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Bu calismanin amaci 1980-2019 yillar1 arasinda Tiirkiye’deki dogrudan yabanci
yatirrm giris ve ¢ikiglarindaki degisiklikleri analiz etmektir. Analiz, bir {ilkenin
dogrudan yabanci yatirim giris ve ¢ikis pozisyonunun ekonomik gelismeye bagl
oldugu Dunning’in yatirim-gelisme yolu teorisine dayanmaktadir. Bu teoriye gore
net dis yatirim pozisyonu ve ekonomik gelisme arasinda dinamik bir iligki vardir.
Ayrica teori, iilkelerin ekonomik gelisme seviyeleri arttikga net dis yatirim
pozisyonlarinin bes asamadan gectigini savunmaktadir. Yapilan analiz sonucuna
gore Tiirkiye, yatirim-gelisme yolunda ii¢lincii asamanin baslarindadir ve teorinin
asamalari ile uyumlu bir iilkedir.
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Abstract

The aim of this study is to analyze the changes of inward and outward foreign direct
investment in Turkey between the years of 1980-2019. The analysis is based on
Dunning's investment-development path theory, in which a country's inward and
outward foreign direct investment position depends on economic development.
According to this theory, there is a dynamic relationship between net outward
investment position and economic development. In addition, the theory argues that
as countries' economic development levels increase, net outward foreign
investment positions go through five stages. According to analysis result, Turkey
is at the beginning of third-stage in investment-development path and it is a country
consistent with the stages of theory.
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1. Giris

Kiiresellesen diinyada, dogrudan yabanci yatirimlar (DYY) giderek 6nemli
rol oynamaktadir. Makroekonomik agidan dogrudan yabanci yatirimlar,
ekonomik biiyiime ve kalkinmada, iilkelerin rekabet giiclinii arttirmada
onemli bir faktordiir. Mikroekonomik acidan ise dogrudan yabanci
yatirimlar, uluslararasilasma yoluyla isletmelere biiylime firsati
saglamaktadir. Bu uluslararas1 sermaye akislari, belirli bir iilkenin yatirim-
gelisme yolundaki konumunun degerlendirilmesine izin vermektedir. Bu
baglamda, uluslararasilagsma siirecinin dinamik yapisini dikkate alan ve
Dunning tarafindan Onerilen yatirim-gelisme yolu teorisi, bir sirketin
yatirim kararlar ile {ilkenin ekonomik biiylime seviyesi arasindaki iliskiyi
belirten mikroekonomik ve makroekonomik hususlar1 birlestirmektedir
(Zak, 2018: 515). Bu teori, ¢cok uluslu sirketlerin yatirim kararlarini {ilkenin
ekonomik biiyiime seviyesiyle iligkilendirerek ilgili faaliyetin ardigik
asamalarii tanimlamaktadir. Bu nedenle bir iilkenin ekonomik biiyiimesi
arttikca dogrudan yabanci yatirim girisleri artar ve iilke net yatirim alan
tilke pozisyonuna gelmektedir. Yatirim girigleriyle tilkenin ekonomik
biiylime seviyesi ilerledikge, lilke yabanci yatirim ¢ikisinda bulunur ve net
yatirimct {ilke haline gelmektedir (Kula, 2003: 60).

Bu kapsamda c¢aligmanin amaci, 1980-2019 doneminde Tiirkiye nin
yatirnm-gelisme yolunun hangi agsamasinda oldugunu incelemektir. Bu
sayede calisma, dogrudan yabanci yatirimin Tiirkiye ekonomisi {izerinde
olumlu bir etkiye sahip olup olmadigma dair resim olusturmaya
calisacaktir. Ayn1 zamanda ¢aligmada asagida belirtilen sorulara yanit
aranmaktadir:

o Tiirkiye, teori tarafindan dnerilen yatirim-gelisme yolu asamalarini
takip ediyor mu?

o Tiirkiye’de daha fazla dogrudan yabanci yatirnm girisleri tesvik
edilmeli mi?

o Tiirkiye’deki ¢ok uluslu sirketlere dogrudan yabanci yatirim
cikislar i¢in tegvik ve projelere devam edilmeli mi?

Bu galigmada, 1980-2019 donemi icin Tiirkiye’nin yatirim-gelisme yolu
regresyon analiziyle incelenmistir. Calismanin giris sonrasi boliimiinde
teorik cerceve ve Tiirkiye’nin dogrudan yabanci yatirim gelisimi yatirim-
gelisme yoluyla iliskilendirilerek ele alimmistir. Daha sonra literatiir
taramasina yer verilerek calisma ampirik analizle tamamlanmigstir. Sonug
boliimiinde arastirma neticesinde elde edilen bulgular tartisilmis ve 6neriler
sunulmustur.
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2. Teorik Cerceve ve Tiirkiye’nin Yatirnm-Gelisme Yolu

Yatirim-gelisme yolu teorisinin temeli, uluslararasi tiretim teorilerinden biri
olan Eklektik Paradigmasi’na dayanmaktadir. Eklektik Paradigmasi ya da
OLI Paradigmasi®, dogrudan yabanci yatirimlar1 ve ¢ok uluslu sirketleri
miilkiyet, konum ve i¢sellestirme avantajlari ile agiklamaktadir. Bu nedenle
yatirim-gelisme yolu teorisi de OLI paradigmasinin dinamik bir
birlesimidir. Bu teori ilk Dunning (1980) tarafindan ele alinmis, daha sonra
yazarlar (Dunning, 1986; Dunning, 1988; Dunning, 1993; Dunning ve
Narula, 1996; Narula, 1996) tarafindan revize edilmistir.

Yatirim-gelisme yoluna gore bir ilkenin kigi basina ekonomik
biiyiimesindeki artig, tilkenin net dogrudan yabanci yatinim ¢ikis
pozisyonunu etkilemektedir (Masca ve Vaidean, 2010: 52). Net dis yatirim
pozisyonu (NDYP), stok DYY c¢ikisi ile stok DYY girisi arasindaki fark
alinarak bulunmaktadir. Dogrudan yabanci yatirimlar da ekonomik
biiylimeyi destekleyerek kisi basina gayrisafi yurt i¢i hasila (KBGSYH) ile
dogrudan yabanci yatirnmlar arasinda dinamik bir iliski olusturmaktadir
(Fonseca, Mendonga ve Passos, 2016: 5). Bu nedenle iilkelerin net dig
yatirim pozisyonlari da bes asamadan gegmektedir (Dunning, 1998: 56- 57,
Yavan, 2006: 84- 85; Serafim, 2011: 3; Khayat, 2016: 28- 29). Asagida
Grafik 1’de yatirim-gelisme yolu asamalarina yer verilmis olup bu
asamalarin temel 6zellikleri Tablo 1°de sunulmustur.

i

Grafik 1: Yatirim-Gelisme Yolu Grafigi

Net Dis
Yatirim
Pozisyonu

:

1TOLl (Ownership-Locational-Internalization Advantages): Miilkiyet-Konum-
Igsellestirme Avantajlarr’dir. Ayrintili agiklama igin Dunning (1988, 2001)
¢aligmalart incelenebilir.
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Tablo 1: Yatinm-Gelisme Yolu Asamalari ve Ozellikleri

DYY Seviyesi: DYY girisinin az oldugu ya da hi¢ olmadigi, DYY ¢ikisinin ise olmadig: iilkeler

(Bu asamadaki tilkeler net DYY alicisi oldugundan net dis yatirim pozisyonlar1 negatiftir)

DYY Alma Nedeni: Oncelikle dogal kaynak arama daha sonra ise pazar arama,

Konum Avantajlari: Sinirli konum avantaji olan iilkelerdir. En ilgili konum avantajlari; bol dogal kaynaklar,
gelismemis destek sektorleri, sinirli veya hic yerli sanayi, birbiriyle ilgili faaliyetlerden olusan az sayida yerel

Asama kiimelenme, sinirl i¢ pazar, isgiiciiniin zayif egitim diizeyi, yetersiz altyapi, siyasi ve ekonomik istikrarsizlik,
Hiikiimetin Rolii: Temel altyapinin saglanmasi, beseri sermayenin gelistirilmesi, yerel pazar ve endiistrilerin .
yapisini etkileyen tesvik politikalarin uygulanmasi. GEL(I)S&?\‘KTE
DYY Seviyesi: DYY giriginin arttig1 ve DYY ¢ikisinin ¢ok az oldugu iilkeler (Bu agsamadaki tilkelerin net dig ULKELER
. o . o . . Latin Amerika,
yatirim pozisyonu, artan DYY girisi nedeniyle azalirken, DY'Y ¢ikislar diistiktiir. Yani net dis yatirim pozisyonlar1 Kuzey Afrika ve
negatiftir.) Asya Ulkeleri
DYY Alma Nedeni: Dogal kaynak ve pazar arama,
1. Konum Avantajlari: Sinirli konum avantajlarmi gelistirmeye baglamiglardir. En ilgili konum avantajlari; bol
Asama dogal kaynaklar, temel altyapi, sinirlt yerli sanayi, birbiriyle ilgili faaliyetlerden olusan az sayida yerel kiimelenme,
birincil mallarda, dogal kaynaklarda, fiziksel sermaye ve diisiik vasifli igglici bakimindan yogun olan
endiistrilerde konum avantajlarinin iyilestirilmesi,
Hiikiimetin Rolii: Hiikiimet giderek tarife veya tesvikler uygulamaya baslar. Yerel firmalarin rekabet giicii hala
diisiiktiir. DY cikislari son derece diigiik fakat birinci asamadakinden daha yiiksektir.
DYY Seviyesi: DYY giris ve ¢ikisinin arttig1 tilkeler (DYY ¢ikiglarinin artan biiyiime oran1 ve DYY girislerinin
kademeli yavaslamasi nedeniyle artan bir net dis yatirim pozisyonu vardir). .
DYY Alma Nedeni: Dogal kaynak ve pazar arama, az dlgiide stratejik varlik arama, YENI
Konum Avantajlari: Var olan konum avantajlariin gelistirildigi tilkelerdir. Bunlar; iyi gelismis altyapi, orta SANAYILESEN
m nitelikli gelistirilen varliklar, kiimelenme ile ilgili firsatlar iyilestirme, ucuz isgiicii ve dogal kaynaklarla iligkili L;i#]KA%eEillia,
Asama konum avantajlari, yaratilan varliklara (nitelikli pazar ve isgiicii, yigilma ekonomilerinin gelisimi, dinamik Dogu Avrupa ve

sektorlerin teknolojik kapasitesi) dayandirilmaya baslanmistir. Ayrica bu iilkelerin iiretim siirecleri daha sermaye
yogun olmaya baglamistir.

Hiikiimetin Rolii: Hiikiimet, piyasa basarisizliklarin1 azaltmaya ve yerli firmalarin karsilagtirmali istiinliiklere
sahip olmadig: sektérlere yabanct yatirimeilart ¢ekmeye calisir. Ayrica yerli firmalar, dis pazarlarda kendi
avantajlarini kullanmalari i¢in kosullar yaratir.

Giineydogu Asya
Ulkeleri, Tiirkiye
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Tablo 1: Yatirim-Gelisme Yolu Asamalari ve Ozellikleri (Devami)

Asama

DYY Seviyesi: DYY giris ve ¢tkisinin yiiksek oldugu iilkelerdir. Bu iilkelerin DYY ¢ikislarinin seviyesi,
DYY girislerinin seviyesini gegmekte veya esit hale gelmektedir (Net dis yatirim pozisyonu pozitiftir).
DYY Alma Nedeni: Oncelikle stratejik varlik arama, az 6l¢iide pazar arama,

Konum Avantajlari: Beceri yogun ve yaratilmis varliklarda rekabetci iilkelerdir. Avantajlari; gelismis
altyapi, yiiksek nitelikli varliklarm kullanilabilirligi, kiimelenmelerin mevcudiyeti,

Hiikiimetin Rolii: Hiikiimet denetim ve diizenleme islevini siirdiiriirken, piyasa eksikliklerini bastirmak,
ulusal ve yabanci sirketler arasindaki rekabeti saglamak zorundadir. Ornegin; bebek endiistrilerin varlik
artirrmini tegvik edebilir ve diisiis gosteren endiistrileri asamali olarak kaldirabilir. Bagka bir deyisle,
hiikiimet bu asamadan sonra piyasalarin verimli bir sekilde islemesini kolaylastirmaya baslamalidir.

Asama

DYY Seviyesi: Dordiincii agamada oldugu gibi DYY giris ve ¢ikiginin yiiksek oldugu iilkelerdir (Net dis
yatirim pozisyonu pozitif veya sifirin etrafinda dalgalanir).

DYY Alma Nedeni: Oncelikle stratejik varlik arama, az dlgiide pazar arama,

Konum Avantajlari: Beceri yogun ve yaratilmig varliklarda rekabet giicii yiiksek olan iilkelerdir.
Avantajlar; ¢ok iyi gelismis altyapi, teknoloji ve bilgi yogun varliklarin kullanilabilirligi, kiimelenmelerin
mevcudiyeti, uluslararas: hareketlenme,

Hiikiimetin Rolii: Cok uluslu sirketler ve diger hiikiimetlerle giderek oligopolistik hareket ederek stratejik
davranmaktadir.

GELISMi$S
ULKELER
ABD, Japonya,
Avrupa Birligi
Ulkeleri, diger
OECD Ulkeleri

Kaynak: Narula ve Dunning, 2000: 146-147; Fonseca vd, 2007: 4-8; Galan vd. 2007: 979; Sangder, 2009: 13-20.
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Tablo 1’de gosterildigi gibi yatinm-gelisme yolunda gelismis ve gelismekte
olan iilkelerin DYY seviyesi, DYY alma nedeni, konum avantajlar1 ve
hiikiimetin rolii farklilik gostermektedir. Gelismekte olan tilkelerin (1. ve 2.
asama, bir miktar 3. asamadaki iilkeler) net dis yatirim seviyesi negatifken,
gelismis iilkelerin (4. ve 5. asamada olan iilkeler) net dig yatirim seviyesi
pozitiftir. Gelismekte olan iilkelere yatirim yapan ¢ok uluslu sirketlerin ana
nedenleri dogal kaynak ve pazar arayisi iken, gelismis tilkelerde stratejik
varlik ve pazar arayisidir. Gelismekte olan iilkelerdeki baslica konum
avantajlari, dogal kaynak donanimlari ile birlestirilirken, gelismis iilkelerde
bu avantajlar sahip olunan varliklarla baglantilidir (Galan vd. 2007: 979).

Kiiresel ekonomide Tiirkiye, net yabanci sermaye alicisi gelismekte olan
tilkelerden biridir?. Tiirkiye nin 2000 yilinda stok DYY giris miktar1 18.81
milyon dolarken, stok DYY ¢ikis miktart 3.668 milyon dolar; 2019 yilinda
stok DYY giris miktar1 164.90 milyon dolarken, stok DY'Y ¢ikis miktari ise
47.754 milyon dolara ulagmistir. 2000-2001 krizi sonras1 uygulanan yapisal
ve kurumsal doniisiimler, DYY giris ve cikislarinin artmasini saglamistir
(Aybar, 2016: 79). Tiirkiye 6zellikle 2000°1i yillardan itibaren dogrudan
yabanci yatirim ¢ikislarindaki payini giderek biiylitmeye baslamistir
(Grafik 1). Hiikiimet de dogrudan yabanc1 yatirimlan tesvik politikalar1 ve
projeler uygulayarak DYY ¢ikisini sermaye ¢ikist olarak degil kalkinma
araci olarak gormeye baslamistir. Ortaya konan bu tesvik ve projeler,
Tirkiye ekonomisinin gelismesinde ve yabanci pazarlarda taninmasinda
onemli rol oynamistir.

2 Tiirkiye nin 1990-2019 yillar1 arasindaki GSYH, stok DYY miktarlar1 ve net dis
yatirim pozisyonu Ek’te sunulmustur.

48



ASBI Abant Sosyal Bilimler Dergisi, 2021, Cilt: 21, Sayi: 1/Bahar: 43-61
Grafik 1: Tiirkiye’nin stok DY'Y Miktarlari, Net Dis Yatirim Pozisyonu
ve KBGSYH (2000-2019) (Milyon Dolar)
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Kaynak: UNCTAD, 2020.

Grafik 1’e bakildiginda Tiirkiye’nin net dis yatinm pozisyonu, 2004
yilindan sonra artan bir sekilde negatif degerler almaya baslamistir. Bunun
nedeni oOzellikle 2007 yilinda Tiirkiye’deki ozellestirme faaliyetleri ve
hizlanan dogrudan yabanci yatinm girisleridir. 2008 yilinda yasanan
kiiresel ekonomik krizin etkilerinin devam etmesi, i¢ ve dis kaynakli
nedenlerden dolayi kiiresel ekonomide yasanan belirsizlik ve durgunluk,
ticari gerginlikler, dolarin deger kazanmasi gibi faktorler Tirkiye nin
dogrudan yabanci yatirim faaliyetlerini olumsuz etkilemistir. Bu nedenle
Tiirkiye’nin net dig yatirnm pozisyonu giderek negatif hale gelmistir.
Asagida Tirkiye’nin 2000-2019 yillarn arasindaki net dig yatirim
pozisyonunun gelisimi gosterilmistir.
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Grafik 2: Tiirkiye’nin Net Dig Yatirim Pozisyonunun Gelisimi
(2000-2019)
40000
20000
AN
-20000 r
-40000 r
-60000 r
-80000 r
-100000
-120000 r
-140000 r
-160000 |- e e

-180000
2000 2005 2010 2085

Kaynak: UNCTAD, 2020 verileri kullanilarak yazar tarafindan yapilmistir.

Grafik 2, Tirkiye’nin 2000-2019 doénemindeki net dis yatirim
pozisyonunun (Tiirkiye’nin stok DYY cikislari- stok DYY girisleri)
gelisimini  gostermektedir. Grafik, Tirkiye’nin yatirim-gelisme yolu
asamalarindan {igiincii asamanin baglarinda oldugu fikrini uyandirmaktadir.
Bu durum, Tiirkiye’nin net dis yatirim pozisyonunun uzun siire negatif
kaldigimi yani Tiirkiye icine gelen yatirimlarin Tirkiye’den ¢ikan
yatirimlardan daha yiiksek oldugunu belirtmektedir. Fakat grafik, Tirkiye
ekonomisinin gelisimi ve hiikiimetin yabanci yatirim ¢ikislarina verdigi
tesviklerle 2014 yilindan sonra artig egilimi gostermeye baslamistir. Ayrica
bu dénemdeki model, yatirnm-gelisme yolu teorisinin oénerdigi U-egrisine
benzemektedir. Bu davranig, Tiirkiye’nin DYY ¢ikiglarinin artan oranda
bliylidiigiinii, DYY girislerinin ise kademeli olarak yavagladigini
gostermektedir. Bu nedenle Tiirkiye grafik 2°de goriildiigi gibi artan bir net
dis yatirim pozisyonu sergilemektedir.

o 2020

3. Yatirim-Gelisme Yolu: Literatiir Taramasi

Literatiirde Tiirkiye’nin yatirim-gelisme yolunu ele alan az sayida ¢aligma
s0z konusudur. Bu nedenle ¢alismanin, Tiirkiye nin yatirim-gelisme yolunu
analiz ederek dogrudan yabanci yatirimlar literatiiriine katki saglayacagi
disiiniilmektedir. Asagida yatirim-gelisme yolu teorisini ele alan
caligmalarin literatiir 6zetleri verilmistir:

Buckley ve Castro (1998), Portekiz igin yatirim-gelisme yolunu
incelemislerdir. Sonuglar, Portekiz’in 1980’lerin basinda ikinci asamaya
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girdigini kanitlamistir. Ayrica ¢aligmada, dogrudan yabanci yatirim giris ve
cikislarinin gelisimi icin ekonomik olmayan faktorlerin (EFTA ve EEC
iyeligi, 1974 devrimi, Orta ve Dogu Avrupa’daki siyasi degisiklikler)
yatirim-gelisme yolundaki ekonomik belirleyicilerden daha énemli oldugu
vurgulanmigtir.

Bellak (2000) ¢alismasinda Avusturya’nin yatirim-gelisme yolunu teorik
olarak ele almistir. Calismada Avusturya’nin gelisme diizeyi olarak
dordiincii veya besinci asamada oldugu fakat ekonomik dalgalanmalardan
dolay1 ikinci asamada oldugu belirtilmistir.

Kula (2003) calismasinda Tiirkiye’nin 1980-2002 yillar1 arasindaki
yatirnm-gelisme yolundaki pozisyonunu agiklamaya ¢aligmistir. Yapilan
analiz sonuglarina gore Tirkiye, net dis yatirim pozisyonunda 2002 yili
itibariyle ikinci agamadadir.

Divarct vd. (2005), MENA iilkeleri i¢in 1980-2003 doneminde net
dogrudan yabanci yatirim ¢ikiglar ile ekonomik gelisim arasindaki iligkiyi
zaman serisi analiziyle arastirmiglardir. Ampirik sonuglar; Misir, Umman,
Katar, Sudan ve Tunus’un ikinci asamada, Bahreyn ve Tiirkiye’nin ti¢iincii
asamada, Birlesik Arap Birlikleri’nin dordiinci asamada oldugunu
desteklemektedir. MENA bolgesi icin toplu sonuglar ise bolgenin ikinci
asamada oldugunu gostermektedir.

Gorynia, Nowak ve Wolniak (2007), 1990-2003 déneminde Polonya’nin
yatirim-gelisme yoluna gore hangi asamada oldugu incelenen ¢aligmada,
Polonya’nin ikinci agsamanin sonunda oldugu vurgulanmistir. Fakat
Polonya’nin GSYH’sinin bu gelisim asamasina gore gerisinde kaldigi
sonucuna da vartlmistir. Bunun baslica nedenleri, yurt igi firmalarin
uluslararas1 pazarlardaki zayif rekabet giicii, hikkiimetin yabanci yatirim
cikislarin1 daha cok tesvik etmesi ve firmalarin miilkiyet avantajinm
benimsemekteki isteksizligi olarak siralanmistir.

Marton ve McCarthy (2007) calismalarinda 1979-2005 donemine ait
verileri kullanarak zaman serisi analiziyle Cin’de yatirim-gelisme yolu
asamalarini ele almiglardir. Analiz sonucunda Cin, yatirnm-gelisme yolunda
ticlincli asamaya girmistir.

Boudier-Bensebaa (2008), Orta ve Dogu Avrupa iilkelerinde 1991-2005
donemi icin panel veri analiz yontemiyle yatinnm-gelisme yolunu
incelemislerdir. Sonuglara gére Orta ve Dogu Avrupa ilkeleri, yatirim-
gelisme yolunun birinci veya ikinci asamasindadir.

Gorynia, Nowak ve Wolniak (2008), Polonya’nin yatirim-gelisme yolunu
1996-2005 doneminde teorik olarak arastirmislardir. Calismada,
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Polonya’nin bu dénem araliginda ikinci asamada oldugu sonucuna
ulagsmiglardir.

Kayam ve Hisarciklilar (2009), 1970-2005 donemi 6rneginde panel veri
analiz yontemiyle 16 OECD f{ilkesi i¢in yatirnm-gelisme yolunu ele
almiglardir. Analiz sonucuna gore yatirim-gelisme yolunda sadece Japonya
dordiincii agamadayken, diger iilkeler ikinci veya ligiincii agamadadir.

Gorynia, Nowak ve Wolniak (2010), 10 Orta ve Dogu Avrupa iilkesinde
yatirim-gelisme yolu paradigmasini kullanarak dogrudan yabanci yatirim
giris ve ¢ikislarinin geligsmelerini teorik olarak incelemislerdir. Sonuglar,
iilkelerin yarisinin yatirim-gelisme yolunda iciincii asamada, diger
yarisinin ise ikinci asamada ya da {iglincli asamaya yaklastigini
gostermektedir.

Masca ve Vaidean (2010), Romanya 6rneginde 1990-2007 doénemi i¢in
yatirnm-gelisme yolu teorisini arastirmiglardir. Grafik ve buna bagh
regresyon egilimi, Romanya’nin 2007 yilinda yatirim-gelisme yolunda
liclincili asamanin basinda oldugunu isaret etmektedir.

Narula ve Guimon (2010), Dogu Avrupa i¢in 1990-2009 doneminde
yatirim-gelisme yolunu teorik olarak ele almiglardir. Arastirmacilar, ele
alman {iilkelerin yatirim-gelisme yolunda ikinci agamada oldugu sonucuna
varmiglardir. Yani, bu donem araliginda Dogu Avrupa’da dogrudan
yabanci yatirim girigleri, yatirim ¢ikislarindan daha yiiksektir.

Ferencikova ve Pappova (2010), Slovakya’da yatirim-gelisme yolunun
teorik olarak incelendigi caligmada, iilkenin iiglincli asama sinyalleri
verdigi goriilmistiir. Fakat yerli sirketlerin rekabet giicli, sermaye
yeterlilikleri ve yurt digindaki yatirim firsatlart bakimindan iilkenin Giglincti
asamaya gore geride kaldigi vurgulanmustir.

Verma ve Brennan (2011), 1991-2006 donemi i¢in zaman serisi analiziyle
Hindistan’in yatirim-gelisme yolunu ele almiglardir. Caligmadaki grafik
analizler, Hindistan’in yatirim-gelisme yolunda {iglincii asamada yer
aldigimi gostermektedir. Fakat ampirik analizler, Hindistan’in ikinci
asamada oldugunu ve net yatinm ¢ikislart ile kisi basma GSYH
degiskenlerinin U seklinde bir model verdigini gostermektedir.

Ferencikova ve Ferencikova (2012), Slovakya’da yatirnm-gelisme yolunun
teorik olarak ele alindig1 ¢aligmada, iilkenin bir¢ok yonden {i¢iincii asamada
oldugu isaret edilmektedir.

Kun (2012), Cin’de yatirnm-gelisme Yyolunu 1985-2008 déneminde
regresyon analiziyle ele almistir. Sonuglara gore Cin igin yatirim-gelisme
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yolu teorisi uygundur. Ayrica Cin, 2005 yilinda net dig yatirim
pozisyonunda ti¢lincii agamaya girmistir.

lacovoiu ve Panait (2014), 2005-2011 déneminde 27 Avrupa tilkesi i¢in
teorik ¢ercevede yatirim-gelisme yolunu arastirmiglardir. Caligma
sonucunda Estonya, Cek Cumhuriyeti, Macaristan ve Slovenya’nin {i¢iincii
asamada, Orta ve Dogu Avrupa iilkelerinin ¢ogunun ise yatirim-gelisme
yolunun ikinci agamasinda oldugu goriilmiistiir.

Majewska ve Buszkowska (2014), Polonya’nin yatirim gelisme yolunu
1995-2012 donemi i¢in dogrusal regresyon analiziyle incelemislerdir.
Calisgmanin sonuglari, Polonya’nin yatirim-gelisme yolunda iigiincii
asamaya gectigini gostermektedir.

Kuzel (2017) galismasinda Polonya’nin yatirim-gelisme yoluna gore
ekonomik gelisimini arastirmistir. Calisma sonucunda Polonya’nin yatirim-
gelisme yoluna gore iiciincii asamanin baslarinda oldugu bulunmustur.

Satoglu (2017), yatirim-gelisme yolu teorisini Meksika, Endonezya,
Nijerya ve Tirkiye icin 1990-2013 donemlerini ele alarak panel veri
yontemiyle analiz etmistir. Sabit etkiler analiz sonuglari, ele alinan
tlkelerin  yatirim-gelisme  yolunun ikinci asamasinda oldugunu
gostermistir.

Kosztowniak (2018), 1994-2016 yillarinda Polonya’nin stok DY'Y giris ve
cikislarindaki degisiklikleri regresyon analiziyle incelemistir. Sonuglara
gore Polonya yatirnm-gelisme yolu asamasinda ikinci asamadadir ve
muhtemelen 2022 yilinda iiglincii asamaya gegecektir.

Liu (2018), Cin’in yatirnm-gelisme yolunu 1985-2015 dénemi i¢in teorik
olarak incelemistir. Sonuglara gére Cin, 1985-1992 yillar1 arasinda yatirim-
gelisme yolunda birinci asamada, 1993-2001 yillar1 arasinda ikinci
asamada, 2002-2014 yillar1 arasinda i¢iincli asamada, 2015 yilinda ise
dordiincii agamadadir.

4. Ampirik Analiz

Bu bodlimde, Tirkiye’nin yatirim-gelisme yolu asamalar1 regresyon
analiziyle tahmin edilmistir. Bu amagla Once veri seti ve yoOntem
tanmimlamalar1 yapilmistir. Ardindan ele alinan degisenler, regresyon
analiziyle test edilmistir. Son olarak arastirmanin analiz ve bulgularina
iligkin sonuglar yorumlanmustir.

Caligma, 1980-2019 doéneminde Tiirkiye’nin yatirim-gelisme yolunda
hangi asamada oldugunu ele almaktadir. Calismada yatirim-gelisme yolu
teorisine gore stok DYY ¢ikisi ile stok DYY girisi arasindaki fark olarak
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tanimlanan net dis yatirim pozisyonu (NDYP) bagimli degisken, kisi bagina
gayrisafi yurt i¢i hasila (KBGSYH) ise bagimsiz degisken olarak
kullanilmigtir. Tiim veriler UNCTAD’dan alinmustir.

Dunning (1981, 1986) ve Dunning ve Narula (1996), yatinm-gelisme
yolunun asamalarini ilkelerin geligsmiglik diizeyi temsilcisi olarak
KBGSYH’y1 kullanarak analiz etmislerdir. Dunning (1981, 1986), net dis
yatirim pozisyonu ile ekonomik gelisme arasindaki iligkiyi asagidaki gibi
ikinci dereceden bir model yardimiyla belirlemistir:

NDYP = By + B.KBGSYH + B,KBGSYH? + ¢ 1)

Denklem (1)’de bulunan NDYP; iilkelerin net dis yatirim pozisyonunu,
KBGSYH; kisi basina gayrisafi yurt i¢i hasilayi, &; ise regresyon hata
terimini  belirtmektedir. Eger KBGSYH’nin  katsayisi  negatif,
KBGSY H?nin katsayis1 pozitif ise (her ikisi de istatistiksel olarak anlamlr)
ilkenin net dig yatirim pozisyonu ile ekonomik gelisimi arasinda U
biciminde iliski oldugu ve ilgili iilkenin yatirim-gelisme yolunu izledigi
sonucuna vartlmaktadir (Divarci vd, 2005: 5; Kula, 2003: 65).

Buckley ve Castro (1998) ise yatirim-gelisme yolu i¢in ikinci dereceden bir
model yerine daha yiiksek dereceli polinom kullanmayi Onermislerdir.
Tahmin ettikleri model asagida verilmistir:

NDYP = B, + B,KBGSYH?® + B,KBGSYH® + & 2)

Bellak (2000, 2001) ise yatirim-gelisme yolunu test etmek igin agsagidaki
modeli kullanmistir:

NDYP = B, + B,KBGSYH + B,KBGSYH? + B, KBGSYH?® + B,KBGSYH* + £, (3)

Bu c¢alismada, Denklem (1) baz alinarak analiz yapilmigtir. Caligmanin
1980-2019 doénemine ait tahmin sonuglar1 Tablo 2’de verilmistir.
Regresyon tahmininde, White (1980) varyans tahmin edicisi kullanilarak
tespit edilen degisen varyans sorunu diizeltilmistir. Durbin-Watson
Istatistigi=1.95 birinci dereceden otokorelasyonun problem olmadigimi
gostermektedir.

Tablo 2: Regresyon Sonuglart

Degiskenler Katsay1 t-istatistigi
KBGSYH -0.135%** -2.43
KBGSYH? 1.237** 1.84

Sabit Terim 130.98 1.35

Gozlem Sayisi 40
R? 0.88

Not: **, *** girasiyla %1 ve %S5 anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.
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Tablo 2’ye gére KBGSYH nin katsayis1 negatif, KBGSYH? nin katsayisi
pozitif ve her iki katsayida istatistiksel olarak anlamlidir. Sonuglar,
Tiirkiye’nin ekonomik gelisimi ile net dis yatirim pozisyonu arasinda U
biciminde iliski oldugunu gostermektedir. Ayrica, Tiirkiye’nin yatirim-
gelisme yolu teorisinin 6ngordiigii gibi bir gelismeyi izledigine dair kanit
saglamaktadir. Yani, Tirkiye’nin net dis yatirirm pozisyonu negatif
haldeyken ekonomik gelisimi arttikca net dis yatirim pozisyonu pozitif
yonde hareket etmektedir. Bu model, Tiirkiye nin yatirim-gelisme yolunun
ikinci asamasindan ii¢lincli asamasina gecisle tutarlilik gostermektedir.
Grafik 2’de de goriildiigii gibi 1980-2019 doneminde Tiirkiye’nin yatirim-
gelisme yolu, yurt i¢i pazarin biiyiimesine bagl olarak iilke igine gelen
dogrudan yabanci yatirimlarin arttigim agiklamaktadir. Bu durum
Tiirkiye’nin hala net yabanci sermaye alan {ilke konumunu siirdiirdiigiinii
gostermektedir

5. Sonug¢

Bu calismada, 1980-2019 donemi i¢in regresyon analiziyle Tiirkiye nin
yatirim-gelisme yolu incelenmistir. Calismada yer alan Grafik 2 sonucunda
Tiirkiye’nin yatirim- gelisme yolunda iigiincii agamanin baslarinda oldugu
gorilmiistiir. Yapilan regresyon analizi sonucunda ise Tiirkiye nin
ekonomik gelisimi ile net dis yatirim pozisyonu arasinda U bi¢iminde iliski
olduguna ulagilmistir. Bu durum Tiirkiye’nin yatirim-gelisme yolu
teorisinin asamalarini izledigini ve yatinm gelisme- Yyolunun ikinci
asamasindan li¢iincii agamasina gegisle tutarlt oldugunu gostermektedir.

Ayrica galigmada Tiirkiye’nin 1980-2019 yillar1 arasindaki net dis yatirim
pozisyonunun ¢ok yavas ama istikrarli bir sekilde degisti§i sonucuna
varilmaktadir. Bu olumlu pozisyonu siirdiirebilmek igin, Tiirkiye
ekonomisinin yabanci yatirimcilari ¢eken gii¢lii yonlerini pekistirmek, yani
istikrarl1 ekonomik biiyiimeyi stirdiirmek, kalkinmayir ve c¢alisanlarin
ylksek niteliklerini tesvik etmek igin ¢aba gosterilebilir.

Tirkiye, yabanci yatirnm ¢ikiglarmin gekiciligini artirmak igin, Ar-Ge
harcamalarmi arttirabilir; {irin, teknolojik veya pazarlama yenilikleri
uygulayabilir. Hizmet endiistrisinde biiylimeyi giiclendirebilmek igin
uygulanan tesvik ve onlemleri sektorel bazli tanimlayabilir, bu sektordeki
Tirk irtnlerinin yurt disindaki satislarini etkileyen olumsuz tlke etkileri
aragtirilabilir ve hiikiimet tanitim programlari degistirilebilir.

Ulke rekabetciligini gelistirmek icin Tiirkiye’deki kiiciik ve orta dlgekli
firmalarin biiytimesi tesvik edilebilir ve hizlandirilabilir. Bu baglamda, hem
yerli hem de yabanci sahipli firmalarin, dogrudan yabanci yatirim
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cikiglariyla dig pazarlara agilma konusunda destek almalarina izin
verilebilir (Gorynia vd., 2009: 169).

Tirkiye tizerine yapilmig olan bu ¢alismada analiz, kisi bagma gayrisafi
yurtici hasila degiskeni baz alinarak yapilmistir. Ancak daha sonra
yapilacak ¢aligmalar i¢in bagimsiz degisken olarak gayrisafi yurt i¢i hasila
degiskeni kullanilabilir. Ayrica calismada farklt model ya da farkli
ekonometrik yontemler ile analiz yapilabilir. Bu nedenlerden dolay1
gelecekteki caligmalarin analiz sonuglar: farklilik gosterebilir.
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Ek: Tiirkiye’nin GSYH, Stok DYY Miktarlar1 ve Net Dis Yatirim Pozisyonu (1990-2019) (Milyon Dolar ve Yiizde)

Stok DYY Cikislar: Stok DYY Geirisleri Net Dis Yatirim Pozisyonu
o Kiiresel Ekonomi GSYH igindeki . Kiiresel Ekonomi | GSYH i¢indeki . puyume
Yillar GSYH KBGSYH Deger P N Deger P N Deger (Onceki
I¢indeki Pay1 Pay1 I¢indeki Pay1 Pay1 Yil=100)
1990 207 420 3 846 1150 0.05 0.55 11 150 0.50 5.37 -10 000 100
1991 207 923 3791 1177 0.04 0.56 11 960 0.48 5.75 -10 783 107.8
1992 219 010 3928 1242 0.04 0.56 12 804 0.51 5.84 -11 562 107.2
1993 248 368 4383 1256 0.04 0.50 13 440 0.49 541 -12 184 105.3
1994 179 855 3124 1305 0.03 0.72 14 048 0.47 7.81 -12 743 104.5
1995 233 085 3985 1418 0.03 0.60 14 933 0.41 6.40 -13 515 106.0
1996 249 804 4203 1528 0.03 0.61 15 655 0.37 6.26 -14 127 104.5
1997 261 386 4329 1779 0.03 0.68 16 460 0.34 6.29 -14 681 104.0
1998 275743 4 496 2146 0.03 0.77 17 400 0.29 6.31 -15 254 103.9
1999 255 894 4108 2791 0.03 1.09 18 183 0.25 7.10 -15 392 100.9
2000 272971 4316 3668 0.04 1.34 18 812 0.25 6.89 -15 144 98.3
2001 200 253 3119 4581 0.06 2.28 20316 0.27 10.14 -15735 103.9
2002 238 423 3659 5 847 0.07 2.45 18 826 0.25 7.89 -12 979 82.4
2003 311 826 4718 6138 0.06 1.96 33239 0.36 10.65 -27 101 208.8
2004 404 776 6 040 7 060 0.06 1.74 38 617 0.36 9.54 -31 557 116.4
2005 501 422 7384 8315 0.06 1.65 71416 0.62 14.24 -63 101 199.9
2006 552 504 8035 8 866 0.05 1.60 95516 0.67 17.28 -86 650 137.3
2007 675 754 9711 12 210 0.06 1.80 155 700 0.86 23.04 -143 490 165.5
2008 764 322 10 853 17 846 0.11 2.33 81 338 0.53 10.64 -63 492 44.2
2009 644 656 9038 22 250 0.11 3.45 144 820 0.81 22.46 -122 570 193.0
2010 771876 10 672 22 509 0.10 2.91 188 449 0.94 24.41 -165 940 135.3
2011 832 546 11335 27 681 0.13 3.32 138 060 0.66 16.58 -110 379 66.5
2012 873981 11 707 30968 0.13 3.54 192 203 0.83 21.99 -161 235 146.0
2013 950 595 12 520 33329 0.13 3.50 152 450 0.61 16.03 -119 121 73.8
2014 934 167 12 096 39 569 0.15 4.23 183 752 0.70 19.67 -144 183 121.0
2015 859 794 10 948 35673 0.13 4.14 158 951 0.59 18.48 -123 278 85.5
2016 863 711 10 819 38 662 0.13 4.47 149 947 0.52 17.36 -111 285 90.2
2017 852 669 10 511 45 847 0.13 5.37 197 472 0.59 23.15 -151 625 136.2
2018 771 355 9367 44 875 0.14 5.81 147 268 0.44 19.09 -102 393 67.5
2019 762 617 9 140 47754 0.13 6.26 164 906 0.45 21.62 -117 152 1144

Kaynak: UNCTAD, 2020
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