in en potansiyel belirleyicilerini saglayan bir
aragtirma modelinin gelistirilmesinisaglayacaktir. DYY’ 1in hem gelismis hem de

gelismekte olan iilkeler i¢in hayati dnemi kabul edilmektedir (Tocar, 2018).

Yabanci yatirimcilarin gelisi, ev sahibi iilkenin yatirim ortamina da baghdir, iyi bir
yatirim ortami, sirketlere verimli bir sekilde yatirim yapma ve faaliyetlerini geligtirme
olanagi ve arzusu sunar. Bununla birlikte, yatirim ortami, pazar firsatlarin1 veya
sirketlerin iiretken amagclarla yatirnm yapma ve faaliyetlerini gelistirme istekliligini
etkileyen, sirketin konumuna 6zgii faktorler kiimesini ifade eder. Ekonomik biiylimeyi
tesvik edebilmek icin iilkeler, yabanci yatirimcilart ¢ekmek i¢in miimkiin olan her seyi
yapmaya caligmalidir. Bu nedenle, yatirim ortami, ana makroekonomik degiskenler ve
bunlarin istikrar1 ve yatirimin ele alinmasi temelinde degerlendirilen ev sahibi tilkedeki
DYY’ 1n yeni belirleyicisini olusturur. Ev sahibi {ilkenin siyasi ve makroekonomik
istikrar1 ve yapisal reformlart makroekonomik ortam, siyasi istikrar, yolsuzluk diizeyi,
hukukun iistiinliigii, diizenleme ve isgiictiniin niteligi ile ilgili faktorler DY'Y yatirimlarini

etkiler.

Walsh & Yu (2010) calismasma gore, DYY’ 1 belirleyicileri olarak iki kavram
tanimlanmistir; DYY ¢ekmenin belirleyicileri ve DYY c¢ekicilik {iggeni. Uluslararasi
yatirimlarla ilgili teorik ve ampirik arastirmalara dayanan Seifu (2009)” nun makalesi ise

yerlestirme belirleyicileriyle ilgili dort noktay1 vurgulanmaktadir.



- DYY giris icin pazar arayisi: Calismalar, DYY’ 1n ¢ekiciligi i¢in en 6nemli geleneksel
kriterler olan pazar biiylikliigiinii, kisi basina diisen milli geliri ve ekonomik biiylime

oranini belirlemektedir.

- Kaynak arayisi: Dogal kaynaklar, teknolojik ve insan kaynaklari, etkili bir yerel
endiistriyel altyapt ve modern bir hizmet yelpazesi ile iliskilendirilir. Ikincisi, ulasim ve

iletisim aglar1 sorunu kadar is ve bos zaman i¢in uygun bir ¢evre sorunudur.

- Verimlilik arayisi: 1k iki faktdr kategorisi mevecut oldugunda, yani biiyiik pazarlar ve
diisiik tiretim maliyetleri var oldugunda, yabanci yatirimeilar, yliksek teknolojili tiretim

tisleri ve ihracat platformlari olarak degerlendirilebilecek bdlgeler ararlar.

- Kararh bir is ortamm arayisi: Yabanci yatirimci, yatirim plani yapilmadan once bile
siyasi istikrarsizlik veya sosyal sorunlardan etkilenmemek i¢in iilkenin geleceginin

yeterince dngoriilebilir oldugundan emin olmaya calisir.

Bunlarin yaninda Dunning (1993), isletmelere OLI modeli avantajlar teorisini
gelistirerek, yabanci yatirimlarin gergeklestirilmesinde isletmelerin sahip oldugu
benzersiz avantajlara odaklanmistir. Markusen vd., (2000), yatirim yerlerinin seciminde
y1gilma ekonomilerinin 6nemine vurgu yapmislardir. Ayrica (Lipsey, 2001), cografi
yakinligin yabanci yatirim akislart iizerindeki etkisini ortaya koymustur. (Agarwal,
1980), miilkiyet avantajlari, yer avantajlart ve igsellestirme avantajlarini igeren OLI
modelini desteklemislerdir. Buckley & Casson (1998) yabanci yatirimlarin basarisi i¢in
ana sirketle koordinasyonun 6nemini vurgulamislardir. Son olarak, Blonigen (1997),

ticaret engellerinin DY'Y tizerindeki etkisini incelemistir.

Bost (2004), DYY’ 1n glii cazibe tiggeninde, siyasi boyut, ekonomik boyut ve
sosyokiiltiirel boyuttan bahsetmistir (Oury Bah vd., 2015). ABD’nin DYY’ larin yerini
belirleyen bir¢ok faktorii belirlemislerdir. Bu faktorler arasinda, devletin denizle
yakinligi, diisiik sendika ve yasal kisitlama seviyeleri, diisiik ekonomik aktivite
seviyeleri, vergiler ve uluslararasi faaliyetler igin siibvansiyonlar yer almaktadir. Ustelik,
bir iilkedeki Amerikan sirketlerinin DYY yapmasi, Amerika gibi sirketlerin o tilkeye

yatirim yapmasina yol agabilir.
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Loewendahl & Ertugal-Loewendahl (2001), ekonomik, politik, kurumsal ve tesvik edici
faktorler gibi yirmiden fazla belirleyici faktdr tanimlamaktadir. Levasseur (2002) ise bir
siniflandirma 6nermese de, ayn1 ampirik literatiirden ¢ikarilan belirleyici faktorlerin, i¢
pazarin biiyiikliigii, mesafe ve nakliye maliyetleri, 6zellikle 6nemli degiskenler olarak
y1gilma etkileri, faktdr maliyetleri, vergi tesvikleri, is ve yatirim ortami ve {ilkenin diga

aciklik derecesi olaral ifade etmislerdir.

Bu nedenle, endiistriyel ve ticari belirleyicileri bir araya getiren kurumsal diizenlerin

belirleyicileri ve bir ekonomik diizenin belirleyicileri olarak ayirt edilmistir.

(Tocar, 2018) tarafindanDYY’ larin belirleyicileri siniflandirilmistir. Bu kategoriler,
ekonomik, Beseri sermaye, altiyapi, teknoloji, kurumsal-siyasi yapi, 6zel risk, hukuki
entegrasyon, llkeler arasi1 mesafe, girisimei sorunlari, kiiltiirel ve parakiiltiirel

kategorileridir. Bu kategoriler, 6zet olarak asagidaki denkleme agiklanmistir.

2.1. DYY ile Ekonomik Belirleyiciler iliskileri

DYY ve ekonomik faktorler arasindaki iligki, diinyadaki iktisat¢ilar ve politika yapicilar
icin bilyiikk 6nem tagimaktadir. DYY, gelismekte olan iilkelerde ekonomik biiylime ve
kalkinmanin 6nemli bir kaynagi olarak kabul edilmektedir. Bu yazida DYY ile bu

ekonomik belirleyiciler arasindaki iligkiyi inceliyoruz.

DYY dogasmin ekonomik bir kavram olmasi nedeniyle, DYY akislarini agiklamada
ekonomik faktorlerin cok dnemli bir rol oynadig: aciktir. Bu nedenle, ¢gogu arastirmacinin
DYY’ lan analiz ederken bu faktorleri dikkate almasi muhtemeldir. Ancak, ekonomik
konulara odaklanmak, genellikle diger faktorlerin DYY {izerindeki etkisine nispeten
kiiciik bir vurgu ile iliskilidir. Cogu arastirmaci, DY'Y girisleri i¢in ana tesvikler olarak

makroekonomik kavramlara odaklanmaktadir (Tocar, 2018).

Cogu arastirmaci, DYY girisleri i¢in ana tesvikler olarak makroekonomik kavramlara
odaklanir, bunlarin arasinda pazarm biiyiikliigii (GSYIH agisindan) en sik dile getirilir.
Daha biiyiik pazarlar (ekonomiler), pazar aragtirmasina yonelik yatirimlar baglaminda
Olcek ekonomilerinin etkisi nedeniyle daha fazla DYY ¢ekecektir. Bazi durumlarda, bu

faktor yabanci yatirimin kilit belirleyicisi olabilir (Sharma & Bandara, 2010).
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2.1.1. DYY ve Pazar Biiyiikliigii (PB)

Ekonomik literatiirde, PB ve DYY"’ larin ¢ekilmesinde kritik bir rol oynadig1 genisce
kabul edilir(Dunning, 1980). Bu ifade, sonuclar1 pazar biiyiikliigiiniin DYY’ 1n 6nemli
bir belirleyicisi oldugunu gosteren ¢esitli ve degisken uygunlamali calismalar tarafindan

desteklenmektedir (Brainard, 1997; Kravis & Lipsey, 1982; Wheeler & Mody, 1992).

Pazar biiyiikliigii, niifus, GSYIH veya briit i¢ tiiketim gibi cesitli gdstergelerle
Olctilebilir(Brainard, 1997; Kravis & Lipsey, 1982).

Niifus: Pazar biiyiikligiini etkileyen en temel gostergelerden birisidir. Daha biiyiik bir

niifus, potansiyel tliketici sayisinin fazla oldugunu gosterir.

Gayri Safi Yurt Ici Hasilla: (GSYIH) Bir iilkenin ekonomik biiyiikliigiinii ve refah
seviyesini dlger. Yiiksek GSYIH, genellikle daha biiyiik ve giiglii bir pazar anlamina gelir.

Briit i¢ Tiiketim: Ulkedeki toplam tiiketim harcamalarini ifade eder. Bu gdsterge,

tiiketici talebinin giiclinli ve pazarin biiyiikliigiinii yansitir.

Onceki uygulamali arastirmalar, ev sahibi iilkenin belirleyicileri iizerine genellikle ev
sahibi iilkenin i¢ pazari ile ilgili yonleri sikga belirtmistir. Ozellikle, i¢ pazarin biiyiikliigii
ile ilgili degiskenler, gayri safi yurt ici hasila, niifus biiyiikliigii ve GSYIH biiyiime oran
gibi faktorler 6nemli olarak ifade edilmistir. Hem biiylik hem de biiyiiyen pazarlar, ¢ok
uluslu sirketlere pazar arayisi yatirnmlar1 yaparken dlgek ekonomilerini degerlendirme

firsatlar1 sunabilirler (Ross, 2019).

Bir¢ok arastirmaci bu iliskiyi incelemeye adanmig caligsmalar yapmistir, bunlardan biri
olan (Mateev, 2009), bir iilkenin pazar biiylikliigiindeki artisin kendi gelisiminde 6nemli
bir biiylimeye yol agtigini belirtmektedir. Ona gore, yabanci sirketler genellikle {iriin veya
hizmetleri i¢in talebin arttig1 iilkelerde yatirim yapmaya meyillidir. Daha biiyiik bir pazar,
genisletilmis ticari firsatlar sunar ve yabanci sirketleri yan kuruluslar kurmaya veya

dogrudan yatirimlar yapmaya tesvik eder.

Pazar biiyiikliigii, DYY’ m en 6nemli belirleyicilerinden biridir. Genellikle bir iilkenin
GSYIH’s1 ile 6lgiiliir. Biiyiik ekonomiler, kiiciik ekonomilere gore daha fazla DYY
cekmeyi makul bir sekilde bekleyebilir. Pazarin biiyiikliigiine veya ¢ekiciligine dair diger
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dlciitler arasinda kisi basina diisen GSYTH veya GSYIH biiyiimesi yer alir. Aslinda, pazar
biiylikliigli, yabanci yatirnmcilarin sirketlerinin yerini belirlerken ilk g6z Oniinde
bulundurduklar1 parametredir. Bununla birlikte, biiylik bir pazar biytkligi, olgek
ekonomileri ve iiretimin uzmanlagmasinin yani sira kaynaklarin verimli kullanilmasini
saglar. Pazar biiyiikliigi belirli bir kritik degere ulastiginda, yabanci yerlesim artar (Bouri,
2015).

Dunning (1980)’ e goére pazar biiyiikliigii, yatirimeilara biiyiik bir potansiyel tiiketici
taban1 ve dolayisiyla yiiksek satis firsatlar1 sunmasi nedeniyle, DYY’ 1n ¢ekiciliginin
merkezi bir unsurudur. Wheeler ve Mody, (1992)’nin ¢alismalari, bu disiinceyi,
sirketlerin ev sahibi lilkenin pazar biiylkligi biliylik oldugunda yurtdisinda dogrudan
yatinm yapmaya tesvik edildiklerini belirterek tamamlar, bu da sirketlerin 6lgek

ekonomilerinden yararlanmasini ve verimlilik kazanimlarini ger¢eklestirmesini saglar.

Kravis & Lipsey (1982), ev sahibi iilkelerdeki PB ile Amerika CUS’ lerin yerlesim karar1
arasinda pozitif bir iliski bulmustur. Shatz &Venables (2000), Japon CUS’ lerin gelismis
iilkelerin (ABD ve AB) biiyiik pazarlarinda gii¢lii bir sekilde yer aldigini, 6zellikle de bu
tilkelerde yatay DY'Y gergeklestirdiklerini gostermektedir. Ayrica 1970’lerden 1990°1arin
baslarina kadar Japon DYY’ larinin gelismis ekonomilere yonelik ana hedefinin ithalat
engellerini agsmak oldugunu ortaya koymaktadirlar. Ayrica 1980’lerin sonunda yenin
deger kazanmasi, ithracat yerine dogrudan yatirima avantaj saglamistir. Bunun yani sira,
genis bir pazar, daha biiyiik bir mal ve hizmet talebi anlamina gelir, bu da ev sahibi iilkeye

daha iyi bir ¢ekicilik kazandirir.

Bu gozlemlere paralel olarak (Riedl, 2010)’ da ¢aligmasinda benzer sonuglar bulmustur.
Yazar pazar blyiikliigliniin, daha genis satig firsatlar1 olusturdugu icin tlkelerin
gelisiminde olumlu bir etkisi oldugunu belirtmistir. Yabanci sirketler, daha yiiksek

biiyiime potansiyeli ve daha yiiksek karlilik sunan genis pazarlara ¢gekilmektedir.

Diger taraftan Sharma & Bandara (2010), pazar biiyiikliigiiniin gelismekte olan tilkelerin
gelisimine etkisini incelemislerdir. Bulgulari, pazar biiyiikliigiiniin, 6zellikle gelismekte
olan ekonomilerde DY'Y” lar1 ¢ekmek i¢in dnemli bir faktor oldugunugdstermektedir. Bu
ilkeler genellikle genis ve genisleyen pazarlar sunar, bu da yabanci sirketlerin orada

yatirim yapma ilgisini ¢eker.
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Ardindan (Tang, 2012) Cin’deki gelisimin belirleyicilerini incelemis ve i¢ pazarin
biiyiikliigiiniin yabanci yatirimlari ¢ekmek icin en onemli faktorlerden biri oldugunu
belirlemistir. Yazar, biiylik bir niifusa sahip bir iilke olan Cin’in, yabanci sirketler i¢in
devasa bir pazar sundugunu ve bu yiizden gelisim icin cazip bir hedef haline geldigini

vurgulamaktadir.

Jurcau (2011),0rta ve Dogu Avrupa iilkeleri iizerine bir ¢alisma yapmis ve pazar
blyiikliginiin DYY c¢ekmede 6nemli bir rol oynadigr sonucuna vardi. Daha genis
pazarlara sahip iilkeler, genellikle daha iyi ticari ve biiylime firsatlar1 sunduklari i¢in

genellikle daha fazla yabanci yatirim cekerler.

Chakrabarti (2001)’e goére pazar biyiikliigi, tlkelerin gelisiminde DYY’ larin ana
belirleyicilerden birisidir. Nitekim daha biiyiik ekonomiler, daha fazla piyasa ve yatirim

firsat1 sunar, bu da gelisimi ¢eker.

Ne var ki, ekonomik gelisim sadece pazar biiylikliiglinlin iizerinden analiz edilemez.
Piyasa giictide goz oniinde bulundurulmasi gereken hayati bir faktérdiir. Bu baglamda
Krugman (1980), piyasa giiciiniin iilkelerin gelisimi i¢in nemini vurgulamistir. Ona gore
sitketler, karlarin1 maksimize etmek icin Onemli pazarlara yatirnm yapmay1

hedeflemektedirler.

Bu iliski ABD’de (Scaperlanda & Mauer, 1969) tarafindan incelendi ve piyasa giiciiniin
gelisim i¢in dnemli bir faktdr oldugu sonucuna varildi. Benzer sekilde Torrisi (1985),
Avrupa tlkelerindeki gelisim igin piyasa giiciiniin dnemli bir faktdr oldugu sonucuna

varmigtir. Markusen(1984)’de bu iligkiyi gelismekte olan iilkelerde de dogrulamustir.

2.1.2. Ekonomik Biiyiimenin DYY’lar Uzerindeki Etkileri

Ekonomik biiyiime, genellikle yabanci yatirimeilar i¢in bir iilkenin ¢ekiciliginin 6nemli
bir gostergesi olarak algilanir. Hizla biiyiliyen bir ekonomi, operasyonlarini genisletmek
isteyen sirketler i¢in kazangli firsatlar sunabilir. Dunning (1993), OLI (Sahiplik, Yer,
Icsellestirme) paradigmasini dnererek ekonomik biiyiimenin yer avantajlarini artirdigina

ve bir tilkeyi DY i¢in daha ¢ekici hale getirdigini ileri siirmiistiir.
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Ayrica siirdiiriilebilir ekonomik biiylimenin, yatirimcilarin giivenini artirarak, istikrarli ve
ongoriilebilir bir ekonomik ortam saglayabilecegini ongdrmiislerdir, bu da uzun vadeli

yatirim kararlari i¢in ¢ok onemlidir (Borensztein vd., 1998).

Bir diger 6nemli unsur, ekonomik biiyiimenin altyap1 tizerindeki etkisidir. Calismalar
ekonomik biiylimenin altyap1 gelisimini tesvik ettigini ve bunun da daha fazla DYY
cektigini gostermektedir. Ornegin Asiedu (2002), daha gelismis altyapiya sahip olan
Afrika iilkelerinin daha fazla DYY ¢ektigini kanitlamis ve altyapinin yabanci sirketlerin

yatirim kararlarinda oynadigi kritik roli vurgulamistir (Asiedu, 2002).

Ekonomik biiyiime, genellikle tiiketicilerin alim giiclinliin artmasina ve i¢ pazarin
genislemesine yol acar. Bu fenomen, yeni pazarlara erisim arayisinda olan yabanci
sirketler i¢in 6zellikle ¢ekicidir. (Markusen & Venables, 1999), ekonomik biiylimenin
tesvik ettigi i¢ pazar genislemesinin, DYY’ lar i¢in onemli bir faktér oldugunu
gostermistir, ¢linkii bu durum, yabanci sirketlerin {irtin ve hizmetleri i¢in daha genis bir

potansiyel miisteri taban1 sunmaktadir.

Ancak, ekonomik biiyiimenin DYY" lar {izerinde her zaman olumlu bir etkisi olmayabilir.
Baz1 durumlarda, hizli ekonomik biiyiime, 6zellikle iicretler ve gayrimenkul fiyatlar1 gibi
iiretim maliyetlerinde artisa yol acabilir, bu da yabanci yatirimcilar caydirabilir. Lipsey
(2001), bu olumsuz potansiyel etkileri tartismis ve yabanci sirketlerin, hizli biiyiliyen
ekonomilerdeki daha yiiksek maliyetlerden dolayr yatirnrmdan vazgecebilecegini

belirtmistir.

2.1.3. Enflasyon Oram (ENF) ve DYY Arasindaki liski

Enflasyon, ekonomik belirsizlik yaratarak yabanci yatirnmeilar tarafindan siklikla bir risk
olarak algilanir. Yiiksek ve ongoriilemez enflasyon, ¢ok uluslu sirketler i¢in uzun vadeli
planlama yapmay1 zorlastirir. Froot ve Stein (1991), yliksek enflasyonun neden oldugu
ekonomik belirsizligin DYY’ 1 caydirabilecegini gdstermistir, ¢iinkii sirketler genellikle
istikrarli ve ongoriilebilir ekonomik ortamlarda yatirim yapmayi tercih ederler (Froot &

Stein, 1991).

Yiiksek enflasyon orani, is yapma maliyetlerini artirarak yabanci yatirimlarin karliligini

azaltabilir. Enflasyon nedeniyle hammaddeler, is giicii ve diger girdilerin maliyetleri
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arttiginda, sirketlerin kar marjlar1 diigser. Schneider ve Frey (1985), CUS’ lerin bir
tilkedeki tiretim maliyetlerini degerlendirirken enflasyon oranlarini dikkate aldiklarini

vurgulamiglardir (Schneider & Frey, 1985).

Enflasyon ayn1 zamanda doviz kurlarini da etkileyebilir ve bunun DY'Y iizerinde gesitli
sonuglari olabilir. Yiiksek enflasyon, yerel paranin deger kaybetmesine neden olabilir, bu
da yabanci yatirimeilar i¢in yerel varliklart daha ucuz hale getirebilir. Ancak, bu durum
doviz kuru dalgalanmalarina bagh belirsizligi de artirabilir. Goldberg& Kolstad (1995),
enflasyonun etkisiyle sik¢a degisen doviz kuru dalgalanmalarinin CUS’lerin yatirim

kararlar iizerinde 6nemli bir etkisi olabilecegini 6ngormiislerdir.

Cesitli ¢alismalar, DYY ile ENF arasindaki iliskiyi analiz etmistir. Baz1 aragtirmalar,
diisiik ve istikrarli bir ENF’nin, yatirnmlarla iliskili riskleri azalttigi ve uzun vadeli
planlamay1 kolaylastirdig1 i¢in daha fazla DYY’ 1 cekebilecegini 6ne siirmektedir
(Carkovic & Levine, 2002). Ustelik bu hipotez, (Bénassy-Quéré vd., 2007) tarafindan da
desteklenmektedir, clinkii fiyatlarda diisiik volatiliteye sahip olan iilkeler daha fazla
yabanci yatirimci ¢ekmektedir. Diger ¢calismalar, DY'Y’ 1n ev sahibi {ilkenin ekonomik ve
politik kosullarina bagli olarak ENF {iizerinde bir etkiye sahip olabilecegini gostermistir
(Aghion vd., 2006). Ornegin DYY lar, talebi artirarak mevcut arz1 asarsa enflasyona
neden olabilir. Bu enflasyon, ev sahibi lilkenin esnek ve agik bir ekonomisi varsa ve artan

talebe hizl1 bir yanit saglanabiliyorsa hafifletilebilir (Ghosh vd., 2014).

DYY’ lar ile ENF arasindaki iliski her iilkenin 6zgiin kosullarina bagli olarak karmasiktir.
OrneginAlfaro vd., (2014), baz1 iilkelerde DYY’ larmn iiretkenligi artirarak ve iiretim
maliyetlerini diislirerek enflasyonu diisiirebilecegini ongdrmiistiir(Alfaro vd., 2014).
Diger yandan, Ogun vd., (2010) gibi baz1 yazarlar, DYY" larin gelismekte olan tilkelerde
reel doviz kuru degerlenmesine neden olarak enflasyona katkida bulunabilecegini

savunmaktadir (Ogun vd., 2010).

Hiikiimetler, enflasyonu kontrol altinda tutarken DYY’ lan tesvik etmek i¢in gesitli
politikalar benimseyebilirler. Dikkatli para politikalar1 ve ticaretin serbestlestirilmesi gibi
yapisal reformlar, DYY’ lar1 ¢ekmeye ve ENF iizerindeki olumsuz etkilerini dnlemeye

yardimct olabilir (Ahn vd., 1998). Ayrica hiikiimetler, yabanci yatirimlarin ulusal
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egemenligi veya makroekonomik istikrari tehlikeye atmadigindan emin olmalidir (Sayek,
2009).

Bir¢ok arastirmaya gore, biiyiik 6l¢ekte ekonomik istikrarsizligi 6lcen ENF, DYY’ larin
akisini etkileyen bir makroekonomik faktor olarak kabul edilmektedir (Bobbo, 2018).
Ancak, belirlenen dort calismanin sadece ikisi istatistiksel olarak anlamli sonuglar elde
etmis ve bu sonuglar ¢eligkili olmus, inandiric1 hipotezler sunmamistir: (Kok & Ersoy,
2009), enflasyonun DY'Y akisini olumsuz etkiledigini belirtirken, (Kersan-Skabi¢, 2013)

beklenenin aksine pozitif bir sonug elde etmistir.

Asiedu (2006)’ya goreENF, gelismekte olan ekonomilerde DYY’ lar iizerinde olumsuz
bir etkiye sahiptir. Yabanci yatirimeilar, diigiik ve dngoriilebilir ENF’ lar1 olan istikrarl
ekonomiler ararlar. Beklenmedik ENF artiglari, yabanci sirketler i¢in daha yiiksek

maliyetlerle sonuclanabilir ve bu da bu ekonomilere yatirim yapmaktan caydirabilir.

Barro (1976), da DYY’lar i¢cin ENF Onemini vurgulamistir. Yabanci yatirimcilarin
yiiksek enflasyon oranlarma duyarlt oldugunu ve siki para politikalarinin DYY” lar
¢ekmeye yardimer olabilecegini belirtmistir. Basu & Srinivasan (2002),ENF ile DYY
arasindaki iliskiyi Hindistan’da incelemislerdir. Bu iilkede enflasyon oraninin DYY” lar

tizerinde olumsuz bir etkiye sahip oldugunu bulmuslardir.

Gongalves & Salles(2008), Latin Amerika tilkelerinde ENF ile DY'Y arasindaki iligkiyi,
incelemislerdir. Bu tilkelerde enflasyon oraninin DYY’ lar lizerinde olumsuz bir etkiye

sahip oldugunu savunmuslardir.

(Kersan-Skabi¢, 2013), Orta ve Dogu Avrupa iilkelerindeki DYY ile ENF arasindaki
iliskiyi incelemistir. Bu tllkelerde ENF’nin DYY’ lar iizerinde olumsuz bir etkisi

oldugunu tespit etmistir.

Leitao (2011), Portekiz’deki DY'Y’ lar ile ENF arasindaki iligkiyi incelemistir. Bu iilkede
enflasyon oranmin DYY’ lar iizerinde olumsuz bir etkisi oldugunu tespit
etmistir.(Abdelmalki vd., 2012), Arap iilkelerindeki DYY ile ENF arasindaki iligkiyi
incelemistir. Bu iilkelerde ENF’nin DYY” lar tizerinde olumsuz bir etkisi oldugunu tespit

etmislerdir.
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2.1.4. Ticaret Agkhginin DYY Uzerindeki Etkileri

Ticaret acgikligi, uluslararasi ticaret bariyerlerinin azaltilmasi ve kiiresel ekonomik

entegrasyonun tesvik edilmesi olarak tanimlanir ve DY'Y {izerinde derin etkileri vardir.

Ticaret agikligi, erisilebilir pazarlar1 genisleterek ve giris maliyetlerini azaltarak bir
tilkenin yabanci yatirimcilar igin ¢ekiciligini artirir. (Asongu vd., 2018), liberal ticaret
politikalart benimseyen iilkelerin daha fazla DYY g¢ektigini ¢ilinkii bu {ilkelerin
uluslararasi pazarlara daha kolay erisim sagladigini gostermistir (Balasubramanyam vd.,
1996). Gergekten de, CUS’ler, girdileri kolayca ithal edip nihai {iriinleri ihrag

edebilecekleri ortamlarda yatirim yapmay tercih ederler.

Ticaret aciklig1, isletmelerin daha ucuz girdilere ve ileri teknolojilere erisim saglamasiyla
iretim maliyetlerini diislirmelerine olanak tanir. Helpman vd., (2004), ticaret
entegrasyonunun lretim maliyetlerini azaltarak isletmelerin 6l¢cek ekonomilerinden ve
kiiresel tedarik zincirlerinden yararlanmalarinin faydalarini vurgulamiglardir (Helpman

vd., 2004). Bu yerel isletmelerin rekabetciligini artirir ve daha fazla DYY ¢eker.

Acik ticaret politikalari, iilkeler arasindaki teknoloji ve bilgi transferini de kolaylastirir.
Yabanci yatirimeilar genellikle yatirim yapilan ilkelere ileri teknolojiler ve etkili yonetim
uygulamalar getirir, bu da yerel liretkenligi artirabilir. (Borensztein vd., 1998) DYY’ 1n
ozellikle uluslararas1 ticarete acik {ilkelerde teknoloji transferini tesvik ettigini

gostermistir.

Ticaret agikli8, rekabeti artirarak ve yerel isletmelerin verimliliklerini artirmaya tesvik
ederek pazar rekabetini giiclendirir. Alfaro & Charlton(2009), liberal ticaret politikalarina
sahip iilkelerin daha kaliteli DYY c¢ekme egiliminde olduklarii ¢iinkii yabanci
isletmelerin agik bir ortamda basarili olmak icin rekabet¢i olmalar1 gerektigini
gostermistir. Bu artan rekabet, liretkenlikte ve inovasyonda onemli iyilesmelere yol

agabilir.

Bununla birlikte, ticaret agikliginin DY'Y iizerinde potansiyel olumsuz etkileri de olabilir.
Ornegin, uluslararasi rekabete maruz kalmak, rekabet giicii olmayan yerel sanayilere

zarar verebilir ve baz1 DY'Y tiirlerini caydirabilir. Rodrik (1998), ticaret agikliginin yerel
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sanayiler ve istihdam iizerinde olumsuz etkilerden kaginmak icin destekleyici

politikalarla birlikte uygulanmasi gerektigini savunmustur.

2.1.5. Ucret Maliyetlerinin (UM) DYY Uzerindeki Etkileri

Ucret maliyetleri, CUS’ lerin DYY ile ilgili karar alma siireglerinde belirleyici bir
faktordiir. UM’ leri, bir iilkenin yabanci yatirimcilar igin ¢ekiciliginin énemli bir
unsurudur. CUS’ler genellikle iiretim maliyetlerini minimize etmeye caligirlar ve ytliksek
ticret maliyetleri, belirli bir iilkeye yatirim yapmaktan vazge¢melerine neden olabilir.
Ucret maliyetlerinin sirketlerin yatirim yapacaklar1 yerleri segerken dikkate aldiklari
baslica faktdrlerden biri oldugunu gdstermistir (Blonigen, 2005). UM’ leri, bir iilkenin
kiiresel piyasalardaki rekabetciligini dogrudan etkiler. Daha diisiik ticret maliyetleri, bir
iilkeyi DYY icin daha cekici hale getirebilir ve {irlinlerinin uluslararasi piyasalarda
rekabetciligini artirabilir. Gelismekte olan iilkelerdeki daha diisiik {icret maliyetlerinin
daha fazla DYY cektigini, ¢iinkii bu maliyetlerin sirketlerin iiretim maliyetlerini

diisiirmelerine olanak sagladigini tespit etmistir (Cheng & Kwan, 2000).

Ancak, licret maliyetleri tek basina degerlendirilmemelidir. Calisanlarin tiretkenliginin de
g6z onlinde bulundurulmasi 6nemlidir. CUS’lerin yatirim ¢ekiciligini belirlemek i¢in
ticret maliyetlerini genellikle ¢alisanlarin {iretkenligi ile iligskilendirdigini vurgulamistir
(Caves, 1996, 5.45).UM’ leri aym zamanda is giiciiniin nitelik seviyesini de yansitabilir.
Daha ytiksek ticretler, daha nitelikli ve iy1 egitim almis bir i giiclinii gosterebilir, bu da
yiiksek katma degerli sektorlerde DY i¢in ¢ekici bir faktor olabilir. Sirketlerin genellikle
maksimum getiri saglamak ic¢in belirli licret maliyetleri ve is giicli niteliklerinin

kombinasyonlarini aradigini gostermistir(Markusen & Venables, 1998).

2.1.6. Doviz Kurlarimin DYY Uzerindeki Etkileri

Doéviz kuru, bir para biriminin bagka bir para birimi karsisindaki degeri, ¢ok uluslu
sitketlerin DYY kararlarinda Onemli bir rol oynar. Burada doviz kurlarindaki
dalgalanmalarin DY'Y {izerindeki etkilerini akademik ¢aligsmalar ve giincel arastirmalar

15181nda inceleyecegiz.

Doviz kurlarindaki dalgalanmalar, CUS’ler icin yatirim maliyetlerini etkileyebilir. Yerel

paranin deger kaybetmesi, yabanci yatirimeilar i¢in varliklari daha ucuz hale getirir ve bu
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da DYY’ 1 tesvik edebilir. Para birimi deger kayiplarinin, yerel varliklar1 yabanci
yatirimeilar i¢in daha cekici hale getirdigini ve yerel para birimi zayif oldugunda DYY’

mn daha olas1 hale geldigini géstermistir (Froot & Stein, 1991).

Doviz kurlari, CUS’lerin yabanci yatirimlarindan elde ettikleri gelirleri nasil geri
getireceklerini de etkiler. Giiclii bir yerel para birimi, bu gelirlerin yatirimcinin para
birimine c¢evrildiginde degerini artirabilir. Blonigen,(1997), sirketlerin yabanci
yatirimlarinin potansiyel karliligini1 degerlendirirken doviz kuru dalgalanmalarini dikkate

aldiklarin1 gostermistir.

Doviz kurlarindaki dalgalanmalar, CUS’ ler i¢in doviz riski olusturur ve bu da dévizlerin
dontistiiriilmesiyle ilgili belirsizligi yonetmelerini gerektirir. Bu risk, DY'Y” 1 caydirabilir,
clinkii sirketler finansal istikrarsizliktan kacinmaya ¢alisir. Goldberg & Kolstad (1995),
doviz kurlarindaki degiskenligin, yatirim kararlar1 tizerinde 6nemli bir olumsuz etkiye

sahip olabilecegini, ¢iinkii risk ve belirsizligi artirdigini bulmustur.

Doviz kurlarindaki dalgalanmalar, bir sgirketin uluslararasi pazardaki iiriin ve
hizmetlerinin rekabetgiligini etkileyebilir. Yerel paranin deger kaybetmesi, bir iilkenin
thracatin1 daha rekabetci hale getirebilir ve ihracat i¢in iiretim yapmaya yonelik DYY’ 1
cekebilir. Cushman (1988), CUS’lerin, rekabet avantajlarindan yararlanabilecekleri
iilkelere yatirimlarini konumlandirma kararlarinda doviz kuru dalgalanmalarini 6nemli

bir faktor olarak degerlendirdiklerini gostermistir.

Doéviz kurlarmin DYY {izerindeki etkileri, faaliyet gosterilen sektore gore degisebilir.
Hammadde ithalatina veya nihai {irlin ihracatina biiyiik 6l¢iide bagimli olan sanayiler,
doviz kuru dalgalanmalarina daha duyarli olabilir. Klein & Rosengren (1994), sanayi
sektorlerinin doviz kuru dalgalanmalaria farkli tepki verdigini ve bunun da DYY

akislarini gesitli sekillerde etkileyebilecegini vurgulamistir.

2.1.7. Reel Faiz Oranlarimin (RFO) DYY Uzerindeki Etkileri

RFO’ nin DYY iizerindeki etkisi, uluslararasi ekonomi alaninda kritik bir konudur. Faiz
oranlarindaki dalgalanmalar, yabanci yatirimcilarin kararlarimi 6nemli dlgiide etkiler.
RFO’lar1, enflasyonu dikkate alarak ayarlanan faiz oranlaridir ve yatirnm kararlarinda

belirleyici bir rol oynar. Gergek faiz oranlar yiikseldiginde, sirketler ve yabanci

72



yatirimetlar igin borglanma maliyeti artar, bu da DYY 1 caydirabilir. Ote yandan, diisiik
gercek faiz oranlari, finansman kosullarin1 daha ¢ekici hale getirerek yabanci yatirimlari
tesvik edebilir(Cushman, 1985).RFO’ nin DYY’ 1 etkileme yollarindan biri, sermaye
maliyetidir. Yiiksek bir RFO, yurtdisinda yatirirm yapmak isteyen sirketler i¢in daha
yiikksek bor¢lanma maliyeti anlamina gelir. Blonigen (2005), tarafindan yapilan bir
calismada, yatirimcilarin yatirnm getirisini maksimize etmek i¢in genellikle diisiik

finansman maliyetlerine sahip destinasyonlar aradiklar1 belirtilmistir.

RFOQO’lar ayrica risk ve getiri algisini da etkiler. Yiiksek bir RFO, genellikle siki bir para
politikast ile iligkilidir ve bu durum ekonomik istikrari artirabilir, bu da bazi yatirnmcilarin
giivenli getiri arayisinda olmasi nedeniyle bu durumu tersine ¢evirebilir(Froot & Stein,
1991). Ancak, ayni yiiksek RFO, yatirim getirilerini azaltabilir ve diger yatirimcilari
caydirabilir. Bir diger 6nemli etki, yerine gecirme etkisidir. I¢ faiz oranlar yiiksek
oldugunda, yerli yatirimcilar yerel yatirimlari tercih edebilir ve bu durum yabanci
yatirimlart azaltabilir. Goldberg & Kolstad(1995) tarafindan yapilan bir analizde
yatirnmcilarin {ilkeler arasindaki faiz orami farklarina gore portfoylerini ayarladiklari
gosterilmistir. RFO ile DYY arasindaki bu karmasik iligskiyi inceleyen bir¢ok ampirik
calisma mevcuttur. Ornegin,Campa (1993)tarafindan yapilan bir ¢calisma, gelisen iilkeler
icin RFO’lart ile DYY akislar1 arasinda negatif bir korelasyon bulmustur.
Ayrica,Feldstein, (1994), diisiikk ger¢ek faiz oranlarina sahip iilkelerin 6zellikle uzun

vadeli sermaye yatirimlar1 gerektiren sektorlerde daha fazla DY'Y cektigini gostermistir.

2.1.8. Ev Sahibi Ulkelerin Yatirim Diizeylerinin DYY Uzerindeki Etkileri

DYY’ larin ekonomik gelisme iizerindeki 6nemi iyi bilinmektedir. DYY akislarmi
etkileyen bircok faktor arasinda, ev sahibi iilkelerin i¢ yatirimlarinin diizeyi kritik bir rol
oynamaktadir. Ev sahibi {ilkelerin i¢ yatirimlari, yabanci yatirimcilar igin gekici bir ortam
yaratabilir. Bu yatirimlar, gelismis altyapilar, nitelikli is giicii ve istikrarli bir diizenleyici
cerceve seklinde somutlagabilir; bu faktorlerin tiimii DYY’ 1 tesvik edebilir. Borensztein
vd., (1998)’e gore, beseri sermayesi ve altyapilara yapilan yatirimlar 6zellikle DYY
¢ekmek i¢in onemlidir.

Altyapilar, DYY’ 1n ¢cekilmesinde anahtar bir rol oynamaktadir. Ulagim, iletisim ve enerji

altyapilarina yatirim yapan bir iilke, yabanci yatirimcilar i¢in daha cekici hale gelir.
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Ornegin, Asiedu (2002), Afrika iilkelerinin altyapilarini iyilestirdiginde DY'Y akislarmin
da arttigimmi vurgulamaktadir. Yiiksek diizeyde i¢ yatirim, ekonomik istikrar ve yatirim
dostu bir ortamin gostergesi olabilir. Dunning (1993), yabanci yatirimcilarin
yatirimlarinin  korunacag istikrarli ortamlara yoneldigini belirtmektedir. Ekonomik
istikrar1 artirmaya yonelik yatirimlar, Ornegin biitce aciklarinin azaltilmasi ve

enflasyonun kontrol altina alinmasi, DYY” 1 ¢ekme potansiyeline sahiptir.

Beseri sermaye ve teknolojiye yapilan yatirimlar da belirleyicidir. Egitim ve 1s giicliniin
egitimi gibi konulara yatirnm yapan {ilkeler, yabanci sirketler i¢in ¢ekici hale gelen bir
yetenek havuzu olusturur. Borensztein vd., (1998), DYY’ i ekonomik biiylime
tizerindeki etkisinin, yiiksek diizeyde insan sermayesinin bulundugu iilkelerde daha
onemli oldugunu gostermistir. I¢ yatirimlarin DY iizerindeki etkisini inceleyen bircok
ampirik ¢alisma bulunmaktadir. Ornegin, Alfaro vd., (2004), altyapilara yapilan yiiksek
diizeyde kamu yatirimlart olan lilkelerin daha fazla DYY ¢ektigini ortaya koymustur.
Ayrica, Campos & Kinoshit (2003), tarafindan yapilan bir ¢calisma, yerli imalat sektoriine

yapilan yatirimlarin DY'Y ¢ekmede 6zellikle etkili oldugunu gostermistir.

2.2. Dogal Kaynaklar ile DYY Uzerindeki Etkileri

Dogal kaynaklar (DK), DYY cekmede kritik bir rol oynamaktadir. Dogal kaynaklar
acisindan zengin llkeler, genellikle petrol, gaz ve madenler gibi ¢ikarim sektorlerinde
onemli DYY akislarimi cekebilirler. DK’ lar, yabanci sirketlerin bir iilkeye yatirim
yapmalari i¢in genellikle biiylik bir tesvik saglar. Ancak DK’ larin bollugu ayni zamanda
"kaynak laneti" gibi zorluklar da yaratabilir. Bu durum asir1 bagimlilik nedeniyle
ekonomik cesitliligin engellenmesi ve uzun vadeli bliylimenin kisitlanmasi gibi sorunlara
yol acabilir(Sachs & Warner, 1995a). DK’lar, ¢ikarim sektorlerinde onemli yatirimlar
cekebilir. CUS ler, degerli kaynaklarin ¢ikarilmas: firsatlarindan genellikle cazip firsatlar
bulurlar, bu da 6nemli DYY akislarma neden olabilir. Ornegin Asiedu (2006), tarafindan
yapilan bir ¢aligma dogal kaynaklar agisindan zengin Afrika iilkelerinin, daha az kaynak

bulunduran iilkelere kiyasla orantisiz bir sekilde DYY aldigin1 gostermektedir.

DK lar agisindan zengin tilkelerin hiikiimetleri, DYY’ 1 ¢ekmek icin vergi avantajlar1 ve
tiretim paylasimi anlagmalar1 gibi 6zel politikalar benimseyebilirler. Dunning (1993),

vergi diizenlemelerinin cazipligi ve politik istikrarin, dogal kaynaklar sektoriinde
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yatirimlart ¢gekmede kritik oldugunu belirtmektedir. DK’ lara yapilan yatirimlar ayrica
altyapt gelisimini tesvik edebilir. Yabanci sirketler, kaynaklarin ¢ikarilmast ve
tasinmasini kolaylastirmak igin siklikla yollar, limanlar ve boru hatlar1 gibi altyapilara
yatirim yaparlar. Ornegin (Morisset, 2001), tarafindan yapilan bir ¢alisma DK larla ilgili
altyap1 yatirimlarinin DY'Y ¢ekme tizerindeki olumlu etkilerini gostermektedir. DK’ larin
DYY iizerindeki etkisini inceleyen cesitli ampirik ¢alismalar mevcuttur. Ornegin Kolstad
& Wiig (2012), tarafindan yapilan bir calisma petrol agisindan zengin iilkelerin daha fazla
DYY c¢ektigini ancak bu yatirimlarin ayn1 zamanda daha yiiksek bir siyasi ve ekonomik
istikrarsizlikla iliskilendirilebilecegini ortaya koymustur. Ayrica (Poelhekke & Ploeg,
2013), tarafindan yayimlanan bir makale emtia fiyatlarindaki volatilitenin DY'Y akiglarini

olumsuz etkileyebilecegini gdstermektedir.

2.3. Altyapimin DYY Uzerindeki Etkileri

Altyapilar, DYY’ larin ¢ekilmesinde kritik bir rol oynamaktadir. Tasima, enerji,
telekomiinikasyon ve kamu hizmetlerini i¢eren giiclii bir altyap1 ag1, uluslararasi yatirim
yapmay diisiinen girketler i¢cin genellikle belirleyici bir faktordiir. Kaliteli altyapilar, is
ortamini uygun hale getirmek, operasyonel maliyetleri azaltmak ve verimliligi artirmak

i¢in esastir. Yetersiz altyapilar, riskleri ve operasyon maliyetlerini artirarak yatirimcilari

caydirabilir (Asiedu, 2002).

Etkili altyapilar, iiretim ve tasima maliyetlerini azaltarak tilkeleri yabanci yatirimcilar ig¢in
daha cazip hale getirir. Ornegin Wheeler & Mody (1992), tarafindan yapilan bir ¢aligma,
tyilestirilmis tasima ve iletisim altyapilarinin DY'Y akislarindaki artis ile giiclii bir sekilde
iliskilendirildigini gdstermektedir. Iyi bir altyapi, sirketlerin mal ve hizmetleri daha
verimli bir sekilde tasimalarimi saglar, boylece lojistik maliyetleri diiser. Modern
altyapilar, yerel sirketlerin rekabetciligini artirarak DYY c¢ekebilir. (Dunning, 1993),
CUS’lerin, altyapilarin etkili iiretim ve hizh iiriin dagitimmi destekledigi tilkelerde
yatirnm yapmayi tercih ettiklerini vurgulamistir. Giivenilir enerji saglanabilirligi, iyi
bakilmis yollar ve etkili limanlar, yabanci sirketlerin kurulumu ig¢in belirleyici

faktorlerdir.

Baz1 belirli altyapilar, belirli tiirde DY'Y ¢ekebilir. Ornegin ileri diizey telekomiinikasyon
altyapisi, teknoloji sektoriindeki sirketler i¢in kritik dneme sahiptir. Morisset (2001),
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tarafindan yapilan bir ¢aligma, telekomiinikasyon ve yiiksek hizli internet yatirimlari
yapan iilkelerin, hizmet ve bilgi teknolojileri sektdrlerinde daha fazla DYY c¢ektigini

belirtmektedir.

Bir¢ok ampirik calisma, altyapinin DYY ¢ekme iizerindeki Onemini gostermistir.
(Asiedu, 2002) ¢aligmasi, SAA’daki temel altyapinin iyilestirilmesinin bdlgedeki DYY’
1 6nemli Olglide artirabilecegini gostermektedir. Ayrica (Canning & Bennathan, 2000),
tarafindan yapilan bir ¢alisma, altyapr yatirimlar ile gelismekte olan tilkelerdeki DY'Y
akiglar1 arasinda olumlu bir iliski bulmustur. Cin, biiylik 6l¢ekli altyapr yatirnmlarinin
DYY’ lar1 nasil ¢ekebilecegine dair carpict bir 6rnek sunmaktadir. (Cheng & Kwan,
2000), tarafindan yapilan bir ¢caligmaya gore Cin’in tagima ve iletisim altyapisina yaptigi
yatirimlar, iilkenin son birka¢ on yildaki DYY artisinin biiyiik bir faktorii olmustur.
Diinya capinda altyapilara sahip 6zel ekonomik bolgeler, 6zellikle CUS’lerin ilgisini
cekmistir.

2.3.1. Elektrik Enerjisi Tiiketiminin (EET) ile DYY Uzerindeki Etkileri

EET, bir tilkenin ekonomik ve endiistriyel gelisiminin dnemli bir gostergesidir. Sanayi ve
ticari operasyonlar i¢in saglam bir temel sunarak DYY’ larin ¢ekilmesinde kritik bir rol
oynmaktadir. Elektrik enerjisi sanayilerin, hizmetlerin ve altyapilarin isleyisi i¢in esastir.
Yiiksek enerji tiikketimi genellikle yliksek ekonomik gelisim seviyeleri ile iligkilendirilir
ve bu durum, cazip bir yatirim ortami arayan yabanci yatirimcilari ¢ekebilir. Elektrik
enerjisinin erisilebilirligi ve giivenilirligi, ¢ok uluslu sirketlerin operasyonlarin1 kurma

veya genisletme kararlarinda belirleyici faktorlerdir (Blomstrom & Kokko, 2003).

EET, bir ilkenin enerji altyapisinin durumunu yansitir. Giiglii ve giivenilir enerji
altyapilari, sirketler icin iiretim maliyetlerini disiiriir. Wheeler & Mody (1992), iyi
gelismis enerji altyapilarina sahip ilkelerin, {iretim kesintilerinin ve operasyonel
maliyetlerin azaltilmasi sayesinde daha fazla DYY c¢ektigini gostermistir. Yiiksek
diizeyde elektrik enerjisi tiiketimi, genellikle ekonomik gelisimin bir gostergesidir.
Dunning (1993), CUS’ lerin, enerji tiikketiminin yiiksek oldugu ekonomilere yatirim
yapmay1 tercih ettiklerini belirtmektedir. Ciinki bu durum dinamik bir pazar ve {iretken
bir is giicli oldugunu gosterir. Uluslararasi sirketler, lirlin ve hizmetlere olan talebin giiglii

oldugu, dolayisiyla yiiksek enerji tiikketimi ile korelasyon gosteren pazarlar1 aramaktadir.
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Elektrik tedarikinin gilivenilirli§i de yabanci yatirimcilarin glivenini etkiler. (Asiedu,
2002), istikrarli ve giivenilir bir enerji tedarikini garanti edebilen iilkelerin DYY i¢in daha
cekici oldugunu gostermistir. Enerji istikrari, yatirim risklerini azaltir ve operasyonlarin
stirekliligini saglar. Bir¢ok ampirik ¢aligsma, elektrik enerjisi tiiketiminin DY'Y {izerindeki
etkisini incelemistir. Ornegin (Oh & Lee, 2004), tarafindan yapilan bir calisma
Korea’daki elektrik enerjisi tiiketimi ile DYY akiglar1 arasinda anlamli pozitif bir
korelasyon bulmustur. Ayrica( Shin, 2014), Hindistan’da elektrik enerjisi tiiketimindeki
artisin 6zellikle imalat sektoriinde DYY’ 1n artisi ile iligkili oldugunu ortaya koymustur.
Hindistan, EET’nin DY'Y iizerindeki etkisinin anlamli bir 6rnegini sunmaktadir. (Shin,
2014), Hindistan’da elektrik arzini iyilestirmeye ve kesintileri azaltmaya yonelik enerji
reformlarin, imalat sektoriinde DYY’ 1 artisinda 6nemli bir rol oynadigini
belirtmektedir. Elektrik erisilebilirliginin iyilestirilmesi, liretim maliyetlerini diisiirmiis

ve yabanci yatirimlar: ¢ekmistir.

2.3.2. Ana Telefon Hatlarinin DYY Uzerindeki Etkileri

Ana telefon hatlari, iletisim altyapisinin temel bilesenlerinden biri olup, DYY’ larin
cekilmesinde belirleyici bir rol oynar. Gelismis bir telefon agi, ticari operasyonlari
kolaylastirir, baglantiyr iyilestirir ve sirketlerin verimliligini artirmaktadir. Iletisim
altyapilari, uluslararasi1 sirketlerin etkin bir sekilde isleyebilmesi i¢in hayati 6neme
sahiptir. Giivenilir ve genis bir telefon agi, sirketlerin diinya capindaki ortaklari,
miisterileri ve subeleri ile etkin bir sekilde iletisim kurmasina olanak tanir. Dunning
(1993), CUS’lerin, operasyonel maliyetleri ve yatirim risklerini minimize etmek igin iyi
gelismis iletisim altyapilarina sahip tilkeleri tercih ettigini belirtmektedir. Ana telefon
hatlar1, ticari operasyonlar i¢in hayati 6neme sahip hizli ve gilivenilir iletisimi saglar.
Wheeler ve Mody (1992), ana telefon hatlarini da igceren gelismis iletisim altyapilarinin
DYY akislarinin artisiyla giiclii bir sekilde iliskili oldugunu gdstermistir. Daha iyi
baglanti, sirketlerin uluslararasi faaliyetlerini daha etkin bir sekilde koordine etmelerine,
boylece gecikmeleri ve ilgili maliyetleri azaltmalarina olanak tanir. Gelismis bir telefon
ag1, yabanci sirketler i¢in islem maliyetlerini diistirebilir. Asiedu (2002), ana telefon
hatlarinin varhi@inin iletisim ve yonetim maliyetlerini azalttigin1 ve bir {ilkeyi yabanci

yatirimceilar icin daha cekici hale getirdigini gdstermistir. Islem maliyetleri, iletisim
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ticretleri, koordinasyon maliyetleri ve idari masraflar1 igerir ve iyi bir telefon ag1 ile bu

maliyetler 6nemli dl¢giide azaltilabilir.

Ana telefon hatlarinin yogunlugu, bir iilkenin ekonomik gelisim seviyesinin bir gostergesi
olarak kabul edilir. Borensztein vd., (1998), iletisim altyapilarinin DYY ¢ekmek i¢in
kritik oldugunu, ¢iinkii is dostu bir ekonomik ortami yansittigini dne siirmiistiir. lyi
geligmis bir telefon ag1, ayn1 zamanda daha iyi yonetisim ve teknolojik gelisime olan

baglilig1 da gosterir.

Bir¢ok ampirik calisma, ana telefon hatlarinin DYY iizerindeki etkisini incelemistir.
Ormnegin Chakrabarti (2001), tarafindan yapilan bir ¢alisma, gelismekte olan iilkelerdeki
telefon hatt1 sayisi ile DYY akislar1 arasinda anlamli pozitif bir korelasyon bulmustur.
Ayrica Addison & Heshmati, (2003), tarafindan yapilan bir calisma, ana telefon hatlarini
da igeren iletisim altyapilarina yapilan yatirnmlarin, SAA’ da DY'Y” lar1 artirdigini ortaya
koymustur. SAA’ da ki ana telefon hatlarinin DYY {izerindeki etkisinin anlamli bir
ornegini sunmaktadir. Bubdlgedeki iilkelerin iletisim altyapilarina yaptiklar1 yatirimlarin,
DYY akislarinda 6nemli bir artisa yol agtigini belirtmektedir. Telefon aglarinin
tyilestirilmesi, kiiresel ekonomiye daha iyi entegrasyon saglamis ve hizmetler ile

teknoloji gibi cesitli sektorlerde yatirnmlarigekmistir.

2.3.3. internetin DYY Uzerindeki Etkileri

Internet, DYY icin belirleyici bir faktér haline gelmis, sirketlerin kiiresel Slcekte
operasyonlarini ve baglantilarini déniistiirmiistiir. Internet iletisimi, bilgi alisverisini ve
ticari islemleri kiiresel Olgekte devrim niteliginde degistirmistir. CUS’ler, interneti
uluslararast operasyonlarin1 yonetmek, tedarik zincirlerini optimize etmek ve yeni
pazarlara erigsmek i¢in kullanmaktadir. Bu teknolojinin DY'Y iizerindeki etkisi 6nemlidir,

clinkii giris engellerini azaltir ve operasyonlarin verimliligini artirir.

Internet, sirketler icin iletisim ve islem maliyetlerini énemli dl¢iide azaltir. Wheeler ve
Mody (1992), gelismis iletisim altyapilarinin operasyonel maliyetleri diigiirerek daha
fazla DYY cektigini gostermistir. Internet, merkez ofisler ve subeler arasinda aninda ve
diisiik maliyetli iletisim saglar, boylece uluslararasi operasyonlarin koordinasyonunu ve
yonetimini iyilestirir. Internet, yatirm Kkararlar1 icin kritik olan bilgiye erisimi

kolaylastirir. Yabanci yatirimcilar, yerel piyasalar, diizenlemeler ve yatirim firsatlari
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hakkinda kolayca bilgi edinebilirler. Asiedu (2002), bilgiye erisimin seffafligi artirdigini
ve riskleri azalttigini, bdylece bir lilkeyi DYY icin daha ¢ekici hale getirdigini

gostermistir.

Internetin benimsenmesi, yerel sirketlerin inovasyon ve rekabetciligini artirir. Dijital
teknolojiler, sirketlerin yeni {iriin ve hizmetler gelistirmesine, verimliligi artirmasina ve
uluslararas1 pazarlara erigmesine olanak tanir. Borensztein vd., (1998), teknolojik
altyapist gelismis lilkelerin daha fazla DYY c¢ektigini, ¢ilinkii bu iilkelerin inovasyon ve
bliylime i¢in elverisli bir ortam sundugunu belirtmistir.Bir¢ok ampirik ¢alisma, internetin
DYY iizerindeki etkisini incelemistir. Ornegin Choi (2003), tarafindan yapilan bir
calisma, internet penetrasyonu ile gelismekte olan iilkelerdeki DYY akislari arasinda
anlamli pozitif bir korelasyon bulmustur. Ayrica (Freund & Weinhold, 2004), tarafindan
yapilan bir ¢alisma, internet kullaniminin artmasinin hizmetler ve teknoloji sektorlerinde

DYY’ 1n artistyla iligkili oldugunu ortaya koymustur.

Glineydogu Asya, internetin DYY Tlzerindeki etkisinin anlamli bir Ornegini bize
sunmaktadir. Campos & Kinoshita (2004), tarafindan yapilan bir ¢alismaya goére bu
bolgedeki tilkeler internet altyapisina biiyiik yatirimlar yaparak DY'Y akiglarinda 6nemli
bir artis saglamistir. Internet baglantisinin iyilestirilmesi, kiiresel ekonomiye daha iyi
entegrasyon saglamis ve bilgi teknolojileri ve finansal hizmetler dahil olmak tizere ¢esitli

sektorlere yatirimlari gekmistir.

2.3.4. Ulasim Araclarmim DYY Uzerindeki Etkileri

Ulasim araglari, ekonomik altyapinin 6nemli bir bileseni olup,DYY igin kritik bir rol
oynamaktadir. Etkin ulagim altyapilar, ticareti kolaylastirir, lojistik maliyetlerini diistiriir
ve yerel isletmelerin rekabetciligini artirir. Ulagim araglari, yollar, demiryollari, limanlar
ve havaalanlar1 gibi ekonomik kalkinma i¢in hayati 6neme sahip altyapilardir. Mallarin
ve insanlarin hizli ve etkin bir sekilde hareket etmesini saglarlar, bu da CUS’ler i¢in kritik
Ooneme sahiptir. Dunning (1993), yabanc1 sirketlerin, ulagim altyapilarinin iyi gelismis
oldugu iilkelere yatirim yapmay1 tercih ettigini, ¢iinkii bunun yatinm ile iliskili
maliyetleri ve riskleri azalttigin1 belirtmektedir. Ulasim altyapilar, isletmeler igin lojistik
maliyetlerini diistiriir. Wheeler veMody (1992), gelismis ulasim altyapilarinin, tasimacilik

ve depolama maliyetlerini diisiirerek DY'Y akislarinin artmasiyla giiglii bir sekilde iligkili
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oldugunu goéstermistir. Ornegin iyi bakimli yollar ve etkin demiryollari, isletmelerin

mallarini daha hizli ve daha diisiik maliyetle tasimalarini saglar.

Etkin ulasim araglari, yerel isletmelerin rekabet¢iligini artirir ve DY'Y ¢eker. CUS’ ler,
tedarik zincirlerini optimize edebilecekleri ve teslimat siirelerini en aza indirebilecekleri
ortamlar1 ararlar. Asiedu (2002), ulasim altyapilarina yatirnm yapan Afrika iilkelerinin,
ekonomik rekabetgiliklerinin artmasi nedeniyle DYY’ larda onemli bir artis oldugunu
gostermistir. Ulagim altyapilari, uluslararasi ticaretin kolaylastirilmasinda kritik bir rol
oynar. lyi gelismis limanlar ve havaalanlari, isletmelerin mallar1 etkili bir sekilde ithal ve
ihrag etmelerini saglar. Limao & Venables (2001), daha iyi ulagim baglantilarinin ticaret
maliyetlerini diisiirdiigiinii ve yabanci sirketleri yatirima tesvik ettigini belirtmistir.
Modern liman altyapisina sahip iilkeler, imalat ve lojistik sektorlerinde daha fazla DY'Y

cekerler.

Birgok ampirik ¢alisma, ulasim araglarinin DY'Y {izerindeki etkisini incelemistir. Ornegin
Kumar (2011), tarafindan yapilan bir ¢alisma Hindistan’da ulagim altyapilarinin kalitesi
ile DYY akiglar1 arasinda anlamli pozitif bir korelasyon bulmustur. Ayrica Dollar &
Kraay (2004), tarafindan yapilan bir ¢alisma, gelismekte olan iilkelerin iyi gelismis
ulagim altyapilartyla daha fazla DYY cektigini ve Ozellikle endiistriyel ve ticari
sektorlerde bu etkinin belirgin oldugunu ortaya koymustur. Cin, ulasim araglarinin DY'Y
tizerindeki etkisinin anlamli bir 6rnegini sunmaktadir. Cheng & Kwan, (2000), tarafindan
yapilan bir ¢alismaya gore, Cin’in otobanlar, demiryollar1 ve limanlar dahil olmak tizere
ulagim altyapisina yaptig1 yatirimlar, iilkedeki DYY’ m artmasinda 6nemli bir faktor
olmustur. Diinya standartlarinda ulasim altyapisina sahip 6zel ekonomik bolgeler,

CUS’leri 6zellikle ¢ekmis ve boylece Cin’in hizli ekonomik kalkinmasini desteklemistir.

2.3.5. Teknolojinin DYY Uzerindeki Etkileri

Gelismis teknolojiler, isletmelerin maliyetleri diisiirmelerine ve verimliliklerini
artirmalarina olanak tanir. Wheeler ve Mody (1992), genis bant internet ve isletme
yonetim sistemleri gibi teknolojik altyapilarin, DY'Y akislarindaki artisla giiclii bir sekilde
iligkili oldugunu gostermistir. Otomasyon ve bilgi teknolojileri, tedarik zincirlerinin
verimliligini artirir ve uluslararas1 operasyonlarin yonetimini kolaylagtirir. Teknoloji,

inovasyonu tesvik ederek yabanci yatirimlar icin elverigli bir ortam yaratir. Arastirma ve
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gelistirmeye (Ar-Ge) yatirim yapan iilkeler, yeni fikirler ve ortakliklar arayan CUS’ leri
ceker. Borensztein vd., (1998), yiiksek diizeyde Ar-Ge yatirimi yapan iilkelerin daha fazla
DYY cektigini, ¢iinkii bu iilkelerin inovasyon ve teknolojik gelisme igin elverisli bir

ortam sundugunu gostermistir.

Dijital teknolojiler, CUS’ler icin yeni pazarlar acar. Internet ve e-ticaret platformlari,
sirketlerin uluslararasi pazarlara kolayca erismesini saglar. Freund & Weinhold (2004),
internet kullaniminin artmasinin, hizmet ve teknoloji sektorlerinde DYY artisiyla iliskili
oldugunu, ¢iinkii bu teknolojilerin sirketlerin kiiresel genislemesini kolaylastirdigini

ortaya koymustur.

Birgok ampirik c¢alisma, teknolojinin DYY {izerindeki etkisini incelemistir.
OrneginCampos & Kinoshit (2003), tarafindan yapilan bir ¢alisma, bilgi teknolojilerine
yapilan yatirimlar ile gecis ekonomilerindeki DYY akislar1 arasinda anlamli pozitif bir
korelasyon bulmustur. Ayrica (Alfaro vd., 2004), tarafindan yapilan bir ¢alisma gelismis
teknolojik altyapilara sahip {ilkelerin, operasyonel maliyetlerin diisliriilmesi ve
verimliligin artirilmas1 nedeniyle daha fazla DYY ¢ektigini ortaya koymustur. irlanda,
teknolojinin DYY iizerindeki etkisinin anlamli bir 6rnegini sunmaktadir.(Bradley &
Barry, 1997), irlanda’nin bilgi teknolojileri ve iletisim altyapilarina yaptig1 biiyiik
yatirimlarin, lilkedeki DYY’ larin artmasinda 6nemli bir faktér oldugunu belirtmistir.
Inovasyonu tesvik eden ve yetenek gelistirmeyi destekleyen politikalar, teknoloji ve

finansal hizmetler sektorlerinde CUS’leri cezbetmistir.

2.4. Kurumsal-Siyasi Faktorlerin DYYUzerindeki Etkileri

Faktorlerin politik ve kurumsal etkilerinin DYY {iizerindeki etkisi, ekonomik ve politik
literatiirde genis bir sekilde arastirilmistir (Dunning, 2000). Arastirmacilar, siyasi istikrar,
kurumlarm kalitesi ve yolsuzluk gibi bir¢ok ana faktoriin, DYY akislarini etkiledigini
belirlemisglerdir. DYY’ lar {izerindeki politik-kurumsal faktorlerin etkisi hakkinda

ekonomik argiimanlar asagida belirtilmistir.

Politik-kurumsal faktorler, 6rnegin siyasi istikrar, kurumsal kalite ve yolsuzluk seviyesi,
DYY’ larin akigi ve etkinligi tizerinde onemli bir etkiye sahip olabilir(Jensen, 2003).
Ornegin siyasi olarak istikrarli bir sistem ve iyi ydnetisime sahip bir iilke, yabanci

yatirimeilar i¢in risklerin azaltilmasi nedeniyle daha fazla DYY cekebilir (Busse &
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Hefeker, 2005). Ustelik giiclii ve seffaf kurumlar, yabanci yatirimeilarla yerel isletmeler
arasindaki igbirligini kolaylastirarak DY'Y” larin potansiyel faydalarini artirabilir(Rodrik,
2000).

2.4.1. Politik istikrar ve DYY Uzerindeki Etkileri

Politik istikrar, yabanci yatirimcilar i¢in belirsizligi ve riski azalttigindan, DYY” lar
cekmek i¢in Onemli bir faktordiir (Jensen, 2003, s.588). Yatirimcilar, yatirimlariin
catismalardan veya ani politik degisikliklerden etkilenme olasiliginin daha az oldugu
politik olarak istikrarli {ilkelere yatirim yapmaya daha meyillidirler (Busse & Hefeker,
2005).

Siyasi istikrari olan lilkelerde miilkiyet haklar1 genellikle daha iyi korunur ve bu, yabanci
yatirimcilar i¢in 6nemli bir faktordiir (Acemoglu vd., 2002). Yatirimeilar, varliklarinin
keyfi kamulagtirmalardan veya kurallarin aniden degistirilmesinden korunarak yatirim

yapma egilimindedirler.

Gelismekte olan iilkeler agisindan, DYY” lar ile siyasi istikrar arasindaki iliski 6zellikle
onemlidir. Bu iilkeler, ekonomik kalkinmalarini finanse etmek i¢in siklikla DYY” lara
ithtiyac duysalar da, yabanci yatirimlari etkileyebilecek siyasi risklere ve istikrarsizliklara

daha acik hale gelirler (UNCTAD, 2020, s.5).

Bu baglamda, gelismekte olan iilkelerin hiikiimetleri i¢in DY'Y” lar1 gekmek i¢in istikrarl
ve Ongoriilebilir bir siyasi ortam yaratmak dnemlidir. Bu, net politikalar ve diizenlemeler,
tutarli yasalarin uygulanmasi ve yatirimcilarla seffaf iletisim aracilifiyla saglanabilir

(Borensztein vd., 1998).

Siyasi istikrar, yatirimcilari ana ev sahibi lilkenin ekonomik ve mali politikalarinda belirli
bir siireklilik saglayarak daha uzun vadeli yatirimlar yapmaya tesvik edebilir. Bu, uzun
vadeli ekonomik biiyiimeyi ve istihdam yaratmayi tesvik edebilecegi i¢in gelismekte olan

tilkeler icin faydali olabilir (UNCTAD, 2020, s.6).

2.4.2. Kurumlarin Kalitesi ile DYY Uzerindeki Etkileri

Kurumlarin kalitesi, bir iilkedeki DYY c¢ekmede Onemli bir faktordiir. Kurumlar,

ekonomik ve siyasi istikrari tesvik etmede, miilkiyet ve s6zlesme haklarini, seffaf ve adil
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oyun kurallarim1 ve yolsuzlukla miicadeleyi garanti altina almakta Snemli bir rol
oynamaktadir. Bagka bir ifadeyle, kamu diizenlemeleri ve politikalari, siyasi ve yasal
istikrar, kamu altyapisinin ve hizmetlerinin kalitesi gibi kurumsal faktorler ve fikri
miilkiyet korumasi1 da DYY (Busse & Hefeker, 2005) tahsisinde onemli faktorlerdir.
Yabanci yatirimeilar, uzun vadeli yatirnmlarla iligkili riskleri azalttigi icin istikrarli ve

ongoriilebilir bir diizenleyici ortama sahip iilkeleri tercih etmektedir.

Gergekten de, yabanci yatirimcilar, kurum kalitesinin yiiksek oldugu iilkelerde yatirim
yapmaya daha yatkindirlar, ¢iinkii bu yatirnmlarla ilgili risk ve belirsizlikleri azaltir
(Kaufmann vd., 2002). Yatirimcilar, yatirimlariin korundugundan ve oyun kurallarinin
acik ve seffaf oldugundan emin olmak isterler. Ek olarak, kurumlarin kalitesi, bir iilkenin
uzun vadeli ekonomik biiyiimesine de etki edebilir. Etkili kurumlar, isletme kurulumunu,
yeniligi, altyap1 yatirimlarini ve insan sermayesi olusturmayi tesvik edebilir ve bu da uzun

vadeli ekonomik biiyiimeyi tesvik edebilir (Acemoglu vd., 2002).

Ancak, gelismekte olan iilkelerde, zayif veya yolsuzlukla iliskili kurumlar bulunabilecegi
icin bu durum yabanci yatirimcilar1 caydirict bir etki saglayabilir. Bu baglamda,
gelismekte olan tilkelerin hiikiimetleri kurumlarinin kalitesini iyilestirmeye, seffafligi ve
sorumlulugu giiclendirmeye, yolsuzlukla miicadele etmeye ve isletme ortamini

gelistirmeye calismalidir (Kaufmann vd., 2002, s.10).

Yabanci yatirimcilar, ev sahibi iilkelerdeki kurumlarin kalitesini iyilestirmede de rol
oynayabilirler. Uzun vadeli projelere yatirim yaparak, yatirimcilar, yatirimlarmin
korunmasini ve uzun vadeli ekonomik biiylimeyi tesvik etmek i¢in kurumlarinin kalitesini

tyilestirmeye tesvik edebilirler (Borensztein vd., 1998).

Sonug olarak kurumlarin kalitesi, DY'Y ¢ekilmesinde ve uzun vadeli ekonomik biiytimede
onemli bir faktordiir. Yabanct yatirnmcilar kurumlarin kalitesi yiiksek olan, kurallarin agik
ve seffaf oldugu, miilkiyet haklarinin ve sdzlesmelerin korundugu tilkelerde daha olasidir.
Gelismekte olan iilkelerin hiikiimetleri, DYY’ lan ¢ekmek ve uzun vadeli ekonomik

bliylimeyi tesvik etmek icin kurumlarinin kalitesini iyilestirmeye ¢alismalidir.
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2.4.3. Yolsuzluk ile DYY Uzerindeki Etkileri

Yolsuzluk, DYY”’ lar etkileyen bir diger politik ve kurumsal faktordiir. Yolsuzluk,
yatirim ile iliskili maliyetleri ve riskleri artirarak yabanci yatirimeilar1 caydirabilir (Wei,
2000, s.3). Yolsuzluk, yabanci yatirimcilari bir iilkeye yatirim yapmaktan caydirabilecek
bir faktordiir. Yolsuzluk, yabanci sirketler i¢cin ek maliyetlere yol agabilir, yatirimlarinin
giivenligini tehlikeye sokabilir ve yatirimcilarin ev sahibi {ilkenin kurumlarina olan

giivenini azaltabilir.

Yabanci sirketler, sdzlesme veya lisans elde etmek i¢in riigvet, kayirma istekleri veya
komisyon ddemeleri gibi yolsuzluk uygulamalarina maruz kalabilirler. Bu uygulamalar
yatirnm maliyetlerini artirabilir, sirketlerin karliligini azaltabilir ve itibarlarina zarar

verebilir (Wei, 2000).

Ek olarak yolsuzluk, hiikiimetlerin seffafligini ve sorumlulugunu tehlikeye atarak
kurumlarin kalitesine de etki edebilir. Yabanci yatirimeilar, yatirimlarint korumak ve
olumlu bir is ortami saglamak i¢in saglam yasal ve idari altyapilara ihtiya¢ duyarlar (IMF,
2019). Hiikiimetler, yabanci yatirimlart tesvik etmek i¢in yolsuzluk karsiti politikalar
uygulayabilirler. Kamu piyasalarinin seffafligi, bagimsiz diizenleyici mekanizmalarin
olusturulmasi ve biirokratik engellerin azaltilmasi gibi reformlar, yabanci yatirimcilarin

tilkeye olan giivenini gliglendirmede yardimci olabilir (Svensson, 2005, s. 21).

Buna ragmen bazi arastirmacilar, yolsuzlugun bazen yatirima yonelik biirokratik engelleri
azaltan bir faktor olarak hareket ederek DYY’ lar1 kolaylastirabilecegini savunmuslardir.
Yolsuzluk, yabanci sirketlerin yerel kaynaklara ve pazarlara daha kolay erismelerine,
yerel otoritelerle daha avantajli ortaklik kosullarini miizakere etmelerine imkan
taniyabilir (Henisz, 2000). Bagka bir sekilde, yolsuzlugun bazen yatirima engel olan
biirokratik engelleri azaltarak DYY’ larn1 kolaylagtirabilecek islev gOstererek
kolaylastirabilecegini savunmaktadir (Rodrik, 2000).

Ek olarak bu avantajlarin gegici olabilecegini ve uzun vadede yolsuzlugun DYY’ larin
istikrarin ve siirdiiriilebilirligini tehlikeye atabilecegi goz ardi etmemek gerekir. Yabanci
sirketler uzun vadeli yatirim yapmak i¢in seffaf, istikrarli ve adil bir ig ortamina ihtiyag

duyarlar (Asiedu & Freeman, 2009). Ayrica yolsuzluk, kurumlarin kalitesini ve iilkenin
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yonetisimini de olumsuz etkileyebilir. Yatirimcilar, yatirimlarin1 korumak ve olumlu bir

is ortami saglamak i¢in giiclii yasal ve idari altyapilara ihtiya¢ duyarlar (Treisman, 2000).

Yabanci sirketler, uyum politikalari ve etik ticari uygulamalar benimseyerek yolsuzlukla
miicadelede de rol oynayabilirler. Sirketler, i¢ kontrol mekanizmalar1 olusturarak,
personel egitimi yaparak ve yerel hiikiimetlerle seffaf ortakliklar kurarak yolsuzluk

uygulamalarindan kaginabilirler (Gossel, 2018).

Sonug olarak, bazi arastirmacilar yolsuzlugun yatirima iligkin biirokratik engelleri
azaltarak bazen DYY’lar1 kolaylastirabilecegini 6ne siirmiis olsalar da, yolsuzlugun
yatirimeilar i¢in ek maliyetler ve uzun vadeli yatirnmlarmin gilivenligini tehlikeye
atabilecegini unutmamak gerekir. Yolsuzluk, DYY’ larin gekiciligini olumsuz yonde
etkileyebilir. Yatirimeilar, yatirimlart icin giivenlik garantileri ve seffaf ve adil bir is
ortamina ihtiya¢ duyarlar. Hiikiimetler, yatirnmer giivenini artirmak i¢in yolsuzlukla
miicadele politikalar1 gelistirebilir ve yabanci sirketler yolsuz uygulamalardan kaginmak

icin etik ticari uygulamalar benimseyebilirler.

2.4.4. Kiiresel Siyasi Haklar Endeksi’nin DYY Uzerindeki Etkileri

Diinya siyasi haklar endeksi, bir lilkedeki siyasi ve sivil haklarin sayginlik derecesini
Ol¢er. Bu haklar, ifade 6zgiirliigii, basin 6zgiirliigii, toplanma 6zgirliigli, din 6zgiirligii
ve siyasi katilim 6zgiirliiglinii igerir. Yabanci yatirimcilar, diinya siyasi haklar endeksini

bir iilkedeki siyasi ve hukuki istikrarin 6nemli bir gdstergesi olarak siklikla goriirler.

Arastirmalar, DYY’ larin siyasi ve sivil haklara saygi gosteren lilkelerde daha olasi
oldugunu gostermistir. Yabanci sirketler, uzun vadeli yatirnm yapmak igin istikrarli ve
ongoriilebilir bir siyasi ortama ihtiya¢ duyarlar (Jensen, 2003). Basin 6zgirligii, ifade
Ozgiirliigii ve siyasi katilim 6zgiirliigiinti garanti eden iilkeler, yabanci yatirimcilar i¢in

daha istikrarli bir ortam sunar.

Ayrica yabanci yatirimeilar, giiclii ve dngoriilebilir hukuk sistemleri olan iilkeleri tercih
etme egilimindedirler. Fikri miilkiyet haklarin1 koruyan, s6zlesmeleri garanti eden ve
ticari faaliyetleri etkili bir sekilde diizenleyen iilkeler, yabanci yatirimcilar i¢in daha
¢ekicidir (Busse & Hefeker, 2005).
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Isletme yatirimlari ve insan haklari gostergeleri arasindaki iliski daha karigiktir. (Lensink
& Morrissey, 2006) yaptigi bir arastirma, isletme yatirimlari ile insan haklar1 gostergesi
olan politik haklar endeksi arasinda olumlu bir iliski oldugunu, fakat sivil o6zgiirliikler
endeksiyle boyle bir iliski olmadigini ortaya koymustur. (Henisz, 2000)ve (Blanton &
Blanton, 2012), belirttigi gibi, bu iliski ekonomik gelisme diizeyi ve isletme yatiriminin

tiirii gibi faktorlere bagl olarak daha karmasik olabilir.

Ayrica yabanci yatirimcilar, siyasi risklere de duyarhidirlar. Siyasi ¢atismalar, sivil
huzursuzluklar ve rejim degisiklikleri, yabanci yatirimcilar i¢in 6nemli finansal kayiplara
neden olabilir. Siyasi ve sivil haklara saygi gosteren iilkelerde, politik huzursuzluk daha

az olas1 oldugu i¢in yabanci yatirimcilar i¢in daha ¢ekicidir.

Ozet olarak diinya gapinda siyasi haklar endeksi, yabanci yatirrmeilar igin bir iilkedeki
yatirim risklerini ve firsatlarini degerlendirirken onemli bir gostergedir. Siyasi ve sivil
haklara saygi gosteren iilkeler, yabanci yatirimeilar i¢in daha istikrarlt ve ongoriilebilir
bir ortam sunarlar. Yabanci yatirnmcilar, gii¢lii ve dngoriilebilir hukuk sistemleri olan,
fikri miilkiyet haklar1 ve sozlesmeler i¢in koruma saglayan iilkelere daha fazla yatirim

yapma egilimindedirler.

2.4.5. Kiiresel Sivil Ozgiirliikler Endeksi’nin DYY Uzerindeki Etkileri

Diinya ozgiirliikler endeksi, bir iilkedeki bireysel ozgiirliikklerin sayginlik derecesini
Olcmektedir. Bu 6zgiirliikler arasinda ifade 6zgiirliigii, basin 6zgiirligii, din 6zgiirliigi,
hareket 6zgiirliigii ve ayrimeciliga karst korunma yer almaktadir. Yabanci yatirimcilar
diinya 6zgiirliikler endeksini siklikla bir iilkedeki siyasi ve hukuki istikrarin bir gostergesi

olarak degerlendirirler.

Yapilan bazi ¢alismalar DY'Y’lar ile diinya ¢apindaki sivil 6zgiirliikler endeksi arasinda
pozitif bir iliski oldugunu gdstermistir. Ornegin (Filippaios vd., 2019) tarafindan yapilan
bir arastirma, sivil ozgiirliiklere sayg1 gosteren iilkelerin daha fazla DYY ¢ektigini ortaya
koymustur. Benzer sekilde, Adams vd., (2016)’da yiiriitiillen baska bir ¢alisma, sivil
Ozgiirliiklerde 1yi sonuglar alan iilkelerin daha fazla DYY ¢ekme egiliminde oldugunu

bulmustur.
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Ne var ki, diger arastirmalar celiskili sonuglar vermistir. Ornegin, Doytch & Narayan
(2016)’ da yaptig1 ¢alisma, DY'Y ile diinya ¢apindaki sivil 6zgiirliikkler endeksi arasinda
anlamli bir baglantt olmadigini ortaya koymustur. Benzer sekild, Graeme J. Doole
tarafindan 2017°de yliriitiillen baska bir ¢alisma, DYY ile insan haklar1 arasindaki

baglantinin karmagsik oldugunu ve baglamina gore degistigini bulmustur.

Isham vd., (1997) DYY ile diinya ¢apindaki sivil 6zgiirliikler endeksi arasindaki iligkiyle
ilgili tartigmalar, DY'Y’ larin ev sahibi iilkelerde insan haklarinin durumunu iyilestirmeye
katkida bulunup bulunamayacaklar1 sorusu {izerinde yogunlagmaktadir. Bazi
arastirmacilar DYY” larin, kurumsal reformlart tesvik ederek ve yerel is¢ilerin yasam
kosullarini iyilestirerek olumlu bir rol oynayabilecegini savunmaktadir. Ancak digerleri,
is¢ilerin somiiriilmesi, ¢evrenin bozulmasi ve sosyal esitsizliklerin artmas1 gibi insan

haklarina olumsuz etkilerine kars1 uyarida bulunmaktadir.

Yapilan aragtirmalar DYY’ larin 6zgiirliikleri saglayan iilkelerde daha olasi oldugunu
gostermektedir. Yabanci sirketler, uzun vadeli yatinm yapmak igin istikrarli ve
ongoriilebilir bir politik ortama ihtiyag duymaktadirlar (Jensen, 2003). ifade 6zgiirliigii,
basin 6zgiirliigli ve ayrimeiliga karsi korunma saglayan tilkeler, yabanci yatirimcilar igin

daha istikrarli bir ortam sunarlar.

DYY’ lar ve politik kurumsal faktorlerle ilgili ekonomik argiimanlar genellikle iki ana
kategoriye ayrilabilir. Bir yandan, bazi arastirmacilar DYY’ larin ulusal ekonomilere
olumlu etkileri oldugunu ve politik kurumsal faktorlerin gelistirilmesine katkida
bulundugunu savunurlar (Borensztein vd., 1998). Bu perspektife gore, DYY” lar rekabeti
tesvik edebilir, yeniligi destekleyebilir ve kurumsal reformlar1 tesvik edebilirler (Q. Li,
2009).

Diger yandan, bazi yazarlar DY'Y”’ larin ulusal ekonomilere olumsuz etkileri olabilecegini
ve politik kurumsal sorunlar kétiilestirebilecegini savunmaktadirlar (Gorg & Greenaway,
2023). Ornegin yabanci yatirimeilar yerel kaynaklari ve iscileri somiirerek cevre kirliligi
ve esitsizliklerin artmasina neden olabilirler (Aisbett, 2007). Ayrica ulusal kurumlar zay1f

ve etkisiz oldugunda, DYY’ lar yolsuzlugu ve siyasi miisterekg¢iligi tesvik edebilirler
(Wei, 2000).
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DYY’ larin faydalarint maksimize etmek ve olasi olumsuz etkilerini minimize etmek i¢in,
tilkeler politico-institutional faktorleri gelistirmeye odaklanmalidir. Siyasi istikrar
giiclendirmeye, yolsuzlugu azaltmaya ve kurumlarin kalitesini iyilestirmeye yonelik
politikalar siirdiirmek faydali DYY” lar ¢ekmek i¢in onemlidir (Kaufmann & Kraay,
2008). Ayrica siki gevresel ve sosyal diizenlemelerin uygulanmasi, yabanci yatirimeilarin
yerel normlar1 saglamalarini ve siirdiiriilebilir kalkinmaya katkida bulunmalarini

saglamaya yardimci olabilir (Gallagher & Zarsky, 2007).

Baz arastirmalar, DYY ile kurumlarin kalitesi arasinda pozitif bir iliski oldugunu 6ne
stirmustiir. (Li & Resnick, 2003, s.4) bir calismasina gore, istikrarli ve demokratik siyasi
kurumlara sahip olan iilkelerde DYY’ lar daha yiiksek olma egilimindedir. Benzer
sekilde, (Busse & Hefeker, 2007, s.15), bir ¢aligmasi, DYY’ lar ile Diinya Bankasi’nin

kurumsal kalite endeksi arasinda pozitif bir iliski oldugunu ortaya koymustur.

Fakat diger arastirmacilar, DYY” lar ile kurumlarin kalitesi arasindaki iligskinin basit bir
pozitif korelasyondan daha karmasik oldugunu vurgulamiglardir. Bazilari, DYY’ larin
aslinda ekonomik bagimlilik yaratip yerel kurumlari zayiflatarak kurumsal sorunlar1 daha

da kotiilestirebilecegini savunmuglardir (Fearon & Laitin, 2003).

2.4.6. Ekonomik Ozgiirliigiin DYY Uzerindeki Etkileri

DYY, ozellikle ekonomik 6zgiirliikle olan iliskisi agisindan ekonomik cevrelerde sik sik
tartisilan bir konudur. Bazilar1 DYY’ 1n rekabeti tegvik ederek ve ekonomik firsatlari
artirarak ekonomik 6zgiirliigii tesvik edebilecegini savunurken, digerleri DYY’ 1n biiyiik
cokuluslu sirketlerin ¢ikarlarin1 yerel cikarlar iizerinde destekleyerek ekonomik
Ozgiirliigii engelleyebilecegini savunuyor. DYY ve ekonomik Ozgiirliikk arasindaki
iligkiye iliskin farkli perspektifleri inceleyecegiz, bu perspektifleri desteklemek i¢in

ekonomik argiimanlar ve referanslar kullanacagiz.

DYY ile ekonomik 6zgiirliik arasindaki iligkiye iliskin en yaygin bakis acilarindan biri,
DYY’ in rekabeti tesvik ederek ve ekonomik firsatlar1 artirarak ekonomik o6zgiirliigii
tesvik edebilmesidir. Bu bakis agisinin savunuculary, DYY”’ 1n yatirim ve girisimcilige
elverisli bir ortam yaratmaya yardimci olabilecegini ve bunun da ekonomik biiyiimeye ve

gelismis yasam standartlarina katkida bulunabilecegini savunuyorlar. (OCDE, 1998),
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calismasina gére DY'Y’ lar ekonomik verimliligi artirabilir, ileri teknolojileri gelistirebilir

ve kaliteli altyap1 olusturmaya yardimci olabilir.

Ancak diger ekonomi uzmanlari, DYY ile ekonomik 06zgiirliik arasindaki iligki
konusunda farkli bir bakis agisina sahiptirler. Bazilari, DYY’ 1n biiyiik CUS’lerin
cikarlarini yerel ¢ikarlar pahasina destekleyerek ekonomik 6zgiirliigii engelleyebilecegini
savunuyor. Haan & Sturm (2003), calismasinda DYY’ larin siklikla gelismekte olan
iilkelerin ekonomik ve siyasi egemenligini sinirlamak i¢in kullanildigini ifade etmektedir
(Haan & Sturm, 2003). Biiyiik CUS’lerin ekonomik giiclerini ev sahibi iilkelerin
ekonomik politikalarini dikte etmek ve kendi faaliyetleri i¢in uygun kosullart saglamak

i¢in kullanabilecegini savunuyor.

Blomstrom & Kokko (2003), tarafindan yapilan bir arastirma, ekonomik 6zgiirliigti daha
fazla olan iilkelerin DYY c¢ekme ihtimalinin daha yiiksek oldugunu ortaya koymustur.
Daha 6zgiir bir ekonomi genellikle daha esnek diizenlemeler ve daha fazla is yapma
kolaylig1 ile iliskilendirilir, bu da bir iilkeyi yabanci yatirimcilar i¢in daha cazip hale
getirebilir. Buna ek olarak, ekonomik 6zgiirliik, yabanci yatirimcilar bir iilkeye yatirim
yapmaya tesvik edebilecek siyasi istikrar ve miilkiyet haklarinin daha iyi korunmasi ile

de iliskilendirilebilir.

Bununla birlikte, bazi iktisat¢ilar ekonomik 6zgiirliik ve DYY arasindaki iliskiyi de
sorguladilar. (Labrie & Doucet, 2015) tarafindan yapilan bir aragtirmaya gore, bir tilkenin
siyasi ve ekonomik kurumlarinin kalitesi, DB’sinin kiiresel yonetisim endeksi tarafindan
ol¢iildiigi gibi, aslinda DYY’in ¢ekiciliginin ekonomik oOzgiirliikkten daha iyi bir
gostergesidir. Yazarlar, politik ve ekonomik kurumlarin kalitesinin, bir lilkenin DYY
cekme kabiliyeti ile baglantili oldugunu, c¢iinkii bu durumun politik istikrar1 ve

yatirimeilar i¢in miilkiyet haklarinin korunmasini saglayabilecegini bulmuslardir.

Sonugta, DYY ve ekonomik 6zgiirliik arasindaki iliskinin karmasik ve ¢ok boyutlu olmast
muhtemeldir. DYY, politik istikrar, kurumsal kalite, is diizenlemesi ve ekonomik
ozgirliik gibi bir dizi faktorden etkilenebilir. Bu nedenle, politika yapicilar DYY’ larin
cekiciligini etkileyen tiim faktorlerin farkinda olmali ve yabanci yatirimcilar1 kendi
ilkelerine yatirnm yapmaya tesvik etmek icin bu farkli alanlar iyilestirmek igin

caligmalidir. Sonug olarak, DYY ile ekonomik 6zgiirliik arasindaki iligski karmasik ve ¢cok
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boyutludur. Baz1 ¢alismalar ekonomik 6zgiirliik ile DYY arasinda olumlu bir iliski
oldugunu gosterse de, digerleri bu iliskiyi sorguladi ve DYY’ 1 ¢ekmede siyasi ve
ekonomik kurumlarin kalitesinin 6nemini vurguladi. Bu nedenle politika yapicilar, DYY”
lar1 gekmek ve uzun vadeli ekonomik biiyiimeyi tesvik etmek i¢in ekonomilerinin gesitli

yonlerini iyilestirmek i¢in ¢aligmalidir.

2.5. Besari Sermayenin DYY Uzerindeki Etkileri

Ekonomi alaninda 6nemli iki kavram olan DYY ve beseri sermaye, bir¢ok arastirmaci
tarafindan incelenmistir. DY'Y, yabanc1 bir sirketin yerel bir sirkete yaptig1 yatirimlari
ifade ederken, beseri sermaye ise ¢alisanlarin kazandigi beceriler, bilgi ve deneyimlerin

birlesimini ifade etmektedir (Mansouri, 2009).

DYY ve beseri sermaye, ekonomide yaygin olarak incelenen ve iliskileri bir¢ok
tartismanin merkezinde yer alan iki kavramdir. Bir yandan DY, is, e§itim ve teknoloji
transferi saglayarak beseri sermayenin gelisimine katkida bulunabilir. Diger yandan,
beseri sermaye, yetenekli ve liretken bir iggiicii saglayarak DYY i¢in bir ¢ekme faktorii

olabilir. Bu nedenle, DY'Y’ lar ve beseri sermaye arasindaki tartismalari ele alacagiz.

Beseri sermaye sik sik ekonomik kalkinmanin énemli bir unsuru olarak kabul edilir. Tyi
egitimli bir isgliciine sahip olan ekonomiler, kiiresel pazarda daha rekabetci olabilirler
(Mtiraoui, 2017). Baska bir deyisiyle, beseri sermaye ekonomik biiyiimede 6nemli bir rol
Oynayabilir. Vaizey (1972), gore, beseri sermaye is¢ilerin egitimi i¢in yapilan bir
yatirimdir, bu da tiretkenligi ve verimliligi artirabilir. Ayrica egitim ve 0gretim, yeniligi
ve yaraticiligl tesvik edebilir, bu da ekonomi i¢in faydali olabilir (Becker, 1975, s.24).
Ayrica egitimli bir niifus daha yenilik¢i ve yaratici olabilir, bu da uzun vadeli ekonomik

avantajlara yol acabilir (Hanushek & Woessmann, 2008).

Ne var ki, beseri sermayeye odaklanan politikalarin etkinligi konusunda tartigmalar
vardir. Bazi iktisatgilar, ekonomik bilylimenin yalnizca beseri sermaye ile degil, aym
zamanda politik ve ekonomik kurumlara da bagl oldugunu iddia etmektedir (BAD,
2011). Ayrica egitim politikalart maliyetli olabilir ve tiim niifusa erisilebilir olmayabilir
(Hanushek & Woessmann, 2008, s.24). Benzer argiimanlara sahip bazi iktisat¢ilar beseri
sermayenin ekonomi iizerinde olumsuz etkilere sahip olabilecegine dikkat cekmektedir.

Ornegin, egitimli iscilerin yurtdisinda calismak iizere iilkelerini terk etmeleri, yerel
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ekonomi i¢in beceri ve bilgi kaybina neden olabilir(Barro & Lee, 2013). Ayrica egitim ve
Ogretim maliyetli ve zaman alic1 olabilir, bu da ekonomik biiylimeyi geciktirebilir (Lucas,

1988, 5.17).

Baz iktisat¢ilara gore, DYY beseri sermaye ilizerinde olumlu bir etkiye sahip olabilir.
Gergekten de, CUS’ler ev sahibi iilkelere yeni teknolojiler ve beceriler getirebilir ve bu
da yerel ¢alisanlarin becerilerini gelistirebilir. Bu ayn1 zamanda tiim ekonomiye fayda
saglayan bilgi transferine ve egitime yol agabilir. (Stiglitz & Yusuf, 2001)’e gore, DYY
kiiresel ekonomiye katilmak i¢in gereken beceri ve teknolojilere yapilan yatirimlari

artirarak gelismekte olan iilkelerin beseri sermayelerini gelistirmelerine yardimei olabilir.

Bununla birlikte diger iktisatgilar, DY'Y ’1n beseri sermaye tizerinde de olumsuz bir etkisi
olabilecegine dikkat c¢ekiyor. CUS’ler, yerel beceri eksikligi ve yabanci isverenlere
bagimlilik yaratarak vasifli iscileri ise alma egiliminde olabilirler. Buna ek olarak DY,
kalifiye isciler de dahil olmak {izere kaynaklar i¢in artan rekabete yol agabilir ve bu da
daha yiiksek iicretlere ve daha diislik egitime yol agabilir. Gérard (2016) belirttigi gibi,
CUS’ler yerel olarak egitmek yerine nitelikli personel ithal etmeyi tercih edebildiginden,

DYY egitim ve 0gretime yatirim yapma tesviklerini azaltabilir.

Beseri sermaye de DYY’ 1 ¢ekmede 6nemli bir rol oynayabilir. CUS’ler genellikle
karliliklarin en iist diizeye ¢ikarmak i¢in yetenekli ve tliretken is¢iler ararlar. Bu nedenle,
yiiksek vasifli isgiiciine sahip iilkeler DY'Y igin daha cazip olabilir. Markusen & Venables
(1999), nitelikli iscilerin mevcudiyeti, CUS’in belirli bir iilkede bulunma kararinda ¢ok

onemli bir faktor olabilir.

Bununla birlikte, beseri sermayenin DYY c¢ekmede tek bir faktor olarak
diisiiniilemeyecegini belirtmek Onemlidir. Siyasi istikrar, diizenleme, altyapr ve
maliyetler gibi diger faktorler de CUS’ lerin yatirim kararlarinda 6nemli bir rol

oynayabilir (Noorbakhsh vd., 2001).

(Abbas vd., 2021), DYY’in AA’daki beseri sermaye tiizerindeki etkisini inceledi.
Yazarlar, DYY’1n baz1 Afrika iilkelerinde beceri azalisina yol agtigini buldu. Ustelik
yazarlar, DYY 1n egitim esitsizliklerinde bir artisa yol agtigini ve vasifli is¢ilerin vasifsiz

is¢ilerden daha iyi ticret aldigin1 belirtti.
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Ozetle, DYY ve beseri sermaye konusundaki tartismalar biiyiik 6l¢iide DYY’1n ev sahibi
tilkeler i¢in faydali m1 yoksa zararli m1 oldugu sorusuyla baglantilidir. DY'Y savunuculari,
DYY’in ekonomik biiyiimeyi artirabilecegini, iiretkenligi artirabilecegini ve is
yaratabilecegini savunuyor. Ayrica DYY’in bilgi ve becerilerin ev sahibi iilkelere
aktarilmasina yardimci olabilecegini ve bdylece beseri sermayenin iyilestirebilecegini
savunuyorlar. Fakat DYY’1 elestirenler, DYY’in yabanci yatirimcilara ekonomik
bagimlilik ve ev sahibi lilkelerde beceri azalisina yol acabilecegini savunuyorlar. Ayrica
DYY’in iicretler ve giivencesiz calisma kosullar1 iizerinde asagi yonlii baskiya yol

acabilecegini savunuyorlar.

Sonugta, DYY ve beseri sermaye konusundaki tartigsmalar genellikle karmasiktir ve her
iilkenin 6zel kosullarina baglidir. Bununla birlikte, iktisat¢ilar genellikle ekonomik
biliylimeyi tesvik etmek ve insanlarin refahini iyilestirmek icin beseri sermayeye yatirim
yapmanin 6nemi konusunda hemfikirdir. Bu nedenle, hiikiimetler DYY’ 1 tegvik etmede
ve ev sahibi {lkelerin beseri sermayesini korumak ic¢in gerekli politikalarin

uygulanmasini saglamada dikkatli olmalidir.

2.6. Ozel Risk Kategori Uzerindeki Etkileri

DYY her zaman iilkelerin ekonomik kalkinmasinin 6nemli bir unsuru olarak gériilmiistiir.
Bununla birlikte, DYY ile iligkili riskler tilkeye ve sektore gore degisir. Bazi durumlarda,

ev sahibi tilkenin siyasi veya ekonomik durumu nedeniyle DYY 6zel riskli yatirim olarak
kabul edilebilir.

Ozel risk kategorisi genellikle siyasi istikrarsizliklar, diisiik ekonomik gelisme
seviyelerini veya belirsiz diizenleyici ve yasal ortamlar1 nedeniyle yabanci yatirimcilara
daha ytiksek risk olusturan iilkeleri belirlemek i¢in kullanilir. Bu iilkelerde DY'Y yiiksek
riskli olarak kabul edilebilir, ama potansiyel olarak yiliksek getiri agisindan da 6nemli

faydalar saglayabilir.

Bazi iktisatcilara gore, 6zel riskli iilkeler daha fazla yatirim firsati sunabilir, ¢iinkii
yatirimcilar bu yatirimlarla iligkili ek riskler nedeniyle daha yiiksek getiri elde edebilirler.
Bununla birlikte diger iktisatgilar, 6zel riskli iilkelerde DYY ile iliskili risklerin
potansiyel yatirimcilari caydirabilecek kadar yiiksek oldugunu savunuyorlar. (Wang &

Tian, 2020), tarafindan yapilan bir arastirma 6zel riskli tilkelerdeki DY'Y 1n yatirimcilar
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icin daha yiiksek maliyetlerle iliskili oldugunu buldu. Ek maliyetler, yatirimcilar i¢in daha
yiiksek risk primleri, daha yiliksek islem maliyetleri, daha yiiksek denetim maliyetleri ve
daha yiiksek yasal koruma maliyetleri i¢eriyordu. Ayrica yazarlar, 6zel riskli iilkelerdeki
DYY’in daha yiiksek getiri oranlariyla iligkili oldugunu, ancak bu getiri oranlarinin

genellikle ek maliyetleri dengelemek icin yetersiz oldugunu belirtti.

Bu nedenle, 6zel riskli iilkelere yatirim yapan sirketlerin giivenlik ve siyasi istikrarsizlik
risklerini dikkate almalar1 gerektigini belirtmek gereklidir. Bu riskler, sirketin verimli bir
sekilde faaliyet gosterme ve kar elde etme yetenegini etkileyebilir. Bu nedenle,

yatirimeilar bir yatirim karar1 vermeden dnce potansiyel riskleri ve faydalar1 dikkatlice

degerlendirmelidir(Osabutey & Okoro, 2015).

Bazi uzmanlar, DYY’ in 6zel risk kategorisiyle iliskili riskleri azaltmaya yardimci
olabilecegini soyliiyor. Ornegin, yatirimlar yerel ekonomiyi giiclendirmeye, altyapiy
iyilestirmeye ve ekonomik biiylimeyi tesvik etmeye yardimci olabilir, bu da politik ve
ekonomik riskleri azaltmaya yardimci olabilir. Ayrica, yatirimcilar diizenleyici ve yasal
ortamin iyilestirilmesine yardime1 olmak icin yerel yonetimlerle de ¢alisabilirler. (Nelson
vd., 2016), tarafindan yapilan bir ¢galisma 6zel riskli {ilkelerdeki DYY’1n ev sahibi tilkeler
icin gercekten yararli olabilecegini 6ne siirmiistiir. Yazarlara gore, 6zel riskli tilkelerdeki
DYY’m ekonomik biiyiime ve yasam standartlarindaki artislarla iligkili oldugunu
bulmuslardir. Ayrica bu yatirimlarin altyap: ve kurumlarin gelisimi iizerinde olumlu bir

etkisi oldugunu tespit etmislerdir.

Ozetle DYY, 6zel riskli iilkeler i¢in nemli ekonomik faydalar saglayabilir, ama
yatinmcilar i¢in de yiiksek risk olusturur. Bu iilkelerde yatirnrm yapmay: diisiinen
sirketler, potansiyel riskleri, faydalar1 ve riskleri azaltmak i¢in alinacak 6nlemleri
dikkatlice degerlendirmelidir. Yerel yonetimler ve yatirimeilar, yatirim dostu bir ortam

yaratmak ve 0zel risk kategorisiyle iliskili riskleri azaltmak i¢in birlikte calisabilirler.

Son olarak, DYY ile 6zel risk kategorisi arasindaki iliski karmasiktir ve ev sahibi tilkenin
siyasi ve ekonomik durumu, yatirimlarla iligkili maliyetler ve ev sahibi iilkelere
potansiyel faydalar gibi bircok farkli faktore baglidir. O halde, yatirimeilarin bu faktorleri

anlamalar1 ve bilingli yatirim kararlar1 almalar1 6nemlidir.
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2.7. Hukuki Entegrasyon Kategorisinin DYY Uzerindeki Etkileri

Bazi aragtirmacilar, uluslararasi standartlarla daha biitiinlesmis hukuk sistemlerine sahip
iilkelerin yabanci yatirinmcilara sunduklar1 ek giivence nedeniyle DYY i¢in daha cazip
oldugunu savunmuslardir Haskel & Wolf, (2001). Bazilar1 ise uluslararasi yasal
standartlarin benimsenmesinin iilkelerin egemen ekonomi politikalarini takip etme
yeteneklerini engelleyebilecegini ve degisen ekonomik kosullara cevap vermek igin

gereken esnekligi azaltabilecegini savunmaktadir (Baldé, 2014).

Bununla birlikte, yasal entegrasyon ve DY'Y arasindaki iligskinin her iilkenin 6zelliklerine
ve hukuk sisteminin dzelliklerine bagli olarak degisebilecegi belirtilmelidir. Ornegin bazi
tilkeler hukuk sistemlerini uluslararasi standartlarla entegre etmis olabilir.Ne var Ki

yabanci yatirimcilar1 caydirabilecek yetersiz uygulamalar olabilir(Muchlinski, 2021).

Sonug olarak, DYY ile yasal entegrasyon arasindaki iligkinin karmagik olmasi ve bir¢cok
ekonomik, politik ve yasal faktdre bagli olmasi muhtemeldir. Bununla birlikte, politika
yapicilarin  bilingli ekonomik ve yasal politika kararlar1 verebilmek igin yasal
entegrasyonun DYY ve ekonomik biiyiime iizerindeki potansiyel etkisini anlamalari

onemlidir(Fofana, 2013).

2.8. DYY Belirleyicilerine Yonelik Literatiir incelemesi

Akhmedov (2016), DYY’ larin en yaygin potansiyel belirleyicileri iizerine bir arastirma
yapmustir. Yazar, DYY’ lar etkileyen faktorleri belirlemeye ¢alismistir. Bunlar arasinda
makroekonomik kosullar, ticaret politikalari, vergi politikalari, tiretim maliyetleri,
altyapi1, dogal kaynaklar, beseri sermaye, politik ve hukuki kurumlar, siyasi istikrar ve
pazar biiyiikliigii gibi faktorler bulunmaktadir. Calisma her bir faktor i¢in ayrintili
aciklamalar sunmakta ve DY'Y belirleyicilerinin olusturulmasi ag¢isindan 6nemli sonuglar

sunmaktadir.

Sasana & Fathoni (2019), DYY’ larin zengin ve fakir iilkeler arasindaki ugurumu
azaltmak i¢in kullanilan araglardan biri olarak kabul etmekte ve ASEAN iilkeleri de dahil
olmak tiizere Asya iilkeleri hedef olarak se¢mislerdir. Bu ¢aligmanin amaci 2007-2016
yillar1 arasinda ASEAN iilkelerinde (Kambogya, Endonezya, Malezya, Filipinler,

Tayland ve Vietnam) DYY’ 1 etkileyen faktorleri incelemektedir. Bu ¢alismada verilerin
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analizinde ¢oklu dogrusal regresyon yontemi kullanilmigtir. Yazarlar bulanan sonuglara
gore, pazar ve kamu harcama biiytlikliigiiniin ve altyapi kalitesinin DY'Y’ 1 olumlu yonde
etkiledigini, ticretlerin ve doviz kurlarinin DY'Y’ 1 olumsuz etkiledigini, ekonomik krizin
ise yalnizca Malezya’da negatif etkisi oldugunu gostermislerdir. Diger yandan ekonomik
aciklik, vergi orani ve faiz oraninin ASEAN iilkelerine DYY girisine etkisi olmadigi

tespit edilmistir.

Lefilleur (2008)’in ¢alismasi, Orta ve Dogu Avrupa tlkelerindeki DYY’larin
belirleyicileri iizerine son derece genis bir ampirik arastirma yapmistir. Calismada, ii¢
kategoriye ayrilan belirleyiciler tanimlanmistir. DY'Y’1n belirleyicileri olarak ekonomik
faktorler - pazar potansiyeli, ticari agiklik, AB15’¢ olan mesafe, kurumsal faktorler,
ekonominin liberallesmesi, yasal gergevenin kalitesi ve AB15’e tiyelik beklentileri gibi
gostergeler kullanilmistir. Bununla birlikte, maliyet ve isgiicti 6zellikleri, tilke risk algisi
veya yerel pazarlardaki rekabet gibi, intuitif ve teorik olarak etkili oldugu diisiiniilen baz1
faktorler, bunlara yonelik bol miktardaki literatiire ragmen, ¢ok daha belirsiz bir etkiye

sahip olmustur.

Jabri vd. (2013),calismalarinda 1970-2010 doneminde Orta Dogu ve Kuzey Afrika
(MENA) bolgesinde DYY girisleri ve belirleyicileri arasindaki iliskiyi arastirmistir.
Yazarlar agiklik, biiylime orani, doviz kuru ve ekonomik istikrarsizlik gibi makro

belirleyicilerin DYY girislerine uzun dénemde etkili oldugunu gostermislerdir.

Lefilleur (2008),¢alismasinda 1960-2005 dénemine ait zaman serisi verilerini kullanarak
Malezya’da DYY’ 1n belirleyicilerini analiz etmistir. Piyasa biiyiikliigii ve reel GSYIH’
nin DYY girislerine onemli pozitif bir etkisi oldugunu gostermistir. Ayrica finansal
gelisme diizeyinin, altyapr gelisiminin ve ticaretin agikligi diizeyinin DYY’ lan tesvik
ettigi sonuglarini ortaya koymustur. Diger yandan, daha ytliksek kurumlar vergisi orani ve
reel doviz kuru artisinin DY'Y girislerini engelledigi sonucuna varilmistir. Daha yiiksek
makroekonomik belirsizligin daha fazla DYY girisini tesvik ettigi sonuglarina

ulasilmistir.

Vergil ve Ayas (2009), calismasinda DYY’ larin Tiirkiye’deki istihdam {tizerindeki
etkisini analiz etmektedir. Teorik olarak, DYY’larin istihdami olumlu etkilemesi

beklenirken, baz1 ampirik ¢alismalar DYY” larmn istihdam etkilerinin farkli zamanlarda
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farkli sekillerde ortaya cikabilecegini gostermektedir. Bu calismada 1992-2006 yillari
arasindaki yillik veriler kullanilarak dort sektor bazinda DYY’ larmm Tirkiye’deki
istihdam seviyesini etkileme sekli panel veri test ve tahmin yoOntemleriyle analiz
edilmistir. Arastirmada birlesme ve satin alma faaliyetlerinden olusan DYY’ larin

Tiirkiye gibi ekonomilerde istihdami olumsuz etkileyebilecegi sonucuna varilmistir.

Madani ve Nobakht (2014), 1990-2011 déneminde 31 orta-yiiksek gelirli ilkedeki DY'Y
girislerinin siyasi belirleyicisini arastirmistir. Rejim tiirlerini otokrasi-demokrasi
spektrumu boyunca 6lgerek, ev sahibi iilkelerdeki siyasi kurumlarin kalitesinin yabanci
yatirimeilar ve CUS’ler tarafindan algilanan siyasi risk diizeyine nasil etki edebilecegini
ampirik olarak aragtirmislardir. Ampirik bulgular, demokrasinin Orta-Yiiksek gelirli
tilkelerde DYY’ 1 artirdigin1 géstermektedir.

2.9. SAA’daYapilan Arastirmalarda Belirleyicilerin Literatiir Taramasi

Koukpo(2005)yaptig1 arastirmanin amact UEMOA f{ilkelerindeki DYY belirleyicilerini
analiz etmektir. Benin, Burkina Faso, Fildisi Sahili, Mali, Nijer, Senegal ve Togo’dan
olusan yedi iilkenin panel veri setini kullanarak, 1996-2003 doneminde DYY’ 1
yonlendiren en Onemli faktorlerin beseri sermaye ve ekonomik agiklik oldugunu
belirlemistir. GSYIH ile temsil edilen pazar biiyiikliigii de DYY iizerinde olumlu bir
etkiye sahip, ancak ilk iki faktorden daha az etkilidir. Enflasyonun degiskenliginin etkisi
negatif olmasina ragmen ihmal edilebilir diizeydedir. Yazar, DYY’ 1 ¢ekmek i¢in
alinmas1 gereken oOncelikli Onlemlerin, beseri sermayenin gelistirilmesi, firmalarin
rekabet giicliniin artirilmasi, ihracatin tesvik edilmesi ve makroekonomik ve siyasi

istikrarin giiclendirilmesi gibi alanlarda olmasi gerektigini gostermistir.

Adinda ve Olofsdotter (2018), 2008-2016 yillar1 arasinda Afrika bazli regresyon
tahminlerinden elde edilen sonuglar sunlar1 gdstermektedir. DYY pazar biyiikliigi,
ekonomik istikrar, agiklik ve birlesme gibi degisken kombinasyonlartyla agiklanabilir.
Pazar biiyiikligii ile ice yonelik DYY arasinda pozitif bir iliski bulunmaktadir.
Birlesmenin ice yonelik DYY iizerinde olumlu etkisi vardir. Son olarak Bat1 ve Orta
Afrika daha az DYY ¢ekerken, giiney Afrika baglantisi ice yonelik DY ile pozitif korele

olmaktadir.
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Olatunji ve Shahid (2015), DYY’1n belirleyicilerini arastirmistir. Bu ¢alismada, ¢atisma
ve siyasi istikrarsizligin etkisinde olmayan SAA ekonomilerine yonelik DYY akislarinin
onemli artiglar gosterdigini tespit etmistir. Bu iilkelerde DYY 1n basarili olmasi igin
saglam ekonomik politikalarin benimsenmesi ve iilkenin yatirimci dostu hale getirilmesi
gerekmektedir. Siyasi istikrar, saglam ekonomik yonetim ve iyi gelismis altyap1 olmasi

gerekmektedir.

(Gossel, 2018), calismasinda, ’yardim eden el’ veya ’yaygin koyan el’ hipotezinden
hangisinin daha gegerli oldugunu belirlemek igin 1985-2014 yillar1 arasinda SAA’ daki
30 iilkede DY'Y, demokrasi ve yolsuzluk arasindaki iliskiyi aragtirmaktadir. Aragtirmada
GMM analizinin sonuglari, yolsuzlugun DYY yatirimcilar tarafindan bolgenin zayif
demokratik diizenleyici ve kurumsal durumunu asmak i¢in kullanildigini ve bu nedenle
’yardim eden el’in daha yaygin oldugunu gostermektedir. Bu sonuglar, SAA iilkelerinin
mevcut finansal uygulama yasalarindan yararlanmak amaciyla uluslararasi ekonomiye
entegrasyon lizerine odaklanmalar1 ve ayn1 zamanda yerel anayasal yolsuzlukla miicadele
yasalarint ve kurumlarini yeniden yapilandirma ve giliclendirme gerekliligini

diistindiirmektedir.

Agbloyor vd.,(2016), yaptiklar1 ¢alismada SAA bolgesinde DYY, kurumlar ve ekonomik
biiylime arasindaki iligkiyi analiz etmektedir. DY'Y "1n ekonomik biiylimeyi tesvik ettigine
dair herhangi bir kanit bulamamstir ve kurumlar ile ekonomik biiyiime arasinda anlaml
bir iliski tanimlanmamustir. Son olarak, kurumlarin SAA iilkelerin de DY'Y ’1n ekonomik
biiyiime iizerindeki etkisine dair ikna edici kanitlar yoktur. Gelismis finansal piyasalara
sahip ilkeleri disarida birakan alt 6rnekleme gelindiginde, yine DYY ile ekonomik
bliylime arasinda anlamli bir iligki bulunamamistir. Ancak kurumlarin ekonomik
biiyiimeyi tesvik etmedeki dogrudan bir rol oynadigina dair kanitlar bulunmustur. Kurum
kalitesinin DY'Y ile ekonomik biiylime arasindaki iligki iizerinde olumlu bir etkisi oldugu
goriinmektedir. DK ac¢isindan zengin olmayan iilkeleri disarida birakan Ornekleme
gelindiginde, DYY ile ekonomik biiyiime arasinda dogrudan ve olumlu bir iligki
tanimlanmistir. Ayrica, kurumlar ile ekonomik biiyiime arasinda dogrudan bir iliski
saptanmistir. Ancak DY'Y ’1n ekonomik biiyiimeye olan pozitif etkilerinin, kurum kalite

tyilestik¢e azalma gosterdigi belirtilmelidir.
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(Edrees, 2015), SAA’ nin bolgesinde DYY’in ekonomik biiyiime tizerindeki etkisini
analiz etmistir. 1992-2012 dénemine iliskin 39 iilke i¢in yapilan aragtirma, DYY 1n SAA’
da hem diisiik gelirli hem de orta gelirli iilkeler i¢in ekonomik biiyiime iizerinde olumsuz
etkisi oldugu sonucu gosterilmistir. DYY’mm SAA’ daki ekonomik biiyliime iizerinde
olumsuz bir etkisi olabilecegini 6nermektedir. Ayrica, calisma is ortaminin iilkelerin gelir
seviyelerine bagli olarak ekonomik biiylime iizerinde farklilasan bir etkisi oldugu

sonucuna ulagilmistir.

(Adams vd., 2016), 1981-2010 doneminde 25 SAA iilkesi i¢in DYY ile dis borg
arasindaki iligkiyi incelemistir. DY'Y 1n yerli yatirim iizerinde olumlu bir etkisi oldugunu
bu durumda DYY artislarinin uzun vadeli yerli yatirimlar1 tesvik ettigi sonucuna
ulagilmistir. Diger yandan, dis borcun uzun vadeli i¢ yatirim iizerinde olumsuz bir etkiye
sahip oldugunu gostermektedir. Dis borcun azaltilmas: da SAA’ da i¢ yatirimi tegvik
edebilecegini onermektedir. Sonug olarak, bu bolgede daha fazla DYY’ I ¢ekmek ve dis

borg birikimini azaltmak i¢in 6nlemler alinmasini énermektedir.

Taiwo & Olayemi (2015), yaptigi calismada 1995-2011 déneminde SAA’ da DYY ile
ekonomik biiylime arasindaki nedensellik iliskisini incelemektedir. Calisma bu bolgeden
30 iilkenin yillik verilerini igeren bir panel kullanmaktadir. Arastirmacilar nedensellik
testi sonuglarinda GSYIH nin DYY’ a neden olusturmadigini ve DYY’m da GSYIH’ ya
neden olmadig1 sonucunu elde etmislerdir. Bu ¢alismada, SAA’ da ekonomik biiyiime ile

DYY’ lar arasinda iki yonlii nedensellik iligkisi bulundugu sonucu ortaya konmustur.

Kariuki (2015), ¢aligmasinda 1984-2010 yillar1 arasindaki 27 yillik bir donemi kapsayan
ve 35 Afrika tilkesine ait verileri kullanmaktadir. Arastirmanin 6zgiin katkilarindan biri,
emtia fiyatlarmin dalgalanmasini, Afrika’ya yonelik DYY akislarimi ongorebilen bir
degisken olarak dahil edilmesidir. Calismada gelismis cesitli iilkelerin borsalarinin
performansini, ekonomik risk, finansal risk, siyasi risk, emtia fiyat endeksi performansi,
kiiresel borsa endeksi performansi, briit sabit sermaye olusumu (altyap1), ticarete agiklik
ve ulusal bir borsa piyasasinin varligi gibi cesitli faktorlerin, Afrika iilkelerine yonelik
DYY akiglarini nasil etkiledigi incelenmektedir. Bu arastirmanin sonuglari, ICRG’ nin
ekonomik riskler, finansal riskl er ve siyasi istikrar agisindan tilkelerin DY'Y girislerinde

onemli gostergeler oldugunu ortaya koymustur.
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UCUNCU BOLUM

SAHRA ALTI AFRIKA ULKELERINDE EKONOMIK YAPI VE
DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMI

3.1. Genel Bakis

Yaklasik 30 milyon km? yilizl¢limii ile Afrika, Asya’nin {icte ikisi ve Avrupa’nin ii¢ kati
biiyiikliigiinde olup, diinyanin en biiyiik ikinci kitasidir. Batida Atlantik Okyanusu,
doguda Hint Okyanusu, kuzeyde Akdeniz ve doguda Kizildeniz ile ¢evrili olan Afrika,
zengin ve ¢esitli ekosistemlere sahiptir. Kitanin karasular1 yaklasik 13 milyon km?*’yi, kita
sahanliklar1 ise yaklasik 6,5 milyon km?’yi kaplamaktadir. Bu o6zellikler, Afrika’y1
cesitlilik ve dogal potansiyel agisindan benzersiz bir kita yapmaktadir (CEA-NU, 2017).

Afrika, somiirgecilik ve bagimsizlik miicadeleleriyle bilinen karmasik bir tarihe sahip bir
kitadir. Cogu Afrika iilkesinin bagimsiz olmasmna ragmen, hala bagimsiz olmayan
topraklar bulunmaktadir. Bu durum, incelenmeye deger O6nemli ekonomik sonuglar
dogurmaktadir.Afrika’daki SAAilkelerini 4 gruba ayirabiliriz. Her bir grup da alt
gruplara ayrilmigtir. Cografi yapisi, somiirge mirasi, gelir dagilimi ve dogal kaynaklari

bakimindanincelenebilir.

3.1.1. Afrika’min Cografi Yapisi

Afrika kitasinda 63 iilke bulunmaktadir.9 iilke! heniizbagimsiz degildir. 2011 yilinda

GilineySudan’inbagimsizligindansonrabagimsiziilke say1s154° e ulagmis ve bu

! Somaliland,Kanarya Adalari (ispaqya), Ceuta (Ispanya), Madeira (Portekiz), Mayotte (Fransa), Melilla
(Ispanya), Plazas de soberania (Ispanya), Yeniden Birlesme (Fransa), Bati Sahra, Saint Helena,
Yiikselis, (Birlesik Krallik) ve Tristan de Cunha (Birlesik Krallik)



mevcutstatii  tarafindan  kabul edilmektedir. 54 iilke bes
cografibdlgedetoplanmaktadir. Bunlarin Kuzey Afrika? (5 iilke), Bat1 Afrika® (16 iilke),
Orta Afrika* (9 iilke), Dogu Afrika® (19 iilke) ve Giiney Afrika® (5iilke)’ dan

olusturmaktadir. Bu besbolge Kuzey Afrika harig, SAA olarak adlandirmaktadir. Baska

esit  olmayan

bir ifadeyle Afrika kitasi, Kuzey Afrika ve SAA olarakiki bolgeye ayrilmaktadir. Boylece
SAA 49 iilkeden olusmaktadir. Ulkelerin ve ilgili bolgelerin ayrmtilibigileri asagidaki
tabloda gosterilmektedir.

3.1.2. Afrika Kitasinin Bolgeleri

Tablo 3.1. Afrika kitasinin bolgeleri

. e Yiizolciimii . Toplam niifus
Bolgeler Yiizol¢iimii km? . . Toplam niifus 2020 . .
yiizdesi yiizdesi
Bat1 Afrika 6146130 22.1 396.797.507 29.81
Dogu Afrika 8879007,391 32 489.722.342 36.8
Gliney Afrika 2672830 9.60 67.503.647 5.07
Kuzey Afrika 5760394 21. 197.438.389 14.83
Orta Afrika 4368170 15,70 179.595.125 135
Genel Toplam 27826531,39 100 1.331.057.010 100

Kaynak: Diinya Bankas1 web sitesi, verileri kullanilarak yazar tarafindan hazirlanmustir.

Yukaridaki Tabloda 3.1, 2020 yilinda her bdlgenin biiyiikliigii ve niifusuna iliskin ana
verileri 6zetleyen tablo sunulmustur. Tabloya gore Dogu Afrika toplam 489,7 milyon
kisiyle, kitanin toplam niifusunun %36,8’ine sahip oldugu goriilmektedir. Bat1 Afrika
bolgesi, toplam yiizlgimii 6.146.130 km? olup, Afrika’nin toplam yiizol¢limiiniin
%22,1’ine sahip olan en biiyiik alana sahiptir.

Giiney Afrika bolgesi toplam 67,5 milyon kisilik bir niifusa sahiptir, bu da kitanin toplam
niifusunun %5,07’sine denk gelmektedir. Kuzey Afrika bolgesi ise toplam 197,4 milyon

kisi ile Afrika’nin toplam niifusunun %14,83’{ine sahiptir.

Cezayir, Misir, Fas, Sudan, Tunus ve Libya

Benin, Burkina Faso, Cap Vert, Fildisi Sahili, Gambiya, Gana, Gine, Gine Bissau, Liberya, Mali,

Moritanya, Nijer, Nijerya, Senegal ve Sierra Leone

Angola, Kamerun, Orta Afrika Cumh, Cad, Kongo Kingasa, Kongo Brazzaville, Ekvator Ginesi, Gabon,

Sao Tome ve Principe

5 Burundi, Komorlar, Cibuti, Eritre, Etiyopya, Kenya, Madagaskar, Malawi, Mauritius, Mozambik,
Ruanda, Seyseller, Somali, Giiney Sudan, Tanzanya, Uganda, Zambiya ve Zimbabve

6 Botsvana, Esvatini, Lesoto, Namibya ve Giiney Afrika
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Orta Afrika bolgesi, tiim bolgeler arasinda en kiigiik yiizolglimiine sahip olup toplam
4.368.170 km? yiizolgimii ile Afrika’nin toplam yliz6lglimiinin %15,70’ine denk
gelmektedir. Niifus agisindan Orta Afrika bolgesi toplam 179,6 milyon kisiye sahiptir, bu

da kitanin toplam niifusunun %13,5’ini olusturmaktadir.

Ozet olarak, bu Tablo 3.1, Afrika'nin demografik ve cografi dinamiklerini daha iyi
anlamamiz1 saglar. Veriler, Dogu Afrika’nin en kalabalik bdlge oldugunu, Bati
Afrika’nin ise en biiyiik alana sahip oldugunu gostermektedir. Bu bilgiler Afrika
bolgesindeki ekonomik zorluklar ve firsatlari anlamaya calisan politika yapicilar ve

iktisateilar i¢in 6nemlidir.

Tablo 3.2. SAA iilkeleri denize kiyisi olan tilkeler

Bolgeleri Denizden Konumlaridir

Ada iilkeleri | Kara iilkesi Kiyr iilkesi Toplam
Bat1 Afrika Ulkeleri 1 2 13 16
Dogu Afrika Ulkeleri 4 8 7 19
Giiney Afrika 2 3 5
Orta Afrika 3 6 9
Toplam 5 15 29 49

Kaynak:OECDweb sitesi,verileri kullanilarak yazar tarafindan hazirlanmstir.

Yukaridaki Tabloya 3.2 bakildiginda, Afrika {ilkelerinin denize olan konumlarina gore
dagilimm 6zetliyor. Ulkeler ii¢ kategoriye ayrilmistir; Ada iilkeleri, kara igi iilkeler ve
sahil {ilkeleri. Veriler, SAAiilkelerinin denizden konumlarinin ¢ogunlugunun sahil
tilkeleri oldugunu, toplamda 29 kiyi tilkesi oldugunu gosteriyor. Kara ici iilkelerin sayisi

15, ada ulkeleri ise sadece 5 tanedir.

Afrika iilkelerinin cografi dagilimi, bolgenin ekonomik ve siyasi analizinde dikkate
alinmas1 gereken Onemli bir faktordiir. Sahil ilkeleri, denize dogrudan erigimleri
sayesinde ihracat ve ithalat agisindan ekonomik bir avantaj elde ederler. Buna karsilik
kara ici llkeler, diinya ile ticaret yapmak i¢in lojistik ve ulasim agisindan daha fazla
zorlukla kars1 karsiya kalabilirler. Ada tilkeleri ise cografi konumlar1 nedeniyle 6zellikle
ulagim ve lojistik agisindan benzersiz ekonomik zorluklarla karsilasirlar. Ancak turizm

gibi konularda da cografi konumlar1 sayesinde ekonomik avantajlari olabilirler.
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Sonug olarak, Afrika {ilkelerinin cografi dagilimi, ekonomik kalkinmalart ve bolgesel
entegrasyonlari i¢in dnemli sonuglari olabilir. Sahil iilkeleri dogrudan denize erisime
sahipken, kara ici ve ada iilkeleri 6zel lojistik ve ekonomik zorluklarla karsi karsiya
kalabilirler. Bu nedenle, bdlgenin ekonomik ve siyasi analizinde bu cografi dagilimin

dikkate alinmasi 6nemlidir.

3.1.3. SAAve Kolonizasyon Mirasi

SAA’ninbolgesi, Avrupa sOmiirgeciliginden biiylik Olgiide etkilenmistir. Bu tarihi
donemin sonuglari, 6zellikle bolgenin ekonomik gelisimi ve kiiltiirel mirasinin yonetimi
iizerinde uzun siireli etkileri olmustur. Iktisatcilar, sémiirgeciligin SAA ekonomisi
tizerindeki etkisini incelemislerdir ve Afrika {lkelerinin kiiltiirel miraslarini
ekonomilerini canlandirmak i¢in nasil kullanabilecekleri konusunda ilgi gostermislerdir

(Solaux, 1997).

Oncelikle, Samandoulgou, (2022) Afrika’nin sémiirgeciligin etkisine maruz kaldiginm
kabul etmek &nemlidir. Iktisatgilar, somiirgelestirilmis olan Afrika iilkelerinin,
somiirgelestirilmemis iilkelerden daha diisiik bir ekonomik gelisme seviyesine sahip
oldugunu gostermistir. Ornegin, Elame (2020), yaptig1 bir arastirma kole ticaretive
somiirgeciligin en ¢ok etkiledigi Afrika bolgelerinin bugiin daha diisiik bir ekonomik
gelisme diizeyine sahip oldugunu ortaya koymustur. Bu calisma somiirgeciligin SAA

bolgesindeki kalici etkisini vurgulamaktadir.

Ayrica iktisatcilar Afrika tilkelerinin kiiltiirel miraslarini ekonomilerini canlandirmak igin
kullanabileceklerini vurgulamislardir. Samandoulgou (2022), turizm birgok Afrika tilkesi
icin 6nemli bir sektdrdiir ve kiiltiirel mirasin tanitimi yabanci ziyaretgileri ¢ekebilir.
Ayrica iktisat¢ilar, kiiltiirel mirasin degerlendirilmesinin yaratici endiistri ve hizmet
sektoriinii canlandirabilecegini, bdylece yerel halka istihdam ve ekonomik firsatlar
sunabilecegini gostermislerdir. Yaptig1 calisma Afrika topluluklarmin kiiltiirel
miraslarinin degerlendirilmesinin girisimciligi ve yerel ekonomik kalkinmay: tesvik

edebilecegini gostermistir.
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3.1.3.1. SAAve Dillerin Mirasi

SAA bolgesi karmasik bir somiirge ge¢misinin mirasgist olarak bir¢ok ekonomik
zorluklarla kars1 karsiyadir. Bu zorluklar arasinda, somiirgeci giigler tarafindan dayatilan
dil miras1 da bulunmakta ve bolgenin ekonomik kalkinmasi iizerinde derin etkilere sahip

olmustur. S6z konusu dil mirasinin SAA’nin ekonomisi tizerindeki etkisini inceleyecegiz.

1550-1950 yillar1 arasinda Afrika kitasi, batili iilkelerle kolelik ve kolonizasyon
haksizliklarin1 yasamistir. Yiizyillar boyunca somiirgeciler zenginligi yagmalayarak
devletleri, kiiltiirleri, egitimi, siyaseti, iiretim ve hatta dil sistemini yok etmislerdir. Ikinci
Diinya Savasi’nin ardindan, somiirgelestirilen tiim kitalar ve tlkeler bagimsizlik talep
etmeye baglamiglardir. Bugiine kadar Afrika iilkeleri, bu sistemlerde kendilerini
orgiitlemek icin caba sarf etmektedirler. Gauthier (2011)’in ¢aligmasina gore tiim Avrupa
tilkelerinin, kiigiik olsalar bile yerel dilde egitim verdigini ve SAA bolgesinde oldugu gibi

ithal dillerde egitim vermediklerini belirtmektedir.

Dil somiirgecilik mirasinin temel sonuglarindan biri, bolgeyi karakterize eden dil
ayrigsmasidir. (Halaoui, 2001) gore Avrupa somiirgeci gili¢leri genellikle yerli dillerin
zararia olacak sekilde somiirgelere kendi dillerini dayatmiglardir. Sonu¢ olarak SAA
bugiin yiizlerce farkli dil igeren bir bolge haline gelmistir ve bu da iilkeler i¢inde ve bolge
ilkeleri arasinda 6nemli dil engelleri yaratmaktadir. Bu dil ayrismasi iletisimi ve bolgesel
ekonomik entegrasyonu zorlagtirmakta, dolayisiyla ekonomik biiylime potansiyelini

sinirlamaktadir.

Halaoui (2001), Dil somiirgecilik mirasinin bagka bir sonucu da egitim ve iggiicli egitimi
tizerindeki etkidir. Gergekten de, somiirge dillerinin resmi diller olarak benimsenmesi
yerli dillerin egitim sistemlerinde marjinallesmesine yol agmistir. Makalela (2016), yerel
halklar, formel egitime erigsmek icin yeni bir dil 6grenmek zorunda kalmislardir, bu da
egitim ve mesleki egitim alaninda ek engeller yaratmistir. Bu durum bdlgenin bir¢ok
ilkesinde beceri eksikligi ve diisiik egitim diizeyine katkida bulunmus, bdylece bu

ilkelerin kiiresel ekonomiye tam anlamiyla katilma kapasitelerini sinirlamistir.

Ayrica somiirge doneminden kalan dil mirasi, SAA bolgesinde ticaret ve yatirimlar
tizerinde de etkili olmaktadir. Tenzer vd., (2017), dil ticari iliskilerin kurulmasinda ve

ticari ortaklar arasindaki gilivenin saglanmasinda onemli bir rol oynamaktadir. Dil
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engelleri, yiiksek glimriik tarifeleri ve yetersiz altyapi gibi diger ticari engellerle
birlestiginde, bolgesel ticareti ve DYY’ lart engellemektedir. Bu durum ekonomik

bliylime firsatlarin1 ve bolgenin ekonomilerinin ¢esitlendirilmesini sinirlamaktadir.

Dilbilimcilerin belirttigine gore, Afrika kitasinda yaklasik 2.000 canli dil tespit edilmistir
(Gauthier, 2011). Bu dillerin varligina ragmen Afrika, 6zellikle Birlesik Krallik, Fransa
ve Portekiz gibi somiirgeci gliglerden 1847-1950 yillar1 arasindaki sOmiirgelestirme
doneminde, bu dillerin bagimliligina maruz kalmis ve topraklar somiirgeci yonetim altina
almmustir. Ayrica somiirgelestirme, farkli mantiklarla ti¢ ayr1 politik ve dilsel alan
birakmustir; Ingilizce konusulan, Fransizca konusulan ve Portekizce konusulan bolgeler.
Ingilizler igin yerel yonetimlere yetki devri, Fransizlar icin dogrudan ydnetim, bazi
durumlarda ise Portekiz yerlesiminin kolonilestirilmesi gibi farkli yaklasimlar
benimsenmistir. Bu boliinme disaridan gelen kiiltiirel, sosyal ve siyasi modernizasyon
girislerinin farkli olmasina yol agmistir. Bu nedenle bagimsizlik sonrasinda SAA iilkeleri,
eski somiirgeci giiglerin dillerini resmi diller olarak kullanmaya devam etmiglerdir. Bu
durum, kita genelinde bircok iilkenin Ingilizce, Fransizca ve Portekizce’ yi resmi diller
olarak kullanmasina yol agmistir. Bazi lilkeler vatandaslara hizmetleri kolaylastirmak i¢in
ulusal bir dil eklemistir. Asagidaki Tablo 3.3°te Afrika alt1 bolgelerinde kullanilan dillere
iligkin bilgiler yer almaktadir.

Tablo 3.3. SAA kiilkeleri resmi dil ve bdlgeleri arasi

Bolgeleri
o Orta Toplam
Resmi dili Bat Dogu | ey Afrika | Afrik | 1O Yiiszlg:iimii
Afrika Afrika général
a km?
Amharca 1 1 1136259,41
Arapga 2 2 1971705,405
Fransizca 8 4 6 18 7475115
Fransizca/ Arapca 1 1 2 1032561
Fransizca/Portekizce 1 1 28050
Ingilizce 5 8 5 18 7697126,576
Ingilizce/Fransizca 1 1 460
Portekizce 2 1 2 5 2087200
Somalice 1 1 637660
Toplam 16 19 5 9 49 22066137,39

Kaynak:L’Atlas Sociologique Mondial,verileri kullanilarak yazar tarafindan hazirlanmustir.
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3.1.3.2. SAAve Ekonomik Sistemin Somiirge Mirasi

SAAdogal ve kiiltiirel kaynaklartyla zengin bir bolge olup, ekonomik sistemini derinden
etkileyen somiirge mirasiyla damgalanmistir. Bu mirasin en tartismal1 yonlerinden biri,
somiirge doneminde olusturulan ve hala bolgedeki bircok ililkede kullanilan CFA

franginin (Communauté Financiére Africaine) devam eden kullanimidir (Courade, 2006).

Fransiz emperyalizmi tarafindan 1945 yilinda tanitilan CFA frangi, baslangi¢ta Fransiz
Afrika sOmiirgelerinde para birimi istikrarin1 saglamayir amaclamaktaydi. Bununla
birlikte bu para diizenlemesi bélgenin ekonomik kalkinmasi tizerindeki etkisi konusunda
tutkulu tartigmalara yol agmustir. Bazi iktisat¢ilar CFA franginin, Afrika {ilkelerini
Fransa’nin para politikastyla siki bir sekilde baglayarak para birimi otonomisini ve

egemenligini kisitladigini savunmaktadir(Bach, 1998).

Frang Bolgesi, iki parasal birligi (sirasiyla 8 ve 6 Afrika iilkesini bir araya getiren),
Komorlar Birligi ve Fransa’y1 bir araya getiren ekonomik ve parasal bir alandir. Amaci
kalkinma i¢in gerekli bir kosul olan parasal ve finansal istikrar1 tesvik etmektir. Bati
Afrika Ekonomik ve Parasal Birligi (UEMOA) Benin, Burkina Faso, Fildisi Sahili, Gine-
Bissau, Mali, Nijer, Senegal ve Togo’yu igeriyor. Ortak para birimi CFA Frangi’dir
(Afrika Finans Toplulugu, XOF). Bat1 Afrika Devletleri Merkez Bankasi’nin (BCEAO)
merkezi Dakar, Senegal’de bulunmaktadir. Bununla birlikte, Orta Afrika Ekonomik ve
Parasal Toplulugu (CEMAC) Kamerun, Orta Afrika Cumbhuriyeti, Kongo, Gabon,
Ekvator Ginesi ve Cad’1 olusturmaktadir. Para birimi CFA Frangi’dir (Orta Afrika’da
Finansal Is birligi, XAF). Orta Afrika Devletleri Bankasi’nin (BEAC) merkezi
Kamerun’un Yaoundé sehrinde bulunmaktadir. Son olarak Komorlar Birligi para birimi
Komor Frangi’dir (KMF). Komorlar Merkez Bankast Moroni merkezlidir. Dolayisiyla
Fransa, Frang Bolgesi’nin ortak kurumlarinin isleyisinde yer almaktadir. “Banque de
France” (Fransa Merkez Bankasi), 6zellikle, iic Afrika merkez bankasinin belirli yonetim
organlarmin bir iiyesidir; Frang bolgesinin maliye bakanlar1 ve merkez bankasi
baskanlarinin alt1 aylik yaptig1 toplantilara katilir ve frang bolgesinin yillik raporlarini

yayinlamaktadir (Banque de France, 2020).

(Ndikumana & Boyce, 2011) gore CFA frangi, Euro ile sabit doviz kuru belirleyerek ve

doviz rezervlerinin doniistiiriilebilirlik ve yonetimi konusunda siki kurallar getirerek
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"istikrar ¢apasi" olarak hareket etmektedir. Bu CFA frangini kullanan tilkelerin doviz
rezervlerinin %50’sini Fransiz Hazinesi’nde tutmalar1 gerektigi anlamina gelir, bu da bu
kaynaklar1 yatirimlar ve oncelikli ekonomi politikalarin1 finanse etmek icin kullanma

kapasitelerini sinirlamaktadir.

Bu CFA frangina bagimlilik ayn1 zamanda Afrika iilkelerinin ekonomik rekabet giicii
tizerindeki etkisi nedeniyle elestirilmistir. (Teiga, 2015), Euro ile sabit kur bag1 Afrika
thracatin1 pahalilastirarak ve ithalati daha ucuz hale getirerek para biriminin degerinin
asir1 degerlenmesine neden olmaktadir. Bu durum siiregelen bir ticaret dengesizligine yol
acmis, Afrika tilkelerinin yerel endiistrilerini gelistirmek ve ekonomilerini gesitlendirmek

konusundaki kapasitelerini sinirlamistir.

Ayrica CFA franginin kullanimi sembolik olarak da elestirilmistir. Bir¢ok kisi, bu para
biriminin bolgenin eski somiirgeci giigler tarafindan ekonomik somiiriisiiniin devami
oldugunu distinmektedir. (Azam, 2001)” a gére CFA frangi, eski somiirgeci gii¢lerin zon
franginin ekonomik avantajlarindan yararlandigi, Afrika iilkelerinin ise para ve finansal

s n

kisitlamalarla kars1 karsiya kaldig1 "asimetrik bir iligskiyi" temsil etmektedir.

Bu elestirilere karsi, baz1 Afrika llkeleri CFA frangindan ayrilmak ve kendi para
birimlerini olusturmak istegini ifade etmistir. Aralik 2019’ da bolgedeki sekiz iilke, CFA
franginin yerine yeni bir ortak para birimi olan Eco’yu kullanmaya ydnelik niyetlerini
duyurmustur. Bununla birlikte, bu gecisin uygulanmasi belirsiz ve karmasik kalmaktadir

ve Afrika iilkeleri arasinda derin bir koordinasyon ve isbirligi gerektirmektedir(Nubukpo,
2021).

SAA bolgesi, CFA franginin ekonomik sistemine iliskin kalic1 somiirge mirasiyla karsi
karsiya kalmiglardi. Bu somiirge doneminde tanitilan para birimi, bolgenin ekonomik
kalkinmasi iizerindeki etkisi konusunda tartismalara neden olmustur. Bazi iktisatgilar,
CFA franginin Afrika {lkelerini Fransa’nin para politikasiyla siki bir sekilde
iligkilendirerek ~ para  birimi ozerkligi ve egemenligini sinirladigin

belirtmektedir(Nubukpo, 2015).

Bu iki bolge bakisina gore, Gine-Bissau ve Ekvator Ginesi harig tiim bu tilkeler Fransiz

kolonileriydi ve Fransizcayi resmi dilleri olarak kullanmaktadir. Gine-Bissau, Portekiz
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yonetimi altinda ve bugiin resmi dili Portekizce iken, Ekvator Ginesi Ispanya tarafindan
yonetilerek bugiin Ispanyolca ve Fransizca iki resmi dil kullanilmaktadir(Guillaumont &

Jeanneney, 2013).

3.1.4. Afrika’nin Dogal Kaynaklari

SAA, ekonomik gelismesinde 6nemli bir rol oynayan degerli DK’larla doludur. (Ramdoo,
2019, ss. 1-6)gore kitanin bu bolgesi, petrol, dogal gaz, elmas, altin, uranyum, kobalt,
platin, bakir, tantalgibi madenlerin 6nemli bir miktarin1 bulunmaktadir. Bu mineral

kaynaklar bolgenin ekonomisi i¢in hayati 6neme sahiptir.

Afrika’da, onemli DK’lara sahip olmasi nedeniyle biiyiik ekonomik degere sahip bir
bolgedir. Diinyadaki en genis tarim arazilerine sahiptir ve Nil ve Kongo gibi ikinci en
biiylik ve en uzun nehirler yer almaktadir. Ayrica Afrika, diinyanin ikinci en biiyiik
tropikal ormanina sahiptir ve balik¢ilik ve su iirlinleri yetistiriciligi faaliyetlerinden elde
edilen katma deger yaklasik 24 milyar Amerikan dolaridir. Buna ek olarak, diinya mineral
rezervlerinin yaklasik %30’u Afrika kitasinda bulunmaktadir. Afrika’nin kanitlanmig
petrol rezervleri diinya stokunun %38’ini, dogal gaz rezervleri ise %7 sini olusturmaktadir.
Mineraller, Afrika’nin toplam ihracatinin ortalama %70’ini ve gayri safi yurtigi
hasilasinin yaklasik %28’ini olusturmaktadir. Bu nedenle, DK’lar Afrika ekonomisinde
onemli bir rol oynamakta olup, biiyiime ve kalkinma firsatlar1 sunmaktadir. Bununla
birlikte, bu kaynaklarin etkin ve siirdiiriilebilir bir sekilde yonetilmesinin, optimal
kullanimlarinin saglanmasi ve bolgenin uzun vadeli ekonomik refahinin tesvik edilmesi

acisindan énemli oldugunu belirtmektedir (ANRC & GBAD, 2016).

Petrol, SAA’nin en 6nemli dogal kaynaklarindan birisidir. (Zakari vd., 2022)’e gore,
Nijerya ve Angola gibi lilkeler 6nemli petrol rezervlerine sahiptir ve bu degerli kaynagin

ihracatiyla 6nemli gelir elde etmektedirler.

Dogal gaz, bolgede bol miktarda bulunmaktadir. (Ba vd., 2019) gbére, Mozambik ve
Nijerya gibi llkeler énemli dogal gaz rezervlerine sahiptir. Bu dogal gaz kaynaklari,
ozellikle dogal gazin elektrik kaynagi olarak kullanildigi enerji sektoriinde ekonomik

kalkinma firsatlar1 sunmaktadir.
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Degerli mineraller agisindan, SAA bolgesi elmas, altin ve uranyum bakimindan
zengindir. (Bhebe vd., 2016) gore, Botsvana, Giliney Afrika ve Demokratik Kongo
Cumhuriyeti gibi iilkeler elmas endiistrisinde dnemli aktorlerdir. Benzer sekilde, altin
Giiney Afrika ve Gana’da 6nemli bir kaynaktir (Smith vd., 2016). Uranyum konusunda
ise Nijer ve Namibya gibi iilkeler kiiresel tedarikinde 6nemli bir rol oynamaktadir (Larsen

& Mamosso, 2014).

Degerli bu minerallerin yani sira, bolgede ayn1 zamanda 6nemli miktarda kobalt, platin,
bakir ve tantalyum rezervleri bulunmaktadir. (Grégoire & Schmitz, 2000) bu minerallerin
elektronik, telekomiinikasyon ve yenilenebilir enerji gibi ¢esitli endiistrilerde
kullanildigina dikkat cekmektedir. Demokratik Kongo Cumhuriyeti diinyanin 6nde gelen
kobalt iireticisidir (IDEA, 2017). Giliney Afrika ve Zimbabve ise Onemli platin
tireticileridir (Coderre, 2017). Bakir da Zambiya ve Demokratik Kongo Cumhuriyeti’nde
bol miktarda bulunur (Gelb, 2010).Tantalyum ise baslica olarak Ruanda ve Demokratik
Kongo Cumbhuriyeti’nden ¢ikarilmaktadir (ANRC & GBAD, 2016). Asagidaki Tablo
3.4°e gore 2000 ve 2010 yillar Afrika’nin dogal kaynak tiretim detaylar gosterilmektedir.
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Tablo 3.4. Afrika’da dogal kaynak iiretimi

2000 2010
Afrika’mn | ATKE 5000 | Afrikazmm | ATTK&MIN | 5510
Diinya ure;tln.l yilinda | Diinya ure;tm.l yilinda
iretimdeki| Scaet Ulke |iiretimdeki| d¢Eeri Ulke
o (ABD o (ABD
pay1 % dolar1 M) sayisl pay1 % dolar1 M) sayis1

PGMs 55 10 588 1 74 14191 4
Kobalt 43 490 6 62 1775 8
Elmaslar 45 4 265 16 54 4 967 17
Kromit 51 1578 4 42 2442 4
Manganez 32 493 4 30 3131 8
Fosfatlar 28 4607 10 26 5 662 10
Altin 24 25 568 36 19 19947 39
Uranyum 17 111 3 19 1013 4
Bakar 3 2871 11 8 7 806 12
Nikel 5 1225 5 5 1535 5
Demir 5 4637 10 4 6 404 9
cevheri

Madencilik 14 59 592 44 12 73 286 44
toplamm

Petrol 10 216 001 18 11 284 875 19
Gaz 5 39 036 14 7 68 423 18
Komiir 6 21 266 15 4 23 759 13
Enerji 10 276 303 11 377 056 36
toplamm

Gida 8 195 082 54 9 260 910 54
Gida Dis1 8 5618 54 6 5729 54
Tarim 8 200 675 54 9 266 605 54
Ahsap 12 77 267 46 13 87 229 54

Kaynak: African Development Bank (2016)

Yukaridaki Tablo 3.4’deki verilerden elde edilen 2000 ve 2010 yillar1 arasindaki
karsilastirmali analiz, Afrika’nin kiiresel DK iiretimindeki payinda 6zellikle madencilik,
enerji, tarim ve ormancilik sektorlerinde ilging bir gelisme gostermektedir. Bu degisimler
hem {iiretim degerindeki 6nemli artislar1 hem de Afrika’nin kiiresel sahnedeki nispi

payindaki degisimi yansitmaktadir.

Afrika, 2000 ve 2010 yillar1 arasinda PGM’ler (platin grubu metaller) sektoriindeki
hakimiyetini giliclendirmistir. Kiiresel tiretimdeki payr %55°’ten %74°e ylikselirken,
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iiretim degeri 10.588 milyon USD’den 14.191 milyon USD’ye ¢ikmustir. Uretici iilke
sayist da 1’den 4’e yiikselmistir. Bu 6nemli artis, iiretim kapasitesindeki iyilesmeyi ve bu
kritik metallerin otomotiv ve elektronik gibi sektorler i¢in {iretim alaninin cografi olarak

genisledigini gostermektedir.

Kobalt, kiiresel payinda bir artig yasamis ve %43°ten %62’ ye yiikselmistir, tiretim degeri
ise 2000 yilinda 490 milyon USD iken 2010 yilinda 1.775 milyon USD’ye ¢ikarak {i¢
kattan fazla artmistir. Bu durum, 6zellikle batarya endiistrisindeki artan talep nedeniyle
Afrika i¢in kobaltin giderek artan dnemini gostermektedir. Diger 6nemli bir sektor olan
elmaslar, kiiresel payda daha miitevaz1 bir artis (%45°ten %54°e) gostermesine ragmen,

tiretim degerinde 4.265 milyon USD’den 4.967 milyon USD’ye bir artis yagsamistir.

2000 ve 2010 yillar1 arasinda kromit, manganez ve fosfatlarin iiretim degeri artmis
olmasma ragmen, Afrika’nin kiiresel tretimdeki payr azalmistir. Kromit %51°den
%42’ye diiserken, manganez %32’den %30’a ve fosfatlar %28°den %26’ya gerilemistir.
Bu diisiisler, diinyanin diger bolgelerinin bu sektorlerde tiretimlerini hizlandirdigini ve bu

nedenle Afrika’nin nispi payinin azaldigini gostermektedir.

Altin sektoriinde, Afrika’nin kiiresel payr 2000 ile 2010 yillar1 arasinda %24°ten %19’a
diismistiir, ancak tretim degeri yiiksek seviyelerde kalarak 25.568 milyon USD’den
19.947 milyon USD’ye gegmistir. Kiiresel paydaki bu diisiis, diger bolgelerdeki altin
dretiminin artistyla iligkili olabilir. Benzer sekilde, uranyum {iretimi, kiiresel payi
%17°den %19’a ¢ikmasina ragmen, liretim degerinde 6nemli bir artig goriilmiistiir; 2000
yilinda 111 milyon USD olan iiretim, 2010 yilinda 1.013 milyon USD’ye ulagsmistir. Bu

durum, enerji endiistrilerinde bu kaynaga olan artan talebi gostermektedir.

Petrol, gaz ve komiirii igeren enerji sektorii de liretim degerinde bir artis yasamistir. 2000
yilinda kiiresel {iretimin %10’unu temsil eden petrol iiretimi, 2010 yilinda %11’e
yiikselmistir. Deger agisindan, petrol iiretimi 216.001 milyon USD’den 284.875 milyon
USD’ye ¢ikmustir. Dogal gazin kiiresel pay1 %5°ten %7’ye yiikselirken, komiir tiretimi
kiiresel payinda hafif bir diislis yasamis ve %6’dan %4’e gerilemistir. Buna ragmen,
Afrika’nin toplam enerji iiriinlerinin degeri 6nemli bir artis gostermis ve 276.303 milyon

USD’den 377.056 milyon USD’ye ulagmustir.
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Afrika tarimi, 2000 ile 2010 yillar1 arasinda kiiresel iiretimdeki payini nispeten stabil
tutarak %8’den %9’a yiikselmistir. Ancak, tarimsal tiretim degeri 6nemli 6l¢lide artmus,
200.675 milyon USD’den 266.605 milyon USD’ye ¢ikmustir. Gida sektori, 195.082
milyon USD’den 260.910 milyon USD’ye yiikselerek Ozellikle iyi bir performans
sergilemistir. Bu durum, kiiresel talepteki artis ve Afrika tariminin sanayilesme

cabalarinin bir sonucu olarak tarimsal iiretimde bir artis1 gostermektedir.

Orman sektoriinde, Afrika’nin kiiresel payr 2000 yilinda %12 iken 2010 yilinda %13’e
hafif bir artis gostermistir. Deger ag¢isindan, ahsap tiretimi 77.267 milyon USD’den
87.229 milyon USD’ye yiikselmistir. Bu artis, diger sektorlerle karsilagtirildiginda
oldukg¢a miitevazi olsa da, Afrika’nin orman kaynaklarinin daha iyi degerlendirilmesini

yansitmaktadir.

Ozetle, Afrika, 2000 ile 2010 yillar1 arasinda bircok sektdrde, 6zellikle degerli metaller
(PGM’ler, kobalt), enerji (petrol, gaz) ve tarim sektorlerinde tiretim degerinde siirekli bir
artis gostermistir. Ancak, Afrika’nin kiiresel pay1 bazi ana sektdrlerde azalmistir; bu
durum, diinyanin diger bolgelerindeki artan rekabetle agiklanabilir. Bu egilim, Afrika’nin
iiretim kapasitesini artirmaya ve kiiresel rekabet¢iligini gelistirmeye devam etmesi
gerektigini  vurgulamaktadir; bdylece Afrika’nin  kiiresel 0Olgekteki  ekonomik

pozisyonunu pekistirebilir.

Bu dogal kaynaklar, SAA bolgesinde ekonomide kilit bir rol oynamakta olup, ihracata,
vergi gelirlerine ve istihdam yaratmaya katki saglamaktadir. Ancak bu kaynaklarin
kullanim1 6nemli zorluklar da ortaya koymaktadir. Bu kaynaklarin etkili yonetimi,
sirdiirtilebilir ve adil bir kalkinmanin saglanmasi agisindan onemlidir. Madencilik
faaliyetlerinden elde edilen gelire asir1 bagimlilik, ekonomik istikrarsizliga ve diinya ham

madde fiyatlarinin dalgalanmalarina neden olmaktadir (IDEA, 2017).

Kaynaklarin yonetiminde yonetisim ve seffaflik konusu da son derece dnemlidir. (Cust
& Zeufack, 2023), madencilik faaliyetlerinden elde edilen faydalarin gercekten yerel
halka geri donmesini ve sosyo-ekonomik kalkinmaya katki saglamasini saglamak igin
saglam politika ve diizenlemelerin 6nemini vurgulamaktadir. Seffaf ve sorumlu bir
yonetisim, yolsuzlugu dnlemek ve bu dogal kaynaklarin yaratmis oldugu gelirlerin adil

bir sekilde dagitilmasini saglamak i¢in 6nemlidir (Mailey, 2015).
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(ANRC & GBAD, 2016), hammadde endiistrilerinin devletlerin mali durumuna katkisi
biiyiik bir 6neme sahiptir, ¢iinkii baz1 Afrika iilkelerinde halka agik gelirler neredeyse
tamamen buna baglidir. Afrika Kalkinma Bankasi1 (AKB) tarafindan yapilan tahminlere
gore, Afrika’nin hammadde kaynaklar1 gelecek 20 yil boyunca hiikiimetlere yilda 30
milyar dolardan fazla gelir getirebilir. Banka, petrol, gaz ve son zamanlarda kesfedilen
minerallerden elde edilen gelirlerin Gana, Liberya, Mozambik, Sierra Leone, Tanzanya
ve Uganda gibi iilkeler i¢in tiretimin ilk on yilinda kamu gelirlerinin %9 ila %31’ini
olusturabilecegini tahmin etmektedir. Bunun yani sira, araziler, su havzalari, yaban hayati
rezervleri ve milli parklar, ekoturizm ve ilgili ekonomik faaliyetler alaninda firsatlar
sunmaktadir. Bu DK’lar, siirdiiriilebilir bir sekilde degerlendirilerek ek gelirlerin elde
edilmesine ve ekonomik kalkinmanin tesvik edilmesine olanak saglayabilir. Ozellikle
ekoturizm, yerel topluluklar i¢in istihdam yaratma ve gelir olusturma konusunda ilgi
cekici perspektifler sunmaktadir. Ancak, bu dogal kaynaklarin kullanimi dengeli bir
sekilde gerceklestirilmeli ve gevresel, sosyal ve ekonomik yonleri dikkate alinmalidir. Bu
kaynaklarin etkin ve seffaf bir sekilde yonetilmesi, uzun vadeli ekonomik faydalari
maksimize etmek ve siirdiiriilebilir ve kapsayici bir kalkinma saglamak icin hayati 6nem

tasimaktadir.

Tablo 3.5. Afrika dogal kaynaklari dagilimi

Ada Kara Kiy1 Toolam
iilkeleri | iilkeleri | iilkeleri | ' "

Dogal kaynaklar agisindan fakir iilkeleri 5 6 12 23
Petrol disindaki dogal kaynaklar

L . 7 11 18
acisindan zengin iilkeleri
Petrol ihracatgilarinin iilkeleri 2 6 8
Toplam 5 15 29 49

Kaynak:OECD verileri kullamilarak yazar tarafindan hazirlanmistir.

Oncelikle, bazi iilkelerin dogal kaynaklar agisindan zengin olarak kabul edildigi,
digerlerinin ise dogal kaynaklar agisindan yoksul olarak kabul edildigi agiktir. Yukaridaki
Tablo 3.5’e gore, dogal kaynaklar agisindan zengin olan 18 iilke bulunmaktadir ve bunlar
iki kategoriye ayrilmaktadir; petrol dis1 dogal kaynaklar acisindan zengin iilkeler (7 kiy1

tilkesi ve 11 karasal iilke) ve petrol ihracatgisi lilkeler (2 kiyi iilkesi ve 6 karasal tilke).

DK’lardan yoksun olan iilkeler konusunda, bu tilkelerin sayis1 23’e ulagsmakta ve bunlar
5 karasal tilke ve 6 kiyr llkesi arasinda dagilmaktadir. DK’larin bu sekilde iilkeler

arasinda dagilimindaki farklilik, ekonomik kalkinmalari {izerinde 6nemli bir etkiye sahip
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olabilir. DK’lar agisindan zengin olan iilkeler, bu kaynaklar1 kullanarak ve ihracatini

arttirarak ekonomik biiytimelerini tesvik edebilir ve ihracat gelirlerini artirabilirler.

Ancak, DK’lara asir1 bagimlilik bazi tilkeler i¢in bir tuzaktir. DK’lara sahip olan tilkelerin
ekonomileri genellikle diinya ham madde fiyatlarindaki dalgalanmalara karsi
savunmasizdir, bu da ekonomik istikrarsizliga ve ekonomik tiriinlerini gesitlendirmekte
zorluklara yol agabilir. Bu nedenle, bu {ilkelerin DK’lara olan bagimliliklarin1 azaltmak

icin dikkatli ekonomi politikalar1 benimsemeleri ve ekonomilerini cesitlendirmeleri

Onemlidir.

Tablo 3.6. Afrikada dogal kaynak cesitliligi

Bati Dogu Giiney Orta
Afrika Afrika Afrika Afrika
Petrol ihrag eden iilkeleri 1 2 5
Mineralleri ihrag eden iilkeleri 7 5 3 3
Dogal kaynaklar fakir iilkeler 7 13 2 1

Kaynak: OECD verileri kullanilarak yazar tarafindan hazirlanmistir.

3.1.5. SAA’da Jeopolitik Durum ve Cikar Catismalari

Jeopolitik, uluslararas1 aktorler arasindaki gii¢ ve etki iliskilerine, cografi, ekonomik ve

siyasi yonlerini dikkate alarak odaklanan bir ¢aligsma alanidir.

SAA’ da jeopolitik, uluslararasi iligkiler alaninda biiyiik 6neme sahip bir konudur. Sahel’
den Giiney Afrika’ya kadar genis bir bolgeyi kapsayan SAA, benzersiz ekonomik ve
siyasi zorluklarla karsi karsiyadir. (Cabestan, 2015)’a gére SAA cesitli uluslararasi
aktorlerin ¢ikarlarinin birbiriyle i¢ ige gectigi karmasik bir jeopolitik sahadir. Bu aktorler

arasinda Bat tilkeleri, gelismekte iilkeler ve bolgesel aktorler bulunmaktadir.

SAA’da jeopolitikanin baglica sorunlarindan biri dogal kaynaklar igin rekabettir.
Uluslararasi bir ekonomist ve danigman olan Amaizo’ ya (2012) gore, bolgenin dogal
zenginlikleri, ozellikle madenler, petrol ve gaz, biiyiikk ekonomik giiclerin ilgisini
cekmektedir. Bu genellikle uluslararas1 aktorler arasinda ¢ikar ¢atigmalarina, bolgesel

diizeyde ise siyasi ve sosyal gerilimlere yol agar.

SAA’da jeopolitikanin bagka bir 6nemli yonii, uluslararasi finansal kuruluglarin etkisidir.

(Earne vd., 2014)’e gore, bu kuruluslar bélgenin ekonomik yonetiminde énemli bir rol
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oynamaktadir. Afrika hiikiimetlerine kredi ve danigmanlik hizmetleri sunmaktadirlar ve
bu da bdlgenin ekonomi politikalari ve sosyal dinamikleri iizerinde 6nemli bir etkiye

sahiptir.

Ayrica SAA’ da jeopolitika, kiiresel biiylik giicler arasindaki rekabetle de
belirlenmektedir. Bates’ e (2014) gore ABD, Cin ve Avrupa Birligi, bolgedeki siyasi ve
ekonomik etkilerini genisletmeye c¢alismaktadir. Bu rekabet biiyiik 6l¢ekli yatirimlar,
altyap1 projeleri ve ticaret anlagsmalar1 seklinde kendini gostermekte ve bolgedeki giic

dengesi iizerinde 6nemli etkiler yaratmaktadir.

Son olarak, SAA’da jeopolitikanin bolgesel dinamiklerinin 6nemine dikkat ¢ekmek
gerekir. Govender ’ ¢ (2009) gore, Afrika Birligi ve Bat1 Afrika Ekonomik Toplulugu
(CEDEAO) gibi bolgesel orgiitler, catigmalarin yonetimi, ekonomik entegrasyonun
tesviki ve bdlgesel politikalarin koordinasyonunda 6énemli bir rol oynamaktadir. Bu

orgiitlerin faaliyetleri dogrudan bolgenin jeopolitik dinamiklerini etkilemektedir.

3.1.6. SAA Ulkelerinde Gelirler Dagilim

SAA bolgesindeki tilkelerin gelir dagilimi, 6zellikle gelismekte olan tilkelerle ilgilenen
iktisat¢ilar i¢in anahtar bir konudur. DBverilerine gore, bolgedeki iilkeler dort gelir
kategorisine ayrilmaktadir. Bunlar diisiik gelirli iilkeler, alt orta gelirli iilkeler, iist orta

gelirli tilkeler ve yiiksek gelirli tilkelerdir.

Tablo 3.7, Diisiik gelirli iilkeler kategorisi, kisi basma diisen GSYIH yillik 1.025
Amerikan dolarinin altinda olan iilkeleri igerir. Bu kategori, 2020 yilinda bdlgedeki 48
tilkeden 23’ {inli kapsar. Diisiik gelirli iilkeler, yoksulluk, altyap: eksikligi ve diisiik

verimlilik gibi bircok ekonomik zorlukla kars1 karsiyadir.

Alt orta gelirli iilkeler ise, kisi basina diisen GSYIHs1 y1llik 1.036-4.045 Amerikan dolar
arasinda olan iilkeleri icerir. Bu kategori, 2020 yilinda Ghana, Kenya ve Senegal gibi 18
tilkeyi igerir. Bu {ilkeler son yillarda 6nemli ekonomik ilerlemeler kaydetmislerdir ancak

hala esitsizlik, yolsuzluk ve diisiik ekonomik ¢esitlilik gibi sorunlarla kars1 karsiyadirlar.

Orta-iist gelirli iilkeler kategorisi, kisi basina diisen GSYIH’s1 yillik 4.046- 12.535
Amerikan dolar1 arasinda olan {ilkeleri icerir. Bu kategori, 2020 yilinda sadece Giiney

Afrika, Botsvana ve Seysel iilkesi olmak tizere 6 iilkeyi igerir. Bu {ilkelerin ekonomileri
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daha cesitlidir ve diisiik gelirli ve alt orta gelirli lilkelerden daha az uluslararast yardima

bagimlidirlar. Son olarak yiiksek gelirli {ilke olarak sadece Seysel iilkesi yer almaktadir.

Tablo 3.7. SAA iilkelerinde gelir dagilimi

Gruplar 1 Temmuz 2020 1 Temmuz 2019 Ulke sayist
Diisiik gelir 1.025 23
Alt orta gelir. 1.036- 4.045 1.026- 3.995 18
Orta/iist gelir 4.046- 12.535 3.996- 12.375 6
Yiiksek gelir >12.535 >12.375 1

Kaynak:WorldDevelopment Indicatores, World Bank.

Yukaridaki tabloya gore SAAiilkelerinin neredeyse %50’sinin diislik gelirli iilkeler
grubunda yer aldigimi soyleyebiliriz. Baska bir ifade ileSAA’ daki 23 iilke, bir 6nceki
yilin kisi bagina diisen GSMH’sina gore 1.036 dolarin altinda bir gelire sahiptir. Bu
tabloda yiiksek gelir grubunda tek bir tilke oldugunu goriiyoruz. O iilkede Seyseller’dir.

3.1.7. SAA Ulkeleri ve Bolgesel Ticaret Anlasmalari

SAA’nin {ilkeleri son zamanlarda bolgesel ticaret anlagmalarina (BTA) 6nemli Slgiide
sahne olmustur. Bu anlagmalar ticaretin kolaylastirilmasi, bolgesel entegrasyonun
giiclendirilmesi ve ekonomik biiyiimenin tesvik edilmesi yoluyla Afrika iilkelerinin
ekonomik gelisiminde 6nemli bir rol oynamaktadir. Diinya Ticaret Orgiitii (DTO)
tarafindan “Afrika’da Ekonomik Goriiniim 2022” baglikli raporda belirtildigi gibi,

bolgesel ticaret anlagmalari SAA’ da ekonomik entegrasyonun 6nemli bir itici giici

haline gelmistir(BAD, 2022).

BTA, katilimci iilkelerin birgok ekonomik avantajdan yararlanmasini saglar. Ilk olarak
bu anlasmalar, tarife ve tarife dis1 engelleri azaltarak ticaretin liberallesmesini tesvik eder.
Bu durum, Afrika iilkelerinin ihracatlarini ¢esitlendirmelerine, DY'Y’ lar ¢ekmelerine ve
ekonomik biiyiimelerini tesvik etmelerine olanak saglar (FMI, 2021). Ornegin, 2018
yilinda imzalanan Afrika Kitasal Serbest Ticaret Anlasmasi (ZLECAf), 54 Afrika
ilkesini kapsayan bir serbest ticaret bolgesi olusturmustur. Birlesmis Milletler Afrika
ekonomik komisyonu tarafindan yapilan bir ¢alismaya gore ZLECAf 2022’ye kadar
Afrika ici ticareti yaklasik %52 oraninda arttirabilecektir (Jérémie, 2023).
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Ikinci olarak, bolgesel ticaret anlasmalari, Afrika iilkelerinin bélgesel entegrasyonlarimi
giiclendirmelerine olanak saglar. Bu anlagmalar, ticaret politikalarinin koordinasyonunu,
diizenlemelerin uyumlastirilmasinm1 ve bdlgesel deger zincirlerinin olusturulmasini
kolaylastirir. Bu Onlemler, katilimci iilkeler arasinda ekonomik tamamlayiciligi
giiclendirir ve daha fazla bolgesel isbirligini tesvik eder UNCTAD ve al. (2021). Ornegin
ECOWAS, bolgedeki ekonomik entegrasyonu tesvik etmek i¢in bir giimriik birligi ve
ortak bir para birimi kurmustur (Levard & Benkahla, 2012).

Ancak potansiyel avantajlara ragmen, SAA iilkeleri bolgesel ticaret anlagmalarina
katilirken birgok zorlukla karsilasmaktadir. Ilk olarak, anlasmalarin uygulanmasi ve
ticaret politikalarinin koordinasyonu gii¢lii idari ve kurumsal kapasiteler gerektirir. Afrika
iilkeleri miizakere yeteneklerini, dilizenlemelerin uyumlastirilmasint  ve ticari
anlagsmazliklarin yonetimini giiglendirmelidir (Jérémie, 2023). Ek olarak, baz1 Afrika
tilkelerinin kirilgan ekonomilere sahip olmalari ve hammadde ihracatina yogun bir
sekilde bagimli olmalar1 s6z konusudur. Bu nedenle, ekonomilerini ¢esitlendirmek ve
daha yiiksek katma degerli sektorleri tesvik etmek icin yontemler bulmalar

gerekmektedir (UNCTAD, 2019).

Ayrica SAA filkeleri ticari rekabetle ilgili zorluklarla da karsi karsiyadir. Bolgesel
pazarlarin agilmasi, yerel endiistrilerin artan rekabetle karsi karsiya kalmasina neden
olabilir, bu da is kayiplarina ve desantralizasyona yol acgabilir. Bu nedenle rekabetin
olumsuz etkilerini hafifletmek i¢in sosyal koruma 6nlemleri ve doniisiim programlari gibi

eslik eden politikalarin hayata gecirilmesi 6nemlidir (Guillaumont & Jeanneney, 2018).

Bu nedenle Afrika Birligi, bolgesel ticaret anlagmalarini giliclendirme politikasi
uygulamistir. Mal ve hizmetlerin, sermayenin ve insanlarin serbest dolagimina izin
vererek bolgesel entegrasyonun tesvik edilmesi, pazarlarin genislemesine ve ekonomik
faaliyet maliyetinin diigmesine yol agacaktir. Birkag bolgesel ticaret anlagmasi vardir ve
bunlardan en oOnemlileri sunlardir; Orta Afrika Ekonomik ve Parasal Toplulugu
(CEMAC), Bati1 Afrika Ekonomik ve Parasal Toplulugu (UEMOA). Bunlar, frank
bolgesinin 14 iilkesinden olusan iki kurulustur. Bunlar disinda farkli organizasyonlar da
mevcuttur. Dogu ve Giiney Afrika i¢in Ortak Pazar (COMESA), Gliney Afrika Kalkinma
Toplulugu (SADC), Giiney Afrika Giimriik Birligi (SACU) ve Dogu Afrika Devletleri
Ekonomik Toplulugu (CEDEAO) 6rnek olarak verilebilir.
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Son olarak, bolgesel ticaret anlagsmalarinin miizakere siireglerinde farkli ekonomik
aktdrlerin kapsayict katilimini saglamak son derece 6nemlidir. Bu kiiglik ve orta dlgekli
isletmelerin, ciftgilerin, is¢ilerin ve sivil toplumun da dahil oldugu anlamina gelir.
Toplumun tiim kesimlerinin ihtiyaglarini ve ¢ikarlarii karsiladigindan emin olmak igin

onlarin seslerinin duyulmasi gerekmektedir (PIDA & NEPAD, 2023).

3.2. SAA’da Ekonomik Performans

SAA bolgesi, ekonomik caligsmalar agisindan giderek artan bir ilgi gérmektedir. Son
birka¢ onyilda, bir¢ok arastirmaci bu bolgenin ekonomik dinamiklerine odaklanmis,
ekonomik performansini etkileyen faktorleri anlamaya calismislardir. Bu konuda, SAA
bolgesindeki ekonomiye odaklanan akademik makalelerde sunulan farkli teorik bakis

acilarini ve ampirik bulgulari inceleyecegiz.

Baz1 arastirmacilar, SAA {lkelerinin ekonomik kurumlarin roliine odaklanarak
yOnetigimin, siyasi istikrarin ve miilkiyet haklarimin korunmasinin dnemini
vurgulamiglardir (Acemoglu vd., 2001). Digerleri ise uluslararasi piyasalara erisim ve
dogal kaynaklarin kullanilabilirligi gibi cografi faktorlere odaklanmislardir (Collier,
2007, s. 45).

Hammadde ihracina asir1 bagimlilik, ekonomik g¢esitlilik ve siirdiiriilebilir istihdam
yaratma konusunda engel teskil etmektedir (Sachs & Warner, 1995b, s. 134). Enerji
aciklart ve ulagim aglarinda eksiklikler gibi altyap1 sorunlari da ekonomik performansa

engel olarak belirtilmektedir (World Bank, 2019).

Ekonomik politikalar, SAA boélgesinin ekonomik performansinin belirlenmesinde kritik
bir rol oynamaktadir. DY'Y’ larin tesvik edilmesi, iiretim kapasitelerinin giiclendirilmesi
ve ig ortaminin iyilestirilmesi gibi Oonlemler, ekonomik biiylimeyi tesvik etmek ig¢in
Onerilmisti r(IMF, 2018, s. 76).Ayrica egitime odaklanilmasi ve kalitesinin artirilmasi,
nitelikli is giliciiniin olusturulmasina ve issizlik oranlarinin azaltilmasma katkida
bulunabilir (World Bank, 2020). Sosyal koruma politikalarinin uygulanmasi, ekonomik

esitsizlikleri hafifletebilir ve daha kapsayici bir biiyiimeyi tesvik edebilir (OECD, 2017).
3.2.1. SAA’da Ekonomik Biiyiime

SAA iilkeleri, bu konulardaki geri kalmisligi telafi etmek ve ekonomik biiylimeye katkida

bulunmak igin altyapiya ve egitime yatirim yapma karar1 almislardir. Bagimsizlik sonrasi,
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birgok SAA filkesi hirsli ekonomik gelisim planlar1 benimsemistir. Bu planlar, yeterli
yerel kaynaklarin olmamasi nedeniyle, uluslararasi finansal piyasalardan bor¢ almay1
gerektiren onemli finansmanlar gerektirdi(Thonvbere, 1994).Bu bor¢lanmadan sonra ki
donemin basinda SAA, yeni kesfedilen dogal kaynaklarin isletilmesi ve yeni bagimsiz
uluslar etrafindaki iyimserlik sayesinde nispeten giiglii bir ekonomik biiylime asamasi
yasadi(Austin, 2010). 1970’lerin petrol krizi, SAA ekonomisi {izerinde yikict bir etki
yapmis, ekonomik durgunluga ve bor¢lanmanin artmasma yol a¢ mustir (Collier &
Gunning, 1999). Ekonomik ¢esitlendirme cabalarina ragmen SAA, kiiresel ekonomik
soklara uyum saglamakta zorlanmistir.1980’ler ve 1990’lar boyunca IMF ve DB
tarafindan uygulanan YUP, SAA’ da ki ekonomik biiyiimeyi tesvik etmeyi hedefliyordu.
Ancak, bu politikalar genellikle agir bir tasarruf politikasina yol agt1 ve siirdiiriilebilir bir
biiylimeyi tesvik etmeyi basaramadi(Easterly, 2005).

1990’larin sonunda, SAA’da ki bazi {ilkelerde daha iyi bir yonetisim, borglarin iptali ve
hammadde fiyatlarinin artmasi sayesinde ekonomik bir toparlanma belirmeye baglamistir.
Bu ise Afrika’nin yeniden dogusu, bolge i¢in yeni bir ekonomik biiylime déneminin
baslangicini isaret etmistir (Mkandawire, 2001).

SAA bolgesi 2000 yilindan 2018’e kadar 6nemli bir ekonomik canlilik yasadi. Bu
donemde, i¢ ve dis faktorlerin bir kombinasyonu tarafindan beslenen gii¢lii ekonomik
bliylime oranlar1 goriilmiistiir. XXI. ylizyilin basinda, SAA’da ki ekonomi biiylime,
ozellikle petrol, dogal gaz ve mineraller olmak iizere hammadde fiyatlarinin artmasiyla
biiyiik olclide desteklenmistir (Ross, 2015). Bu durum ihracati ve madencilik sektdriine
yapilan yatirimlar tesvik etmis, bu da on y1l boyunca yillik ortalama biiyiime oranlarinin
%5’in lizerinde olmasina katkida bulunmustur (Banque Mondiale, 2010).

2008-2009 kiiresel finans krizi, SAA ekonomisine agir bir darbe vurmustur. Ancak bolge,
hammaddeye olan gii¢lii talep ve saglam makroekonomik politikalarin uygulanmasi
sayesinde etkileyici bir dayaniklilik géstermis ve hizli bir sekilde toparlanmistir (IMF,
2010).

1970’lerden  1990’larin  sonuna  kadar olan donemde  Afrika  Onemli
zorluklarlakarsilagmistir. Bunlar arasinda zayif yonetimler, sosyal sektorlerde yetersiz
yatirimlar, makroekonomik dengesizlikler, tahrip olmus altyapilar ve yapisal ticaret
aciklar1 bulunmaktadir. Bu dénem, kitanin sosyoekonomik gelisimini biiyiik ol¢iide

engelleyen "kayip onyillar" olarak nitelendirilmektedir (Bhorat & Naidoo, 2014).Ayrica
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bolgesel biitiinlesme daha da 6nem kazanmis, bolge ici ticareti tesvik ederek ve ekonomik

biiylimeyi canlandirmaktadir(UNECA, 2017).

Son iki on yil boyunca, SAA bdélgesinin onemli bir ekonomik biiyiime kaydettigini
goriiyoruz. Bu biiylime, politik istikrar, DK’larin isletilmesi ve uluslararasi ticarete
aciklik politikalar1 gibi makroekonomik faktorlerin bir kombinasyonu ile desteklenmistir
(Donge, 2011). Bu olumlu makroekonomik dinamikler, kisi basma diisen GSYIH’ da
Oonemli bir artisa ve belirgin bir yoksulluk azalisina neden olmustur. SAA ekonomisinin
diger bir belirgin ozelligi ise kayit dis1 sektoriin yayginligidir. Bu sektor, genellikle
ekonomik tartigmalarda g6z ardi edilse de, bolgenin genel ekonomisinin énemli bir
parcasini olusturur(Charmes, 1992).Yatirim, SAA’ da ki bliylimenin baska bir kritik itici
giiciidiir. Gergekten de DYY artisi, altyapinin iyilestirilmesi ve yenilik¢i teknolojilerin
benimsenmesi ile birlestiginde, {iretkenligi ve dolayisiyla ekonomik biiylimeyi

canlandirmaya katkida bulunmustur(UNCTAD, 2021, s.45).

3.2.1.1. 1992°den 2023’e Kadar Kiiresel Ekonomik Biiyiimenin SAA’ya Gore

Karsilastirilmasi

Asagidaki Tablo 3.8’¢ gore,2013 ile 2020 yillart arasinda, kiiresel ekonomik biiyiime
genel olarak bir diisiis egilimi gostermistir, ancak bu diisiis bolgeler arasinda degisiklik
gostermistir. Kiiresel biiyiime, 2010-2015 doéneminde %3’ten 2015-2020 doneminde
%2,13’e gerilemis ve 2020-2023 doneminde %3,89’a yiikselmistir. Karsilagtirdigimizda
Afrika onemli bir diisiis yasamis, 6zellikle SAA’da ekonomik biiyiime 2010-2015
doneminde %35,03’ten, 2015-2020 doneminde %1,9’a diigmiistiir. Bu egilim, bolgenin
karsilastig1 6zel zorluklari, 6zellikle digsal ekonomik soklar ve igsel yapisal problemleri

vurgulamaktadir.

SAA genel olarak belirgin bir biiyiime diisiisii kaydetmis, ancak alt bolgeler farkl
performanslar sergilemistir. Dogu Afrika, 2015-2020 doneminde %#4,76’lik nispeten
yiiksek bir biiylime oranini siirdiirmiis, ancak bir diisiis egilimi gdstermistir.Buna karsilik
Orta Afrika, 2010-2015 déneminde %5,04 olan biiyiime oranini 2015-2020 déneminde
%0,06’ ya diislirmiistiir. Bat1 Afrika bu donemde %2,09 ile goreceli bir istikrar gostermis,
Giiney Afrika ise sifir biiyiime ile siddetli bir durgunluk yagsamistir.
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Diger bolgelerle karsilastirildiginda, Asya 2010-2015 doneminde %5,23 olan biiylime
oranint 2015-2020 doneminde %3,77’ye diislirmiis olsa da giicli bir biiylime
performansini siirdiirmiistiir.Bu da ekonomik direncliligini yansitmaktadir. Amerika
onemli bir diisiis yasamasina ragmen, ayn1 donemde biiylime oranim %2,25°ten %1,20’ye
diistirmesine ragmen nispeten daha iyi bir ekonomik performans sergilemistir. Avrupa
diistik fakat istikrarli bliyiime oranlarini korumus, Okyanusya ise %2,78’den %1,93’e

1limli bir diisiis yasamistir.

Ozetle, SAA 6nemli ekonomik zorluklarla karsilasmis, 2015-2020 déneminde biiyiik bir
bliyime diislisi  yasamustir.  Gelismis  bolgeler ve gelisen ekonomilerle
karsilastirildiginda, Afrika daha belirgin bir savunmasizlik gostermis,Asya ve Amerika
gibi bolgeler ise kiiresel ekonomik dalgalanmalara kars1 goreceli bir direng gostermistir.
Afrika i¢indeki bolgesel farkliliklar da cesitli ekonomik dinamikleri yansitmakta olup,
kitadaki ekonomik zorluklar ve firsatlar1 anlamak icin farklilastirilmig bir yaklagimin

onemini vurgulamaktadir.

Tablo 3.8. 1992°den 2023’e kadar kiiresel ekonomik biiylimenin SAA’ya gore
karsilastiriimasi

I 1992- | 1995- 2000- 2005- 2010- 2015- | 2020 —

1995 2000 2005 2010 2015 2020 2023
Diinya 2.74 3.58 3.2 2.52 3 2.13 3.89
Amerika 3.27 4.08 2.59 1.21 2.25 1.2 3.46
Asya 4.6 3.69 5.17 5.56 5.23 3.77 4.65
Avrupa 0.86 2.9 2.1 0.81 1.09 0.92 3.31
Okyanusya 4.1 3.86 3.53 2.54 2.78 1.93 2.89
Afrika 1.54 3.49 5.46 5.31 4.05 2.2 3.83
Kuzey Afrika | 1.95 4.17 4.98 4.77 2.13 2.82 4.13
SAA 1.31 3.1 5.74 5.61 5.03 1.9 3.68
Dogu Afrika 2.89 3.53 4.43 7.25 6.82 4.76 4.86
Orta Afrika -1.67 3 7.09 6.59 5.04 0.06 3.13
Giiney Afrika | 3.38 2.6 3.81 2.87 2.33 0 2.56
Bat1 Afrika -0.02 3.39 7.47 6.49 5.84 2.09 3.74

Kaynak: UNCTADweb sitesi,verileri kullanilarak yazar tarafindan hazirlanmstir.

3.2.1.2. Diinyadaki Mal Ve Hizmet ithalatinin 2013-2020 Yillar1 Arasinda SAA ile
Karsilastirilmasi

Asagidaki Tablo 3.97a gbre 2013 ile 2020 yillar1 arasinda, ithalat egilimleri SAA ile diger
diinya bolgeleri arasinda belirgin farklar ortaya koymustur. Kiiresel 6l¢ekte, ithalatlar
2018 yilinda 24,7 milyar dolarla zirveye ulasmis, ardindan 2020 yilinda COVID-19
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pandemisinin neden oldugu ekonomik bozulmalar nedeniyle 21,8 milyar dolara
gerilemistir. Bu genel egilim, birgok bolgenin karsilastigi ekonomik zorluklari

yansitmaktadir ve cografi alanlara gore farkli etkiler gostermektedir.

Afrika genelinde, ithalatlar artis egilimi gostermis ve 2019 yilinda yaklasik 730 milyar
dolara ulasmistir. Ancak 2020 yilinda pandeminin ekonomik etkileri nedeniyle 605,5
milyar dolara diismiistiir. Bu 6nemli diisiis, tedarik zincirleri ve ticaretin etkilenmesiyle
iligkilidir. Daha spesifik olarak, SAA da 6nemli dalgalanmalar yasanmistir. 2013 yilinda
512,4 milyar dolara ulasan ithalatlar, 2014 yilinda zirveye ¢ikmis ve 2020 yilinda 404,8

milyar dolara gerilemistir.

SAA’nin alt bolgeleri bu donemde c¢esitli dinamikler géstermistir. Dogu Afrika, 100 ila
120 milyar dolar arasinda degisen ithalatlarla nispeten bir istikrar siirdiirmiis, ekonomik
direncliligi yansitmistir. Buna karsin Orta Afrika 6nemli bir diisiis yasamis, 2013 yilinda
101,5 milyar dolardan 2020 yilinda sadece 52,2 milyar dolara gerilemistir, bu da
bolgedeki daha belirgin ekonomik zorluklari gostermektedir. Bat1 Afrika ise ithalatlarda
Oonemli bir artis yasamis, 2019°a kadar yilikselmis ve ardindan 2020°de hafif bir diisiis

gostermistir.

Karsilastirildiginda, Avrupa ve Amerika gibi gelismis bolgeler daha biiyiik bir istikrar
gOstermistir. Avrupa’nin ithalatlar1 9 milyar dolar civarinda dalgalanmis ve 2020°de hafif
bir diisiis yasamistir. Amerika, bolgesel ekonomik dalgalanmalara ragmen nispeten
istikrarli ithalat seviyeleri kaydetmistir. Asya ise Ozellikle yiiksek ithalat seviyelerini
korumus, 2018 yilinda zirveye ulasmis ve i¢ talep ile saglam tedarik zincirlerini
yansitmistir. Bu kargilastirma, SAA’nin kiiresel ekonomik sahnede karsilastig1 benzersiz

zorluklar1 ve bolgesel spesifiklikleri anlamanin 6nemini vurgulamaktadir.
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Tablo 3.9. Diinya’daki mal ve hizmet ithalatinin 2013-2020 yillar1 arasinda SAA ile karsilastiriimasi (Milyar Dolar)

Ekonomi 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Diinya 22,810,796 23,352,187 20,817,758 20,372,308 22,440,619 24,709,389 24,406,185 21,847,970
Amerika 4,730,334 4,840,368 4,529,378 4,361,117 4,688,232 5,055,948 4,996,750 4,409,796
Asya 8,397,902 8,624,156 7,659,294 7,401,656 8,282,174 9,177,337 8,954,215 8,073,846
Avrupa 8,515,135 8,705,447 7,612,689 7,679,261 8,464,330 9,373,814 9,350,079 8,443,144
Okyanusya 397,034 383,678 336,858 325,850 361,778 390,854 374,741 315,673
Afrika 770,391 798,539 679,539 604,423 644,105 711,435 730,400 605,511
Kuzey Afrika 257,981 270,116 225,928 215,565 227,318 237,630 240,164 200,692
SAA 512,410 528,423 453,611 388,858 416,787 473,805 490,236 404,819
Dogu Afrika 117,895 121,617 110,386 100,113 108,590 120,813 116,231 103,203
Orta Afrika 101,506 111,043 84,610 67,258 67,889 73,955 67,545 52,196
Giiney Afrika 142,423 136,962 119,411 106,586 116,520 127,615 121,610 94,556
Bat1 Afrika 150,586 158,801 139,204 114,902 123,788 151,422 184,850 154,864

Kaynak : UNCTADweb sitesi, verileri kullanilarak yazar tarafindan hazirlanmistir.
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3.2.1.3. 2013-2020 Yillar1 Arasinda Diinyadaki Thracatin SAA ile Karsilastirilmasi

Asagidaki Tablo 3.10°a gore 2013 ile 2020 yillar1 arasinda, ihracat trendleri farkli
bolgeler arasinda onemli farkliliklar gostermis ve SAA i¢in dikkate deger sonuglar
dogurmustur. Kiiresel 6l¢ekte, ihracatlar 2018 yilina kadar genel olarak artmig 25.213.578
dolarla zirve yapmis ve ardindan 2020’de 22.374.973 dolara diismiistiir. En biiyiik
ihracatgr olan Asya, 2018°de 9.653.927 dolarla zirve yapmis ve 2020’de bir diisiise
ragmen yiiksek performansini siirdiirmiistiir. Avrupa da 6nemli ihracat hacimleri

sergilemis, 2018°de 10.161.946 dolarla zirve yapmis ve 2020°de bir diisiis yasamustir.

Karsilagtirildiginda, Afrika’nin ihracatlart siirl bir biiyiime egilimi gostermis ve biiyiik
ihracatc1 bolgelere kiyasla belirgin sekilde daha diisiik hacimlerde kalmistir. 2020°de
Afrika’nin ihracatlar1 463,100 milyon dolara diigmiis, 2018’deki 616,299 milyon dolarlik
zirve seviyesinin gerisinde kalmistir. SAA, Dogu Afrika, Orta Afrika, Giiney Afrika ve
Bati Afrika’y1 kapsayan bu bolge de onemli diisiisler yasamistir. SAA’nin ihracatlari
2014’te 454,670 milyon dolarla zirve yapmis, ancak 2020’de 330,027 milyon dolara
gerilemistir. Ayrintili olarak Dogu Afrika ve Orta Afrika en biiyiik diisiisleri yasamus,
ithracatlar sirastyla 2020°de 61,870 milyon dolar ve 55,825 milyon dolara diismiistiir.
Buna karsilik, Giiney Afrika ve Bati Afrika nispeten daha ytliksek hacimleri korumus,
ancak onlar da diislis yasamistir. Sonug olarak, SAA belli bir ihracat kapasitesi gostermis
olmasia ragmen, biiyiik ekonomik bolgelere kiyasla biiylik Ol¢lide geride kalmis ve

thracat performansini etkileyen yapisal zorluklarla kars1 karsiya kalmaya devam etmistir.
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Tablo 3.10. 2013-2020 yillar1 arasinda Diinya’daki ihracatin SAA ile karsilastirilmasi
(Milyon dolar)

Ekonomi | 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
23,495, | 23,870, | 21,206, | 20,801, | 22,985, | 25,213, | 24,842, | 22,374,

Diinya 892 201 589 638 998 578 802 973
4,153,6 | 4,223,7 | 3,869,4 | 3,784,2 |4,094,6 | 4,377,1 | 4,362,8 | 3,722,4

Amerika | 66 30 46 34 19 74 62 76
9,003,4 |9152,3 |8,191,9 |7,897,8 |8,794,7 | 9,653,9 |9,442,3 |8,701,8

Asya 98 05 32 90 60 27 92 62
9,259,9 |94714 |8,351,4 |8,358,7 |9194,2 | 10,161, | 10,013, | 9,123,0

Avrupa 98 72 32 01 42 946 769 67

Okyanus

ya 379,896 | 374,223 | 308,463 | 314,940 | 369,782 | 404,232 | 419,375 | 364,468

Afrika 698,834 | 648,470 | 485,316 | 445,873 | 532,596 | 616,299 | 604,404 | 463,100

Kuzey

Afrika 220,111 | 193,800 | 142,329 | 129,019 | 161,664 | 193,529 | 189,652 | 133,073

SAA 478,724 | 454,670 | 342,987 | 316,854 | 370,931 | 422,770 | 414,752 | 330,027

Dogu

Afrika 69,004 | 72574 |64594 |61,186 | 70,337 | 76,984 | 75,972 | 61,870

Orta

Afrika 127,251 | 116,701 | 70,283 | 61,109 | 72,725 | 89,330 | 81,723 | 55,825

Giliney

Afrika 129,428 | 127,476 | 109,780 | 105,402 | 118,216 | 126,814 | 119,504 | 104,110

Bati

Afrika 153,041 | 137,919 | 98,330 | 89,157 | 109,653 | 129,642 | 137,553 | 108,222

Kaynak:UNCTADweb sitesi, verileri kullanilarak yazar tarafindan hazirlanmstir.

3.2.2. SAA’nn Niifusu ve insan Sermayesi

Asagidaki Tablo 3.11°e gore, 2010 ile 2021 yillar arasinda, kiiresel niifus artis hiz1 genel
olarak diisiis egilimi gostermistir; bu oran 2011°de %1,26 iken 2020°de %0,97’ye
gerilemistir. Bu egilim, basta Avrupa olmak iizere gelismis bolgelerdeki niifus artig
oranlarinin diismesinden kaynaklanmaktadir. Avrupa’da bu oran 2010°da %0,19 iken
2020°de %0,01’¢ diismiistiir. Amerika ve Asya’ da benzer diistisler kaydetmis, oranlar
sirastyla %1,02°den %0,68’e ve %1,16’dan %0,76’ya gerilemistir.Buna karsilik, Afrika
niifus artis hizlarin1 6nemli Slglide yiiksek tutmayr basarmistir.SAA’da oranlar yiiksek
ancak hafif degisken kalmistir. 2010°da %2,74, 2013’te %3,94 ile zirve yapmis ve
2020°de %2,61’e hafif bir digiis gostermistir. Dogu Afrika ve Orta Afrika gibi alt
bolgeler, onemli zirveler sonras1 hafif diisiisler gostererek giiclii bir biiyiime sergilemistir.
Ornegin Dogu Afrika 2013’te %5,75’lik yiiksek bir biiyiime oranmna ulasirken, Orta

Afrika donem boyunca %3 civarinda yiiksek oranlari korumustur.

Karsilastirildiginda, Giiney Afrika daha degisken bir niifus artis hizi yasamis; 2016°da
%2,00 iken 2020’de %1,26’ya diismiistir. Bu diisiis, SAA’nin genel egilimleriyle
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celismektedir. Ozetle, gelismis bolgeler diisen niifus artis oranlar1 gdsterirken, SAA
yiiksek biiylime seviyelerini siirdiirerek kiiresel 6l¢ekte farkli bir demografik dinamizmi

yansitmaktadir.
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Tablo 3.11. 2010°dan 2020’e kadar kiiresel biiylime oraninin SAA ile karsilastirilmasi

Ekonomi 2016-2021 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Diinya 1.03 1.26 1.25 1.24 1.23 1.21 1.19 1.16 1.14 11 1.05 0.97
Amerika 0.76 1.02 1.03 1.03 1 0.97 0.94 0.94 0.92 0.86 0.81 0.68
Asya 0.83 1.16 1.14 1.13 1.11 1.08 1.03 1 0.98 0.91 0.84 0.76
Avrupa 0.05 0.19 0.18 0.18 0.15 0.14 0.15 0.17 0.16 0.13 0.12 0.01
Okyanusya 1.59 1.78 1.68 1.72 1.74 1.7 1.68 1.71 1.73 1.71 1.72 15
Afrika 2.47 2.6 2.57 2.57 2.61 2.61 2.6 2.55 2.5 25 2.47 2.45
Kuzey Afrika 1.86 2.04 1.89 -2.97 2.04 2.12 2.1 2.05 2.02 1.95 1.83 1.76
SAA 2.6 2.74 2.74 3.94 2.75 2.72 2.72 2.67 2.62 2.62 2.62 2.61
Dogu Afrika 2.65 2.78 2.74 5.75 2.81 2.72 2.67 2.69 2.65 2.63 2.67 2.67
Orta Afrika 3.13 3.29 3.3 3.26 3.27 3.29 3.25 3.3 3.27 3.16 3.11 3.09
Giiney Afrika 1.09 1.2 1.27 1.33 1.36 1.56 2 1.04 0.53 1.27 1.32 1.26
Bat1 Afrika 2.58 2.76 2.78 2.76 2.71 2.69 2.67 2.65 2.65 2.61 2.57 2.56

Kaynak: UNCTADweb sitesi, verileri kullanilarak yazar tarafindan hazirlanmistir.
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Beseri sermaye, verimliligi, yeniligi ve istihdam edilebilirligi gelistirecek ve
destekleyebilecek bir faktordir. Ekonomik biiyiime, bir iilke tarafindan iiretilen mal
(fiziksel iirlinler) ve hizmetler (egitim, saglik, bilgi teknolojisi, finansal) miktarindaki
artisidir. Ekonomik biiyiimeyi 6l¢gmek icin kullanilan gosterge GSYIH artisidir(Gérard,
2016, s. 2).Kiiltiirel cesitliligi ve gengligi ile karakterize edilen SAA niifusu, degerli bir
beseri sermaye kaynagi olusturmaktadir(Becker, 1993, s.7). Gergekten de, bolgede son
yillarda gozlenen siirekli demografik biliyiime, tiim kitanin ekonomik ve sosyal yapisini
doniistiirmektedir(Maddison, 2007, s. 133).

Kitanin niifus artis hizi, tahmin edilebilir gelecekte diger kitalardan daha yiiksek olmaya
devam edeceltir. 2010 ile 2030 arasindaki donemde Afrika’ nin, diinya genelindeki niifus
artisinin yaklagik olarak %35’ini temsil etmesi beklenmektedir. Afrika’nin geng niifus
yapisina dayali olarak ve devam eden demografik gecisin baslangicina dayali olarak,
toplu olarak tiim Afrika iilkelerinin, sadece isgiicii piyasasina yeni girenleri hesaba
katmak icin yillik yaklasik 15 milyon is yaratmasi gerektigi tahmin edilebilir (kaybedilen
isleri icermeyen). Issizlik veya yetersiz istihdam sorunlari yasayan onceki is arayan
gruplarin talepleriyle basa ¢ikmak i¢in daha yiiksek bir is yaratma oranina ihtiya¢ vardir.
Ozellikle isgiicii piyasasindaki calisma ¢agindaki niifusun yaklasik %90’1n1 istihdam
eden 6zel sektor, yeni isleri yaratmak i¢in doniistiiriilmelidir. Afrika iilkeleri, genellikle
zenginliklerin yeniden dagitilmasi ve kaliteli is yaratma konusunda iyi bir performans
gostermemektedir. Yiiksek issizlik oranlari, isgiicli piyasasina katilma potansiyelinin
%25’ in lizerinde olmasi nedeniyle ¢ogu iilkede kronik bir sorundur ve bu sorun siyasi ve
sosyal istikrar1 tehdit etmektedir. Gen¢ mezunlar dahil genglerin issizlik oranlarinin
genellikle ulusal ortalamalarin iizerinde olmasi oldukca endise vericidir. Ozel sektdr hala
genis bir gri ekonomi tarafindan domine edilmektedir ve Afrika ekonomisinin neredeyse
%40’ 11 temsil etmektedir(BAD, 2013).

Ancak, SAA’nin ekonomik doniisiimii, beseri sermayenin kritik roliinii goz Oniinde
bulundurmadan ger¢eklesemez. Bu nedenle egitim ve 6gretim, kitanin gelisimi i¢in biiyiik
Onem tagimaktadir.

Schultz(1961)’e gore, beseri sermaye ekonomik kalkinmanin ve uzun vadeli biiylimenin
vazgecilmez bir unsuru olup, egitim ve 6gretim yatirrmlarinin yenilikgiligi, girisimciligi

ve verimliligi tesvik etme yoniindeki 6nemini vurgular.
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Lucas, (1988, s. 12)’ a gore siirdiiriilebilir demografik biiyiimeye ragmen SAA beseri
sermayenin gelistirilmesi agisindan geride kalmustir. Ozellikle kaliteli egitime erisimin
yetersizligi ve etkin saglik sistemlerinin eksikligi, bolgenin demografik potansiyelinden
tam olarak yararlanma yetenegini sinirlayan faktorler olarak belirtilmistir.Kalkinma
diizeyleri benzer olan SAA ile Giiney Asya veya Latin Amerika gibi diger bolgelerin
egitim seviyeleri karsilastirildiginda dikkat ¢ekici farkliliklar goriillmektedir. (UNESCO,
2021 )verilerine gore, okuryazarlik oranlar1 ve ilkokul tamamlama oranlar1 genellikle
SAA’ da daha diistiktiir.

Félix (2021, s. 129)tarafindan yapilan bir c¢alismaya gore SAA, aymi gelisme
asamasindaki diger diinya bolgelerine gore daha diisiik bir beseri sermaye diizeyine
sahiptir. Bu sonu¢ okuryazarlik orani, egitime erisim ve mesleki egitim gibi kilit
gostergelerin analizi ile desteklenmektedir. Sonuclar SAA ile bu diger bolgeler arasinda
belirgin bir ayrim gostermekte, bu da bu bolgedeki egitim ve egitim politikalarinin acilen
giiclendirilmesi gerektigini 6ne siirmektedir.

Farkli bircok gelismekte olan iilke i¢in biiyiik bir zorluk olusturan beyin gogcii, ayni
zamanda yetenek gocii olarak da bilinir. Bu kavram yliksek niteliklere ve egitime sahip
profesyonellerin daha gelismis iilkelerde daha iyi firsatlar aramak i¢in dogduklari
iilkelerini terk etmesi durumunda ortaya cikar. Bu yeteneklerin kaybi, dogduklari
ilkelerin ekonomik ve sosyal kalkinmasi tizerinde 6nemli sonuglar dogurabilir. Docquier
& Rapoport (2012)’ in yaptig1 arastirmalar bu kavramin boyutunu ve gelismekte olan
tilkeler icin tasidig1 sonuglart ortaya koymaktadir. Beyin gdciine yol agan altta yatan
faktorleri anlamak ve olumsuz etkilerini hafifletmek, siirdiiriilebilir kalkinmay1 tesvik
etmek i¢in etkili politikalarin uygulanmasinda 6nemlidir. Beyin go¢li kavrami SAA
tilkelerinin ekonomileri iizerinde dnemli bir etkiye sahiptir. OECD (2020)° ye gore
SAA’daki yiiksek nitelikli profesyonellerin yaklasik % 20’si su anda OECD fiilkelerinde
yastyor ve calisiyor. Bu durum ozellikle beceri agiklarini siddetlendirdigi ve egitim
seviyelerini iyilestirme cabalarini engelledigi i¢in endise vericidir(Bhagwati & Hamada,
1974). Bu vasifli kisilerin ayrilmasi, 6gretmen ve egitim profesyonellerinin yetersizligi
nedeniyle bolgedeki egitim diizeyinde bir diisiise neden olmaktadir(Meyer & Brown-
Luthango, 1999). Ayrica bu go¢ 6grencilerin kendi tlilkelerindeki is beklentilerinin sinirh
oldugunu bilerek, yiiksek 0Ogrenim gorme motivasyonunda bir azalmaya yol

agmaktadir(Beine vd., 2008).
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Sonug olarak, beyin goclii SAA iilkeleri i¢in karmasik bir konudur. Bu nedenle yerel
yetenekleri korumak ve bu egilimi tersine gevirmek igin etkili politikalar gereklidir. Bu
ise egitim ve mesleki ortami iyilestirmeye yonelik tedbirlerin yani sira(Lowell & Findlay,
2001, s.15) goc etmis bireylerin geri doniisiinii tesvik eden girisimler ile gerceklesebilir.
Ouedraogo & Marlet (2018) tarafindan yiiriitiilen karsilagtirmal1 bir calismada SAA’nin
ekonomik kalkinma agisindan benzer bolgelere kiyasla beseri sermaye konusunda daha
yetersiz oldugu gozlemlenmistir. Belirtilen nedenler arasinda egitim sistemlerindeki
eksiklikler, yetersiz okullasma oranlar1 ve saglik ve sosyal hizmetlere erisimdeki
esitsizlikler yer almaktadir. Bu faktorler nitelikli bir isgiicliniin olugsmasini engellemekte

ve bolgenin ekonomik verimliligini sinirlamaktadir.

Félix (2021, s. 128)’ in yaptig1 ¢aligmanin bulgularina gore, SAA ile diinyanin benzer
kalkinma diizeylerine sahip diger bolgeleri arasindaki beseri sermaye boslugunun
ekonomik biiyiime ve sosyal refah lizerinde dogrudan bir etkisi vardir. Diigiik beceri
seviyeleri, ekonomik ilerleme i¢in gerekli olan yeniligi, verimliligi ve yeni teknolojilerin
benimsenmesini engeller. Dolayisiyla ekonomik kalkinmayi tesvik etmek icin SAA’da

egitim, 0gretim ve sagliga yatirim yapmanin dnemini vurgulamaktadir (Gérard, 2016).

3.2.3. SAA Bolgesinde Altyapi

SAA iilkeleri i¢in altyapinin ekonomik biiyiime ve kalkinma i¢in katalizor olarak temel
bir rol oynadigini ifade edebiliriz. Bununla birlikte, bu iilkelerin altyapiyi iyilestirmek
icin Oncelikle karsilasilan zorluklarin tespit edilmesi ve etkili politikalar belirlenmesi

gerekmektedir.
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Tablo 3.12. SAA’daki ulasim altyapisinin diger bolgelerle karsilastiriimasi

Orta

Sahra Dogu Avrupa Latin Dogu ve

Sektor ve ol¢iim Alt1 ('}A\usneay Asyave | veOrta | Amerika ve Kuze
Afrika Y Pasifik Asya Karayipler Afrik);

Asfalt yol aginin 49 49 59 335 418 482
yogunlugu
(km/1000 km?,
2001)
Asfalt yol aginin 1,087 675 588 1,208 4,826 6,890
yogunlugu
(ekilebilir arazinin
km / 1000 km?,
2001)
Toplam yol agi 152 306 237 576 740 599
yogunlugu (km /
1000 km?, 2001)
Toplam karayolu 2,558 1,400 5,385 2,160 8,850 30,319
ag yogunlugu
(km/1000 km?
ekilebilir arazi,
2001)

Kaynak: Yepes vd., (2009)

Tablo3.12 SAA, Giiney Asya, Dogu Asya ve Pasifik, Avrupa ve Orta Asya, Latin
Amerika ve Karayipler ve Orta Dogu ve Kuzey Afrika dahil olmak iizere ¢esitli cografi
bolgelerede ki toplam yol ag1 yogunlugunu igeren verileri gdstermektedir. Olgiimler,
1.000 km?’lik toprak veya tarim arazisi bagina yol kilometrelerini 2001 yili 6l¢iimlerine

gore gostermektedir.

Tabloya gére Avrupa ve Orta Asya’nin genellikle hem asfalt yol agi hem de toplam yol
ag1 acisindan bolgeler arasinda en yiiksek yol agi yogunluguna sahip oldugu
goriilmektedir. Orta Dogu ve Kuzey Afrika’nin da yiiksek bir yol agi yogunlugu
bulunmaktadir. Diger yandan SAA’ nin genellikle hem asfalt yol agi hem de toplam yol
ag1 acisindan bdlgeler arasinda en diisik yol agi yogunluguna sahip oldugu

goriilmektedir.

Bu verilerin 2001 tarihli oldugunu ve bu tarihten bu yana bu verilerde 6nemli degisiklikler
olabilecegini belirtmek gereklidir. Yol ag1 yogunlugundaki farkliliklar, her bolgedeki
ekonomik kalkinma, hizmetlere erisim ve niifusun hareketliligi iizerinde 6nemli etkiler

gosterebilir.
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Tablo 3.13. SAA’daki bilgi ve iletisim teknolojisi ile diger bolgelerin karsilagtirilmasi

Sahra Dogu Avrupa Latl_n Ol
Sekti Slcii Al Giiney As Ort Amerika | Dogu ve
ektor ve olciim t Asya yave | veOrta ve Kuzey
Afrika Pasifik Asya Karayipler | Afrika
Sabit telefon
yogunlugu (1.000 kisi 33 39 90 261 197 100
basina aboneler, 2004)
Mobil telefon
yogunlugu (1.000 kisi 101 86 208 489 350 224
basina aboneler, 2004)
Internet baglanti
yogunlugu (100 kisi 2.8 1.7 6.6 16.4 141 10.1
bagina aboneler, 2004)

Kaynak: Yepes vd., (2009)

Tablo 3.13 SAA, Giiney Asya, Dogu Asya ve Pasifik, Avrupa ve Orta Asya, Latin
Amerika ve Karayipler, Orta Dogu ve Kuzey Afrika dahil olmak iizere diinyanin farkli
bolgelerindeki bilgi ve iletisim teknolojileri (BIT) yogunluguna iliskin verileri
gostermektedir. Olgiimler, 1.000 kisi basina abone sayis1 (sabit ve mobil telefonlar icin)
ve 100 kisi bagina abone sayis1 (internet baglantilari i¢in) seklinde 2004 yilin1 ait verileri

icermektedir.

Tabloya goreAvrupa ve Orta Asya genellikle ili¢ 6l¢iimde (sabit telefonlar, mobil
telefonlar ve internet baglantilari) en yiiksek yogunluga sahiptir. Bu bolgelerde BiT nin
(Bilgi ve iletisim Teknolojileri) giiclii bir sekilde benimsendigini ifade edebiliriz.Dogu
Asya ve Pasifik 6zellikle sabit ve mobil telefonlar acisindan BIT donanimi en iyi olan
bolgeler arasinda yer almaktadir. SAA ise tiim 6l¢iimlerde en diisiik yogunluga sahip olan
bolge olarak dikkat ¢ekmektedir.Latin Amerika ve Karayipler ile Orta Dogu ve Kuzey
Afrika BIT ye en fazla erisimi olan bdlgeler ile en az erisimi olan bolgeler arasinda yer

almakta ve ii¢ 6l¢iimde de orta seviye degerlere sahiptirler.
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Tablo 3.14. SAA’daki enerjilerin diger bolgelerle karsilastiriimast

%, 2004)

Sahra .. Dogu Avrupa Latl_n Ovrta
Sektor ve olciim Altr Giiney Asyave | veOrta ATELE | 1M
€ ¢ - Asya ya\ ve Kuzey
Afrika Pasifik Asya Karayipler | Afrika
Elektrik tiretim
kapasitesi (1 milyon 70 154 231 970 464 496
kisi bagina MW, 2003)
Elektrige erisim
(erisimi olan hanelerin 18 44 57 — 79 88

Kaynak:Yepes vd., (2009)

Tablo 3.14 SAA, Giiney Asya, Dogu Asya ve Pasifik, Avrupa ve Orta Asya, Latin

Amerika ve Karayipler, Orta Dogu ve Kuzey Afrika dahil olmak iizere diinyanin farkli

bolgelerindeki enerjiye iliskin verileri gdstermektedir. Olgiimler, 2003 yilinda birmilyon

kisi basina megawatt (MW) cinsinden elektrik {iretim kapasitesi ve 2004 yilinda elektrige

erisimi olan hanelerin yiizdesi seklinde gdsterilmistir.

Tabloyu inceledigimizdeAvrupa ve Orta Asya’ nin bir milyon kisi basina en yiiksek

elektrik tiretim kapasitesine sahip oldugu goriilmektedir. Bu ise bu bolgelerde gelismis

bir enerji altyapisinin oldugunu gosterir. SAA bdlgeler arasinda en diisiik elektrik tiretim

kapasitesine sahiptir, bu da bu bolgedeki elektrik tedarikine iliskin zorluklarin bir

gostergesi olabilir. Diinya genelinde elektrige erisim oldukea esitsizdir. Orta Dogu ve

Kuzey Afrika en yiiksek erisim oranina sahipken, SAA en diisiik orana sahiptir.

Tablo 3.15. Su ve kanalizasyon erisimi

olan hanelerin %, 2002)

Sahra Dogu Latin Orta
SekiBrlve lgiim Alfy Giiney Asya ve Avrupave | Amerika Dogu ve
. Asya - Orta Asya ve Kuzey
Afrika Pasifik . .
Karayipler Afrika
Su (erisimi olan hanelerin 63 72 75 87 90 85
%, 2002)
Kanalizasyon (erisimi 35 48 60 78 77 77

Kaynak: (Jacquet vd., 2010)

Tablo 3.15 SAA, Giiney Asya, Dogu Asya ve Pasifik, Avrupa ve Orta Asya, Latin

Amerika ve Karayipler, Orta Dogu ve Kuzey Afrika dahil olmak {izere diinyanin farkl

bolgelerindeki su ve kanalizasyona erisime iliskin verileri gostermektedir. Veriler 2002

yilinda su ve kanalizasyona erisimi olan hanelerin yiizdesi cinsinden ifade edilmistir.
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Tabloyu inceledigimizde Avrupa ve Orta Asya’ nin genellikle tiim bolgeler arasinda en
yiiksek su ve kanalizasyon erisim oranlarina sahip oldugu ve bu bolgelerde daha iyi igme
suyu ve kanalizasyon hizmetlerine erisim oldugu goriilmektedir. SAA su ve
kanalizasyona erisimde en diisiik oranlara sahip olup, bu da bu bdlgenin gilivenli su
kaynaklarina ve gelistirilmis kanalizasyon tesislerine erisim konusunda karsilagtig
zorluklar1 yansitmaktadir. Latin Amerika ve Karayipler, Orta Dogu ve Kuzey Afrika, su
ve kanalizasyona yiiksek erisim oranlarina sahiptir. SAA’ ya gore bu bdlgelerde
hizmetlere daha iyi erisim oldugu goriilmekte ancak Avrupa ve Orta Asya’nin oranlarina
gore hala disiik seviyede kalmaktadir.Verilerin 2002 yilina ait oldugunu ve o zamandan
bu yana tiim bdlgelerde su ve kanalizasyon erigsim kosullarinin gelistirme ve altyapi

tyilestirme ¢abalar1 sayesinde degismis olabilecegini belirtmek onemlidir.

Azolibe & Okonkwo (2020) tarafindan yapilan bir ¢alismaya gore, SAA iilkelerindeki
altyap diizeyleri iilkeden tilkeye 6nemli 6l¢iide degismektedir. Bazi tilkeler, altyapilarina
biiyiik Ol¢lide yatinm yapmayir basarmistir, bu da ekonomik kalkinmalarini tesvik
etmistir. Ornegin Ruanda, yapisal reformlari hayata gegirmis ve dzellikle ulasim ve enerji
sektorlerinde altyapt yatirimlarini artirmistir, bu sebep ile DB altyapr gelistirme

endeksindeki siralamasinda 6nemli bir 1yilesme saglamistir.

Fakat SAA’ daki diger iilkeler hala altyapi konusunda 6nemli zorluklarla kars1 karsiyadir.
Yepes vd.(2009), tarafindan yapilan arastirmalara gore bu iilkeler yatirim eksikligi,
mevcut altyapinin diisiik bakimi1 ve yonetisim sorunlarindan muzdariptir. Bu zorluklar
tilkelerin elektrik erigimi, igme suyu ve etkin ulagim altyapist gibi temel hizmetleri

saglama konusunda yetersiz kalmalarina neden olmaktadir.

SAA’daki tilkelerin altyap1 diizeyleri, ekonomik biiyiimeleri tizerinde dogrudan bir etkiye
sahiptir. Ighodaro (2021), tarafindan yapilan c¢aligmalara gore kaliteli altyapilar,
verimliligi artirmak, yabanci yatirnmlar1 cekmek ve bolgesel entegrasyonu tesvik etmek
i¢in hayati dneme sahiptir. Iyi bakilan yollar, giivenilir elektrik aglar1 ve etkili limanlar is
olusturma, {iiretim maliyetlerini azaltma ve ticaretin genislemesini tesvik eden

faktorlerdir.

Ancak yeterli altyapmin eksikligi, SAA iilkelerinin tam ekonomik potansiyelini

gerceklestirme yeteneklerini sinirlamaktadir. Azolibe & Okonkwo (2020), tarafindan
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yapilan aragtirmalara gore kotii durumda olan yollardan ve yetersiz gelistirilmis liman
altyapisindan kaynaklanan yiiksek tagimacilik maliyetleri, imalat sektoriiniin gelismesini
engellemekte ve ihracati frenlemektedir. Ayrica elektrige ve telekomiinikasyon
hizmetlerine erisim eksikligi, isletmelerin verimliligini ve SAA {ilkelerinin kiiresel deger

zincirlerine katilimini sinirlamaktadir.

Foster vd., (2010), diger gelismekte olan bdlgelere gore temel altyapidaki eksikligin
SAA'’ nin ekonomik gelismesinde eksiklik gostermesine neden oldugunu belirtiyorlar. Bu
bolgenin iilkeleri elektrige erisim, yol kalitesi, igme suyuna erisim ve internet

penetrasyonu konularinda 6énemli zorluklarla kars1 karstyadir (Estache & Philippe, 2012).

SAA bolgesindeki yollar diisiik kalitede yollardir., SAA’daki yollarin %60’ 1nin koti veya
cok kotli durumda oldugunu tahmin etmistir (Kinda, 2008). Bu durum mallarin ve
insanlarin dolasimini zorlastirir ve tasima maliyetlerini artirir.  Ayrica Foster vd.,
(2010)SAA bolgesindeki elektrik aglarinin da kotii durumda oldugu ifade edilmektedir.
SAA’ daki 600 milyon kisinin elektrige erisimi olmadig:r tahmin edilmektedir. Bu
isletmelerin verimliligi ve halkin yasam kalitesi lizerinde olumsuz bir etkiye sahiptir. Su
ve kanalizasyon aglar1 da, SAA’ daki 700 milyon kisinin i¢me suyuna ve 2,3 milyar
kisinin gelistirilmis sanitasyon tesislerine erisiminin olmadigini tahmin etmistir. Bu
durum halk saghigimi ve ekonomik gelismeyi olumsuz etkilemektedir. Son olarak
SAA’daki telekomiinikasyon sistemleri gelismekte olmasina ragmen, hala gelismis
ilkelerle karsilagtirilabilir seviyede degildir. SAA’ daki insanlarin %60’ 1nin internete
erisimi oldugu tahmin edilmektedir. Bu durum bilgiye ve ¢evrimigi hizmetlere erisimi

sinirlamaktadir.

3.3. SAA’ da Sanayi

SAA bolgesinde modern imalat sektoriinlin gelisimi ge¢ sanayilesen bir iilke olarak
siiflandirilamaz. Bunun sebebi bolgenin 6zgiin faktor yapisi, kiiresel ekonomik iligkiler
ve hiikiimet politikalar1 gibi etkenlerle etkilenen tipik Afrika tiretim biiylime modelidir
(Austin, 2010). SAA bolgesinde sanayi sektoriiniin goreceli olarak diisiik iiretkenlik
diizeyinin, zayif elektrik ve ulagim altyapilarina ve su temini ve sanitasyon altyapilarinin
yetersiz kullanimina biiylik dl¢lide baglt oldugu goriilmektedir (Azolibe &Okonkwo,
2020). Bu deneyim farki bu ekonomilerin kaynaklara olan bagimlihigiyla iligkilidir.
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Ancak SAA bolgesindeki sanayi biiylimesinin kritik faktorii, gida tiretimindeki verimlilik
artisinin eksikligi oldugu ifade edilebilir (Grabowski, 2016).

Bhorat vd., (2017), calismasinda ekonomik karmasiklik analizini kullanarak SAA
bolgesinin kalkinma yolunu Dogu ve Giiney Asya bolgeleriyle karsilastirmali olarak iirtin
diizeyinde bilgi saglamak icin kullanmistir. Ozellikle bu bélgelerde imalat sektdriiniin
gelisimi iizerinde durulmaktadir. Bu ¢alisma SAA bdlgesinin liretim yapisinin, ekonomik
kompleksitenin diisiik oldugu iirlinlere bagl olarak kopuk oldugunu gostermektedir.
Ayrica SAA’ nin iretim yapisinin dogu ve giiney Asya’nin yapisindan farkli olarak
intrinsik olarak diisiik diizeyde ekonomik kompleksiteye sahip oldugunu gostermektedir.
Bu durum sinirlt iiretim kapasiteleri kavramini aydinlatmistir. Sonug olarak Dogu ve
Giliney Asya’nin iiretim yapisinin baglantili ve karmagsik olmasina karsin, Afrika’nin
imalat sektoriiniin boyut ve cesitlilik acisindan smnirhi oldugunu ve sinirli istthdam

olanaklarina isaret ettigini gostermektedir.

Dinh & Clarke (2012), calismasinda Afrika’daki formal ve informal imalat isletmelerinin
ozelliklerini inceleyerek diger diinya bolgeleriyle karsilastirmaktadir. Afrika’daki imalat
sektorilinlin gayri safi yurti¢i hasilaya ve ihracata katkisinin diisiik oldugu ve ¢ogu imalat
isletmesinin gayri resmi oldugu ifade edilmektedir. Bu isletmeler kii¢iik 6l¢ekli olup
thracata diisiik katilim gostermektedir. Afrika’da isgiicii verimliligi diger bolgelere gore
diisiiktiir, bu durum altyap1 eksikligi, agir is diizenlemeleri ve diger engellerle karakterize
edilen olumsuz is ortamindan kaynaklanabilir. Bununla birlikte bu farkliliklar dikkate
alindiginda SAA’ daki isletmelerin diger bolgelerdeki meslektaslarindan daha verimli
olabilecegi ileri siiriilmektedir. Yazarlara gore is ortaminin iyilestirilmesinin igletmelerin
performansini artirabilecegi ifade edilmektedir. Bununla birlikte Afrika’ da mevcut olan
yap1 dikkate alindiginda ve kaynaklarin sinirli olmasi géz 6niine alindiginda is ortaminin
tyilestirilmesinin daha dinamik bir imalat sektoriiniin gelismesi i¢in bir 6nkosul olmamasi
gerektigi belirtilmektedir. Ayrica kisitlamalarin iilkelere, sektorlere ve isletme
blytikliiklerine gore degiskenlik gosterdigi vurgulanmaktadir. En umut verici
sektorlerdeki en kisitlayict faktorlerin belirlenmesi ve ardindan bu kisitlamalarin
kaldirilmas i¢in gerekli politikalarin benimsenmesi onerilmektedir. Calismada sunulan
kanitlar Afrika’nin imalat sektoriinde kiiresel rekabetgilik gosterebilecegi gibi yaygin bir

yanlig1 ¢liriitmektedir.
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Shiferaw (2007), calismasinda SAA boélgesi baglaminda pazar se¢imi ve endiistriyel
dinamiklere odaklanarak niifus sayimmna dayali uzunlamasina verileri kullanarak
gerceklestirilen bir analizi ele almaktadir. Calisma bir endiistri i¢indeki verimlilik
dagiliminin isletmelerin giris, c¢ikis ve hayatta kalma siire¢lerini, igsel verimlilik
farkliliklarint etkileyip etkilemedigini belirlemek amaciyla odaklanmaktadir. Ayrica
tireticilerin satig gelirleri ve daha az verimli lireticilerin kaynaklariin daha etkili olanlara
yeniden tahsis edilmesi yoluyla endiistriyel verimlilik biliylimesine katkilar1 tahmin
edilmektedir. Calisma Etiyopya 0rnegi tizerinden SAA pazarlarinin verimli isletmelerin
secimi konusunda diger bolgelerin pazarlariyla ayni diizeyde performans gosterdigini ve
uluslararasi rekabete maruziyetin etkisiyle etkisiz isletmelere toleransin azaldigini
gostermektedir. Kaynaklarin yeniden tahsisinin endiistriyel verimlilik biiyiimesi iizerinde
olumlu ve anlamli bir etkisi oldugu ancak sadece sirket i¢i verimlilik diisiisiinii telafi ettigi
goriilmektedir. Sonug olarak pazarlarin disipline edici rolilne ragmen, uzun vadeli
endiistriyel biiyiimenin islevsel pazarlardan daha fazlasini gerektirdigi, 6zellikle kapali

yenilikle miicadelede daha fazlasinin yapilmasi gerektigi ifade edilmektedir.

3.4. SAA’da Kurumsal Yonetim Durumu

Jong-A-Pin (2009) politik istikrarsizlig1 dort boyutta incelemistir. Bunlar; politik nedenli
siddet, kitlesel sivil protesto, politik rejim ic¢i istikrarsizlhik ve politik rejim
istikrarsizligidir. Ancak politik rejim istikrarsizliginin ekonomik biiyiime {izerinde robust

ve anlamli bir negatif etkisi vardir.

SAA’ daki ekonomik istikrarsizligin ana kaynaklarindan biri politik rejim faktorlerdir.
Genellikle catigsmalar, darbeler ve toplumsal huzursuzluk ile karakterize edilen siyasi
istikrarsizlik, bolgenin ekonomik sagligi i¢in dogrudan sonuclara sahiptir. Yabanci
yatirimeilar, DYY’ 1n azalmasina ve is ortaminin bozulmasina yol acabilecek bir siyasi
belirsizlik ortamina girmekte isteksizdir. Dolayisiyla siyasi istikrarsizlik bolgedeki
ekonomik biiylime, parasal istikrar ve kalkinma beklentileri {izerinde 6nemli bir etkiye
sahiptir. Politik istikrarsizlik, Afrika’nin politik manzarasini belirleyen bir faktor
olmustur, ancak bu arastirma rejimlerin devamliligini belirleyen faktorler olarak kolonyal

mirasin ve gelir seviyesinin dnemini vurgulamaktadir (Seifu, 2009).
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Ekonomik biiylimeyi tesvik etmek i¢in iyi yonetisim Onemli bir faktordiir. Yatirim,
yenilik ve istihdam yaratmaya elverisli bir ortami1 tesvik eder (IMF, 2020). Yolsuzlukla
miicadele, seffaflig1 artirma ve hukukun iistiinliigiinii gelistirme ¢abalarinin da ekonomik
istikrar ve biiyiime {izerinde 6nemli bir etkisi vardir. SAA bolgesi siklikla kirilgan siyasi
kurumlara sahip oldugu algisiyla karsi karsiyadir. Zayif hatta "basarisiz" devletler,
kabilelere boliinmiis, i¢ savaslarla miicadele eden ve demokratik kurumlarini insaa
edememis devletlerdir. Yaygin olarak kabul goren bu algilar, akademik arastirmalarin bir
kismui tarafindan da dogrulanmaktadir. Kitadaki yetersiz kalkinma siklikla bu kurumsal
eksikliklere baglanir. Aragtirmacilara gore temel sorun devletin zayifligi ve demokratik
kurumlarin  yetersizligindedir. Bu sorunlar kalkinmayr engelleyen faktorlerdir.
Dolayisiyla kalkinmanin geri kalmasindaki belirleyici faktor olarak devletin toplumla

olan iligkisine odaklanmak gerekmektedir (Cox & Negi, 2009).

(Dorman vd., 2001), SAA’daki ¢agdas durumda devlet ile toplum arasindaki ayrimin
eksikligini, secilmislerin ve devlet gorevlilerinin devleti 6zel bir kaynak olarak gordiigii,
buna bagli olarak da yolsuzluk ve fonlarin kétiiye kullanilmasina neden olan 6nemli bir
sorun olarak tanimlarlar. Ancak bu sorunun kokiiniin i¢sel olarak kiiltiirel ve 6zgiinligii
itibariyle Afrikal1 oldugunu distiniirler. Bu toplumda patrimonyal niteligin yaygin
oldugu, pozisyonlarin ve mesruiyetin etnisite, akrabalik ve yerel baglar gibi kriterlere

dayanan kisisel aglar olusturularak korundugu bir ortamdan kaynaklanmaktadir.

Diger bir ¢alisma, bu politik istikrarsizlik boyutlarinin biiylime ve DY'Y’lar iizerindeki
etkisinin, politik istikrarsizlik olaylarinin yiliksek oldugu SAA bolgesinde farkli
olmadigin1 gostermistir (Williams, 2017). Darbeler SAA’da hala yaygindir ve darbeler
bolgedeki demokrasiye yonelik ana tehdittir. Demokratik konsolidasyona ve ekonomik
kalkinmaya zarar vermekte ve yeni bir politik istikrarsizlik olusturmaktadir(Houle &

Bodea, 2017a).

3.4.1. SAA Bolgesindeki Ulkelerde Kurum Kalitesi

SAADboGIgesindeki tilkeler diinya genelinde en yoksul iilkeler olarak kabul edilmektedir.
IMF’ ye gore diinya ticaretindeki pay1 az olan bu iilkelerde DYY c¢ok diisiik seviyede
kalmis ve gelismis iilkelere gore gelir ugurumu derinlesmistir. Buglin SAA bdlgesinde

300 milyondan fazla insanin giinliik yasam i¢in 1 dolarin altinda bir gelire sahip oldugu
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bilinmektedir. Diinya genelinde Afrika’ nin alt-Sahra bolgesi yiizde 48’lik oranla asir1
yoksulluk i¢inde yasayan insanlarin en yiiksek oranina sahip oldugu bolgedir (Nsouli &

Le Gall, 2001).

Bu kosullarin sonucunda piyasa odakli ekonomik kurumlarin ve politik kurumlarin zayif

olmasi bu iilkelerin diisiik ekonomik performans gostermelerine neden olmaktadir.

3.4.1.1. SAA Bolgesindeki Ulkelerdeki Ekonomik Kurumlar

Ekonomik kurumlarin baslica amaci, makroekonomik dengeleri yeniden saglamaktir.
Yani kamu hesaplari, cari 6demeler dengesi dengesi ve fiyat istikrarinin saglanmasidir.
Bu genellikle fiyat ve ticaretin serbestlestirilmesi, reel doviz kurunun disiiriilmesi ile

ilgili 6nlemlerle, para ve biitge kisitlamalartyla ifade edilmistir (Mtiraoui, 2020).

Stabilizasyon politikalarinin ardindan hizla uygulanan yapisal uyum politikalari, diger
bolgelerdeki reformlarla karsilastirildigindaSAA {ilkelerinin hala oldukg¢a yiiksek bir
korumacilik diizeyini siirdiirdiigii ve finansal kurumlarinin su anda kiiresel Orgiitler
tarafindan belirlenen standartlar1 karsilamaktan uzak oldugu gozlemlenmektedir. Ancak
stirdiiriilebilir ekonomik performans elde etmek i¢in 6zel sektdrii desteklemek ve SAA
tilkelerinin ekonomilerini kiiresel ekonomiye daha fazla entegre etmek zorunludur.
Stabilizasyon politikalarinin uygulanmis olmasina ragmen, SAA’nin yapisal ve kurumsal
zorluklarla kars1 karsiya oldugu goriilmektedir. Dolayisiylayiiksek diizeyde korumacilik
ve finansal kurumlarin yetersizlikleri vurgulanmis, siirdiiriilebilir ekonomik biiylimeyi
tesvik etmek icin 6zel sektore destek olunmasi ve kiiresel ekonomide daha yakin bir

entegrasyon saglanmasi gerektigi ifade edilmektedir (Mtiraoui, 2020).

Ozel sektoriin  giivenilirligi, nitelikli insan kaynaklarinin ve Kkaliteli yonetim

yeteneklerinin varligina baghdir. N. Diaye S. (2001), tarafindan vurgulandig: gibi:

“Kiiresellesmenin sunmus oldugu firsatlar: degerlendirebilmek icin, o6zel sektoriin
nitelikli insan kaynaklarina ve yiiksek diizeyde yonetim becerilerine ihtiyact vardir.
Egitim ve isgiicii yetistirmede belirli sorumluluklari vistlenmelidir, ¢alisanlarin yeni bilgi
ve iletisim teknolojilerinin ve endiistriyel isletmelerin ve hizmetlerin yeniden
vapilandirimasinin sundugu olanaklardan yararlanmalarina olanak tanimalidir. Ancak,

ozel sektoriin gelisebilmesi icin giiclii bir bankacilik ve finans sektoriine dayanabilmesi,
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liberal bir kurumsal ¢ercevede faaliyet gosterebilmesi de onemlidir." Bu perspektif, insan
kaynaklarina ve kaliteli yonetime yapilan yatirimlarin 6nemini vurgularken, giiglii bir
finansal ¢evrenin ozel sektoriin biiyiimesini ve refahini destekleme agisindan kritik bir rol

oynadigini belirtmektedir (ss. 20)”.

Ayrica Mtiraoui (2020), calismasinda SAA iilkelerinde Merkez Bankalarinin genellikle
kamu otoritesinin etkisi altinda kaldigin1 ve finansal kurumlarin 6zel sirketlerin
portfoylerini ¢esitlendirmelerine izin verirken tasarruflar etkili bir sekilde kullanmakta
zorlandigim1 ifade etmektedir. Bu birikmis zorluklar nedeniyle mevcut ekonomik
kurumlarin bolgedeki ekonomik biiylimeyi desteklemek igin yetersiz oldugu ifade
edilebilir. Afrika ekonomilerinin kiiresel ekonomiye entegrasyonu konusunda IMF,
"Afrika 'min ekonomik marjinallesmesinin, nispeten izolasyonist politikalardan ve disa
acilmada eksiklikten kaynaklandigini ve kitanmin biiyiik bir kisminin ekonomik refahi

yasamadigini" vurgulamistir (Ajayi, 2001).

Dolayistyla Afrika bolgesindeki ticaretin zayifliginin temel olarak uygulanan yanlis para
politikalari, fiyat istikrari, tasarruf ve yatinmdan kaynaklandigt sonucuna

varilmaktadir(Ajayi, 2006).

3.4.1.2. SAA Bolgesindeki Siyasi Kurumlar

SAADbOIgesi kanunlarin ve sdzlesmelerin uygulanmadigi, 6zel miilkiyet haklarmin zayif
oldugu, siyasi istikrarin zayif oldugu, biirokratik islemlerin engel teskil ettigi ve ticari
islemlerin maliyetini artirdig1 bir bolge olarak nitelendirilmektedir. Afrika’nin diger
bolgelerle kiyaslandiginda daha fazla siyasi istikrarsizlik ve miilkiyet haklarini
koruyamayan ve sozlesmelere saygi gosteremeyen zayif kurumlara sahip oldugu
goriilmektedir. Yolsuzluk SAA’nin bdlgesindeki kurumsal ¢evrenin en belirgin
faktorlerinden birisidir (Degefe, 1994). SAA iilkeleri ekonomik, sosyal ve politika

alanlarinda bir dizi reforma taniklik etmistir (Mtiraoui, 2020).

3.4.2. SAA’da Darbeler

Afrikason elli yil boyunca askeri darbelerin en fazla goriildiigii kita olarak dikkat

cekmektedir. Her tilkede giic kullanilarak iktidarin ele gecirilmesine yol agan ozel
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durumlarin disinda, bir¢ok iilke ve bdlgenin tamami i¢in istikrarsizlik kaynagi olan bu

olguyu incelemek gerekmektedir (Johnson vd., 1983).

SAA’da darbeler hala yaygin olup bélgedeki demokrasiye en biiyiik tehdittir. Bu ise
demokratiklesme siirecine zarar vermekte, ekonomik gelismeyi engellemekte ve yeni bir
politik istikrarsizlia neden olmaktadir (Houle & Bodea, 2017b). Bruin (2019), yaptig
calismada teorik bir gerceve gelistirmis ve 1950-2017 yillar1 arasinda gergeklesen 377
darbe girisimine bagli 6ltimler lizerine yeni veriler kullanarak tahminleri test etmistir. Rau
(1991),calismada askeri rejimlere karsi yapilan darbelerin, sivil diktatorliiklere karsi
yapilan darbelerden daha az siddetli oldugu ve iist diizey subaylar tarafindan yonetilen
darbelerin, alt diizey subaylar ve askere alinan erler tarafindan yapilan darbelere gore

daha az siddetli ve daha az kan dokiilmesine neden oldugu sonucuna ulasilmistir.

Calismaya gore bagimsizliktan once sosyal olarak fazla mobilize olmayan toplumlara
sahip ve siyasi katilim1 ve ¢ok partili siyaseti bir dereceye kadar yasamis veya yeniden
tesis edebilen, nispeten dinamik ekonomilere sahip SAA iilkelerinin, bu 6zelliklere sahip
olmayan iilkelere gore askeri darbe, darbe girisimi ve darbe komplosu yasama riskinin

daha az oldugu ifade edilebilir (Johnson vd., 1983).

Asagidaki sekilde 3.1 kitalara gore 1950-2022 yillart arasinda diinya ¢apindaki basarili

darbe ve basarisiz darbe girisimlerinin sayisi1 detaylar gosterilmektedir.
Sekil 3.1. Kitalara gore 1950-2022 yillar1 arasinda Diinya c¢apindaki basarili darbe ve
basarisiz darbe girisimlerinin sayisi

Gliney Asya ul |6 10

Avrupa = é’

gﬂ Orta Dogu e 2213
E Dogu Asya — 2227 H Darbe tesebbiisleri
Latin Amerika i 76 H Dagaril1 darbeler
atin Amerika

ed 10

i el 108
Afrika I . 106
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Darbe sayis1

Kaynak: Statistaweb sitesi, verileri kullanilarak yazar tarafindan hazirlanmigtir.
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Sekil 3.1’ e gore Afrika’ da gerceklesen 106 basarili darbe ve 108 darbe tesebbiisii siyasi
istikrarsizligin  temel nedenlerindendir. Bu tlir istikrarsizliklar, i ortaminin
ongoriilemezligi, siddet potansiyeli, kamulastirma riski veya ani ekonomik politika
degisiklikleri yabanci yatirimcilar i¢in caydirabilici etki gostermektedir. Yani baska bir
ifadeyle Afrika yiiksek sayida basarili ve basarisiz darbe girisimleri ile karsi karsiya
kalmistir, bu ise bolgede biiylik bir politik istikrarsizlik yaratmistir. Bu istikrarsizlik,
rejim degisiklikleri, siddet ve politik belirsizlik nedeniyle mali kayip riski artmakta ve
dolayisiyla yabanci yatirimlar azalmaktadir (Asiedu, 2006).

Latin Amerika’ da gergeklesen 70 basarili darbe ve 76 basarsiz darbe, Latin Amerika’ da
da yiliksek diizeyde siyasi istikrarsizlik oldugunu gostermekte ve bu da yabanci
yatirnmcilart caydirabilmektedir. Sirketler, uzun vadeli yatirimlarinin giivenligini
saglamak i¢in genellikle istikrarli ortamlar ararlar (Campos & Nugent, 2003). Dogu Asya
ise 27 basarili darbe, 22 darbe girisimi ile bir siyasi istikrarsizlik seviyesine sahiptir.
Darbeler, Afrika ve Latin Amerika’ya kiyasla daha az siklikla gergeklesse de, 6zellikle
hassas sektorlerde yatirim kararlarini olumsuz etkileyebilir (Harms & Ursprung, 2002).
Orta Dogu’ da 21 basarili darbe, 23 darbe tesebbiisii olmustur. Orta Dogu nispeten daha
az darbe ve darbe girisimi yasasada DY'Y i¢in riskli bir bolgedir. Goreceli olarak makul
sayida darbeye ragmen, jeopolitik catismalar ve bdlgesel gerginlikler belirsizligi
artirmaktadir (Busse & Hefeker, 2005). Avrupa 8 basarili darbe,9 basarsiz darbe girisimi
ile en diislik orana sahip olarak DY icin istikrarli bir bolge olarak kabul edilmektedir.
Politik istikrar, yabanci yatirimlar1 ¢ekmek icin 6nemli bir faktordiir(Globerman &
Shapiro, 2002). Giiney Asya 10 basaril1 darbe, 6 basarsiz darbe girisimi ile politik istikrar1
saglamis bir bolge 6zelligi gostermektedir. Dolayisiyla genellikle DYY i¢in elverisli bir
ortam sunmaktadir. Goreceli istikrar, yatirnmcilarin uzun vadeli plan yapmalarma ve

riskleri en aza indirmelerine olanak saglamaktadir (Wei, 2000).

Darbe tesebbiisii ve basarili darbelerin siklig1 ile gdsterilen politik istikrarsizlik, yabanci
yatirimcilarin kararlarin1 6nemli Glglide etkilemektedir. Afrika ve Latin Amerika gibi
yiiksek istikrarsizlik gosteren bolgeler, artan riskler nedeniyle dogrudan yabanci
yatirimlar i¢in daha az ¢ekici hale gelmektedir. Diger yandan Avrupa ve Giiney Asya gibi

daha istikrarli bolgeler, daha ongériilebilir ve giivenli bir ortam sayesinde daha fazla
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yatirim ¢ekmektedir. Asagidaki sekilde sekil 3.2,1960-2022 yillar1 arasinda SAA’ daki

askeri darbeler detaylar gosterilmektedir.

Sekil 3.2.1960-2022 yillar1 arasinda SAA’daki askeri darbeler
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Kaynak: BBC NEWS Afriqueweb sitesi, verileri kullanilarak yazar tarafindan hazirlanmstir.

Sekil 3.2, 1960 ile 2022 yillar1 arasindaki SAA bdlgesinde gergeklesen basarili darbeler
ve darbe tesebbiislerini gostermektedir. 1960-2022 yillar1 arasinda bolgede toplam 210
darbe ve darbe girisimi oldugu goriilmektedir. Genel bir egilim olarak, toplam darbe ve
darbe girisimi sayisinin 1960’larda 41°den 2020 ve 2022 arasinda 8’ e distigi
goriilmektedir. Dolayisiyla bolge genelinde politik istikrarin genel bir iyilesme

gosterdigini ifade edebiliriz.

Toplamda 106 basarili darbe olurken, 104 basarisiz darbe girisimi olmustur. Zamanla
darbelerin basar1 oraninda bir dalgalanma yasanmustir. Ornegin 1960’larda basarisiz
darbe girisimi daha fazla iken, 1970’ler ve 1990’larda basarili darbe sayisi daha fazladir.
Fakat sekilin tamamina bakarsak eger basarili ve basarisiz olan darbe sayisinin neredeyse

ayni oldugu goriilmektedir.

XXI. yiizy1l (2022’ye kadar), ilk ii¢ on yil i¢cinde toplamda 38 olan darbe sayisinda
belirgin bir azalma goriilmiistiir. Bu veri SAA iilkelerinde politik rejimlerin artan bir
stabilizasyonu oldugunu gostermektedir. Ancak bu daha iyi yOnetisim gelismeleri

yaninda darbeleri 6nlemek i¢in uluslararasi miidahaleler gibi diger faktorler ilede ilgilidir.
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3.4.3. SAA’da Catismalar
SAA bolgesindeki i¢ savaslar, bolgenin ekonomisi {izerinde yikici bir etkiye sahiptir. I¢
savaslar, altyapinin tahrip olmasina, niifusun yer degistirmesine, ekonomik faaliyetlerin

aksamasina ve yatirimcilarin giiveninin kaybolmasina neden olurlar.

1970-2002 yillar1 arasinda Afrika bolgesi 35 savas yasamis ve bunlarin biiyiik cogunlugu
i¢ catismalardir (Hugon, 2003). 2003 yilinda Afrika niifusunun %20’si ve 15 iilke
savastan etkilenmekteydi. Miilteci sayisinin 8 milyonun iizerinde oldugu ve yerinden
edilen insan sayisinin 10 milyon oldugu tahmin ediliyordu. Angola veya Mozambikteki
catismalar ortadan kalkmis olsa da Sudan, Liberya veya Orta Afrika’ da catismalar devam
etmekte ve Fildisi Sahili’ nde yeni ¢atismalar ortaya ¢ikmaktadir. Bu ¢atismalar kisa
stirede ¢6ziimii olmayan uzun siireli krizlerdir ve bu nedenle miizakereler basarisizliklar
ile sonuglanmaktadir. Asagidaki sekilde sekil 3.3, 1960-2008 yillarin arasinda SAA’ daki

silahl1 catigmalarin tiirleri detaylar gosterilmektedir.

Sekil 3.3. 1960-2008 yillarin arasinda SAA’daki silahli gatigsmalarin tiirleri
20
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Kaynak: (Straus, 2012, ss.184)

Sekil 3.3’ te 1960 ve 2010 yillar1 arasinda SAA’da devletlerarasi savaslari, i¢ savaglari ve
uluslararasilastirilmis savaslar1 gostermektedir. Sekile bakacak olursak devletlerarasi
savaslarin ve uluslararasilagtirllmis savaslarin sayisi, i¢ savaslara kiyasla ¢ok diisiiktiir.
Bu ise bize i¢ catigmalarin SAA’ da en belirgin ve yaygin sorun oldugunu gostermektedir.
SAA ’daki i¢ savas sayisinin bagimsizliklardan sonra 1960 ile 1990 yillar1 arasinda arttig1

ve 1990’11 yillardan itibaren ise azaldigi goriilmektedir.
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Bu diisiise dair birkag olas1 agiklama bulunmaktadir. Birinci olasilik, Soguk Savas’in sona
ermesinin siiper giiclerin Afrika’daki vekalet savaslarina olan desteklerinin azalmasina
yol agmis olmasidir. Bagka bir olasilik ise uluslararasi toplumun i¢ savaslarin 6nlenmesi

ve ¢oziilmesi konusunda daha etkili hale gelmis olmasidir (Straus, 2012).

I¢ savas sayisindaki diisiis olumlu bir gelisme olsa da, hala politik siddetin etkiledigi
bircok iilke oldugunu belirtmek gerekir. i¢ savaslarin yami sira, secim siddeti, kaynaklara
erisim konusundaki siddet ve sivillere karsi siddet gibi bir¢ok durumun hala etkin oldugu

ifade edilebilir(Mamdani, 2018).

3.4.4. SAA’da Yolsuzluk

Yolsuzluk kavrami kiiresel bir sorun olup, ozellikle SAA’ da ekonomik ve sosyal
gelismeyi engellemesi nedeniyle biiyiik bir endise kaynagidir. Transparency International
(2021, s. 10)’un raporunda SAA’ nin diinya genelindeki tiim bolgeler arasinda en yiiksek
yolsuzluk oranimna sahip oldugunu belirtmektedir. 2021 Yolsuzluk Algist Endeksi’nde
(IPC) SAA bolgesi ortalama 100 iizerinden 33 puanla 6nemli bir iyilesme gostermistir.
Baz1 iilkelerde kaydedilen ilerlemeler, diger iilkelerde kaydedilen gerileme veya
durgunluk nedeniyle bolgenin genel performansini etkilemektedir. Ciinkii endekste
degerlendirilen 49 tilkeden 44’1 hala 50’ nin altinda bir puan almaktadir. Seyseller,
bolgenin en yiiksek skoru olan 70 puanla liderligini siirdiirmektedir. Botswana ve Cape
Verde, 60 puanla ikinci ve licilincii sirada yer almaktadir. Burundi (17), Ekvator Ginesi

(17), Gliney Sudan (13) ve Somali (12) en diisiik skora sahip iilkelerdir.

Genellikle istikrarsiz olan politik sistemler, diisiik egitim seviyesi ve zayif kurumsal yap1
yolsuzluga zemin hazirlamaktadir (Svensson, 2005, s. 21). Treisman ¢alismasinda politik
kurumlarin kirillganligi, egitim yetersizligi ve yoksulluk gibi faktorlerin yolsuzlugun
yayilmasini tegvik ettigini ifade etmektedir (Treisman, 2000, ss. 399-400). IMF’ ye gore
yolsuzluk, yabanci yatirimlart caydirarak ve kamu harcamalarinin etkinligini azaltarak
ekonomik gelismeyi engellemektedir (IMF, 2019, s. 6). Ayrica yolsuzluk, 6nemli kamu
hizmetlerine harcanmasi gereken kaynaklarin dagilimini bozarak yoksullugu ve esitsizligi

artirmaktadir (Mauro, 2004, s. 14).
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Afrika’da yolsuzlugun seviyesi birgok faktore bagli olarak gelismektedir. Bu faktorler
zayif yonetisim, yoksulluk, esitsizlik, kiiltiirel yolsuzluk, diisiik iicretler ve diisiik seffaflik
olarak ifade edilebilir (Blundo, 2007).

Zayif yonetisim: Afrika iilkeleri genellikle zayif ve etkisiz hiikiimetlere sahiptir. Bu
durum yolsuzlukla miicadeleyi zorlastirmaktadir.Ciinkii yasalari ve diizenlemeleri

uygulamak i¢in gerekli olan gii¢lii kurumlar olusamamaktadir.

e Yoksulluk: Yolsuzluga neden olan baska 6nemli faktor yoksulluktur. Yoksulluk
icinde yasayan insanlar, hayatta kalmak i¢in paraya ihtiya¢ duymakta, bu durum

ise bireylerde yolsuzluk egilimini artirmaktadir.

e Esitsizlik: Bireyler zenginlerin ve giigliilerin yolsuzlukla elde edilen imtiyazlari

gordiikge kendileri de bunu yapmaya daha yatkin hale gelmektedir.

e Kiiltiirel yolsuzluk: Afrika’nin bir¢ok tilkesinde yolsuzluk yerlesik bir kiiltiirdiir.
Bu insanlarin yolsuzlugu normal ve yaygin bir olgu olarak goérdiigli anlamina

gelir.

o Diisiik seffaflik: Diistik seffaflik, yolsuzluga katkida bulunan bagka bir faktordiir.
Insanlar yoneticilerin ne yaptigimi bilmediklerinde, yolsuzlukla elde edilen

imtiyazlarin kullanimi kolaylagmaktadir.

e Diisiik ticretler: Birgok devletin kamu yoOnetimi, bazi gorevlileri igin nispeten
diisiik iicretler 6ngoriir. Ornegin doktorlar, polisler, giimriik gorevlileri gibi.
Emeklerinin karsiligin1 almayan bireyler yolsuzluk yapmak i¢in daha ciiretkar

olmaktadirlar.
3.5. Diinyada DYY Evrimi

Yatirimcinin DYY yapmadaki amaci kar elde etmektir. Son yillarda goriilen DYY
akiginda iki 6nemli egilim vardir. Birincisi, gelismis iilkelerde DY'Y miktar1 azalmakta
veya dalgalanma egilimi goriilmektedir. Ornek olarak Avrupa kitasindaki DYY miktart
gosterilebilir. Gelismekte olan iilkelerde ise DY Ymiktarinda artiglar goriilmektedir.
(UNCTAD (2009), verilerine gore Asya kitasi, 6zellikle Cin artik yatirim igin tercih
edilen bir hedef iilke olarak goriilmektedir. Diinya Yatirim Raporu’ ndaki bir diger dnemli
egilim ise tilkelerin yabanc1 yatirimi tegvik etme ¢abalariin artmasidir. 2008 kiiresel mali

krizinden sonra 6zellikle bu yogunlagsmanin arttigi goriillmektedir. Finansal piyasalardaki
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kargasa ve gelecekteki ekonomik biiyliimeye iliskin belirsiz beklentiler birgok iilkeyi
ekonomik biiyiimeyi ve kalkinmay1 desteklemek i¢in yabanci yatirimlari tesvik etmeye
yoneltmistir (UNCTAD, 2012). DYY ’nin yerellestirilmesi sorunu ¢ok uluslu sirketler
acisindan incelenmistir. AsagidakiSekil 3.4, 1970-2020 yillarin arasinda Afrika
vediinyada DY'Y evrimi milyon ABD dolar1 sonuglar gosterilmektedir.

Sekil 3.4. 1970 - 2019 yillar1 arasinda Diinyaya giren DY'Y’ nin evrimi (Milyon ABD
Dolar1)
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Kaynak: UNCTADweb sitesi verileri; yazar tarafindan kullanilarak olusturulan grafik.

Yukaridaki grafikte goriildiigii tizereDY'Y akimlari, 1980-2000 yillar1 arasinda kademeli
bir biiylime hizi yasamistir. Yani 1980-2000 yillar1 arasinda yatirnm akislari, hem
baslangic hem de varis noktasi agisindan agirlikli olarak gelismis iilkelerde ve 6zellikle
Avrupa Birligi, Japonya ve Amerika Birlesik Devletleri i¢cinde yogunlasmistir. Bununla
birlikte 2000’lerden 2015’ e kadar DYY diinya ¢apinda bircok dalgalanma yagsanmustir.
Aslinda 2000-2003 yillart arasinda DYY akiglart 1300 milyar dolardan 2003’te 560
milyar dolara diismistiir. Yani 2001°de %41, 2002’de %21 ve 2003’te %18’lik bir
diisiisle istikrarl bir sekilde diisiis gostermistir. Bu diisiis diinyanin ¢ogu bolgesinde
kaydedilen zayif ekonomik biiyiimeyle ve ayn1 zamanda borsa degerlerindeki kayiplar ile
aciklanmistir. Ardindan 2003-2007 yillar1 arasinda DYY’ larda %30’ luk bir artis ile
akiglarimin canlandig1 goriilmiistiir. Bu canlanma 2008 mali krizi ile birlikte hizla yerini
durgunluga birakmis ve DY'Y akiglar1 2008, 2009 ve 2010°da sirastyla %16, %37 ve %40

gerilemistir.
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S6z konusu grafikteki Avrupa ve Amerika’nin dogrudan yabanci yatirim egrilerini farkl
degerlerle ayn1 yonde egilim gosterdigi goriilmektedir. 1990’ larin basindan itibaren hem

Avrupa’da hem de Kuzey Amerika’da yatirim miktarlarinda artis oldugu goriilmektedir.

Grafige baktigimizda Asya’ya giren DYY akisinin 1990-2018 yillar1 arasinda yiikselis
egiliminde oldugu goriilmiistiir. Ayrica, Giineydogu Asya Ulkeleri Birligi’ nin (ASEAN)
tiye llkelerine baktigimizda, Cin’ in yiiksek teknoloji yatirimindaki artiglar, diger
tilkelerdeki diisiisleri telafi etmistir. Bolgenin kiiresel girislerdeki pay1 2016” da %25 iken
2017°de %33’e yiikselerek, DYY larin en biiyiik alicist konumuna gelmistir (UNCTAD,
World Investment Report 2018).

Grafikteki Afrika kitasina giren DY'Y’ nin marjinal estigi ve sermaye ¢ekme kapasitesinin
giderek azaldig1 goriilmektedir. 1970’lerin sonunda yilda net 20 milyar dolar katki
saglanirken, 1990 da 3 milyar dolardan daha az oldugu goriilmektedir. Son olarak tedarik
ettiginden daha az sermaye ¢eken Uciincii Diinya iilkeleri i¢inde bulundugumuz on yilin

baslangicindan bu yana net bir sermaye ihracatg¢isi haline gelmistir.

Afrika’ya gelen DYY akisinin ¢ok diisiik oldugu ve diinya genelinde énemsiz bir agirhiga
sahip oldugu goriilmektedir. Afrika’daki DYY hareketini daha iyi anlamak i¢in, iki
diizeyde incelenmelidir. Genel olarak Afrika (Kuzey Afrika ve SAA) diizeyinde ve 6zel

olarak Sahra alt1 Afrika bolgeleri diizeyinde agiklamak faydali olacaktir.

3.5.1. Afrika’da DYY Evrimi

1960’larda SAA fiilkelerinin somiirge doneminden kurtularak bagimsizliga kavustugu
zamanda bu iilkeler diisiik bir ekonomik ve sosyal gelisme gostermistir. Ulkeler genel
itibariyle var olmayan bir altyap:r ve saglik sistemine sahipti. Ayn1 zamanda {ilkelerin
diisiik bir egitim diizeyine sahip oldugu ifade edilmektedir. Bu yiizden bolgenin sahip
olunan i¢ tasarruf diizeyinin karsilayamayacagi muazzam yatirimlara ihtiyaclart vardi.
Yoneticiler yerel talebi karsilamak ic¢in {iretim yapabilen altyapilar ve endiistriler
yaratmak i¢in Keynesyen biitce politikalari uygulamistir. Daha iyi bir gelecek kaygisi
tasiyan SAA iilkeleri, dis bor¢lanma stratejilerine 6zel bir 6nem vermislerdir (Fiodendji,
2006). Bu politikalar ¢cogunlukla basarisizlia ugramis ve Afrika iilkelerinin biiyiik
Olciide borglanmasina ve niifuslarinin yoksullagsmasina yol agmistir. Miidahaleci

politikalarin genel basarisizhi§i karsisinda yoneticilere bagka oOnlemler Onerilmistir.
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Uygulanan politikalar dig borglarda keskin bir artisa neden olmustur. Dolayisiyla
1980’lerin basinda uluslararasi kurumlar DB ve IMF tarafindan YUP uygulanmas tesvik
edilmistir. YUP’1 SAA {ilkelerinin ekonomilerini biiyiik 6l¢lide zayiflatmistir. Bunu
sonucu olarak SAA iilkeleri alternatif finansman bulmaya c¢alismislardir. Bu siire¢ SAA
ekonomilerinin genis acilimimin baslangi¢ noktas: olmustur. Ozellikle DYYlar, SAA’nin
petrol iireten iilkelerinde dogal kaynaklarin (6zellikle hidrokarbonlar, kereste ve gaz)

arastirilmasi ve iiretilmesini finanse etmistir (Fiodendji, 2005).

Daha iyi bir gelecekle ilgili endise duyan SAA iilkeleri, DYY ¢ekmek igin stratejilere
6zel bir vurgu yapmislardir. DY'Y lehine olan bu ilgi, her seyden énce DYY” in (Rostow,
1999) beri ortaya ¢ikan bir kavram olmasi ve ¢esitli pozitif yan etkiler sunmasindan
kaynaklanmaktadir. DYY’ 1n faydalar1 arasinda verimlilik kazanimlari, teknoloji
transferleri, yeni siireclerin tanitilmasi, yonetsel beceriler, i¢ pazarda bilgi birikimi, is
yaratma, c¢alisanlarin egitimi, uluslararasi tiretim aglarinin gelistirilmesi ve uluslararasi

pazarlara erisim bulunmaktadir (Ngouhouo, 2008).

2014 yilinda, Afrika’daki DYY girisleri 54 milyar ABD dolarina ulasarak, Afrika’y1
DYY cekiciligi acisindan gelismekte olan ekonomiler arasinda ii¢lincii siraya tagimaistir.
Ancak bu siralamaya ragmen, Afrika giiniimiizde DYY’ larin sicak nokta durumundadir.
Ciinkii hala hizla biiyliyen bir destinasyon 6zelligini korumaktadir (UNCTAD, 2015).
2002 ile 2014 yillar1 arasinda DY'Y girislerindeki biiylime orant %267 dir. 2014 yilinda
Afrika, sadece bir DYY destinasyonu olmakla kalmayip ayni zamanda 13 milyar ABD
dolar1 olarak degerlendirilen ¢ikislariyla bir tedarik¢i haline gelmistir(Ongo, 2016).

Afrika’ da DYY’ lar hizli ve dalgali bir ilerleme siireci yasamistir. 2002 ile 2014 yillar
arasinda DYY girislerindeki biiylime oran1 %267°dir. UNCTAD (2015). 1996 yilinda
6,03 milyar ABD dolar1 olarak tahmin edilen DYY" lar, 2008 yilinda 57,72 milyar ABD
dolar1 ile rekor bir seviyeye ulagmistir. 2010 yilinda 43,57 milyar ABD dolar1 seviyesine
sert bir diisiis kaydetmis, ardindan 2011’ de artarak 47,78 milyar ABD dolarina ulasmistir.
Kitadaki biiylime dinamiklerini takip ederek, 2014 yilinda gelen DYY” lar 58,29 milyar
ABD dolar1 olarak degerlendirilmistir. Bu gelismeler, ekonomik canlanma, dogal
kaynaklarin kullanim politikalar1 ve kurumsal c¢erceve gibi faktorlere baglhdir.

Afrika’daki DYY girislerinin standart sapmasi 2007 ile 2015 yillar1 arasinda 6,98’dir
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(Ongo &Song, 2018). Asagidaki Sekil 3.5, 1970-2020 yillarin arasinda Afrika’ ya giren
DYY evrimi milyon ABD Dolar1 sonuglar gosterilmektedir.

Sekil 3.5. 1970-2020 yillarin arasinda Afrika’ya giren DY'Y evrimi (Milyon ABD Dolar1)
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Kaynak:UNCTADweb sitesi; yazar tarafindan kullanilarak olusturulan grafik
Yukaridaki sekilde Afrika’ daki DY'Y akisini dort doneme ayirabiliriz. 1970-1990 yillarin
arasinda, SAA iilkeleri tarafindan ¢ekilen DYY akislarinin evrimi agisindan iki donem
ortaya ¢iktig1 goriilmektedir. [lk donem, DYY seviyesinin nispeten sabit kaldig1 ve genel
olarak 1 milyar ABD dolarinin altinda kaldig1 donemdir. Somiirge doneminin sona erdigi
donemi gostermektedir. Bu donem eski somiirgeci iilkelerin yatirimlarini ¢ekmesi
nedeniyle DYY’ larin Afrika kitasindan ¢iktig1 ve ayni zamanda ¢ok yiiksek bir dis borg

yapisinin oldugu dénemdir.

Ikinci donem ise 1990-2005’den sonraki dénemdir. Bu donemden DYY akimlari artan
bir egilim gostermistir. Bu artis nedenleri arasinda YUP’ 1 uygulanmasi gelmektedir.
1990’ larda DYY akislarinda bir dereceye kadar, kamu isletmelerinin 6zellestirilmesi
programinin kademeli de olsa uygulanmasina atfedilebilecek hafif bir artis olmustur.
Birkag tlilkede demokratiklesme ile birlikte SAA” da DYY akisinin katlanarak biiytidiigii

2005 y1l1 zirve nokta olarak goriilmektedir.

2005-2018 yillar1 arast son donem olarak dikkat ¢ekmektedir. Bu donemde kiigiik
degisikliklerle aciklanabilecek bir dalgalanmalar goriilmektedir. 2006-2009 yillari
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arasinda SAA bolgesinde DYY’ larin 12.999 milyar ABD dolarindan 38.724 milyar ABD
dolarina ytikseldigi ve %66°lik bir artis oldugu goriilmektedir. 2015 yilinda 45.745 milyar
ABD dolart ile ¢ok yiiksek bir zirveyi gozlemliyoruz.

Kuzey Afrika’da DYY’ lara bakildiginda 1990 yilinda 1,689 milyar ABD dolar iken,
2007 yilinda ise 27,767 milyar ABD dolann giris ile %93,91°lik bir artig
gozlemlenmektedir. Bu ¢ok dikkat cekici artisa ragmen, 2007-2011 yillar1 arasinda alt
bolgede DYY 27.767 milyar ABD dolarindan 7.548 milyar ABD dolarina gerilemistir ve
bu da bize %267°lik bir azalma oranm1 vermektedir. Bu azalma iki nedenden
kaynaklanmaktadir. Birincisi, 2007 yilinda ABD’ de baslayan 2008 mali krizi, ikincisi
ise Libya i¢ savasi ya da Libya devrimi ile agiklanabilir. Libya i¢ savasi, 15 Subat ile 23
Ekim 2011 tarihleri arasinda Libya’da ger¢eklesen, toplumsal ve siyasi taleplerin eslik
ettigi popliler bir protesto hareketinin sonucu olarak ortaya ¢ikan silahli bir ¢atismadir.
Ayni zamanda, Tunus ve Misir devrimleri gibi daha fazla 6zgiirlik ve demokrasi, insan
haklarina saygi, servetin daha esit dagilimi ve devlet kurumlarindaki yolsuzluga son

verilmesini talep eden protesto hareketleri ile baglamustir.

Ancak (Ongo & Song, 2018)’ un ¢alismalarina gore DYY girisleri bir alt bolgeden
digerine farklilik gostermektedir. 1996-2014 yillar1 arasinda ortalama olarak 10,26 milyar
ABD Dolant ile Kuzey Afrika en cazip olan bolgedir. Bu iyilesme politik istikrar,
gergeklestirilen gesitlendirme cabalari, entegre bir endiistri tabani ve ekonomik faaliyetin

canlanmasi tarafindan agiklanmaktadir.

3.5.2. SAA Bolgelerinde DYY Evrimi

Bati Afrika, DYY’ lar i¢in cazibe merkezi olarak bolgeyi domine etmektedir. Fildisi
Sahili’nde barisin yeniden saglanmasi, Sierra Leone’da maden isletmeciligi ve Nijerya’da
petrol liretimi bu toparlanmay1 agiklayabilir. Afrika’ nin orta bolgesi, birgok dogal
kaynagin igletilmesine ragmen DYY’ larda hala son siradadir. 2012 ve 2013 yillar
arasinda on bes Afrika {ilkesi toplam DYY’ in %80’ den fazlasin1 ¢gekmistir.Bu tilkeleri
sOyle ifade edebiliriz; Angola, Kongo, DKC, Etiyopya, Gana, Kenya, Madagaskar,
Mozambik, Nijerya, Ruanda, Giiney Afrika, Sudan, Tanzanya, Uganda ve Zambiya.Bati
Afrika ortalama 7,76 milyar ABD dolar1 ileSAA bolgesinde DYY akimlarini

cekmeagcisindan birinci alt bolge olarak yer almistir. Dogu Afrika ortalama 5,38 milyar
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ABD dolar ile DYY akimlarin1 ¢gekme agisindan ikinci siradadir.Bu durum ekonomik
faaliyetin dinamizmi, barisin pekistirilmesi ve Tanzanya’da politik istikrarin devam

etmesinden kaynaklanmaktadir(Ongo & Song, 2018).

3.5.3. SAA’min Dogal Kaynakalarinin DYY Evrimi

SAA bolgesinde DK’ larin kullanimi ve bu kaynaklarin DYY {izerindeki etkisi, biiylik
ekonomik 6neme sahip bir konudur. Bolge mineraller, petrol, gaz ve diger ham maddeler
gibi zengin kaynaklara sahiptir. Bu kaynaklarin kullanim stratejileri zaman i¢inde evrim
gecirmis, Ozellikle maden, petrol ve gaz sektorlerine Ozel bir ilgi gosterilmistir. Bu
kaynaklar, geleneksel olarak kiiresel talep ve rekabet¢i fiyatlar nedeniyle 6nemli DYY
akislarin1 ¢ekmistir. Ancak bu yatirimlarin siirdiiriilebilir kalkinma, ¢evre ve yerel
topluluklar iizerindeki etkisi giderek artan endiselere neden olmaktadir. Dogal
kaynaklarin daha sorumlu bir sekilde kullanimini tesvik etmeye yonelik girisimler ortaya
¢ikmakta ve yerel hiikiimetler, yabanci sermaye ihtiyacini ¢evre koruma ve sosyal refahi
koruma ihtiyaciyla dengeleme c¢abasindadir. Bu dinamikleri anlamak, SAA’ nin
bolgesinde dogal kaynaklarin kullanimindaki DYY’ larin gelecegini degerlendirmek
agisindan esastir (Dembélg, 2015).

3.5.4. 2001 ile 2011 Yillar1 Arasinda OECD Ulkelerinin Afrika’ya DYY’lar
Asagidaki Tablo 3.16, Arasinda OECD iilkelerinden Afrika’ya DYY’lar1 sonuglar

gosterilmektedir.

Tablo 3.16. 2001 ile 2011 yillar1 arasinda OECD iilkelerinin Afrika’ya DY'Y’lar1 (milyar
dolar)

Ana Kaynaklar Ana Hedefler

Ulke DYY ABD Dolari Ulke DYY ABD Dolari
Fransa 4.9 Nijerya 5.3
Birlesik Krallik 4.1 Giiney Afrika 4.4
Hollanda 2.7 Angola 2.2
Amerika Birlesik .

Devletleri 3 1.8 Liberya 2
Almanya 1.3 Gana 0.62

Kaynak:(Ongo, 2016) ve (Banque Mondiale, 2014)
Tablo 3.16’da ans kaynak iilkeler ve ana hedef iilkelerarasindaki DY'Y akislar1 tizerinde
onemli bilgiler vermektedir. Tabloya baktigimizda Fransa sagladigi 4,9 milyar dolarlik

DYY ile en yiiksek yatirim saglayan iilkedir. Dolayisiyla Fransa bolgede 6nemli bir
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yatirimct olarak dikkat ¢ekmektedir. Birlesik Krallik ve Hollanda sirasiyla 4,1 milyar ve
2,7 milyar dolarlik 6nemli miktarlar ile Fransa’ yi1 takip etmektedir. Tablonun geneli,

Avrupa tilkelerinin bolgedeki DY'Y” lara giiglii bir sekilde dahil oldugunu gostermektedir.

Hedef iilkeler agisindan Nijerya 5,3 milyar dolarlik toplam DYY ile en fazla yatirim
¢eken tilke olarak 6n plana ¢ikmaktadir. Giiney Afrika ve Angola sirasiyla 4,4 milyar ve
2,2 milyar dolarlik 6nemli bir miktarda DYY ¢ekmektedir. Bu ise, bu ekonomilere
yapilan yatirimlarda 6nemli bir yogunlasma oldugunu ve cazip firsatlar veya is yapma

kosullar1 oldugunu gostermektedir.

Genel olarak, Tablo 3.16°deki, bu iilkeler arasindaki DYY akislarinin karmasik
dinamiklerini vurgulayarak, bolgedeki belirli ekonomik iligkileri, yatirim tercihlerini ve

algilanan firsatlar1 ortaya koymaktadir.

3.5.5. Gelismekte Olan Ulkelerin, Afrika’ daki DYY’ lar

Geligsmekte olan iilkelerin Afrika’daki DY'Y’ lar1 kitanin ekonomik gelisiminde dnemli
bir konuma sahiptir. Genellikle ekonomik biiyiimenin itici gligleri olarak kabul edilen bu
iilkeler, son on yilda Afrika’ya yonelik yatinm faaliyetlerini artirmiglardir. Cin,
Hindistan, Brezilya ve Malezya gibi gelismekte olan iilkelerden gelen DYY lar siirekli
bir biiyliime gostermistir. Bu ise bu tilkelerin Afrika’daki ekonomik firsatlarla ilgili artan
ilgilerini gostermektedir. Bu egilimde dogal kaynaklarin etkisi fazla olsada, ayn1 zamanda
cesitli yatirim sektorlerine yonelik bir ¢esitlenmeyi de icermektedir. Ayrica hizmetler
sektorii, tarim endiistrisi ve imalat gibi sektorlerinde yapilan yatirnmlardan pay aldigi

goriilmektedir (Banque Mondiale, 2014).

Ozellikle Cin, Afrika’ da DYY’ larin énemli bir aktdrii olarak ortaya ¢ikmistir. Cesitli
sektorlere yapilan yatirimlar ve ekonomik isbirligi girisimler ile dikkat ¢ekmistir. Ancak
bu varlik ekonomik, sosyal ve ¢evresel etkileri konusunda tartismalara neden olmaktadir.
Ozetle, gelismekte olan iilkelerin Afrika> daki DYY’ lar1 kitanin ekonomisini
sekillendiren dinamik bir olgudur ve siirdiiriilebilirlik, ekonomik c¢esitlenme ve
uluslararasi ortakliklarla ilgili temel sorular1 giindeme getirmektedir(Banque Mondiale,
2014; Nkoa & Song, 2018).
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Asagidaki Tablo 3.17, gelismekte olan ilkelerin Afrika’ daki DYY sonuglar

gosterilmektedir

Tablo 3.17. Gelismekte olan iilkelerin Afrika’daki DY'Y

Ana Kaynaklar (DYY milyarca ABD Ana hedefler (DYY milyarca ABD
Dolar) Dolar)

. : Giiney Afrika, Nijerya, Angola, Kenya,
Cin (2014 yilinda 9,5 milyar ABD dolar1) Demokratik Kongo Cumhuriyeti (DKC)

Hindistan (2013 yilinda 8 milyar ABD Mauritius, Etiyopya, Sudan, Az Gelismis

dolarr) Ulkeler

Brezilya (2013 yilinda 5,5 milyar ABD Angola, Mozambik, Gana, Gliney Afrika,
dolar1) Zambiya

Malezya (2006 ile 2012 yillar1 arasinda Angola, Madagaskar, Giiney Afrika,
toplamda 17 milyar ABD dolari) Zambiya, Nijerya, Rwanda

Mauritius, Mozambik, Nijerya,
Zimbabve, Gana, Demokratik Kongo
Cumhuriyeti (DKC), Tanzanya, Zambiya

Giiney Afrika (2014 yilinda 4,5 milyar
ABD dolar1)

Kaynak(Bangue Mondiale, 2014; Ongo, 2016)

Bolgeiilkeleri arasindaki DYY’ larin ana kaynaklarini ve hedeflerini karsilastirmak,
cesitli egilimleri ortaya koymaktadir. DYY” 1 ana kaynaklarindan biri olarak Cin, 2014
yilinda yapilan 9,5 milyar dolar yatirim ile 6ne ¢ikmaktadir. Cin, 6zellikle Giiney Afrika,
Nijerya, Angola, Kenya ve Demokratik Kongo Cumbhuriyeti (DKC) gibi iilkeleri
hedeflemektedir. 2013 yilinda 8 milyar dolarlik yatirim yapan Hindistan ise 6ncelikle

Mauritius, Etiyopya, Sudan ve az gelismis tlilkeler gibi destinasyonlari tercih etmektedir.

Ana hedefler agisindan, DYY’ 1n en biiyiik destinasyonlarinda yatirim alan {ilkelerde
cesitlilik gozlemlenmektedir. 2013 yilinda toplamda 5,5 milyar dolarlik yatirim yapan
Brezilya, Angola, Mozambik, Gana, Gliney Afrika ve Zambiya gibi iilkeleri
hedeflemektedir. 2006 ile 2012 yillar1 arasinda toplamda 17 milyar dolarlik yatirim yapan
Malezya ise Angola, Madagaskar, Giiney Afrika, Zambiya ve Nijerya gibi
destinasyonlara yonelmektedir. Son olarak, 2014 yilinda 4,5 milyar dolarlik yatirim
yapan Giliney Afrika, 6zellikle Mauritius, Mozambik, Nijerya, Zimbabve, Gana, DKC,
Tanzanya ve Zambiya ile ortakliklar1 desteklemektedir.

3.5.6. Afrika I¢i DYY Gelisimi

Afrika, giderek daha fazla DY'Y ¢ekmektedir. 2008 krizinden bu yana gelismis iilkelerden
gelen DYY’ lar %20 azalmasina ragmen, Afrika aynm1 donemde gelismekte olan

tilkelerden daha fazla DYY g¢ekmistir. Ayn1 donemde Afrika igi yatirimlar da onemli
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Olciide artmistir (%33). Bu artis, Giiney Afrika, Kenya ve Nijerya’da faaliyet gdsteren
CUS’ler tesviki ile gergeklesmektedir. Birgok kiiclik Afrika tilkesi i¢in, 6zellikle sahile
kiyis1 olmayan veya petrol ihrag etmeyen tilkeler i¢in bolge ici DY'Y” lar yabanci sermaye
i¢in 6nemli bir kaynaktir (UNCTAD, 2015a). Dogu Afrika ve Giiney Afrika DYY”’ dan
daha fazla faydalanmistir. Bu artisin baglica nedenleri altyapiya yonelik uluslararasi
yatirimlar, iiretim faktorlerinin bollugu ve gida, bilgi teknolojisi, turizm, finans ve

perakende ticaret sektorlerini canlandiran orta sinifin ortaya ¢ikisidir(Mama, 2017).

3.5.7. Afrika’da 1995 -2012 Yillar1 Arasindaki DYY’larin Sektorler Ayristirilmasi

Bagsta madenler ve petrol olmak iizere fiyatlarin iyi performansi nedeniyle birincil sektor
olarak cazibesini korumaktadir. Ancak giliniimiizde, hizmetler (¢cogunlukla hava
tagimaciligi ve finansal hizmetler) ile imalat endiistrisi, Afrika’ da DY'Y” larin ¢ekiciligini
domine etmektedir (Sekil 3.6). Ayrica tarim endiistrisi, ahsap ve plastik endiistrisi, kimya
ve elektronik, yabanci yatirimcilarin ilgisini gekmektedir. Asagidaki Sekil 3.6 DYY” larin

sektorler Ayristirilmasi iliskin sonuglar gosterilmektedir.

Sekil 3.6. Afrika’da 1995 ile 2012 yillar1 arasindaki DY'Y ’larin ayrigtirilmasi

70
60
50
40

30

GSYIH'in yiizdesi

o

2

1

o

1995 2000 2006 2012
yillar

® Birincil sektor  ® Ikincil sektor Hizmetler
Kaynak:(Ongo,2016)

Yukaridaki Sekil 3.6, 1995, 2000, 2006 ve 2012 yillar1 i¢in DY'Y sektorel dagilimini ii¢

sektorle ayirarak sunmaktadir:
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1995 yilinda, hizmet sektoriiniin DY'Y "nin yaklasik %40’ 11 olusturdugu, ardindan ikincil
sektdr ve en az paya sahip olan birincil sektoriin geldigi goriilmektedir. 2000 yilinda, {i¢
sektoriin yiizdeleri birbirine yaklasmis, ikincil sektdrde hafif bir artis ve hizmet
sektoriinde hafif bir diisiis yasanmistir. 2006 yilina gelindiginde, hizmetler sektoriinde
Oonemli bir artis goriilmiis ve bu sektor DY Y nin yaklasik %50’sine ulagmistir, diger
sektorler ise duragan kalmistir. 2012 yilinda, hizmet sektorii baskin olmaya devam
ederken, ikincil sektor yeniden bir yiikselis gostermis ve birincil sektorii gegmis, ancak
yine de hizmetlerin gerisinde kalmistir. Birincil sektor bu yillar boyunca fazla dalgalanma
gostermemistir. Genel olarak grafik, DYY nin bilesiminde hizmet sektoriiniin artan bir
hakimiyet egilimi gosterdigini ortaya koymaktadir. Bu gelisme muhtemelen ekonominin
zamanla hizmetlesmesini yansitmaktadir. Ikincil sektdr varligini korumakta, ancak

hizmetlere kiyasla kayda deger bir biiyiime gostermemektedir.
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DORDUNCU BOLUM

EKONOMETRI BULGULARI VE TARTISMA

Calismamizin amaci, 1984-2019 donemleri arasinda SAA iilkeleri icin DY'Y’larin
ekonomik ve politik belirleyicilerini Panel ARDL yontemiyle kapsamli bir sekilde
incelemektir. DY'Y belirleyicileri lizerine yapilan 6nceki aragtirmalar, panel veri analizini

kullanarak lineer regresyonlari tercih etmislerdir.

4.1. Panel Veri Analizi

Panel veri analizi, ekonomi arastirmacilar1 tarafindan c¢ok degerli bulunan bir
uzunlamasina veri tiiridiir. Bu ydntem zaman boyutunda ve kesitler arasindaki
degisimleri arastirmaya izin vermektedir. Panel veride kesitler, belirli bir donemde
sitketlerin veya {ilkelerin tekrarlanan gdzlemlerinden olusur. Panel veri analizi
ekonometrik bir yontem olarak, veriler arasindaki ekonomik iligkilerin kesin ve saglam
tahminlerini elde etmek ic¢in kullanilir (Wooldridge, 2010). Panel verilerinin 6zellikleri
iki boyutlu bir yapiya sahiptir: kesitsel boyut (i) ve zaman boyutu (t). Her gozlem, i

kesitini ve t zaman periyodunu i¢eren bir ¢ift (i,t) tarafindan tanimlanir( Hsiao, 2003).
Yie = a+ BXi + & (& ~iid) (4.1)

Burada Yit, bagimhi degiskenin i’nin kesiti i¢in t donemi degerini ifade eder. Xit,
aciklayict degiskenlerin bir vektoriidir, B tahmin edilmesi gereken Kkatsayilar
vektoriudiir, a sabit etkiyi ifade ederken, ui rastgele hata terimidir. Panel verileri, kesitsel
verilere ve zaman serilerine gore birkag avantaj sunar. ilk olarak, gdzlemlenen olmayan
bireysel etkilerin kontrol etmelerine izin verirler, yani her bir bireye 6zgii sabit zaman
boyunca degismeyen Ozellikleri kontrol edebilirler ve bagmli degiskeni

etkileyebilirler(Wooldridge, 2018).



Ikinci olarak, panel verileri 6rneklemin biiyiikliigiinii artirarak hipotez testlerinin
istatistiksel giiclinii artirmalarina olanak tanir(Cameron & Trivedi2005). Son olarak,
panel verileri zaman igindeki bireysel dinamikleri ve nedensellik etkilerini analiz etmek

icin kullanilabilir (Baltagi, 2008 s.5).

Hsiao (2003), tarafindan vurgulandigi gibi, kesit veya zaman serisi verilerine kiyasla

panel verilerinin kullanimina 6ncelik vermek ¢esitli avantajlar sunmaktadir:

e Zaman serileri ve kesitsel gozlemleri birlestirerek, panel verileri daha fazla bilgi,
daha fazla degiskenlik, degiskenler arasinda daha az ¢oklu dogrusallik, daha fazla

serbestlik derecesi ve daha fazla performans saglar.

e Panel verileri, zaman serilerinde veya kesitsel verilerde kolayca

gbzlemlenemeyen etkileri daha kolay bir sekilde tespit edip dlcebilir.

e Bu veriler, parametrelerin daha kesin tahminlerine olanak tanir. Cogu zaman,
incelenen bireylerin davranmiglarinin karmasikligi daha iyi aciklanir. Zaman
serilerinin duragan olmamasindan kaynaklanan sorunlar ve tahmin hatalari

sinirlanmastir.

e Panel wverilerinin kullanimi, oncelikle degiskenlerin  davranislarinin
dinamikleriyle aym1 anda ve olast heterojenlikleriyle birlikte hesaplanmasina
olanak tanir. Ardindan, kesit ve seri tahminleri yaparak modelin spesifikasyonunu

gelistirmeyi miimkiin kilar.

Panel verilerinin tahmininde bircok yontem bulunmaktadir. Secim, parametreler ve
tahminler iizerine yapilan varsayimlara baglidir. Panel verileri 6rneklemi ele alindiginda,
ilk dikkate alinmasi1 gereken sey, veri olusturma siirecinin homojen veya heterojen olup
olmadigint kontrol etmektir. Ekonomi acisindan, spesifikasyon testleri, incelenen
modelin kendi icinde bireysel boyutta katsayilarin esitligini test etmek anlamina gelir.
Ekonomik acidan, spesifikasyon testleri, teorik modelin tiim iilkeler i¢in tamamen ayni
oldugunu varsayip varsayamayacagimizi veya aksine her iilkenin kendi 6zgiilliiklerine
sahip olup olmadigini belirlemeye yoneliktir. U¢ tahmin yontemi &n plana ¢ikmaktadir:
Siradan en kiigiik karelerle tahmini; sabit etkilerle tahmini veya rastgele etkilerle
tahminidir(Bouri, 2015).
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¢ En kiigiik kareler tahmini (Ordinary Least Squares (OLS))

OLS yontemi, verilerin 6zel dogasini veya hata terimlerinin dogasini dikkate almadan
OLS’yi uygulamasi nedeniyle "naif yontem" olarak adlandirilir. Bu yaklasim, 6rnegin,
orneklemin {ilkeleri homojen bir gruba aitse uygun goriilebilir. Panel veri ekonometri
yontemleri, drnegimizdeki her bir iilkeye 6zgii bireysel etkileri, yani zaman icinde
degismeyen ancak bireyden bireye farklilik gosteren etkileri analiz etmeye olanak tanir.

Bu 6zellikle asagidaki panel veri yapisi i¢in gegerlidir (Bouri, 2015):
Yit = a+ ,BXit + Uu; + Eit (Elt~ldd)(42)

Bireysel etkiler, uj terimi tarafindan temsil edilir ve bu terim, 6rnekteki her bireye 6zgii
ozellikleri yakalar. Bu bireysel etkiler, regresyondaki her birey i¢in ayr1 bir intercept ile
grafiksel olarak sunulur. Bireysel etkilerin varligin1 degerlendirmek i¢in su hipotez test
edilir: Hy= 0, bireysel etkilerin yoklugunu gosterir. Eger nihai hipotez kabul edilirse,
tim bireyler i¢in yalnizca ortak bir sabit terim oldugunu gosterir. Bu senaryoda, olagan
OLS modeline bagvurulur. Ancak, eger nihai hipotez reddedilirse, bu, modelimizde
bireysel etkilerin dikkate alinmas1 gerekliligini isaret eder. Ekonomik bir bakis agisindan,
bu test, modelimizin 6rnekteki tiim {ilkeler icin benzer oldugunu makul bir sekilde
varsaylp varsayamayacagimizi veya her iilkenin kendine 6zgii 6zelliklere sahip olup
olmadigini belirlemeyi amaglar. Diger bir deyisle, verilerimizin olusturulma siirecinin
homojen (tiim bireyler i¢in ayni) olarak kabul edilip edilemeyecegini belirlememizi

kolaylastirir.

Panel veri analizi i¢in ekonometrik yontemler: Sabit etkili modeller, Rastgele (rassal veya

tesadiifi) etkiler modeli ve dinamik modeller en popiiler tahminci yotemleri arasindadir.
% Sabit etkiler modeli

Sabit etkili modeller: her bir birey icin 06zel bir intercept tahmini yaparak
gbzlemlenemeyen bireysel etkileri kontrol etmeyi saglar (Wooldridge, 2010, s. 267). Bu
yontem, verilerin intra-bireysel doniislimiinii yaparak sabit bireysel etkileri ortadan
kaldirmayi, ardindan doniistiiriilmiis veriler {izerinde agiklayic1 degiskenlerin

katsayilarini tahmin etmeyi igerir (Hsiao, 2003, s. 64).
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Hsiao’nun 2003 tarihli ¢aligmasi tarafindan vurgulandigi gibi, kesit veya zaman serisi
verilerine kiyasla panel verilerinin kullanimina oncelik vermek cesitli avantajlar

sunmaktadir.

Sabit etkili modeller, bagimli degisken ile agiklayici degiskenler arasindaki iligkilerin tiim
bireyler i¢in ayni oldugunu varsayar. Eger N birey, Ti zaman periyodu ve K aciklayici

degisken diistiniiliiyorsa, model asagidaki sekilde yazilir:
Y = a; + f1X1it + f2X2ic + -+ + [k Xkit + €it + & 43
burada:

Yit, 1 kesiti i¢in t zaman periyodundaki bagimli degiskeni temsil eder, ai, i bireyi i¢in

sabit etkiyi temsil eder,

X1, X2,...... ,XKit, 1 kesiti i¢in t zaman periyodundaki agiklayici degiskenleri temsil eder,
B1, B 2,...,p1,BK, aciklayici degiskenlere iliskin katsayilari temsil eder,

€it, 1 kesiti i¢in t zaman periyodundaki hata terimini temsil eder.

Sabit etki ai, her kesite 6zgili 6zellikleri yakalar ve kesit i¢in gézlemlenen tiim zaman
periyotlar1 boyunca sabittir. Diger bir deyisle, zaman i¢inde degismeyen kesitsel 6zelligi
temsil eder. Bu model, aciklayici degiskenler ile bagimli degisken arasindaki iliskideki

kesitsel farkliliklar1 hesaba katmamiza olanak tanir.

% Tesadiifi etkiler modeli, her bir bireye ayr1 bir kesit sayisinin tanimlanmasi
anlaminda sabit etkiler modelinin aynisidir, ancak bu yaklasim sabit terimleri
(kesit katsayilarini) igeren bir torbadan cekilmis gibi algilayarak rassal olarak
nitelendirilebileceklerini ve hata teriminin bir kismi olarak ele alinabilecegini
varsaymaktadir. Bunun sonucu olarak, biitiine ait bir kesit katsayisi, katsayilari
ile ilgilendigimiz bir kiime bagimsiz degisken ve birlesik bir hata teriminden
olusan bir belirleme elde edilir. Bu bilesik hata iki kisimdan olusmaktadir. Bir
kismi belirli bir birey ve belirli bir zaman araligi i¢in bu birime ait kesit sayisinin
biitiine ait kesit katsayisindan ne kadar farkli oldugunu gosterir. Diger kisim ise

bireyin ilgili zaman araliginda tesadiifi sapmalarin1 gosteren ve bilinen tesadiifi
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hatadir (Baltagi, 2008, s. 12). Genellestirilmis yontemler kullanarak, hata terimi
varyans yapilarint dikkate alarak aciklayici degiskenlerin katsayilarini tahmin

etmeleri miimkiindiir (Cameron & Trivedi, 2005).
Y = a; + [1X1ie + ﬁzin+---+,81<X1<it+Ui+ €.) 4.4

Burada, Yit i kesitinin t donemine iligskin bagimli degiskeni géstermedir ve, a tiim bireyler
i¢in ortak olan bir sabittir, Xit agiklayic1 degiskenlerin bir vektoriidiir, f tahmin edilecek
katsayilarin bir vektoriidiir, ui gozlemlenemeyen bireysel etkidir ve it hata terimidir

(Hsiao, 2003, s.47).

Standart panel modelleri, 6rnegin OLS gruplu sistemler, sabit etkiler ve rastgele etkiler
modelleri 5nemli eksikliklere sahiptir. Ornegin, gruplu OLS sistemi, tiim kesitlere ortak
bir intercept ve egim katsayisi koymasi nedeniyle oldukca kisitlayict bir modeldir ve
boylece bireysel heterojeniteyi goz ardi eder. Diger taraftan, sabit etkiler modeli,
tahmincinin ortak egimlere ve varyansa sahip oldugunu, ancak her iilkenin 06zgi
intercept’lerine sahip oldugunu varsayar. Ozellikle iki yonlii sabit etkiler modellerinde
dummy degiskenlerin tanitilmasi, hem kesitsel hem de zaman iginde etkileri
gbozlemlemeyi saglar. Ancak, bu tahminci, serbestlik derecelerinin kaybi nedeniyle
problemlerle karsilagir(Baltagi, 2008). Ayrica, sabit etkiler modeli tarafindan iretilen
parametre tahminleri, bazi redresorlerin endojen ve hata terimleri ile korelasyonlu

oldugunda sapmalidir(Campos & Kinoshita, 2008).

Sabit etkiler modelinin aksine, rastgele etkiler modeli, ortak intercept’leri varsayarak
serbestlik derecesi acisindan daha az sorunlu olabilir. Ancak, rastgele etkiler modeli,
modelin zaman i¢inde degismez oldugunu diisiinlir. Gergekte, bu varsayim genellikle
gecersizdir. Ayrica,(Loayza vd., 2004)’e gore, statik panel tahmincileri, veri setinin panel
boyutunu kisa ve uzun vadeli iligkileri ayirt etme avantajini kullanmaz. Holly & Raissi
(2009), klasik panel veri modellerinin gecikmis bagimli degiskenin katsayilar1 agisindan
homojen oldugunu varsayar. Bu, gergekte dinamiklerin kesit birimleri arasinda heterojen

oldugu durumda ciddi 6nyargilara yol acabilir.

Roodman (2006), verilerin doneme (T) gore ¢ok sayida iilke (N) icerdigi durumlarda,
Arellano & Bond (1991) tarafindan 6nerilen fark GMM tahmincisi ile (Arellano & Bover,
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1995) ve(Blundell & Bond, 1998) tarafindan gelistirilen sistem GMM tahmincisinin iyi
calistigini belirtir. Bu iki tahminci genellikle mikro-panel veri setlerini analiz etmek igin
kullanilir. Dinamik modeller, gecikmis bagimli degiskenleri agiklayic1 degiskenler olarak
iceren sabit etkili veya rastgele etkili modellerdir. Bu modeller, exojen soklara karsi

kesitlerin zamanla devam eden etkilerini ve dinamik ayarlamalarini analiz etmeye olanak

saglar (Baltagi, 2008, s. 111):
Yie = a; +BXie + VY1 + €:(4.5)

Burada Yit bagimli degiskeni, t zamani, i kesiti temsil eder, Yit1) bagimli degiskenin
gecikmis degeridir, Xit aciklayici degiskenlerin bir vektoriidiir, B katsayilarin bir

vektoriidiir, @; bireysel i i¢in gdzlenmeyen sabit etkidir, it ise, hata terimidir.

Roodman (2006), kiigiik N ve biiyiikk T durumunda, GMM tahmincilerinin iki nedenden
dolay1 hatali sonuglar iiretebilecegini savunmaktadir. ilk olarak, kiigiik bir N, giivenilmez
otokorelasyon sorunlarina yol agabilir. Ikinci ise, veri siiresi arttik¢a arag sayis1 da artar.
Bu durum, asir1 tanimlama kisitlamasinin Sargan testinin gegerliligini etkiler ve
enstriimanlarin digsalligina iliskin sifir hipotezinin reddedilmesine neden olur. Bu
nedenle, GMM ile elde edilen sonuglarin giivenilirligi ve tutarlilig1 konusunda siipheler
vardir. Bir diger 6nemli nokta, GMM’nin yalnizca kisa vadeli dinamikleri yakaladigi ve
degiskenlerin duraganliginin genellikle g6z ardi edildigidir, ¢linkii bu modeller genellikle
kisa zaman serileriyle sinirlidir. Bu nedenle, tahmin edilen panel modellerinin uzun vadeli
dengeye dayali yapisal bir iliski mi yoksa yaniltict bir iliski mi temsil ettigi net degildir
(Christopoulos, 2004). Daha da oOnemlisi GMM tahmininde, gecikmeli bagiml
degiskenlerin egim katsayilarina homojenlik varsayimlarinin uygulanmasinin ciddi
yanliliklara yol agabilecegini savunmaktadir (Kiviet, 1995). Bu tahmin yontemleri, egim
katsayilar1 gergekten ayni olmadikga, tutarsiz ve yaniltict uzun vadeli katsayilar iiretme

olasilig1 tasir (Pesaran & Smith, 1995);(Pesaran, 1997)ve (Pesaran vd., 1999).

Pesaran vd., 1999)’ne gore gore, heterojen panelde dinamik regresyon, hata diizeltme
modeline, otoregresif dagitilmis gecikme (ARDL (p, q)) teknigi kullanilarak dahil
edilebilir. Bu yaklasim, panel verilerindeki bireysel heterojenlikleri dikkate alirken,
degiskenler arasindaki kisa ve uzun donem dinamikleri yakalamay1 saglar. (Loayza vd.,

2004)’ya gore, ARDL modeli, karmasik ekonomik iligkileri analiz etmek i¢in 6zellikle
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etkilidir ve bagimli degisken {izerindeki bagimsiz degiskenlerin kisa ve uzun vadeli
etkilerini ayn1 anda tahmin etmeye ve hata terimi araciligiyla ge¢gmis dengesizlikleri

diizeltmeye olanak tanir.
Yie = a; + ZS:O BipYie—p + Zquo Yig Xit—q T €it(4.6)

Burada Yi: bagimli degisken, Xit bagimsiz degiskenler vektorii ve P ve Q, sirastyla Yy

veXit i¢in gecikme dereceleridir.
A = 0; (Vi1 +viXi) + X52) @AY j + 2?;11 Bij AXir—j + C; + &;(4.7)

Bu denklem, ii¢ farkli tahmin edici yontem kullanilarak tahmin edilebilir.(Pesaran &
Smith, 1995)’i Ortalama Grup (MG) modeli, Pesaran vd., (1999) tarafindan gelistirilen
GOmiilii Ortalama Grup (PMG) tahmin edicisi ve Dinamik Sabit Etkiler (DFE) tahmin
edicisi. Bu ii¢ tahmin edici, uzun dénem dengesini vedinamik ayarlama siireclerinin
heterojenligini dikkate alir ve maksimum olabilirlik yontemiyle hesaplanir (Demetriades
& Law, 2004). ARDL modeli uzun vadeli bir iliskideki parametrelerin tutarl ve etkili
tahminlerini elde etmektedir.(Johansen, 1995) ve(Phillips & Hansen, 1990), calismalarina
gore, uzun donem iligkiler yalnizca ayn1 entegrasyon I(1) derecesine sahip degiskenlerin
esbiitiinlesmesi baglaminda kullanilmaktadir. Pesaran ve Shin (1999), panel ARDL
modelinin farkli biitlinlesme derecelerine sahip degiskenlerle 1(0) veya I(1)-
kullanilabilecegini belirtmektedir. Ayrica, biiyiik kesitsel ve zamansal boyutlara sahip
verilerden hem kisa hem de uzun vadeli etkileri ayn1 anda tahmin etmeye olanak tanir.
ARDL modeli, 6zellikle PMG ve MG tahmin edicileri, bagimli ve bagimsiz degiskenlerin
gecikmelerini dahil ederek olasi i¢sellik durumunda bile tutarli katsayilar sunar (Pesaran
vd., 1999).

4.2. Panel ARDL Modeli

Dinamik heterojen panel veri tahmininde kullanilan iki 6nemli teknik bulunmaktadir: MG
tahmincisi havuzlanmis ortalama grup tahmincisi (PMG) ve ortalama grup tahmincisi
(MG). Bunlardan MG tahmincisi katsayilarin ortalama degerlerine ve katsayilarin
birlestirilmesine dayalidir (Pesaran & Smith, 1995) ve (Pesaran vd., 1999). Ama bu
tahmincinin temel eksikligi belirli parametrelerin paneli olusturan birimler arasinda ayni

olmasina ve tiim birimler i¢in hata varyansi, sabit katsayilar ve kisa donem parametreleri
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elde edilmesine izin vermemesidir (Pesaran & Smith, 1995). MG tahmincisi, her iilke
icin ayr1 denklemler tahmin edilerek tiim sabit ve e§im katsayilarinin heterojen olmasina
izin vermektedir. Tiim panel i¢in elde edilen katsayilar, tek tek iilkeler i¢in elde edilen
agirliklandirilmamis ortalama katsayilardan elde dilmektedir. PMG tahmincisi ise uzun
donem katsayilarda homojenite kisit1 ile g¢alisirken, kisa donem katsayilar ve hata
varyanslarinda heterojeniteye izin vermektedir. En uygun tahmincinin (MG ve PMG)

sec¢imi i¢in Hausman testi uygulanarak karar verilmektedir.

4.2.1. PMG’nin Temel Ozellikleri

Ortalama Grup (PMG) modeli, heterojen panel verilerinin analizi i¢in 6zellikle uygun
hale getiren birkag farkli Ozellige sahiptir. PMG’nin temel o6zelligi, kisa vadeli
katsayilarm, kesisim noktalari, uzun vadeli denge degerlerine uyum hizi ve hata
varyansinin iilke bazinda heterojen olmasina izin vermesidir. Buna karsin, uzun dénem
egim katsayilart iilkeler arasinda homojen olacak sekilde smirlidir. Bu ozellik,
degiskenler arasindaki uzun vadeli denge iliskisinin {lkeler arasinda benzer
oldugunadayalidir. Ancak, bu metodolojinin gecerliligi, tutarliligi ve etkinligi cesitli
kosullara tabidir. Ilk olarak, ilgili degiskenler arasinda uzun vadeli bir iliskinin varlig1,
hata diizeltme teriminin katsayisinin negatif olmasini gerektirdigini belirtmek gerekir

(Sekali & Lakhoufi, 2022).

Ikincisi, ARDL modelinin tutarlilig1 i¢in 6nemli bir varsayim, hata diizeltme modelinden
elde edilen artiklarin seri korelasyonlu olmamasi ve bagimsiz degiskenlerin digsal olarak
ele alinabilmesidir. Bu kosullar, bagimli degiskenler (p) ve bagimsiz degiskenler (q) i¢in
ARDL (p, q) gecikmelerini hata diizeltme bi¢ciminde dahil ederek saglanabilir.
Heterojenligin ele alinmasinin hayati 6nem tasidigini savunulmaktadir. Dolayisiyla, bu
kosullarin yerine getirilmemesi, PMG’de tutarsiz bir tahmine yol agacaktir (Eberhardt &
Teal, 2011).

4.2.2. Grup Ortalamasi (GM) Tahmincisi

Pesaran & Smith (1995)tarafindan gelistirilen ikinci teknik (MG), her iilke icin ayr
regresyonlar tahmin etmeyi ve her iilke i¢in tahmin edilen katsayilarin agirliksiz
ortalamalarini hesaplamayi igerir. Bu yontem, herhangi bir kisitlama getirmez. Tiim

katsayilarin kisa ve uzun vadede degismesine ve heterojen olmasina olanak tanir. Ancak,
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bu yaklasimin tutarliligi ve gegerliligi i¢in gerekli kosul, zaman serisi verilerinin yeterince
biiyiik bir boyuta sahip olmasidir. Uluslararasi boyut da 6nemli olmali ve yaklasik 20 ila
30 ilkeyi igermelidirFavara, 2003).

4.2.3. Dinamik Sabit Etkiler Modeli (DFE)

Son olarak DFE tahmincisi, PMG tahmincisine olduk¢a benzerdir ve uzun vadede tim
ilkelerde egim katsayisi ve hata varyantlarinda esitlik kisitlamalar1 getirir Ancak, model
her iilkeye 0zgii kesisim noktalarini igerir. DFE, hata terimiyle grup i¢i korelasyonu
tahmin etmek icin kiimeleme secenegine sahiptir. Buna ragmen, kiiciik 6rneklem
durumunda hata terimi ile gecikmeli bagimli degisken arasindaki i¢sellik nedeniyle bu
modelin eszamanli denklem yanliligina maruz kaldigin1 vurgulamaktadir (Blackburne &

Frank, 2007).

4.3. Panel Verilerinde Duraganlik ve Esbiitiinlesme

Ekonomik zaman serileri genellikle duragan olmayan egilimlere sahiptir. Zaman serileri
ekonometrisinde temel endiselerden biri, bir serinin birim kdke sahip olup olmadigidir,
bu da serinin duragan olmadigin1 gosterir. Panel verilerinde, bu sorun daha karmasik ve
ilging hale gelir ¢ilinkii bircok zaman serisini icerir. Bu baglamda, panel verileri i¢in

bircok birim kokii testi gelistirilmistir.

Zaman serilerinin duraganligmi kontrol etmek icin kritik olan birim kok testleri
uygulanmaktadir. Literatiirde, iki tiir birim kok testi sunulmaktadir. Birinci nesil birim
kok testleri, hata terimleri arasindaki bireysel bagimsizlig1 varsayar, ikinci nesil birim kdk
testinde ise bu bagimsizlik hipotezinden vazgeger. Bu yeni testler, bireyler arasindaki
korelasyonlar1 bozucu parametreler olarak degil, bunlar1 kullanarak yeni test istatistikleri
tanitarak bireyler arasi korelasyonlardan yararlanmaktadir(Bouri, 2015). Asagidaki

Tablo4,1°de birinci ve ikinci nesil birm kok testleri gosterilmektedir.
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Tablo 4.1. Panel verilerinde birim kok testleri

Birinci nesil birim kok testleri: bireyler arasindaki bagimsizhik
1- Birim kokiin homojen otoregresif Levin et Lin (1992,1993)
spesifikasyonu Hi Lin, Levin etChu(2002)
HarrisetTzavalis(1999)
2- Heterojen otoregresif birim kok Im,Pesaranet Shin(1997,2002 et2003)
spesifikasyonu. MaddalaetWu(1999)
Choi (1999, 2001)
Hadri(2000)
3- Siral1 Testi Hénin,JolivaldtetNguyen(2001)
ikinci nesil birim kok testleri: Bireyler arasindaki bagimhhklar
1- Faktor modellerine dayali testler BaietNg(2001)
MoonetPerron(2004)
PhillipsetSul(2003a)
Pesaran(2003)
Choi (2002)
2- Diger yaklagimlar. O’Connell(1998)
Chang(2002, 2004)

Kaynak: (Hurlin& Mignon, 2005 ss.4)

Panel verileri baglaminda yaygin olarak kullanilan dort birim kokii testine odaklanacagiz:
Levin, Lin ve Chu (LLC) testi, Im, Pesaran ve Shin (IPS) testi, Hadri testi ve Breitung
testi olmaktadir.

4.3.1. Panel Birim Kok Testleri

N bireyden olusan T donemlik bir y serisini ele alalim., i=1,...,.N ve t=1,...,T i¢in serimiz,

ADF tipinde genel bir temsile dayanmaktadir(Hurlin & Mignon, 2007):
AYy = a; + Bie + pYie—1 + &t (4.9)

Burada Yit, i kesitinin t zamanindaki zaman serisini temsil etmektedir. ai, sabiti; ft, zaman
trendini; p, test edilecek birim kok parametresini (p=1 birim kokii gosterir), &;; hata

terimini temsil etmektedir.

Duragan olmayan testlerin (Ho) nul hipotezi su sekilde ifade edilir: Bu hipotez, incelenen

zaman serisinde duraganligin yoklugunu one siirer. Bagka bir deyisle, bu hipotez, seriye
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ait istatistiksel 6zelliklerin, 6zellikle ortalama ve varyans gibi, gézlemlenen tiim dénem

boyunca anlamli bir sekilde degismedigini varsayar.
Hy: p; =0 'V,

Ancak, kullanilan teste gore degisecek olan alternatif hipotez (H1) olacaktir. Bu nedenle,
yazarlar birim kok testi i¢in iic modeli dikkate almaktadirlar. Burada, belirlenimci
bilesenin aldig1 sekle gore secilen {ic modeli sunuyoruz (Hurlin & Mignon, 2005). Bu
testlerde olasilik degerinin 0’a yakin ¢ikmast serilerin duragan; 1’e yakin ¢ikmasi ise

birim kok varliginin kabul edilmesi anlamina gelir.

4.3.2. Levin, Lin ve Chu (LLC) Testi

Andrew Levin ve Chien-Fu Lin, panel verilerine uygulanan ilk birim kok testini tanitarak
ekonometrik metodolojide 6nemli bir ilerleme kaydetmistir. Levin , ve Levin, Lin ve
Chu’nun 2002 calismalarinda agiklandigi gibi, bu yeni yaklasimin temellerini atmiglardir.
Bu yaklasima ilham kaynagi, Dickey & Fuller (1979)’da gelistirdigi zaman serilerinde
birim kok testlerinden gelmektedir. Bu kavramlar1 panel veri baglamina uyarlayarak,
yazarlar birim kok varligimi degerlendirmeyi amaglayan ii¢ ayr1 model formiile
etmislerdir. Her modelin 6zelligi, altta yatan siirecte belirginlesen deterministik bilesenin

formuna dayanmaktadir(Hurlin & Mignon, 2005):
Model 1: AY;; = pY;;—q1 + €;:(4.10)

Model 2: AY;; = a; + pYi—1 + €;:(4.11)

Model 3: AY;; = a; + Bit + pYir_q + €:(4.12)

Burada i = 1...N iilkeleri ve t = 1...T zaman1 gostermektedir.Hata terimleri i, t’nin i
bireyleri arasinda bagimsiz olarak dagitildigi ve ARMA tipinde bir AR(1) temsilini kabul

eden istikrarli ve tersine ¢evrilebilir bir siire¢ izledigi kabul edilmektedir.

Bu ii¢ model temelinde, Levin ve Lin asagidaki hipotezleri test etmeyi 6neriyor:

Hy: p=20

Model 1: { Hy:p <0
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Hy:p=0vea;=0,V;i=1..N

Ho:p=0veﬁi=0,‘v’ii=1...N

M0d6|3:Hl:p<0ve.8i:ER; vV, i=1..N

(2) ve (3) modelleri birlesik hipotezleri temsil eder. Model (2)’de test edilen null hipotezi,
panelin tiim bireyleri i¢in birim kok hipotezi (Pi = P = 0) ile birlikte, ayn1 anda bireysel
etkilerin olmamas1 hipotezi, yani tiim bireylerin bireysel sabitlerinin (o._i=0) olmasidir.
Baska bir deyisle, bu hipotez, panelin tiim bireyleri i¢in otoregresif bilesenin 1’e esit
oldugunu ve ayni zamanda bireysel sabit etkilerin olmadigin1 varsayar (tiim bireysel
sabitler sifira esittir). Model (3)’de null hipotezi, panelin tiim bireyleri i¢in birim kdk ve
deterministik trend bileseninin olmamasidir (B_i=0). Bu, ayn1 anda otoregresif bilesenin

1’e esit oldugu ve panelin her bir bireyi i¢in deterministik bir trendin olmadig1 anlamina

gelir (Hurlin & Mignon, 2005).

Genel durumda, hata terimlerinde potansiyel bir otokorelasyonun varligi durumunda,
Levin ve Lin testi, hata terimlerini ve bireysel t-istatistikleri i¢in bilinen dagilimlara
doniismek i¢in Dickey-Fuller Augmented (ADF) tipindeki modellerden tiiretilmistir
(Bouri, 2015); Hurlin & Mignon, 2005):

Model (1): AY;e = pAYie_; + 381, vishYie—s + pie (4.13)
Model (2): AYy = a; + pAYir_y + X85, VishVie s + pie (4.14)
Model(3): AY;; = a; + Bir + pAYje—q + Zzg)il YisAYie—s + Wit (4.15)
Uie~1id (0, 6;1- ) (4.16)

Levin, Lin ve Chu (LLC) testi, panel verilerinde birim kok varligini test etmek icin
kullanilan ilk ve en yaygin testlerden biridir(Levin vd., 2002). Bu test, panelin tiim
bireyselkesitlein ayni birim koke sahip oldugu varsayimina dayanmaktadir. LLC testi i¢in

genellikle birinci, ikinci ve ligiincii model gibi bir denklem kullanabilir.

LLC testi, p = 1 olarak ifade edilen bos hipotezi Ho’e kars1 p < 1 seklinde ifade edilen
alternatif hipotez H1’i test etmekten olusur.
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{HO : p = 1, Tum bireysel birimlerinin aynt birim kok sahip olmaktadir
Hi:p = 0,Tum bireysel birimlerinin aynt birim kdk sahip degildir

4.3.3. Im, Pesaran ve Shin (IPS 2003) Testi

Levin ve Lin testinin énemli bir kisit1 vardir: Alternatif hipotez altinda homojen bir
otoregresif kok varsayimi yapar, bu pratikte birim kok hipotezi reddedildiginde olasi
degildir. Bu kisitlamay1 asmak i¢in, Im(1997), Pesaran(2002) ve Shin(2003), bir dizi
katkida bulunarak, panelde hem heterojenlige izin veren hem de birim kdok varligina
iliskin heterojenlik saglayan testler onerdiler. Im, Pesaran ve Shin (bundan sonra IPS
olarak anilacak) bireysel etkileri igeren ve deterministik egilim olmayan bir modele
odaklanir. Hata terimlerinde otokorelasyon olmadigi durumda, bu model asagidaki gibi

yazilir (Bouri, 2015; Hurlin & Mignon, 2005):
Mode IPS1: AY; = a;p;Yir—1 + €t (4.17)
1=1,2,... Nilea; bireysel etki su sekilde tanimlanmaktadir:
a; = p;Y; ,Y; € R ve g;,~iid(0,02) ile (4.18)

IPS testi, Levin ve Lin testi gibi, birlesik testler kategorisine aittir; ayn1 anda birim kok
hipotezi (a=0) ve bireysel etkilerin olmamas1 hipotezini degerlendirir. Daha spesifik
olarak, bu testler sifir hipotezi a=0 olarak kabul eder, yani zaman serisinin otoregresif
bileseni panelin tiim bireyleri i¢in sifira esittir. Buna ek olarak, bireysel etkilerin
olmamasini1 degerlendirirler; yani null hipotez altinda (a=0), zaman serilerine bireysel

sabit katkilar olmadig1 anlamina gelir (Bouri, 2015).
IPS testi:

Ho:pi=0, Vll=1,2,N
Hy:p; <0, V;i=12....N
pi=0, VLN1+1,N1+2,N

HO: pi =0, baz seriler birim kok igermektedir

HI: pi <0, tiim serilerin duragandir.
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4.4. Panel EsbiitiinlesmeTestleri

Panel verilerindeki esbiitiinlesme testleri ekonomistler i¢in temel bir aragtir. Bu testler,
bir grup degiskenin esbiitiinlesmis olup olmadigim1 degerlendirmeye olanak saglar.
Esbiitiinlesme durumu, bu degiskenlerin kisa vadeli dalgalanmalara ragmen uzun vadeli
bir ortak egilime sahip olmasi anlamina gelir (Engle & Granger, 1987). Bu 6zellik, zaman
serisi analizinde 6zellikle ekonomik degiskenlerin uzun vadeli gelisimini anlamak isteyen

arastirmacilar i¢in oldukc¢a faydalidir.

Panel esbiitiinlesme testleri, birim kok kavramina dayanir, yani bir zaman serisinin
deterministik yerine stokastik bir egilime sahip oldugu hipotezine dayanir(Dickey &
Fuller, 1979). Eger iki zaman serisi birim koke sahipse ve bunlarin lineer bir
kombinasyonu birim kok tasimiyorsa, bu serilerin esbiitiinlesik oldugu sdylenir. Panel
esbiitiinlesmesini test etmek i¢in ¢esitli yontemler vardir, her birinin kendine 6zgii
avantajlar1 ve dezavantajlar1 vardir. En bilinenler arasinda, panel esbiitiinlesme icin yedi
farkli test istatistigi Oneren(Pedroni, 2004) testleri ve en kiigiik kareler tahmini
yaklagimina dayanan(Kao, 1999) testleri bulunur. Esbiitliinlesme testleri, uzun vadeli

iliskinin tahminiyle ilgilidir ve bu, su sekilde ifade edilir(Hurlin & Mignon, 2007):
Yit = Qq; + Zm=1 ,BmiXmit + Sit,i =1,.....Nvet=1,.... T (421)

4.4.1. Kao (1999) Esbiitiinlesme Testi

Kao (1999)’nun testi, bir yandan panel baglaminda Dickey ve Fuller (DF) ile Dickey ve
Fuller Artirillmig (ADF) testlerinin genellestirmesidir. Bos hipotezinin kabul edilmesi,
degiskenler arasinda esbiitiinlesme iligkisinin olmamasini ifade eder. Bu test, bireyler
arasindaki esbiitiinlesme vektoriiniin homojenligini varsayar. Baska bir deyisle, alternatif
hipotez altinda katsayilarin heterojenligini dikkate almaz. Null hipotez altinda, Kao tipi
ADF istatistigi standart normal dagilima yaklasir. Esbiitiinlesmenin olmadigi null
hipotezini, yani p = 1 karsisinda p< 1 alternatif hipotezini test etmek amaciyla, Kao
(1999)’nun onerdigi ADF tipi artik testi asagidaki regresyona dayanmaktadir(Djelassi,
2012):

a; = pey_j+ X0 oAy j + 1ip(4.22)

HO: p = 1, esbiitiinlesme yoktur.
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H1: p<1, esbiitiinlesme vardir.

4.5. SAA Bolgesinde DYY’in Ekonomik ve Politik Belirleyicilerine Yonelik Panel
Veri Analizi

Bu boliimde, otuz iki (32) iilkeden olusan SAA iilkelerinde DYY’larin politik ve
ekonomik belirleyicilerini panel veri yontemini kullanarak arastirmayi amaglamaktadir.
Calisma donemi, her iilke i¢in mevcut verilerin uygunluguna bagli olarak 1984’ten
2019’a kadar uzanmaktadir. Bazi degiskenlerde eksik degerler mevcuttu ve bu
eksiklikler, Stata programi kullanilarak 6nceki yillarin verileri ile doldurulmustur. Bu
yontem, zaman serilerinin siirekliligini saglamak amaciyla, onceki yillarin verilerini
kullanarak eksik degerlerin tahmin edilmesini miimkiin kilar. Stata programi, bu islemi
sistematik bir sekilde gerceklestirerek, veri setinin biitiinliiglinii korumay: ve analiz
stirecinde tutarliligi saglamay1 hedefler. Bu 6rneklem se¢imi, veri mevcudiyeti ve bolgeye
0zgl ¢aligmalarin eksikligi ile gerekgelendirilmistir. Mevcut ¢alismalardan farkl olarak,
genellikle gelismis ve gelismekte olan iilkeleri ayni1 O6rneklemde bir araya getiren
yaklagimlarin aksine, bu c¢aligmamiz yalnizca SAA iilkelerine odaklanmaktadir. Bu
0zgiinliik, bolgenin farkli sosyoekonomik ve kurumsal baglamlarini dikkate almay1 saglar
ve c¢ok farkli profillere sahip iilkeleri karsilastiran ¢alismalarda sik¢a karsilasilan olasi

Onyargilardan kaginilmasina olanak tanir.

4.5.1. Verilerin Tamim ve Kaynaklar
4.5.1.1. Bagimh Degisken

Calisgmamizin bagiml degiskeni gelen DYY olup, yeniden yatirilan karlar ve sirketler
aras1 krediler de dahil olmak iizere net sermaye yatirimi giriglerini ifade eder. Bu, ana
iilkelere sermaye transferleri ve bor¢ geri 6demeleri i¢in yapilan ayarlamalar1 iceren
O0demeler dengesinde hesaplanir. DYY wverileri, UNCTAD’in yatirrm ve isletme
boliimiinden toplanmakta ve milyon ABD dolar1 (USD) cinsinden dlgiilmektedir. Genel
olarak, degiskenler logaritmik olarak ifade edilmektedir. Bu logaritmik doniigiimiin

avantajlarindan biri, tahmin edilen parametrelerin esneklikler olarak yorumlanabilmesine

7 Angola, Botsvana, Burkina Faso, Ethiopiya, Fildisi Sahili, Gabon, Gambiya, Gana, Gine, Gine-
Bissau,Giiney Afrika, Kamerun, Kenya, Kongo Brazzaville,Kongo Kinsasa, Liberiya, Madagaskar,
Malavi, Mali, Mozambik, Namibiya, Nijer, Nijeriya, Senegal, Sierra Leon, Somali, Sudan,
Tanzaniya, Togo, Uganda, Zambiya ve Zimbabwe
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olanak tamiyarak, bagimsiz degiskenler ile DYY arasindaki orantisal iligkilerin
anlasilmasini kolaylastirmasidir. Ornegin, Log(DYY) degiskeni, log alinan bagimsiz

degiskenlerdeki ylizde bir degisiklige DY'Y ’nin yiizde degisimini gosterir.

4.5.1.2. Aciklayici Degiskenler
Dogal Kaynaklar: (DK)

Dogal kaynaklar (DK), GSYIH nin yiizdesi olarak toplam rantlar1 dikkate almaktadir. Bu
degisken, petrol iiriinleri, dogal gaz, kdmiir, mineraller ve orman {iriinlerinden elde edilen
rantlart igerir. Bu veriler Diinya Bankasi’ndan elde edilmektedir. Bu degiskeni dahil
ederek, SAA bolgesindeki DYY akislar1 {izerindeki dogal kaynaklarin etkisini
degerlendirebilir ve tlilkelerin kaynak zenginligi, yabanci yatirimcilarin karlilik firsatlarini

artiracaginda iilkeye girmesi olumlu etkileyebilecegi sdylenebilr(Asiedu, 2005; Boga,
2019).

Enflasyon orani: (ENF)

Ampirik literatiirde, yliksek enflasyon oraninin genellikle DY ile negatif bir iliskiye yol
act1ig1, diisikk enflasyon oraninin ise genellikle pozitif bir iligkiye sahip oldugu
gozlemlenmektedir. SAA iilkelerinin ¢ogunun ENF konusundaki uyum kriterlerini
karsilamakta zorlandig1 diisiiniildiigiinde, bu bolgede DYY ile ENF arasinda negatif bir
iliski beklenebilir. Baska bir deyisle, yliksek ENF, ekonomik belirsizlik ve satin alma
giiciindeki azalma nedeniyle yabanci yatirimlar1 caydirabilirken, kontrol altinda tutulan
bir ENF, ekonomik istikrarin bir gostergesi olarak algilanabilir ve bu da DYY ’larin
cekilmesini tesvik edebilir. Ancak, arastirmalarda degiskenler arasinda farkli snuglara
ulasiimistir. Kok & Ersoy (2009), enflasyonun DY akiglari tizerinde olumsuz bir etkisi
oldugunu belirtirken,(Kersan-Skabi¢, 2013) beklenenin aksine iliskinin pozitif oldugunu

bulmustur.
Reel Faiz oram : (RFO)

Faiz orani, yabanci yatirimcilarin yerel kaynaklara bor¢glanma yeteneklerini 6lger. Diisiik
faiz oran1 genellikle DYY girisleri icin olumlu bir faktordiir. Ciinkii yatirimlarin
finansman maliyetini azaltir. Ancak, faiz orani ile DYY arasindaki iliskinin dogasi,
mevcut ekonomik rejime bagl olarak degisebilir. Ornegin, Orta Afrika Ekonomik ve

Parasal Toplulugu (CEMAC) ¢ergevesinde, faiz oran1 genellikle kismen pasif olarak
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nitelendirildiginden, faiz orani ile DYY arasindaki iliski belirsizdir. Bu belirsizlik, faiz
oraninin DYY iizerindeki etkisinin anlamlilig1 ve beklenen etkisinin isareti konusunda
kararsizlik yaratir. Bu bolgede, diger kurumsal ve makroekonomik faktorler de onemli
rol oynayabilir, bu da faiz oraninin DY'Y {izerindeki etkisinin tahminini daha karmasik

hale getirebilir(Ngouhouo, 2008).

Resmi Doviz Kuru : (RDK)

Doviz kurlari, yabanci yatirimcilarin bir iilkeye yatirim yapma kararlarini etkileyebilir.
Daha zayif bir para birimi, yatirimlar1 daha cazip hale getirebilir. Zira yatirimcilar, ulusal
paralarin1 daha fazla yabanci para birimi ile degistirebilirler. Bu durum, iiretim
maliyetlerini diisiirebilir ve iilkenin iirlinlerini uluslararas: pazarda daha rekabet¢i hale
getirebilir. Genel olarak, literatiir, doviz kurlarinin yatirim kararlari tizerindeki etkisini

vurgulamaktadir (Zouirchi & Ouia, 2024).

Genel olarak literatiir, doviz kuru dalgalanmalarinin ve yerel para biriminin deger
kazanmasinin DYY iizerinde olumsuz iliskilendirildigini vurgulamaktadir, ancak sektdre
ve sirkete 0zgili 6zellikler de onemli belirleyicilerdir (Kyereboah-Coleman & Agyire-

Tettey, 2008).
Pazar Biiyiikliigii (GSYIH biiyiimesi) (EB)

Ekonominin yiiksek verimliliginin bir gostergesi olarak, pazar biiytikliigiindeki artis,
DYY cazibesini artirabilir. Pazar biiyiikligi i¢in farlik degiskenler onerilse de genellikle
GSYIH biiyiimesi Pazar biiyiikliigiinii temsil etmektedir. Iki degisken arasinda birkag
calismada (Noorbakhsh & Paloni, 2001; Kok & Ersoy, 2009 ve Pearson vd., 2012)
anlamli sonuglar bulunmustur. Bu arastirmalarm tiimii, GSYIH biiyiimesinin DYY
tizerindeki olumlu etkisini vurgulamaktadir. Noorbakhsh vd., (2001), yiiksek biiylime
oranlarina sahip gelismekte olan ekonomilerin daha fazla DYY ¢ektigini gostermistir,
clinkil yatirnmeilar iyi getiri beklentileri olan dinamik pazarlar aramaktadir. Kok & Ersoy
(2009)GSYIH biiyiimesinin DYY akislarinin &nemli bir belirleyicisi oldugunu
dogrulamig ve yatirimcilarin {iriin ve hizmetlerine olan talebin hizla artabilecegi
genisleyen piyasalara cekildiklerini vurgulamistir. Benzer sekilde,Pearson vd., (2012),
ekonomik biiyiime ile DYY akiglar1 arasinda anlamli bir pozitif korelasyon bulmus ve
yatirrmeilarin GSYIH biiyiimesini ekonomik istikrar ve pazar firsatlarinn dnemli bir

gostergesi olarak gordiiklerini 6ne stirmiistiir. Bu calismalar toplu olarak, ekonomik
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bliylimenin yabanci yatirimlarin ¢ekilmesinde Onemli bir itici giic oldugunu

pekistirmektedir.
Altyapi: Log(ALT)

Altyapi, enerji arzi, iletisim ve ulasim gibi unsurlar iiretim ve islem maliyetlerini
etkileyerek bir iilkeye DYY c¢ekme tesviklerini etkiler. Bu altyap: faktorleri, uzmanlik
literatiiriinde siklikla ele alinmaktadir. Saglam altyapilar, DYY akislarint maksimize
etmek i¢in kritik 6neme sahiptir. Elektrik tiiketimi, altyapinin kilit bir yoniidiir.Kok &
Ersoy (2009) ’a gore, bu, verimlilik odakli DYY i¢in 6zellikle dnemlidirKhachoo & Khan
(2012) elektrik altyapisi ile DYY girisleri arasinda anlamli derecede pozitif bir iligki
bulmuslardir. Ana telefon hatlari, iletisim altyapilarini 6l¢gmek i¢in kullanilmaktadir. Kok
& Ersoy (2009), bu yonii degerlendirmek i¢in 1.000 kisi basina diisen ana telefon hatti
verilerini analiz etmistir. Calismalarinda, ana telefon hatlarinin DY'Y {izerinde giiclii bir
pozitif etkiye sahip oldugunu bulmuslardir. Sonuglar, incelenen altyap: faktorlerinin

DYY ’nin en iyi belirleyicisi oldugunu gostermistir.

Bu calismada internet kullanan niifusun yiizdesi, altyapiyr temsil eden degisken olarak
kullanilacaktir. Internet erisimi, bir {ilkenin dijital altyapismin &nemli bir gostergesi
haline gelmistir ve sadece baglantiyr ve moderniteyi degil, ayn1 zamanda yenilik ve is
verimliligi potansiyelini de yansitir. Yiiksek internet erisimi, ticari faaliyetleri
kolaylastirir, islem maliyetlerini diisiiriir ve tedarik zinciri yonetimi ile iletisimi gelistirir.
Bu nedenle, internet kullanan niifusun yiiksek bir yiizdesi, ileri teknolojik altyapiya ve iyi
baglantili piyasalara sahip ortamlara yatinm yapma egiliminde olan yatirimcilari

cekebilir ve bu da daha fazla DYY’1 tesvik edebilir.
Beseri Sermaye: Log(BS)

Egitim, beseri sermaye unsuru olarak DY'Y 1 etkileyen bir belirleyicidir. Bir¢ok ¢alisma,
egitimi DYY belirleyicisi olarak sunmakta ve etkisini 6lgmek icin ¢esitli yaklasimlar
kullanmaktadir.(Noorbakhsh vd., 2001), egitimin DYY akiglar1 {izerinde anlamli ve
pozitif bir etkisi oldugunu bulmuslardir, ancak Mateev (2009) ayni sonucu elde
edememistir. Bununla birlikteDu vd., (2012), egitimin DYY {izerindeki etkisinin olumlu
olmasina ragmen, nispeten zayif kaldigin1 belirtmektedir. DY'Y’lerin bir belirleyicisi
olarak "okul kaydi, orta 6gretim (% briit)" gostergesini kullanilmasi da 6nerilmektedir.

Bu gosterge, orta Ogretime kayitli genclerin oranini yansitarak, bir iilkenin beseri

168



sermayesinin kalitesinin bir isareti sayilmaktadir. Yiiksek orta 6gretim briit kayit oran,
sadece egitime genel erigimi degil, ayn1 zamanda gelecekte kalifiye ve egitimli bir ig giicii
potansiyelini de gosterir. Yabanci yatirimcilar, genellikle iyi egitim almis beseri
sermayenin varligini yatirim kararlar1 i¢in énemli bir faktor olarak goriirler, ¢iinkii bu
durum ytiksek verimlilik ve daha iyi yenilik kapasitesi saglar. Bu nedenle, orta §gretim
kayitlarinin artmasi, egitimsel gelisim ve beceri egitimi konusunda gii¢lii bir taahhiidii

gostererek daha fazla DY'Y ¢ekebilir.
Ekonomik ézgiirliigii (EO)

Pearson vd.,( 2012), Fraser Enstitiisii’'niin ekonomik ozgiirlik endeksini kullanarak
ekonomik oOzgirliigiin DYY akislar1 {lizerindeki etkisini incelemislerdir. Calismalari,
ekonomik 6zgiirliikk ile DY'Y girisleri arasinda olumlu ve ¢ok anlamli bir iliski oldugunu
ortaya koymustur. Daha spesifik olarak, miilkiyet haklarinin korunmasi, diisiik
diizenleme seviyeleri ve uluslararasi ticarete artan aciklik gibi piyasa dostu politikalarla
karakterize edilen yiiksek diizeyde ekonomik 6zgiirliglin, DYY girislerinde 6nemli bir
artisa yol actigin1 géstermislerdir. Bu olumlu korelasyon, yabanci yatirimcilarin, rekabeti
ve yeniligi tesvik eden ve kurallari net olan ekonomik ortamlara yatirim yapma
konusunda daha istekli olmalariyla agiklanmaktadir. Liberal bir ekonomik cergeve,
yatirim ile ilgili belirsizlikleri ve maliyetleri azaltarak, bu {ilkelerin yabanci yatirimlar
icin cazibesini artirir. Pearson vd.,(2012), ekonomik biiyiime ve kalkinmay1 tesvik
edebilecek daha fazla DYY ¢ekmek icin ekonomik Ozgirliigii artirmaya yonelik

ekonomik reformlarin dnemini vurgulamaktadir.
Sivil Oziirliik ve Politik Haklar Ozgiirliikler

Demokrasinin DYY caydirdigina dair hipotez, ampirik calismalarda biiyiik Olciide
clrlitiilmiistiir. Ancak, bu goriisii destekleyen arglimanlar mevcuttur. Sivil 6zgiirliikler ile
siyasi Ozgiirliikler arasinda bir ayrim yapilmistir. CUS lerin, diisiik sivil 6zgiirliiklere
sahip ancak giiclii siyasi 6zglrliiklere sahip lilkelere yatirim yapma egiliminde olduklarini

One siirtilmistiir (Adam & Filippaios, 2007).
Sivil Ozgiirliik (SO)

Freedom House (FH) tarafindan belirlenen sivil Ozgiirliiklerin kapsamina ifade
Ozgiirligiiniin yan1 sira toplanti, dernek, egitim ve din 6zgiirliigline saygi, adil bir hukuk

devleti algis1 ve vatandaslarin esit firsat erisimini tesvik eden Ozgiir bir ekonomik
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faaliyetlerin genisletilmesi girmektedir. Sivil 6zglirliik konusunda bu kriterleri saglayan
iilkelere en diisik notlar (1 ve 2) verilmektedir. En yiiksek notlar ise (6 ve 7),
vatandaglarina az Ozgiirlik sunan ve baski korkusu iginde yasayan devletlere
verilmektedir. (FH, 2004). Arastirmamizda sivil 6zgiirliiklerin artmasi, iilkelerde sivil
Ozglrliigiin kotiilesmesi anlamina geleceginden, bu degiskenle DY'Y arasinda negatif bir
iliski beklenmektedir. Harms & Ursprung (2002), sivil 6zgiirlikk ile DYY arasinda aki
yonde bir iliski bulmuslardir.

Politik Haklar Ozgiirliikler (PHO)

Freedom House tarafindan belirlenen politik haklar 6l¢eginde en diisiik sayisal notlar (1
ve 2) politik haklarin yiiksek diizeyde oldugu iilkelere verilmektedir. Bu tilkelerde adil
secimlerin yapilmasi, 6nemli bir rol oynayabilen muhalefet partilerinin varlig1 ve azinlik
gruplarinin haklarinin saygi gérmesi s6z konusudur. Aksine politik haklar konusunda
Ozgiirliglin yetersiz oldugu iilkelerde ise en yiiksek notlar (6 ve 7) verilmektedir. Bu
tilkelerde siyasi haklarin hi¢ olmadigi, baskic1 bir rejim, 6zel bir durum (6rnegin bir savas)
veya siddetli gruplarin faaliyetleri tarafindan neden olunan bir istikrarsizlik durumu
mevcuttur (Freedom House, 2004). Jelena vd. (2021) yilin ¢alismalari, politik haklara ve

sivil ozgiirliiklere saygimin DY'Y artirabilecegi yoniindeki ana hipotezi dogrulamistir.

Politik Risk

Politik risk, firmalarin DYY kararlarimi etkileyen bir faktordiir. Arastirmalara gore,
politik risk farkli sekillerde Olgiilebilir.(Riedl, 2010), Euromoney’nin politik risk
gostergesini kullanarak politik riskin DY'Y nin 6nemli bir belirleyicisi oldugunu ve artan
politik istikrarin DYY’de artisa yol actifim1 sonucuna varmistir. (Arbatli, 2011),
ICRG’nin (International Country Risk Guide) risk derecelendirmelerini kullanarak
hukuki, politik ve kurumsal ortam1 analiz etmis ve bu derecelendirmeler ile DY'Y arasinda
pozitif bir iliski bulmustur; bu da daha diisiik politik riskin DYY’yi tesvik ettigini
gostermektedir. Her iki ¢alisma da politik istikrarin ve elverisli bir kurumsal ortamin daha
fazla DYY cektigini gostermektedir. Bu nedenle, farkli yaklagimlarina ragmen, sonuglari
tutarli ve anlamlidir. 1984°ten bu yana, ICRG, hem siyasi riski hem de siyasi kurumlarin
cesitli yonlerini kapsayan 12 risk gostergesi hakkinda veri saglamaktadir. Bu gostergeler
arasinda hiikiimet istikrari, sosyo-ekonomik kosullar, yatirnm profili, i¢ catisma, dis

catisma ve kurumsal ise yolsuzluk etkileyen diger faktorler yer almaktadir.
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Busse & Hefeker (2005), hiikiimet istikrar1, yatirim profili, sosyo-ekonomik kosullar, i¢
ve dis ¢atismalarin DY'Y akislarinin 6nemli belirleyicileri oldugunu tespit etmislerdir.
Baska bir deyisle hiikiimet istikrari, yatirirm profilindeki iyilesmenin ve i¢ ve dis

catismalarin azalmasiin DY'Y’leri gekmede olumlu etkileri oldugunu tespit etmislerdir.
Hiikiimet Istikrar1 (HI)

HI, hiikiimetin beyan ettigi programlarini uygulama yeteneginin yani sira gérevde kalma
kapasitesinin degerlendirilmesidir. Ampirik analizde, bu 6l¢iit, hiikiimetin politikalarini
uygulama ve gorevde kalma kapasitesini degerlendirmektedir(Busse & Hefeker, 2007).
Atanan risk notu, her biri maksimum dort puan ve minimum sifir puan olan {i¢ (hiikiimet
birligi, yasama giicli ve halk destegi) alt bilesenin toplamidir. 12 puana yakin olan bir
ilke cok diisiik bir riski, sifir puana yakin olan bir iilke ise ¢ok yiiksek bir riski temsil
etmektedir. Bu degiskenin yiiksek oldugu {ilkelerde hiikiimet istikrarinin artmasi séz
konusu olacagindan dolayr bu degiskenle DYY arasinda pozitif bir iliskinin olmasi

beklenecektedir.
Sosyo-Ekonomik Kosullar (SEK)

SEK, hiikiimetin eylemlerini kisitlayabilecek veya toplumsal hosnutsuzlugu artirabilecek
toplumsal baskilarin degerlendirilmesidir. ICRG tarafindan atanan risk notu, maksimum
dort (4) puan ve minimum sifir (0) puan olan ii¢ (Issizlik, Tiiketici Giiveni ve Yoksulluk)
alt bilesenin toplami on iki (12) puan olusturmaktadir. 12 puan sosyo ekonomik kosullari
iyi olan ve dolayistyla ¢ok diisiik bir riski, sifir puan sosyo ekonomik kosullar1 kétii olan,
dolaysiyla ¢ok yiiksek bir riski temsil etmektedir. Sosyo ekonomik kosullarin iyi oldugu
iilkelerde DYY i¢in uygun kosullar saglanabileceginden, sos-ekonomik kosullarin

artmas1 DYY larin iilkeye girmesini saglayacaktir.

Yatirim Profili(YP)

YP, diger politik, ekonomik ve finansal risk bilesenleri tarafindan kapsanmayan yatirim
riskini etkileyen faktorlerin degerlendirilmesidir. ICRG’nin atadigi risk notu, her biri
maksimum dort (4) puan ve minimum sifir(0) puan olan ¢ (sozlesme
uygulanabilirligi/istimlak, kar transferi ve 6deme gecikmeleri) alt bilesenin toplam1 12
(on iki) puan olmaktadir. 12 puanlik bir iilke yatirim profili riskinin ¢ok diisiik oldugunu,

sifir puanlik bir tilke yatirim riskinin ¢ok yiiksek oldugunu temsil etmektedir. Dolayisiyla
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yatirim profiline iligkin iilke puaninin artmasi, DYY i¢in ekonomik ve finansal riskin

azalmasini saglayacagindan lilkeye DY'Y girigini artiracaktir.

I¢c Catisma (IC)

Ulkedeki politik siddetin ve bunun ydnetisim iizerindeki gercek veya potansiyel etkisinin
degerlendirilmesidir. En yiiksek not, hiikiimete karsi silahli veya sivil muhalefetin
bulunmadig1 ve hiikiimetin kendi niifusuna kars1 keyfi, dogrudan veya dolayli siddet
uygulamadig tilkelere verilir. En diisiik not ise devam eden bir i¢ savas i¢inde olan bir
iilkeye verilir. Atanan risk notu, her biri maksimum dért puan ve minimum sifir puan olan
ti¢ alt bilesenin (i¢ savas/darbe tehdidi, terérizm/politik siddet ve sivil diizensizlik) toplam
12(on iki) puan olusturmaktadir. 12 puanlik bir tilke ¢ok diisiik bir riski, sifir puanlik bir
ise ¢ok yliksek bir riski temsil eder. Dolayistyla i¢ ¢atisma puaninin yiiksek olmasi, tilkede
i¢ catigmaya neden olan risklerin azalmasi anlamina geleceginden bu durum DY'Y girisini
artiracaktir. Dolayisiyla tahmin edecegimiz modellerde i¢i ¢atisma degiskenindeki bir

artisin DY'Y girisleriyle pozitif bir iliski i¢inde olmas1 beklenir.

Di1s Catisma (DC)

DC’nin 6l¢iimii, hem siddet icermeyen dis baskilardan (diplomatik baskilar, yardimin
kisitlanmasi, ticaret kisitlamalari, toprak anlagmazliklari, yaptirnmlar vb.) siddetli dis
baskilara (sinir 6tesi ¢atismalardan toplu savasa) kadar kaynaklanan mevcut hiikiimet i¢in
riskin bir degerlendirmesidir. DC’ler, dis iliskileri operasyonel kisitlamalardan ticari ve
yatirim yaptirimlarina, ekonomik kaynaklarin tahsisindeki bozulmalardan toplum
yapisindaki siddetli degisikliklere kadar bir¢cok sekilde olumsuz etkileyebilir (Busse &
Hefeker, 2007). Risk notu, ii¢ sektor (savas, sinir 6tesi catisma ve yabanci baskilar) alt
bilesenin toplam1 12(on iki) puan olusturmaktadir. Her bir unsur, maksimum dort puan
ve minimum sifir puan alabilir. Dort puanlik bir skor, ¢ok diisiik bir riski; sifir puanlik bir
skor ise ¢ok yiiksek bir riski temsil eder. Dis ¢atirsma 12 puanlik bir iilke ¢ok diisiik bir
riski, sifir puanlik bir ise ¢ok yiiksek bir riski temsil etmektedir. I¢ catismada oldugu gibi,
dis catisma puaninin yiiksek olmasi iilkenin diger iilkelerle olan ¢atisma risklerinin
azaldig1 anlamina geleceginden, bu durumun yarattigi uygun kosullarin olugsmasi da DY'Y

girislerinin artmasini saglayacaktir.
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Yolsuzluk (YOL)

YOL, politik sistem icindeki yolsuzlugun bir degerlendirmesidir. Bu tiir yolsuzluk,
yabanci1 yatirim i¢in ¢esitli nedenlerle bir tehdit olusturur: ekonomik ve finansal ortami
bozar, hiikiimet ve sirketlerin etkinligini azaltir ve bireylere gii¢ pozisyonlarina
yetenekleri yerine yolsuzluk yoluyla erigsmelerine izin verir; son olarak, politik siirece
dogal bir istikrarsizlik getirir. Sirketler tarafindan dogrudan karsilasilan en yaygin
yolsuzluk bi¢imi, 6zel nakit 6demeleri ve riisvet talepleri seklindeki finansal yolsuzluktur
ve bu, ithalat ve ihracat lisanslari, doviz kurlari, vergi degerlendirmeleri, polis korumasi
veya kredilerle ilgilidir. Bu tiir yolsuzluk, islerin etkili bir sekilde yiiriitiilmesini
zorlastirabilir ve bazi durumlarda bir yatirimin geri ¢ekilmesine veya ertelenmesine neden
olabilir. 6 puanlik yolsuzluga notuna sahip bir ililke c¢ok diisiik yolsuzluk riskini
gosterirken bu durum DY'Y girislerini hizlandiracaktir. Aksine sifir puanlik yolsuz notuna
sahip bir {ilkenin ise ¢ok yiiksek bir riski temsil ettigi anlamina gelmekte ve bu da DYY

girislerini azaltacaktir.

4.5.2. Caliyma Metodolojisi ve Ekonometrik Model Spesifikasyonu

Calismmanin SAA f{ilkelerinde DYY girislerinin ekonomik ve politik belirleyicilerini

esas aldigindan ana modelimiz asagida gosterilmektedir.
LOg(DYY)lt =C+ ﬁlMakI‘O_EKOit + ﬁZPOLit + eit(4.23)

Yukaridaki modelde log(DYY) diilkelere giren DYY’lari, Makro EKO degiskeni
Makroekonomik degiskenleri, POL degiskeni politik degiskenleri gostermektedir ve e

hata terimidir.

Makroekonomik degiskenleri temsil eden degiskenler ayrmtili olarak asagidaki

degiskenlerden olusmaktadir ve toplu olarak gosterimi soyledir:
Makro_EKO, =EB;+ENF;+DK;+RFO;+RDK;+Log(BS), +Log(ALT), (4.24)

EB: GSYIH biiyiimesi, ENF: Enflasyon oran1 DK: Dogal kaynaklar, , RFO :Reel Faiz
orani, RDK: Déviz Kuru, Log(ALT): Altyapi ve Beseri Sermaye :Log(BS)’tir.

Politik degiskenleri (POL) temsil eden gostergeler ayrintili olarak asagidaki denklemde

gosterilmektedir.
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POL,;=HI;+SEK;+YP;+EO;+YOL;+C, +DC, +80;+PHO; (4.25)

Hiikiimet istikrar1 (HI), Sosyo-ekonomik Kosullar(SEK), Yatirim Profili(YP), Ekonomik
ozgiirligi  (EO), Yolsuzluk(YOL), I¢ Catisma (IC), Dis Catisma(DC), Sivil
Ozgiirliik(SO) ve Politik Haklar Ozgiirliikler (PHO)’dir.Calismamizin genel denklemi su
sekildedir:

Log(DYY)it = Boi + P1EBit + B2ENFy + 3DK;p + B4RF Oy + BsRDK;, +
BsLog(BS);s + B,Log(ALT);; + BgHI; + BoSEK; + B1oPY it + B11EO; +
B12YOL; + B13iCi + B1aDCiy + B15S0ir + B16PHO;, + €;,(4.26)

B1, B2, P3.... 16 her bir bagimsiz degiskenin DYY iizerindeki etkisini temsil

edenkatsayilardir ve ejr hata terimidir.

DYY cesitli makroekonomik, altyapi, beseri sermaye ve politik degiskenle tizerindeki
etkisini incelemek amaciyla kullanilan panel ARDL (Auto-Regressive Distributed Lag)
modeli, hem kisa hem de uzun donem dinamiklerini dikkate alarak etkili sonuglar sunar.
Bu modelin dogrusal bir yapida oldugu varsayimi altinda, (Pesaran vd., 1999) tarafindan

Onerilen panel ARDL simetrik modeli (p, q) asagidaki sekilde ifade edilebilir:
Log(DYY);; =[30i+[3liLog(DYY)it+[32iMakro_EKOit+B3iPOLit+

2183, (ALDYY); o + X} 81ijAMakro_EKO, .+ i 81iAPOL,  +&i (4.27)

Log(DYY);;: i lilkesinde t zamanindaki LDY'Y girislerini yani, bagimli degiskeni temsil
eder.

Sabit Terimler (B,;) her iilkenin kendi sabit etkisini icermesi, tilkeler aras1 heterojenligi

yakalamay1 saglar.

Denklemde yer alan 31, B2, Bs... P11 uzun vadede tahmin edilecek katsayilari temsil

etmektedir.

Denklemde yer aland 1, 62, §3... § 11kisa vadede tahmin edilecek katsayilari temsil

etmektedir.
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&;: 1se hata terimini ifade eder. Gecikme Uzunluklart (j ve q): Modeldeki bagiml ve
bagimsiz degiskenlerin gegmis degerlerinin etkilerini dikkate alir. Bu, gegcmis donemdeki
DYY’nin mevcut ekonomik performans iizerindeki etkisini degerlendirmeye yardimci

olur.

Makroekonomik degiskenleri iceren modellerimizde politik degiskenlerin dogrudan
yabanci yatirimlar {izerindeki hassas etkilerini analiz etmek amaciyla, bu politik
degiskenlerin her birini tek tek kademeli olarak modele dahil edilecektir. Boylece daha
once elde ettigimiz degiskenlerin DYY {izerindeki etkilerini modele yeni degiskenler
ekleyerek test etme (robustness check) ve yeni degiskenin DYY iizerindeki etkisini
Olcebilme imkanina sahip olmaktayiz. Bu yaklasim, 9 model gelistirmemize olanak

tantyacaktir.

Model 1: Makroeckonomik degiskenlere hiikiimet istikrar1 degiskeni modele dahil

edilmektedir.

LDYY; = B1EB; + BRENF;y + B3DK;y + B4RF Oy + BsRDK;¢ + BcLBS;; +
B;LALT; + BgHI; + ey Model 1

Model 2: Makroekonomik degiskenlere hiikiimet istikrar1 ve sosyoekonomik kosullar
degiskenlerini dahil edilmektedir. L, degiskenin logaritmik forma doniistiiriildiigiini

gostermektedir.

LDYY; = B1EBy + B2ENFy + B3DKyr + B4RFOy + BsRDK; + BeLBS; +
'B7LALTit + :BSHIit + ﬁgSEKit + eit Model 2

Model 3: Makroekonomik degiskenlere hiikiimet istikrari, sosyoekonomik kosullar1 ve

yatirim profilin degiskenleri dahil edilmektedir.

LDYY;y = B1EBy + B2ENFy + B3DKyr + B4RFOy + BsRDK; + BeLBS; +
ﬁ7LALTit + ﬁSHIit + ﬁgSEKl't + ﬁlOPYit + e Model 3

Model 4: Makroekonomik degiskenlere hiikiimet istikrari, sosyoekonomik kosullari,

yatirim profili ve i¢ ¢atismalarinin degiskenleri dahil edilmektedir.
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LDYY;y = B1EBit + B2ENFir + B3DKje + BoRF Oy + BsRDK; + BLBS;e +
B7LALT; + BgHI; + BoSEK . + B1oPY ¢ + B111Cic + € Model 4

Model 5: Makroekonomik degiskenlere hiikiimet istikrari, sosyoekonomik kosullari,

yatirim profili, ve i¢ ¢atismalarinin degiskenleri dahil edilmektedir.

LDYY; = B1EB;: + B,ENF;; + B3DK;y + B4RFO;; + BsRDK;; + B¢LBS;; +
B;LALT; + BgHI; + PoSEK it + B1oPY it + B111Cir + B12DCir + €3¢ Model 5

Model 6: Makroekonomik degiskenlere hiikiimet istikrari, sosyoekonomik kosullari,

yatirim profili, i¢ ve dis catismalarinin degiskenleri dahil edilmektedir.

LDYY;; = B1EB;; + B2ENF; + B3DK; + B4RFO; + PsRDK;; + B¢ LBS;; +
B;Log(ALT);; + BgHI; + BoSEK; + B1oPY i + B111Ci + B12DCit + B1350; +
et Model 6

Model 7: Makroekonomik degiskenlere hiikiimet istikrari, sosyoekonomik kosullar,
yatinm profili, i¢ ve dis catismalar, sivil Ozgiiligi ve Politik Haklar

Ozgiirliiklerdegiskenleri dahil edilmektedir.

LDYY, = B1EBjt + Bo,ENF; + B3DK; + P4RFO; + BsRDK;: + BgLBS;; +
B;LALT; + BgHIy + BoSEK; + B1oPY it + B111Cit + B12DCi¢ + B13S0; +
[314PH0,-t + €it Model 7

Model 8: Makroekonomik degiskenlere hiikiimet istikrari, sosyoekonomik kosullari,
yatirim profili, i¢ ve dis ¢atismalari, sivil 6zgiiligii ve politik haklar 6zgiirliikkleri ve

yolsuzluk degiskenleri dahil edilmektedir.

LDYY; = B1EB; + BENF;y + B3DK;t + B4RFO; + BsRDK;; + BgLBS; +
B;LALT; + BgHIy + BoSEK; + B1oPY it + B111Cit + B12DCi¢ + B13S0; +
B14aPHO; + B1sYOL; + ey Model 8

Model 9: Makroekonomik degiskenlere hiikiimet istikrari, sosyoekonomik kosullari,
yatirim profili, i¢ ve dis ¢atismalari, sivil dzgiiliigii ve Politik Haklar Ozgiirliiklerinin

yolsuzlugu ve ekonomi 6zgiirliik degiskenleri dahil edilmektedir.
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LDYY; = B1EB; + BoENF;, + B3DK; + f4RFO;: + BsRDK;: + B¢LBS;; +
B,LALT; + BgHI; + BoSEK; + B1oPY i + B131Ci + PB14DCit + B15S0; +
ﬂ14_PH0it + ﬁ12YOLit + ﬁuEC)it + €it MOdel 9

Asagida Tabloda modellerde kullanilan degiskenlerin tanimi, modeldeki kisaltmalari,

beklenen isaretleri ve degiskenin alindig1 kaynaga iliskin bilgiler yer almaktadir.

Tablo 4.2. Modellerde kullanilan degiskenler ve beklenen isaretler

Beklenen
Degiskenler Kisaltma Birim isareti Kaynaklar
Dogrudan yabanci yatirim LDYY Milyon ABD dolari UNCTAD
Dogal kaynaklar DK GSYH % + WDI
Enflasyon orani ENF Tiiketici fiyat endeksi % () WDI
Reel Faiz orani RFO Yiizde orani () WDI
Resmi Doviz Kuru RDK ABD dolar1 birimi () WDI
Ekonomik Biiyiime EB GSYH % + WDI
—
Beseri Sermaye | LBS ‘t?rll{]ltl)l kayd, orta ogretim (% + WDI
Altyap1 LALT Internet kullanan niifus % + WDI
Ekonomik Ozgiirliigii EO 1-10 + Fraser Institute
e Freedom

Sivil Ozgiirlik SO 1-7 ) House
Politik Haklar Ozgirlikler | PHO | 1-7 ) Freedom

House
Hiikiimet istikrari HI 1-12 + ICRG
Sosyo-Ekonomik Kosullar | SEK 1-12 + ICRG
Yatirim Profili YP 1-12 + ICRG
I¢c Catisma iC 1-12 + ICRG
Dis Catisma DC 1-12 + ICRG
Yolsuzluk YOL 1-6 + ICRG

Kaynak: Yazar tarafindan hazirlanmstir.

Model tahmini sonuglart sunulmadan once, c¢alismada kullanilan degiskenlerin
tanimlayict istatistiklerine yer verilmistir. Bu tanimlayici istatistikler, degiskenlerin
ortalama, medyan, standart sapma gibi temel istatistiksel Ol¢iitlerini igermektedir.
Asagidaki tablolarda her bir degigkene ait detayli tanimlayici istatistikler sunulmaktadir.
Bu istatistikler, analizde kullanilan veri setinin genel ozelliklerini ve degiskenler

arasindaki dagilimi1 anlamamiza yardimci olmaktadir.
4.5.3. Degiskenlere iliskin Tanimlayic1 Istatistikler

Degiskenlerin tanimlayicr istatistikleri asagidaki tabloda gosterilmektedir.
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Tablo 4.3. Degiskenlerin tanimlayici istatistikleri

Gozlem standart
Degiskenler | Sayisi Ortalama | sapma Minimum | Maksimum
LDYY 1083 | 1.684067 1.420752 | -3.869073 4.001224
EB 1083 | 3.706968 5.134889 | -30.14513 26.52414
ENF 1083 | 60.03943 821.6479 | -29.17266 26765.86
DK 1083 | 11.65889 9.85527 | 0.0004628 59.68387
RDK 1083 | 658.3217 2543.552 | 1.20e-10 31558.91
RFO 1083 | 3.358776 16.39939 | -93.51346 52.43679
LBS 1083 | 1.397883 0.3121702 | 0.4959992 2.047771
LATL 1083 | 0.0298461 0.959653 | -4.756962 1.843213
HI 1083 | 7.183586 2.228632 | 0.6666667 11.58333
SEK 1083 | 3.807416 1.643234 0 8
YP 1083 6.32471 2.095005 0 11.5
EO 1083 | 5.392769 1.008649 2.25 7.09
YOL 1083 | 2.266717 1.035385 0 6
IC 1083 | 7.593955 2.315011 0 12
DC 1,150 | 8.962243 2.106312 2 12
PHO 1,151 | 4.784535 1.707417 1 7
SO 1,151 | 4.596003 1.402836 2 7

Kaynak: Yazar tarafindan Stata 17 yazilimiyla kullanilarak hesaplamstir.

Tablo 4.3, DYY ortalamast 1,684 DYY’lerin diisik olma egiliminde oldugunu
onermektedir. Bununla birlikte, bazi iilkeler negatif degerler gostererek sermaye
cikislarini yani tersine yatirimlari isaret etmektedir. Standart sapma 1,421, ortalama

etrafinda orta derecede bir degiskenlik oldugunu gostermektedir.

Ekonomik biiyiime (EB) ortalamast % 3,707Dir ve ekonomik biiylime oranlari i¢in tipik
bir degerdir; ancak, uc degerler % olarak (-30,145 ve 26,524) arasindadir. incelenen
tilkelerin ekonomik performanslarinda biiyiik bir ¢esitlilik oldugunu ortaya koymaktadir.
Olumlu bir ekonomik biiytime daha elverisli bir ekonomik ortam nedeniyle daha fazla
DYY c¢ekebilir. Ancak, yiiksek degiskenlik ve negatif ekonomik biiylimeye sahip
tilkelerde DYY’lar1 caydirabilir.

ENF ortalamas1 % 60,039 ve bu deger incelenen iilkelerd asir1 yiiksek standart sapma
(821,648) gostermektedir. Enflasyon oranlarinin ¢ok farkli deger almasi, deflasyondan
hiperenflasyona kadar uzanan ekonomik kosullari vurgulamaktadir. Enflasyon oraninin

asir1 degiskenlik gdstermesi, deflasyondan hiperenflasyona kadar uzanmasi, ekonomik
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belirsizligi isaret ederek DY'Y’leri biiyiik Ol¢iide caydirabilir. Bu durumda yatirimcilar

genellikle istikrarsiz ve dngoriilemez ekonomilerden kaginmay1 tercih etmektedirler.

DK ortalamas1 % olarak 11,659, baz1 iilkelerin dogal kaynaklar acisindan zengin
oldugunu gostermektedir; ancak 9,855°lik standart sapma, bu kaynaklarin {ilkeler
arasinda esitsiz dagildigini isaret etmektedir. DK’lar agisindan zengin iilkeler (ortalama
%11,659), 6zellikle madencilik ve ¢ikarma sektorlerinde DY'Y’ler igin genellikle ¢ekici
hedeflerdir. Ancak, kaynaklarin esitsiz dagilimi, bazi iilkelerin ekonomilerini

cesitlendirmesi ve diger sektorlerde de DY'Y ¢ekebilmesi gerektigi anlamina gelebilir.

RDK, incelenen tilkelerde ortalamasi 658,322 dir ve biiyiik standart sapmaya (2543,552)
sahiptir.  Bu durum resmi doviz kurlarinda biiyiikk bir degiskenlik oldugunu
gostermektedir. Bu, farkli para politikalarinin ve ekonomik istikrarin bir yansimasi
olabilir. RDK’da ¢ok degisken, istikrarsiz para politikalarin1 yansitabilir. Yatirimcilar,
para biriminin dalgalanmalarinin 6ngdriilemez oldugu ekonomilere yatirim yapmaktan

¢ekinebilirler, bu da DY Y ’lerin karliligini etkileyebilir.

RFO ortalamast % 3,359°dur. Ancak, % 16,399’luk standart sapma, son derece yiiksek
faiz oranlarini igeren biiyiik bir degiskenlige isaret etmektedir. Reel faiz oranlar1 sermaye
maliyetini etkiler. Yiiksek reel faiz oranlari sirasiyla yatirimcilarin DYY’leri

caydirmasina neden olabilir, bu da yatirimlarin beklenen karliligin1 olumsuz etkiler.

Beseri sermayesinin ortalamasi (LBS) 1,398 dir ve gorece diisiik bir degiskenlik (standart
sapma 0,312) sergilemektedir. Yiiksek beseri sermaye, nitelikli ve {iretken bir iggiiciine
sahip ekonomiler i¢in DYY’1 ¢ekici kilan bir avantajdir, ¢iinkii yatirimcilar bu tiir

ekonomileri aramaktadir.

Altyapr kosullar1 degiskeninin (LALT) ortalamas: sifira yakin (0,030)’dir. Ancak,
0,960’11k standart sapma, biiyiik bir degiskenligi ortaya koymaktadir. Altyapi, DYY ’leri
cekmede kritik bir rol oynar. Ortalama sifira yakin olsa da, degiskenlik bazi ekonomilerin
yatirnmcilar i¢in daha cekici olmalart i¢in altyapida Onemli iyilestirmelere ihtiyac

duyabilecegini gostermektedir.

Hiiktimet istikrart (HI) ortalamas1 7,184 ve 2,229’luk bir standart sapma, orta derecede

yiiksek bir hiikiimet istikrarini ve belli bir degiskenligi gostermektedir. Yiiksek hiikiimet
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istikrar1 (ortalama 7,184), ongoriilebilir ve glivenli bir yatirim ortami olusturmak icin
esastir. Biiylik bir degiskenlik, bazi iilkelerin daha fazla DYY c¢ekmek igin politik

istikrarlarii gelistirmeleri gerektigini gdstermektedir.

Buna karsilik, sosyo- ekonomik kosullar (SEK) ortalamasi1 3,807, diisiik bir standart
sapma 1,643 gostermektedir. Olumlu sosyo-ekonomik kosullar, DYY’ler i¢in ¢ekicidir;
ancak, tilkeler arasindaki 6nemli farkliliklar, bazi ekonomilerin DYY i¢in daha gekici

olmalarini saglarken digerleri i¢in olumsuz kosullarin varligini ortaya koymaktadir.

Ayrica, yatinm profili (YP) ortalamast 6,325 ve 2,095’lik standart sapma, yatirim
profilinin pozitif algilandigini isaret etmektedir. Olumlu bir yatirnm profilinin yiiksek
olmas1 (ortalama 6,325) algisi, bir iilkede yatirimlarin giivenligi ve karliligina yonelik

algiy1 yansitir. Bu pozitif algi, DY'Y ’leri ¢ekmek i¢in cok dnemlidir.

I¢ catisma (IC) ortalamasi 7,594 ve 2,315’lik standart sapma, bazi iilkelerde orta ila
yiiksek diizeyde i¢ ¢atismalarin var oldugunu gostermektedir. Diger yandan, DC (Dis
Catigsmalar) ortalamasi 8,962, algilanan yiliksek diizeyde dis catigsmalari ve belirli bir
degiskenligi (standart sapma 2,106) ortaya koymaktadir. Yiiksek i¢ ve dis catigmalar
(sirastyla ortalama 7,594 ve 8,962) yatirimcilari, istikrar ve daha az risk ile giivence altina

alir. Ulkeler, daha fazla DYY ¢ekmek icin bu catigmalar1 azaltmaya devam etmelidir.

YOL ortalamas1 2,267 ve 1,035’lik standart sapma, yolsuzlugun orta diizeyde var
oldugunu ve tilkeler arasinda onemli farkliliklar gosterdigini belirtmektedir. Yiiksek
diizeyde yolsuzluk (ortalama 2,267), DYY’ler i¢cin 6nemli bir caydirici faktordiir, ¢iinkii

belirsizlikler yaratir ve islem maliyetlerini artirir.

Sivil 6zgiirliikler (SO) ortalamasi 4,596 ve 1,403’liik standart sapma, sivil dzgiirliiklerin
iilkeler arasinda 6nemli Ol¢lide degistigini, diisiikten nispeten yliksek seviyelere kadar

uzandigini géstermektedir.

Ekonomik 6zgiirliigiin (EO) ortalamasi 5,393 ve 1,009’luk standart sapma, ¢ogu iilkede
orta diizeyde oldugunu ancak bu ortalama etrafinda 6nemli farkliliklar bulundugunu

gostermektedir.
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Son olarak, politik haklar 6zgiirliikler (PHO) ortalamasi1 4,785 ve 1,707’lik standart
sapma, politik haklar ve 6zgiirliiklerde belirgin bir degiskenlik oldugunu, baz iilkelerin
yiiksek diizeyde politik 6zgiirliige sahipken digerlerinin ¢ok daha azina sahip olduguna
isaret etmektedir. Politik haklar ve 6zgiirliikler (ortalama 4,785), bir iilkenin istikrar1 ve
yabanci yatirimeilar igin ¢ekiciligi ilizerinde 6nemli bir rol oynar. Yiiksek diizeydeki
politik 6zgtirliikler genellikle daha seffaf ve istikrarli bir yonetisimle iliskilendirilir, bu
da DYY’leri cezbetmektedir.

4.5.4. Korelasyon Matrisi

Asagida modelde kullanilan degiskenlere iligkin korelasyon matrisibagimliligi sonuglari

gosterilmektedir.
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Tablo 4.4. Korelasyon matrisi sonuglart

Variables (1) (2) (3) 4 ©) (6) (@) 8) ©) (10) (11) (12) (13) (14) (15) (16) a7)
(1) LDYY 1.000

(2) EB 0.161  1.000

(3)ENF  -0.045 -0.047 1.000

(4) DK -0.076 -0.030 0.51 1.000

(5)RDK 0061 0.072 -0.002 0.041 1.000

(6)RFO  0.049 -0.013 -0.010 0041 -0.035 1.000

(7)LBS 0270 -0.028 0021 -0.021 -0.189 0.141  1.000

(8) LALT  0.195 -0.003 -0.030 -0.129 0043 -0.024 0404 1.000

(9) HI 0342 0133 -0.055 0.049 -0.012 0137 0251 0.074 1.000

(10)SEK  -0.184 -0.036 0.004 -0.238 -0.210 0010 0011 -0.086 -0.072 1.000

(11) YP 0292 0111 -0.058 -0.152 -0.152 0176 0.364 0341 0.604 0261 1.000

(12)iC 0225 0108 -0.020 -0.118 -0.115 0.193 0303 0137 0498 0204 0535 1.000

(13)DC 0216 0045 0013 -0.050 -0.177 0244 0259 0.114 0408 0089 0430 0676 1.000

(14)YOL -0.110 0010 0.042 -0.207 -0.110 0.081 -0.004 -0.143 -0.023 0542 0.113 0118 0.054 1.000

(15 PHO 0242 -0.138 0001 0277 0140 -0.149 -0279 -0.161 -0.235 -0.219 -0.429 -0451 -0.360 -0.204 1.000

(16)SO 0281 -0.114 0000 0221 0157 -0.195 -0.329 -0.191 -0.306 -0.281 -0532 -0542 -0.423 -0225 0.852 1.000
(17)EO 028 0177 -0055 -0.318 0.062 0225 0219 0281 0271 0016 0406 0331 0226 0141 -0.438 -0.469 1.000

Kaynak: Yazar tarafindan Stata 17 yazilimiyla kullanilarak hesaplamistir.
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Korelasyon matrisi, degiskenler arasindaki dogrusal iliskilerin giiciinii 6l¢cmeyi saglayan
istatistiksel bir aragtir. Bu analizde, bagimli degisken LDYY iken, diger degiskenler

bagimsiz degiskenlerdir.

LDYY ile pozitif korelasyon gosteren degiskenler arasinda hiikiimet istikrar1 (0.34),
yatirimeilarin istikrarl siyasi ortamlari tercih ettigini gostererek DY'Y ’leri ¢ekilmesiyle
pozitif korelasyon sergiler. Bunun yani sira, yatirim profili 0.29), yasal giivenceler ve
yatirimci uygun politikalar igeren iyi bir yatirim profili, DYY ¢ekmek i¢in kritik 6neme
sahiptir. Ayrica, ekonomik 6zgiirliik (0.29), serbest piyasa politikalar1 ve yatirime1 uygun
diizenlemeleri igeren ekonomik 6zgiirliikk de DY'Y ¢ekmek i¢in 6nemli bir faktordiir. Bu
degiskenlerin pozitif korelasyonu, yatirimcilarin istikrarli, yasal giivenceye sahip ve

serbest piyasa kosullarina dayali ekonomileri tercih ettigini gostermektedir.

LDYY ile negatif korelasyon gosteren degiskenler arasinda sivil 6zgiirliikler (-0.28) yer
almaktadir. Sasirtict bir sekilde, sivil ozgirliikler DYY’lerle negatif korelasyon
gostermektedir. Bu, bazi yatirimcilarin, sivil 6zgiirliikklerin zararina olsa bile, daha az
kisitlayict diizenlemelere sahip ortamlari tercih ettigini gosterebilir. Bunun yani sira,
sosyo-ekonomik kosullar (-0.18) da DYY’lerle negatif korelasyon gostermektedir. Bu
durum, sosyo-ekonomik olarak istikrarli bir ortamin yatirimcilar igin daha ¢ekici
oldugunu mantikli bir sekilde ortaya koymaktadir. I¢ catismalar (-0.11), diisiik bir
korelasyon gostermesine ragmen, DYY ’lerle negatif iliski i¢indedir, bu da yatirimcilarin
istikrarsiz ortamlardan kagindigini gostermektedir. Bu degiskenlerin negatif korelasyonu,
yatirimeilarin istikrarli, diizenli ve Ongdriilebilir ortamlar1 tercih ettigini ve bu tiir

ortamlarda yatirim yapmaktan ka¢indigini géstermektedir.

Ekonomik biiyiime (0.16) DYY’lerle disik diizeyde pozitif bir korelasyon
gostermektedir. Bu durum, yatirim ¢ekmede diger faktorlerin daha belirleyici bir rol
oynayabilecegini gostermektedir. Ayrica, enflasyon orani (-0.05) DYY ile ¢ok zayif bir
negatif korelasyon sergilemektedir. Bu da enflasyonun yabanci yatirimcilar i¢in ¢ekim
veya itim faktorii olmadigini 6ne stirmektedir. Bu degiskenlerin korelasyonlari, ekonomik
biiyiimenin ve enflasyon oraninin yatirim ¢ekmede sinirli bir etkisi oldugunu ve diger

ekonomik ve politik faktdrlerin daha 6nemli olabilecegini ortaya koymaktadir.
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4.5.5. Yatay Kesit Bagimlihig1 Testi Sonuclar:

Seriler arasinda Yatay Kesit Bagimlilig1 (YKB) varken, bu durumun dikkate alinmadan
analiz yapilmasi elde edilecek sonuclar1 onemli 6l¢iide etkilemektedir. Bu nedenle analize
baslamadan Once, serilerde ve es-biitiinlesme denkleminde YKB’nin varliginin test
edilmesi gerekmektedir. YKB’ nin yapilacak birim kok ve es-biitiinlesme testleri
secilirken goz oniinde bulundurulmamasi; yapilan analizin sonuglarint sapmali (biased)

ve tutarsiz (inconsistent) hale getirebilecektir.

Asagida modelde kullanilan degiskenlere iliskin yatay kesit bagimliligi sonuglari

gosterilmektedir.

Tablo 4.5. Yatay kesit bagimliligi test sonuglari

Breusch-Pagan | Pesaran scaled | Bias-corrected Pesaran

Degiskenler | LM LM scaled LM CDh

LDYY 3763.081%** 103.7299%** 103.2728%*** | 4931941 ***
EB 722.6877*** 7.197341%%** 6.740198*** | 9 873989%***
ENF 1088.768%** 18.82040%** 18.36326*** | 13.46618***
DK 1695.451*** 38.08261*** 37.62547*** | 15.52661***
RDK 6445.297%** 188.8904*** 188.4332%** | 71,00152%**
RFO 1070.124%%** 18.22844%** 17.77130%*** | 5.957028***
LBS 7741.291%%** 230.0382°%** 229.5811%*** | 65.8032]***
LATL 9092.954 % 272.9536%** 272.4964%** | 92 43478***
HI 9414.916%** 283.1759%** 282.7187*** | 95.442(05%**
SEK 6396.963*** 187.3558%** 186.8986*** | 60.09978***
YP 5782.970%** 167.8615%*%* 167.8615%** | 5996044 ***
IC 3962.425%** 110.0591%** 109.6020%** | 33,929(05***
DIS 4346.614*** 122.2571%%*%* 121.8000%** | 41,50555%**
YOL 4709.591*** 133.7817%** 133.3245%** | 31,.91600***
PHO 2573.477%** 65.95995%** 65.502817%** | 13,75497***
SO 3124.858%** 83.46632%** 83.00918*** | 24 74376***
EO 3278.660%** 88.34956%#** 87.89242%** | 3136064 **

Not: *** ** ye * sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik seviyelerinde degiskenlerin yatay kesit bagimlilig:
oldugunu gosterir.

Bu test, Breusch-Pagan LM testinin degistirilmis bir versiyonunu temsil eder. Tim
degiskenler i¢in elde edilen degerler anlamlidir ve kesit bagimliligini ortaya koymaktadir.
Ayrica, bu yontem, Pesaran’in scaled LM testinde gozlemlenen tahmin yanhiligini
ayarlar. Sonuglar, scaled LM testi ile benzerlik gostermekte ve bu bagimliligin varligini
dogrulamaktadir. Ek olarak, ortalama artiklar iizerine odaklanan Pesaran CD testi, kesit

bagimliligin1 6zellikle tespit eder. Bu testte her degisken i¢in elde edilen ¢ok yiiksek ve
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anlamli degerler de bu bagimlilifi dogrulamaktadir. Bu test, kesit bagimliliginin
olmadigimi belirten bos hipotezini dogrular. Tiim test istatistikleri son derece yiiksek bir
anlamlilik seviyesinde %5’ten kiiciik oldugunu gosterilmistir, bu da bos hipotezin
reddedildigini ve tiim degiskenler icin gilicli bir kesit bagimliligi oldugunu

gostermektedir.

Sonuglar incelendiginde, p-degeri %S5’ten diisiik oldugu degigkenlerin yatay kesit
bagimsizligina sahip oldugu seklinde kurulan bos hipotez reddedilmektedir. Bu da
iilkelerle ilgili bu degiskenlerin yatay kesit bagimliligina sahip oldugunu gostermektedir.
SAA fiilkelerinin hem DYY hem de makroekonomik ve politik degiskenler belirsizlik
acisindan yatay kesit birimlerinin hatalariin bagimli ve birbiriyle iligkili oldugu ve ortak
baz1 dinamik 6zellikler sergiledigi sdylenebilir. SAA iilkelerinde DY'Y, makroekonomi
ve politik istikrar i¢cin 6dnemli bir rol oynamaktadir. Ancak, bu iilkelerdeki degiskenler
ekonomik ve politik degiskenler belirsizlik i¢in yatirimcilarin risk algisini etkileyebilir.
Yatay kesit birimlerinin hatalarmin bagimli ve iligkili olmasi, bdlgesel dinamiklerin ve
ortak sorunlarin varligina isaret eder. Bu durum, SAA iilkelerinin benzer ekonomik ve

politik zorluklarla kars1 karsiya olduklarini gostermektedir.

4.5.6. Panel Birim Kok Testi Sonuglar:

Bu calismada incelenen degiskenlerin entegrasyon seviyelerini belirlemek icin birinci
nesil birim kok testleri kullanilmistir. Bu testler, panelin tamaminin birim kok igerdigi
yoniinde bos hipotezi One siirer. Zaman serilerinin ortak bir stokastik egilim gosterip
gostermedigini kontrol ederler. Bu testleri uygulayarak, panel modelinde verilerin
duraganligin1 degerlendirebiliriz. Elde edilen sonuglar, ekonometrik modelleme igin
kritik bilgiler saglar ve uygun tahmin yontemlerinin se¢imini etkiler. Asagida Levin, Lin
ve Chu tarafindan 2002 yilinda gelistirilen birim kok testi ile Im, Pesaran ve Shin
tarafindan 2003 yilinda onerilen birim kok testleri uygulanmis ve sonuglar Tabloda
gosterilmektedir. LLC testi, panel verilerinde birim kok varligini tespit etmek igin
kullanilir ve bireysel ozellikleri dikkate Im, Pesaran ve Shin tarafindan 2003 yilinda
onerilen bu test, LLC yaklagimini gelistirerek kesit birimleri arasinda heterojenlige izin
verir. Asagida modelde kullanilan degiskenlere iliskin panel birim kok testi sonuglari

gosterilmektedir.
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Tablo 4.6. Panel birim kok testi sonuglari

LLC IPS

Degiskenler Test p- Som Test p- Som

Istatistigi | degeri ¢ Istatistigi | degeri ¢
LDYY 37807 | 0.156 | Duragandegil 46.9981 | 0.253 ?;grﬁgan
ALDYY -17.179*** | 0.000 | Duragan -22.0829*** | 0.000 | Duragan
EB 9.1191%** | (.000 | Duragan “15.0299%** | (.000 | Duragan
AEB 23.581%** | (.000 | Duragan 24.0104*** | 0.000 | Duragan
ENF -7.8874%** | 0.000 | Duragan -13.1461*** | 0.000 | Duragan
AENF -22.629%** | (.000 | Duragan 23.1289%** | 0.000 | Duragan
DK - Duragan . <

16.084%%* 0.000 -6.3260 0.000 | Duragan
ADK -17.919%** | 0.000 | Duragan -19.993 *** | 0.000 | Duragan
RDK 5.6767 | 1.000 | Duragan degil 8.8375 | 1.000 g:gﬁgan
ARDK -11.611%** | 0.000 | Duragan -14.6500*** | 0.000 | Duragan
RFO -10.927%** | 0.000 | Duragan -12.4476*** | 0.000 | Duragan
ARFO -28.918*** | 0.000 | Duragan -21.6236*** | 0.000 | Duragan
LBS 0.0971 | 0461 | Puragandegil | 5 soshhx | 0999 g;gﬁgan
ALBS -9.885*** | (.000 | Duragan -17.6842*** | 0.000 | Duragan
LATL 0.0292 | 0.511 | Puragan degil 0.1909 | 0.536 ?:gﬁgan
ALATL -16.050%** | 0.000 | Duragan -19.7041%%* | 0.000 | Duragan

Not : *¥** ** ye * girasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik seviyelerini gosterir.

Bu baglamda, kurulan bos hipotez, birim kok varligini test eder, yani serilerin duragan
olmadigini ifade eder.

Bir degiskenin duragan oldugu sdylenirse eger, istatistiksel 6zellikleri (ortalama, varyans)
zaman i¢inde degismezse. Bu tabloda, LDYY, RDK, LBS ve LATL disindaki tiim
degiskenler Bu, onlarin birim kok

seviyelerinde duragandir. icermedigl ve

dalgalanmalarinin uzun vadede 6ngoriilebilir oldugu anlamina gelir.

LDYY, RDK, LBS ve LATLdegiskenleri seviyelerinde duragan olmamakta fakat birinci
farklar1 (A) alindiginda duragan hale gelmektedir. Ozetle, cogu degisken LDYY, RDK,
LBS ve LATL birinci farki alindiktan sonra duragan hale gelmektedir, bu da serilerin
birinci dereceden biitiinlesik I(1) oldugunu gostermektedir.Bu sonuclar karma
entegrasyon diizeyine [(I0) ve I(1)] sahip olan degiskenlere panel ARDL modelinin
uygulanabilecegini gostermekte ve degiskenler arasinda uzun donem iligkisinin

incelenmesine izin vermektedir.
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4.5.7. Panel Esbiitiinlesme Test: Kao Panel Esbiitiinlesme Testi

Degiskenlerin birim kdk testlerinde diizeylerine iliskin sonuglar belirlendikten sonra
lineer panel ARDL modelinde degiskenler arasinda esbiitiinlesmenin olup olmadiginin
belirlenmesi

gerekmektedir. Degiskenler arasinda uzun donemde esbiitiinlesme

iligkisinin olup olmadigmi belirlemek amaciyla panel egbiitiinlesme testleri

uygulanmaktadir ve bdylece Panel ARDL modellerinde elde edilen sonuglarla

desteklemektedir.AsagidaTablo 4.7°de farkli modellere uygulanan Kao esbiitiinlesme

testinin sonuglarigdsterilmektedir.

Tablo 4.7. Panel esbiitiinlesme testi: Kao panel esbiitiinlesme testi

Modified Dick Augmented Una%J.?.StdEd Unadjusted

Modeller Dickey— CKEY— Dickey— moaitie Dickey—

Fuller t AUl Fuller DFlckey— Fuller t

uller

Model 1 Statistic -13.536*** | -10.913*** -5.980*** -25.405*** | -13.537***
p-value 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000
Model 2 Statistic -13.536*** | -10.913*** -5.980*** -25.405*** -13.53***
p-value | 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000
Model 3 Statistic -13.978*** | -11.258*** -6.228*** -26.05%** | -13.874***
p-value 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000
Model 4 Statistic -14.074%** | -11.227*** | -6.1224*** -26.21%** | -13.843***
p-value 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000
Model 5 Statistic -14.054*** | -11.203*** | -6.0020*** -26.242*** | -13.834***
p-value 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000
Model 6 Statistic -14.030*** | -11.188*** | -50887*** -26.240*** | -13.828***
p-value 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000
Model 7 Statistic -14.643*** | -11.710*** -6.517*** -27.384*** | -14,395%**
p-value 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000
Model 8 Statistic -14.553*** | -11.680*** -6.490*** 27.371%** | -14.394***
p-value 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000
Model 9 Statistic -14.876*** | -11.951*** -6.417*** -27.736%** | -14.633***
p-value 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000

Not : *¥** ** ye * sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik seviyelerini gosterir.

Kao esbiitiinlesme testi, panel modelindeki degiskenler arasinda uzun dénemde istikrarli

bir iliskinin olup olmadigint dogrulamak i¢in kullanilir. 1°den 10’a kadar
numaralandirilmis modellerin esbiitiinlesme sonuglar1 gosterilmektedir. Sonuclar, her
model i¢in, Kao esbiitiinlesme testi sonuglarinda (Modified Dickey-Fuller t, Dickey-
Fuller t, Augmented Dickey-Fuller, Unadjusted Modified Dickey-Fuller ve Unadjusted
Dickey-Fuller t) degiskenler arasinda anlamli bir esbiitiinlesme iliskisinin var oldugunu
gostermektedir. Boylece Kao esbiitiinlesme testi sonucundatiim testlerde, p-degerlerinin

0.05’ten kiiciik olmasi, esbiitiinlesmenin olmadig1 sifir hipotezi reddedilmesine yol
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acmaktadir ve boylece degiskenler arasinda uzun dénemde bir iliskinin var oldugu kabul

edilmektedir.

4.6. Panel ARDL Modelleri ve Tahmin Sonuclari

4.6.1. Model 1 Panel ARDL Tahmin Sonuclari

Asagidaki tabloda DFE ve PMG tahmincilerinin kullanildigt Model 1’e iliskin sonuglar

gosterilmektedir.

Tablo 4.8. Model 1 sonuglari

DFE PMG
Dogrudan yabanci yatirimlari P-
bagimli degisken (LDYY) Katsayilar degeri Katsayilar P-degeri
Uzun- Dénem Katsayilar
Ekonomik Biiyiime (EB) 0.0411*** 0.000 0.0496*** 0.000
Enflasyon Orani (ENF) -0.0001 0.120 0.00000106 0.985
Dogal Kaynaklar (DK) 0.0123 0.350 0.0382*** 0.000
Resmi D6viz Kuru (RDK) 0.00006** 0.040 0.000102*** 0.000
Reel Faiz Oran1 (RFO) -0.0135** 0.013 0.00186 0.350
Bageri Sermaye (LBS) 0.768* 0.095 3.295*** 0.000
Altyap1 (LALT) 0.0848 0.351 -0.0508 0.506
Hiikiimet istikrar1 (HI) 0.152*** 0.000 0.0950*** 0.000
Kisa- Donem Katsayilar
ECTwu1 -0.517*** 0.000 -0.600*** 0.000
D.Ekonomik Biiylime(EB) 0.00573 0.373 -0.0113 0.290
D.Enflasyon Orani(ENF) 0.00006* 0.094 -0.00614 0.498
D.Dogal Kaynaklar(DK) 0.0265*** 0.001 -0.00427 0.776
D.Resmi Déviz Kuru (RDK) 0.00004* 0.078 0.00938 0.54
D.Reel Faiz Orani1 (RFK) - 0.0060** 0.026 -0.00210 0.875
D.Bageri Sermaye (LBS) 0.812 0.112 -0.647 0.559
D.Altyapt (LALT) -0.0839 0.196 -0.0870 0.249
D.Hiikiimet istikrar: (HI) -0.0027 0.933 -0.0273 0.453
Sabit -5.006* 0.071 -3.111 0.505
Gozlem sayisi 1118
Hausman testi PMG DFE chi2(7) = 82.39, Prob > chi2 = 0.0000

Not : *#* ** ye * sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik seviyelerini gosterir.

Model 1°de panel ARDL (DFE ve PMG) yontemleri kullanilarak ekonomik biiyiime,

enflasyon orani, dogal kaynaklar, resmi doviz kuru, reel faiz orani, beseri sermaye ve

altyapt gibi makroekonomik degiskenlerin yani sira hiikiimet istikrart gibi politik

degiskenlerin DYY lar iizerindeki etkileri gosterilmektedir. Model 1, Panel ARDL (DFE

ve PMG) yontemi kullanilarak elde edilen sonuglar asagida 6zetlenmektedir:
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-DFE ve PMG modellerinde hata diizeltme terimi katsayilari incelendiginde negatif ve
istatistiksel olarak anlamlidir. Bu sonu¢ hata diizeltme mekanizmasinin varligimi ve
dolayisiyla degiskenler arasinda uzun vadeli bir iliskiyi gostermektedir. Ayrica, hata
diizeltme teriminin negatif ve anlamli olmasi, kisa donemde meydana gelen
dengesizliklerin uzun dénemde diizeltilecegine isaret etmektedir. Bu da modelin kisa
vadeli soklara karst duyarli oldugunu, ancak zamanla dengeye dondiigiinii ortaya
koymaktadir. Ozetle, bu sonuglar, uzun dénem dengesinin giiclii oldugunu ve kisa dénem
dalgalanmalarmin uzun donemde ortadan kalkacagini, yani sistemin uzun donemde
istikrarli bir dengeye sahip olacagini gdstermektedir. Bu da modelimizin giivenilirligi ve

gecerliligi agisindan 6nemli bir bulgudur.

-Hausman test sonuglari incelendiginde, p-degerinin %5 ten kiiciik oldugu goriilmektedir.
Bu durumda, DFE ile PMG arasindaki farkin olmadigina dair kurulan bos hipotez
reddetmektedir. Dolayisiyla, DFE tahmincisi, katsayilarin etkin oldugu ve uzun donem

katsayilarinin homojen oldugu sonucuna varilmaktadir.

Tablo 4.8’deki uzun dénem katsayilari, DY'Y’larin ekonomik biiyiime, enflasyon orant,
dogal kaynaklar, resmi doviz kuru, reel faiz orani, beseri sermaye ve altyapi ve politik
(hiikiimet istikrar1) degiskenlerle istatistiksel olarak anlamli bir iliski i¢inde oldugunu
gostermektedir. Ekonomik biiyiime katsayist hem DFE hem de PMG modellerinde pozitif
ve istatistiksel olarak anlamlidir. Bu sonuglar, DY'Y ’nin teknoloji transferi ve is yaratma
yoluyla ekonomik biiylimeyi artirdig literatiirdeki bulgularla tutarlidir(Borensztein vd.,
1998). DFE modelinde, ekonomik biiyiimede meydana gelen her 1 birimlik artigin
DYY’lerde 0,0411 birimlik bir artisla iliskili oldugunu géstermektedir. Bu bulgu Afrika
iilkelerinde DYY’lerin ekonomik biiylimeyi tesvik ettigini ve ekonomik kalkinmanin

hizlandirilmasinda 6nemli bir rol oynadigin1 gostermektedir.

Dogal kaynaklar gelince, DFE modelinde katsayis1 anlamli degilken, PMG modelinde
pozitif ve istatistiksel olarak anlamlidir. Bu, dogal kaynaklarimn DYY’lar i¢in ¢ekici
oldugunu ve {ilkelerin dogal kaynak zenginligi arttikca daha fazla DYY c¢ekebilecegini
gostermektedir. Bu sonug, Kolstad & Wiig, (2012) ¢alismasiyla uyumludur. Resmi déviz
kurunun her iki modelde de etkisi kii¢iik olmakla birlikte DYY ’lar iizerinde olumlu ve
anlamli olduguna isaret etmektedir, bu da uygun doviz kurlarmin DYY’lar ¢ektigini

gostermektedir. Bu sonuglar, istikrarli ve 6ngortilebilir doviz kurlariin yatirimeilar i¢in
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riskleri azalttig1 teorisini dogrulamaktadir (Blonigen, 1997). Fakat katsayilarin sifira
yaklagmasi doviz kurunun istikrarli oldugunu sdylememizi saglamaktadir. Ndefo’ya
(2003) gore, SAA iilkelerinde istikrarli bir doviz kuru, DYY {izerinde olumlu bir etkiye
sahiptir ve parasal istikrarin DYY’leri ¢ekmek i¢in 6nemli bir faktér oldugunu ortaya
koymaktadir. Analiz, istikrarli bir doviz kuru siirdiiren iilkelerin, daha 6ngoriilebilir ve
yatirimeilar i¢in daha az riskli bir ekonomik ortam sunarak DYY ’lar1 daha basarili bir
sekilde g¢ektigini gostermektedir (Ndefo, 2003). Elde ettigimiz sonuglar Ndefo (2003)

sonuglartyla tutarhdir.

DFE modelinde reel faiz orani negatif ve anlamli bulunurken, PMG modelinde anlaml
bulunmamistir. DFE modelinde, reel faiz orant meydana gelen her 1 birimlik artis
DYY’larda 0.0135 ’lik bir azalisa yol agtigini gostermektedir. Bu, diislis reel faiz
oranlarinin yabanci yatirimlari caydirabilecegini ortaya koymaktadir. Reel faiz oraninin
artmasi, sirketler icin sermaye maliyetini artirir. Yabanci yatirimcilar i¢in ev sahibi
tilkedeki daha yiliksek sermaye maliyeti yatirimlar1 daha fazla caydirir hale getirebilir ve
boylece DYY akislarini azalabilir. Ayrica, Reel faiz oranlarinin artmasi, finansal varliklar
ile reel varliklar arasinda bir ikame etkisine de yol acabilir. Aliber (1970) , faiz oranlar
arttiginda finansal yatirimlarin getirisinin artacagini ve bu durumun yatirimeilart DY'Y

gibi daha yiiksek getiri saglayan reel yatirimlardan dislayacagini agiklamaktadir.

Beseri sermaye katsayist her iki modelde de pozitif ve anlamhidir, bu da egitimli
isgliclinlin yabanci yatirimcilar i¢in dnemli bir ¢ekim faktorii oldugunu gostermektedir.
DFE modelinde, beseri sermayede meydana gelen her %1°lik artisin DYY’lerde
%0.768’lik bir artisa yol agtigini gostermektedir. Pozitif beseri sermaye, isgiicli
verimliligini artirir. Nitelikli ve 1yi egitimli is¢iler daha verimli ve yenilik¢idir, bu da yerel
isletmelerin rekabetciligini artirir.Borensztein vd., (1998)’e gore, ev sahibi tllkedeki
yiksek beseri sermaye, DYY c¢ekmek igin belirleyici bir faktordir ve CUS’ler,
verimliliklerini en ist diizeye ¢ikarabilecekleri ortamlar aramaktadir. Pozitif beseri
sermayeye sahip bir iilkeye yatirim yapan yabanci sirketler, daha diisik egitim
maliyetlerinden faydalanir.Blomstrdom ve Kokko (2003), CUS’lerin, yerel isgiicliniin
egitimine biiylik yatirnmlar yapmak zorunda kalmadiklar iilkelerde faaliyet géstermeyi
tercth  ettiklerini  ve bu  durumun operasyonel maliyetlerini azalttigini

vurgulamaktadir.Hiikiimet istikrar1 katsayisi her iki modelde de pozitif ve anlamlidir. Bu,
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siyasi istikrarin yabanci yatirimlar i¢in 6nemli bir faktor oldugunu gostermektedir. DFE
modelinde, hiikiimet istikrarinda meydana gelen her 1 puanlik artisin DYY’larda
0.152’lik bir artisa yol agtigini gostermektedir. Alesina ve Perotti (1996)gibi akademik
arastirmalar, siyasi istikrarin DYY akiglar ile pozitif iligkili oldugunu gostermistir.
Caligmalarinda istikrarli bir yOnetim yapisina sahip iilkelerin genellikle siyasi
istikrarsizligin daha belirgin oldugu tilkelere gore daha yiiksek diizeyde dogrudan yabanci
yatirimlari ¢ektigini gostermektedir. Bunula birlikte,Knack ve Keefer (1995) gibi diger
arastirmacilar da siyasi kurumlarin kalitesinin, 6zellikle siyasi istikrarin, DYY’lar i¢in
cekiciligin 6nemli bir belirleyicisi oldugunu vurgulamislardir. Bu kurumlar uluslararasi
yatirimcilart gekmek i¢in temel olusturan ongdriilebilir yasal ve diizenleyici bir gerceve

saglar.

Enflasyon orani ve altyapr katsayisi, her iki modelde de istatistiksel olarak anlamli
bulunmamistir. Bu durum, altyap1 veenflasyon oraninin DYYlar iizerindeki etkisinin

ihmal edilebilir oldugunu gostermektedir.

Kisa donem katsayilari, uzun donem katsayilarina kiyasla daha az anlamlidir. Bu,
degiskenler arasindaki iliskilerin kisa doneminde daha az belirgin oldugunu ve uzun
déneminde daha giiglii oldugunu gostermektedir. Ancak, DFE modelinde, Model 1°de,
enflasyon orani, dogal kaynaklar, resmi doviz kuru ve reel faiz oran1 gibi degiskenler
sifira yakin katsayilar gostermektedir. Bu, bu degiskenlerin kisa vadede istikrarini ve
onemli bir etkileri olmadigim1i ya da hemen Onemli dalgalanmalar yasamadiklarin
gostermektedir. Katsayilarin sifira yakinsamasi, bu ekonomik parametrelerde belirli bir
tutarlilig1 yansitarak, biliylik ¢apli dalgalanmalarin veya kisa vadeli etkin bir yonetimin

eksikligini gosterebilir.

4.6.2. Model 2 Panel ARDL Tahmin Sonuclari

Asagidaki tabloda PMG ve DFE tahmincilerinin kullanildigi Model 2’ye iliskin sonuglar

gosterilmektedir.
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Tablo 4.9. Model 2 sonuglari

Dogrudan yabanci yatirimlari DFE PMG
bagimli degisken (LDYY) Katsayilar | P-degeri | Katsayllar | P-degeri
Uzun- Dénem Katsayilar
Ekonomik Biiyiime(EB) 0.0532*** 0.000 0.0399** 0.011
Enflasyon Orani (ENF) 0.0000205 0.749 -0.000159 0.115
Dogal Kaynaklar (DK) 0.0386*** 0.000 0.00837 0.527
Resmi Doviz Kuru (RDK) 0.00009*** 0.000 | 0.0000614** 0.041
Reel Faiz Oran1 (RFO) 0.004 0.151 -0.0141*** 0.009
Baseri Sermaye (LBS) 3.187*** 0.000 0.853* 0.063
Altiyap1 (LALT) 0.131*** 0.000 0.0839 0.360
Hiikiimet istikrari(HI) 0.106*** 0.000 0.149*** 0.000
Sosyo-Ekonomik Kosullari(SEK) -0.0332 0.357 -0.148** 0.019
Kisa- Donem Katsayilar
ECTwu1 -0.586*** 0.000 -0.519*** 0.000
D.Ekonomik Biiyiime (EB) -0.0134 0.238 0.00620 0.334
D.Enflasyon Orani (ENF) -0.00709 0.442 | -0.0000628* 0.096
D.Dogal Kaynaklar (LDK) -0.00952 0.501 0.0262*** 0.001
D.Resmi Doviz Kuru (RDK) 0.0121 0.411 0.0000455* 0.088
D.Reel Faiz Oran1 (RFO) -0.000425 0.979 -0.00627** 0.020
D.Bageri Sermaye (LBS) -1.088 0.323 0.744 0.145
D.Altyap1 (LALT) -0.0426 0.545 -0.0953 0.143
D.Hiikiimet istikrar1 (HI) -0.0365 0.345 -0.00459 0.891
D.Sosyo-Ekonomik
Kosullari(SEK) -0.0228 0.774 0.0639 0.285
Sabit -3.806 0.421 -1.161 0.718
Gozlem sayisi 1118
Hausman test PMG ve DFE chi2(8) = 98.88, Prob > chi2 =0.0000

Not : *** ** ye * sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamli oldugunu gosterir.

Yukaridaki Tablo 4.9 *da Tablo 4.8’de yer almayan sosyo-ekonomik kosullar degiskeni
eklenerek yeniden tahmin yapilmis ve dnceki modelde elde edilen tahmin sonuglarinin
dogrulugu kontrol edilmistir. Tablo 4.9°da Panel ARDL modellerinde hata diizeltme
terimi katsayilar1 incelendiginde negatif ve istatistiksel olarak anlamli oldugunu
gostermektedir, bu da bir hata diizeltme mekanizmasmin varligi ve dolayisiyla
degiskenler arasinda uzun vadeli bir iliski oldugunu gostermektedir. Bu katsayinin degeri
DFE modeli i¢in -0.586 ve PMG modeli i¢in -0.519°dur. Bu bulgu, degiskenler arasinda
uzun donemde bir esbiitinlesme iligkisinin mevcut oldugunu gostermektedir.
Esbiitiinlesme iligkisi, degiskenlerin uzun donemde birlikte hareket ettigini ve bir denge
iligkisi i¢inde olduklarini ifade eder. Hausman test sonuglari incelendiginde, p-degerinin
%5’ten kiiciik oldugu goriilmektedir. Bu durumda, DFE ile PMG arasindaki farkin
olmadigina dair kurulan bos hipotez reddedilmektedir. Dolayisiyla, DFE tahmincisi,

katsayilarin etkin oldugu ve uzun donem katsayilarinin homojen oldugu sonucuna
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varilmaktadir. Uzun donem katsayilar, ekonomik biiyiime, her iki modelde de DYY’lar
tizerinde 6nemli ve pozitif bir etkiye sahiptir. DFE modelinde, ekonomik biiyiimede,
meydana gelen her %1’lik artisin DYY’larda %0.0399 ’luk bir artisa yol agtigini
gostermektedir. Ancak, bu etki PMG modelinde daha giigliidiir. Bunun yani1 sira, dogal
kaynaklar PMG modelinde olumlu ve 6nemli bir etkiye sahiptir; fakat bu etki DFE
modelinde daha az belirgindir ve anlamli degildir. Ayrica, resmi doviz kuru her iki
modelde de DYY’lar iizerinde énemli ve olumlu bir etkiye sahiptir. Fakat katsayilarin
sifira yaklagsmasi doviz kurunun istikrarli oldugunu sdylememizi saglamaktadir. Bu
sonuglar, istikrarli ve ongoriilebilir doviz kurlarinin yatirimeilar igin riskleri azalttigi
teorisini dogrulamaktadir (Blonigen, 1997). Bu, ekonomik istikrarin saglanmasinda déviz
kurunun kritik bir rol oynadigini1 gostermektedir. Ancak, reel faiz orani PMG modelinde
anlamli degilken, DFE modelinde diisiik de olsa anlamli bir etkiye sahiptir. DFE
modelinde, reel faiz oran1 meydana gelen her %1°lik artis DY'Y’larda %0,0141°lik bir
azalisa yol actigin1 gostermektedir. Bu durum, DFE modelinde reel faiz oranlarinin
yabanci yatirimlar1 caydirdigini ortaya koymaktadir. Beseri sermaye, her iki modelde de
olumlu ve anlaml bir etkiye sahiptir, fakat etkisi PMG modelinde ¢ok daha giicliidiir.
DFE modelinde, beseri sermaye meydana gelen her %1 °lik artis DY'Y’larda %0.853’lik
bir artisa yol actigin1 gostermektedir. Bu, egitim ve beceri gelistirme DY Y ’lar1 gekmede
ne kadar onemli oldugunu vurgulamaktadir. Bununla birlikte, altyap1 degiskeni DFE
modelinde istatistiksel olarak anlamsizdir. PMG modelinde altyap: degiskenin DYY
tizerinde etkisi anlamlidir. PMG modelinde Altyap1 degiskenindeki 1 puanlik artis DYY
tizerinde 0.131°lik bir artisa neden olmaktadir. Hiikiimet istikrari, her iki modelde de
anlamli ve olumlu bir etkiye sahiptir. Bu, istikrarli bir hiikiimetin yabanci yatirimcilar i¢in
cazip bir ortam sagladigini belirtmektedir. DFE modelinde, hiikiimet istikrar1 meydana
gelen 1 puanlik artis DY'Y’larda 0.149’lik bir artisa yol actigin1 gostermektedir. Ancak,
sosyo-ekonomik kosullarin DYY {izerinde PMG ve DFE modelinde istatistiksel olarak
anlamli bir etkiye sahip olmadig1 goriilmektedir. Bu sonuglar Busse & Hefeker, (2005)

calismasiyla da dogrulanmaktadir.

Son olarak, enflasyon oraninin katsayis1 PMG ve DFE modelinde anlamli bir etkiye sahip
olmadig1 goriilmiistiir. Bu sonug, enflasyon oraninin yabanc1 yatirimlar tizerinde etkisinin
olmadigin1 gostermektedir. Ozetle, ekonomik biiyiime, resmi ddviz kuru, beseri sermaye

ve hiikiimet istikrar1 gibi faktorler her iki modelde de yabanci yatirimlar {izerinde 6nemli
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ve pozitif etkilere sahipken, dogal kaynaklar ve altyapilar gibi baz1 faktorler modeller
arasinda farkli etkiler gostermektedir. Bu farkliliklar, yabanci yatirimlar: gekmede ¢esitli
ekonomik ve politik faktorlerin roliinii daha i1yi anlamak i¢in farkli modellerin
kullanilmasimin 6nemini vurgulamaktadir.Kisa déonemde DYY’lar iizerindeki etkiler
incelendiginde, enflasyon orani, dogal kaynaklar, resmi doviz kuru ve reel faiz oran1 DFE
modelinde anlamli etkilere sahiptir. PMG modelinde ise bu degiskenlerin kisa déonem
etkileri anlamli degildir. Bu bulgular, kisa donemde ekonomik ve politik degiskenlerin

DYY’lar iizerindeki etkilerinin farkli sekillerde yansiyabilecegini gostermektedir.

4.6.3. Model 3 Panel ARDL Tahmin Sonuglar:

Asagidaki tabloda DFE ve PMG tahmincilerinin kullanildigr Model 3’e iliskin sonuglar

gosterilmektedir.

Tablo 4.10. Model 3 sonuglar

Dogrudan yabanci yatirimlari DFE PMG
bagimli degisken (LDYY) Katsayilar | P-degeri | Katsayilar | P-degeri
Uzun- Dénem Katsayilar
Ekonomik Biiyiime (EB) 0.0390** 0.013 0.0512*** 0.000
Enflasyon Orani (ENF) -0.000154 0.125 -0.0000106 0.889
Dogal Kaynaklar (DK) 0.00737 0.574 0.0444*** 0.000
Resmi Doviz Kuru (RFK) 0.0000680** .024 0.0000884*** 0.000
Reel Faiz Orani (RFO) -0.0145%** 0.007 0.00405 0.132
Baseri Sermaye (LBS) 0.830* 0.068 3.018*** 0.000
Altiyapt (LALT) 0.0525 0.572 -0.112** 0.025
Hiikiimet istikrar1 (HI) 0.112*** 0.000 0.105*** 0.000
Sosyo-Ekonomik
Kosullar(SEK) -0.184*** 0.006 -0.0464 0.239
Yatirnm Profili (YP) 0.0875 0.118 0.0224 0.488
Kisa- Donem Katsayilar
ECTw1 -0.523*** 0.000 -0.589*** 0.000
D.Ekonomik Biiyiime 0.00581 0.367 -0.0122 0.258
D.Enflasyon Oran1 0.0000618 0.101 -0.00672 0.385
D.Dogal Kaynaklar 0.0259*** 0.001 -0.0140 0.292
D.Resmi Déviz Kuru 0.0000438 0.101 0.0115 0.447
D.Reel Faiz Orani -0.00641** 0.018 0.00203 0.903
D.Bageri Sermaye 0.753 0.140 -0.734 0.497
D.Altyap1 -0.0898 0.740 -0.0503 0.445
D.Hiikiimet istikrari 0.0120 0.199 -0.0328 0.512
D.Sosyo-Ekonomik 0.0781 0.236 -0.0197 0.831
D.Yatirim Profili -0.0330 0.440 -0.00991 0.865
Sabit 0.181 0.957 -3.550 0.433s
Gozlem sayisi 1118
Hausman test PMG ve DFE chi2(8) = 98.66, Prob > chi2 =0.000

Not : *#* ** ye * sirastyla %1, %5 ve %10 seviyelerinde anlamlilig1 gosterir.
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Yukaridaki Tablo 4.10°da, dnceki modelde olmayan yatirim profilidegiskeni eklenerek
Model 3 tahmin edilmistir. PMG ve DFE modellerinde hata diizeltme terimi katsayilar
incelendiginde negatif ve istatistiksel olarak anlamli olduklar1 goriilmektedir. Bu da bir
hata diizeltme mekanizmasinin varligini ve dolayisiyla degiskenler arasinda uzun vadeli
bir iligki oldugunu gostermektedir. Bu katsayinin degeri DFE modelinde -0.523 ve PMG
modelinde -0.589’dur ve bdylece modellerde kisa donemde meydana gelen
dengesizliklerin uzun doénemde diizeltilebilecegi soylenebilir. Hausman test sonuglari
incelendiginde, p-degerinin %5 ten kiiclik oldugu goriilmektedir. Bu durumda, DFE ile
PMG arasindaki farkin olmadigina dair kurulan bos hipotez
reddedilmektedir.Dolayisiyla, DFE tahmincisi katsayilarin etkin oldugu ve uzun donem

katsayilarinin homojen oldugu sonucuna varilmaktadir.

Uzun doneminde sonuglar degerlendirildiginde ekonomik biiylimenin, DYY lari
cekmede dnemli bir rol oynamaktadir. DFE modelinde ekonomik biiyiime degiskeninin
kaysayist 0,0390°dur ve %S5 diizeyde anlamlidir. Ekonomik biiyiimede meydana gelen
her %1’lik artis DY Y lar tizerinde %0.039 artisa yol agtigin1 gostermektedir. Ayrica,
PMG modeli bu sonucu dogrulayarak ekonomik biiylime katsayist 0,0512 bulunmustur
ve %S5 diizeyde katsay1 anlamlidir ve ekonomik biiyiimenin incelenen Afrika iilkelerinde
DYY iizerindeki etkisinde belirgin bir pozitif etkiye sahip oldugunu vurgulayabiliriz.
Ancak, enflasyon oran1 DY iizerinde gerek DFE ve gerekse PMG modellerinde anlamli
bir etkiye sahip goriinmemektedir. Dolayisiyla, enflasyon oranmmin DYY akislarim
belirgin sekilde etkilemedigini sdyleyebiliriz. Dogal kaynaklar acisindan, iki model
arasinda farkli sonuglar iiretmistir. DFE modelinin katsayis1t 0,00737 olup anlamli
degilken PMG modelimde bu katsay1 0,0444’tiir ve anlamlidir. Bu sonug¢ dogal kaynak
bollugunun Afrika iilkelerinin DY'Y ¢ekmede 6nemli bir faktér oldugunu gostermektedir.
Ayrica, resmi doviz kuru istikrart DYY ile pozitif korelasyon gostermekle birlikte
katsayinin diisiik olmasi, DYY’lar iizerinde diisiik bir etkiye sahip olmasina neden
olmaktadir. Ozellikle katsayilarm sifira yaklagmasi déviz kurunun istikrarli oldugunu
sonucundan kaynaklanabilecegi ve istikrarli ve dngoriilebilir doviz kurlarmin yatirnmeilar
icin riskleri azalttig1 teorisinin (Blonigen, 1997) Afrika iilkelerinde gegerli olabilecegini
dogrulamaktadir. Bu sonuglar Afrika tilkelerinde istikrarli bir déviz kurlariin DY Y ’lar1

tesvik edebilecegini teyit etmektedir. Buna karsilik, DFE modelinde yiiksek reel faiz
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oranlar1 katsayisi-0,0145°dur ve anlamlidir. Bu sonu¢ DFE modelinde, reel faiz
oranindaki 1 puanlik artisin DY'Y’larda 0,0145’lik bir azalisa yol agtigin1 gostermektedir.
Bu durum, DFE modelinde reel faiz oranlarinin yabanci yatirimlar1 caydirdigini ortaya
koymaktadir. Bu durum, yabanci yatirimeilarin yiiksek bor¢glanma maliyetlerine duyarh
oldugunu gostermektedir PMG modelinde reel faiz orani katsayisi anlamli degildir.
Beseri sermaye, DYY ¢ekmede onemli bir faktor olarak ortaya c¢ikmaktadir. DFE
modelinin beseri sermaye katsayisi 0.830’dir ve istatistiksel olarak anlamlidir. DFE
modelinde, beseri sermaye meydana gelen her %1°lik artis DYY’larda %0.830’lik bir
artisa yol agmaktadir. PMG modelinde de, beseri sermaye katsayis1 3.018’dir ve ve
istatistiksel olarak anlamlidir. Altyap:r katsayisi sonuglari celigkilidir. DFE modelinde
altyap1 katsayisi anlamsiz iken, PMG modelinde altyap: katsayisi negatif (-0.112) ve
anlamlidir. Bu sonug altyap1 yatirinm maliyetlerinin yiiksek olmasinin Afrika’da altyapi
yatirimlarmin DYY’lar1 caydirabilecegi gercegine dayandirilabilir. Hiikiimet istikrari
degiskeninin katsayilar1 incelendiginde iki modelin katsayilari, DFE modelinde 0.112 ve
PMG modelinde ise 0.105°dir, ve her iki modelde de katsayilar anlamlidir. Bu sonuglar
hiikiimet istikrarinin yabanci yatirimcilar i¢in olumlu yonde bir belirleyici bir faktor
oldugunu gostermektedir. DFE modelinde hiikiimet istikrarinda, meydana gelen her 1
puanlik artis DYY’larda 0.112’lik bir artisa yol agmaktadir. Ayrica, sosyo-ekonomik
kosullarin degiskeni katsayisi DFE modelinde negatif (-0.184) ve anlamhidir ve
beklentilerin tersine bir sonug elde edilmistir. DFE modelinde sosyo ekonomik kosullarda
meydana gelen her %1°lik artis DY'Y’da % 0.184 ’lik bir diisiige yol agmaktadir. PMG
modelinde sosyo ekonomik kosullarin DYY iizerinde etkisi anlamsizdir. Son olarak,

yatirim profili degiskeninin katsayis1 DFE ve PMG modellerinde anlamli degildir.

Kisa vadeli tahmin sonuglar1 incelendiginde, DYY ’lar iizerinde dogal kaynaklarin pozitif
ve anlamli ve reel faiz oraninin negatif ve anlamli bir etkiye sahip oldugu goriilmektedir
Diger degiskenlerin kisa dénem etkisi anlamli degildir. Ozet olarak yukaridaki tahmin
sonuclarinda, ekonomik biiyiime, politik istikrar, beseri sermaye ve dogal kaynaklarin
uzun doéneminde DYY’la1 ¢ekmek i¢in 6nemli faktdrler oldugunu ortaya koymaktadir.

Doéviz kuru istikrar1 ve reel faiz oranlar1 da dnemli rol oynamaktadir.
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4.6.4. Model 4 Sonuglar: ve Yorumlanmasi

Asagidaki tabloda DFE ve PMG tahmincilerinin kullanildigt Model 4’e iliskin sonuglar

gosterilmektedir.

Tablo 4.11. Model 4 sonuglar

Dogrudan yabanci yatirimlari DFE PMG
bagimlidegisken (LDYY) Katsayilar | P-degeri Katsayillar | P-degeri
Uzun- Dénem Katsayilar
Ekonomik Biiyiime (EB) 0.0391** 0.016 0.0425*** 0.000
Enflasyon Orani (ENF) -0.000157 0.117 -0.0000663 0.369
Dogal Kaynaklar (DK) 0.0576 0.606 0.0438*** 0.000
Resmi Doviz Kuru (RDK) 0.0000680** 0.024 | 0.0000873*** 0.000
Reel Faiz Orani (RFO) -0.0145*** 0.007 0.00377 0.114
Baseri Sermaye (LBS) 3.806* 0.077 2.906*** 0.000
Altiyap1 (LALT) 0.0309 0.516 0.0280 0.592
Hiikiimet istikrar1 (HI) 0.049** 0.021 0.0579** 0.013
Sosyo-Ekonomik Kosullar (SEK) -0.0593*** 0.005 -0.0631* 0.090
Yatirim Profili (YP) 0.0263 0.127 0.0348 0.266
I¢c Catisma (IC) 0.0778 0.510 0.0834*** 0.000
Kisa- Donem Katsayilar
ECTws -0.524*** 0.000 -0.611*** 0.000
D.Ekonomik Biiyiime -0.00698 0.378 -0.00756 0.495
D.Enflasyon Orani 0.0000624* 0.098 -0.0000717 0.371
D.Dogal Kaynaklar -0.0257*** 0.001 0.0208* 0.081
D.Resmi Doviz Kuru 0.0000438 0.101 0.0154 0.388
D.Reel Faiz Orani 0.00636** 0.019 -0.00106 0.941
D.Bageri Sermaye 0.751 0.141 -0.988 0.342
D.Altyap1 -0.0900 0.169 -0.0512 0.462
D.Hiikiimet istikrari 0.0131 0.722 0.00724 0.878
D.Sosyo-Ekonomik Kosular 0.0771 0.210 -0.0578 0.535
D.Yatirim Profili -0.0360 0.402 -0.0397 0.487
D.i¢ Catisma 0.00422 0.908 0.0236 0.473
Sabit 0.718 0.834 -0.515 0.907

Gozlem sayisi 1118
Hausman test PMG ve DFE chi2(8) = 85.72, Prob > chi2 = 0.624

Not : *¥** ** ye * sirastyla %1, %5 ve %10 seviyelerinde anlamlilig1 gosterir.

Yukaridaki Tablo 4.11°de i¢ catismalar degiskeni eklenerekmakroekonomik ve politik
degiskenlerin, DYY’lar iizerine etkisi PMG ve DFE modelleriyle tahmin edilmektedir.
Hata diizeltme terimi katsayilar1 incelendiginde her iki modelde negatif ve istatistiksel
olarak anlamli oldugunu goriilmektedir. Bu sonu¢ hata diizeltme mekanizmasinin
varligint ve dolayisiyla degiskenler arasinda uzun vadeli bir iliski oldugunu
gostermektedir. Hausman test sonuclar1 incelendiginde, p-degerinin %35’ten biiyiik

oldugu goriilmektedir. Bu durumda, DFE ile PMG arasindaki farkin olmadigina dair

195



kurulan bos hipotez reddedilememektedir. Dolayisiyla, PMG tahmincisinin DFE
tahmincisine gore uygun bir model ve uzun donem katsayilarinin homojen oldugu
sonucuna varilmaktadir. DFE ve PMG modellerinin sonuglari, ekonomik biiyiime ile
DYY’lar arasinda 6énemli bir pozitif ve anlamli bir iliskinin oldugunu gostermektedir.
DFE modelinde, katsayr 0.0381, PMG modelinde ise katsayr 0.0425 olarak
hesaplanmistir. Bu da ekonomik biiylimedeki her %1°lik artisin DFE modelinde
%0.0425, PMG modelinde ise %0.0381 DYY’larda bir artisa isaret etmektedir. Bu
sonuglar, diger modellerde oldugu gibi Afrika {ilkelerinde ekonomik biiylimenin,

DYY’leri ¢cekme konusundaki 6nemli etkisini vurgulamaktadir.

Onceki tahmin sonuglarinda oldugu gibi enflasyon orani degiskeninin katsayis1 negagif
olsa da istatistiksel olarak anlamli degildir. Bu sonug incelenen iilkelerde enflasyonun
DYY’lar1 c¢ekmede etkin olmadigini gostermektedir. Dogal kaynaklarin bollugu,
DYY’leri ¢ekmede c¢ekici bir faktordiir, her iki modelde de anlamli katsayilarla
gosterilmistir (DFE: 0,00676, PMG: 0.0438). Bu durum, yabanci yatirimlarin
¢ekilmesinde hammaddelerin 6nemini vurgulamaktadir. Dogal kaynaklardaki %1°lik
artisin DY'Y’larda PMG modelinde %0.0438, DFE modelinde 0.0067 artisa yol agtigin
gostermektedir. Resmi doviz kuru istikrari, DYY’leri ¢ekmek i¢in dneme sahip bir
faktordiir ve her iki modelde de anlamli katsayilar (DFE modelinde 0.0000680 ve PMG
modelinde 0.0000873) elde edilmistir ve katsayilar istatistiksel olarak anlamlidir. Bu
durum, istikrarli bir para politikasinin yabanci yatirimcilarin giivenini gliglendirdigini
vurgulamaktadir. Bu iki modelinde, katsayilarin sifira yaklagmas1 doviz kurunun istikrarl
oldugunu soylememizi saglamaktadir. Bu sonugclar, istikrarli ve ongoriilebilir déviz

kurlarinin yatirimeilar igin riskleri azalttigi teorisini dogrulamaktadir (Blonigen, 1997).

Hiikiimet istikrari, DY'Y’lar1 ¢gekmede dnemli bir rol oynamaktadir. Modeller, pozitif ve
anlamli katsayilar (DFE: 0.104, PMG: 0.0579, her ikisi de p<0.05) elde edilmistir. Bu
sonug istikrarlt hiikiimet yapilarina sahip Afrika iilkelerin yabanci yatirimlart ¢ekme
olasiliginin daha yiiksek oldugunu isaret etmektedir. PMG Politik hiikiimet istikrari
meydana gelen her 1’ puanlik artisin DYY’larda 0.0579’luk bir artisa yol agtigini
gostermektedir. Ayrica, sosyo-ekonomik kosullarin DYY {izerine etkisi incelendiginde
beklenenin tersine sonug iiretmistir. PMG modelinde sosyo ekonomik kosullardaki 1

puanlik artis DYY’lar tizerinde -0.184 azalisa neden olmustur sosyo-ekonomik
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kosullardaki iyilesmelerin DYY lar1 caydirdig1 goriilmektedir. i¢ catismalar, DYY ’lari
¢ekmede dnemli bir rol oynamaktadir. PMG modelinde, i¢ catismalarda meydana gelen
artiglar (endeksteki artis i¢ gatismalarin azaldigini gostermektedir) DY 'Y ’larda 0.0834’lik
bir artisa yol agtigin1 gostermektedir. Bu sonug¢ incelenen Afrika iilkelerinin i¢
politikalarini etkin bir sekilde kontrol etmesi ve 6zellikle siyasi alanda i¢ ¢atigmalarini
azaltmalarina bagli olarak bu iilkelerin daha fazla DYY ¢ektigi sonucuna ulasilmaktadir.
Siyasi istikrar, yabanci yatirimcilar i¢in temel bir faktér olmakla birlikte yatirimlardaki
riskleri azaltacak ve boylece saglana istikrarli ve ongoriilebilir bir ortam, isletmelerin
uzun vadeli yatirim planlart yapmalarina olanak taniyacaktir. Sonucta i¢ catigsmalarin
azaldig1 ortamlarda DY Y larin karlarini etkileme olasiligi da ortadan kalkacaktir. Kisa
donem sonuglar incelendiginde, PMG modelinde dogal kaynaklar ile DYY’ler arasinda
onemli bir pozitif iliskinin oldugu goriilmektedir. Bu durum, DYYler i¢in uygun bir

ortamin siirdiiriilmesi i¢in uyarlanabilir ekonomik politikalarin nemini vurgulamaktadir.

4.6.5. Model 5 Sonuglari ve Yorumlanmasi

Asagidaki tabloda DFE ve PMG tahmincilerinin kullanildigi Model 5’e iliskin sonuglar

gosterilmektedir.
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Tablo 4.12. Model 5 sonuglari

Dogrudan yabanci yatirnmlari DFE PMG
bagimli degisken (LDYY) Katsayilar p- Katsayilar p-
degeri degeri
Uzun- Donem Katsayilar

Ekonomik Biiylime (EB) 0.0397** 0.016 0.0417*** 0.000
Enflasyon Orani (ENF) -0.000158 0.115 -0.0000918 0.243
Dogal Kaynaklar (DK) 0.00613 0.598 0.0592*** 0.000
Resmi Doviz Kuru (RDK) 0.0000794** 0.025 0.0000856*** 0.000
Reel Faiz Oran1 (RFO) -0.0147*** 0.007 0.00316* 0.083
Baseri Sermaye (LBS) 1.899* 0.076 2.500%** 0.000
Altiyap1 (LALT) 0.0682 0.469 0.145*** 0.004
Hiikiimet istikrar1 (HI) 0.305** 0.020 0.0468** 0.027
Sosyo-Ekonomik Kosullar

-0.195%** 0.000 0.0977*** 0.005
(AEK)
Yatirim Profili (YP) 0.0874 0.123 0.0756*** 0.008
I¢ Catisma (IC) 0.0228 0.643 0.0560** 0.010
Dis Catisma (DC) 0.0127 0.787 0.0898*** 0.000

Kisa- Donem Katsayilar

ECTw1 -0.524%*** 0.000 -0.614*** 0.000
D.Ekonomik Biiyiime -0.00556 0.390 -0.00530 0.635
D.Enflasyon Orant -0.0000631* 0.095 -0.00483 0.483
D.Dogal Kaynaklar 0.0262*** 0.001 0.0227* 0.064
D.Resmi Déviz Kuru 0.0000439 0.100 0.0185 0.313
D.Reel Faiz Orani -0.00632** 0.020 0.00235 0.867
D.Bageri Sermaye 0.756 0.139 -0.864 0.443
D.Altiyap1 -0.0945 0.150 -0.108 0.117
D.Hiikiimet istikrar1 0.0147 0.690 0.0257 0.600
D.Sosyo-Ekonomik Kosullar 0.0792 0.199 -0.0519 0.621
D.Yatirim Profili -0.0357 0.406 -0.0351 0.601
D.I¢ Catismalari -0.00541 0.891 0.0122 0.751
D.Dig Catigmalari 0.0264 0.515 0.0719 0.216
Sabit 1.001 0.773 2.429 0.587

Hausman test

PMG ve DFE chi2(8) = 85.72

Prob > chi2 = 0.2565

Gozlem sayist

1118

Not : *** #* ye * sirastyla %1, %5 ve %10 seviyelerinde anlamlilig1 gosterir.

Yukaridaki Tablo 4.12°de, onceki modele dis gatismalar degiskeni eklenerek DY'Y’lar

tizerine ekonomik ve politik degiskenlerin etkileri DFE ve PMG modelleriyle

arastirilmaktadir.Hata diizeltme terimi katsayilar1 incelendiginde modellerde negatif ve

istatistiksel olarak anlamli oldugunu goriilmektedir, Boylece modellerde hata diizeltme
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mekanizmasinin varligini ve dolayisiyla degiskenler arasinda uzun vadeli bir iligki
oldugunu gostermektedir. Hausman test sonuglar1 incelendiginde, p-degerinin %5°ten
bliyiik oldugu goriilmektedir. Bu sonu¢ PMG tahmincisinin uygun ve tercih edilebilir
oldugunu gostermektedir. Uzun doneminde, Tiim degiskenler enflasyon disinda
anlamlidir. Bu durum, analizimizde incelenen iilkelerde onceki tahmin sonuclarinda
oldugu gibi enflasyonun DYY’lar1 ¢ekmede dikkate deger bir degisken olmadigini
gostermektedir. Ekonomik biiylime, her iki modele gére de DYY {izerinde pozitif ve
anlamli bir etkiye sahiptir ve bu, sonu¢ ekonomik biiyiime degiskenin daha daha fazla
yabanci yatirim ¢ekmede onemli bir degisken oldugunu gostermektedir. Ayrica, PMG
modeline gore, dogal kaynaklarin DY'Y {izerinde pozitif ve anlamli bir etkiye sahipken,
DFE modelinde bu etki anlamli degildir. Bu sonug, iilkeler arasinda heterojenlige bagh
olarak ortaya ¢ikabilir. Resmi déviz kuru degiskeni her iki modelde de DYY ile pozitif
ve anlamli sekilde iliskilidir. iki modelin katsayilar1 ¢ok diisiiktiir (DFE modeli igin
0.0000684 ve PMG modeli i¢in 0.0000856) bu sonug para politikasi istikrarinin olduguna
isaret etmektedir. Reel faiz oranlar1 karma sonuglar iiretmistir. DFE modelinde negatif ve
anlamli iken, PMG modelinde pozitif ve anlamlidir. Bu, iilkeler arasindaki yapisal veya
politik farkliliklar1 yansitabilir. Ayrica, beseri sermayesi PMG modelinde, DY'Y iizerinde
pozitif ve anlamli bir etkiye sahiptir. Bu da egitim ve becerilerin yatirim ¢ekmedeki
onemini vurgulamaktadir. Altyap1 degiskeni PMG ve DFE modellerinde DYY lar
cekmede anlamli ve pozitif etkiye sahiptir. Ayrica, hiikiimet istikrar1 her iki modelde de
DY Y larin iizerinde anlaml1 ve pozitif etkiye sahiptir. Ancak, sosyo-ekonomik faktorlerin
etkisi DFE modelinde negatif, PMG modelinde ise pozitiftir, bu da iilkeler arasinda olas1

bir degiskenlik oldugunu gostermektedir.

Yatirim profili degiskeni PMG modelinde anlamli ve pozitiftir. I¢ catismalar degiskeni
de PMG modelinde pozitif ve anlamli bir etkiye sahiptir ve i¢ catislarin azaldigi
ortamlarda DYY girislerinin artabilecegini gostermektedir. Son olarak, dis ¢atigsmalar
PMG modelinde pozitif ve anlaml1 bir etkiye sahiptir, bu sonug¢ dis catismalarin azaldigi
ortamlarda DYY’larin artabilecegini gostermektedir. Kisa doneminde degiskenleri
genellikle daha az anlamlilik gostermektedir, DFE modelinde enflasyon ve reel faiz
oranlar1 degiskenlerinin DY Y lar iizerinde negatif ve anlamli etkiye sahip olduklari

gorilmektedir.
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4.6.6. Model 6 Sonuglar: ve Yorumlanmasi

Asagidaki tabloda DFE ve PMG tahmincilerinin kullanildigi Model 6’ya iligkin sonuglar

gosterilmektedir.

Tablo 4.13. Model 6 sonuglar

Dogrudan yabanci yatirimlari DFE PMG
bagimli degisken  (LDYY) Katsayillar | P-degeri Katsayilar | P-degeri
Uzun Déonem Katsayilar
Ekonomik Biiyiime (EB) 0.0303** 0.046 0.0310%** 0.000
Enflasyon Orani (ENF) -0.000190** 0.049 -0.000192* 0.074
Dogal Kaynaklar (DK) 0.00396 0.753 0.0497*** 0.000
Resmi Déviz Kuru (RDK) 0.0000666** 0.023 0.0000797*: 0.000
Reel Faiz Orani (RFO) -0.0143%** 0.006 0.00366* 0.070
Bageri Sermaye (LBS) 0.430 0.333 2.009%** 0.000
Altiyap1 (LALT) 0.0834 0.355 0.175%** 0.000
Hiikiimet istikrar1 (HI) 0.124%%* 0.004 0.0377* 0.090
Sosyo-Ekonomik Kosullar
(SEK) -0.163** 0.013 -0.0898*** 0.000
Yatirim Profili (YP) 0.0238 0.670 0.0385 0.185
I¢ Catigma (IC) -0.00575 0.904 0.0601 *** 0.006
Dig Catisma (DC) 0.00498 0.912 0.103*** 0.000
Sivil Ozgiirliigii (SO) -0.325% % 0.000 -0.171%%* 0.000
Kisa Donem Katsayilar
ECTy -0.544%** 0.000 -0.619%** |  0.000
D.Ekonomik Biiyiime 0.00359 0.577 0.00707 | 0.505
D.Enflasyon Orani 0.0000728* 0.053 -0.00219 0.799
D.Dogal Kaynaklar 0.0241 *** 0.000 0.0271** 0.023
D.Resmi Doviz Kuru 0.0000403 0.129 0.0235 0.248
D.Reel Faiz Orani 0.00638** 0.019 -0.000499 | 0.970
D.Bageri Sermaye 0.563 0.275 -0.376 |  0.727
D.Altiyap1 -0.100 0.124 -0.0925 0.149
D.Hiikiimet istikrari 0.00815 0.825 0.0171 0.750
D.Sosyo-Ekonomik Kosullar 0.0922 0.132 -0.0350 0.743
D.Yatirim Profili -0.0172 0.691 -0.0242 | 0.717
D.I¢ Catigmalar: -0.0104 0.791 -0.00450 0.914
D.D1s Catigsmalari 0.00370 0.927 0.0456 0.404
D.Sivil Ozgiirliigii 0.0598 0.250 0.100 | 0.117
Sabit 1.197 0.729 1.838 0.671
Hausman testi PMG ve DFE chi2(12) =87.07, p-degeri= 0.3450
Gozlem sayisi 1116

Not : *#* ** ye * sirastyla %1, %5 ve %10 seviyelerinde anlamlilig1 gosterir.

Yukaridaki Tablo 4.13’de sivil ozgiirliik degiskeni eklenerek,degiskenlerin DYY’lar
tizerine etkisi tahmin edilmistir. Hata diizeltme terimi katsayilari incelendiginde negatif

ve istatistiksel olarak anlamli oldugu ve boylece hata diizeltme mekanizmasinin varligini
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ve degiskenler arasinda uzun donemli bir iliskinin oldugunu gostermektedir. Bu

katsayinin degeri DFE modeli i¢in -0.544 ve PMG modeli i¢in -0.619’dur.

Hausman testi sonuglari incelendiginde, p-degerinin %5 ten biiyiik oldugu goriilmektedir.
Bu sonug, DFE ve PMG modelleri arasinda istatistiksel olarak anlamli bir farkin
olmadigimi gostermektedir ve PMG tahmincisi ile elde edilen katsayilarin etkin ve uzun
donem katsayilarinin homojen oldugu kabul edilmektedir. Uzun dénem model
sonuglarinda ekonomik biiyiimenin iki modelde de DY iizerinde pozitif ve anlamli bir
etkisi oldugu, daha yiliksek biiyiime oranlarinin daha fazla yabanci yatirim gektigi
goriilmektedir. Ayrica, enflasyon oraninin DY'Y {izerinde olumsuz bir etkisi vardir, bu
etki DFE modelinde daha belirgindir. Bunun yani sira, dogal kaynaklar PMG modelinde
pozitif ve anlaml bir etkiye sahipken, DFE modelinde anlamli degildir, bu da iilkeler
arasindaki farkliliklari isaret edebilir. Ayrica, doviz kuru her iki modelde de DYY ile
pozitif iligkilidir. Doviz kuru katsayis1 DFE modelinde 0.0000684 ve PMG modelinde ise
0.0000856 olan katsayilar incelendiginde, para politikast istikrarinin saglandig1 sonucuna
varabiliriz. Fakat katsayilarin sifira yaklasmasi doviz kurunun istikrarli oldugunu
sOylememizi saglamaktadir. Bu sonugclar, istikrarli ve ongoriilebilir doviz kurlariin
yatirimcilar igin riskleri azalttigi teorisini dogrulamaktadir (Blonigen, 1997). Ancak, reel
faiz oranlarinin etkileri ¢eligkilidir: DFE modelinde negatif, PMG modelinde ise diisiik
de olsa pozitif etkiye sahiptir. Bunun yaninda, beseri sermaye PMG modelinde DYY
tizerinde pozitif ve anlamli bir etkiye sahiptir ve bu sonu¢ DYY girisinde beseri
sermeyenin énemini vurgulamaktadir. Benzer sekilde, altyapt PMG modelinde anlamli
bir etkiye sahipken, DFE modelinde anlamli degildir. Ayrica, hiikiimet istikrar1 her iki
modelde de DY i¢in 6nemlidir, 6zellikle DFE modelinde daha belirgindir. Buna karsin,
olumsuz sosyo-ekonomik kosullar her iki modelde de DYY’yi caydirmaktadir. Bunun
yani sira, yatirim profili her iki modelde de DYY iizerinde anlamli ve pozitif bir etkiye
sahip degildir. Ancak, i¢ ¢atigmalar DFE modelinde anlamli bir etkiye sahip degilken,
PMG modelinde pozitif bir etkiye sahiptir, i¢ catigmalarin azalmasinin DY'Y girisiklerini
olumlu etkileyebilecegi sdylenebilir. Dis ¢catismalar PMG modelinde pozitif ve anlamli
bir etkiye sahiptir, ve i¢ catismalarda oldugu gibi dis ¢atismalarin azalmasi benzer sekilde
DYY girislerini olumlu etkileyebilecektir. Son olarak, sivil 6zgiirliiklerin her iki modelde
de DYY’larin iizerinde belirgin bir olumsuz etkisi oldugunu vurgulamak 6nemlidir. Bu

gozlem, yiiksek diizeyde sivil Ozgiirliiklerin yabanci yatirimceilart caydirabilecegi
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dinamigini ortaya koymaktadir. Yatirimcilar, sivil 6zgtirliiklerin tam olarak saglandig1 bir
ortami, potansiyel olarak daha muhalif olarak algilayabilirler, bu da yatirimlar
cevreleyen riskleri ve belirsizligi artirabilir. Dolayisiyla, sivil 6zgiirliikler genel olarak
demokratik ve sosyal gelisim i¢in olumlu ve gerekli bir deger olarak kabul edilse de,
analiz edilen tlkelerde DYY akislar1 lizerindeki etkisi paradoksal olarak olumsuz

goriinmektedir.
4.6.7. Model 7 Sonuglari ve Yorumlanmasi

Asagidaki tabloda DFE ve PMG tahmincilerinin kullanildigt Model 7’e iligskin sonuglar

gosterilmektedir.

Tablo 4.14. Model 7 sonuglari

Dogrudan yabanci yatirnmlari DFE PMG
g @giien (DB Katsayilar p-degeri Katsayilar p-degeri
Uzun- Donem Katsayilar
Ekonomik Biiyiime (EB) 0.0313** 0.041 0.0307*** 0.000
Enflasyon Orani (ENF) -0.000187* 0.054 -0.000113* 0.071
Dogal Kaynaklar (DK) 0.00365 0.772 0.0494*** 0.000
Resmi Doviz Kuru (RDK) 0.0000662** 0.022 0.0000791 *** 0.000
Reel Faiz Orani (RFO) -0.0143%** 0.006 0.00392* 0.065
Baseri Sermaye (LBS) 0.414 0.353 1.838%** 0.000
Altryapt (LALT) 0.0841 0.352 0.208*** 0.000
Hiikiimet istikrar1 (HI) 0.124*%* 0.004 0.0280 0.183
Sosyo-Ekonomi Kosullari (SEK) 0.163** 0.013 -0.123%** 0.000
Yatirim Profili (YP) 0.0231 0.680 0.0699** 0.015
I¢ Catigma (IC) -0.00554 0.907 0.0662*** 0.002
Dis Catisma (DC) 0.00448 0.921 0.101%%* 0.000
Sivil Ozgiirliik (SO) -0.360%*** 0.001 -0.208*** 0.000
Politik Haklar Ozgiiliikk (PHO) 0.0352 0.565 0.0394 0.167
Kisa- Donem Katsayilar
ECT:., -0.544%%* 0.000 -0.626*** 0.000
D.Ekonomik Biiylime -0.00390 0.547 -0.00745 0.386
D.Enflasyon Orani 0.0000717* 0.057 -0.00308 0.703
D.Dogal Kaynaklar -0.0240%** 0.003 0.0294%** 0.019
D.Resmi Déviz Kuru 0.0000404 0.128 0.0166 0.352
D.Reel Faiz Orani 0.00642** 0.018 -0.000429 0.978
D.Bageri Sermaye 0.577 0.265 -0.226 0.828
D.Altiyap1 -0.101 0.123 -0.114* 0.096
D.Hiikiimet istikrar1 0.00823 0.823 0.0241 0.644
D.Sosyo-Ekonomik Kosullari 0.0914 0.136 -0.0249 0.822
D.Yatirim Profili -0.0168 0.699 -0.0370 0.608
D.I¢ Catismalari -0.0101 0.796 0.00680 0.870
D.Di1g Catigmalari 0.00420 0.918 0.0610 0.222
D.Sivil Ozgiirliigii 0.0660 0.301 0.111 0.309
D.Politik Haklar Ozgiirliikler -0.00344 0.945 0.0655 0.686
Sabit 1.128 0.744 3.793 0.85
Gozlem sayisi 1118
Hausman testi PMG ve DFE chi2(12) =53.07, p-degeri=0.5580

Not ; #** ** ye * gostergeleri sirastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeylerini gosterir.
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Yukaridaki Tablo 4.14°de politik haklar ve 6zgiirliikler degiskeni eklenerek DY ’lar1
tizerinde degiskenlerin etkisi arastirilmistir. Hata diizeltme terimi katsayilari
incelendiginde negatif ve istatistiksel olarak anlamli oldugunu gostermektedir, bu da bir
hata diizeltme mekanizmasinin varligini ve dolayisiyla degiskenler arasinda uzun vadeli
bir iliski oldugunu gostermektedir. Bu katsaymin degeri DFE modeli i¢in -0.544 ve PMG
modeli i¢in -0.626’dir. Hausman test sonuglar1 incelendiginde, p-degerinin %5 ten biiyiik
oldugu goriilmektedir. Bu durum, DFE ve PMG modelleri arasinda istatistiksel olarak
anlamli bir fark olmadigini1 géstermekte ve bos hipotez reddedilememektedir. Hausman
testinde p degerinin 0.05’de biiyiik olmasi, PMG tahmincisinin katsayilarmin etkili

oldugunu gostermektedir.

Model 7 panel ARDL PMG ve DFE model sonuglarinda degiskenlerin uzun dénem
katsayilar1 incelendiginde ekonomik biiylimenin, her iki modelde de DYY’lar iizerinde
olumlu ve anlamli bir etkisi vardir. Daha yiliksek biiyiime oranlari, daha fazla DYY
cekmektedir. Ekonomik performansi giiclii olan iilkeler, artan pazar firsatlart ve
potansiyel olarak daha yiiksek karlilik nedeniyle uluslararasi yatirimcilar i¢in cazip hale
gelmektedir. Ayrica, enflasyon oraninin her iki modelde de DY'Y iizerinde olumsuz bir
etkisi varlig1 tespit edilmistir, ancak bu etki DFE modelinde daha giigliidiir. Enflasyon,
yatirnmlarin reel getirisini asindirarak yiiksek enflasyonlu iilkeleri yabanci yatirimcilar
icin daha az cazip hale getirmektedir. Bu sonu¢ yabanci yatirimeilarin enflasyona karsi

daha duyarli oldugunu gosterebilir.

Ote yandan, dogal kaynaklar PMG modelinde olumlu ve anlaml1 bir etkiye sahipken, DFE
modelinde bu etki anlamli degildir. Bu durum, tlkeler arasinda farklilik gosterebilecek
bir degiskenlik oldugunu gostermektedir. Dogal kaynak bolluguna sahip olan ve kaynak
yonetiminde etkin olan bazi Afrika iilkelerinin DYY’y1 daha fazla gekebilecegini bu

sonug gostermektedir.

Doéviz kuru agisindan bakildiginda, uygun bir doviz kuru her iki modelde de DYY ile
anlamli ve pozitif iliski i¢indedir. Rekabet¢i doviz kurlari, yabanci yatirimcilar igin
varliklart ve yatirnmlar1 daha az maliyetli hale getirerek sermaye girigini tegvik
etmektedir. Her iki modelde gbzlemlenen katsayilar (DFE modeli i¢in 0.0000662 ve
PMG modeli i¢in 0.0000791), para politikasinda nispeten bir istikrar oldugunu

gostermektedir. Fakat katsayilarin sifira yakin olmasi1 doviz kurunun istikrarl oldugunu
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sOylememizi saglamaktadir. Bu sonugclar, istikrarli ve ongdriilebilir doviz kurlariin

yatirimcilar i¢in riskleri azalttig1 teorisini dogrulamaktadir (Blonigen, 1997).

Ancak, reel faiz oranlarinin etkileri c¢eliskilidir: DFE modelinde negatif, PMG
modelinde ise pozitif etkiye sahiptir. Bu farklilik, tilkeler arasindaki yapisal veya politik
farkliliklar1 yansitabilir. DFE modelinde reel faiz oranindaki artislar krediye ulasma
maliyetlerinde artisa bagli olarak rekabetci yapiyr olumsuz etkileyeceginden yabanci
firmalarin karini azaltacak bu da DY Y ’larin azalmasini saglayabilecektir. Aksine PMG
modelinde pozitif faiz oranlari, daha yiiksek getiri arayan yatirnmcilar i¢in tesvik edici
olabileceginden DYY’lar1 artirabilecegi sOylenebilir. Ayrica, beseri sermaye PMG
modelinde DYY {izerinde anlamli ve pozitif bir etkiye sahiptir, Boylece kalifiye ve iyi
egitimli beseri sermayenin Afrika {ilkelerinde, yatirimcilar i¢in iiretkenligi ve islem
maliyetlerini azaltarak verimliligi artiracak ve sonugta tilkelere DYY’larin girmesini daha
cekici hale getirecektir. Altyap: degiskeni PMG modelinde anlamli bir etkiye sahipken,
DFE modelinde bu etki anlamli degildir. Bu sonug altyapinin giiclii oldugu iilkelerde, is
ve lojistik operasyonlar1 kolaylasacak ve yabanci yatirimcilarin iilkeye girmesi cazip hale

gelecektir.

Ayrica, hiikiimet istikrar1 degiskeni katsayis1 DFE modelinde pozitif ve anlamlidir, PMG
modelinde ise katsay1 anlamli degildir. Istikrarli bir hiikiimet yénetiminin, yatirimeilar
icin ongorilebilir ve glivenli bir ortam sunarak, siyasi ve ekonomik istikrar1 artirabilecek
ve boylece DYY’larin iilkeye girisi kolaylasacaktir. Sosyo-ekonomik kosullar
degiskeninin katsayis1 her iki modelde anlamsizdir ve DYY iizerinde anlamli bir etkiye
sahip olmadig1 goriilmektedir. Ote yandan, yatirim profili PMG modelinde anlamli ve
olumlu bir etkiye sahipken, DFE modelinde bu etki anlamli degildir. Bu durum, yatirime1
korumasi ve vergi tegvikleri gibi yatirim profiliyle ilgili belirli unsurlardaki iyilesmelerin
DYY’lar1 artirmada etkili olabilecegini gdstermektedir. I¢ catismalar, DFE modelinde
anlamsiz bir etkiye sahip degilken, PMG modelinde anlamli ve pozitif bir etkiye sahiptir.
Bu sonug¢ yatirimcilarin, i¢ ¢atigmalarin azalmasi ortamlarinda sunulan firsatlara daha
fazla ilgi duydugunu ve bu durumun DYY lar1 artirabilecegini gostermektedir. Benzer
sekilde, dis catigmalar PMG modelinde olumlu ve anlamli bir etkiye sahiptir. Bu sonug
yabanci yatirimcilarin i¢ ¢atismalarda oldugu gibi dis ¢atigsmalarin azaldigr donemleri
iilke pazarlarina giris firsatlar1 olarak gormektedir. Son olarak, sivil 6zgiirliikler her iki

modelde de DYY {izerinde olumsuz ve anlamli bir etkiye sahiptir. Bu sonug,
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yatirimeilarin artan yiiksek sivil 6zgiirliik diizeylerini, daha kat1 diizenlemeler veya daha
yiiksek maliyetlerle iliskilendirdigini seklinde degerlendirilebilir. Buna karsilik, siyasi
Ozgiirliiklerin her iki modelde de DYY {izerinde anlamli bir etkisi yoktur, bu da

yatirimcilar i¢in ekonomik ve kurumsal faktorlerin daha belirleyici bir rol oynadigini

gostermektedir.

4.6.8. Model 8 Sonuclar: ve Yorumlanmasi

Asagidaki tabloda DFE ve PMG tahmincilerinin kullanildigr Model 8’e iligskin sonuglar

gosterilmektedir.

Tablo 4.15. Model 8 sonuglari

Dogrudanyabanci yatirimlari DFE PMG
bagimh degisken (LDYY) Katsayilar | p-degeri | Katsayilar | p-degeri
Uzun donem Katsayilar
Ekonomik Biiyiime (EB) 0.0308** 0.045 0.0641*** 0.000
Enflasyon Orani (ENF) -0.000188* 0.052 -0.000222** 0.018
Dogal Kaynaklar (DK) 0.00378 0.765 -0.00742 0.171
Resmi Doviz Kuru (RDK) 0.0000671** 0.022 0.0000584** 0.019
Reel Faiz Oran1 (RFO) -0.0142*** 0.006 -0.00906*** 0.000
Baseri Sermaye (LBS) 0.405 0.364 -0.528** 0.044
Altiyapt (LALT) 0.0859 0.343 -0.410*** 0.000
Hiikiimet istikrar1 (HI) 0.122*** 0.005 0.0900*** 0.000
Sosyo-Ekonomi Kosullar1 (SEK) -0.173** 0.011 -0.162*** 0.000
Yatirim Profili (YP) 0.0265 0.637 -0.0409* 0.100
I¢ Catigmalari (IC) -0.00668 0.887 0.0902*** 0.000
Di1g Catigmalar1 (DC) 0.00643 0.889 0.161*** 0.000
Sivil Ozgiirliigii (SO) -0.362*** 0.000 0.0775 0114
Politik Haklar Ozgiiliigii (PHO) 0.0363 0.655 -0.358*** 0.000
Yolsuzluk (YOL) 0.0431 0.603 0.377*** 0.000
Kisa Donem Katsayilar
ECTt-1 -0.545*** 0.000 -0.443*** 0.000
D.Ekonomik Biiyiime -0.00380 0.559 0.0121 0.221
D.Enflasyon Orani 0.0000722* 0.056 -0.00800 0.265
D.Dogal Kaynaklar -0.0239*** 0.003 -0.00471 0.743
D.Resmi Ddviz Kuru 0.0000402 0.131 0.00767 0.624
D.Reel Faiz Oran 0.00643** 0.018 0.00864 0.709
D.Bageri Sermaye 0.576 0.267 0.168 0.908
D.Altiyap1 -0.101 0.124 0.0222 0.795
D.Hiikiimet istikrar 0.00929 0.801 -0.0477 0.445
D.Sosyo-Ekonomik Kosullari 0.0934 0.129 0.0968 0.442
D.Yatirim Profili -0.0177 0.684 -0.00906 0.910
D.I¢ Catigmalari -0.00999 0.801 -0.0550 0.258
D.Di1g Catismalari 0.00257 0.950 0.0673 0.212
D.Sivil Ozgiirligii 0.0666 0.296 0.0114 0.913
D.Politik Haklar Ozgiirliigii -0.00401 0.935 0.303 0.913
D.Yolsuzluk -0.00686 0.941 -0.0519 0.700
Sabit 0.848 0.809 -14.80** 0.020
Hausman testi PMG ve DFE chi2(12) =53.07, P-degeri= 0,5580
Gozlem sayisi 1115

Not : *#* ** ye * sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeylerini gosterir.
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Yukaridaki Tablo4.15, yolsuzluk endeksi degiskeni eklenerekDYY’l iizerine
degiskenlerin etkisi aragtirilmaktadir. Her iki modelde hata diizeltme terimi katsayilari
negatif ve istatistiksel olarak anlamli oldugunu goriilmektedir. Bu sonug¢ hata diizeltme
mekanizmasiin varligini ve dolayisiyla degiskenler arasinda uzun vadeli bir iliski
oldugunu gostermektedir. Bu katsayinin degeri DFE modeli i¢in -0.524 ve PMG modeli
icin -0.614’tiir. Hausman test sonuglari incelendiginde, p-degerinin %5 ten biiyiik oldugu
gorilmektedir. Bu durum, DFE ve PMG modelleri arasinda istatistiksel olarak anlamli
bir fark olmadigini gostermektedir. Bu nedenle, PMG tahmincisinin katsayilarinin etkili
oldugu ve uzun donem katsayilarinin homojen oldugu kabul edilmektedir. Ekonomik
biliylimenin, her iki modelde de DY tizerinde olumlu ve anlamli bir etkisi vardir, ancak
bu etki PMG modelinde daha giigliidiir. Bu durum, biiyliyen ekonomilerin daha fazla
DYY cektigini gostermektedir. Bu sonug, yabanci yatirimcilarin yiiksek ekonomik
biiylime ortamlarini tercih ettiklerini ve daha yiiksek getiri vaat eden iilkelere daha fazla
giris yaptiklarii belirten c¢esitli ¢alisma sonuclariyla tutarlidir(Alfaro vd., 2004).
Enflasyon oranlar1 ile DYY arasinda negatif ve anlamli iliski her iki modelde de
goriilmektedir. Bu sonug¢ enflasyon artisinin DYY’lar1 caydirdigint ve yatirimcilarin
enflasyonun kontrol altinda oldugu istikrarli ekonomik ortamlari tercih edebilecegini
gostermektedir. Elde edilen bu sonug¢ enflasyonun belirsizlik yarattigini ve yatirimlarin
reel getirisini asindirdigini  gosteren arastirmalar tarafindan da desteklenmektedir
(Fischer, 1993). DK’lar, her iki modelde de DYY iizerinde anlamli bir etkiye sahip
goriinmemektedir. Bu sonug sasirtict olabilir, ancak kaynaklarin yonetim kalitesi ve
yonetisim politikalarina bagh olarak dogal kaynaklarin DY'Y tizerindeki etkilerinin biiyiik
Ol¢iide degisebilecegini belirten ¢aligmalarla uyumludur(Sachs ve Warner,1995). Resmi
doviz kuru, her iki modelde de DYY ile olumlu iligkilidir ve bu durum, yabanci
yatirimeilarin doviz kuru dalgalanmalarina duyarli oldugunu gostermektedir. Fakat
katsayilarin sifira yaklagsmasi doviz kurunun istikrarli oldugunu sdylememizi
saglamaktadir. Bu sonugclar, istikrarli ve 6ngoriilebilir doviz kurlarinin yatirimeilar icin
riskleri azalttig1 teorisini dogrulamaktadir (Blonigen, 1997). Bu iliski, istikrarli ve
ongoriilebilir doviz kurlarinin DY'Y ¢ekmede 6nemli oldugunu belirten literatiirde sikca
yer almaktadir (Blonigen, 1997). Model sonuglarinda reel faiz oranlarmmin etkileri
celigkilidir: DFE modelinde negatif ve anlamli, PMG modelinde ise pozitif ve anlamlidir.

Bu, tilkeler arasindaki yapisal farkliliklar1 yansitabilir; yiiksek faiz oranlar1 gelecekteki
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enflasyonu veya kisitlayici para politikasini isaret edebilir (Taylor, 1993).Ayrica, beseri
sermaye DFE modelinde anlamli bir etkiye sahip degilken, PMG modelinde negatif bir
etkiye sahiptir. Bu sonugclar, beseri sermayenin ve egitimin kalitesi ile mesleki egitim
imkanlarindaki farkliliklarin DYY’lar1 nasil etkiledigini gosterebilir (R. J. Barro,
1991).Altyap1, DFE modelinde anlamli bir etkiye sahip degilken, PMG modelinde negatif
bir etkiye sahiptir, bu sonu¢ daha derin bir analiz gerektirebilir. Bu beklenmedik ¢eliskili
sonuglar, altyapmin kalitesi ve bakiminin dikkate alinarak daha detayli incelenmesi
gerektigini gosterebilir(Aschauer, 1989). Ayrica, sosyo-ekonomik kosullar her iki
modelde de DYY’yi caydirmaktadir. Bu sonug, istikrarli ve uygun sosyo-ekonomik
ortamlarin yatirimcilar i¢in daha c¢ekici oldugunu gosteren literatiirdeki sonuglarla
(6rnegin; (Jensen, 2003) celismektedir. Ote yandan, yatirnm profili PMG modelinde
negatif ve anlamli bir etkiye sahiptir. i¢ catismalar, DFE modelinde anlaml1 bir etkiye
sahip degilken, PMG modelinde pozitif bir etkiye sahiptir. Bu sonug i¢ catismalarin
azalmasi, ilgili tilkeleri yabanci yatirimeilar i¢in diisiik maliyetli yatirimlar i¢in firsatlar
sunmasina ve sonugta DYY ’larin artmasina neden olmaktadir(Collier & Hoeffler, 2004).
Sivil 6zgiirliikler, DFE modelinde negatif anlamli bir etkiye sahipken, PMG modelinde
pozitif bir etkiye sahiptir. Bu farklilik, her modelin sivil 6zgiirliiklerin DY'Y tizerindeki
etkisinin farklilasabilecegi ve sivil ozgiirliiklerin yatirimlar1 nasil etkileyebilecegini
gosterebilir (Rodrik, 2000). Siyasi 6zgiirliikkler, DFE modelinde anlamli bir etkiye sahip
degilken, PMG modelinde negatif bir etkiye sahiptir. Bu sonuglar, daha acik siyasi
sistemlerin siyasi belirsizlik yaratabilecegini ve bu durumun yatirimlari caydirabilecegini
gosterebilir(Alesina ve Perotti, 1996). Yolsuzluk degiskeni, DFE modelinde anlamli bir
etkiye sahip degilken, PMG modelinde pozitif bir etkiye sahiptir, bu da yolsuzlugun
azaltilmasinin DYY’lar iizerinde pozitif etkiye yol agabilecegini gdsteren ¢aligmalari

(Méon ve Sekkat, 2005)desteklemektedir.

4.6.9. Model 9 Sonuclar: ve Yorumlanmasi

Asagidaki tabloda DFE ve PMG tahmincilerinin kullanildigt Model 9’a iligskin sonuglar

gosterilmektedir.
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Tablo 4.16. Model 9 sonuglari

Dogrudan yabanci yatirimlari DFE PMG
bagimh degisken (LDYY) Katsayilar | p-degeri Katsayilar | p-degeri
Uzun Donem Katsayilar
Ekonomik Biiyiime (EB) 0.0237 0.115 0.0231%%* 0.001
Enflasyon Orani (ENF) -0.000203** | 0.032%** -0.0000979 0.113
Dogal Kaynaklar (DK) 0.00951 0.445 0.0429%%* 0.000
Resmi Doviz Kuru (RDK) 0.0000693** 0.015 | 0.0000730%*** 0.000
Reel Faiz Oran1 (RFO) -0.0194*%* 0.000 0.00497** 0.029
Beseri Sermaye (LBS) 0.444 0.307 1.392%** 0.000
Altyapt (LALT) 0.0766 0.385 0.127%** 0.008
Hiikiimet istikrari 0.113%** 0.008 0.0314 0.109
Sosyo-Ekonomik Kosullar -0.156%* 0.019 -0.0912%%* 0.002
(SEK)
Yatirim Profili (YP) 0.0194 0.724 0.0595** 0.028
I¢ Catismalar1 (IC) 0.00218 0.963 0.0887*** 0.000
Dig Catigsmalari (DC) 0.00797 0.857 0.0701%** 0.006
Yolsuzluk (YOL) 0.000672 0.993 0.0135 0.767
Politik Haklar Ozgiirliigii 0.0642 0.420 0.0751%%* 0.002
(PHO)

Sivil Ozgiirliigii (SO) -0.312%** 0.004 -0.318*** 0.000
Ekonomik Ozgiirliigii (EO) 0.343%%* 0.000 0.136%* 0.010
Kisa Donem Katsayilar
ECT -0.557%** 0.000 -0.677*%** 0.000
D.Ekonomik Biiylime -0.00185 0.775 -0.00444 0.588
D.Enflasyon Oran 0.0000818** 0.030 -0.00882 0.287
D.Dogal Kaynaklar -0.0254*** 0.002 0.0249* 0.095
D.Resmi Doviz Kuru 0.0000355 0.180 0.0206 0.297
D.Reel Faiz Orani 0.00767*** 0.005 0.00744 0.756
D.Baseri Sermaye 0.456 0.378 -0.860 0.491
D.Altiyap1 -0.0991 0.127 0.131* 0.096
D.Hiikiimet istikrar 0.0157 0.670 0.0330 0.456
D.Sosyo-Ekonomik Kosullari 0.0825 0.179 0.0235 0.803
D.Yatirim Profili -0.0191 0.659 -0.0840 0.224
D.I¢ Catismalari -0.00727 0.854 -0.0654 0.107
D.D1s Catismalari 0.0104 0.798 0.0804 0.117
D.Yolsuzluk 0.0173 0.851 -0.0470 0.125
D.Politik Haklar Ozgiirliigii -0.00886 0.857 0.109 0.510
D.Sivil Ozgiirliigii 0.0658 0.301 0.155 0.243
D.Ekonomik Ozgiirliigii 0.104 0.337 0.314 0.131
Sabit 2.476 0.482 1.237 0.770
Hausman test PMG ve DFE chi2(12) = 88.74, (p-degeri) =0.253

Gozlemsayisi 1115

Not ; #** ** ye * gostergeleri sirastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeylerini gosterir.
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Yukaridaki Tabloda Model 9’a iliskin panel ARDL model sonuglar1 gosterilmektedir ve
modele ekonomik 6zgiirlilk degiskeni eklenmis ve model tahminleri yapilmistir. Model
seciminde kullanilan Hausman testi sonuglari incelendiginde, p-olasilik degerinin %5°ten
bliyiik oldugu goriilmektedir. Dolayisiyla, DFE ile PMG arasinda fark olmadigi seklinde
kurulan bos hipotez reddedilememekte ve PMG tahmincisi ile elde edilen katsayilarin
etkin ve uzun déonem katsayilarinin homojen oldugu kabul edilmektedir. Hata diizeltme
terimlerinin katsayilar1 incelendiginde, tiim modellerde negatif ve anlamli olduklari
gorilmektedir. Bu durum, degiskenler arasinda bir esbiitiinlesme iligkisinin oldugu ve
kisa donemdeki dengesizligin uzun donemde diizeltilebilecegi anlamina gelmektedir.
Uzun donem katsayilar incelendiginde, ekonomik biiyiime, PMG modelinde anlamli ve
pozitiftir.Bu sonuglar, (Noorbakhsh vd., 2001), Kok ve Ersoy (2009) Kok et Ersoy (2009)
ve Pearson ve al. (2012) calismalariyla uyumludur. Bu arastirmalarda dogrudan yabanci
yatirimlarin belirleyicilerini incelemisler ve ekonomik biiyiimenin DYY’lar1 ¢ekmede
olumlu bir etkisinin oldugu gosterilmistir. Elde etti§imiz sonuclar uzun dénemde
ekonomik biiylimenin DYY’lar1 artirdigini gostermektedir. Dogal kaynaklar, PMG
modelinde pozitif ve anlamli bulunmus ve bu sonu¢ dogal kaynaklarin DYY’lar
artirdigin1  gdstermektedir. Bu durum, iilkelerin sahip oldugu dogal kaynaklarin,
yatirimeilar i¢in cazip oldugunu ve yatirim kararlarinda 6nemli bir rol oynadigini ortaya
koymaktadir. Dogal kaynaklarin yonetimi ve c¢ikarilmasina yonelik etkin politikalar,
yatirim ¢ekme potansiyelini artirmaktadir. Bu bulgu, kaynak agisindan zengin tlkelerin,
yatirimeilar nezdinde daha fazla ilgi gordiiglini ve DYY’lart destekleyici bir etken
oldugunu gostermektedir. Doviz kuru her iki modelde de pozitif ve anlamli bulunmustur.
Bu, istikrarli bir doviz kurunun DYY’lart artirdigimi gostermektedir. Doviz kurundaki
istikrar, yatinmcilar i¢in belirsizligi azaltarak, uzun vadeli yatirnm kararlarini
desteklemektedir. Doviz kuru dalgalanmalarmin diisiik oldugu iilkeler, yatirimcilar
tarafindan daha giivenli ve dngoriilebilir olarak degerlendirilmekte ve bu durum, yatirim
giriglerini olumlu yonde etkilemektedir. Bu bulgu, makroekonomik istikrarin DY'Y
cekme konusunda ne kadar kritik oldugunu vurgulamaktadir. Fakat doviz kuru
katsayilarinin sifira yakin ve Kkiiciik olmasi, doviz kurunun istikrarli oldugunu
sOylememizi saglamaktadir. Bu sonuglar, istikrarli ve ongoriilebilir doviz kurlarmin
yatirimcilar igin riskleri azalttigi teorisini dogrulamaktadir (Blonigen, 1997). PMG

modelinde faiz oranlarinin pozitif ve anlamli bulunmasi, faiz oranlarindaki artigin DY'Y
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tizerinde karma etkileri oldugunu gostermektedir. Yiiksek faiz oranlari, yatirimeilar igin
cazip getiri imkanlari sunabilirken, ayni zamanda finansman maliyetlerini artirarak
yatirimlari kisitlayici bir etki de yaratabilir. Bu nedenle, faiz oranlarinin yatirim kararlari
tizerindeki etkisi, tilkenin genel ekonomik durumu ve yatirim ortaminin diger bilesenleri
ile degerlendirilmelidir. Beseri sermaye, PMG modelinde pozitif ve anlamli bulunmustur.
Bu sonug, egitimli ve nitelikli is giliciiniin, yatirimcilar i¢in 6nemli bir ¢ekim faktorii
oldugunu gostermektedir. Yiiksek beseri sermaye diizeyine sahip iilkeler, daha verimli ve
yenilik¢i is gilicline erisimi saglayarak, yatirimcilarin ilgisini ¢ekmektedir. Bu durum,
tilkelerin egitim ve yetenek gelistirme politikalarina yatirim yapmalarinin, uzun vadede
DYY c¢ekme kapasitesini artirabilecegini ortaya koymaktadir. Altyap: degiskeni, PMG
modelinde pozitif ve anlaml1 bulunmustur. lyi gelismis altyap1, yatirimeilar igin is yapma
maliyetlerini diisiirmekte ve operasyonel verimliligi artirmaktadir. Ulasim, iletisim ve
enerji altyapisinin gii¢lii oldugu iilkeler, yatirimcilar tarafindan daha tercih edilir hale
gelmektedir. Bu bulgu, altyapiya yapilan yatirimlarin, DY'Y’lar1 ¢ekme ve ekonomik
kalkinmay1 destekleme acgisindan kritik bir rol oynadigim1 gostermektedir. Sosyo-
ekonomik kosullar, her iki modelde de negatif ve anlamli bulunmustur. Bu sonug¢ sosyo
ekonomik kosullardaki iyilesmenin yatirim kararlarii olumsuz yonde etkileyebilecegi
seklinde celigkili bir sonucun elde edilmesini saglamistir. Yiiksek yoksulluk, issizlik ve
gelir esitsizligi gibi sorunlar, yatirim ortamini zayiflatarak, DY'Y girislerini azaltmaktadir.
Bu bulgu, sosyo-ekonomik iyilestirmelerin, yatirim ¢ekme kapasitesini artirmada dnemli
oldugunu vurgulamaktadir. I¢ catismalar ve dis ¢atismalar, PMG modelinde pozitif ve
anlamli bulunmustur. Bu bulgu, ¢atismanin azaldig lilkelerde yatirimcilarin, potansiyel
yiiksek getiriler nedeniyle riskin azalmasina bagl olarak yatirimlarini artirabilecegini
gostermektedir. Ancak, bu tiir yatirimlar genellikle kisa vadeli ve spekiilatif yatirimlardan
uzak olmas1 ve uzun vadeli siirdiiriilebilir kalkinma hedeflerine uygun olmalidir. Sivil
Ozgiirltikler, her iki modelde de negatif ve anlamli bulunmustur. Bu, sivil 6zgiirliiklerin
kisitlandig iilkelerin, yatirimeilar tarafindan daha riskli ve belirsizlik ortaminin yiiksek
olarak degerlendirilmesinden kaynaklanmaktadir. Sivil 6zgiirliiklerin korunmasi ve
gelistirilmesi, yatirim ortaminin iyilestirilmesi ve DY'Y ¢ekilmesi acisindan kritik 6neme
sahiptir. Ekonomik 6zgiirliik, her iki modelde de pozitif ve anlamli bulunmustur. Yiiksek
diizeyde ekonomik 6zgiirliik, yatirnmeilar i¢in daha dngoriilebilir ve liberal bir i ortami

sunarak, DYY girislerini artirmaktadir. Ekonomik &zgiirliigiin  saglanmasi,
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regiilasyonlarin seffaf ve dngoriilebilir olmasi, yatirimer giivenini artirmakta ve ekonomik
biliylimeyi desteklemektedir. Kisa doneminde, altyap: ve dogal kaynaklar, DYY ¢ekme

tizerinde pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bir etkiye sahiptir.
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SONUC

DYY tarihi, 1500 ile 1700 yillar1 arasinda Avrupali ticaret sirketlerinin uluslararasi
ticareti kolaylastirmak ve koloniler kurmak amaciyla olusturulmasiyla baslamistir. 19.
yiizyil ve 20. yiizyilin baglarinda, Avrupali ve Kuzey Amerikali sirketler, yeni hammadde
kaynaklarma erisim saglamak amaciyla yurt disinda yatirim yaparak ilk cokuluslu
sirketlerin yiikselisine isaret etmislerdir. 1850-1914 déneminde, endiistrilesme ve
Siemens ile General Electric gibi endiistriyel devlerin genislemesi, DY'Y’nin evrimini
sekillendirmistir. Sonraki yiizyil, diinya savaslar1 ve Biiyiik Buhran nedeniyle yasanan
yavaglamalara taniklik etmistir. Ancak, savas sonras1 donemde deregiilasyon politikalari
ve Marshall plani gibi girisimler sayesinde DYY tesvik edilmistir. 1970’ler ve 1980’ler,
kiiresellesme tarafindan desteklenen DYY’nin patlamasma tanik olmus, 1990’lar ve
2000’ler ise kiiresellesen ekonomide DYY’nin oOnemini pekistirerek sirketler ve
hiikiimetler arasindaki etkilesimlere odaklanmistir. Bu donemlerde DYY, ekonometrik
analizler 15181nda, ticaret maliyetleri, karsilastirmali avantajlar ve risk yonetimi gibi
ekonomik faktorlerin 15181nda degerlendirilmis ve uluslararasi ekonomi politikalarinin

sekillenmesinde kritik rol oynamistir.

DYY, yatirirmcinin iilkesinden farkl bir iilkedeki bir sirketin miilkiyeti veya kontrolii ile
dogrudan isletme yonetimine katilan uluslararasi bir yatirnm seklidir. DYY tanimlar
iktisateilar, uluslararas1 kuruluslar ve iilkeler tarafindan hafifce degisebilir, fakat uzun
vadeli siirdiiriilebilirlik ve isletme yonetimi iizerinde bir dereceye kadar kontrol veya etki
gibi kriterleri igerme egilimindedirler. DYY nin ortak 6zellikleri, uzun vadeli yatirim,
stirdiiriilebilir katilim ve dogrudan isletme yonetimine dahil olmayi igerir. DYY, hem ev
sahibi iilkelerin hem de yatirimcilarin kaynak tilkelerinin ekonomileri iizerinde dnemli

bir etkiye sahip olabilecegi i¢in ekonomik kiiresellesmenin 6nemli bir



gostergesi haline gelmistir. Ev sahibi {ilkeler i¢in DY'Y 'nin potansiyel faydalari, sermaye,
teknik bilgibeceri ve uzmanlik saglama, is yaratma ve ekonomik kosullarin
tyilestirilmesini igerirken, yatirimci kaynak {ilkeleri i¢in potansiyel faydalar arasinda
pazarlarin genisletilmesi, kaynaklara ve becerilere erisim ve ekonomik faaliyetlerin

cesitlendirilmesi yer almaktadir.

DYY, gelismekte olan iilkelerin ekonomik bagimliligini artirma egilimindedir ve bu
durum, zenginlik ve ekonomik giiciin yabanci sirketlerin elinde toplanmasina yol agarak
yerel sirketlerin gelisimini sinirlamaktadir. Bu bakis agis1, gelismekte olan iilkelerin DY'Y
cekmeye calisirken ekonomik egemenliklerini koruma c¢abalar1 agisindan Onemini
korumaktadir. DY'Y’nin modernizasyon teorisi, bu yatirimlarin gelismekte olan iilkelerin
ekonomik modernizasyonuna katkida bulunabilecegini 6ne siirmektedir. Ancak, bu teori,
asir1 iyimserligi ve zengin ile fakir lilkeler arasindaki giic iligkilerini gbz ardi etmesi
nedeniyle elestirilmektedir. Entegrasyon teorisi, 6zellikle OLI paradigmasi (Sahiplik,
Konum, Igsellestirme) araciligiyla, ekonomik entegrasyonun ve ulusal kaynaklar ile
yabanci yatirimlar arasindaki isbirliginin avantajlarim1 vurgulamaktadir. Bu yaklasim,
islem maliyetlerinin, dlcek ekonomilerinin ve hiikiimet diizenlemelerinin 6nemini 6ne
cikarir. Mekansal yaklagimlar ve yeni biiyiime teorileri ise, DY 'Y ’nin belirleyicilerini ve
ekonomik bliylime iizerindeki etkilerini anlamak i¢in kurumsal ve politik faktorlerin
dikkate alinmasi gerektigini vurgulamaktadir. Bu teoriler, DYY’nin sadece ekonomik
degil, ayn1 zamanda politik ve kurumsal baglamda da degerlendirilmesi gerektigini 6ne

siirer.

Greenfield yatirnmlan seklindeki DY'Y, yerel ekonomiler {izerinde hem olumlu hem de
olumsuz etkilere sahip olabilir ve bu nedenle adil ve siirdiiriilebilir yatirimlar1 tesvik
edecek politikalar gerektirmektedir. DYY, ev sahibi iilkeler igin avantajlar ve
dezavantajlar sunar ve bu durum, yabanci sirketlerin hedeflerine ve yerel ekonomik ve
politik kosullara gore degisir. Uluslararasi birlesme ve devralmalar, sirketler ve ekonomi
tizerinde ¢esitli etkiler yaratabilir ve bu etkiler, hiikiimetlerin rekabet ve inovasyonu
tesvik eden politikalar1 tarafindan sekillendirilir. Potansiyel risklere ragmen,
ekonomistler ortak girisimlerin yerel ekonomiler iizerindeki etkilerini incelemeye devam
etmektedir. Hiikiimet politikalari, ortak girisimler yoluyla adil ve siirdiiriilebilir

yatirimlar: tesvik etmede kritik bir rol oynamaktadir. Bu politikalar, yerel ekonomilerin
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DYY’nin faydalarindan maksimum diizeyde yararlanmasini saglarken, olasi olumsuz

etkilerini de minimize etmeyi amaglar.

Gectigimiz on yilda, Sahra Alt1 Afrika’daki (SAA) DYY ile ilgili temel sorunlar,
yatirimin hem makroekonomik faktorlerdeki degisiklikler hem de politik faktorlerdeki
etkiler yoluyla etkilenmesidir. Ornegin, 2000, 2001, 2002 ve 2003 yillarinda 559.6 milyar
$’lik kiiresel DYY’den Afrika sadece 8.7 milyar $, 19.6 milyar $, 11.8 milyar $ ve 15
milyar $§ almistir ki bu da DYY girisinin toplam paymin sirasiyla sadece %0.6, %2.4,
%1.7 ve %2.7’sini temsil etmektedir. UNTAD’1n 2004 diinya yatirim raporu, Afrika’nin
DYY’ye bakisinin umut verici olsa da beklenen artis heniiz yeeterli degildir. Afrika’ya
DYY girisinin toplam yiizdelik pay1, 2009 yil1 hari¢, ddnem boyunca %S5’in altindadir.
Dolayisiyla DYY, bolgenin olumsuz imaji, zayif altyapi, yolsuzluk ve uygun olmayan
makroekonomik politika ortami gibi bircok nedenden otiirii hala sadece birkag iilkede
yogunlagmaktadir. SAA’da DYY ’nin belirleyicileri olarak en ¢ok dikkat ¢eken iki faktor
olarak dogal kaynaklarin varligi, diger yanda pazar biiyiikliigiiniin rolii etkili olmaktadir.
SAA’daki en biiyiikk dort DYY alicisinin ana ortak paydasi biiylik petrol veya maden
rezervlerine sahip olmalaridir. Ancak DYY’yi ¢ceken tek faktor dogal kaynaklar ve yerel
pazarlar degildir. DYY c¢ekmede somiirge baglantilari, Afrika devletleri tarafindan
ustlenilen farkli 6zellestirme politikalar1 ve makroekonomik ve siyasi istikrarin ihmal
edilemez bir rol oynamaktadir. Hiiklimetlerin yapisal reformlar1 uygulama kapasitesini
DY Y ’nin ¢ekilmesi i¢gin temel bir unsur olarak tanimlamaktadir. Saglam para ve maliye
politikalarimin varligi, uygun doviz kuru politikalar1 ve 6zel sektoriin gelisiminin
desteklenmesi yatirimcilara giiclii olumlu sinyaller gondermektedir. Ayrica, uluslararasi
ticarete agiklik, beseri sermaye diizeyi, makroekonomik ve siyasi istikrar, yolsuzluk (ya
da yolsuzlugun olmamasi) ve altyap:1 kalitesi DYY’yi yonlendiren diger potansiyel
faktorler olarak sdylenebilmektedir. Ancak Sahraalti Afrika’daki ¢cok az iilke, Asya veya
Latin Amerika’daki gelismekte olan iilkelerin ¢oguna kiyasla bu alanlarin herhangi
birinde rekabetci oldugunu iddia edebilir. Bolgedeki {ilkelerin ¢ogunlugu borg yiikii
altindadir ve enflasyonu kontrol altina almak i¢in sik sik gosterilen ¢abalar en 1yi ihtimalle

karigik sonuglar dogurmustur.

Calismamizin amaci, 1984-2019 yillar1 arasinda 32 SAA iilkelerine yapilan DYY’nin

ekonomik ve politik belirleyicilerini analiz ederek Afrika tlkelerine giren DYY ’larin
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ekonomik ve politik belirleyicilerini panel verileri yontemleri kullanarak tahmin etmektir.
DYY’lar1 ¢ekmede ekonomik degiskenler olarak ekonomik biiyiime, enflasyon orant,
dogal kaynaklar, resmi doviz kuru, reel faiz orani, beseri sermaye ve altyap1 degiskenleri
kullanilmistir. Politik degiskenler olarak ekonomik, sivil ve politik haklara iligkin
Ozgirliikler, hiikiimet istikrari, sosyo-ekonomik kosullar, yatirim profili, i¢ ve dis ¢catisma
ile yolsuzluk endeksleri kullanilmistir. Panel veri analizine ge¢meden Once serilerin
duraganligi panel birim kok testleriyle arastirilmis ve degiskenlerin farkli diizeylerde
esbiitlinlesik (I0) ve I(1), olduklar1 sonucuna ulasilmistir. Degiskenler arasindaki uzun
donemli esbiitiinlesme iliskisini incelemek icin Kao Panel egsbiitiinlesme testi
kullanilmistir. Kao egbiitiinlesme testi sonucunda tiim modellerde degiskenler arasinda

uzun dénemde esbiitiinlesme iliskisinin varlig1 kabul edilmistir.
Panel ARDL tahminleri sonucunda elde edilen sonuglar asagida 6zetlenmektedir:

-Tiim modellerde ekonomik biiylime degiskeni katsayisi pozitif ve anlamli bulunmustur.
Bu sonu¢ SAA iilkelerinde DYY ¢ekmede ekonomik biiylimenin énemli bir ekonomik
degisken oldugunu gdstermektedir. Bu sonug, yabanci yatirimcilarin yiiksek ekonomik
biiylime ortamlarini tercih ettiklerini ve daha yiiksek getiri vaat eden iilkelere daha fazla
giris yaptiklarimi belirten ¢esitli calisma sonuglariyla tutarlidir. Bu sonug, pazar
biiytikliigiiniin DYY i¢in son derece dnemli bir belirleyici oldugunu ortaya koyan DY'Y

caligmalariyla uyumludur.

-Model tahmini sonuglarinda enflasyon oraninin DYY iizerinde Model 7, 8 ve 9’da
negatif ve anlamli olduklar1 ancak katsayilarin son derece diisiik olduklari sonucuna
ulasilmistir. Diger modellerde katsayilar anlamli degildir. Bu sonu¢ enflasyonun,
ekonomik belirsizlik yaratarak yabanci yatirimcilar tarafindan siklikla bir risk olarak
algilanabilecegi, yiiksek ve oOngorillemez enflasyonun, CUS’ tler i¢in uzun vadeli
planlama yapmay1 zorlastiracagin1 gdstermektedir. Sonugta yiiksek enflasyonun neden
oldugu ekonomik belirsizligin DYY’yi caydirabilecek ve DYY firmalar1 genellikle

istikrarli ve 6ngoriilebilir ekonomik ortamlarda yatirinm yapmayi tercih edeceklerdir.

-Model tahmini sonuglarinda PMG modellerinde dogal kaynak degiskeninin SAA
iilkelerinde DYY’lar iizerinde pozitif ve anlamli bir etkiye sahip oldugunu

gostermektedir. Afrika dogal kaynaklar bakimindan 6nemli bir servete sahiptir. Kita,
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diinyanin nadir minerallerinin yarisindan fazlasina sahiptir ve yenilenebilir ve
yenilenemeyen dogal kaynaklar bakimindan zengindir. Afrika, diinyadaki ekilebilir
alanlarin en biiylik cografyasidir ve nehirlerin uzunlugu ve genisligi bakimindan diinyada
ikinci sirada yer almaktadir. Tiim bu olumlu dogal kaynak yapisi, SAA {lkelerinde

DYY’lar i¢in uygun ortam yaratmaktadir.

-Model sonuglarinda resmi doviz kurunun katsayisi pozitif ve anlamli olmakla birlikte,
katsaymin degeri ¢ok diigiiktiir. Bu sonu¢ SAA {ilkelerinin sabit doviz kuru sisteminin
benimsenmesinden kaynaklanmaktadir. Ayni zamanda istikrarli sabit bir doviz kuru,
doviz dalgalanmalarina bagli riskleri azaltarak yabanci yatirimcilar igin iilkeleri daha
cazip hale getirmektedir. Ancak elde edilen tahmin sonuglarinda resmi déviz kurunun

DYY’lar cekmede son derece diisiik bir etkiye sahip oldugu goriilmektedir.

-Reel faiz orani katsayisi, tahmin edilen modellerde genel olarak anlamli ancak diisiik
olmakla birlikte negatif ve pozitif sonuglar tiretmistir. Reel faiz oranin negatif ve anlaml
olmasi, banka kredi maliyetlerindeki reel faiz orani artisa bagli olarak yabanci
yatirnmlarin azalmasina neden olabilecegi seklinde yorumlanabilir. Reel faiz orani
katsayisinin pozitif ve anlamli olmasi ise yabanci yatirimcilar1 bu iilkelere yatirim
yapmaktan caydirmamakta, tersine yabanci yatirimlari artirmaktadir. Bu durum reel faiz
oranlarinin diisiik olmas1 ve yabancilar i¢in finansman maliyetinin yatirimlardan elde

edilecek karlara gore daha diisiik olmasindan kaynaklanabilir.

- Tahmin edilen modellerde beseri sermaye degiskeni incelendiginde genel olarak PMG
modelinde pozitif ve anlamlidir ve incelenen Afrika iilkelerinde beseri sermaye
artislarinin DY'Y girislerinin artmasina katkida bulunduklarini ve boylece beseri sermaye
artiglarinin DY'Y’lar ¢ekmede 6nemli bir rol oynadigin1 kanitlamaktadir. Ayrica CUS’
lerin genellikle karliliklarini en iist diizeye ¢ikarmak giidiisiiyle hareket edeceklerinden
yetenekli ve iiretken iscilerin bulundugu Afrika iilkelerine daha fazla DYY yapma

isteklerini gostermektedir.

-Altyap1 degiskeni katsayis1 tahmin edilen dokuz ARDL modelinin dérdiinde beklenen
yonde teoriye uyumlu olarak pozitif ve anlamli bulunmustur. Altyap1 unsurlari, elektrik
enerjisi tiiretimi, ana telefon hatlari, internet, karayollar1 ve teknoloji altyapist unsurlari

kapsadigindan dolayi, Afrika iilkelerinin sahip olduklar1 altyap: yatirimlarinin yeterli
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olmasi, DYY girislerini tesvik edecektir. Ancak bu degiskenin tiim modellerde anlamli
olmamasi, Afrika iilkelerinde altyap1 konusunda yetersizliklerin oldugunu ve DY Y lar
cekmede altyapr yatinnmlarina daha fazla kaynak ayrilmasi gerektigini ortaya

koymaktadir.

-Hiikiimet istikrar1 degiskeni katsayisi hemen hemen tiim modellerde pozitif ve anlamli
bulunmustur. Bu sonug hiikiimetin istikrarinin incelenen Afrika iilkelerinde saglanmasi,
yatirim ortaminin ongdrilebilirligini artirarak politik ve ekonomik riskleri minimize

edecegini ve saglanan istikrarli ortamin DY'Y ’lar artirabilecegi gostermektedir.

-Sosyo-ekonomik kosullar degiskeni katsayis1 model tahminlerinde genel olarak
beklentilerin aksine negatif ve anlamli bulunmustur. Bu sonug, istikrarli ve uygun sosyo-
ekonomik ortamlarin yatirnmcilar i¢in daha c¢ekici oldugunu gdsteren literatiirdeki

sonuclarla ¢elismektedir.

-Yatirim profili degiskeni katsayis1 sadece ii¢ modelde beklentilere uygun olarak pozitif
ve anlamli bulunmustur. Bu sonug incelenen Afrika iilkelerinde yabanci yatirimeilar igin
yatirim ortaminin tam olarak saglanamadigini gostermektedir. Giivenilir ve istikrarli bir
yatirim ortami, sirketlere verimli bir sekilde yatirim yapma ve faaliyetlerini gelistirme
firsatlar1 sunabilir. Bununla birlikte, yatirim ortami, pazar firsatlarin1 veya sirketlerin
tiretken amaglarla yatirim yapma ve faaliyetlerini gelistirme istekliligini etkiler. Ev sahibi
iilkenin siyasi ve makroekonomik istikrar1 ve yapisal reformlar1 makroekonomik ortam,
siyasi istikrar, yolsuzluk diizeyi, hukukun istiinliigii, diizenleme ve isgiiciiniin niteligi ile
ilgili faktérler DYY yatirim ortamini dogrudan etkiler. Incelenen Afrika iilkelerinde bu
unsurlarin heniiz yeterince saglanamamasi yatirim ortamini zayiflatmaktadir. Bu nedenle,
yatinm ortami, makroekonomik degiskenler ve bunlarin istikrar1 baglaminda
degerlendirilerek Afrika lilkelerinde DYY ’larin artmasi i¢in gerekli yatirnm ortamini

giiclendirici politikalara agirlik verilmelidir.

-I¢ ve dis ¢atisma degiskeni katsayilari PMG modellerinde pozitif ve anlamlidir. I¢ ve dis
catisma endeksinin artmasi iilkelerde catismalarin azaldigi anlamima gelmektedir. Bu
sonuclar, incelenen Afrika iilkelerinde ¢atismalardaki azalmalarin artmasiyla, istikrar
arayan yabanci yatinmcilarin bu ilkelere yatirim yapmasim tesvik ettii seklinde

degerlendirilebilir. Catismalarin azalmasiyla saglanan gilivenlik ve istikrar ortami,
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yatirimeilar igin riskleri azaltacagindan ekonomik gelisim i¢in uygun bir atmosfer
yaratmaktadir. Sosyal huzursuzluklarin ve g¢atigsmalarin en aza indirilmesi, yabanci
yatirimcilarin glivenini artirarak 6ngoriilebilirlik ve stireklilik saglamaktadir. Bu nedenle,
iilke i¢inde ve disinda saglanan siyasi ve sosyal istikrar ortami, daha giivenli ve ¢ekici bir
cerceve sunarak dogrudan yabanci yatirimlari Afrika iilkelerine girmesine katkida

bulunacaktir.

-Politik haklar ve 6zgiirliikler degiskeni katsayis1 modellerde fakli sonuglar tiretmistir ve
bu degiskenin DYY iizerinde anlamli bir etkiye sahip oldugunu sdyleyemeyiz. Bu
degiskenin degerinin kiiglik olmasi, adil se¢imlerin yapilmasi, Oonemli muhalefet
partilerinin varlig1 ve azinlik gruplarinin haklarina saygi gosterildigi, aksine degiskenin
biiylik deger almasi ise politik haklar konusunda 6zgiirliiglin yetersiz oldugu siyasi
haklarin hi¢ olmadigi, baskict bir rejimin bulundugu, siddet gruplarinin aktif oldugu ve
sonucta istikrarsizlik durumu gostermektedir. Elde edilen sonuglardan hareketle,
incelenen iilkelerde DYY’lart ¢ekmede politik haklar ve ozgiirliklerin heniiz yeterli

diizeyde olmadigini sdyleyebiliriz.

-Ekonomik o6zgiirliigiin sadece 9. modelinde bulunmaktadir. Bu degisken her iki
(PMGveDEF) modelde de pozitif ve anlamli bulunmasi, yatirimcilar i¢in daha
ongoriilebilir ve liberal bir is ortami sagladigini ve bu durumun DY'Y girislerini artirdigini
gostermektedir. Ekonomik 6zgiirliigiin saglanmasi, ayni zamanda regiilasyonlarin seffaf
ve Ongoriilebilir olmasina katkida bulunarak yatirimer glivenini giiclendirir ve dolayisiyla
ekonomik biiyiimeyi tesvik eder. Ancak, yolsuzluk degiskeni PMG modelinde pozitif bir
etkiyle karsimiza cikmaktadir. Bu, yolsuzlugun azaltilmasinin dogrudan yabanci

yatirimlar tizerinde olumlu bir etki yaratabilecegine isaret etmektedir.

DYY, yeni yatirim ve is firsatlar1 getirerek, teknolojinin yayilmasina dnciiliik ederek ve
giris yapan lilkede verimliligi tesvik ederek ekonomik biiyliimenin katalizorii olarak kabul
edildiginden, DYY akislarimin potansiyel belirleyicilerini incelemek Onemlidir. Bu
amagla, SAA ekonomileri DYY ¢ekmek i¢in biiylik dl¢iide 1yi ekonomik gostergeler
yaninda, istikrarli politik ortama da bagimli oldugunu ortaya koymaktadir. SAA
tilkelerinde politik gostergelerin DY'Y girisleri lizerindeki rolii, ekonomik gostergelere

kiyasla nispeten daha diisiik 6neme sahiptir. Ancak politik gostergeler ile DYY girisleri
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arasindaki baglanti bu ekonomilerde zayif olsa da iyilestirilmesi gereken gostergeler

oldugu unutulmamalidir.

Sonug olarak SAA iilkeleri DYY ¢ekmek i¢in 6nemli bir potansiyele sahiptir. Ancak bu
kapasiteyi etkileyen cesitli faktorler bulunmaktadir. Ekonomik biiyiime, déviz kurunun
istikrar1, beseri sermaye, altyapi, i¢c ve dis ¢catismalarin azaltilmasi ve hiikiimet istikrari,
yatirimlar1 ¢gekmek i¢in kilit unsurlardir. DY'Y cazibesini maksimize etmek i¢in bolgedeki
iilkeler, bu faktorleri iyilestirmek icin calismali ve daha elverisli ve ¢ekici bir yatirim
ortami yaratmalidir. Hiikiimet istikrari, yatirim ortaminin 6ngoriilebilirligini artirarak,
politik riskleri minimize ederken, yliksek reel faiz oranlari, ekonomik aktiviteyi
yavaglatirken, olumsuz sosyo-ekonomik kosullar ve kisith sivil 6zgiirliikler, yatirimci
giivenini sarsarak DYY girislerini azaltabilir. Bu baglamda, ekonomik politikalarin
tyilestirilmesi, siyasi ve sosyal reformlarla desteklenmeli, yatirim tesvikleri ve ekonomik
ozgurliikler artirtlmalidir. Politik agidan bakildiginda SAA iilkeleri, DY'Y ’yi ¢ekmek i¢in
pazar blyiikliigii, enflasyon beseri sermaye ve altyapr yatirimlari gibi makroekonomik
istikrar igin gerekli alanlarda ilerleme kaydetmelidir. Bunlar GSYIH artis1, diisiik
enflasyon, dogal kaynaklari etkin ve verimli kullanma rekabet¢i bir doviz kuru sistemine
gecis ile karakterize edilebilir. Ayrica SAA iilke ekonomileri i¢in altyapr kalitesinin,
beseri sermayenin, yenilik¢i kapasitenin iyilestirilmesi ve yabanci sermaye cevreleriyle
kiiltiirel yakinligin artirilmasi lizerinde durulmalidir. Bu stratejik alanlara odaklanarak,
ilkeler kiiresel rekabet giiglerini artirabilir ve DYY’den elde edilen faydalar1 en {ist

diizeye ¢ikarabilirler.
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