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OZET

DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN ORTADOGU-KUZEY AFRIKA
ULKELERI (MENA) UZERINE ETKILERi: AMPIRiK CALISMA

Fatma BALCI KARATUTLU

AFYON KOCATEPE UNIiVERSITESI
SOSYAL BILIMLER ENSTIiTUSU
IKTIiSAT ANABILiM DALI

MAYIS 2016

Damisman: Yrd. Do¢. Dr. Mehmet Emre GORGULU

Bu tezin amac1 Dogrudan Yabanci Yatirimlarm Ortadogu-Kuzey Afrika Ulkeleri
(MENA) Uzerine Etkisini; 1995-2014 yillar1 arasinda zaman seri analizi ve OLS
yontemi ile incelemektir. Tezin birinci boliimiinde Dogrudan Yabanci Yatirimlarin
tanimlari, tarihgesi, onemi ve massetme kapasitesinin tanimi, biiylime tizerine etkisi
incelenirken ikinci boliimde MENA fiilkelerinin ekonomik-sosyal yapilari ve DYY ’lerin
ekonomik biiylime iizerine etkilerine yer verilmis olup, ti¢iincii bolimde de literatiir
taramasi incelenmistir. Dordiincli boliimde ise MENA iilkeleri i¢in tek tek zaman serileri
olusturularak OLS yo6ntemi ile ampirik ¢alisma yapilmistir. Analiz sonuglarinda MENA
tilkeleri belirli bir massetme kapasitesine sahip ise DY 'Y ’ler ekonomik biiyiime iizerinde
olumlu etkiye sahiptir. Massetme kapasitesine sahip olmayan {ilkelerde DYY’ler

ekonomik biiylime {izerinde olumsuz etkiye sahip oldugu sonuca ulagilmistir.

Anahtar Kelimeler: Dogrudan Yabancit Yatirimlar, Massetme Kapasitesi, MENA

ilkeleri, ekonomik biiyiime, OLS yontemi.



ABSTRACT

THE EFFECT OF THE FOREIGN DIRECT INVESTMENT ON MIDDLE EAST
AND NORTH AFRICAN COUNTRIES (MENA): AN EMPRICAL STUDY

Fatma BALCI KARATUTLU

AFYON KOCATEPE UNIVERSITY
THE INSTITUTE OF SOCIAL SCIENCES
DEPARTMENT OF ECONOMICS

MAY 2016

Advisor: Yrd. Do¢. Dr. M. Emre GORGULU

The purpose of this thesis is to analyse the effect of the effect of the foreign
investment on Middle East and North African countries (MENA) between 1995-2014 by
time series analysis and OLS method. In first chapter of the thesis, history, importance
and the definitions of foreign direct investment have been mentioned. In the second
chapter, the definition of absorptive capacity and its effects on development have been
dwelled on, and in the third chapter, the economic and social structures of MENA
countries and the effect of FDY on the economic development have been mentioned. In
the fourth chapter, literature has been reviewed. In the fifth chapter, an empirical study
has been used with OLS method by creating time-series for each MENA countries. If the
MENA countries have the capacity to absorb certain FDI’s has a positive effect on
economic growth. In countries that do not have the capacity to absorb FDI it has reached

the conclusion that they have a negative effect on economic growth.

Key Words: Foreign Direct Investment, Absorptive Capacity, MENA countries,

economic development, OLS method.
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GIRIS

Gelismekte olan {ilkelerin temel sorunlarindan biri sermaye birikiminin yetersiz
olmasidir. Bu durum gelismekte olan iilkeleri, gelismis {ilkelerin tasarruflarini
kullanmaya yoneltmektedir. Gelismekte olan iilkelerin, gelismis tilkelerin tasarruflarini
kullanabilmelerinin iki tiir yolu vardir. Birincisi bu iilkelerden bor¢ almaktir. ikincisi ise
gelismis tlkelerin biriken sermayelerini; kendi topraklarinda yatirim alanlari olusturarak
s0z konusu gelismis lilkelerden yatirim ¢ekme g¢abalaridir. Genellikle gelismekte olan
tilkeler yatirim almay1 daha karli gordiikleri i¢in bu yolu tercih etmektedirler. Zira bu
yatirnmlar sayesinde gelismekte olan iilkelerin bu yatirimlar sayesinde ekonomik ve
sosyal diizeylerinde de iyilesmeler gbzlenmektedir. Dogrudan yabanci yatirim (DYY) bu
anlamda 6n plana ¢ikmaktadir. Bu sebeple gelismekte olan {ilkeler DYY’leri kendileri
icin daha avantajli bulduklarindan dolayr bu yolu segerler. Siyasi ve ekonomik
istikrarsizligin yaninda sermaye birikimindeki yetersizlik, tasarruf oranlarmin azligi,
kamu finansmanindaki acgiklar gelismekte olan {ilkelerde yatirimlarin istenilen diizeyde
gerceklesmemesine neden olmaktadir. Bu sebepten DYY, gelisen ve biiyiiyen diinya

ekonomisinde; son yillarda az gelismis {ilkeler i¢in temel ihtiya¢ haline gelmistir.

DYY’ler, yatirinmcinin varligimi  stirdiirdiigii  ekonomi haricindeki diger
ekonomilerde yaptigi uzun vadeli yatirnmlardir. Yapilan yatirimlar; hisse senedi, tahvil,
bono veyahut finansal kaynaklardan olusabilmektedir. DYY’ler farkli degiskenlere gore
cesitlere ayrilmaktadirlar. Bu cesitlere bakildiginda; iiretim silirecindeki yerine ve
yatirrmin amacina gore, yatirimin yeni firma olusturmasina gére ve yatirrmin sahiplik
durumuna gore ¢esitlendirme yapmak miimkiindiir. Son 20-25 yil igerisinde meydana
gelen ekonomik krizler nedeniyle DYY’lerde dalgalanmalar goriilmiis olsa da son
donemlerde DYY’lerin 6nemi artmaktadir. DYY hareketlerinin énem kazanmas: Ikinci
Diinya Savasi’mi takiben hizlanmistir. 1980°’li yillardan sonra Ozellikle Sovyetler

Birliginin ¢okmesiyle Dogu Avrupa iilkelerinde, sermaye yatirimlarinda artis



gerceklesmistir. Dogu blogu iilkeleri, gecis ekonomisi siirecinde DYY’lere oldukga

O6nem vermis olup, DY Y ’ler bu siirece 6nemli katkilar saglamistir.

DYY pastasindan pay alma cabasi ile hem gelismis hem de gelismekte olan
iilkelerde, 1990’11 yillarda ¢esitli diizenlemelere gidilmistir. Boylelikle 1990 sonrasindan
giiniimiize kadar gelen siiregte, DY'Y hareketleri dalgalanma gostermis olup, giiniimiizde
cok Onemli bir finansman araci haline gelmislerdir. 1997 de ki uzak dogu krizi
sebebiyle, gelismekte olan iilkelere sermaye girislerindeki yetersizlikten dolayi,
DYY’ler etkilenmis ve azalma egilimi gOstermistir. Zamanla tekrar DYY’de artig
goriilmiis, 2000 yilinda rekor seviyeye ulagmistir. Asya ve Rusya kriziyle beraber
kiiresel ekonomik krizlerin etkilemesi sonucu diislisler goriilmiis, fakat kisa siirede
toparlanma egilimi gosterip, artiglar goriilmiistiir. Ancak secilen Ortadogu ve Kuzey
Afrika (MENA) tilkelerinde, 2007-2009 yillar1 arasinda yasanan i¢ karigiklik ve siyasi
nedenlerden dolayi, DYY’lerde ciddi anlamda diisiisler yasanmis ve bu disiisler, Arap
Bahar1 olaylarinin yagsanmasina zemin hazirlamistir. 2010 yilinda da DYY’ler de
azalmalar goriilmiis, fakat diger yillara nispeten bu oran daha diisiik olmustur. 2011-

2013 yillarinda ise DY'Y girislerinde artiglar goriilmiistir (UNCTAD: 2013).

DYY hareketlerinin artan etkinligi ile kiiresellesen diinyamizda, 21. ylizyilin
baslarinda; Arap cografyasinda bulunan etkin iilkelerde halkin; hiikiimran olan siyasal
yonetime kars1 ayaklanma hareketleri baslamistir. Bu olaylara genel olarak Arap Bahari
ad1 verilmektedir. Bu ayaklanmanin altinda yatan temel nedenlere bakildiginda; issizlik,
kotii yagam kosullari, gelir dagilimindaki adaletsizlik gibi ekonomik ve sosyal nedenler
yatmaktadir. Birgok Arap lilkesi bu olaydan etkilenirken, en fazla payr Tunus, Libya,
Misir, Suriye, Bahreyn, Cezayir, Urdiin, Yemen iilkeleri almistir. MENA iilkelerinde
yasanan Arap Bahari olaylar1 sonucunda bu iilkelerin ¢ogunda, siyasi ve ekonomik
istikrar bozulmustur. Bu durum aslinda bu iilkelerin gelecek icin potansiyel birer gegis
ekonomisi olabilecegine isaret etmektedir. Ekonomik liberallesme siirecinde olan Arap
ilkelerinden bazi iilkeler; bu siireci gecerken bazi iilkeler ekonomik, siyasi ve sosyal
alanlarda sarsilmalar yasamistir. Bu sarsilmalar neticesinde iilkeler sahip olduklari

ekonomik ve sosyal yapilari ile ekonomik biiyiime potansiyellerini arttirmak igin;



DYY’leri kendi topraklarina ¢ekme ¢abalarina girmektedirler. Boylelikle DYY’lerin s6z

konusu potansiyel gecis ekonomilerinde oynayacagi rol artmaktadir.

Eski Sovyet Blogu iilkelerinin gecis ekonomisi donemlerinin sancili etkilerini,
DYY’lerin yardimui ile hafifletilebilmis olmalar1 ve yine DY'Y ’lerin yardimu ile belirli bir
ekonomik istikrara kavusmalar1 bu c¢aligma i¢in motive edici bir neden olmustur. Bu
dogrultuda bu caligmaya konu olan Arap Baharimi yasayan MENA iilkeleri i¢in de
DYY’lerin bu iilkelerin ekonomik istikrarlarin saglayabilecegi katki bu arastirmayi
motive edici bir neden olmaktadir. Ayn1 zamanda bu ¢alisma Arap Bahari 6ncesi ve
sonrasi donemde MENA iilkelerindeki DYY etkilerinin, bu iilkelerin massetme
kapasiteleri ile birlikte incelenmesi yoniiyle benzer calismalardan ayrilmaktadir. Bu
durum caligmanin literatiire saglayacagi yenilik 6zelligini gostermektedir. Calismanin
arastirma sorusu ise; secilmis Arap tilkelerinde DYY ’lerin katkilar1 ekonomik biiylimeye
ne derecede etki edebilir ve bu etki s6z konusu iilkelerin massetme kapasiteleri ile ne

derecede iliskilendirilebilir?

Calismada Arap iilkelerinin ekonomik ve sosyal yapilarmmin yani sira, Arap
Baharimin etkilerinin hissedilmeye bagladigi 2010 yili oncesi ve sonrast donemde
DYY’lerin katkilar1 incelenmistir. Buna gore genel olarak Arap Bahar1 6ncesi donemde
DYY hareketliligi so6z konusu iilkelerde 1,59 milyar dolar iken, Arap Bahar1 sonrasi
dénemde 923,70 milyar dolara diismiistir’ (UNCTAD: 2013). Ayrica ilk toplumsal
hareketlerin basladigi 2010 senesinde 101,2 milyar dolar iken Arap Bahari olaylarinin
siddetlenmesiyle 2011 senesinde 84,3 milyar dolara diismiistiir (UNCTAD: 2013).

Arap diinyast 1990’lh yillarda diger gelismis iilkelere gore DYY sermaye
girisinde geride kalmis fakat gecen zamanda artiglar goriilmiistiir. Bu artis egilimleri,
2001°de baslayan kiiresel krizle birlikte diger iilkeler gibi Arap iilkelerinde de azalarak
DYY girislerinde gerileme kaydedilmistir. Krizin ardindan tekrar toparlanma siirecine
girilse de son zamanlarda yasanan Arap Bahari olaylarinin etkisiyle birlikte, DYY

giriglerinde azalmalar kaydedilmistir. Arap Bahar1 sonrasinda ekonomik ¢okiis icerisinde

DYy hareketliligi ile DYY hacmi kast edilmektedir. DYY hacmi i¢e akig+disa akis olarak
hesaplanmaktadir.



olan tlkeler siyasi biitiinliigii sagladiktan sonra ilk amaglart dagilan ekonomiyi
toparlamak olacaktir. Fakat yeterli yatirim ile mevcut kaynaklari isleyecek yeterli
potansiyel ve teknolojik gelismeye ulagsmak ilk etapta zor olacagindan DY'Y’lere ihtiyag
duyulacaktir. Bu bakimdan Arap {ilkeleri ilk basta DYY sermaye girisi saglayabilmek
icin bir takim ekonomik iyilestirme politikalar1 uygulayarak cazip ev sahibi iilke haline
gelmeyi amaclamalidirlar. Arap iilkelerine yapilan DYY’ler sayesinde yatirimlar ve
iretimler artacak, istthdam alanlar1 saglanarak 1issizlik oranlarinin azaltilmasi
hedeflenecektir. Ayrica DYY’ler, GSYIH, dis ticaret hacmi, adil gelir dagilimi {izerinde

de istikrar saglayici etkilere sahip olabileceklerdir.

Bu bakimdan c¢alismada DYY’lerin Arap iilkelerinin ekonomik biiyiimeleri
tizerindeki etkileri ampirik olarak incelenmistir. Birinci boliimde DYY’lerin tanimi,
belirleyicileri tizerinde ve ev sahibi iilkelerin massetme kapasitesi, bu kapasiteyi
olusturan etkenlere yer verilmistir. Ikinci béliimde secilmis MENA iilkelerinin genel
ekonomik ve sosyal yapilar ele alinmigtir. Bunun yani sira, MENA iilkelerindeki DY'Y
hareketleri incelenmis, diger gelismekte olan {lilkelere yapilan DYY hareketleri ile
karsilagtirilarak inceleme yapilmistir. Boylelikle DYY hareketlerinin DYY alan ev
sahibi iilkelerde ekonomik ve sosyal yapi iizerinde ne gibi olumlu etkilerde bulunacagi
sorusuna cevap bulunmaya c¢alisilmis ayrica Arap Baharmin yansimalarindan da
bahsedilmistir. Calismanin ti¢iincii boliimiinde konu ile ilgili literatiir taramas1 yapilarak
daha once yapilan caligmalar incelenmis DYY etkileri bakimindan karsilastirilmistir.
Doérdiincii bolimde ekonometrik uygulamaya yer verilmistir. Uygulamada; her bir iilke
icin ayr1 ayr1 zaman serileri olusturulmus olup yine bu iilkeler i¢in iki farkli model
kurulmustur. Birinci modelde alt1 farkli bagimsiz degisken ele alinarak biiylime iizerine
etkileri incelenmistir. Bu degiskenler; DYY, dis ticaret aciklari, saglik harcamalari,
egitim harcamalari, ileri teknoloji ihracati ve GSYIH igindeki sabit sermaye
olusumudur. kinci modelde ise massetme kapasitesini etkileyecegi diisiiniilen bagimsiz
degiskenler modelden c¢ikartilarak sadece DYY’lerin biiyiime {izerinde etkisi
aragtirtlmistir. Her iki modele de OLS yontemi uygulanmistir. Ve son olarak sonug

boliimii ile calisma tamamlanmistir



BIiRINCi BOLUM

DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN TANIMI

TARIHCESI VE ONEMI

1. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR
1.1 DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN TANIMI

Dogrudan yabanci yatirimlarin (DYY), en yalin haldeki IMF’nin tanimina gore,
DYY “herhangi bir yatinmcmin kendi {ilkesi diginda, bulundugu girisiminin
yonetiminde etkin bir konumda olmak amaciyla uzun donemli bir yatirim yapmasi

seklinde ifade edilmektedir’ (IMF, 1993).

“Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari, kavraminda sozii edilen “yabanci”
kelimesi herhangi bir iilkenin smirlar1 disinda olmak anlaminda kullanilmaktadir.
Yabanci sermaye terimi, herhangi bir iilkedeki belirli miktar sermayeye baska bir
tilkenin vatandaglarinin sahip olmasini ifade etmektedir. “Dogrudan” kelimesi ise
yabanci sermaye yatirimlarini portfdy yatirimlarindan ayirmaktadir. Dogrudan yabanci
sermaye yatirimlari; bir firmay1 satin alma, yeni bir firma igin ilk sermayeyi temin etme
veya mevcut bir firmanin sermayesini arttirma yoluyla bir iilkede bulunan firmalar
tarafindan bagka bir iilkede bulunan firmalara yapilan yatirimlardir. Bu yatirimlar
teknolojiyi, isletmecilik bilgisini ve yatirmcimin kontrol yetkisini beraberinde
getirmektedir” (Efe, 2000: 7).

“DYY bir ekonomideki bir isletmenin diger bir ekonomideki isletmeye veya
isletmelere yonelik uzun vadeli ilgisini ve bu isletme tarafindan uzun siireli kontroliinii
yansitan bir yatirim tiirii olarak tanimlanmaktadir” (UNIDO, 2005: 23). Dolayisiyla
DYY, bagka bir ekonomi icerisinde elde etmeye dair siirekli bir ilgiyi isaret eden bir
uluslararast yatirnrm kategorisidir. Bu yatirim tiirii yatirnm yapan isletme ile yurt

disindaki subeleri arasindaki tiim finansal iglemleri kapsar (EUROSTAT, 2007: 3).



Cesitli kurumlarin DYY tanimlarina bakildiginda TCMB’ye gore; “Yatirimeinin
yerlesik oldugu ekonomi disindaki bir ekonomide yaptig1 uzun vadeli yatirimi gosterir.
Burada yatirimecinin kurulusun sermayesinde %10°dan (dahil) fazla paya sahip olmasi

veya yonetiminde sz sahibi olmasi esastir” (Merkez Bankasi, 2000).

Diinya Bankasi’na gore DYY: “Yurtdisinda bir isletme iizerinde kalict menfaat
saglanmasi veya etkin denetim kurulmasi olarak tanimlanabilir. DY'Y, baska bir tilkede
bulunan bir isletmenin hisselerinin alimi, yurtdisinda bulunan bir isletmeden saglanan
kazanglarin, yine yurtdisindaki isletmede yatirnma yonlendirilmesi veya ana sirketin
istiraklerine kredi saglamasi olarak gercgeklesebilir” (http://www.ofdi.org/dyy-nedir/.
Erigim tarihi: 14.10.2015).

T.C. Hazine Miistesarligi’nin 2005 tarihli “Yabanci Sermaye Raporu”nda; DYY
a-) Yurt Disindan getirilen,

— Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’nca alim satimi yapilan konvertibl para

seklinde nakit sermaye,

— Sirket menkul kiymetleri (devlet tahvilleri harig)
— Makine ve techizat

— Sinai ve fikri miilkiyet haklari,

b-) Yurt i¢inden saglanan,

— Yeniden yatinmda kullanilan kar, hasilat, para alacagi veya mali degeri olan

yatirimla ilgili diger haklar,

— Dogal kaynaklarin aranmast ve ¢ikarilmasina iligkin haklar, gibi iktisadi

kiymetler araciligiyla
C-) Yeni sirket kurmay1 veya sube agmayi,

d-) Menkul kiymet borsalar1 disinda hisse edinimi veya menkul kiymet borsalarindan en

az %10 hisse oran1 ya da ayn1 oranda oy hakki saglayan edinimler yoluyla mevcut bir



sirkete ortak olmak” seklinde tanimlanmaktadir (Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanunu,

Resmi Gazete: 25141).

“Dogrudan sermaye, bir iilkeye genellikle doviz transferi seklinde girer. Ayni
zamanda da tilkeye tretimde kullanilacak makine, techizat, yedek parca ve ilgili diger
malzeme seklinde teknolojik alt yap1 olusturmak tizere girdigi gibi, lisans, know-how,
isletmecilik ve yonetim bilgisi gibi gayri maddi haklar ve hizmetler seklinde de girerek
doviz girisi olmadan da dogrudan yabanci sermaye yatirimlari gerceklesmektedir”

(Karluk, 2007: 543-544).

Sonug olarak DY Y ler, finansman yollar1 ile oldugu gibi doviz girisi olmadan da
isletmecilik, yonetim bilgisi, teknolojik transferler seklinde de

gerceklestirilebilmektedir.

DYY’ler ve Portfoy Yatirimlar arasindaki farkliliklara bakildiginda; en temel
farklilik; portfoy yatirnmlar da genellikle sicak para seklinde iken dogrudan yabanci
yatirimlar da ise sicak para seklinde transfer olup ayni zamanda yatirim seklinde de

olabilmektedir.

“D1g llkelere yapilan yatirim, yabanci tahvil hisse senetleri, finansman bonosu
gibi finansal varliklar seklinde olabilecegi gibi fiziki iiretim amacina yonelik de olabilir.
Finansal varliklara yapilan yatirnmlar mali yatirimlar, portfdy yatirimlar veya dolayli
yatirimlar olarak, liretime yonelik yatirnmlar reel yatirnmlar ya da dogrudan yatirimlar

olarak adlandirilir” (Ozalp, 2004: 1576).

“Portfoy yabanci yatirimlar; hiikiimet tahvilleri ya da 6zel sirket bono, tahvil ve
hisse senetleri satin alinmasi ile yapilan yatirimlardir. Para piyasasi araclarinin spekiilatif
amagh almip satilmasi ile yapilan bu yatirimlar son donemlerde sicak para olarak da

adlandirilmaktadir” (Boratov, 2003: 17).

“Portfdy yabanci yatirimlar, uluslararasi kar ve faiz farklarindan dolayr 6zel
yabanci girisimcilerin daha fazla gelir saglama istekleri sonucunda ortaya c¢ikan,

sermayenin bir tilkeden digerine hareketini ifade eden yatirimlardir” (Erol, 2000: 76).



Seyidoglu’nun da belirttigine gore; DYY ile Portfoy yatirimlar arasinda belirgin

farklar sunlardir:

. “DYY’nin ana 6zelligi yurt disinda yeni yapilan veya satin alinan mevcut
bir iiretim tesisinin ydnetiminin yabanci sirketin elinde veya denetiminde
olmasidir. Portfoy yatirimlarinda ise hisse senedi sahibinin igletme ydnetimi
tizerinde ancak dolayli bir denetim hakki vardir. Bu hak, elinde hisse senedi
bulunan yatirimcinin sirket genel kurulunda verecegi oylarla kullanilir. Fakat
ozellikle isletmenin hisse senetlerinin ¢ok sayida yatirimci arasinda dagitilmis
oldugu bir durumda, bireysel olarak yatirirmcinin yonetim iizerinde
uygulayabilecegi denetim ¢ok 6nemsizdir. DYY’de ise yabanci yatirimet, sirket
hisselerinin en az %10 gibi bir payma sahip olup yonetiminde etkin bir rol
oynamaktir. DY'Y de sirket iist yonetim kadrolarinda ana sirket tarafindan atanan
yoneticiler yer alirken Portfoy yatirimlarinda ise bir yabanci tahvil veya hisse
senedi alirken sirket yonetiminin dogrudan denetlenmesi s6z konusu degildir.
Portfoy yatirimlari bir sirketin hisse senetlerinin yabancilar tarafindan satin
alinmasindan ibarettir. Bu tiir yatirimlarda yabanci iilkeye yalnmizca bir doviz
girisi konusu olur. DYY ise ¢ogunlukla sermaye yaninda, genellikle know-how,
tretim teknolojisi ve isletmecilik bilgisini de birlikte getirir. DYY’de elde
edilecek kar kazangla dogru orantilidir ve degiskendir. Portfoy yatirimlarinda ise
gelir ve amortismanlarin geri 6denme kosullar1 6nceden bellidir. Yatirimeilarin
kimlikleri de birbirinden farklidir. DYY agirlikli olarak ¢ok uluslu sirketler
tarafindan yapilirken Portfoy yatirimlarin1 yapanlar ise finansal kurumlar,
kurumsal yatirnmcilar veya dogrudan dogruya bireysel yatirimcilardir”

(Seyidoglu, 2007: 600-601).

“Portfoy yatirimi seklinde gelen yabanci sermaye kisa vadeli oldugundan iilkenin
kalkinmasina uzun donemde pek fayda saglamadigi gibi istikrarsizlik yarattii icin
olumsuz sonuglar da dogurabilmektedir. DYY dan farkli olarak portfdy yatirimlarinin

oynaklig1 yiiksek, buna karsin yer degistirme maliyeti diisiik oldugundan kriz gibi



olaganiistii donemlerde gelismekte olan {ilkelere yonelik yabanci sermaye hareketlerini

baltalamaktadir” (UNCTAD, 1998: 2).

DYY’ler, ozellikle dogrudan imalat yatirimlari ile iilke ekonomisinin gelismesine

portfoy yatirimlarindan daha ¢ok katki saglamaktadir (Dunning, 1986).

Sonu¢ olarak; DYY alan {ilkeler sicak para akigmnin yami sira iiretim tesisi,
techizat, tiretim teknolojisi ve isletmecilik becerilerini de transfer etmektedir. Ev sahibi
ilke portfdy yatirim aldiginda tilkeye sadece yabanci hisse senedi, tahvilleri, finansman
bonolar1 gibi finansal varliklarin girisi s6z konusudur. Bu durum da DY'Y alan iilkelerde
sabit yatirimlarin olmasindan dolay1 istihdam oranina da katki saglamaktadir. Ayrica
portfoy yatirimlar kisa vadeli oldugu i¢in ev sahibi iilkelere uzun vadede kalkinmaya
yardimc1 olamamaktadir. Fakat DYY’ler uzun vadeli bir yatirim olmasindan dolay1
gittikleri iilkede daha uzun siireli verim saglamaktadir. Bu sebepten dolayr DYY’ler

portfoy yatirimlara gore daha avantajlidir.

1.2. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN TARIHCESI

“Ingiliz Dogu Hindistan Sirketi (East India Company), modern anlamda kar elde
etme amaciyla kurulmus olan, giiniimiiziin uluslararas: faaliyetler acisindan en basarili
sirketlerinin ilk o6rnegidir. Ingiliz Dogu Hindistan Sirketi, diizenlenmis sirket
mantiginda, Kralice 1. Elizabeth tarafindan Dogu Hindistan bolgesine ticaret yapma
amaciyla kurulmus bir anonim sirketidir. 31 Aralik 1600°de 218 yatirimcidan
toplanan £68,373 sirketin kurulus sermayesini olusturulmustur. Sirket 17. yiizyilin
baslarinda Hindistan'a gelerek ve 1612'de bati1 sahillerinden Strat'ta oturma izni alarak
ticarete baglamistir. Sirket 1616'da, Yarimada'da fabrika kurmustur” (Robbins, N,
aktaran: http://doguhindistansirketi.blogspot.com.tr/, erigim tarihi: 01.11.2015).

“Ingiliz Dogu Hindistan Sirketi'nin modern anlamda ilk cokuluslu sirket
oldugunun en Onemli gostergesi, organizasyon yapisidir. 24 kisiden olusan yonetim
kurulu her sene hissedarlarin olusturdugu genel kurul tarafindan segilmistir” (Furber, H,

aktaran: http://doguhindistansirketi.blogspot.com.tr/, erigim tarihi: 01.11.2015).



“Sirketi glinlimiiziin modern firmalarina Onciilik eden, doneminin diger ticari
kuruluglarindan ayiran 6zelligi ise, sirket sahipleri ile sirket yoneticilerinin kesin bir
sekilde ayrilisidir” (Robbins, N, aktaran: http://doguhindistansirketi.blogspot.com.tr/,
erisim tarihi: 01.11.2015).

“Ingiliz Dogu Hindistan Sirketi’nin (sahipligi hisselere ayrilmis) anonim sirket
yapist ile kurulmasinin 3 ¢ok 6nemli avantaji vardi. Bu avantajlardan ilki, daha fazla
yatirnmcinin, daha fazla sermaye cekebilecegidir. Az sayida yatinmcidan sermaye
toplayabilmek daha zor iken, ayni miktardaki sermayeyi ¢ok daha fazla kisiden elde
etmek daha kolaydi ve bu sekilde sermaye arttigindan dolay1 biiyiik 6lgekli girisimlerde
bulunulabiliyordu. Ayrica anonim sirketin hisseleri transfer edilebilir oldugu icin ¢ok
daha fazla potansiyel yatirimci g¢ekebiliyordu. Eski sistemde sadece lonca (guild)
tiyelerinin yatirnmda bulunma hakki vardi, ancak Ingiliz Dogu Hindistan Sirketine her
Ingiliz vatandasi, hatta daha sonralar1 yabanci yatirimcilar bile yatirnmda
bulunabiliyordu” ( Baron, aktaran: http://doguhindistansirketi.blogspot.com.tr/, erisim
tarihi: 01.11.2015).

“Anonim girket yapisimin ikinci avantaji, sirketin g¢ok fazla yatirimcisi
oldugundan dolay1, Dogu Hindistan’a yapilacak olan seferlerde, toplam riskin tek ya da
az sayida yatinnmci arasinda paylasilmasit yerine, ¢ok fazla yatinmci arasinda
paylastirilarak yatirimer basina diisen riskin azaltilmasi, dolayisiyla daha fazla yatirime
cekebilmesidir. Onemli olumsuz gelismeler karsisinda sirket, cok fazla yatirimcist
oldugundan dolay1, yatirimeilarin bir kismi sirket hissesini satip ayrilma karari alsa bile,
baska potansiyel yatirimcilarin ayrilan yatirimcilarin hisselerini alarak sirketin riskini
paylasabiliyordu” (Marshall, aktaran: http://doguhindistansirketi.blogspot.com.tr/, erisim
tarihi: 01.11.2015).

“Uclincii avantaj ise, sirket az sayidaki yatirrmciya bagimli kalmadigi igin,
yatirimcilardan bazilar1 sirketten ayrilsa bile, yerine baskalar1 gelebiliyordu ve sirket
potansiyel olarak ¢ok daha uzun 6miirlii oluyordu. Bu sekilde, uzun ve zorlu ugraslar,
hatta zararlar sonucu elde edilmis bilgi ve tecriibe birikimi, bir anda sirketin ¢oziilmesi

ile ortadan kalkmiyor, sirketin devamliligi ve uzun omiirliliigii arttig1 icin bu bilgi ve
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tecrilbe birikimi, Dogu Hindistan gibi bir cografya uzun vadede sirkete arti deger
sagliyordu. Sirkete kurulusundan sonraki ilk 30 senede 1318 farkli iiye yatirimda
bulunmustu” (Marshall, aktaran: http://doguhindistansirketi.blogspot.com.tr/, erisim
tarihi: 01.11.2015).

DYY’lerin tarih¢esine bakildiginda, ekonomik iliskilerin esas Ozelliklerinin
belirli bir kismu aslinda ilk olarak Ingiltere’de basladig1 ve bununla birlikte Bat1 Avrupa

tilkelerinde gelisen sanayi devriminin de etkisiyle gelistigi goriilmistiir (Uras, 1979: 7).

Yabanci yatirimlarin baslangicini temsil eden ilk adimlar, ingiltere’nin 1800°1ii
yillarin ilk yarisinda ihtiya¢ duydugu hammaddeler, petrol ve madenlerin g¢ikarilmasi

icin yapmis oldugu somiirge yatirimlari olmustur (Uras, 1979: 29).

19.y.y.’1n ikinci yarisinda, sanayi devriminin sonucu olarak, 6zellikle sanayilesen
bat1 iilkelerindeki hizli sermaye birikimi, biiyiik sirketlerin bu birikimi kullanarak en
fazla kar1 elde edecegi yatirim alanlarin1 bulmaya tesvik etmistir. Yatirim alanlarin
belirlerken g6z oOniinde bulundurulan temel Ozellikler, Avrupa sanayisinin ihtiyag
duydugu hammaddeleri temin edilebilecek, dogal kaynak bakimindan zengin ve ucuz
isgiicline sahip somiirgeye miisait az gelismis bagimsiz iilkeler ilk sirada yer almistir
(Alpar, 1980: 3).

DYY’lerin gelisme durumlaria bakildiginda, 1800°1i yillarda ilk olarak dogal
kaynak ve tarimsal kaynaklarla bagladigi goriilmiistiir. Zamanla her alanin gelismesiyle
birlikte yabanci yatirimlarda da gelisme gozlenmistir. Sadece dogal ve tarimsal
kaynaklarla baslayan DYY’ler, zamanla yerini hizmet sektorii, teknoloji, bilgi islem ve
niikleer maddeler gibi giiniimiiziin ihtiyac1 olan sermayelere birakmistir. Bu durumun
yillara gore dagilimina bakildiginda, 1800—1890 arasinda DYY’lerin ¢cogunlukla yiin,
kauguk, mineral, meyve gibi dogal ve tarimsal kaynaklar iken 1891-1940 yillarinda, ilag
motorlu araglar, yiyecek, kimyasal maddeler yer almistir. 1941-1945 yillarinda ise
savunma ve ulagtirma sanayisinde, 1946-1960 yillarinda finansal hizmet, makine,
haberlesme gibi sektorler oldugu goriilmiistiir. 1960—1970 yillarinda, arastirma, turizm,

egitim, saglik, elektronik esyalar yabanci sermaye yatirimlart olurken 1985°ten
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giinimiize kadar DYY’lerin en fazla bilgi islem, niikleer madde, telekomiinikasyon,

otomotiv oldugu goriilmiistiir (Bayraktar, 2003: 9).

Diinya lizerinde yabanci sermayenin iilkeler agisindan dagilimina bakildiginda
19. yiizyila kadar olan donemde diinyada Bati Avrupa’nin 6zel sermayesi yer alirken
1914 yilindan itibaren ABD sermayesi etkisini gostermistir. ABD sermayesi 1. Diinya
Savasindan beri ilk siralarda yer alirken, 1929-30 Kiiresel Ekonomik Krizin
yasanmasiyla beraber yabanci sermaye akiminda yenilikler yasanmis ve daha onceden
yatirim yapan iilkeler yapmis olduklar1 yatirimlari geri gekmeye baglamistir (Uras, 1979:
31).

2. Diinya Savagindan itibaren baslayip 1989 Dogu Blogu’nun yikildig1 zamana
kadar gelismekte olan iilkeler yabanci yatirimcilara ve yaptiklart yatirimlara hep
temkinli yaklagmislardir. Gelismis tilkeler agisindan bakildiginda DY Y lerin biiyiik ilgi
gormesine ragmen belirli kaygilardan dolayr gelismekte olan iilkeler yeteri kadar
DYY’lerden yararlanamamistir. Bu kaygilara bakildiginda; kisa ve uzun vadede daha
cok doviz ¢ikisinin olmasi, yerli firmalarin zora girecegi nedeniyle gelismis iilkelere
kisith 6l¢iide izin verilmis olmasi, gelismis lilkelerin DY Y ’lerle birlikte gelismekte olan
tilkelerin egemenliklerini tehlikeye sokma ihtimali yer almaktadir (DPT, VIII. Bes Yillik
Kalkinma Plani;, Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar1 Ozel Ihtisas Komisyonu,
2000).

Portfoy yatirimlarin, yabanci sermaye yatirimlarindan daha ¢ok tercih edildigi
doneme bakildiginda, 2.Diinya Savasindan Onceki yillarda daha fazla 6nem verildigi
goriilmektedir (Sahin, 1075: 12). DYY’lerde 2. Diinya Savasindan sonra, 6zel yabanci
sermaye statiisiinde 6nemli bir rol kazanarak artis e8ilimi gorilmiistiir. Bu durumda,
yabanci sermaye yatirim Ozelligine sahip olan ¢ok uluslu sirketlerin 1950°li yillardan
sonra kiiresel ekonomide 6nemli bir etkiye sahip oldugu goriilmektedir (Karluk, 1983:
13).

2. Diinya Savasindan sonra DY 'Y’lerin 6nemi daha ¢ok arttig1 goriilmistiir. Bu durumun
sebebine bakildiginda 1950’li yillardan sonra diinya ekonomisinde ¢ok uluslu sirketlerin

giderek cok etkili bir rol almas1 ve dnemli bir ekonomik gii¢ olusturmasi yer almaktadir.
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Ayrica ABD 2. Diinya Savagindan tek galip olarak ¢ikmasi ve kendisinin destek oldugu
Avrupa Ekonomik Toplulugunun kurulmasi ile de Avrupa i¢indeki yatirimlarina biiyiik

agirlik verilmis olmas1 DYY’lerin 6nemini arttirmistir (Kesemen, 2009: 53).

ABD’nin olusturdugu bu ortamla birlikte 1970 yilina kadar genisleyen bir diinya
ekonomisi goriilmistiir. Ekonomik olarak bu genisleme Bati’ya onemli bir refah
getirmis ve bu donem “Altin Cag” olarak isimlendirilmistir. Fakat genisleyen diinya
ekonomisi 1970’lerin baslarinda zirveye ulagsmistir. Daha sonrasinda ise zirveye ulasan
diinya ekonomisi bir olgunluk donemine girmistir (Wallerstein, 1998: 95). Bu durumun
manasi ise; Altin Cag déneminden faydalanamayan gelismekte olan iilkeler, ekonomik
sikintilarin ve istikrarsizliklarin olacagi bir doneme girilmistir. Bu durumun baslangici
olarak 1973 yilinda Petrol krizi ortaya c¢ikmustir. Yasanilan bu kriz 2. Diinya
Savasi’ndan sonra hizli bir artig gosteren DYY’lerin yavaslamasina sebep olmustur. Bu
durumun nedenlerine bakildiginda ilki petrol alanindaki yabanci sirketlerin
ulusallastirilmis olmasi, ikinci nedeni gelismekte olan iilkelerde yabanci sermayeye karsi
izlenilen olumsuz goriisler ve l¢iincii olarak gelismekte olan iilkelerin bankalardan
temin ettikleri 6nemli miktarlardaki krediler karsisinda yapilan yatirnmlarin geri planda

kalmasidir (Kesemen, 2009: 53-54).

20.yy baglarinda, DYY’ler daha onceki donemlere goére Onemli Olgiide artis
gostermislerdir. 20.yy ortalarinda ise DYY ler, kaynak ihtiyaci artan ve yeni arayislar
icerisine giren Avrupa lilkelerinin iist liste iki diinya savasi yasamalar1 bunun yani sira
korumaci milli iktisat politikalarinin yayginlasmasi sonucunda 6nemini biiyiik olgiide
kaybetmistir. 20.yy ikinci yarisinda ise ABD yoriingeli yeni diinya sistemi, Bretton
Woods sistemi, DYY’lerin tekrar hiz1 bir sekilde artmasini saglamistir. Fakat her ne
kadar artmasina vesile olan bu durumlarin yani sira; tiim diinyada goriilen krizler, politik
kargasalar doviz, petrol, banka ve bor¢ krizleri DYY’lerin artmasinda istikrarlilik

gostermesine engel olmuslardir (Gorgiilii, 2012: 11).
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1.3. DOGRUDAN YABANCI YATIRIM BELIRLEYICILERI

Dogrudan yabanci yatirnmlart ¢eken ya da cikisin1 engelleyen gesitli faktorler
bulunmaktadir. Yatirnm yapan {ilkenin yatirnrm yapmasindaki temel amag¢ kar elde
etmektir. Bu sebepten yatirim yapan {ilkeler, minimum maliyetle {iretim yaparak
maksimum verim ve kar elde etmeyi istemektedir. Bunun i¢in yatirimei, yatirim
yapacag llkeyi belirlerken bir¢cok faktorii degerlendirmek zorundadir. DYY’lerin
belirleyicileri ile ilgili yapilan ¢alismalarin belirli bir kismi GSYIH veya GSMH,
ekonomik degiskenlerin kari, iicret diizeyi verimlilik, 6demeler dengesi ve doviz kurlari
lizerinde yogunlasirken, belirli bir kismi ise politik faktdrlerde dikkate alinmistir. One
cikan ekonomik ve politik degiskenler ise piyasa biiyiikliigli, dogal kaynak durumu,
ekonomik ve politik istikrar, diisiik iicret diizeyi, ticari engeller ve ek olarak da tilkeye

0zglin etkiler yer almaktadir (Mistagoglu, 2010).

1.3.1. Yatirim Yapan Ulkeler Acisindan Belirleyici Faktorler

Yatirnm Yapan tlilkeler agisindan belirleyiciler denildiginde, en basit tanimiyla
tilkedeki sermayenin ulusal sinirlar1 asarak baska tilkelere yatirima yonelmesine yol acan
etmenler akla gelmektedir. Bu etmenlerin basinda kar elde etmek amaci gelmektedir.
Ayrica bu elde edilen kar, yatirnm yapan sirketin kendi iilkesi icerisinde elde ettigi
kardan daha yiiksek olmali ve yatirimer firmanin yabanci iilkede olusabilecek her tiirlii
riski bertaraf edebilmelidir. Bu duruma ek olarak ayni1 zamanda elde edilen karin giivenli
bir sekilde yatirimci iilkeye transfer edilmesi de biiyiikk 6nem tasimaktadir. Bu durumu
gdz Oniinde bulunduran yatirimci iilkeler, orta ve uzun vadede kolay ve en diislik
maliyetle gergeklestirebilecegi iilkeleri tercih etmek isteyeceklerdir. Diger belirleyiciler

ise bu temel amag etrafinda toplanmaktadir.

Yatirimceiyt bagka tilkelere yatirim yapmaya yonlendiren belirleyicilerin arasinda
maliyet minimizasyonu da yer almaktadir. Yatinnm yapildiginda, yatirimer yatirim
seklini sifirdan tesis kurma yoniinde tercih ettifinde, yeni bir tesis kurmanin
maliyetleriyle karsilasmaktadir. Bu maliyetler igerisinde, dagitim sistemi maliyeti, yeni

iiretim techizati maliyetleri ve sabit maliyetler yer almaktadir. Bu durumun yani sira;
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yatirim sekli olarak tesis kurma tercih edildiginde DY Y lerin iilkeye girisiyle birlikte
yilksek sabit maliyetler olusmakta ve sonrasinda DYY’lerin {ilkeden ¢ikist
zorlasmaktadir. Ancak degisken maliyetler agisindan bakildiginda bazi diisiisler
goriilebilmektedir. Degisken maliyetleri diisiirebilecek unsurlara bakildiginda; ucuz is
giicli, dis ticaret kisitlamalari, glimriik tarifeleri, faaliyet biitiinlestirmesi, hammadde
saglanmasi, Olgek ekonomileri, yatirim g¢esitlendirmesi gibi unsurlar yer almaktadir

(Dunning, 1993: 60).

1.3.2. Yatirim Alan Ulkeler Acisindan Belirleyici Faktorler

UNCTAD 1998 yili diinya raporuna gore, DY Y ’leri etkileyen faktorlere dair bir
analiz yapilmistir. Bu analiz sonuglara gore belirleyiciler ii¢c ana baslik grubu altinda
toplanmistir. UNCTAD 1998’in belirtmis oldugu rapora goére ev sahibi iilkelerdeki

belirleyiciler su sekilde toplanmustir.

1.3.2.1. Siyasi Faktorler

Siyasi belirleyenler, DYY ler tizerinde olduk¢a 6nemli bir role sahiptir. Baglica
siyasi belirleyiciler; vergi politikasi, uluslararas1 kuruluslar, siyasi ve sosyal istikrar,
ilkenin kisa ve uzun donemli politik rolii, 6zellestirme politikasi, biirokratik islemler ve

liberalizasyon seklindedir.

[lk olarak vergi politikasini ele aldigimizda; iilkenin yabanci yatirrmlar agisindan
onemli hale gelmesindeki en Onemli belirleyiciler arasinda yer almaktadir. Vergi
politikalarinin esas amaci kamu harcamalarmi karsilamaktir. Fakat bu amag¢ disinda
vergi politikalarinin, tasarruflart tesvik etmek, yatirimlar tesvik etmek, odemeler
dengesini diizeltmek, gelir ve servet dagilimimi diizenlemek, ekonomik istikrari
saglamak, iiretim ve tiikketimi tesvik ya da kisitlamak gibi amaglara da sahiptir. Ayrica
vergi politikasinda vergi tesvikleri yatirimciyr olumlu yonde etkileyebilirken,
yatinmcimin net karmi yurtdisina c¢ikartmasit esnasinda engel olacak bir vergi

politikasinin yatirimeiy1 olumsuz yonde etkileyebilecegi olgusu gz ardi edilmemelidir.
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Uluslararas1 siyasi kuruluslar, yabanci yatirimecilar giiniimiizde kiiresellesme
olgusu ile yatirim yapmak istedikleri iilkelerin diinya ticaret sistemi ve isteme bagli olan
anlagsmalara katilip uyum gostermesine son derece de dnem vermektedirler. Genellikle
yabanci yatirimcilar giimriik birligi ya da serbest ticaret anlasmasi yapmis, ithalat ve
kota kisitlamas1 yapmamuis iilkeleri ticari engelleri olmamasindan dolay: tercih etmeye

daha ¢ok 6zen gostermektedirler.

Bir diger 6nemli belirleyici ise, siyasi ve sosyal istikrardir. Yabanci yatirimci
acisindan bu belirleyici son derece de 6nem tagimaktadir. Altomonte’ye gore (2000: 86),
siyasi belirsizligin hiikiim siirdiigii ortamlar dogrudan yabanci sermaye yatirimlari igin

ciddi anlamda bir risktir ve uzak durulmasi tercih edilmelidir.

Yabanci yatirimeilar, yatirnm yapacagi iilkede siyasi istikrarsizligin olmamasini
tercih etmektedirler. Eger siyasi istikrarsizlik s6z konusu olan bir iilkede, hiikiimetlerin
ekonomik yonetimleri, maliye ve para politikalar1 yonetimi kaynak kullanim ve
ekonomik biiylime gibi yapilarin da olumsuz yonde etkilenecegi bilindigi igin,
yatirimeilarin bu durumdan olumsuz etkilenmemek adina sosyal ve siyasi istikrarsizlik
gosteren bir lilkeye yatirim yapmaktan gecinecektirler. Ayni zamanda siyasi istikrar i¢in
koalisyon hiikiimetlerin anlagsmazliklar1 ve sik sik tekrar eden secimler yatirimci i¢in de

risk olusturmaktadir.

Son olarak DY'Y de siyasi belirleyiciler igerisinde bulunan biirokratik islemlerde,
uluslararas1  sermaye, yatirnmlarint  uygun bir zaman dilimi igerisinde
gergeklestirebilmeyi amaglamaktadir. Bu zaman dilimi igerisinde tamamlanmasi gereken
islemlerin olabildigince acik, basit, anlasilabilir ve adil olmasi yatirim siirecini
oldugundan daha da kolaylastirmaktadir. Bu durumda uluslararasi sermayeyi elde etmek
isteyen bir¢ok iilke sistemlerini bu gercekler 1s18inda olusturarak biirokratik engelleri en

aza indirmeyi hedeflemektedir (Capraz ve Demircioglu, 2003: 34).
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1.3.2.2. Ekonomik Faktorler

DYY’nin temel belirleyicilerinden bir digeri ise, ekonomik faktorlerdir. Bu
faktorler; Pazar biiyiikliigii, GSYIH, ekonomik biiyiime, fiyat diizeyi istikrari, ulasim
maliyetleri, dogal kaynaklar, isglici maliyetleri, doviz kuru ve disa aciklik olarak alt

basliklara ayrilmaktadir.

Pazar biiyiikliigii, yabanci yatirnmcilarin yatirnmlarii gerceklestirecekleri iilkeleri
secerken goz onilinde bulundurdugu 6nemli bir unsurdur. Piyasa hacmi ev sahibi iilkenin

kisi bas1 gayri safi yurt ici hasilas1 (GSYIH) ile él¢iilmektedir.

Yabanci yatirimci, yatirimi yapacag iilkenin yeterli piyasa biiyiikliigiine sahip
oldugunu gordiigiinde, o iilkeye ihracat yapmak yerine yatirim yapmayi tercih edebilir.
Bunu sebebi, eger bir mali piyasaya ihracat kanaliyla sokmanin maliyeti piyasadaki
ortalama iiretim maliyetinden fazla ise yatirim yapan iilke ihracat kanali yerine dogrudan
yatirim kanalini tercih edebilmektedir. Bu tercihe karar verirken {ilkenin niifus orani ve
tiikketicinin alim giiciiniin yiiksek olmasi1 6nemli unsurlar arasinda yer almaktadir. Sayet
tilkenin niifus azlig1 ve iriinii satin alma giicii az ise yabanci yatirim girisleri negatif
yonli bir etkiye sahip olmaktadir. Sonug olarak; iilkedeki mevcut niifusun iiretilecek
olan mal1 alabilmek icin belirli bir gelir diizeyine sahip olmas1 gerekmektedir

(Candemir, 2009: 668).

Piyasanin biiyiimesiyle birlikte taleplerde artis goriiliir bu durumdan yabanci
yatirimlar ise olumlu yonde etkilenmektedir. Ayni zamanda bu durumdan komsu iilkeler
de olumlu bir sekilden etkilenir ve DYY’leri ¢ekmekte avantajli bir duruma gelirler.
Ayni sekilde komsu iilkelerin piyasalarinda goriilen biiylime bu piyasalara yapilacak
thracatin ve ticaretin artmasinda 6nemli bir rol iistlenmektedir. Goriildiigii gibi piyasa
hacminin genislemesi sadece yatirim yapilacak iilkeyi degil komsu {iilkeleri de yakindan

ilgilendirerek DY'Y ¢ekme agisindan son derece 6nem tasimaktadir.

GSYIH, bir iilke sinirlart igerisinde belli bir zaman icinde iiretilen tiim nihai mal

ve hizmetlerin para birimi cinsinden degerini ifade eder. GSYIH'daki degisim, iilke
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ekonomisindeki biiyiimeyi ya da daralmayr en agik sekilde gosteren makroekonomik

verilerden biridir.

Yatirnm karar1 verilirken dikkat edilmesi geren etmenlerin en basinda tilkenin
ekonomik istikrar1 ve genisleyen pazar potansiyeli gelmektedir. Ayrica ekonomik
biiyiime, gelisen ekonomilerin isletmelere daha iyi imkanlar sunabilmekte ve yabanci
yatirimcilar daha iyi kar olanaklar1 saglayabilmektedir (Candemir, 2009: 669). Yabanci
yatirimcilar, daha ¢ok istikrarli, giivenilebilir makro ekonomik politikalar uygulayabilen
tilkeleri tercih etmektedir. Yatirimeilar yatirim yapacak iilkeleri belirlerken istikrarli ve
hizl1 biiylime oranina sahip tilkeleri, daha az ya da ekonomik biiylimeleri sabit kalan
tilkelere gore daha fazla tercih ederler. Bunun temel sebebi; hizli ve istikrarli biiyliyen

iilkelerin yabanci yatirimcilara daha yiliksek kar getirme imkénina sahip olmalaridir

(Batmaz ve Tunca, 2005: 29).

Yatinma ev sahipligi yapacak iilkelerin enflasyon diizeyi yatirim yapacak
tilkelerin kararinda etkili bir rol oynamaktadir. Eger ev sahibi iilke yiiksek enflasyon
diizeyine sahipse o lilkenin ekonomik piyasasinda belirsizlik ve risk paymimn yiiksek
oldugu goriilmektedir. Bu durum etkin piyasalar1 olumsuz yonde etkiler. Yatirimcilar
yapacaklar1 yatirim da, elde edecekleri karin yiiksek enflasyondan dolay1r olusan soz
konusu riskleri yok edebilecegi diisiiniiliiyorsa yatirimci yiiksek enflasyona karsi
yatirnmini gerceklestirebilir. Fakat yatirnmcilar bu yolu tercih etmek yerine genel olarak
enflasyon diizeyi diistik ve istikrarl tlkeleri tercih ederler. Boylece yiiksek enflasyonun

getirecegi risklere kargi 6nlem almis olurlar (Y1ildirim ve Dogan, 2001: 5).

Bir diger belirleyici ulasim maliyetleridir. Yatirnm yapilacak olan iilkedeki
ulasim maliyetlerinin fazla olmasi, yatirnm yapmak amaciyla gelen yatirimer agisindan
caydirict bir nitelik olacaktir. Bu durum yabanci yatirimceilar agisindan maliyetlerin
artmasina yol acarken ev sahibi iilkede ihracata dayali {iretim yapan firmalarin rekabet

giiclinii azaltacaktir.

Dogal kaynaklar ise, ev sahibi iilkelerin yabanci yatirim ¢ekebilmesi agisindan
onemlidir. Cilinkii dogal kaynak agisindan madenler, hammaddeler ve tarimsal {iriinler

bakimindan zengin olan ev sahibi iilkeler, ayn1 ekonomik diizeyde gelismekte olan ve
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dogal kaynak bakimindan kit olan flilkelere gore daha fazla yatirnm g¢ekme imkani
bulunmaktadir. Bunun sonucunda iilkenin refahi artacagi, ithalat mallar1 satin alma
giiciniin artacagi boylelikle yatirnm ve ekonomik biiylime oranlarin artacagi kabul

edilmektedir.

Isgiicii maliyetleri, DY'Y lerin belirleyicileri arasinda anlasilmasi gii¢ konulardan
birisidir. Is giicii maliyetleri konusunda iki farkli gériis mevcuttur. Birinci goriise gore;
is giicli maliyetleri ile DY'Y’ler arasinda negatif bir iliski s6z konusudur. Bu goriise gore
i glicii maliyetlerindeki bir artis toplam maliyetleri arttirmasindan dolay1 yabanci
yatirimeilar1 yatirim yapmaktan vazgecebilecegini savunmaktadir. Ikinci goriise gore;
bir lilkede yliksek ticretlerin olmasi o iilkede fiyat seviyesinin de yiiksek olacaginin bir
gostergesi olarak kabul edilmektedir. Boylece fiyatlarin yiiksek olmasi gerek yerel
ekonomik piyasada gerekse uluslararasi ekonomik piyasada rekabet¢i sayisinin daha az
olabilecegi savunulmaktadir (Chakrabarti, 2001: 99). Sonug olarak, gelismekte olan
tilkeler daha diisiikk maliyetli is giicline sahip olduklari i¢in, yatirimcilar diisiik maliyetin
yant sira nitelikli is giiciine de bir o kadar 6nem vermektedirler. Bu agidan is giicii

maliyetleri emek- yogun mallarin iiretiminde 6nemli bir belirleyicidir.

Doéviz kuru; ev sahibi iilkenin déviz kuru politikasi olduk¢a dnemlidir. Yabanci
yatirnm yapan sirketler bircok para birimiyle calistigi icin kurlardaki degisiklik
isletmelerin karlilik oranlarimi etkilemektedir. Dolayisiyla bu bakimdan doéviz kurlar
yabanci yatirimeilar igin 6nemlidir. Ev sahibi iilkenin para birimindeki beklenmedik bir
deger kaybina ugramasi sonucunda uzun dénemli bir planlamay1 zorlastirmakla birlikte
yatirim maliyetine dair riskleri de ylikseltmektedir. Bu sebepten yatirim yapacak yabanci

yatirimcilar ev sahibi iilkelerin doviz kurlarinin istikrarli olmasini tercih etmektedirler.

Disa aciklik belirleyicisi, literatiirdeki tanimlara gore dis ticaret hacminin
gayrisafi yurti¢i hasilaya orani ulusal ekonominin disa agikliginin gostergesi olarak
tanimlanmaktadir. Ulke ekonomilerinin disa agikligr, DYY ler iizerinde farkli etkilere
sahiptir. Ilk etkiye bakildiginda; sayet yabanci yatirimet, yatirimlari i¢ pazara yonelik

yapacaksa ekonomilerin disa agikligi dnemli bir etkiye sahip degildir. Ikinci etkiye
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bakildiginda; eger yabanci yatirimci, yatirimlarini ihracat kanali ile gerceklestirecekse

tilkelerin dis ticaret tutumlar1 6nemli bir etkiye sahiptir.

1.3.2.3. Kurumsal Faktorler

Kurumsal faktorler, ekonomik faktdrlerin yaninda yabanci yatirnmcilarin dikkat
etmesi gereken konulardan birisidir. Ulkelerin sahip oldugu kurumsal faktorler
ekonomik gelismisligin gostergesi olarak kabul edilmektedir. Kurumsal faktorlerin
belirleyicileri olarak biirokrasi, uluslararas1 bolgesel ticaret anlagsmalari, hukuk sistemi,

hiikiimetin etkinligi, yolsuzlukla miicadele yer almaktadir.

DYY’lerin giivenilebilir bir kurumsal yapiya sahip olmalari, yatirimlarin
gelecegini 6nemli Olgiide etkilemektedir. Saglam bir kurumsal yapiya sahip olmayan
ilkelerde, yabanci yatirimeilar yatirim yapmak istediklerinde kurumsal yapi icerisinde
karar mekanizmalarinin eksikligi, biirokrasinin yavaslamasina neden olmakla birlikte, bu
eksikligi gbren yabanci yatirimcilar yatinm yapmaktan vazgegebilmektedir. Eger
yatirimel yatirim yapmaya karar verirse, ev sahibi iilkeler yatirimcinin tiim edindigi
yasalari, kurallari, uluslararasi iglemlere uygunlugunu ve bunlarin siirekliliginden
sorumludur. Bu olgular karsilayamayan ev sahibi iilkeler DYY alimlarinda dezavantaja
sahiptirler. Ayrica idari ve mali kolayliklar1 diizenleyerek, yasal ve kurumsal ortami en
uygun sekilde hazirlayarak yabanci yatirimcilart kendi {ilkelerine ¢ekmek ev sahibi
tilkelerinin temel amaglarindandir. Ayrica kurumsal yapinin zayifligi, faaliyette bulunan
isletmelerin izlenmesini de zorlastirdig1 igin, vergiden kagma ve yerel tekellerle isbirligi
yapan isletmelerin yasalarda izin verilmemesine karsin tekellesme firsatlari
artabilmektedir. Bu ise kurumsal yapmin gelismemisliginin {ilke ekonomisine

maliyetidir.

Ev sahibi iilkelerin; ekonomileriyle ilgili yasalari, kararlar1 ve mevzuati sik sik
degistirmesi, yabanci yatirimcilar agisindan giiven zedeleyici bir unsur olmaktadir.
DYY’lerin en oOnemli belirleyicilerinden birisi, miilkiyet haklarinin kabulii ve

korunmasidir. Fakat her kosulda ev sahibi lilkeler yatirimcilarin haklarini korumada
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saglam kurumsal yapiya sahip olsalar bile bazen yeterli olmayabilir. Bu gibi durumlarda;
yabanci yatirimcilarla olugabilecek uyumsuzluklar: ulusal yarginin yerine uluslar arasi
bir hakem kurulu tarafindan karara baglanmasi daha uygun gorilmektedir (Zengin,

2003: 59).

1.4. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN ULKE EKONOMILERINE
ETKILERI

1.4.1 Dogrudan Yabanc1 Yatirimlarin Ev Sahibi Ulke Ekonomilerine Etkileri
1.4.1.1 Olumlu Etkileri

DYY’lerin ev sahibi iilkelerin ekonomilerinde biiylime {iizerine, &demeler
dengesine, istihdama, gelir dagilimina, uluslararas: iliskiye, sosyo- kiiltiirel yapiya,
bolgesel kalkinmaya, teknolojiye ve teknolojik yayilma iizerine olumlu etkileri

bulunmaktadir.

Ulkelerin ekonomik biiyiime gostergesi kisi basma diisen milli gelirdir.
DYY’lerin ekonomik biiylimeye etkisine bakildiginda; yeni is alanlar1 olusturmasi,
istihdam seviyesini arttirmasi, teknolojik yeniliklerin artmasi gibi etkenler, milli geliri
dogrudan etkilemektedir. Ayrica yapilan yabanci yatirimlar; iilkeye getirdikleri teknik
bilgileri, yeni yonetim metotlar: iilkedeki yerli yatirimlari olumlu yonde etkileyerek
verimliliklerinde artig saglamaktadir. Bu durumda milli geliri dolayli yoldan etkileyen

etmenler arasinda yer almaktadirlar (Korucuoglu, 2006: 97).

DYY’lerin o6demeler dengesi Tlizerinde olumlu bir etkiye sahip oldugu
goriilmektedir. Ilk basta yabanci yatirimcilar ev sahibi iilkeye yatiim amach doviz
girdisi saglamaktadir. Bu durum 6demeler dengesi iizerinde olumlu bir etkiye sahiptir.
Fakat yatirnm asamasinda; yatirim i¢in gerekli olan makine ve techizatlar igin gerekli
olan makine ve techizatlar igin yurtdisina transfer 6demesi yapilmasi gerekmektedir. Bu
durum ise 6demeler dengesi iizerinde olumsuz bir etkiye sahiptir (Alpar, 1980: 78)

Yabanci yatirimcilarin, 6demeler dengesi iizerinde siirekli bir olumlu etkiye sahip
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olabilmesi i¢in DYY’lerin uzun donemde iilkeye doviz girdisini saglamasi gerekir

(Ozkan, 2005: 61).

Ayrica yabanci yatirimlar, yatirirm yaptiklart {ilkelerin istihdam seviyesini de
arttirdig1 goriilmektedir. DY'Y’ler gelismekte olan iilkelerin istihdam seviyesini %1-%6
arasinda arttirdig1 goriilmektedir. Bu oranin 6zellikle imalat ve hizmet sektoriinde daha
fazla oldugu goriilmektedir. (Kaymakgi, 2001: 9). Bununla beraber bir iilkeye yapilan
yabanci yatirimlar; yeni faaliyet alanlarinin olusmasiyla dogrudan ya da dolayli olarak
mevceut i gliciinii yeniden yapilandirarak istthdam alanlar1 olusturabilmektedir. Ayrica
tam verimli calismayan sirketlerin el degistirmesiyle ya da re-organize eden isletmeler

mevcut istihdam seviyesini de koruyabilmektedirler (Moosa, 2002: 77).

“Greenfield Investments” veya Tirk¢e olarak “Sifirdan Yatirimlar” olarak
adlandirilan DYYler, bir iilkenin ekonomisine en fazla dogrudan ekonomik katkiyi
saglayan yabanci sermaye girigleridir. Bu sayede istihdam yaratildigi gibi, teknoloji
transferi de saglanir ve is giicii kalitesi de teknolojik gelisime bagli olarak o nispette
artar.? “Brownfield Investments” veya Tirkce olarak “Boz Alan Yatirimlar” olarak
adlandirilan DYY’ler, kurulu bir tesis ya da firmay: satin alma, birlesme ve menkul
deger borsalar1 disinda hisse edinimi veya menkul deger borsalarindan en az %10 hisse
oranl ya da ayni oranda oy hakki saglayan edinimlerle kurulu bir sirkete ortak olarak
firmanin yonetim ve denetim hakkina sahip olma bi¢imindeki bir dogrudan yabanci
sermaye yatirimi tiriidiir.® Bu yatirimlarin istihdam tizerine etkisine bakildiginda,
sifirdan yatirimlar yapilirsa istihdam boz alan yatirimlara gore daha fazla istihdam alani

olusturmaktadir.

Kiiresellegsen diinyanin getirdigi rekabet kosullari Cok Uluslu Sirketleri uluslar

aras1 pazarlara ihracat yaparak ulagsmak yerine, miisterinin yani pazarin oldugu yerlerde

2 Ertugrul ISIKSOY, Dokuz Eyliil Universitesi, IIBF, iktisat Boliimii 2. Cahistay1, izmir Bolgesel
Kalkinma Dinamikleri, ESBAS Pazarlama ve Tanitim Grup Bagkant

% http://www.nedirnedemek.com/kahverengi-alan-yat%C4%B1r%C4%B1m%C4%B1-nedir-kahverengi-
alan-yat%C4%B1r%C4%B1m%C4%B1-ne-demek
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isletmeler kurmaya yonlendirmistir. Bu yonelis DYY’lerin istihdama olan etkisini

ozellikle gelismekte olan {ilkeler agisindan 6nemli derecede etkilemistir (Comert, 2000).

Yabanci yatirimlarin gelismekte olan iilkeleri tercih etmesinin temel sebebi,
diisiik ticret diizeylerinin olmasidir. Gelismekte olan iilkelere emek-yogun iiretimlerin

kaydirilmasi, bu tilkelerde ki istihdam seviyesini de yiikseltmektedir (Candemir, 2007).

DYY’lerin istihdama katkis1 ise Cok Uluslu Sirketlerin isletme yapisina, faaliyet
gosterdigi sektore, faaliyetlerinin artisina ve DYY’lerin diinya capinda gelismisligine
baglidir. Bir bagka deyisle Cok Uluslu Sirketlerin yapisinin sermaye yogun veya emek
yogun olmasi, biliylikliigii, uluslararasi piyasalarda pay1 ve bu pazar payina iliskin tiretim
artisgina gore istihdama etkisi sekillenmektedir (Subasi, 1995). Cok Uluslu Sirketler
yatirim yaptiklart iilkeye yeni bir yatirim ile gelmiyorsa istihdama etkisi yok denecek
kadar azdir. Bununla birlikte girdikleri iilkede istthdama katkilar1 sadece nicelik olarak
degildir. Calistirdigi mevcut is giicliniin egitimine gerek sirket igerisinde gerekse de
kaynak iilkede verilecek seminerler ile net katkilari mevcuttur (Alpar, 1980). Cok
Uluslu Sirketlerin istihdama olumlu katkisi 2000°li yillara girdikten sonra sanayi
tilkelerindeki durgunluk, maliyetlerin diislirilmeye c¢alisilmasi, sermaye yogun
yatirimlar, teknolojinin isgiicii ihtiyacin1 azaltmasi, ulusal ve uluslar arasi taseronluk
hizmetinin genislemesi ile birlikte tersine donmeye baglamistir (Comert, 2000).
DYY’lerin istihdama dogrudan etkisinin yaninda fabrikada {iretilen yeni iriinlerin
gereksinim duyacagi yan {irlin ihtiyaci, iiretim i¢in kullanilan girdilerin yurt i¢inden
saglanmasi sonucu diger sirketlerin is ve isgiicli artirrmi ile istthdama dolayli yoldan

katk1 saglamaktadir (Uysal, 2003).

Ulkelerin ekonomik kalkinmasinin iki énemli unsuru vardir. Birincisi, iilkede
tretim faktorleri miktarindaki artis, ikincisi ise, teknolojide meydana gelen
gelismelerdir. Uretim faktorlerindeki artis gelir artis igin gereklidir. Fakat bunun kadar
diger 6nemli bir faktor de teknolojik gelismedir (Karluk, 2001).

Teknoloji; yeni bir mal iiretiminde kullanilan ya da mevcut tiretilen mallar1 daha
diisiik maliyet ile daha kaliteli {iretimine olanak saglayan her tiirlii bilgi ve beceri

stirecleridir (Seyidoglu, 2007). Diger bir tanimla teknoloji, iiretimin Orgiitlenisinde
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kendisini gosteren, bilimsel teknik buluslarin uygulamada gercgeklestirdigi degisim ve

dontigiimlerdir (Giilsever, 1989).

DYY’ler ilerleme asamalarinda agik ve kapali etkileri oldugu ileri siiriilmektedir.
DYY’ler teknolojinin ithal edilmesiyle beraber onemli sahiplik ile ilgili oldugundan,
yabanci yatirimlarin ekonomik biiyiime {izerindeki etkisi, ar-ge ¢aligmalari teknolojinin
etkin kullanimi, verimlilik ve beyin gogii gibi faktorleri de icerebilir. Ulkeye ithal edilen
yabanci yatirimlar, dolayli i¢ yatirimi giiglendirse de olusturacagi rekabet yerli pazarda

yerli sermayeyi verimli hale getirecektir (Mistagoglu, 2010).

Hammaddenin islenip, nihai {iriin elde edilmesinde asil sermaye olan, teknoloji,
tiretim islevinin temelidir. Ekonomi i¢inde stoklanan sermaye orani artmasa bile
teknolojik gelisim ile sabit kalan sermayenin degismeyen yapisina ragmen nihai iiriin ve
verim arttirilabilir. Bu sebeple; yeni kaynak gerekmeden, iiretim arttirilip finansal
gelisim saglanmaktadir. Sonug¢ olarak teknolojideki bir birimlik gelisim, iilke

ekonomisine direkt olarak fayda saglar (Akman, 1998: 29).

Yabanci yatirimeilarin en 6nemli katkilarindan biride; yatirnm alan iilkelerin
teknolojik transferlerini gelistirmek ve bu transferlerin yayilmasini saglamaktir. Yabanci
yatirimet bir iilkede yatirim yapmaya karar verdiginde; yatirnm yapacag iilkeye birgok
yenilik aktarir. Bu yeniliklerin basinda teknik bilgi ve tecriibesi, kiiresel liretim, tiretim
teknolojisi, dagitim alanlarina giris haklar1 yer almaktadir. Ozellikle biiyiik yabanci
yatirimeilar, ev sahibi iilkelerin aksine gelismis teknolojide yatirimi finanse edebilmek

icin genis ve diisiik maliyetli fonlar1 daha kolay elde edebilmektedir (Mistacoglu, 2010).

DYY’lerdeki artis ilkenin teknolojik ve teknik alt yapisini giiclendirerek
uluslararast piyasada dis rekabet giiciinii arttirir. Teknoloji transferi kadar onemli olan
diger bir husus ise ana firmadan gelen yabanci personellerin yerli tilkedeki personellerin
bilmedigi bazi konular1 (bankacilik, ihracat, ithalat, isletmecilik, pazarlama ve yonetim
bilgisi vb.) seminerler, kurslar (mevcut DYY lerin yapildig1 firmada da veya kaynak
firmada) ve konferanslarla 6greterek iilkenin beseri sermayesine katkida bulunmasidir.
DYY’lerle birlikte gelen teknoloji birikimi yerli firmalara Ogretilerek iiretim

asamalarinda uygulanmaktadir. Ayni zamanda yonetim ve igletmecilik bilgileri ev sahibi
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tilkelere aktarilarak ileriki iiretim donemlerinde yatirim alan iilkelere yol gostermektedir
(Uras, 1979).

Giinlimiizde DYY’ler kiiresellesmenin en 6nemli araglarindan biridir. DY'Y’ler
gittikleri tlilkede yatirim yapan ¢ok uluslu sirketleri temsil ettikleri kadariyla, bu
sitketlerin merkezlerini ve ana yatirimci {lilkeleri de temsil etmektedir. Bu nedenle
DYY’ler ana yatirimci iilkelerin ekonomik politikalarin1 yansitmaktadir. Kiiresellesme
de 6nde gelen tlkelerin 6nemli miktarda DY'Y akis hacmine sahip olmalar1 bu durumun
ispatidir. Kiiresellesme ve DYY arasindaki iligki, karsilikli birbirini etkileyen tiirdendir.
DYY akimlan gittikleri yerleri ve gonderen {ilkeleri kiiresellesmede ileri tasirken diger
taraftan kiiresellesen iilkelerde daha cok DY'Y ¢eken ve daha ¢cok DYY gonderen tilkeler
haline gelmistir. Sonug olarak DY'Y hacmi artikca, iilkeler daha ¢ok kiiresel hale gelir ve
daha cok kiiresel halen gelen iilkeler ise DYY hacimlerin de daha ¢ok artis gosterir
(Gorgiili, 2012: 27).

Cok Uluslu Sirketler mevcut sermaye stokunun fazla olmasmin neticesi farkl
tilkelerde daha c¢ok biiylik 6lgekli yatirnmlarda bulunmaktadir. Yatirim riskini en aza
indirmek i¢in lilkeye giderken 6zellikle sermaye yogun isletmelerde yonetim kadrosunun
yaninda konusunda profesyonellesmis bir¢ok miihendis, tekniker ve is¢i gotiirmektedir.
Yeni iilkeye 6nceden yeterli seviyede planlama yapilmadan yerlesen bu insanlar egitim,
sosyal ve fiziki alt yap1 lizerinde 6nemli bir baski olusturur (Fidan, 1995). Disaridan
gelen yeni insanlar kazandiklarinin 6nemli bir kismini ¢alistiklar1 yerde harcayarak
bolge ekonomisine canlilik kazandirirlar. Bunun yaninda tiiketimdeki aliskanliklari,
calisma hayatindaki kiiltlirel etkilesimleri ve sosyal alanda da bolge halki ile yakin
iletisim halinde olmalar1 eski halden farkli sonuglar meydana getirir. Gelisen bu
etkilesim, DYY’lerin is¢i igveren dairesinin yami sira radyo, televizyon ve hizmet
sektoriindeki etkinlikleri araciligiyla yatirnm yaptiklar iilkelerin sosyo- kiiltiirel

yasaminin farklilasmasini netice vermektedir (Yaprakli, 2010).

Cok Uluslu Sirketler DYY yaptiklar: {ilkelerde tiiketim egiliminde de artig
meydana getirmektedir. Bu egilim yerel firmalardan ¢ok yatirim yapan firmalara yonelik

oldugu gozlenmistir (Sezin, 1990).
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Ulkenin cografi bolgeleri arasindaki mevcut ekonomik ve sosyal gelismislik
diizeyi farklar1 az gelismis iilkeler ve gelismekte olan iilkelerin karsilastigt 6nemli
problemlerdendir (Uludag, 1991). Gelismis iilkelerin bir kisminda da bulunan bu olgu
tilkelerin ayrica kalkinma planlar1 yapmasii zorunlu kilmistir (Dunning, 1986). Cok
Uluslu Sirketler kar maksimizasyonu, pazara yakinlik, ulasim maliyetleri, alt yapi
hizmetleri, kalifiye is giicii ve is gilicii maliyetleri gibi cesitli faktorleri géz Oniinde
bulundurarak yaptig1 yatirimlarda kendisine en uygun bolgeyi hedeflemektedir.
Hiikiimetler digerlerine gore daha az gelismis bolgelerini kalkindirmak i¢in bu yerlere
ayrica vergi indirimi, licretsiz arsa gibi bir takim tesvikler verir. Sunulan tekliflerin
cazibesi ve bu bolgelere ¢ekilen DYY nispetinde bdlge kalkinmasma pozitif katki
saglanacaktir (Yaprakli, 2010).

1.4.1.2 Olumsuz Etkileri

DYY’lerin yatirim alan iilkelerin iizerinde olumlu etkiye sahip olmalarinin yani

sira olumsuz etkileri de s6z konusudur. Olumsuz etkiler ise su sekildedir:

—Yatirim yapan {ilkeler, yatirnm yaptiklari iilkelerin temel sektorlerinde ekonomik
olarak s6z sOyleme yetkisine sahip olurlar. Bu durumda birlikte yatirim alan {ilkeler

yabanci sermayenin denetimi altina girebilirler.

— Yatirnmer iilkeler, ev sahibi iilkelerin koymus oldugu tarife ve kota gibi koruyucu

diizenlemeleri delerek, ev sahibi iilkelerin dis ticaret diizenlemelerini zedeleyebilirler.

—Yabanc1 yatirimcilarin getirmis olduklari {istlin teknoloji bilgi ve birikimler ile yapilan
tiretimler, ev sahibi iilkelerdeki yerel firmalarin {iretiminden {istiin olmasi nedeniyle

haksiz rekabet ortaminin dogmasina neden olabilirler.

— Yatirim yapan yabanci yatirimci, yatirnm yaptigr lilkede borglanarak, ev sahibi
tilkenin faiz oranlarinin artmasma neden olabilir. Bu durumla birlikte ekonomide

daralmalar gortilebilir.
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— Yabanci yatirnmlar, ev sahibi iilkelerde hem modern iiretim yapabilir hem de
geleneksel iiretim yapabilir. Fakat bu durum ekonomide ikili bir yapiya neden

olmaktadir.

— Modern tekniklerle iiretim yapan yabanci yatirimcilar fazla kalifiye is giiciine ihtiyag

duymamalarindan dolayi istihdam tizerinde olumsuz bir etki olusturabilirler.

—Yabanci yatirimcilar, ev sahibi iilkelerde liretim yaparken kullanacaklart hammaddeyi
yurtdisindan ithal ederek, elde edecekleri karlar1 kendi iilkelerine gondererek, ev sahibi

iilkelerin 6demeler bilangosunda olumsuz etki olusturabilirler.

— Yatirim yapan iilkeler, ar-ge faaliyetlerini ev sahibi iilkelere getirmeyerek kendi
tilkelerinde muhafaza edebilirler. Bu durumda yatirnm yapilan iilke, yatirim yapan

tilkelere bagimli hale getirilebilir (Zeren ve Ergiin, 2010: 69).

Yabanci yatirimlar sayesinde, yatirim alan iilkelere giren fiziki sermayeler uzun
donemde kar olarak yatirimciya geri donmektedir. Yatirim yapan iilkeler; elde ettikleri
bu kar1 kendi iilkelerine ana firmaya transfer etmektedirler. Bu kar transferleri, yatirim
alan tlkelerin 6demeler bilangosu tizerinde negatif bir etki olusturarak o6demeler

bilangosunu bozmaktadir (Y1lmaz, 2008).

Yabanci yatirnm alan ilkeler; rekabete bagli yasal diizenlemelere yeteri kadar
sahip olmamasi sonucunda; yatirim yapan iilkeler ev sahibi iilkelerin ekonomisinde
olumsuz etkiler meydana getirebilir. Ciinkii her piyasada tekellesme egilimi s6z
konusudur. Yatirim yapan yabanci firmalar gii¢lii ekonomiye sahip olmasindan dolayi,
gittikleri  tlkelerin ekonomilerinin de kendi ekonomilerinden alt seviyede
bulundugundan; yabanci yatirimcilar ev sahibi iilkelerin ekonomilerinde tekel olma
thtimaline sahiptirler. Eger yatirim alan {ilkelerde; tekellesmeyi onleyici yasalar yeterli
yaptirim giiciine sahip degillerse; ev sahibi iilkelerin, yatirim yapan iilkelerle rekabet

yapacak glicii olmayacaktir (Y1ilmaz, 2008).
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1.4.2 Dogrudan Yabana Yatirnmlar1 Gonderen Ulke Ekonomilerine Etkileri

Calismanin bu boliimiinde yatirim yapan iilkelerin yatirnm yapma nedenleri ve
yatirim yapan iilkeler agisindan olumlu ve olumsuz etkileri incelenmistir. Yatirim yapan
iilkelerin firma agisindan nedenlerine bakildiginda; gelismis piyasalara ulagsma istegi,
ulagim maliyetlerinin en aza indirmek istenmesi, en ucuz kaynagi elde etme ¢abasi, lider
firmalar arasinda rekabetin artmasi, DYY’ler i¢in iilkelerin yeni dogal kaynaklarin
kesfedilmesi, kiiresellesme istekleri, bolgesellesme avantajlarin1 daha iyi kullanma

giidiisii gibi sebeplerden dolay1 firmalar yatirim yapma ihtiyaci dogmaktadir (Dunning,

1993: 3).

Firmalarin yan1 sira, yatirim yapan ilkelerin yatirim yapma nedenleri arasinda,
yatirimcilarin kendi tlkelerindeki yasam dongiilerini bitirmesi ve yeni piyasa ihtiyaci,
girilecek yeni piyasada monopolist olma firsati, dis ticaret bariyerlerini agma, yatirim
alan tlkelerdeki diisiik tiretim faktorleri maliyeti ve diisiik iiretim maliyetleri, ihtiyag
duyulan hammadde ve dogal kaynaklara yatirim yapilan iilkede erisim imkanin daha

fazla olmasi gibi unsurlar yer almaktadir.

1.4.2.1 Olumlu Etkileri
DYY’lerin yatirnm yapan tilkeler acisindan olumlu etkilerini su sekilde siralayabiliriz:

DYY’ler yatinnmei iilkeler acisindan ekonomik biiyiimeye katki saglamaktadir.
DYY ler etkili bir sekilde kullanildiklar1 zaman kar transferleri gibi avantajlar sayesinde
yatirim yaptiklar iilkelerde kar elde ederek bu karlar1 kendi tilkelerindeki yatirimcilara

gonderirler ve kendi iilkelerinin ekonomik biiyliimelerine katkida bulunurlar (Gorgilii,
2012: 26).

Yatinm yapan {ilkeler kendi belirledikleri hedefler dogrultusunda yatirim
yaptiklar1 iilkeler {izerinde ekonomik ve politik baskilar olusturarak ¢ikar
saglayabilmektedirler. Bu durum yatirim yapan iilkenin ev sahibi iilkenin ekonomik ve
siyasi kararlar1 {lizerinde sz sahibi olma yetkisini olusturabilmektedir. Bu durumda

yatirimda ev sahibi olan tilkeler bagimsiz olarak ekonomik ve siyasi politikalarda karar
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alamaz hale gelir ve yatirim yapan iilkelerin dogrultusunda karar almaya yonelirler.
Ayrica yatirim yapan iilkeler DYY’ler sayesinde iilkelerde yogun olan sermaye, yatirim
alan iilkelerde yogun olan emek ile birleserek ve yatirim alan iilkelerdeki hammadde ve
dogal kaynaklara kendi iilkelerinden daha az masrafla erisim saglayarak DYY igin etkin

faktor kullanimina olanak saglayabilir (Asikoglu, 1991; Seyidoglu, 2009).

Yatirim yapan iilkeler, olusan yiiksek talebi karsilamak i¢in biiyiik 6l¢ekli iiretim
yaptiklarindan, iiretim faktorlerinde Olgek ekonomileri avantajlarindan yararlanabilir

(Asikoglu, 1991).

1.4.2.2 Olumsuz Etkileri

DYY’lerin olumsuz etkilerine bakildiginda; DYY’ler kendi iilkelerinde bir
istihdam alan1 olusturacakken, bu yatirimlar yurtdisindaki iilkelere yapildiginda oradaki
ucuz iggilere istihdam ortami saglanirken yurtici istihdam olumsuz ydnde

etkilenmektedir (Gorgiilii,2012: 27).

Bir diger olumsuz etki ise; yurt disina ¢ikan kaynak, tllkedeki nakit para
istikrarin1 bozacagindan dolay: iilkedeki ekonomik dengeler iizerine olumsuz etkide

bulunabilecektir (Gorgiilii, 2012: 27).

2. MASSETME KAPASITESI
2.1. MASSETME KAPASITESININ TANIMI

Cohen ile Levinthal 1989 ve 1990 yillarinda massetme kapasitesi konusunda
caligmalarda bulunmuslardir. Bu ¢alismalarda massetme kapasitesi, mikro diizeyde olup
yenilikleri kullanabilmek i¢in bilgi toplayabilen, topladigr bilgileri depolayan, 6grenen
ve gelisen bir sistem olarak meydana gelmistir. Firmalarin ar-ge ¢alismalarmin
yeniliklere olanak saglamasiyla, ¢evreden alinan bilgiyi Oziimsemesi ve onlardan
faydalandig1 da ortaya ¢ikmistir. S6z konusu ar-ge faaliyetleri ¢ift tarafli yani feed back

sistemiyle ¢alismakta olup geri doniis sagladigi icin 6nemli sonuglar ortaya koymaktadir.
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Massetme kapasitesi, sirketlerin yeni bilgiler ile alakali eski bilgilerinin
fonksiyonu olarak da ifade edilmektedir. Firmalar i¢in elde edilecek yeni bilgiler, eski
bilgiler ile ne kadar alakal1 ise o sirket i¢in massetme kapasitesi de bir o kadar sirketin
olagan iiretim faaliyetlerinin bir yan {riinii olarak ortaya ¢ikmaktadir. Fakat bir sirket
kendi faaliyetleri ile ilgisiz olan bir alanda bilgiye sahip olmak isterse, massetme
kapasitesi sirketin normal faaliyetlerinin yan iiriinii olarak ortaya ¢ikamayacagi gibi
sirket, massetme kapasitesi olusturabilmek i¢in daha fazladan belirli bir ¢aba harcamak

zorunda kalacaktir (Gorgiilii, 2012: 68).

Ayrica 2000’lerden sonraki zamanlarda massetme kapasiteleri, DY'Y hareketleri
ve artan globallesmenin de etkisiyle birlikte iilkeler igin yeniliklerden yararlanabilme
kabiliyetlerini gosteren bir gosterge halini alarak yapilan caligsmalarin literatiirlerinde yer

almistir (Alfaro ve digerleri, 2004).

2.2. MASSETME KAPASITESININ BELIRLEYICILERI

Tasarruflarin yatinmlarin genisletilmesinde kullanilabilmesi iilkenin yatirimlar:
massetme kapasitesine baglidir. Massetme kapasitesi sermayeyi verimli kullanabilme
yetenegi ile ilgilidir.

Massetme Kapasitesini belirleyen baslica etkenler sunlardir;

— Ulkenin dogal kaynaklarina iliskin bilgilerin varligi,

— Teknik ve idari iggiiciiniin varhgi, bu giiciin kullanilma ve mobilite derecesi,
— Milli ekonominin yabanci kaynaklar ithalinde hosgorii derecesi,

— Yatirim programinin i¢ dengesi,

— Siyasi kadronun yeterliligi (Evgin, 1996, s:18).

Gelismekte olan iilkelerde; birikimlerin yatirim kaynaklarimin arttirilmasi
tilkenin bu yatirim kaynaklarini massetme kapasitesiyle dogru orantilidir. Bu {ilkelerde;
yabanci sermaye kullaniminin azami limiti vardir. Bu azami limite yani iist sinira

massetme kapasitesi denir. Bu tanimdan yola ¢ikarak mevcut tiretimler olumlu yonde
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artis sagladigi miiddetge yabanci kaynaklar Ongoriilebilir. Fakat yabanci kaynak
kullanimiyla elde edilen deger artiglari azalan verimler kanununa tabi oldugundan bu
kaynaklarin marjinal katkisinin kaynak kullanim siiresince etkisi giderek azalacagindan
ve bir miiddet sonra negatif egilimli katki boyutuna donecegi goz ardi edilmemelidir.
Sonug itibariyle massetme kapasitesinin ¢ikis noktasi olan ve temel anlamini barindiran
dis kaynak kullanim1 yoluyla yurt i¢inde sahip olunan 6z kaynaklarin dis iilkelere ¢ikist
engellenmis olmaktadir (Seyidoglu, 2007: 698).

Massetme Kapasitesi; iilkede yiirlirliikte olan ekonomik konjonktiire gore
degisebilecegi gibi, konjonktiir degismese bile bir siire¢ olarak degisebilecektir.
Gelismekte olan iilkelerde; kalkinmanin temel sathasinda yerel ekonomilerin yatirimlari
massetme kapasitesinde sinirli oldugu gézlenmektedir. Bu sinirli kapasite kullaniminin
sebebi ise yeterli teknik donanima sahip olup girisimcilerin etkisiz kalmasi; ulagim,
iletisim, enerji vb. ana kaynaklarin yetersizlii, yerel piyasa kapasitesinin
hareketsizligidir. Bu gézlemden yola ¢ikarak uzun vadede ana kaynaklara ayrilan fonun
genisletilmesi, iggiicii egitimi, verimliligi azaltan engellerin ve kisitlarin ortadan
kaldirilmas: ile massetme kapasitesi yiikseltilebilecektir. Bu faktdrlerin haricinde
yabanci kaynaklardan elde edilen kredibilitenin geri 6denmesi gerektiginden dolayi

massetme kapasitesi istem dis1 olsa de etkilenmektedir (Savas, 1986: 90).

2.3. MASSETME KAPASITESININ EKONOMIK BUYUMEYE ETKISI
Krogstrup ve Matar calismalarinda massetme kapasitesini soyle dlgmektedir:
- Teknoloji ag181
- Isgiiciiniin egitimi
- Finansal gelisme
- Kurumsal gelisim seklindedir ( Krogsturp, Matar, 2005: 2).

Krogstrup ve Matar’in c¢aligmasinda Massetme kapasitesinin teknoloji acigi ile

dlgiilmesinde Li ve Lui (2004) calismasini baz alarak, ABD GSYIH ve ev sahibi iilkenin
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GSYIH arasindaki farkin oranimi kullanarak gelismekte olan iilkelerde DYY biiyiime
etkileri ile teknolojik ac¢ikligin etkisi incelenmis ve sonuc¢ olarak bir esik degeri
olusturulmustur. Bulunan bu esik seviyesi ile dlciilen Arap Ulkeleri ile karsilastirilarak

bir degerlendirilme yapilmistir (Krogsturp, Matar, 2005: 12).

Massetme kapasitesinin diger bir Sl¢iimii olan iggiicliniin egitiminde ise UNCTAD
(1999) gore gelismekte olan iilkelerde biiylime iizerinde DY Y ’nin etkisinin bir analizi
yapilmis ve okullagsma sayisi ile DYY etkilesim i¢ine girdiginde 6nemli Slgiide olumlu
sonuca ulagilmistir (Krogsturp, Matar, 2005: 13). Ayn1 zamanda Lu ve Lui (2005) ile
Borensztein (1998) de egitimin biiylime iizerinde olumlu bir etkiye sahip oldugunu

savunmuglardir.

Krogstrup ve Matar ¢alismalarinda ev sahibi iilkenin finans piyasasi gelisimi belirli
bir gelisme derecesine ulastiginda DY Y’ nin biiylime {izerinde pozitif bir etkiye sahip
oldugu bulunmustur (Krogsturp, Matar, 2005: 15). Durham (2004) yaptigi ¢alismada
DYY ve massetme kapasitesinin seviyesini belirlenmesinde iki faktoriin Onemli
oldugunu belirtmistir. Bu faktorler mali sektdor gelisimi ve kurumsal gelismedir.
Calismada Durham (2004) GSYIH’1, toplam borsa kapitiilasyonu ve finansal piyasa
gelisimi tarafindan Olgmiistiir. Sonug olarak potansiyel olarak borsa kapitiilasyonu
yeterince yiiksek olan ve gelismis finansal piyasalar DYY’den yararlanir sonucu elde

edilmistir (Krogsturp, Matar, 2005: 16) .

Durham (2004), massetme kapasitesinin Ol¢iimiinde kullanilan son belirleyici
kurumsal gelisme ile ilgili olarak, kurumsal yakinlik ile DYY arasinda farkli sonuclar
bulmustur. Is diizenlemesi endeksi, miilkiyet haklarmin korunmasi, kurumsal endekslere
dair yolsuzluk endekslerini kullanmistir. 132 iilke iizerinden sadece 4 {ilke baraji
gecebilmistir. Ayrica Durham tarafindan kullanilan veriler, kurumsal massetme
kapasitesine gore Arap Tllkelerinin dogrudan siniflandirilmasi i¢in gecerli degildir

(Krogsturp, Matar, 2005: 18) .

Ravi, | Gulkati, ¢alismalarinda massetme kapasitesinin yatirimlarla birlikte
marjinal hasila iliskisine gore Olgiilebilecegini savunmaktadir. J. Pincus; massetme

kapasitelerinin olduk¢a esnek bir yapiya sahip oldugu bu durumdan dolayr dikkatle
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incelenerek hesaplanmadigi soylemektedir. Ayrica az gelismis {iilkelere yapilan
yatirimlarin hepsini kullanabilecegini ve elde edilen finansmanlarin ne kadar fazla olursa
hepsini hazmedebilecegini savunmaktadir. Bununla birlikte aslinda massetme
kapasitesinin bor¢ veren iilkeler tarafindan, finansman araligin1 daraltmak amaciyla
olusturduklart bir teknik oldugunu belirtmektedir. Gelismekte olan iilkelere verilen dis
kaynaklarin en verimli sekilde kullanilabilmesi i¢in bir {ist sinir olmalidir. Bu goriisii
savunanlar; ekonomik verimlilik arttig1 siirece dis bor¢lanmanin herhangi bir olumsuz
etkiye sahip olmadigini belirtmektedir. Ancak dis bor¢lanmaya gidildiginde elde edilen
yatirimlardaki artiglar “Azalan Verimler Kanunu”na bagimli olmaktadir. Dolayisiyla
yapilan her yatirim iiretim kapasitesini artirma yoluna giderken zamanla azalma egilimi
gosterir ve bir noktada bu artiglar 6denmesi gereken dis bor¢larin anapara ve faizlerin
daha alt seviyesinde olabilir. Bu alt seviyede bor¢lanmay1 devam ettirmek ekonomik
anlamla biiytlik bir kayiptir. Bir baska deyisle; Massetme sinirinin altina inildiginde hala
bor¢lanma yoluna gidiliyorsa; lilke i¢indeki kaynaklarin dig iilkelere kaymasina neden

olur(Akt: Evgin, 1996: 23).

2004 ve 2006 yillarindaki caligmalarinda Alfaro ve digerleri, DYY alan iilkelerin
bliylime lizerindeki etkilerini incelemislerdir. Sonu¢ olarak DYY gittikleri iilkelerde,
finansal piyasalarin kalitesi ne kadar yiiksek ve i1yi olurlarsa DYY ile biiylime arasinda o
kadar olumlu bir etkinin oldugunu savunmuslardir. Ayrica bu mekanizmanin iyi bir
sekilde calisabilmesi i¢cin massetme kapasitesinin Oneminin biiyiikk oldugunu
vurgulamiglardir. Massetme kapasiteleri, tilkelerinin kendilerinden ileri durumda olan
ilkelerden aldiklar1 yatirimlar teknolojik bilgi yayilma etkileriyle birlikte tiretimde bilgi
O0grenme siirecinde 6nemli bir etkiye sahip olmaktadir. Massetme kapasitesi en genis
hali ile idari ve ekonomik yapinin kalitesidir. Saglam idari yapiya sahip diizgiin isleyen
giiclii piyasalar1 olan iilkeler, yiiksek massetme kapasitelerinden dolayr DYY’lerden
olabildigince olumlu etki cekebileceklerdir. Saglam idari ve finansal yapiya sahip
olmayan {ilkeler ise DYY’lerden istedikleri olumlu etkiyi elde edemeyeceklerdir
(Gorgiild, 2012: 35).
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IKINCi BOLUM

MENA ULKELERINDE EKONOMIiK- SOSYAL YAPILAR VE
DOGRUDAN YABANCI YATIRIM HAREKETLERININ EKONOMIK
BUYUME UZERINE ETKIiLERI

Bu boliimde ilk olarak Ortadogu ve Kuzey Afrika (MENA) iilkelerini tek tek ele
alarak ekonomik, sosyal yapilar1 ve bu iilkelere yapilan DYY hareketlerinin etkileri
incelenmistir. Daha sonraki asamalarda gelismis ve gelismekte olan {ilkelerinin DYY

hareketleri incelenmis ve bu tiim hareketlilikler MENA f{ilkeleriyle kiyaslanmistir.

1. MENA ULKELERININ EKONOMIiK VE SOSYAL YAPILARI
1.1 MENA ULKELERININ EKONOMIK YAPILARI

MENA, Ingilizcede “ Middle East and North Africa” yani Orta Dogu ve Kuzey
Afrika kelimelerinin bas harflerinin bir araya getirilmesiyle elde edilen bir kisaltmadir.
MENA bélgesi olarak isimlendirilen ve Israil hari¢ gogunlugu Arap ve Islam vasiflari ile
on plana ¢ikan bolge iilkeleri; Misir Arap Cumbhuriyeti, Urdiin, Liibnan, Fas, Tunus,
Cezayir, iran, Yemen Cumhuriyeti, Suriye Arap Cumbhuriyeti, Irak, Suudi Arabistan,
Katar, Umman, Birlesik Arap Emirlikleri, Kuveyt, Bahreyn, Libya, Filistin ve Israil’den
olusmaktadir. Bu tanimlamalara ek olarak, MENA {ilkeleri sahip olduklar1 dogal

kaynaklar ve niifus agisindan kendi aralarinda ii¢ kisma ayrilmaktadir. Bunlar,
- Dogal kaynak bakimindan fakir ve yiiksek niifuslu
- Dogal kaynak bakimindan zengin ve yiiksek niifuslu
- Dogal kaynak bakimindan zengin fakat niifusu yetersiz iilkelerdir.

Fas, Urdiin, Misir, Tunus, Liibnan ve Filistin birinci grup, Cezayir, Iran, Irak,

Suriye ve Yemen ikinci grup, Bahreyn, Kuveyt, Libya, Umman, Katar, Suudi Arabistan
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ve Birlesik Arap Emirligi de iigiincii grup iilke tanimina girmektedir (Geng ve Sayim,
2011: 15).

MENA boélgesinin, hem dogal kaynaklar hem de jeopolitik agidan diinyada
onemli bir konumu vardir. 400 milyonun iizerinde niifusa sahip olan bdlge, diinya
niifusunun yaklagik %5’ini blinyesinde barindirir. Bélgenin yillik niifus artis hiz1 diinya
ortalamasinin iizerindedir. MENA iilkelerinde yillik niifus artig hizt 1950-1975 yillar
arasinda %2,5, 1975-2000 yillar1 arasinda ise %2.75’tir. Ay yillar igerisinde ise diinya
niifus artis hizt %1,9 ve %1,6 oraninda seyretmistir. Bu verilerden de anlasildigi gibi
diinya niifus artis hizinin diisme egiliminde oldugu dénemde MENA iilkesinde niifus
artis hiz1 yiikselmistir. Bolge de niifus artis hiz1 yiikselmistir. Bolgede niifus artig hizina
bagli olarak km? basina diisen kisi sayis1 da her yil artmaktadir. 1970 yilinda 14, 1980°de
19, 1990°da 25, 2000°de 31, 2008’de 38 kisiye ulagsmistir. 2008 yilinda km? i¢in diinya
ortalamas1 52 kisi olmustur. Hizli niifus artis hizinin ortaya ¢ikartti§i en 6nemli sorun
yiiksek issizliktir. Bolge diger bolgelerle kiyaslandiginda issizlik oran1 bakimindan daha
yiiksek bir igsizlik oranina sahiptir. 2000 yilinda issizlik orant MENA bdlgesinde %14,3
iken, 2010 yilinda ise issizlik oran1 %10,3’e diismiistiir. Bu diisiiste fiyatlara bagli olarak
yiikselen petrol gelirleri en 6nemli etken olarak gosterilebilir. 2010 yili diinya ortalamasi
%6,5°tir. Igsizlik orami agisindan bu olumsuzluga ragmen MENA, genis cografyasinda
sahip oldugu enerji kaynaklar ile diinyanin en hassas ve ilgi ¢eken bolgesidir. Bolge
diinya petrol rezervlerinin %60°dan fazlasina, dogal gaz rezervlerinin de %45’ine
sahiptir. OPEC (Petrol Thra¢ Eden Ulkeler Teskilat1) iiyesi 12 iilkenin sekizi MENA
bolgesinde yer almaktadir (Geng ve Sayim, 2011: 16).

MENA bdélgesinin ekonomik ozelliklerine bakildiginda {ilkeler arasinda
ekonomik faaliyetler agisindan farkliliklar goriilmektedir. Bu farkliliklar beraberinde
gelir farkliliklarin1 da getirmektedir. Bu bolgede 1,000 ABD Dolarinin altinda kisi basi
yillik gelire sahip iilkeler ile 10,000 Dolarin iizerinde yillik kisi bast gelire sahip
iilkelerin birbirine komsu olduklar1 goriilmektedir. Bolgede 1,000 ABD Dolarinin
altinda en diisiik kisi bas1 gelire sahip tarim iilkesi Yemen olurken, 10,000 ABD Dolarin

tizerinde kisi basi gelirlere sahip petrol ve dogal gaz ihracatcist bes korfez {ilkesi
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Kuveyt, Suudi Arabistan, Katar ve Bahreyn bolgenin yiiksek gelir grubunda yer alan
tilkeleridir. Bolgede imalat sanayi, turizm, tarim, mal ve hizmet ticareti ile faaliyet
gosteren diger 15 iilke ise 1,000 ABD Dolar ile 3,500 ABD Dolar1 arasinda kalan orta
gelir grubunda yer alan tilkeler olarak kayitlara gegmektedirler (Devlin, 2010: 14).

MENA bolgesinde petrol ihracatgisi tilkelerinin goreceli biiyiik ihracat kalemleri
yiiziinden tim MENA bolgesinin ortalama kisi basina gelir diizeyini yukar1 yonde
etkilemektedir. Ozellikle 2000 yilindan giiniimiize kadar ham petrol fiyatlarmnn yiikselis
trendi izlemesi gelismekte olan MENA grubu iilkelerinin kisi basina gelir diizeylerinin

petrol ihracatgisi iilkelere gore geride kalmalarina neden olmustur (Adak, 2011: 35).

Sekil 1: GSMH (Cari Milyar ABD $)

MENA ULKELERI-14

3000000

J»

2500000 /H
2000000

1500000 S~

1000000 A—_—.___.___._—_.——_.___’___.—__”,,./x/‘/,,.///v
500000

O T T T T T T T T T T T T T T T T T T T

o A © O QO N O > X
F E S F PSP N

o £ SRS
FFEFFLS T E TS T s 5" 5

Vv

| —o— MENA ULKELERI-14 |

Kaynak: UNCTAD (2015)

Sekil 1°de secilen 14 MENA iilkesinin 1995-2014 yillar1 arasindaki toplam GSYIH
grafigi verilmistir. Grafige gore 1995 yilindan 2008 yilina kadar artan bir ivme ile milli
gelirin arttig1 goriiliirken, 2008 yilindan sonra toplam milli gelirde azalma goriilmiistiir.
Bu durumun temel nedeni 2008 yilinda MENA iilkelerinde yasanan Arap Bahari
olaylaridir. Arap Bahar1 olaylar1 MENA iilkelerini hem ekonomik hem de sosyal acidan
olumsuz yonde etkilemistir. Nitekim grafikte goriildiigii gibi de 2008 yilindan sonra
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milli gelirde diistisler goriilmiistiir. Arap Bahar1 olaylarinin etkini atlatan MENA
tilkelerinde 2012 yilindan itibaren tekrar artmaya baslamistir.

Sekil 2: Kisi Basina Milli Gelir 1995-2014 (Cari ABD $)
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Kaynak: UNCTAD (2015)

1995 yilinda MENA {ilkesi i¢in kisi basina diisen gelir 78,976 ABD Dolar1 iken
bu rakam 2014 yilinda 258,929 ABD Dolarina yiikselmistir. Sekil 2’de goriildiigii gibi
2008 yilina kadar kisi basina diisen milli gelir artan bir egilim gosterirken 2009 yilinda
diisiis egilimine ge¢mistir. Bunun altinda yatan sebep ise 2009 yilinda MENA
bolgesinde bazi lilkelerde patlak veren Arap Bahari olaylar1 yatmaktadir.
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Sekil 3: Yilllk GSMH Biiyiime Oranlar1 (%)
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Kaynak: UNCTAD (2015)

Bolge icin biiylime rakamlar1 incelendiginde istikrarli bir biliylime ile
karsilagilmadigir dikkat ¢cekmektedir. MENA bolgesinin ekonomik biiyiime agisindan
mevcut potansiyel giliciine karsilik veremedigi gézlemlenmektedir (Nugent ve Hasham,
2007: 15).

Grafikte de goriildiigii gibi 1996 yilindan sonra yasanan kiiresel krizin etkisiyle
biliylime oraninin azaldigi goriilmiistiir. Ayrica Segilen MENA {ilkelerinde 2008- 2009
yillar1 arasinda yasanan i¢ karisiklik ve siyasi nedenlerde dolayr tekrar GSMH biiyiime
oranlarinda ciddi anlamda diisiisler yasanmis ve bu diislisler Arap Bahari olaylarinin
yagsanmasina zemin hazirlamistir. Arap Bahari olaylarinin yansimasi olarak 2009 yilinda
GSMH biiyiime oraninda diisiisler baslamis en fazla diisiis 2011 yilinda yasanmistir.

2011 yillindan itibaren ise GSMH biiyiime oranlarinda ciddi toparlanma goriilmiistiir.
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Sekil 4: Dogrudan Yabanci Yatirimlar (Milyar ABD $)
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Kaynak: UNCTAD (2015)

Sekil 4’te goriildiigii gibi 1995 yilindan 2009 yilina kadar MENA iilkelerine
DYY girislerinde artiglar goriilmiistiir.2008 yilindan sonra Arap Bahari olaylarinin
etkisiyle DY'Y girislerinde 2011 yilina kadar azalma goriilmiistiir.2011 yilindan sonra ise

eski oranlara donmese de artiglar gdzlenmistir.

1.2 MENA ULKELERININ SOSYALYAPILARI

21. ylizyilin baslarinda Arap Yarimadasindaki bazi iilkelerde halk tarafindan
devlet yonetimine karsi ayaklanma hareketleri baslamistir. Bu olaylara genel olarak
Arap Bahari adi verilmektedir. Bu ayaklanmanin altinda yatan temel nedenlere
bakildiginda issizlik, kotii yasam kosullari, gelir dagilimindaki adaletsizlik gibi
ekonomik ve sosyal nedenler yatmaktadir. Birgok Arap iilkesi bu olaydan etkilenirken
en fazla payr Tunus, Libya, Misir, Suriye, Bahreyn, Cezayir, Urdiin, Yemen iilkeleri
almigtir. MENA iilkelerinde yasanan Arap Bahari olaylari sonucunda bu iilkelerin

cogunda siyasi ve ekonomik istikrar bozulmustur.
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Sosyalist  sistemin ¢okmesinin  ardindan, diinya genelinde baglayan
demokratiklesme hareketleri baglamistir. Hareketin baslangic noktast Tunus olup,
demokratiklesme siireci akim olarak baslamis ve diger iilkelerde de yayginlasmistir.
Arap cografyasinda Tunus ile baglayan hareketlenme Misir ve Libya ile devam etmistir.
“Arap Bahar1” olarak da adlandirilan bu hareketin son halkasini1 Suriye olusturmaktadir

(Oztiirkler, 2012: 17).

Arap Bahar1 sorunun yasanmasina zemin hazirlayan nedenlere baktigimizda ilk
sira da yonetim sekli gelmekteydi. Arap Bahar1 yasayan iilkelerin ortak 6zelliklerinden
biriside yonetim sekliydi. Mevcut rejimlerin hemen hemen tamami demokratik 6zellige
sahip degillerdi. Ulke yonetiminde bulunan kisiler genellikle; askeri bir darbe sonucunda
basa gelmis ya da kralliklara bagli monarsik bir yonetimden gelme kisilerdir. Her iki
durumda da iktidarda bulunan yoneticiler, halk {izerinde baskici bir politika izlemeyi

tercih etmiglerdir (Oguzlu, 2011: 9).

Arap Bahar1 nedenlerinden biri de; baskict politikayla yonetilen, halkin daha
refah bir seviyede yasama arzusu, halkin sahip oldugu temel hak ve ozgiirliiklerden
faydalanmak istemeleri, adil bir toplum, dini inanglara saygi, ifade 6zgiirliigii diger
devletler tarafindan yonetilen halkalarla esit kosullar istenmesi gibi bir¢ok nedenler;
MENA iilkelerindeki halkin; mutlak yonetime kars1 ayaklanmalarini saglamistir. Ayrica
hemen hemen neredeyse yarim yiizyildir, belirli bir kesim veya kisiler tarafindan yapilan
darbeler; halki artik bunaltma noktasina getirmistir. Ayrica yapilan darbelerin artik bir
fayda saglamadig: halk tarafindan goriilmeye baslanmistir. Bu durumlarla birlikte hizli
niifus artis1 var olan issizlik oranini daha da arttirmis ve bu durum toplumsal bunalima

neden olmustur.4

Ekonomik nedenlerine baktigimizda; temel sebeplerden birisi, MENA iilkelerinin
2008-2009 kiiresel ekonomik krize hazirliksiz yakalanmis olmalaridir. Ozellikle petrolii
olmayan bazi iilkeler, bu krizden daha fazla etkilenmislerdir.2008 kiiresel krizden Suudi

Arabistan ve korfez iilkelerinin de etkilenmesiyle bu iilkelerde calisan is¢ilerin, kendi

* http://www.tuicakademi.org/index.php/kategoriler/ortadogu/3674-arap-bahari-ve-nedenleri
Erisim tarihi: 31.05.2015
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tilkelerine doviz gondermemis olmalar1 da ekonomik nedenler arasinda yer almaktadir.
Ayrica issizlik, gida enflasyonu, fakirlik, uzun siirelerdir bosa harcanan iilke kaynaklart,
yonetimdekilerin zengin bir yasam siirmesi, halkin ise kotii yasam kosullarina sahip
olmasi, yolsuzluklar vb. gibi nedenler Arap Bahari’nin yasanmasina zemin hazirlayan

ekonomik nedenlerdir.®

Arap Baharinin sonuglarina baktigimizda; Tunus'ta 200’den fazla insan 6lmiis
ve yonetim tilkeyi terk etmek zorunda kalmistir. Libya'da devlet baskani Kaddafi ling
edilerek oOldiiriilmiis, yaklasik 30.000 kisinin 06ldiigii belirtilmistir. Misir'da devlet
yonetiminin degismis, yaklagik 900 kisinin 6ldigi belirtilen Misir'da olaylardan 1 yil
sonra ordu yonetime el koyarak yonetim ordunun eline gegmistir. Yemen'de devlet
bagkani istifa etmesiyle sonuglanan olaylarda 2000'den fazla kisi 6lmistiir. Suriye'de
catismalar halen devam etmektedir. Mayis 2015 yili resmi bilgilere gore 100.000'den

fazla kisi 6lmiistiir.®

2. MENA BOLGE ULKELERIi

Calismanin bu kisminda MENA iilkeleri tek tek ele alinarak incelemede
bulunulmustur. Genel tanimlarda MENA f{ilkeleri; Bahreyn, Birlesik Arap Emirlikleri,
Cezayir, Fas, Irak, Iran, Katar, Kuveyt, Libya, Liibnan, Misir, Suriye, Suudi Arabistan,
Tunus, Umman, Urdiin, Israil, Sudan, Yemen’dir. Ayrica UNCTAD ve World Bank
tanimlarinda MENA iilkelerine Tiirkiye’de dahil edilmistir. Fakat calisgmamizda Sudan,
Filistin, Israil, Irak, Suriye, Birlesik Arap Emirlikleri ve Tiirkiye’ye yer verilmemistir.
Sudan, Filistin, Suriye, Irak’ta yasanan i¢ savas ve karigikliklardan 6tiiri saglam veriler
elde edilememis ve bu sebepten dolay1 ¢alismaya dahil edilmemistir. Ayrica Birlesik
Arap Emirlikleri’ne ait verilere ulasilamadig1 icin calismada yer verilmemistir. Israil ise;
her ne kadar Ortadogu da yer alan bir devlet olsa da kaynaklar Israil’i gelismis iilkeler

kategorisinde yer vermektedir. Gelismis iilke olmasi nedeniyle veri degerleri yiiksektir

% http://www.tuicakademi.org/index.php/kategoriler/ortadogu/3674-arap-bahari-ve-nedenleri
Erigim tarihi: 31.05.2015
® http://arapbahari.nedir.com//#ixzz3bjlwCjeo Erisim tarihi: 31.05.2015
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ve ¢aligmadaki ortalamay1 yiikseltme ihtimalinden dolayr calismaya dahil edilmemistir.
Bazi kaynaklar Tiirkiye’yi MENA iilkeleri arasina dahil etmektedir. Fakat Tiirkiye
jeopolitik olarak Ortadogu tilkesi degil aksine Avrupa ve Asya kitalarim1 bagladig icin

bir Avrasya llkesidir.

2.1 BAHREYN

Resmi adi Bahreyn Kralligidir. 1971 yilinda Ingiltere’den  ayrilarak
bagimsizligini kazanmistir. Toplam niifusu 1,317,827 ve niifus artis hiz1 yillik olarak
%?2’dir (World Bank, 2012). Bahreyn 2006 yilinda Arap Diinyasinin en hizli biiyliyen
ekonomisi olmustur. Ozgiir ekonomi listesine gére Ortadogu bolgesinin en dzgiir, tiim
diinyada ise 10. 6zgiir ekonomi olarak kabul edilmistir. Ayrica 2008 yilinda diinyanin en
hizl biiyiiyen finans merkezi unvanini almistir.” Baslica dogal kaynaklar1; dogalgaz ve
petroldiir. Diinya Bankasi’na gore is yapma kolaylig1 siralamasinda Bahreyn 42. sirada

yer almaktadir.

Ekonomik verilerine bakildiginda Bahreyn’in 1995 yilinda GSYIH’s1 7 milyar
ABD Dolari iken 2014 yilinda bu rakam 33 milyar ABD Dolarina yiikselmistir. Ulkede
kisi bagma diisen gelir 1995 yilinda 1,9341 ABD Dolar1 iken 2014 yilinda 4,300 ABD
Dolarina yiikselmistir. Ayrica enflasyon orani incelenilen 20 yil zaman zarfinda
istikrarsiz ve artis da oldugu goézlenmistir. DYY akimlarina bakildiginda 1995 yilinda
tilkeye giren yabanci sermaye 430 milyon ABD Dolar1 iken bu rakam 2014 yilinda 957
milyon ABD Dolara yiikseldigi goriilmiistiir (UNCTAD, 2015).

Bahreyn hiikiimeti, 1979 ve 1994 yillarinda Siilerin ayaklanmalariyla miicadele etmek
zorunda kalmistir. Bu yillarda meydana gelen ayaklanmalarin temel sebebi mevcut
yonetimi degistirmek amacliydi. 1994 yilinda yasanan ayaklanmanin sebebi ¢ogunlugun
Siilerin olusturdugu, ylizde 25 oranindaki igsizlik sebep olmustur. Ayaklanmalar sonucu

Bahreyn hiikiimeti, reform adi altinda cesitli degisiklikler yapmis, ancak bu

" http://www.arabianbusiness.com/bahrain-expected-bustle—149877.html
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ayaklanmalar 1997 yilindan sonra bastirilabilmistir. Ayaklanmalar 2007 yilinda tekrar
baslamis, 2008 yilinda baglayan Arap Bahari olaylariyla daha da siddetini arttirmistir.

Yasanilan bu i¢ karisikliklardan Bahreyn ekonomisi zarar gormiistir.

Sekil 5: Bahreyn GSYIH Kisi Basina Yillik Biiyiime ve DYY Yillik Biiyiime Oram
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Kaynak: UNCTAD (2015)

Yukaridaki sekilde, Bahreyn’in kisi basmna diisen GSYIH % biiyiimesi ile
DYY’lerin yillik % biiyiimesi birlikte verilmistir. DYY lerin yillik biliylime oranlarina
bakildiginda en fazla diisiis 1999 yilindan sonra yasanmistir. 1999 yilindan sonra
toparlanma siirecine girilse de 2008 yilinda yasanan Arap Bahari olaylar1 nedeniyle

tekrar azalmalar gortilmiistiir.
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2.2 CEZAYIR

Cezayir Kuzey Afrika’nin onemli ekonomiye sahip iilkeler arasinda yer

almaktadir. Baskenti Cezayir’dir. Ekonomik verilerine bakildiginda Cezayir’in 1995
yilinda GSYIH’ s1 42 milyar ABD Dolar1 iken 2014 yilinda bu rakam 212 milyar ABD
Dolarma yiikselmistir. Ulkede kisi basma diisen gelir 1995 yilinda 3,840 ABD Dolari

iken 2014 yilinda 3,300 ABD Dolarina diismiistiir. Ayrica enflasyon orani incelenilen 20

yil igerisinde istikrarsiz oldugu goriilmiistiir. DY'Y akimlarina bakildiginda 1995 yilinda

iilkeye giren yabanci sermaye 1000 ABD Dolar1 iken bu rakam 2014 yilinda 1,5 milyar
ABD Dolara yiikseldigi gorilmiistiir (UNCTAD, 2015).

Sekil 6: Cezayir GSYIH Kisi Bagina Yillik Biiyiime ve DYY Yilhk Biiyiime Oram

—+—DYYBiylime % —=— GSYH Kisi Basina Biyiime %
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Kaynak: UNCTAD (2015)

Yukaridaki sekilde, Cezayir’in kisi basmna diisen GSYIH % biiyiimesi ile

DYY’lerin yillik % biiyiimesi birlikte verilmistir. DYY’lerin yillik biiylime oranlarina
bakildiginda en az biiytime 1999, 2003 ve 2014 yillarinda goriilmektedir. DYY’ deki
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biiyiime ile GSYIH kisi basina biiyiime ilk yillarda her ne kadar paralellik gosterse de

2002 yilindan sonra ters yonlii gelisme gézlenmektedir.

2.3 FAS

Kuzey Afrika’da yer almaktadir. Bagkenti Rabat’tir. Diinya Bankasi’na gore is

yapma kolaylig1 siralamasinda 97. siradadir.

Ekonomik verilerine bakildiginda Fas’m 1995 yilinda GSYIH’ SI 33 milyar
ABD Dolar1 iken 2014 yilinda bu rakam 108 milyar ABD Dolarina yiikselmistir. Ulkede
kisi basina diisen gelir 1995 yilinda -6,579 ABD Dolar1 iken 2014 yilinda 2,482 ABD
Dolarina yiikselmistir. Ayrica enflasyon oran1 incelenilen 20 yil igerisinde
istikrarsizliklar goriilmistiir. DYY akimlarina bakildiginda 1995 yilinda tilkeye giren
yabanci sermaye 332 milyon ABD Dolar1 iken bu rakam 2014 yilinda 3 milyar ABD
Dolara yiikseldigi goriilmiistiir (UNCTAD, 2015).

Sekil 7: Fas GSYIH Kisi Basina Yilhik Biiyiime ve DYY Yillik Biiyiime Oram
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Kaynak: UNCTAD(2015)

45




Sekilde goriildiigii gibi, Fas’m kisi basmna diisen GSYIH % biiyiimesi ile
DYY’lerin yillik % biiyiimesi birlikte verilmistir. DYY’lerin yillik bliylime oranlarina
bakildiginda en az biiyiime 2002 yilinda goriilmektedir. DYY’ deki biiylime goriildigi
gibi istikrarli bir seviyede degildir. Bu durumun sebeplerine bakildiginda yasanan

kiiresel krizlerle bas edilememesi ve yasanilan i¢ karigikliklar ilk sirada yer almaktadir.

2.4 IRAN

Baskenti Tahran’dir. Iran’mn Diinya Bankasina gore is yapma kolayliginda 144,
sirada yer almaktadir. Baslica dogal kaynaklar1 dogalgaz ve petroldiir. Dogalgaz rezervi
acisindan Iran diinya siralamasinda ikinci, petrol rezervi agisindan ise 3. sirada yer
almaktadir. iran’m ekonomik verilerine bakildiginda 1995 yilinda GSYiH’s1 109 milyar
ABD Dolar1 iken 2014 yilinda bu rakam 396 milyar ABD Dolarina yiikselmistir. Ulkede
kisi basina diisen gelir 1995 yilinda 2,908 ABD Dolar1 iken 2014 yilinda 2,700 ABD
Dolarma diigmiistiir. Ayrica enflasyon orani incelenilen 20 yil igerisinde 2008 yilina
kadar ¢ok biiyiik bir istikrarsizlik goriilmez iken 2008 yilinda enflasyonda artis
gozlenmis fakat tekrardan eski seviyesine geri donmiistiir. DY'Y akimlarina bakildiginda
1994 yilinda iilkeye giren yabanci sermaye 294,000 ABD Dolar1 iken bu rakam 2014
yilinda 2 milyar ABD Dolara yiikseldigi goriilmistiir (UNCTAD, 2015).

Asagidaki sekilde goriildiigii gibi, Iran’in kisi basina diisen GSYIH % biiyiimesi
ile DYY’lerin yillik % biiylimesi birlikte verilmistir. DYY’lerin yillik biiylime
oranlarina bakildiginda en yiiksek biiytime 2000 yilinda goriilmektedir. 2002 yilindan
sonra ise DYY’lerdeki biiyiime onceki yillara gore yiiksek artis goriilmemistir. 2002
yilindan sonra DYY’lerdeki biiyiime ile kisi basina GSYIH biiyiime oranlar1 paralellik

gostermistir.
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Sekil 8:Iran GSYIH Kisi Basina Yilhk Biiyiime ve DYY Yillik Biiyiime Oran

—+—DYYBiiyiime % —=— GSYH Kisi Bagina Bilyiime %
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Kaynak: UNCTAD (2015)

2.5 KATAR

Katar, yiizélgiimii ve niifus acisindan kiiciik bir iilkedir. Baskenti Doha’dir.

Sahip oldugun baglica dogal kaynaklar1 petrol ve dogalgazdir. Dogal kaynaklarini en iyi

sekilde kullanan Katar, rekor diizeyde biiylime kaydederek kisi basimna diisen milli

gelirde diinyanin en zengin {ilkelerinde biri olmustur. EKonomik verilerine bakildiginda
1995 yilinda GSYIH’s1 8 milyar ABD Dolar1 iken 2014 yilinda bu rakam 208 milyar
ABD Dolarma yiikselmistir. Ulkede kisi basina diisen gelir 1995 yilinda 2,399 ABD

Dolar1 iken 2014 yilinda 6,000 ABD Dolarma yiikselmistir. Ayrica enflasyon orani

incelenilen 20 yil igerisinde 2002 yilindan itibaren yiikselise gegse de 2009 yilinda bu

yiikselis en alt seviyeye diismiistiir. DYY akimlarina bakildiginda 1995 yilinda iilkeye

giren yabanci sermaye 93 milyon ABD Dolari iken bu rakam 2014 yilinda 1 milyar
ABD Dolara yiikseldigi gortilmiistiir (UNCTAD, 2015).
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Sekil 9: Katar GSYIH Kisi Basina Yilhk Biiyiime ve DYY Yillik Biiyiime Oram
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Kaynak: UNCTAD (2015)

Sekilde goriildiigii gibi, Katar’in kisi bagma diisen GSYIH % biiyiimesi ile
DYY’lerin yillik % biiylimesi birlikte verilmistir. DYY lerin yillik biiylime oranlarina
bakildiginda en yiiksek biiyiime 1996 ve 2009 da yasanirken en diigiik biiyltime ise 2013
yilinda yasanmigtir. Grafige gore 2005 yilina kadar DYY biiyiimesi ile GSYIH kisi
basina biiylime paralel giderken 2005 yilindan sonra bu paralelligin bozuldugu

gorilmektedir.

2.6 KUVEYT

Kuveyt; Arapga dilinde su kenarinda kale anlamina gelmektedir. Baskenti
Kuveyt’tir. 1990 yilinda komsu iilkesi Irak tarafindan 7 ay siireyle isgal edilmistir. 7
aym sonunda Irak, Kuveyt’ten ¢ekilitken 773 petrol kuyusunu patlatarak hem iilke
ekonomisine ciddi zararlar verirken hem de biiyiik bir ¢evre felaketine sebep olmustur.

Baslica dogal kaynagi petroldiir. Kuveyt’in ekonomik verilerine bakildiginda 1995
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yilinda GSYIH’s1 27 milyar ABD Dolar1 iken 2014 yilinda bu rakam 172 milyar ABD
Dolarma yiikselmistir. Ulkede kisi basma diisen gelir 1995 yilinda 1,375 ABD Dolari
iken 2014 yilinda 2,300 ABD Dolarina yiikselmistir. DY'Y akimlarina bakildiginda 1995
yilinda tilkeye giren yabanci sermaye 6 milyar ABD Dolari iken bu rakam 2014 yilinda
485 milyon ABD Dolara diistiigii goriilmiistiir (UNCTAD, 2015).

Sekil 10: Kuveyt GSYIH Kisi Basina Yilhk Biiyiime ve DYY Yillik Biiyiime Oram
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Kaynak: UNCTAD (2015)

Yukaridaki sekilde goriildiigii gibi, Kuveyt’in kisi basina diisen GSYIH %
biiylimesi ile DYYlerin yillik % biiyiimesi birlikte verilmistir. DY'Y’lerin y1llik biiylime
oranlarina bakildiginda en diisiik biliylime 2009 yilinda goriilmektedir. 2009 yili
haricinde DYY’ deki biiyiime ile GSYIH kisi basma biiyiime arasinda paralellik
gdzlenmistir fakat 2009 yilinda paralelligin s6z konusu olmadig1 gériilmektedir GSYIH
kisi basina biiyiimenin en yiiksek seviyesinde oldugu yillar 2004 ve 2011 dir.
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2.7 LIBYA

Eski ismi Libya Sosyalist Halk Cumhuriyetidir. 2011 yilinda i¢ savas
yasanmistir. Bu savas sonucunda liderleri Muammer Kaddafi oldiirtilerek iktidardan
diisiiriilmiis ve lilke adini Libya olarak degistirmistir. Yasanan i¢ karisikliktan dolay1
ilke ekonomisi oldukca olumsuz etkilenmistir. Ekonomik verilerine bakildiginda 1995
yilinda GSYIH’s1 28 milyar ABD Dolar1 iken 2014 yilinda bu rakam 40 milyar ABD
Dolara yiikselmistir. Ulkede kisi basina diisen gelir 1995 yilinda -2,220 ABD Dolari
iken 2003 yilinda 13,000 ABD Dolara yiikselmis fakat yasanilan i¢ karigikliklar ve Arap
Bahari oylar1 sonucunda diisiisler goriilmiistiir. 2014 yilinda ise, -18,000 ABD Dolarina
diismiistiir. Ayrica enflasyon orani incelenilen 20 yil igerisinde ivme kazanarak artmistir.
DYY akimlarma bakildiginda 1995 yilinda iilkeye giren yabanci sermaye -88 milyon
ABD Dolar1 iken bu rakam 2014 yilinda 50 milyon ABD Dolara yiikseldigi goriilmiistiir
(UNCTAD, 2015).

Sekil 11: Libya GSYIH Kisi Basina Yillik Biiyiime ve DYY Yilhik Biiyiime Oram
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Kaynak: UNCTAD (2015)
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Sekilde goriildiigii gibi, Libya’nin kisi basma diisen GSYIH % biiyiimesi ile
DYY’lerin yillik % biiyiimesi birlikte verilmistir. DYY’lerin yillik bliylime oranlarina
bakildiginda en yiiksek diisiis 2000 ve 2002 yilinda goriilmiistiir. Fakat bu diislis 2002
yilindan sonra ortadan kalkarak en yiiksek seviyeye ulasmistir. Fakat 2008 yilinda
yasanan Arap Bahari olaylarinin etkisiyle hem DYY biiyiimelerinde hem de GSYIH
biiyiimesinde diisiisler goriilmiistiir. Ayrica DYY’ deki biiyiime ile GSYIH kisi basina

bliylime arasinda paralellik gézlenmistir.

2.8 LUBNAN

Liibnan, Dogu Akdeniz kiyisinda Bir Arap ve Ortadogu iilkesidir. Baskenti
Beyrut’tur. 2006 yilinda Israil-Liibnan krizinde iilke ekonomisi ciddi zarar gdrmiistiir.
Diinya Bankasi is yapma kolayligina gore 122. siradadir. Ekonomik verilerine
bakildiginda 1995 yilinda GSYIH’s1 12 milyar ABD Dolari iken 2014 yilinda 49 milyar
ABD Dolarma yiikselmistir. Ulkede kisi basina diisen gelir 1995 yilinda 6,534 ABD
Dolar1 iken 2014 yilinda 3,013 ABD Dolarma diigmiistiir. Ayrica enflasyon orani
incelenilen 20 yil igerisinde ivme kazanarak artmig, DYY akimlarina bakildiginda 1995
yilinda iilkeye giren yabanci sermaye 35 milyon ABD Dolar1 iken bu rakam 2014
yilinda 3 milyar ABD Dolara yiikseldigi gortilmiistiir (UNCTAD, 2015).

Sekilde goriildiigii gibi, Liibnan’mn kisi basina diisen GSYIH % biiyiimesi ile
DYY’lerin yillik % biiylimesi birlikte verilmistir. DYY’lerin yillik biiyiime oranlara
bakildiginda en yiiksek biiyiime 1997 yilinda goriilmektedir. GSYIH kisi basma en
yiiksek biiyiime 2009 yilinda gerceklesmistir. DYY” deki biiyiime ile GSYIH kisi basina
bliylime arasinda paralellik gdzlenmistir. Liibnan; Suriye ile yasadig1 savas, lilke i¢inde
yasanilan karigikliklar, igsizlik oranin artmasi ve 2008 yilinda Arap Bahari olaylarindan

ekonomik ve siyasi olarak zarar gormiistiir.
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Sekil 12: Liibnan GSYIH Kisi Basina Yillik Biiyiime ve DYY Yillik Biiyiime Oram
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Kaynak: UNCTAD (2015)

2.9 MISIR

Misir, Kuzey Afrika’nin niifusu en fazla olan iilkesidir. Bagkenti Kahire’dir.
Arap Baharindan etkilenen iilkeler arasindadir. Arap Bahari sonucunda siyasi ve
ekonomik istikrarsizlar goriilmiistiir. Diinya Bankasi is yapma kolayligi siralamasinda

110. siradadr.

Ekonomik verilerine bakildiginda 1995 yilinda GSYIH’s1 65 milyar ABD Dolar1
iken 2014 yilinda 282 milyar ABD Dolarina yiikselmistir. Ulkede kisi basina diisen gelir
1995 yilinda 4,557 ABD Dolar1 iken 2014 yilinda 2,200 ABD Dolarina diismiistiir.
Ayrica enflasyon orani incelenilen 20 yil igerisinde istikrarsiz oldugu goriilmiistiir. DY'Y
akimlarina bakildiginda 1995 yilinda iilkeye giren yabanci sermaye 595 milyon ABD
Dolar1 iken bu rakam 2010 yilinda 4 milyar ABD Dolara yiikseldigi goriilmiistiir
(UNCTAD, 2015).
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Asagidaki sekilde goriildiigii gibi, Misir’in kisi basina diisen GSYIH %
biiyiimesi ile DY Y ’lerin yillik % biiyiimesi birlikte verilmistir. DY'Ylerin y1llik biiylime
oranlarina bakildiginda en yiliksek biliylime 2004 yilinda goriilmektedir. En diisiik
bliylime ise 2012 yilinda gergeklesmistir. Bu durumun sebebi ise yasanilan Arap Bahari

olaylaridir. GSY1H kisi basina en yiiksek biiyiime 2007 yilinda gerceklesmistir.

Sekil 13: Misir GSYIH Kisi Basina Yilhk Bityiime ve DYY Yillik Biiyiime Orani
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Kaynak: UNCTAD (2015)

2.10 SUUDI ARABISTAN

Suudi Arabistan Kralligi, Arap Yarimadasinda bulunan en biiyiik iilkedir.
Bagkenti Riyad’tir. Ekonominin temeli petrole dayanmaktadir. Saglam doviz rezervleri
ve giliclii ekonomisi ile 2009 yilinda yasanan mali krizden en az etkilenen iilkelerden

birisidir.
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Ekonomik verilerine bakildiginda 1995 yilinda GSYIH’s1 142 milyar ABD
Dolar1 iken 2014 yilinda 756 milyar ABD Dolarina yiikselmistir. Ulkede kisi basina
diisen gelir 1995 yilinda 1,000 ABD Dolar1 iken 2014 yilinda 3,600 ABD Dolarina
yiikselmistir. Ayrica enflasyon orani incelenilen 20 yil igerisinde 2008 yilina kadar ivme
alarak yiikselmis en yiiksek enflasyon orani 2008 yilinda kaydedilmis 2008 yilindan
sonra ise diislise gecmistir. DYY akimlarma bakildiginda 1995 yilinda {ilkeye giren
yabanci sermaye 578 milyon ABD Dolar1 iken bu rakam 2010 yilinda 8 milyar ABD
Dolara yiikseldigi goriilmiistiir (UNCTAD, 2015).

Sekil 14: Suudi Arabistan GSYIH Kisi Basina Yillik Biiyiime ve DYY Yilhk

Biiyiime Oram
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Kaynak: UNCTAD (2015)

Sekilde goriildiigii gibi, Suudi Arabistan’in kisi basma diisen GSYIH %
biiylimesi ile DYYlerin yillik % biiyiimesi birlikte verilmistir. DY'Y ’lerin yillik biiylime
oranlarina bakildiginda en yiiksek biiyiime 2005 yilinda goriiliirken en diisiik biiylime
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1996 yilinda goriilmiistir. GSYIH kisi basma en yiiksek biiyiime 2004 yilinda
gergeklesirken en diisiik biiyltime 1999 yilinda gergeklesmistir.

2.11 TUNUS

Baskenti Tunus’tur. Arap Bahar1 Olaylarinin bagladig tilkedir. Halkin issizlik,
enflasyon, siyasi yozlasma, ifade 6zgiirliigli ve kotli yasam kosullari nedeniyle isyan
ederek 23 yillik lider devrilmistir. Diinya Bankas1 is yapma kolaylig1 siralamasina gore

40. sirada yer almaktadir.

Ekonomik verilerine bakildiginda 1995 yilinda GSYIH’s1 19 milyar ABD Dolari
iken 2014 yilinda 48 milyar ABD Dolarina yiikselmistir. Ulkede kisi basina diisen gelir
1995 yilinda 2,348 ABD Dolar1 iken 2010 yilinda 2,300 ABD Dolara diismiistiir. Ayrica
enflasyon orani incelenilen 20 yil igerisinde istikrarsiz olarak artmistir. DY'Y akimlarina
bakildiginda 1995 yilinda iilkeye giren yabanci sermaye 377 milyon ABD Dolar iken
bu rakam 2014 yilinda 1 milyar ABD Dolara yiikseldigi goriilmiistiir (UNCTAD, 2015).

Sekilde goriildiigii gibi, Tunus’un kisi basina diisen GSYIH % biiyiimesi ile
DYY’lerin yillik % biiylimesi birlikte verilmistir. DYY’lerin yillik biiyiime oranlarina
bakildiginda en yiiksek biiylime 2006 yilinda goriiliirken en diisiik biiyiime 2007 yilinda
goriilmiistiir. GSYIH kisi basma en yiiksek biiyiime 2007 yilinda gergeklesirken en
diisiik biiyiime 2011 yilinda gergeklesmistir. DYY’ deki biiyiime ile GSYIH kisi basina

biiyiime arasinda paralellik zaman zaman gortilmiistiir.
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Sekil 15: Tunus GSYIH Kisi Basina Yillik Biiyiime ve DYY Yillik Biiyiime Oram
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Kaynak: UNCTAD (2015)

2.12 UMMAN

Bagkenti Muskat’tir. Diinya Bankasina gore is yapma kolayliginda 47. siradadir.
Ekonominin temeli petrol ve dogalgazdir. Ekonomik verilerine bakildiginda 1995
yilinda GSYIH’s1 13 milyar ABD Dolar1 iken 2014 yilinda 808 milyar ABD Dolarina
yiikselmistir. Ulkede kisi basina diisen gelir 1995 yilinda 4,828 ABD Dolar1 iken 2014
yilinda 3,400 ABD Dolarina diigsmiistiir. DYY akimlarina bakildiginda 1995 yilinda
ilkeye giren yabanci sermaye 46 milyon ABD Dolar1 iken bu rakam 2010 yilinda 1,5
milyar ABD Dolara yiikseldigi goriilmistiir (UNCTAD, 2015).

Sekilde goriildiigii gibi, Umman’m kisi basma diisen GSYIH % biiyiimesi ile
DYY’lerin yillik % biiyiimesi birlikte verilmistir. DYY’lerin yillik biliylime oranlarina
bakildiginda en yiiksek biiylime 2002 yilinda goriiliirken en diisiik biiyiime 2001 yilinda
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goriilmiistiir. GSYIH kisi basma en yiiksek bilyiime 2009 yilinda gergeklesirken en

diisiik bliylime 2002 yilinda gerceklesmistir.

Sekil 16: Umman GSYIH Kisi Basina Yilhk Biiyiime ve DYY Yillik Biiyiime Orani
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Kaynak: UNCTAD (2015)

2.13 URDUN

Urdiin, Ortadogu Bélgesinde bulunan bir Arap iilkesidir. Baskenti Amman’dir.

Diinya Bankasi is kolay is yapma siralamasinda 96. sirada yer almaktadir. Petrol ve

dogalgaz kaynaklarindan yoksun olmakla beraber su kitlig1 ¢eken bir tilkedir. Ekonomik
verilerine bakildiginda 1995 yilinda GSYIH’s1 6 milyar ABD Dolar1 iken 2014 yilinda
35 milyar ABD Dolarma yiikselmistir. Ulkede kisi basina diisen gelir 1995 yilinda 6,186
ABD Dolar1 iken 2015 yilinda 2,228 ABD Dolarina diigmiistiir. Ayrica enflasyon orani

incelenilen 20 yil igerisinde istikrarsiz olarak artmistir. DYY akimlarina bakildiginda

1995 yilinda iilkeye giren yabanci sermaye 13 milyon ABD Dolar1 iken bu rakam 2014
yilinda 1,5 milyar ABD Dolara yiikseldigi goriilmiistiir (UNCTAD, 2015).

5

7




Sekil 17: Urdiin GSYIH Kisi Bagina Yillik Biiyiime ve DYY Yillik Biiyiime Oram
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Kaynak: UNCTAD (2015)

Sekilde goriildiigii gibi, Urdiin’iin kisi basma diisen GSYIH % biiyiimesi ile
DYY’lerin yillik % biiylimesi birlikte verilmistir. DYY’lerin yillik biiyiime oranlarna
bakildiginda en yiiksek biiyiime 1997 yilinda goriiliirken en diisiik biiyiime 2001 yilinda
goriilmiistiir. GSYIH kisi basma en yiiksek biiyiime 2004 yilinda gerceklesirken en
diisiik biiyiime 2010 yilinda gerceklesmistir. DY'Y” deki biiyiime ile GSYIH kisi basina

biiyiime arasinda paralellik zaman zaman gortilmiistiir.

2.14 YEMEN

Yemen, Arap Yarimadasinin niifus agisindan ikinci kalabalik iilkesidir. Baskenti
Sana’dir. Diinya Bankasi is yapma kolaylig1 siralamasina gore 118. sirada yer
almaktadir. Milli gelirin diisiik olmasimin yani sira igilebilir su kaynaklarinin da az

olmasi nedeniyle az gelismis iilkeler arasindadir.
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Ekonomik verilerine bakildiginda 1995 yilinda GSYIH’s1 4 milyar ABD Dolar1
iken 2014 yilinda 37 milyar ABD Dolarma yiikselmistir. Ulkede kisi basima diisen gelir
1995 yilinda 16,65 ABD Dolar1 iken 2014 yilinda 2,000 ABD Dolarima diismiistiir.
Ayrica enflasyon orami incelenilen 20 yil igerisinde istikrarsiz olarak artmistir. En
yiiksek enflasyon orani1 2008 yilinda goriilmistiir. DYY akimlarina bakildiginda 1995
yilinda tlkeye giren yabanci sermaye -217 milyon ABD Dolar1 iken bu rakam 2014
yilinda -577 milyon ABD Dolara diistiigii goriilmiistiir (UNCTAD, 2015).

Sekil 18: Yemen GSYIH Kisi Basina Yillik Biiyiime ve DYY Yillik Biiyiime Oram
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Kaynak: UNCTAD (2015)

Sekilde goriildiigii gibi, Yemen’in kisi basina diisen GSYIH % biiyiimesi ile
DYY’lerin yillik % biiyilimesi birlikte verilmistir. DY'Y lerin yillik biiyiime oranlarina
bakildiginda en yiiksek biiylime 2001 yilinda goriiliirken en diisiik biiyiime 2006 yilinda
goriilmiistir. GSYIH kisi basma en yiiksek biiyiime 1996 yilinda gergeklesirken en
diisiik bliylime 2011 yilinda gerceklesmistir
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3. MENA ULKELERI VE GELISMEKTE OLAN ULKELER
KARSILASTIRILMASI

Sekil 19: Diinya Geneli DDY Akinu (ABD $)

DUNYA GENELI DYY

2000000

1500000 /\ A
A SN TN

1000000 / \\‘\/
500000

TRILYON ABD $

0 I I I I I I I I I I I I I I I I I I I

o T T B I N R BN R B I S I I I S A I
P P POV VNS I IOONETNNNVNN
FESFTET T T EFS 5§

YILLAR

——Dinya Geneli DYY

Kaynak: UNCTAD (2015)

DYY akimlari, Diinya genelinde 2007 yilinda 1,87 trilyon seviyeye ylikselmistir.
Bu siireg igerisinde DY'Y akimlarinin yarisindan fazlasi gelismekte olan iilkeler ve Gegis
Ekonomileri ¢ekmistir. Buna karsilik gelismis iilkelere DYY giriglerinde azalmalar s6z
konusudur. Bunun yani sira Giiney Asya tilkeleri, Geligmekte Olan Afrika iilkeleri ve az
gelismis iilkelerde DYY girislerinde de diisiisler goriilmiistiir. Dogu-Gilineydogu Asya
tilkeleri ve Latin Amerika tlkeleri gibi gelismekte olan iilkelerde DYY Girislerinde
giiclii bir biiylime gozlenmistir ( UNCTAD, 2015).

DYY akiminda 2000-2004 yillar1 arasinda yasanan siyasi, terdr olaylar1 ve dogal
afetlerin etkisiyle Diinya genelinde diisiis yasanmis, 2004 yilindan 2007 yilina kadar
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toparlanma siirecine gegmis ve son 20 yil igerisinde DY'Y akiminin en fazla yiikseldigi
yil olmustur. 2007 yilindan sonra Diinya da yasanan kriz sonucundan DYY girislerinde

diisiis gbzlenmis son olarak 2014 yilinda 1,22 trilyon $ seviyesine ulagsmustir.

Sekil 20: 1995-2014 Yillar1 Arasinda Diinyada DYY Akim Tablosu

1995-2014 YILLARI ARASI DUNYA DYY AKIM TABLOSU
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Kaynak: UNCTAD (2015)

Grafikte gortldigii gibi gelismis ilkeler ve gelismekte olan iilkelere yapilan
yatirimlar Diinya genelinde DYY akimlan ile paralellik gostermektedir. 2000-2004
yillar1 arasinda yapilan yatirimlarda azalma egilimi gézlenmis fakat 2004 yilindan sonra
artis gozlenmistir. 2007 yilinda ise geligmis iilkeler DYY akimlarindan en son 20 yilin
en fazla artis1 gortiliirken gelismekte olan iilkeler DY'Y akimlarindaki artig 2007 ve 2008

yillarinda goriilmektedir.

UNCTAD 2010 raporuna gore, gelismis lilkeler arasinda en fazla DYY girisi

Avrupa kitasindan en fazla Fransa alirken Belgika, Almanya, Ispanya, Hollanda ve
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Italya takip etmektedir. Amerika kitas1 ikinci siradadir. Gelismekte olan iilkelerden ise

en fazla DYY alan iilke Cin olmustur. Cin’i ikinci sira da ise Hong Kong takip

etmektedir. Bu iilkelerin yani sira Brezilya, Meksika, Malezya, Arjantin, Macaristan,

Suudi Arabistan, Cek Cumhuriyeti, Kolombiya ve Portekiz izlemektedir. Az gelismis

tilkeler, DYY hareketliliginin en az yasayan iilkeler kategorisindedir. Az gelismis

tilkeler arasinda en fazla DYY alan iilke olarak ilk sira da Sudan yer almaktadir. Sudan’1

ikinci olarak Mozambik, Ekvator Ginesi, Tanzanya, Liberya ve Cad takip etmektedir.

Sekil 21: MENA Ulkeleri ve Gelismis- Gelismiste Olan Ulkeler Karsilastirmasi
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Sekil 23’te MENA iilkeleri

ile gelismis ve gelismekte olan {lkeler

karsilastirilmasina yer verilmistir. Grafige goére, MENA iilkelerinde en fazla 1996 ve

2005 yilinda artis gorilmistiir. Gelismekte olan iilkelerde en fazla artig 2003 yilinda
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goriilmistiir. Geligmis llkeler bakildiginda ise en fazla artis 1998 ve2006 yillarinda
yaganmustir. DY'Y biiylimelerinde diger iki gruptan daha fazla diisiis goriilen yillar 2010,
2011 ve 2013’tiir. 2007 yilindan sonra MENA iilkelerinde Arap Bahariin etkisiyle
DYY girislerinde ciddi diisiisler goriilmiistiir.
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UCUNCU BOLUM

LITERATUR TARAMASI

Calismanin bu boliimiinde DYY’ nin ekonomik biiylimeye etkilerini inceleyen
cesitli calismalar ele alinarak literatlir taramasinda bulunulmustur. Birbirinden farkli
alanlarda ve birbirinden cesitli calismalar yapildigr icin ¢ok farki sonuglar elde
edilmistir. DY'Y ve ekonomik biiyiime iliskisini inceleyen ¢alismalar; arastirmaya konu
olan iilkeler, izlenen yontem agisindan ve ¢ikan sonuglar bakimindan farkliliklar
goriilmektedir. Ulke gruplarinin incelendigi ¢alismalar ¢ogunlukta olmakla beraber tek
tilke uygulamalari da bulunmaktadir. DYY nin ekonomik biiyiimeye etkileri literatiirde
baslica 3 ana grup olarak ayrilmaktadir. Birinci grupta DYY nin ekonomik biiyiimeyi
pozitif yonde etkiledigi goriisti savunulurken ikinci grupta etkilemedigi veya notr oldugu
savunulmustur. Ugiincii grupta ise DY Y nin ekonomik biiyiimeyi, kosullu bir etkiyle

etkiledigi goriisii savunulmaktadir.

1. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN OLUMLU ETKIiYE SAHiP
OLDUGUNU SAVUNAN GORUSLER

Tablo 1: DYY’lerin Olumlu Etkiye Sahip Oldugunu Savunan Gériisler

YAZAR YILI ULKE ZAMAN YONTEM SONUC
SAYISI ARALIGI

Root ve Ahmed 1979 38 farkli 1966-1970 | Coklu Olumlu
degisken Diskriminant

Mosley, Hudson | 1987 83 Gelismekte | 1960-1983 | iki Asamali Olumlu

ve Horell olan iilke EKK

Blomstrom vd. 1992 78 iilke 1960-1985 | EKK Olumlu
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Balasubramanyam | 1996 46 lilke 1985-1996 | EKK Olumlu
, Salisu ve
Sapsford
Akin 1998 Tiirkiye 1965-1995 | ADF-Granger | Olumlu
Nedensellik
Testi
Bashir 1998 MENA 1975-1990 | EKK Olumlu
tilkeleri
Borensztein, 1998 69 Gelismekte | 1970-1989 | SUR tahmin Olumlu
Gregorio ve Lee olan tilke yontemi
Soto 2000 44 iilke 1987-1997 | GMM-DIFF Olumlu
tahmin
yontemi
Calvo ve Sanchez- | 2001 18 tilke 1972-1997 | Genellestirilmi | Olumlu
Robles s Momentler
Y ontemi
Chakrabarti 2001 135 Gelismis 1994 Leamer’in Olumlu
ve Gelismekte Baglayic1 Ug
olan iilke Analizi
Dutturay 2001 66 gelismekte | 1970-1996 | VAR analiz Olumlu
olan iilke metodu
Karaguka 2001 Tiirkiye 1970-1998 | EKK Olumlu
Lensink ve 2001 88 Gelismekte | 1970-1997 | EKK Olumlu
Morrissey olan iilke
Nair-Reichert ve | 2001 24 iilke 1971-1995 | Panel Olumlu
Weinhold Nedensellik
Testi
Obwona 2001 Uganda 1971-1995 | EKK Olumlu
Reisen ve Soto 2001 44 Gelismekte | 1986-1997 | Genellestirilmi | Olumlu
olan iilkeler s Momentler
Y ontemi
Carkovic ve 2002 72 iilke 1960-1995 | EKK Olumlu
Levine
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McLean ve 2002 40 tlke 1976-1995 | 2AEKK Olumlu
Shrestha
Zhang ve Ram 2002 85 tilke 1990-1997 | Panel veri Olumlu
analizi
Bengoa ve 2003 18 Latin 1970-1999 | Panel veri Olumlu
Sanchez-Robles Amerika analizi
tilkeleri
Choe 2003 80 iilke 1971-1995 | Panel veri Olumlu
analizi
Alfaro vd. 2004 71 tlke 1975-1995 | EKK Olumlu
Basu vd. 2004 23 Gelismekte | 1978-1996 | Nedensellik ve | Olumlu
olan iilkeler Esbiitiinlesme
Testi
Durham 2004 80 iilke 1979-1998 | Ug smir Olumlu
yontemi
Hansen ve Rand 2004 31 Gelismekte | 1970-2000 | Panel veri seti | Olumlu
olan iilkeler
Hsiao ve Hsiao 2004 8 lilke 1986-2004 | Granger Olumlu
Nedensellik T.
ve Var analizi
Kasabali 2004 Tiirkiye 1987-2001 | Granger Olumlu
Nedensellik
Testi
Li ve Lui 2004 84 iilke 1970-1999 | Panel veri Olumlu
analizi
Makki ve 2004 66 ilke 1971-1980 | 2AEKK Olumlu
Somwaru 1981-1990
1991-2000
Papaioannou 2004 43 Gelismis ve | 1993-2001 | Panel veri Olumlu
Gelismekte analizi
olan iilke
Khawar 2005 Gelismekte 1970-1992 | EKK Olumlu
olan iilkeler
Mody ve Murshid | 2005 60 Gelismekte | 1979-1999 | EKK Olumlu

olan ulkeler
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Chowdhury ve 2006 Sili, Tayland 1969-2000 | Nedensellik Olumlu

Mavrotas ve Malezya Testi

Deger ve Emsen 2006 27 Gegis 1990-2002 | EKK Olumlu
Ekonomili
iilkeler

Basu ve Guariglia | 2007 119 1970-1999 | GMM yo6ntemi | Olumlu
Gelismekte
olan iilke

Giiner ve Yilmaz | 2007 104 iilke 1993-2004 | EKK Olumlu

Giivercin 2007 E.S.B. ayrilan | 1980-2004 | Granger Olumlu
gecis nedensellik
ekonomileri testi

Karaca ve Abasiz | 2007 25 Gelismekte | 1980-2005 | Panel veri Olumlu
olan tilkeler analizi

Tiirkcan 2008 23 OECD iilke | 1975-2004 | Panel veri Olumlu

analizi
Yang 2008 110 tilke 1973-1987 | Karsilastirmali | Olumlu
analiz

Ak 2009 28 Gelismekte | 1995-2006 | Panel veri Olumlu
olan iilke analizi

Agayev 2010 25 Gegis 1994-2008 | Panel veri Olumlu
eckonomili tilke analizi

Cestepe ve 2010 ASEAN ve 1980-2007 | Panel veri Olumlu

Mistagoglu MERCOSUR analizi
tilkeleri

Khrawish ve Siam | 2010 Urdiin 1997-2007 | EKK Olumlu
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Yaprakli 2010 117 Gelismis | 1986-2005 | EKK Olumlu
ve Gelismekte

olan tilke
Yaylim ve Deger | 2012 27 Gelismekte | 1991-2008 | Nedensellik Olumlu
olan tilke Testi

Root ve Ahmed (1979), 1966-1970 donemini kapsayan ekonometrik
calismalarinda gelismekte olan iilkelerin DYY girislerini incelemistir. Calismada
kullanilan 38 farkli deg§isken ekonomik, politik ve sosyal degiskenler olmak {izere
gruplandirilmistir.  Coklu diskriminant analizi yontemi kullanilarak ekonometrik
analizlerinde kisi bagina GSMH nin, kisi basina dogrudan yabanci sermaye yatirimlari

olumlu yonde etkiledigi goriilmiistiir.

Mosley, Hudson ve Horrell (1987), 83 gelismekte olan iilkelerin, 1960—-1983
yillar1 arasindaki kesit verileri ile Iki asamali EKK tahmin yontemi kullanilmistir.
Calismada tilkeler bolge ve gelir gruplarina ayrilmistir. Sonug olarak Asya'da gelismis
ilkelerde, agiklayict degiskenlerin ekonomik biiylimeye katkisinin pozitif ve anlaml

oldugu sonucuna varilmstir.

Blomstrom v.d. (1992), calismalarinda 1960-1985 yillar1 i¢in 78 iilkeye yer
verilerek, yatay kesit seri olusturulmustur. Olusturulan seriye en kii¢iik kareler yontemi

uygulanmistir. Sonug olarak DYY ’nin biiyiimeye etkisi Olumlu bulunmusgtur.

Balasubramanyam, Salisu ve Sapsford (1996), 46 iilkenin 1985-1996 donemi
yillik ortalama kesit veri seti EKK yontemini kullanarak, DDY ’nin ekonomik biiylimeyi
arttiric1 etkisi Thracatei iilkelerde ithalatci iilkelere gore daha fazla oldugu sonucunu elde

etmistir.

Akin (1998), calismasinda yatirim ve biiyiime arasindaki iliskiyi incelemek
amactyla 1965— 1995 yillan1 arasinda Tirkiye’deki DYY’lerin ekonomik biiyiimeye
etkisi arastirilmistir. Calismada ekonomik biiyltimeyi 6lgmek i¢in kullanilan model De

Mello’dan adapte etmistir. Veri setine birim kok tespiti icin ADF testini uygulamis
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sonrasinda ise Granger nedensellik testini uygulamistir. DY Y ler ile {iretim arasinda iki
tarafli nedensellik iligkisi elde etmistir. Boylelikle DYY lerin ekonomik biiylimeyi

olumlu etkiledigi sonucu elde edilmistir.

Bashir (1998), Orta Dogu ve Kuzey Afrika (MENA: Middle East and North
Africa) iilkeleri i¢in 1975-1990 donemine ait bir calisma yapmistir. Calismada DY'Y’ler
ile kisi basina GSYIH Arasindaki iliskiyi analiz etmistir. EKK yontemi ile olusturulan
regresyon modelinden elde edilen sonug, DYYler ile ekonomik biiyiime arasinda pozitif

iliski bulunmustur.

Borensztein, Gregorio ve Lee (1998), 69 gelismekte olan iilke i¢in 1970-1989
arasindaki panel verileri kullanarak SUR tahmin yontemi ile (Goriiniiste iliskisiz
Regresyon) kullanilmigtir. DYY’ler ile beseri sermayeyi temsilen kullanilan egitimsel
yetenekler arasinda giiglii ve pozitif bir etkilesim bulunmustur. Diisiik beseri sermaye
diizeylerine sahip geligmis iilkelerde DYY akimlariin negatif etkilerinin varlig1 tespit

edilmistir.

Soto (2000), 44 ilkenin 1986—1997 donemini ele almistir. Panel verilerini
GMM-DIFF tahmin yontemi ile 6l¢miistiir. Sonu¢ olarak DDY ler ile biiylime arasinda

pozitif ve belirgin bir iligki bulunmustur.

Calvo ve Sanchez-Robles (2001), 1972-1997 yillart igin 18 {ilke {izerine panel
veri seti olusturularak Genellestirilmis Momentler Yontemi kullanmistir. Sonug olarak

DYY 'nin biiyiime etkisi Olumlu bulunmustur.

Chakrabarti  (2001), 135 gelismis ve gelismekte olan {lkeyi kapsayan
calismasinda 1994 yili i¢in Leamer’in Baglayici U¢ Analizi (Extreme Bound Analysis )
yontemini Uygulamigtir. Calismada ev sahibi {ilkedeki politik istikrar ile yabanci

yatirimlar arasinda pozitif ve ¢ok giiglii bir iliski oldugu sonucuna ulasilmistir.

Duttaray (2001), caligmasinda 1970-1996 yillarin1 kapsayan ve Afrika, Asya,
Kuzey ve Gliney Amerika’dan 66 gelismekte olan iilkelere yer vermistir. Model i¢in
VAR analiz metodunu kullanmistir. Sonugta secilen iilkelerin %50’sinden azinda

DY Y ’nin biiyiimeyi etkiledigi gozlenmistir.
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Karacuka (2001), yilinda 1970-1998 donemi icin Tiirkiye’deki DYY’lerin
ekonomik biiylimeye etkisini aragtirmigtir. EKK yontemi ile i¢sel biiyiime modellerinden
hareket ederek Tirkiye i¢in model olusturulmustur. Calismada Granger nedensellik testi
uygulanmistir. Sonug olarak kisa donemde DYY’ler ile ekonomik biiyiime arasinda bir
iliski elde edilememis fakat 5 yil gecikmeli olarak DYY’lerin ekonomik biiylimeyi

pozitif etkiledigi sonucuna ulagilmstir.

Lensink ve Morrissey (2001), yilindaki ¢alismalarinda, 88 gelismekte olan
tilkede i¢in 1970-1997 willarnn arasindaki verileri kullanmislardir, Calismalarinda
DYY’lerdeki dalgalanma ile biiyiime arasindaki iliski arastirilmistir. Sonuglara gore,

DYY lerin biiyiime tizerinde olumlu etkisi oldugunu goriilmistiir.

Nair-Reichert ve Weinhold (2001), ¢alismalarinda 1971-1995 yillarinda 24 {ilke
secerek panel veri seti olusturmustur. Olusturulan seriye Panel Nedensellik yontemi

uygulanmis ve elde edilen sonug ise olumludur.

Obwona (2001), calisgmasinda, Uganda’da i¢in 1970 — 1996 yillar1 arasinda,
politik istikrarin dogrudan yabanci yatirimlari ¢gekmede tesviklerden bile daha onemli

oldugunu ve biiyiime tizerinde pozitif bir etkisi bulundugunu savunmustur.

Reisen ve Soto (2001), c¢alismasinda 44 geligsmis lilkenin 1986-1997 donemi
sermaye hareketlerine iliskin panel veriler kullanarak Genellestirilmis Momentler
yontemi ile panel bor¢ akimlari yerine portfoy yatirimlari seklinde, menkul kiymetler
piyasasina gelen yatirimlarin ekonomik biiylime iizerindeki etkilerinin daha olumlu

oldugu sonucuna varilmstir.

Carkovic ve Levine (2002), calismasinda 1960-1995 dénemi 72 iilkenin kesit
verilerini kullanarak EKK yo6ntemi ile DYY lerin teknoloji transferi yoluyla ekonomik
biiyiimeyi sagladig1 ve pozitif yonde etkiledigi tespit edilmistir.

McLean ve Shrestha (2002), 1976—-1995 donemine ait 40 iilke ait panel veri seti

2AEKK tahmin yontemi ile kullanarak sermaye akimlari ile ekonomik biiyiime arasinda

pozitif ve anlaml1 bir iligki oldugu tespit edilmistir.
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Zhang ve Ram (2002), 1990-1997 yillar1 aras1 baz alinarak 85 tilke kullanilarak
panel veri analizi yapilmistir. Calismada DY'Y-biiyliime iliskisi ele alinmigtir. DYY ile

ekonomik biiylime arasinda genellikle pozitif bir iliskisi elde edilmistir.

Bengoa ve Sanchez-Robles (2003), ¢alismalarinda 1970-1999 déneminde 18
Latin Amerika iilkesini incelemistir. Orneklem iizerinde panel veri analizi kullanilmistir.
Sonu¢ olarak DYY alan iilkelerin ekonomik biiylime ile olumlu iligkide oldugu

gozlenmistir.

Choe (2003), 1971-1995 yillar1 arasinda 80 {iilke igin, panel veri olusturulmustur.
Nedensellik Yontemi uygulanmis ve sonu¢ olarak DYY’nin biiylime etkisi {izerine

Olumlu sonug elde edilmistir.

Alfaro vd. (2004), yaptiklar1 ¢calisma da ise 1975-1995 doneminde ait 71 iilkeyi
ele alarak ir calismada bulunmuslardir. Elde edilen sonuca gére DDY ve biiylime

arasinda benzer pozitif sonuglara ulagmistir.

Basu v.d. (2004), 1978-1996 yillar1 arasinda 23 gelismekte olan {ilkeler igin
Nedensellik, Esbiitiinlesme modelleri kullanilarak analizde bulunulmustur. Sonug ise

DYY 'nin biiylimeye etkisi Olumlu bulunmustur.

Durham (2004), ¢alismasinda 1979-1998 donemi 80 iilkeye ait kesit veri seti
kullanarak Ug¢ smir (extreme bound) yontemi ile analiz yapmistir. Calismada yabanci
portféy yatirimlarinin direkt olmasa da dolayli yonden biiylime {izerinde olumlu etkiye

sahip oldugu goriilmiistiir.

Hansen ve Rand (2004), 31 gelismekte Olan {ilkeler iizerinde panel veri seti
olusturarak 1970-2000 yillar1 arasini incelemistir. DYY nin biiyiimeye etkisi Olumlu

bulunmustur.

Hsiao ve Hsiao (2004), ¢calismalarinda Cin, Kore, Tayvan, Hong Kong, Singapur,
Malezya, Filipinler ve Tayland i¢in 1986 — 2004 yillar1 ele alinmigtir. Calismada
Granger Nedensellik Testi ve VAR analizi kullanilmistir. Sonug¢ olarak DYY ve

thracatin ekonomik biiyiimeye pozitif katkida bulundugu goriilmiistiir.
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Kasabali (2004), calismasinda 1987-2001 yillarn arasinda Tiirkiye’de
gerceklesen DY Y ’lerin ekonomik biiylime etkisini analiz etmek i¢in Toda-Yamamato
tarafindan gelistirilen Granger nedensellik testi uygulamistir. Test sonuglarina gore, s6z
konusu doénem icin reel GSYIH’nin DYY’lerin Granger nedenseli oldugu kararma
ulasilmistir. Sonug olarak veri seti 1s181nda s6z konusu dénem i¢in DYY’ler Tiirkiye’de

ekonomik biiylimeyi pozitif etkilemistir.

Li ve Liu (2004), 84 {ilke iizerinde yaptiklar1 ¢calisma 1970—1999 dénemine aittir.
Calismada panel verileri analizi kullanilmistir. Calismanin temel amaci DDY ’nin
ekonomik biiyiime {izerindeki etkisini tahmin etmektir. Calisma sonunda, &zellikle
1980’lerin ortalarindan itibaren UDY ve biiylime arasinda pozitif ve gii¢li bir iliskinin
oldugu goriilmiistiir. Bu pozitif iliskinin beseri sermaye ile desteklendiginde gii¢clendigi;

teknoloji ag1g1 olan iilkelerde ise zayifladigi goriilmiistiir.

Makki ve Somwaru (2004), 1971-1980, 1981-1990, 19912000 dénemlerinden
olusan 66 iilkeye ait veri ile 2AEKK tahmin yontemi kullanarak DDY'nin ekonomik

biiylime tizerinde dogrudan ve dolayli olumlu etkileri oldugu ortaya ¢cikmistir.

Papaioannou (2004), 1993 - 2001 yillarim1 kapsayan ve 43 gelismis ve
gelismekte olan iilkeye ait panel veri ile yaptigi ¢calismada, DYY ler ile bilgi ve iletisim
teknolojileri sektoriindeki gelisimin biiyiime {izerindeki etkisini arastirmistir. Sonug
olarak, DYY ve teknoloji sektoriindeki yatirimlarin biiyime iizerindeki etkisinin

gelismekte olan tilkelerde, gelismis tilkelere kiyasla daha fazla oldugu goriilmistiir.

Khawar (2005), ¢alismasinda 1970-1992 i¢in gelismekte olan iilkeleri ele alarak
kesit veri seti olusturmus, En kiiciik kareler yontemi uygulanmistir. Sonu¢ olarak

DYY ’nin biiyiimeye etkisi olumlu bulunmustur.

Mody ve Murshid (2005), 60 gelismekte olan iilkeler igin yaptiklar ¢aligmada,
1979 — 1999 yillarini baz almiglardir. Calismadaki temel arastirma konusu; DY Y ’lerin,
dis borglanmanin ve portfoy akimlarinin biiyiime tizerindeki etkisidir. Sonug olarak,
degiskenlerin yurtigi yatirnmlar: harekete gegirdigini, bunun da biiyiime tizerinde olumlu

etkiledigi sonucuna ulasilmistir.
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Chowdhury ve Mavrotas (2006), ortak calismalarinda Sili, Malezya ve Tayland
icin 1969 — 2000 yillarina ait veriler kullanilmistir. Calismada nedensellik iliksisi ele
alinmistir. Sonug olarak Sili’de DY'Y biiylimeyi etkilemekte; Malezya ve Tayland’da ise

bliylime ve DY'Y birbirlerini karsili olarak etkilemekte oldugu sonucuna ulagilmstir.

Deger ve Emsen’in c¢alismasinda (2006), gecis ekonomilerinde DYY ’lerin
ekonomik biiyiimeye katkilari incelenmistir. 27 tane gecis ekonomisinin 1990-2002
yillarma ait verileri kullanilarak bir analiz yapilmistir. Sonug¢ olarak gecis
ekonomilerinde DYY’lerin ekonomik biiyiime {izerinde ©Onemli etkisinin oldugu

gorilmiustir.

Basu ve Guariglia (2007), calismasinda ise 119 gelismekte olan iilke se¢ilmistir.
Calisma da 1970 — 1999 zaman aralig1 kullanilmistir. GMM kullanarak panel veri analizi
yapilmustir. Sonug olarak DY'Y nin hem egitimsel esitsizligi hem de biiylimeyi arttirdig1

sonucuna varmiglardir.

Giiner ve Yilmaz’in (2007), ortak caligmalarinda 104 {ilke se¢ilmis ve 1993 —
2004 zaman araligi ele alinmistir. Tahminleme yontemi olarak EKK kullanil