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Ozet

Yasanilan kiiresel finansal kriz, kredi, likidite ve giiven krizine doniiserek gelismis ve gelismekte olan
tilke ayrim1 yapmaksizin tiim {ilkeleri derinden etkilemistir. Kiiresel finansal kriz ortaminin yarattigi
likidite darligr uluslararast dogrudan yatinmlar agisindan 6nemli bir diisiis egilimi sonucunu
olusturmustur. Birlesmis Milletler Ticaret ve Kalkinma Orgiiti (UNCTAD) tarafindan agiklanan
verilere gore, DYY giriglerinde 2008 yilinda baslayan diisiis 2009 yilinda daha da keskinleserek
yatirim egilimlerini azaltmustir.

Sirketlerin yatirim yapabilme kapasiteleri, finansal kaynaklara erisimdeki kisitlar nedeniyle azalmasi
beraberinde ekonomiye iliskin olumsuz beklentiler de yatirnm egilimlerini azaltarak, gelismis ve
geligsmekte olan iilkelerin farkli oranlarda etkilendigi goriilmektedir.

Bu baglamda, bu ¢alismada, krizin DY'Y girislerindeki etkisi, Tiirkiye, benzer lilkeler ve global bazda
arastirillarak  degerlendirmeler  yapilacaktir.  Siirdiiriilebilir  bir  ekonomik toparlanmanin
gerceklesebilmesi icin; yabanci yatirimlarin ekonomik ve sosyal kalkinmaya katkida bulunma
potansiyelinin hayata gegmesini miimkiin kilacak ek politikalar, onlemler ve bunlarin sonuglari
tartigilacaktir.

Anahtar Kelimeler: Finansal kriz, Dogrudan yabanci yatirnmlar, DY'Y Performans ve Potansiyel
Endeksleri.

The Impact Of The Global Financial Crisis
On Global Foreign Direct Investment Flows (Fdi)

Abstract

The financial crisis evolved into a credit, liquidity and trust crisis and affected all the countries deeply
without any difference on the developing countries. The need of the liquidity that has been caused by
the global financial crisis made up an important propensity decline in terms of direct investment.
According to the data relased by United Nations Trade Conferance on Trade and Development, the
decline of DY input that started in 2008 has been more intense in 2009 and decreased the investment
propensities.

Firms’ capabilities to invest, the limitations of access to financial resources and the negative
expectations about the economy all decreased the propensity of financial investments and both
developed and developing countries have been affected differently.

In this context, this study makes some evaluations about the impact of the crisis to DYY inputs in
Turkey, similar countries to Turkey and globally. To achieve a sustainable economic recovery,
besides their cautions and results, some additional policies that will accomplish the potential of
foreign investments to contribute economic and social development will be discussed.
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1.Giris
Finansal krizin ilk belirtileri Mart 2007’ de baslayarak, Agustos 2007 deki likidite krizi ile ABD finans
sektoriiniin esik-alt1 kredi piyasasina ne kadar bulagmis oldugunun ortaya ¢ikmasiyla devam ederek ve
Ocak 2008’de ABD mali sektoriiyle ilgili endiseler derinlesmistir. Mart 2008’de Bear & Stearns’in
JPMorgan’a satilmasi, Eylil 2008’de Lehman Brothers’in batmasi, AIG’nin batmasina izin
verilmemesi vd. gibi durumlar kiiresel bir krize doniismiistiir.
Finansal krizler iilkeleri farkli kanallardan etkilemektedir. Bu kanallar ve etkileri (TEPAV, 2009)
i) Dis kredi Kanall

Kiiresel likiditenin azalmasi,

Bankalarin dis finansmanda zorlanmast,

Sirketler de yeni dis finansman bulmakta zorlanmast,
ii)I¢ kredi Kanali

Mevduat bankalarinin yurti¢i kredilerinin azalmasi,
iii)D1g Ticaret Kanal1

Thracatin diismesi,
iv) Ekonomiye Duyulan Giiven

Tiiketici gliven seviyesinin diismesi,

Reel kesim giivenin diismesi
Finansal kriz ile birlikte; imalat sanayi tiretiminin azalmasi, ekonominin kiigiilmesi, biitce agig1 ve
igsizlik oraninin artmasi, kredi piyasalarindaki iglemleri durmasi, borsalardaki ani diisiisler ve birgok
bliyiik sirketin 6deme giicliigline diismesi ile birlikte finans piyasalari biiylik bir tehlike i¢ine girmistir.
Gelismig tilkelerde baglayan finansal kriz, Kasim 2008’den itibaren gelismekte olan iilkeleri de
etkilemigtir. Geligmekte olan iilke borsalarin ¢cogunda 6nemli deger kayiplari olmus, iilke paralar
deger yitirmis, iilke tahvilleri ve ticari bonolarda risk primleri artmis, ayn1 zamanda bu iilkelere olan
yabanci sermaye akimlari ve banka bor¢lanmalart 6nemli 6l¢lide azalmigtir.
Dogrudan yabanci yatirimlar (DYY), yabanci bir {ilkede sirket yonetiminde uzun vadede s6z sahibi
olmaya yeterli diizeyde hisse alimi ile gergeklestirilen yatirimlardir. Ulusal ekonominin yeni global
ekonomiye entegrasyonu i¢in 6nemli bir anahtar olan DYY, sermaye ile birlikte yonetim becerisi,
know-how ve yeni teknoloji transferi saglamasi ve pazarlama, ihracat ve istihdam olanaklarini
artirmas1 nedeniyle, tasarruf agigi olan ve teknoloji iiretmekte zorlanan iilkelerin kalkinmasinda
onemli islevlere sahip olmaktadir (DPT, 2000; 2).
Giiniimiizde yabanci yatirimlara karsi kuskular biiyiik dl¢iide degismis, Gelismis Ulkeler (GU) ve
Gelismekte Olan iilkeler (GOU) arasinda DYY ¢ekebilmek i¢in bir rekabet ortami olusmustur ve
iilkelerin iktisadi bliyiimesinde yabanci yatirimlar, vazgecilmez bir unsur haline gelmistir. DY'Y’lerin
baslica kaynagini olusturan ¢ok uluslu sirketlerin diinya ekonomisi igerisindeki agirliklart ekonomik
giiclerine ve iiretimin yapisi ve cografyasindaki degismelere paralel olarak hizla artmaktadir (Yoriik
2006;943).
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Kredi, likidite ve giiven krizine doniigserek gerek gelismis, gerekse de gelismekte olan iilkeleri negatif
yonde etkileyen kiiresel finansal kriz, dogrudan yatirimlar agisindan bir diigiis egilimine neden
olmustur. Birlesmis Milletler Ticaret ve Kalkinma Orgiitii tarafindan agiklanan verilere gére , DYY
girislerinde 2008 yilinda baglayan diisiis 2009 yilinda daha da netleserek yatirim tesebbiislerini
azaltmustir.

Kiiresellesme; ulusal agidan ekonomi, politika, kiiltiirel yapinin bir dizi ulus Gtesi gelisme ile ortaklig
olup, her iilkenin bir digerini etkilemesine yol agmaktadir. Bu etkilesimin finansal karakterli islem ve
davranislara da yansimasi avantaj ve dezavantajlar1 beraberinde getirmektedir.

Kiiresellesme kavraminin en énemli bileseni sermaye birikimi siireci ile ilgili olup, Burada esas olan
sermaye dolagiminin serbestlesmesi, hacminin artmasi, hizlanmasi, yayginlagsmasi ve yeni yatirim
araglarimin devreye girmesidir. Yeni yatirim araglarinin kullanimi ve sermaye dolasiminin
kolaylasmasi ile birlikte, gelisen ve gelismekte olan pek ¢ok lilke icin dogrudan yabanci yatirimlarin
artmasi ile sonuglanmaktadir. Ulkeler i¢in ekonomik istikrar ve kiiresel ekonomide s6z sahibi olma
hususlarinda DY Y ’nin artmasi, avantaj saglayici bir etkendir.

Yasanan kiiresel kriz, finansal piyasalarda ve finansal yeniden yapilandirma planlarinda gegmis
finansal krizlerin otesinde bir etki dogurmustur. Ulkelerin piyasalara miidahale ¢abalarmin kendi
piyasa sinirlari icerisinde kalamayacagi, meydana gelen krizin ancak {ilkeler arasinda koordinasyon ile
asilabilecegi gozlenmistir. Boylesi kiiresel finansal kriz ortaminda dogrudan yabanci yatirimlarinin da
etkilenebilecegi ¢alismamizin konusunu olusturmaktadir.

Caligmada oOncelikle yabanci sermaye yatirimlarinin iilkeler agisindan nemi belirtilecektir. Bu 6nem
dogrultusunda mevcut kiiresel kriz doneminde yabanci yatirimlari egilimi ve krizin nasil etkiledigi
ortaya konulacak, Tiirkiye, benzer iilkeler ve global bazda arastirilarak degerlendirmeler yapilacaktir.
Siirdiiriilebilir bir ekonomik toparlanmanin gergeklesebilmesi igin; yabanci yatirimlarin ekonomik ve
sosyal kalkinmaya katkida bulunma potansiyelinin hayata gegmesini miimkiin kilacak ek politikalar,
onlemler ve bunlarin sonuglari tartisilacaktir.

Finansal krizlerin yasandig1 giiniimiizde, Tiirkiye’nin yabanci sermaye yatirimlarindan aldigi payin
yeterlilik diizeyini ve yabanci sermaye yatirimlarmin finansal krizden etkilenme derecesini
incelenecektir. Finansal kriz Oncesi ve sonrasi Dogrudan Yabanci Yatirimlardaki (DYY) durum,
yatirim, performans endeksleri indeksleri ile incelenerek degerlendirilecektir.

2. Kiiresel Finansal Kriz ve DYY Uzerine Etkileri

2.1. Dogrudan Yabanci Yatirnmlar (DYY)

Kiiresellesme siireciyle birlikte yabanci sermayenin kalkinmaya katkisinin anlasilmasiyla, gelismis ve
gelismekte olan tiim iilkeler tarafindan 6nemi artarak biiyiimektedir. 1980’lerden itibaren, diinyada
meydana gelen ekonomik gelismeler ve uygulanan istikrar programlari, finans sektdriindeki yeni
diizenlemeler, sermaye piyasalarindaki gelismeler, iilkelerarasi iligkilerin gelismesi ile siir
kavraminin ortadan kalkmasina ve yogun rekabet ortamu ile birlikte iilkelerin ve isletmelerin sermaye

ihtiyacimi 6n plana c¢ikarmistir. Teknolojik gelismeler ve bilgi teknolojisinin yaygin olarak
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kullanilmaya baslanmasi, is siireclerinde degismelere neden olmustur. Kiiresellesme ile ABD'nin
kiiresel pazardaki etkinligini artirmasi, AB gibi yapilanmalarda sinirlarin 6nemini yitirmesi, tek para
birimine gecilmesi, ABD ve AB disindaki {ilkelerdeki yerli sirketleri dis rekabete karsi kiiresel
ortakliklara ve sermaye transferlerine 6zendirmistir.

DYY, bir iilkede bir firmay1 satin almak veya yeni kurulan bir firma i¢in kurulus sermayesini
saglamak veya mevcut bir firmanin sermayesini artirmak yoluyla o iilkede bulunan firmalar tarafindan
diger bir iilkede bulunan firmalara yapilan ve kendisiyle birlikte teknoloji, isletmecilik bilgisi ve
yatinmeinin  kontrol yetkisini de beraberinde getiren yatinmlardir (Karluk, 2001; 100). IMF
istatistiksel amacgl c¢alismalarda kullanilmak iizere, dogrudan yatirimi “uluslararasi yatirimcinin
herhangi bir yerel sirketin sermayesinin %10’undan fazlasina sahip olmasi1” olarak tanimlamaktadir
(UNCTAD, 2009;297).

DYY temel olarak, yatirim faaliyetlerini birden fazla iilkede siirdiiren ve iiretimle ilgili kararlar1 bir
merkezden alan veya cesitli yollarla bagl sirketlerin (istirakler-foreign affiliates) kararlarini
etkileyebilen ¢ok uluslu sirketler (transnational corporations-TNCs) tarafindan yapilmaktadir. DYY,
farkli sekillerde bir tilkeye girebilir: Sirket evlilikleri, 6zellestirme, ortak girisimler, sifirdan yapilan
yatirimlar ve mevcut operasyonlarin genisletilmesi.

Gelismekte olan tilkeler i¢cin DY'Y’1 ¢gekmek can alic1 bir strateji halini almaktadir. DY 'Y ’lar iilkelerin
gelismis teknolojilere ve sermaye aktarimlari i¢in onlara olanak saglar. Daha da Onemlisi modern
yonetim uygulamalar1 ve gelismis pazarlarla baglanti konularinda yenilikler getirmektedir. Gelismis
iilkeler (GU) rekabet giiglerini attirabilmek igin gerekli olan ucuz isgiicii, daha ucuz hammadde, daha
uygun yasal diizenlemeler ve vergilendirme sistemini ve sartlarin1 temin edebilmek icin teknoloji ve
sermaye transferi yoluna gitmektedirler. Gelismekte olan {ilkelerin en 6nemli sorunlari ise sermaye ve
teknoloji yetersizligidir. Daha diisiik satin alma giicii ve i¢ tasarruflardaki eksiklikler ve doviz
darbogazi yerli sanayinin gelisimini ve rekabet giicliniin artmasini engellerken, gelismis iilkelerin
standartlarina gore esnek mevzuat, ucuz isgiicii ve diger uygun kosullarda yabanci sermaye i¢in uygun
bir ortam hazirlamaktadir(Oksay, 19988;2). Geg¢miste yabanci sermaye sadece, sermaye ag¢igini
kapatmak, {iretimi arttirmak, igsizlige ¢oziim getirmek, liretim maliyetlerini diisiirmek, ucuz isgiicii,
tasima giderlerinden tasarruf saglamak, diisiik vergi avantajlarindan faydalanmak, ucuz hammadde
kullanmak ve doviz rezervlerini azaltmak gibi nedenlerle ile kullanirken, bugiin yabanci sermaye
yatirimlari, lilke i¢inde saglikli bir rekabet ortami yaratmak, iilkeye yeni teknolojiler kazandirmak,
know-how getirmek, gelismis ve sermaye ihrag eden iilkelerin politik ve ekonomik destegini
saglamak, promosyon, disa agilmak, ¢evre korumak, insan kaynaklarinin gelistirilmesi gibi nedenlere
dayanmaktadir(Karacasulu, 2000).

2.2. Kiiresel Finansal Krizler ve Etkileri

Ozellikle son yillarda diinya iizerinde gok sayida finansal kriz yasanmis olup, kiiresellesen bir diinyada
Onlenemez bir durumda yasanacaktir. Ancak finansal krizlerle karsilasmamak ya da karsilasilan

finansal krizleri en az zararla gegistirebilmek icin alinabilecek tedbirler de bulunmaktadir. Bunlar
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doviz piyasalarinin istikrar1 ve diger Oneriler olarak siralamak miimkiindiir (Birinci,1998:21). Bu
oneriler dogrultusunda dogrudan yabanci yatirnmlardaki azalig egilimi kriz donemlerinde karsilasilan
bir sorun olma dzelligi teskil etmeyebilir.

Finansal krizlerin olusumu ve yayilmasinda 1980’lerde baslayan finansal liberalizasyonun onemi
bliyiiktlir. Uygulanan finansal serbestlesme programlart sonucu finansal denetim azalmis, finansal
sektor reel sektorden daha hizli gelismis, finansal faaliyet ve araglardaki gesitlilik artmus, yeni finansal
ve tiirev araglar ve igerdikleri riskleri degerlendirebilecek teknik denetim olusturulamamustir. Finansal
pazarlarin ve kurumlarin uluslar arasi niteliginin hizla artmasi, ulusal merkez bankalarinin yaptirim
giicliniin azaltilmas1 da pazarlardaki genel kirilganhigim artmasina katkida bulunmustur (Ozkan,
2008:72).

Alantar’a gore (2009), krizin derinlestiren bir diger faktor ise sermaye pazarlarinin i¢sel dinamikleri
olup, diizenleyici, denetleyici kurumlarin ve derecelendirme kuruluglarinin, Pazar yapicilarim
bilgilendirmede yasadigi noksanlik, objektif olmayan ve yanli degerlendirmeler ve hatali
algilamalardir .

Gelismis iilke kaynakli finansal krizler, gelismekte olan {ilkelerin sermaye akimlarini birkag kanaldan
etkilemektedir. Bu kanallar vasitasiyla gelismekte olan iilkelere sermaye akimlar1 azalmaktadir. Bunlar
(Cali vd., 2008:4-5);

i) Odeme giicii etkisi: Gelismekte olan iilkelere smir dtesi kredi ve bankalar arasi kredi
vermelerde daralma.

i) Likidite etkisi: Bankacilik sektoriindeki belirsizlik ile kisa donemli finansal kaynaklarda
yasanan talep artis1 sonucunda, bankalarin likidelerini baski altina alarak, daha az sinir
oOtesi kaynak aktarimi.

iii) Kiiresel finansal kriz nedeniyle kiiresel ekonomik belirsizliklerin yatirimcilar {izerinde
riskten kagma etkisi yaratmasi ve risksiz finansal varliklarin tercih edilmesi.

iv) Reel ekonomi etkileri: Kriz nedeniyle gelismekte olan iilkelerdeki hedeflenen biiyiimedeki
diisiis, bu iilkelere olan sermaye akimlarinin daha da diismesine neden olmas.

V) Bor¢ yonetim etkisi: Finansal kurumlarin ihtiyatli bor¢ yonetim mekanizmalarinin
yoklugu, gelismekte olan llkelerin kisa vadeli, orta vadeli, hatta uzun vadeli borg¢larini
cevirip ¢evirememelerinin belirsizligi nedeniyle, gelismekte olan iilkelere olan sermaye
akimlar1 lizerinde olumsuz etkilemesi.

vi) Asimetrik bilgi. Orgiitlii finansal iiriin pazarlarmin yeterince seffaf olmayisi, yiiksek risk,
yiiksek faizli ipotek kredisi krizinin, bankalar arasinda kars1 taraf riski (counteryparty risk)
ve kayiplarin dagilimiyla ilgili yiiksek derecede asimetrik bilgiye sebep olabilmektedir.
Bu yiizden bankalar, gelismekte olan iilkelere kredi vermekte isteksiz davranmakta ve

sermaye maliyetini arttirmaktadir.
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Cali vd. (2008), bir finansal krizin gelismekte olan iilkelerin sermaye akimlari tizerindeki etkisinin
bliyiikliigli, tilkeden iilkeye ve bazi faktorlere bagh olarak degisebildigini ileri siirmektedir. Bu
faktorler;

i) Uluslar arast sermaye akimlarinin niteligi; 6zellikle finansal krizin yasandigi siirecte
banka kredileri ve portfdy yatirimlarina nispeten dogrudan yabanci yatirimlar daha az
esnek davranabilmektedir.

i) Dis borglarin vade yapisi; yaganmakta olan finansal frizin siddetini ve yasanma sikligini
etkilemektedir. Dis bor¢ vadesi kisa olan iilkeler finansal krizden daha fazla
etkilenebilmektedir.

iii) Cari islemler dengesinin fazla vermesi ve gelismekte olan tilkelerin rezerv varliklari; 6zel
sermaye akimlarindaki ani degisimleri elimine ederek yasanmakta olan finansal krize karst
sigorta gérevini yerine getirebilmektedir.

Dogrudan yabanci yatirimlarin iilke ekonomilerine etkileri ile ilgili literatiirde ¢ok sayida arastirma
mevcuttur. Blomstrom vd.(1992), Balasubramanyam vd. (1999), Zhang (2001), Campos ve Kinoshita
(2002), Basu vd. (2003), Choe (2003), Alfaro (2004), Fedderke ve Romm (2006), Zhang (2006),
Mallick ve Moore (2008), Ford vd. (2008) tarafindan yapilan ¢alismalarda, DYY’nin 6zellikle
biiylime iizerinde olmak iizere iilke ekonomileri iizerinde olumlu etkiler yaptigini saptanmustir.
Borensztein vd. (1998), De Molla (1999), Lensink ve Morrisey (2006) ise DY Y nin iilke ekonomileri
iizerine olumsuz etkilerini saptamiglardir. DYY nin iilke ekonomilerine etkilerinin saptanamadigi,
belirsiz olarak sonuglanan aragtirmalar ise Ram ve Zhang (2002), Carkovic ve Lehine (2002),
Mercinger (2003) ve Sarkar (2007) tarafindan yapilmistir. Blomstrom vd. (1996), egitim diizeyi ve
isgiictine katilimin yiiksek oldugu gelismis iilkelerde FDI’larin iiretime katkisi da biiyiik oldugunu,
Borensztein et al., (1998); Li ve Liu, (2004), iilkelerin yeni sermaye kabullenme, dolayisiyla beseri
sermaye seviyesi FDI yatirnmlarinin  biliyimeye katkisini  belirledigini  tesbit etmislerdir.
Balasubramanyam vd., (1996); Nair-Reichert ve Weinhold, (2001); Basu vd. (2003), yaptiklar
aragtirmalarda ihracata dayali biiyiime stratejisi uygulayan iilkelerde FDI’larin katkisinin arttigi
saptamislardir.

Tiirkiye ile ilgili Demir (2007), DYY ve yabanci portfoy yatirimlarinin ekonomik biiyiimeyle pozitif
bir iliski igersinde oldugunu saptamigtir. Tiiredi ve Terzi (2007) tarafindan, GSMH ve DYY
degiskenlerinin %5 anlamlilik diizeyinde uzun dénemli bir birliktelige oldugunu, DYY’dan GSMH’ya
dogru %1 anlamlilik diizeyinde tek yonlii bir nedensellik iliskisi saptanmustir.

3. Dogrudan Yabanci Yatirimlar

3.1. Global Diizeyde Dogrudan Yabanci Yatirimlar.

Degerlendirme araligi 2007 yili oncesi ve 2007-2008 yili ve sonrasi olarak ele alinacaktir. Bu
cer¢evede Diinyada dolasan DYY’lar, Tablo 1’de goriildiigii lizere 1982°de 58, 1990°da 207 trilyon
dolar iken 2007 yilinda 1411 trilyon dolar olmustur. DYY’larda 2001 yilinda -%40,9 ile baslayan en
bliyiik gerileme, 2002 ve 2003 yillarinda azalarak siirmiis ve 2004 yilinda yeniden artisa ge¢mistir.
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Gelismis ekonomilerde yasanan durgunluk ve krizler, bu iilkelerin borsalarindaki gerilemeler ve
kismen de 11 Eyliil olay1, bu gerilemede 6nemli rol oynamistir. Ayni yillardaki bu gerileme sinir 6tesi
birlesme ve devralmalara da yansimistir. DYY girisleri, ¢ogunlukla smir Gtesi sirket birlesme ve
satinalmalan seklindedir.

Tablo 1: Uluslararasi Uretim ve DYY a iliskin Temel Gostergeler, 1982-2008

Cari Fiyatlarla (Milyar Dolar) Yillik (%) Degisim

1982 |(1990 |/2006 |2007 2008 1986- | 1991- | 1996- 2004 2005 | 2006 || 2007 | 2008
1990 | 1995 2000

DYY girisi (FDI

. 58| 207 1411| 1833| 1697| 236| 221 39,9 27,9 336| 47,2| 29,9| -7,42
inflows)

DYY ¢ikist (FDI

27| 239 1323| 1997| 1858| 25.9| 165 36,1 63,5 -43| 50,2| 50,9| -6,96
outflows)

DYY i¢ akim stoku

. 789| 1941| 12470| 15211| 14909| 151| 8,6 16,1 17,3| 62| 22,5 22,0 -1,99
(FDI inward stock)

DYY dis akim stoku

579| 1785| 12756 15602| 13547| 18,1| 106 164 39| 204| 22,3|-13,17
(FDI outward stock)

Sinir 6tesi birlesme ve

200| 1118| 1637| 673| 26,6] 195 10,2 37,6| 64.2| 20,3 46,4|-5889
Devralmalar(M&A)

CUSlerin yabanc: 2741| 6.126| 25844|31197| 30311| 103 88| 515| 150] 18| 202| 207| -2,84
istiraklerinin satiglari

CUS’lerin yabaner | ol 1 1| soa9| 025| 6020] 170] 67 84| 159| 59| 212 194] -08
istiraklerinin tiretimleri

CUS lerin yabanc 2.206| 6.036| 5581866876 69771 17,7| 137 73 10| 206| 186] 23.1]-89,57

istiraklerinin varliklar

CUS’lerin yabanct

JL. LT 688| 1.523| 4950| 5714| 6664| 21,7 8,4 19,3 21,2 128 15,2 154| 16,63
istiraklerinin ihracatlar

CUS’lerin yabanct
istiraklerinin istihdanu |21.524(25.103| 70003| 81615| 77386 53| 55 39 37| 49| 216| 16,6 -5,18
(Bin kisi)

GSYIH (cari fiyatlarla) ||12.083 22.163| 48925| 54568 60780 9,4 59 11,5 12,6 83| 83| 11,5) 11,38

Gayri Safi Sabit

2.798| 5.102| 1092212356 13824 100| 54 13 152 125[ 109] 13.1] 11,88
Sermaye Ousumu
Isletme ve lisans {icret of 20| 142 164 o211 146 11 237| 106| 105| 154
girisleri
Mal ve hizmet ihracat: | 2.395| 4.417| 14848|17138| 19990 116| 7,9 81| 212 128| 152| 15.4| 1664

Kaynak: UNCTAD WIR 2000,2001,2002,2004,2005,2006,2007,2008,2009

2004 yilinda baglayan DY Y ’daki uluslar aras1 biiylime dongiisii 2007 yilinda 1.9 trilyon ile tarihi bir
rakama ulagmistir. 2008 yilinda Diinya ¢apinda mali ve ekonomik krizin etkisi nedeniyle, DY'Y’da
ylzde 15 diisis olmustur. 2009 yili kesin olmayan sonuglarina gore DYY bu disiis azalarak
stirmektedir.

2008-2009 yillarindaki global DYY yatirimlarindaki dusiis, uluslararasi yatirimlar gibi yerel
yatirimlar1 da etkileyen baslica iki 6nemli faktdriin sonucudur. Bunlarin ilki, sirket karlarindaki
gerileme nedeniyle finansal kaynaklara erisimdeki azalma, dissal bir neden olarak da daha yiiksek fon

maliyeti ve daha az kullanilabilir kaynak mevcudiyeti, sonucu yatirim yapan firma kapasitesi,
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diismiistiir. Ikinci olarak, ekonominin gelecegi ile ilgili olarak, 6zellikle de gelismis iilkelerdeki kriz
sonrasi ¢ok ciddi durgunluk dénemi beklentisi nedeniyle yatirim egiliminin olumsuz etkilenmesidir.
Bu faktorlerin birlikte etkisiyle, riski ¢ok yiiksek seviyede algilayan sirketler, kotiilesen ig ortamlarinin
daha esnek davranarak, yatirim programlarini ve maliyetlerini diistirmektedir. Pazar, verimlilik ve
kaynak arama olarak DYY’ in baslica ii¢ sekli, farkli biiytlikliikleri ile yer modelleri sonuglarina
ragmen, bu faktorler tarafindan etkilenecektir. Ancak Krizin gercek sonuglari ulus otesi sirketler
tizerine (TNCs) yatirim harcamalarinin devam ettigi de goriilmektedir.

2008 yilinda uluslar arasi yesil alan (greenfield) yatirimlari, 2009 yilinda ¢ok sayida proje ve yeni
yatirim iptal veya ertelenmesi nedeniyle 2009 yilina gére daha az etkilenmistir.

3.2 Bolgesel Diizeyde Dogrudan Yabanci Yatirimlar.

DYY’lar esas itibariyle gelismis iilkeler tarafindan yapilmaktadir. Asya krizi, Rusya krizi ve diger
kiiresel krizlerin etkisiyle 2000 yilinda diisen bu oran, 2005 yilinda toplamda 6nemli bir artig (%28)
saglamis ve yine GU agisindan %38’lik bir avantaja ortaya ¢ikmistir. Toplam i¢indeki oran agisindan
ise GOU’lerin pay: gittikge artmakta ve yatirimlardan 6nemli bir pay almistir.

Calismay1 somut bir takim verilerle desteklemeye yonelik olarak Tablo 2’de yer alan 2007, 2008
yillarindaki dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinda meydana gelen degismeleri hem gelismekte olan
tilkeler hem de gelismis iilkeler agisindan su sekilde degerlendirilebilir.

Tablo 2: Bélgesel ve Yerel Ekonomilerde DYY Akislari ve Smir Otesi Birlesmeler (2007-2008)

DYY Siir Otesi Birlesme, Devir
2007 | 2008~ | Bilvime 2007 2008+ | Bilviime

Oram % Oram %
Diinya Toplam (Milyar Dolar) 1940.9 1658.5 -145 1699.8 1205.4 -29.1
Gelismis Ulkeler 1341.8 1001.8 -25.3 1504.1 998.3 -33.6
Avrupa Birligi 864.0 544.9 -36.9 811.6 518.2 -36.2
Avrupa 920.9 559.0 -39.3 859.4 561.4 -34.7
Avusturya 29.7 12.4 -58.2 10.4 3.0 -71.2
Belcika 70.0 94.2 34.6 59 28.3 380.5
Cek Cumhuriyeti 10.6 10.9 2.6 0.3 5.2 1887.9
Danimarka 11.8 -4.2 -7.8 12.0 6.4 -46.6
Finlandiya 124 126.1 -134.0 12.0 4.3 -64.0
Fransa 158.0 126.1 -20.2 62.9 37.9 -39.8
Almanya 56.4 249 -55.8 100.8 51.8 -48.7
Macaristan 6.1 6.6 7.7 0.7 1.6 122.1
irlanda 30.6 -12.3 -140.2 5.8 4.2 -27.7
italya 40.2 13.3 -66.9 33.8 26.5 -21.6
Hollanda 1184 -3.5 -103.0 211.0 255 -87.9
Polanya 23.0 16.5 -28.0 15 13 -17.9
Romanya 9.9 13.3 34.1 19 1.1 -44.0
ispanya 68.8 65.5 -4.8 67.2 73.7 9.7
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isveg 22.1 40.4 83.1 145 254 74.6
ingiltere 196.4 96.8 -50.7 246.2 206.9 -16.0
ABD 232.8 320.9 37.8 389.2 318.2 -18.2
Japonya 225 19.0 -15.6 24.6 19.5 -20.6
Gelismekte Olan Ulkeler 512.2 549.1 7.2 161.6 182.1 12.7
Afrika 535 72.0 34.7 12.5 27.0 116.5
Kibris 11.6 9.5 -18.0 2.6 15.9 517.8
Morocco 2.6 2.0 -20.5 0.3 0.1 -64.7
Giiney Afrika 5.7 9.0 58.0 74 8.9 20.2
Latin Amerika ve Karayipler 127.3 139.3 9.4 311 32.8 5.5

Arjantin 5.7 7.3 27.9 1.4 0.8 -46.5
Brazilya 34.6 451 30.3 8.7 12.9 47.9
Sili 12.6 16.8 335 2.7 33 24.8
Kolombiya 9.0 10.6 16.7 43 0.6 -85.7
Meksika 21.2 18.6 -31.6 43 3.7 -15.2
Peru 54 41 -24.8 1.2 0.4 -64.0
Asya ve Okyanusya 3314 337.8 1.9 118.1 122.3 3.6

Bati Asya 71.5 61.4 -14.2 33.8 31.6 -6.6

Tiirkiye 22.0 18.0 -18.4 17.4 12.0 -31.3
Giiney, Dogu ve Giiney-Dogu Asya 258.7 275.2 6.4 84.0 90.4 7.6

Cin 83.5 924 10.6 16.2 21.0 29.2
Honk Kong, Cin 59.9 63.0 52 27.3 18.3 -33.0
Hindistan 251 46.5 85.1 5.8 11.2 93.5
Endonezya 6.9 8.3 20.4 2.7 2.7 -0.3

Malezya 8.5 8.0 -5.6 5.1 55 7.8

Singapur 316 22.7 -28.0 9.2 17.0 84.8
Tayland 11.2 10.1 -10.2 2.9 0.7 -76.8
Giiney Avrupa ve Gec¢is Ekonomileri 86.9 107.6 23.8 341 24.0 -27.0
Rusya 52.5 70.3 34.0 24.9 17.7 -28.9
Ukrayna 9.9 10.7 8.1 1.8 6.0 227.0

Kaynak: UNCTAD 2009 * Tahmini revize edilmis rakamlar

Gelismis iilkeler bazinda DYY’daki degisimin 2008 yilinda 2007 yilina oranla ozellikle AB
iilkelerinde yiiksek oranlarda bir diisiis egiliminin mevcut oldugunu goriilmektedir. Ornegin Avrupa
birligi iilkelerinden biri olan Finlandiya da 2007 yilinda ki dogrudan yabanci yatirim orami 12.4 milyar
dolar iken bu oran finansal krizin varlifiyla birlikte 2008 yilinda -4.2 milyar dolara gerilemistir.
Biiylime hiz1 %-134,0 olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Yine Avrupa birligi {ilkesi olan ve aym1 zamanda
gelismis iilke sinifinda yer alan Italya da yabanci yatirim oran1 2007 yilinda 40.2 milyar dolar iken
2008 yilinda bu oran milyar dolara gerilemistir. Bu gerilemeye gore biiyiime hizi ise %-66.9 olarak

gerceklesmistir. Avrupa birliginin onemli iilkelerinden birisi olan Ingiltere’de 2007 yilinda 196.4
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milyar dolarlik bir seviyeye ulagsmis olan dogrudan yabanci sermaye yatirimlari 2008 yilinda 96.8
milyar dolara gerilerken, biiylime hiz1 da %-50.7 olarak gerceklesmistir.

Genel anlamda gelismis ekonomiye sahip olan {ilkelerdeki dogrudan yabanci yatirimlarin
degerlendirilmesini yaptigimizda, kriz 6ncesi donemde yani 2007 yilinda yatirim miktarlar 1341.8
milyar dolar iken bu oran 2008 yilinda yani kriz doneminde 1001.8 milyar dolara gerilemistir. Bu

gerilemenin gelismis lilkelerin ekonomik istikrarini olumsuz yonde etkiledigini sdyleyebiliriz.

Grafik 2: Diinyada Sinir 6tesi Birlesme ve Satin Almalar
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Ayni tabloda bu kez de gelismekte olan iilkeleri degerlendirme altina aldigimizda gelismis ekonomiye
sahip olan iilkelere kiyasla daha farkli bir durumla kars1 karsiya kalmaktayiz. Gelismekte olan bir
ekonomiye sahip olan Giiney Afrika da 2007 yilindaki mevcut yabanci yatirim miktar1 5.7 milyar
dolar iken krizle birlikte girilen 2008 yilinda bu oranda %58 oraninda bir biiyiime hiz1 ¢ergevesinde
artis meydana gelmis ve yatirirm miktart 9.0 milyar dolar olarak gerceklesmistir. Ayn1 sekilde gelisen
tilke konumundaki Cin’de 2007 yilindaki yabanci yatirim miktar1 83.5 milyar dolardan 2008 yilinda
92.4 milyar dolara ¢ikmugtir. Bir bagka gelisen ekonomiye sahip {ilke olan Hindistan da dogrudan
yabanci yatirimlar1 2007 yilindaki 25.1 milyar dolarlik rakamdan 2008 yilinda 46.5 milyar dolarlik
rakama ulagmistir ki bu oran Hindistan i¢in 6nemli bir ekonomik istikrar ve biiylime saglamigtir
diyebiliriz.

UNCTAD verilerine gore toplam 15.551 greenfield projeden 6972’sini gelismis tilkeler, 7437 sini
gelismekte olan iilkeler, 1142’sini ise gegis ekonomileri ¢ekmistir.

Uluslar aras1 birlesme ve satin alma iglemlerinin toplam degeri, 2008 yilinda bir 6nceki yila gore %35
azalarak 673 milyar dolar oldu. 2009 yilinin ilk yarisinda birlesme ve satin alma islemlerinde ise,
global durgunluga paralel olarak, Tiirkiye’de 2004 yilindan bu yana en diisiik islem seviyesi
gozlenmektedir. 2008 yilinda yasanan yiizde 35’in lizerinde diisiisiin ardindan, 2009 yili i¢in yiizde
50’lik diistis beklentisi 1lin ilk c¢eyregindeki diisiik islem seviyesi ile teyit edilmis goriinmektedir.
Uluslar arasi yatirimcilarin yatirim firsatlarina yonelik olarak ilgisi siirmekle birlikte, gerceklesen
islemlerdeki pay1 gegtigimiz yillara kiyasla diismiistiir. Planlanan 6zellestirmelerin de ger¢ceklesmemis
olmasi dolayisiyla, Deloitte Tiirkiye, yilin kalaninda biiyiik 6lgekli bir islem ger¢eklesmedigi takdirde,

islem tutarinin 5 milyar dolar1 asmayacagini 6ngérmektedir.
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3.3. Tiirkiye ve DYY

Gelismekte olan iilke konumunda yer alan Tiirkiye’de yatinm oranlarinda diger gelismekte olan
ekonomiye sahip olan iilkelere nazaran farkli bir tablo karsimiza ¢ikmaktadir. Tiirkiye’nin 2007
yilindaki dogrudan yabanci yatirim orani1 22.0 milyar dolar iken bu oran 2008 yilinda 18.2 milyar
dolara gerilemistir. Ancak, dikkat edilecek olursa gerek Tiirkiye’de ve gerekse de Tiirkiye gibi
yatinmlarinda diigiis egilimi goriilen gelismekte olan diger iilkelerdeki bu diisiis egilim ¢ok diigiik
oranlarda gerceklesmistir. Gelismekte olan {lilkeler siki finansal politikalar takip ederek yabanci
sermaye yatirimlari ig¢in daha cazip bir goriiniim kazanmistir. Tablo 2’nin genel hatlariyla
yorumlamasini yapilirsa, gelismekte olan iilkeler ve gelismis tilkeler kriz sonrasi dogrudan yabanci
yatirimlarin miktari hususunda farkli oranlarda etkilenmeye maruz kalmislardir. Bu etkilenmenin
genel analizini kisaca soyle yapilabilir; gelismis ekonomiye sahip olan {ilkeler finansal kriz donemi ve
sonrasinda dogrudan yabanci yatirimlar konusunda olumsuz yonden bir etki yasamislardir. Yani

gelismis iilkelerde kriz doneminde dogrudan yabanci yatirimlar azalmstir.

Grafik 1: Tiirkiye'de Uluslararasi Dogrudan Yabanci Yatirimlar
1970- 2009
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Buna karsilik gelismekte olan ekonomiye sahip iilkelerin yabanci sermaye girislerinde kriz donemi ve
sonrasinda biiyiik tutarli azalmalar goriillmemekle birlikte tam tersi, artislarinda varligi dikkat c¢ekici
bir unsur olarak ortaya ¢ikmaktadir. Krizin etkilerinin y1l sonunda derinlesmesi dolayisi ile bu diisiis
sinirli kalirken, 2009 yilinda girislerin daha keskin bir diisiis ile 10 milyar dolarin altinda kalmasi
bekleniyor.

2009’un ilk 9 ay1 itibari ile uluslararas1 DDY girisleri 6 milyar dolar olmustur. Eyliil ay1 sonu itibari
ile y1llik bazda (Ekim 2008-Eyliil 2009) rakam ise 10,1 milyar dolardir. DYY Stok degeri Eyliil 2009
sonu itibari ile 128,8 milyar dolardir. Tiirkiye’deki toplam uluslararasit sermayeli sirket sayis1 ise,
Eylil 2009 sonu itibari ile, 23.057°dir. Eyliil 2009 sonu itibari ile en fazla DYY girisinin oldugu
sektor, 1,5 milyar dolar ile enerji (elektrik, gaz, su) sektorii olurken; bu sektdriin %35 oranindaki
paymin ardindan girislerde en fazla paya sahip ikinci alan %29 ile imalat sanayi olmustur.

Tablo 3: Diinya DYY Ceken, DYY Yapan ve Stok Siralamas1 Agisindan Tiirkiye.

Tiirkiye 2007 2008
DDY Ceken 25 20
DDY Yapan 51 40
DDY Stok 40 46
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Ancak miktar bazindaki bu olumsuzluklara ragmen Tirkiye DYY ¢eken iilke siralamasinda Tablo

3’de goriildiigi gibi 2007°de bulundugu 25.siradan 2008 20.siraya yiikselmistir. En fazla DY'Y yapan

tilke siralamasinda ise 40’da 51.siraya ¢ikmistir. DY'Y stok siralamasinda ise 40. siradan 46. siraya

diismiistiir.

Tablo 3: Tiirkiye’ye Uluslar aras1t DYY Girisleri ve Uluslar arast DYY’dan Aldig1 Pay

Giris Diinya Toplamindaki Gelismekte Olan Ulkeler
Yil (Milyar $) Pay1 % Toplamindaki Pay1 % Siralama
1970’ler 0.10 0.20 0.90 -
1980°ler 0.20 0.20 0.80 -
1990°lar 0.80 0.20 0.70 -
2000 1.00 0.10 0.40 53
2001 3.40 0.40 1.60 38
2002 1.10 0.20 0.70 53
2003 1.70 0.30 1.00 53
2004 2.80 0.40 1.00 38
2005 10.00 1.00 3.20 23
2006 20.20 1.40 4.70 17
2007 22.00 1.10 4.20 25
2008 18.20 1.10 2.90 20
2008 (Ocak-Eyliil) 14.20
2009 (Ocak-Eyliil) 6.00

Kaynak: UNCTAD WIR 2000,2001,2002,2004,2005,2006,2007,2008,2009

2008 yilinda Tirkiye’nin diinya genelindeki uluslararas1 DYY’dan aldig1 pay %1,1 olurken, 153

gelismekte olan iilke toplaminda ise pay1 %2,9.olmustur. 2008 yil1 itibari ile Tirkiye’de uluslar arasi

dogrudan yatirim stogu GSYIH nin % 9,6’s1 kadardir. Uluslar aras1 dogrudan yatirimlarin toplam sabit

sermaye yatirimlarindaki payi ise % 12,3 olmustur.

Tablo 5: Tiirkiye’de Uluslar arast DY'Y nin Milli Gelir ve Sabit Sermaye Yatirimlarindaki Pay1

Vil | stoGsYIH 9| (DT Gelimekte Oan | DYY Gt Suit 1800 0 G
Sabit Sermaye %
1980 9.40 11.50 0.20 1.2
1990 5.60 13.80 2.00 4
2000 7.20 25.10 1.80 16
2001 10.00 26.50 10.70 13.6
2002 8.10 25.10 2.90 104
2003 11.10 25.90 3.40 9.5
2004 9.80 26.10 3.50 12.4
2005 14.80 26.50 9.90 114
2006 16.60 26.70 17.10 13
2007 22.20 29.80 15.60 13.1
2008 9.60 24.80 12.30 12.8

Kaynak: UNCTAD WIR 2000,2001,2002,2004,2005,2006,2007,2008,2009
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4. DYY Performans Endeksleri

Ulkelerin rekabet giiglerinin, yatirrm ve is ortamlarinin degerlendirildigi gesitli gosterge ve endeksler
bulunmaktadir. Ulkelere iliskin endeks ve siralamalar olusturulurken, ekonomik ve sosyal gdstergeler
ile birlikte firmalarin i¢inde faaliyette bulunduklari yasal ve idari ortam, firmalarin karsilagtiklari ticari
diizenlemeler, isci_igveren iliskileri, bankacilik-sermaye piyasasi-vergi diizenlemeleri ve fiili
uygulamalar degerlendirilmektedir. Degerlendirmeler, uluslararasi kuruluslarin verileri, mevzuat
incelemesi, sirket yoneticilerine-piyasa profesyonellerine ve kamu gorevlilerine uygulanan anket
bilgileri esas alinarak yapilmaktadir (Yiikseler, 2005; 9).

Dogrudan yabanci yatirim endekslerinden bazilar1 soyledir: Uluslar arasi rekabet giici endeksi,
uluslararas1 yonetim gelistirme enstitiisii diinya rekabet yillig1, biiyiime rekabet giicli endeksi, yatirim
ortami rekabet glicii endeksi, ekonomik 6zgiirliik endeksi, performans ve potansiyel endeksi, gliven
endeksi.Goriildigi gibi, bunlardan bazilar1 dolayl sekilde yabanci yatirimlarla ilgilidir. Ancak, genel
cergevede yatirim ortamini etkiledikleri i¢in atifta bulunulmaktadir.

Bu endeksler arasinda DYY’lar ile ilgili son yillara kadar énem arzeden DYY Performans Endeksi
(FDI-PER-1) ve DYY Potansiyel Endeksi (FDI-POT) olup, asagida incelenecektir.

Tablo 6: Tiirkiye’nin Potansiyel ve Performans Endeks Degerleri.

DYY Girisleri

Donem Potansiyel Endeks | Performans Endeks
1990 63 69

2000 73 124

2003 70 106

2004 72 111

2005 69 107

2006 72 86

2007 - 84

4.1. DYY Performans Endeksi.

UNCTAD tarafindan hesaplanmakta olup, iilkenin diinya yabanci sermaye girisinden aldig1 payin,
iilke GSYIH’nin diinya hasilas1 igindeki payma oranindan elde edilmektedir. Tiirkiye'nin DYY
Girigleri Endeksine gore durumu Tablo 6’da verilmistir.

Tablo 6: Tiirkiye’nin DYY Girigleri Performans ve Potansiyel Endeksleri

FDI-PER-I siralamasinda ise 1998-1990 yillarinda bulundugu 70. siradan, her yil diiserek 1998°de
yilinda 126. , bu tarihten sonra ise her donem artmig 2005-2007 yillar1 arasinda ise toparlanarak 84.
siraya yiikselmigtir.

4.2. DYY Potansiyel Endeksi.

UNCTAD dogrudan yabanci sermaye yatirim girisleri ile ilgili iilke potansiyelini 6lgmek igin
“Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimi Potansiyel Endeksi (FDI-POT-I)” gelistirmistir. FDI Potansiyel
Endeksi, iilkelerin gesitli ekonomik ve yapisal gostergelerinden olusmakta ve iilke ekonomilerinin

DYY agisindan sahip olduklari olanak ve avantajlart gostermektedir. Bu degiskenler; Ortalama
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GSYIH biiyiime hiz1, Kisi basina GSYIH (dolar), Telekomiinikasyon alt yapisi, Kisi basma diisen
enerji tiiketimi, AR-GE harcamalarinin GSYIH’ya orani, Yiiksek Ogretimdeki 6grenci sayisinin
toplam niifus igindeki payi, Ulke Riski, Dogal kaynak ihracatinin diinya toplamu igindeki pay,
Elektronik ve tasit araglar1 aksan ve parca ithalatinin diinya toplamu i¢indeki payi, Hizmet ihracatinin
diinya toplami i¢indeki payi, DYY stokunun diinya toplami i¢indeki payi. Bu endekste yer alan 12
adet ekonomik ve yapisal degiskene O ile 1 arasinda deger verilerek ortalama endeks degeri
hesaplanmaktadir(UNCTAD, 2005; 52)

Tiirkiye’nin FDI-POT-I siralamasinda 1998-1990 yillarinda bulundugu 62. sira her yil diiserek 2000
yilinda 78., 2005-2007 yillar1 arasinda ise 72. siraya diigmiigtiir.

4.3. Diger Endeksler

i) Is Ortamm Endeksi: Is yapma/yatirim ortam (Doing Business) endeksi 2006 yilinda 175 iilke, 10
alt bilesen ve toplam 39 gostergeden yararlanilarak hazirlanmaktadir. S6z konusu alt bilesenler
sOyledir: Firma kurulus islemleri, lisans ve lisans islemleri, ise alma ve ¢ikarma emlak alim ve kayat,
kredi temini, yatirime1 korumasi, vergi ddeme islemleri, dis ticaret islemleri, sozlesme yaptirim giicii
ve firma iflas1 (World Bank Group, 2006).

ii) AT Kearney DYY Giiven Endeksi: Gelecek bir ila ti¢ yillik donemde, belirli pazarlarin dogrudan
yatirimlarin global dagilimindan alacagi payin tahmin edilebilmesi i¢in tasarlanan DYY Giiven
Endeksinin patenti AT Kearnay damigmanlik sirketine aittir. Endekste skor araligi 0-3’tiir. Ulke skoru,
0’a yaklastikca yatinmcilarin ilkeye iligkin giiven zayifligin1 gosterirken, 3’e yaklagmasi
yatirimeilarin artan giivenini géstermektedir (Hazine, 2006a:6).

DYY Giiven Endeksi olusturulurken kullanilan veriler birincil ve ikincil olarak ayrilmaktadir. Birincil
verilere, 1000 biiylik firmanin genel miidiirleri, finans yoneticileri, yonetim kurulu iiyeleri ve strateji
uzmanlariyla yapilan goriismeler sonucunda ulasilmaktadir. S6z konusu 1000 firmanin geldigi iilke ve
sektor sayist yildan yila degismektedir. Ornegin, firmalar 2004 yilinda 38 iilkeden 23 farkli sektdrden,
2005 yilinda 47 iilke ve 24 farkli sektdrden gelmektedir. ikincil veriler ise; UNCTAD, WB, IMF,
OECD, EBRD, UN-ECLAC ve Economist Intelligence Unit gibi uluslararast kuruluslardan
toplanmaktadir (AT Kearney, 2004: 43, AT Kearney, 2005: 36).

Giiven endeksinde {iilke siralamasi ile DYY c¢ekme performansi arasinda giiclii pozitif bir iligki
bulunmaktadir. Endeks sadece ilk 25 iilke i¢in yayinlanmaktadir.

iii) UNCTAD Diinya Yatirim Egilimleri Anketi - En Cazip DDY Lokasyonlar1 : UNCTAD’in
Diinya Yatirim Raporu’nun yami sira yayinladigi Diinya Yatirim Beklentileri) World Investment
Prospects) calismasi da ¢ok uluslu sirketlerin 2008-2010 donemine iligkin yatirim egilimlerini ortaya
koyuyor. Ankete gore 2008’de Tiirkiye yatirimcilarin “en cazip 15 iilke” siralamasina girmeyi
basarmasina ragmen, 2009’da basarisizliga ugramstir.

iv) WEF Kiiresel Rekabetcilik Endeksi: Ornegin, Diinya Ekonomik Forumu (World Economic
Forum- WEF) tarafindan her yil iilkeler diizeyinde Kiiresel Rekabetcilik Endeksi (Global

Competitiveness Index, GCI) yayimlanmaktadir. Bolgesel rekabetgilige, iilkenin iiretkenlik diizeyini

1998



belirleyen politika ve faktorler biitiinii olarak bakan WEF, endeks calismalarinda iilkelerin
rekabetciliklerini ve iretkenliklerini dogrudan etkiledigini kabul ettigi 9 farkli temel degisken
(kurumlar, altyapi, makro ekonomi, saglik ve temel egitim, ileri diizey egitim, pazar etkinligi,teknolojik
hazirlik, is sofistikasyonu ve yenilikgilik) kullanmaktadir. Uretkenligin temel alinarak belirlendigi bu
degiskenlerin tek basina rekabetgilik i¢in yeterli olmadigi, ancak bir arada degerlendirilmeleri sonucu
tilkelerin rekabetgilikleri hakkinda ip ucu verebilecegi belirtilmektedir (WEF, 2007; 3-4).

v) IMD Kiiresel Rekabetcilik Endeksi: Ulkeler bazinda rekabetcilik seviyesinin &lgiildiigii
Uluslararas1 Yonetim Gelistirme Enstitiisii (International Institute of Management Development-
IMD) tarafindan gergeklestirilmektedir. IMD (2005), kisi basina GSMH’yi rekabet¢iligin en 6nemli
gostergesi olarak kabul etmektedir. IMD her yil Diinya Rekabetcilik Yilligt (World Competitiveness
Yearbook) baslikli ¢alismast ile iilkeler igin rekabetgilik endeksi yayimlamakta; ekonomik performans,
devlet etkinligi, isletmelerin etkinligi ve altyapi olmak {izere dort ana degiskeni temel almaktadir. Bu
kategorilerin her biri, endekste esit agirliga sahip olan bes alt kategorinden meydana gelmekte; her alt
kategori ise farkli sayida degisken igermekte ve endeks olusturmak igin toplam 314 degisken
kullanilmaktadir (IMD, 2005). IMD vyaklasimi, bir iilkenin rekabet¢i olabilmek ve rekabetci
kalabilmek igin iyi bir hukuk sistemi, esnek bir ekonomik yapi, teknolojik ve geleneksel altyapi
yatirimlari, 6zel tasarruf ve yatirim, uluslararasi piyasalarda rekabet, kamu ve biirokraside seffaflik,
hiz ve kalite, licret, tretkenlik ve vergi dengesi, giiclii orta simif, dengeli licretlendirme, egitime
yatirim, degerlere saygili, kiiresel ve yerel olma noktasinda dengeli bir ekonomi basliklarinda basarili

olmasinin gerektigini sdylemektedir (IMD, 2005: 615).

Tablo 7: Uluslararasi Endekslerde Tiirkiye

Yillar Itibari fle Tiirkiye'nin Siralamalari Degisimin
ENDEKS 2003 2004 | 2005 2006 2007 2008 2009 2010| Yoni
World Bank Is Yapma Kolaylig: ) ) )
Endeksi 84 91 60 63 73 1
UNCTAD UDY Girisi 52 37 29 17 25 20 1
Siralamast
UNCTAD Diinya Yatirim flk 15%n
Egilimleri Anketi - En Cazip - - - - 22 15 q dl !
UDY Lokasyonlari 'sinda
AT Kearney UDY Giiven
Endeksi 24 - 13 - 20 - 23 1

WEF Kiiresel Rekabetgilik

Endeksi 65 66 66 58 53 63 61 1
IMD Kgresel Rekabetcilik 48 46 39 43 48 48 47 1
Endeksi

Seffaf Uluslar aras1 Yolsuzluk 77 77 65 60 64 58 61 1

Algilama Endeksi

Kaynak: YASED
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Sonug¢

UNCTAD 2009 Diinya Yatirim Raporu verilerine gore, diinya genelinde uluslararasi dogrudan yatirim

girigleri 2008 yilinda bir 6nceki yila gore %14 diisiisle 1,7 trilyon dolar oldu. Revize verilere gore,

2007 yilinda diinyada en fazla UDY ¢eken 25. {ilke olan Tiirkiye, 2008 y1l1 verileri ile 18,2 milyar

dolarlik DDY girisi ile 20. siraya yiikselmesine ragmen miktar olarak azalma gerceklesmistir. 2009 un

ilk 9 ay1 itibari ile uluslararas1 DDY girisleri 6 milyar dolar olmustur. Bu azalma egiliminin 2009

sonu itibariyle siirecegi beklenmektedir. Bir fon krizi haline doniisen kiiresel finansal kriz, diinya

iizerinde gezen DYY’1 oldukea ciddi bir sekilde etkilemis, Tiirkiye’de olumsuz bir sekilde etkilenerek

ve DYY girislerinde 6nemli bir diisiis yasanmistir. Tiirkiye’ye acisindan DY 'Y 1 performansini

yansitan endeksler incelendiginde kriz sonrasinda durumun olumsuz oldugu goriilmektedir.

DYY’daki bu diisiis egiliminin nedenleri sunlar siralanabilir;

Finansal kaynaklara erisimdeki kisitlar nedeniyle yatirim yapabilme kapasitelerinde azalma
Biiylimeye iligkin olumsuz beklentiler nedeniyle yatirim egilimlerinde azalma
Yatirimlarin geri ¢ekilmesi / elden ¢ikarilmasi islemlerinde artig

- dis iilkelerdeki sermayenin ana iilkeye geri donmesi

- ters yonlii (istirakten ana firmaya) sirket ici krediler

- ana firmalara bor¢larin 6denmesi
B&S islemlerinde yabanci bagl ortakliklarin diger sirketlere satisi seklindeki islemlerin
oraninda artis

Finans piyasalarindaki likidite sikisiklig1 nedeniyle, B&S islemlerinde diisiis

DDY Tiirkiye’nin 6nemli bir yatirim ¢ekme potansiyeli oldugu halde, bunu miktarlarda DYY

performansa doniistiiremedigi, yatirim ortami agisindan eksikligi goriilmektedir. Tiirkiye’nin

Dogrudan Yabanci Yatirimlart yonlendirmek amaciyla stratejiler gelistirmesi gerektigi

anlasiimaktadir.
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