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ABSTRACT

Foreign direct investments have begun to increase as of 1980s and become an important source of
investment and technological transfer especially for developing countries and emerging economies. Many
countries have tried to attract foreign direct investments through institutional and economic instruments
considering the positive effects of foreign direct investments. This study reviews the related literature about
the determinants of foreign direct investment inflows and presents the economic, institutional, political,
social and cultural determinants of foreign direct investments.
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DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARININ
EKONOMIK, KURUMSAL, POLITIK, SOSYAL VE KULTUREL
BELIRLEYIiCILERIi

OZET

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari 1980°1i yillardan itibaren artmaya baslamis ve dzellikle gelismekte
olan iilkeler ile yiikselen piyasa ekonomileri i¢in dnemli bir yatirim ve teknoloji transfer kaynagi olmustur.
Bircok lke dogrudan yabanci sermaye girislerinin olumlu ekonomik etkilerini dikkate alarak kurumsal ve
ekonomik araglari kullanarak dogrudan yabanci sermaye yatirimi ¢ekmeye c¢alismislardir. Bu ¢alismada
dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin belirleyicilerine iliskin literatiir gbzden gegirilerek, dogrudan
yabanci sermaye yatirimlarinin ekonomik, kurumsal, politik, sosyal ve kiiltiirel belirleyicileri ortaya
konulmustur.

Anahtar Kelimeler: Ekonomik Etkenler, Kurumsal Etkenler, Politik Etkenler, Sosyal Etkenler, Kiiltirel
Etkenler, Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari

“Bu ¢alisgma Seher Uysal’in Dog¢.Dr. Yilmaz Bayar’in danismanligi altinda yiirtitiilmekte olan “Dogrudan

Yabanci Sermaye Yatirrmlariin Cevre Uzerindeki Etkisi: Avrupa Birligi Gegis Ekonomileri Ornegi” isimli
yiiksek lisans tezinden tiiretilmistir
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1. GIRIS

Kiiresellesme ve liberallesme ile birlikte diinyada dogrudan yabanci sermaye
yatirimlart 6nemli oranda artmistir. Dogrudan yabanci sermaye yatirimi girisleri 1980
yilinda 53,4 milyar ABD dolarindan 2007 yilinda 3,1 trilyon ABD dolarina yiikselerek
zirve yapmustir (Diinya Bankasi, 2020). Bundan sonraki siiregte kiiresel krizin de etkisiyle
dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinda dalgalanmalar olmus ve dogrudan yabanci
sermaye yatirimi girisleri 2019 yilinda 1,3 trilyon dolar olarak gergeklesmistir.

Yabanci sermaye, bir iilke sinirlari igerisinde yer alan sermayenin iilke disina
aktarilmasi olarak tanimlanmaktadir. Bu sermaye aktarimi makine, techizat vb. gibi
fiziksel Gretim faktorleri veya hisse senedi, tahvil gibi finansal araglarda olabilmektedir.
Yabanci sermaye yatirimlary, yatirimin tiiriine gore dogrudan ve dolayli (portfoy)
yatrimlart olmak iizere ikiye ayrilmaktadir (Seyidoglu, 2009). Dogrudan yabanci
sermaye yatirimi, bagka bir iilkeden bir firma satin almak, baska iilkede kurulan bir
firmaya kurulus sermayesine katkida bulunmak veya var olan bir firmanm sermayesini
arttirmak gibi ¢esitli yollarla yapilabilmektedir (Batmaz ve Tekeli, 2009). Dogrudan
yabanci sermaye girisleri ekonomik biiyiime, teknoloji transferi, altyapinin gelismesi,
istihdam yaratilmasi, ihracat ve ticaret performansinin gelistirilmesinde dnemli bir paya
sahiptir (Pandya ve Sisombat, 2017).

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin pozitif etkileri bircok aragtirmaciyi,
dogrudan yabanci sermaye yatwrimlarmin belirleyicilerini arastirmaya yoneltmis ve
caligmalarda dogrudan yabanci sermaye yatmrimlarinin kurumsal, ekonomik, politik,
sosyal ve kiltirel cok sayida belirleyicisi ortaya konulmustur. Bu kapsamda ¢alismanin
miiteakip boliimlerinde dogrudan yabanci sermaye yatirimlarmin ekonomik, kurumsal,
politik, sosyal ve kiltirel belirleyicilerine iliskin literatiir gozden gegirilmistir.
Calismanmn sonu¢ boéluminde ise, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarmnin
belirleyicilerine iligkin genel bir degerlendirme yapilmastir.

2. DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARININ EKONOMIK
BELIRLEYICILERI

Dogrudan yabanci sermaye yatmrimlarinmn ekonomik belirleyicilerine yonelik
literatirde, ekonomik biylme, piyasa biiyiikliigii, vergi ve tesvikler, isgiicii maliyeti,
fiziksel altyapi, ticari ve finansal agiklik, enflasyon, doviz kuru ile finansal gelisme
baslica belirleyiciler olarak belirlenmistir.

2.1. PiYASA BUYUKLUGU VE EKONOMIK BUYUME

Iyi yapilandirilmis pazarlara sahip daha biiyiik ekonomilerde dogrudan yabanci
sermaye girislerinin daha yliksek olmasi beklenmektedir (Janicki ve Wunnava, 2006).
Buyuk pazarlara sahip ev sahibi Ulkeler, daha ylksek talep nedeniyle daha yuksek
dogrudan yabanci yatirim ve 6lgek ekonomileri nedeniyle daha diisiik maliyetlere sahip
olabilirler (Walsh ve Yu 2010). Ev sahibi iilkenin pazar biiylikliigii genellikle gayri safi
yurtigi hasila ile 6l¢iilmektedir (Batmaz ve Tekeli, 2009).

Piyasa biiyiikliigii ve ekonomik biiylime, bolgesel entegrasyon cergevesinde
dogrudan yabanci sermaye yatirimlarini etkileyebilmektedir. Bolgesel entegrasyonlarin
daha yiiksek biliylime oranlarmi tesvik etmedeki dinamik etkileri, dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarmi arttrmaya yardimer olabilir. Bolgesel entegrasyonlarda ticarete
konu olan mal ve hizmetler i¢in tek bir iilkeden daha genis bir pazara erisim olasiligi,
bolgeye yatirim yapilmasi i¢in tesvik haline gelmektedir. Sinir gecislerini hizlandirmaya
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yardime1 olan gilimriikleme usullerinin kaldirilmast 6zellikle ulasim ve iletisimde iyi
fiziksel altyap1, bolgesel pazarlara erisimi kolaylastirmaktadir.

Bir dogrudan yabanci sermaye yatirimi olarak piyasa biiyiikliigliniin 6nemi, bir
bolgesel entegrasyon uyesi olan tim ulkeler icin daha homojen hale geldikce ve bdlge
icindeki sinir Gtesi engellerin kaldirilmasi rekabetci baskilari arttirdikga, verimliligi
arttirmaya iliskin belirleyiciler ortaya ¢ikmaktadir. Ulusaldan bolgesel veya kiiresel olana
kadar artan pazar biyiikliigii, kendi basina verimlilik yaratan bir belirleyicidir. Clinkii
iiretim ve dagitimda 6lgek ve kapsam ekonomilerinden yararlanma olasilig1 doguran talep
boyutu saglar. Uretim tarafinda, maliyete dikkat eden firmalar &zellikle verimlilik arayan
¢ok uluslu firmalardir (UNCTAD,1998). Sonu¢ olarak bolgesel entegrasyonun varligi
pazar biylkligiinii tesvik etmekte ve yatiwrimcilara firsatlar sunmaktadir (Resmini,
2000). Ayrica Bevan ve Eastrin (2000) bdlgesel entegrasyonda yer alan daha biiyiik
ekonomileri olan gegis ekonomileri i¢in daha fazla dogrudan yabanci yatirimi gekmeye
egilimli oldugunu ortaya koymaktadir (Walsh ve Yu, 2010).

Zhang (2001), panel veri analizi kullanarak 1984-1998 doneminde Cin’de
ekonommik biliylimenin dogrudan yabanci sermaye yatirimlar1 {izerindeki etkisini
incelemis ve ekonomik biliylimenin dogrudan yabanci sermaye yatirimlart iizerinde
pozitif etkiye sahip oldugu sonucuna ulasmistir. Diger yandan, Artige ve Nicolini (2006),
panel veri analizi kullanarak 1995-2002 doneminde se¢ilmis Avro bolgesi tlkeleride
ekonomik biiyiimenin dogrudan yabanci sermaye yatirimlar1 T{zerindeki etkisini
arastrmiglar ve ekonomik biiylimenin dogrudan yabanci sermaye yatirim girisleri
iizerinde pozitif etkiye sahip oldugu sonucuna ulagsmislardir.

Zhang (2006), panel veri analizini kullanarak 1992-2004 déneminde Cin’de
ekonomik biiyiimenin dogrudan yabanci sermaye yatirimlar1 T{zerindeki etkisini
incelemis ve iki degisken arasinda pozitif bir iliskinin oldugunu saptamistir. Diger yandan
Azam (2010), regresyon analizini kullanarak 1991-2009 doneminde Ermenistan, Kirgiz
Cumhuriyeti ve Tiirkmenistan’da piyasa biiylikliiglinlin dogrudan yabanci sermaye
yatirimlar1 tizerindeki etkisini incelemis ve pazar biiyiikliigliniin dogrudan yabanci
sermaye yatirimlari tizerinde pozitif etkiye sahip oldugunu saptamistir.

Mottaleb ve Kalirajan (2010), panel veri analizi kullanarak1997-2007 déneminde
68 diisiik gelirli ve diisiik-orta gelirli iilkede ekonomik biiylimenin dogrudan yabanci
sermaye yatirimi lizerindeki etkisini arastirmiglar ve ekonomik biyimenin dogrudan
yabanci sermaye yatirimlarii olumlu yonde etkiledigini saptamislardir.

2.2. VERGILER

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlar: iilkelere istihdam saglamak, teknoloji
transferi saglamak ve ekonomik biiyiimeyi arttirmak gibi cesitli faydalar saglamaktadir.
Bu nedenle iilkeler kendi iilkelerine dogrudan yabanci sermaye yatirimi ¢ekmek
istemektedirler. Ayrica yabanci yatirimcinin, ev sahibi lilkedeki iiretimi sonucunda elde
ettigi yurtici gelirlerde meydana gelen net artiglar, {icretlerin vergilendirilmesi ve diger
tiim sirket vergileri ev sahibi iilke ile paylasilmaktadir.

Hiikiimetler yabanci yatirimci igin daha uygun sartlari sunabilmek icin vergi
oranlarmni kullanmaktadirlar. Bir {ilkenin vergi yasalarinin dogas1 yabanci yatirimcilari
cekme ve elinde tutma yetenegini de etkilemektedir (Chen ve Tang,1986). Uzun vadeli
yatirimeilar, iilkelerin vergi sistemlerine, gegici tesvik politikalarindan daha ¢ok onem
vermektedirler (UNCTAD, 1998). Dogrudan yabanci sermaye yatirimi i¢in kurumlar
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vergisinde uygulanacak olan herhangi bir degisikligin, vergi gelirleri Gzerindeki etkisini
tahmin etmek ve uygulanan vergi indirimlerinin maliyet/fayda degerlendirmesinin
yapilmast da onemlidir. Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ile vergi arasindaki
iliskiyi inceleyen ¢aligmalarin bir¢ogu vergi oraninda meydana gelen %1 artigin dogrudan
yabanci1 sermaye yatirimlarinda %0 ile %5 arasinda bir azalma meydana getirdigini ortaya
koymustur. Ayrica dogrudan yabanci sermaye yatiwrimlart giin gegtikge vergi
politikalarma daha duyarl hale gelmektedir ve dogrudan yabanci sermaye yatiriminin
vergi dist engelleri azaldik¢a sermaye hareketliligi artan bir sekilde ortaya ¢ikmaktadir.
(OECD, 2008).

Son yillarda kiiresellesme ile birlikte sermaye hareketlerinin artmasi, hiikiimetleri
kiresel piyasalarda dogrudan yabanci sermaye yatirimi igin rekabet etmeye tesvik
etmekte ve bu siiregte vergi politikasmm roliinii giliglendirmistir. Bunun sonucunda
hiikiimetler vergi politikalarini bdlgesel veya uluslararasi uzlasmalarla ile uyumlu hale
getirme baskis1 altina girmistir. Literatiirde konu ile ilgili yapilan ¢aligmalarda vergi dis1
engeller kaldirildik¢a, ekonomiler arasindaki mesafe kalktikca ve iilkelerin vergi
politikalar1 birbirlerine benzerlik gostermedigi siirece vergilerin yatirim yeri se¢ciminde
daha 6nemli rol alacag diistiniilmektedir (OECD, 2008).

Blonigen ve Davies (2002) panel veri analizi kullanarak 1992-2002 déneminde
OECD ulkelerinde vergi anlagmalari ile dogrudan yabanci sermaye yatirimlari arasindaki
iligkiyi incelemisler ve vergi anlagmalarmin dogrudan yabanci sermaye yatirimi {izerinde
giiclii bir olumsuz etkisi oldugu sonucuna ulagsmiglardir. Diger yandan, Sudsawasd
(2008), panel veri analizini kullanarak 1990-2003 déneminde Dogu Asya iilkelerinde
kurumsal gelir vergilerinin dogrudan yabanci sermaye yatmwrimi iizerindeki etkisini
incelemis ve kurumlar vergisi oranindaki artisin dogrudan yabanci sermaye yatiriminda
bir azaligsa neden oldugunu belirlemistir.

Sato (2012), panel veri analizini kullanarak 1985-2005 déneminde 19 OECD {lkesi
ornekleminde kurumlar vergisi ile dogrudan yabanci sermaye yatirimlari arasindaki
etkilesimi incelemis ve Ulkelerin kurumlar vergisini %1 arttirmasi durumda dogrudan
yabanci sermaye yatirimlarmin %2,4’liikk bir artis meydana getirdigini saptamistir. Diger
yandan, Abdioglu vd. (2016), regresyon analizini kullanarak 2003-2013 déneminde
OECD ulkelerinde kurumlar vergisi ve dogrudan yabanci sermaye yatirimi arasindaki
iliskiyi incelemistir. Calisma sonucunda vergi oranlarmin disiiriilmesinin dogrudan
yabanc1 sermaye yatirimlarini pozitif etkiledigini tespit etmistir.

Sasmaz ve Yayla (2018), panel veri analizini kullanarak 2003-2015 déneminde 11
AB gecis ekonomisinde dolayli ve dolaysiz vergilerin dogrudan yabanci sermaye
yatirimlari tizerindeki etkisini incelemiglerdir. Calismalar1 sonucunda dolaysiz vergilerin
dogrudan yabanci sermaye yatirimi tizerinde pozitif, dolayli vergilerin ise negatif bir
etkiye sahip oldugunu ortaya koymustur. Baier (2020), panel veri analizi kullanarak
1985-2017 doneminde OECD (ilkelerinde kurumlar vergisinin dogrudan yabanci sermaye
yatirimi lizerindeki etkisini incelemis ve diisiik kurumlar vergisinin dogrudan yabanci
sermaye yatirimi lizerinde pozitif bir etkisi oldugunu belirlemistir.

2.3. COGRAFIi YAKINLIK

Yatirimcei iilke ve ev sahibi iilke arasindaki cografik yakinligm, dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarmi etkilemesi beklenmektedir (Brenton ve di Mauro, 1997). Ev sahibi
iilke ile yatirimci tilke arasindaki cografi yakinlik, yatirimei firmanim tagima maliyetlerini
azaltacag1 i¢in dogrudan yabanci sermaye yatirimlarini pozitif etkilemesi beklenmektedir
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(Kurtaran, 2007). Bunun yaninda iilkelerin birbirine kiiltiirel anlamda da yakin olmasiyla
iilkeler arasindaki ticari islemler kolaylagmakta ve giivensizlik derecesi azalmaktadir
(Braunstein, 2000). Song ve Son (2020), panel veri analizini kullanarak 1988-2018
doneminde Hindistan’da cografi yakmligim dogrudan yabanci sermaye yatirimimin
yayilmalar1 tlizerindeki etkisini incelemisler ve cografi yakinligin dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarinin yayilmalar: lizerinde pozitif bir etkiye sahip oldugunu, cografi
yakimlik azaldik¢a yayilmalarin azaldigimni belirlemislerdir.

2.4. iISGUCU MALIYETI VE NiTELIiGi

Diistik isgilicii maliyetleri ile nitelikli isgiicii mevcudiyetinin dogrudan yabanci
yatirimlar1 ¢ekebilme yetenegine olumlu katkida bulunmasi beklenmektedir (UNCTAD,
1998). Maliyet genellikle verimlilik arayis1 i¢inde olan ¢ok uluslu sirketler i¢in biiyiik
oneme sahiptir. Isgiicii maliyetinin ucuz olmasi, firmalarin iiretimi daha diisiik maliyetli
kaynaklarm bulundugu bir bolgeye tasimalarina yol agabilmektedir (Janicki ve Wunnava,
2006). Yiiksek isgiici maliyeti, liretilen mal ve hizmetin fiyatina yansiyarak, mal ve
hizmetin hem ulusal hem de yabanci piyasalarda daha diisiik rekabet giiciine sahip
olmasina yol acacaktir. Bu ylizden iicret seviyesi dogrudan yabanci sermaye yatirimlari
icin 6nemli bir etkendir (Batmaz ve Tekeli, 2009).

Isgiiciiniin maliyeti ile birlikte isgiiciiniin niteligi de dogrudan yabanci yatirimlar
icin 6nemli bir etkendir. Ev sahibi iilkedeki diisiik maliyetli is¢iler, maliyetli egitim
gerektirebilir. Ayrica dogrudan yabanci yatirimin iiretim siireci belli niteliklere sahip
isgilicti gerektirebilir (Crum vd, 2005). Yapilan calismalarinda bir¢cogu yiiksek isgiicii
maliyetinin dogrudan yabanci sermaye yatirimlarmin diismesine yol actig1 belirlenmistir.

Bellak vd. (2008), panel veri analizini kullanarak 1995-2003 déneminde secilen
baz1 Orta ve Dogu Avrupa iilkelerinde isgiicli maliyetlerinin dogrudan yabanci sermaye
yatirimi tizerindeki etkisini incelemislerdir. Calismalar1 sonucunda isglct maliyetlerinin
yiliksek olmasmin dogrudan yabanci sermaye yatirimi girisini azalttigini belirlemistir.
Diger yandan, Ranjan ve Agrawal (2011), panel veri analizini kullanarak 1975-2009
doneminde Brezilya, Rusya, Hindistan ve Cin’de isgiicii maliyetinin dogrudan yabanci
sermaye yatirimi arasindaki iliskiyi incelemis Ve isgiicii maliyetlerinin dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarmi negatif etkiledigi sonucuna ulasmistir. Diger yandan Bayraktar-
Saglam ve Boke (2017), panel VAR ile dinamik regresyon analizlerini kullanarak 1995-
2009 doneminde OECD ulkelerinde isgiicii maliyetinin dogrudan yabanci sermaye
yatirimi arasindaki iligkiyi incelemis ve isglicii maliyetlerinin dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarini olumsuz yonde etkiledigi sonucuna ulagmiglardir.

2.5. FIZIKSEL ALTYAPI

Ev sahibi iilkenin fiziksel altyapist da dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin
onemli bir belirleyicisidir. Fiziksel altyapi lilkelerin telekomiinikasyon, ulagim aglari,
elektrik, su, kesintisiz gii¢ kaynagi vb. gibi olanaklarmi igermektedir (Demirhan ve
Masca, 2008). Ev sahibi iilkede kaliteli ve gelismis fiziksel altyapisi, yatirimlarin
verimlilik ve iiretkenligini olumlu yonde etkilemekte ve buna bagl iilkeye dogrudan
yabanci sermaye yatirimi akisini pozitif etkilemesi beklenmektedir. Diger degiskenler
sabitken, kaliteli bir altyapi tesisine sahip olan iilkenin iiretim maliyeti, yetersiz altyap1
tesislerine sahip olan iilkeler ile karsilastirildiginda daha diisiiktiir (Onyeiwu ve Shrestha,
2004).




DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARININ EKONOMIK,

116 y KURUMSAL, POLITIK, SOSYAL VE KULTUREL BELIRLEYiCIiLERI

Erdal ve Tatoglu (2002), kesitsel veri analizini kullanarak 1980-1998 doneminde
Tlrkiye’de altyapi yatirimlarinin dogrudan yabanci sermaye yatirimi tizerindeki etkisi
incelemislerdir. Caligmalar1 sonucunda gelismis altyap1 olanaklariin dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarini arttirdigi sonucuna ulagmiglardir. Diger yandan, Mina (2007), panel
veri analizini kullanarak 1980-2002 déneminde Bahreyn, Kuveyt, Umman, Katar, Suudi
Arabistan ve Birlesik Arap Emirlikleri’nde altyapinin dogrudan yabanci sermaye yatirimi
iizerindeki etkisini incelemistir. Calisma sonucunda gelismis altyapt olanaklarinin
dogrudan yabanc1 sermaye yatirimini tegvik ettigi sonucuna varmistir. Khachoo ve Khan
(2012), panel veri analizi kullanarak 1982-2008 doneminde 32 gelismekte olan iilkede
altyapinin dogrudan yabanci sermaye yatirimlar1 lizerindeki etkisi incelemislerdir.
Calismalar1 sonucunda bu iki degisken arasinda anegatif bir iliski oldugu sonucuna
ulagmuglardir.

2.6. YATIRIM TESVIKLERI

Ulkeler dogrudan yabanci sermaye yatwrimlarmin pozitif ekonomik etkilerini
dikkate alarak dogrudan yabanci sermaye yatirim girislerini artirabilmek i¢in ucuz kredi,
diisiik ve bedelsiz arazi temini, yatirim indirimi, giimriik vergilerindeki tavizler ve
taksitlendirme gibi gesitli yatirim tesvikleri uygulamaktadir (Candemir, 2006). Ancak
yapilan ¢alismalar sonucunda yatirim tesviklerinin dogrudan yabanci sermaye yatirimi
tizerinde belirleyici ve Onemli bir etkisinin olmadigi, etkilerinin kisa siireli oldugu
bilinmektedir. (Oz ve Buyrukoglu, 2017).

Hazman (2010), VAR analizini kullanarak 1980-2007 ddneminde Tirkiye’de
tesvik belgelerinin dogrudan yabanci sermaye yatirimi iizerindeki etkisini incelemis ve
yatirim tesviklerinin dogrudan yabanci sermaye yatirmmi tizerinde gicli bir etkisi
olmadigin1 belirlemistir. Diger yandan, Oz ve Buyrukoglu (2017), VAR analizini
kullanarak 1980-2012 déneminde Turkiye’de yatirim tesviklerinin dogrudan yabanci
sermaye yatirimi tizerindeki etkisini incelemisler ve yatirim tesviklerinin kisa dénemde
dogrudan yabanci sermaye yatirimlarini artirdigi sonucuna ulagmislardir.

2.7. TICARI VE FINANSAL ACIKLIK

Ticari ve finansal agiklik, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin énemli bir
belirleyicisidir. Bir ekonominin ac¢ikligi, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarini iki ayri
yonden etkilemektedir. Bunlardan birincisi, sermaye kontrolleri ve kisitlayici ticaret
politikalar1 olan {ilkeler, liberal politikalar1 olan {ilkelere kiyasla daha az dogrudan
yabanci sermaye yatirimi ¢ekmektedir (Onyeiw ve Shrestha,2004). Ikincisi ise, agik
ekonomilerde daha yogun rekabet olmasi sebebiyle yabanci yatirimci bu rekabetten
olumsuz olarak etkilenebilmektedir (Sun vd, 2002). Yerel piyasaya yonelik yatirim yapan
yatirimcinin, yatirim yaptigi iilke ekonomisinin agiklik oranmm diisiik olmasi
yatirimcinin kazang durumunu etkilememekte, dogrudan yabanci sermaye yatirimini
pozitif etkilemektedir. Bunun aksine eger yatirimei ihracata yonelik olarak bir iilkeye
dogrudan yatirim yapiyorsa ve lilke ekonomisi disa kapaliysa bu durumda yatirimci islem
maliyetlerinin yiikselmesi sebebiyle aksak rekabet sartlarinin artmasindan dolay1
olumsuz etkilenebilmektedir (Asiedu, 2002).

Kobrin (2005), regresyon analizini kullanarak 1992-2001 ddneminde 116
gelisgmekte olan iilkede ticaret agikliginin dogrudan yabanci sermaye yatirimi iizerine
etkisini incelemistir. Calisma sonucunda ticari a¢ikligin dogrudan yabanci sermaye
yatirmmu politikalarinin serbestlesmesi lizerine olumlu bir etkisi oldugunu belirlemistir.
Diger yandan, Demirhan ve Masca (2008), panel veri analizini kullanarak 2000-2004
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doneminde 38 gelismekte olan iilkede ticaret agiklik ile dogrudan yabanci sermaye
yatirimlari arasindaki iligkiyi incelemigler ve ticaret agigmin dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarii pozitif yonde etkiledigi sonucuna ulagsmislardir.

Ho ve Rashis (2011), panel veri analizini kullanarak 1975-2009 doneminde bes
ASEAN {lkesinde aciklik derecesinin dogrudan yabanci sermaye yatirimlari Uzerindeki
etkisini incelemisler ve iilkenin agiklik derecesi ile dogrudan yabanci sermaye yatirimi
girigleri arasinda pozitif bir iliski oldugunu belirlemislerdir. Diger yandan, Musabeh ve
Zouaoui (2020), panel veri analizini kullanarak 1996-2013 doneminde Cezayir, Misir,
Libya, Fas ve Tunus’ta a¢ikhigin dogrudan yabanci sedrmaye yatirmlari Uzerindeki
etkisini incelemisler ve ticaret serbestlesmesinin dogrudan yabanci sermaye yatirimlarini
pozitif etkiledigini tespit etmislerdir.

2.8. ENFLASYON

Enflasyon, sermayenin maliyetini arttirmakla birlikte dogrudan yabanci sermaye
yatirimi karliligim diistirecektir (de Mello, 1997). Ayrica yliksek enflasyon ekonominin
belirsizlik gostergesi ve riskin arttigin1 da gostermektedir. Dolayisiyla risk barindiran bir
ekonomiye dogrudan yabanci sermaye girisleri azalacaktir (Onyeiwu ve Shrestha, 2004).

Mercereau (2005), regresyon analizini kullanarak 1984-2002 doneminde 14 Asya
ulkesinde enflasyonun dogrudan yabanci sermaye yatirimi tizerindeki etkisini
incelemistir. Calisma sonucunda diisiik enflasyonun Asya iilkelerindeki dogrudan
yabanci sermaye yatirimindaki artigla baglantili oldugu ortaya koymustur. Diger yandan,
Kiat (2008) regresyon analizini kullanarak 1981-2007 ddnemine Giney Afrika
ulkelerinde enflasyon ile dogrudan yabanci sermaye yatirimlari arasindaki iligskiyi
incelemistir. Calisma sonucunda enflasyon oranindaki yiiksekligin dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarini negatif etkiledigi sonucuna ulasmislardir. Marial and Ngie (2009),
panel veri analizini kullanarak 1980-1990 déneminde Malezya’da enflasyon oranmin
dogrudan yabanci sermaye yatirmmi tizerindeki etkisini incelemislerdir. Calismalar1
sonucunda diisiik enflasyonun ekonomik ¢esitlendirmeyi arttiracagi ve buna bagli olarak
diisiik issizlik ve hizli ekonomik biiyiime ile dogrudan yabanci sermaye yatirimlarini
arttiracagi sonucuna ulagsmislardir.

2.9. DOVIZ KURU

Doviz kuru, yatirim yapilan iilke varliklarinin fiyatlarini, transfer edilen karlarin
degerini, yabanci ortaklarin ihracatinin rekabet giiclinii etkileyerek dogrudan yabanci
sermaye yatirimi kararlarini etkileyebilmektedir (UNCTAD, 1998). Doéviz kurunun
yabanci yatirimcr tizerindeki etkisi girdilerin alindigi yer, {iretim yeri, finansal
sermayenin kaynagi ve ¢iktilarin satildigi yere baghdir. Doviz kuru oynakligi,
yatirimcilarin  yatirim kararint etkilemektedir. Eger iiretim maliyetleri doviz kuru
degisikliklerinden kaynaklanan genis dalgalanmalara maruz kaliyorsa, yatirimci kendi
piyasasinda liretim yapmay1 da tercih edebilmektedir. Ancak eger yatirimcmin amaci,
piyasa disina agilmak yerine yatirim yaptigi lilkede ticaretine devam etmek ise degerlenen
ulusal para dogrudan yabanci sermaye yatirimini arttiracaktir. Ciink{i mal ve hizmet talep
eden lilke tiiketicilerinin satin alma giicii ylikselmis olacaktir.

Yasin (2005), panel veri analizini kullanarak 1990-2003 déneminde az gelismis
ulkelerde doviz kurunun dogrudan yabanci sermaye yatirimlar: {izerindeki etkisini
incelemis ve doviz kurlarinin dogrudan yabanci sermaye yatirimi akiglari tizerinde olumlu
ve Onemli bir etkiye sahip oldugu sonucuna ulagmistir. Diger yandan, Russ (2007),
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regresyon analizini kullanarak 1990-2001 doneminde ¢okuluslu sirketler i¢in doviz kuru
oynakliklar1 ile dogrudan yabanci sermaye yatirimlar: arasindaki iligkiyi incelemistir.
Calisma sonucunda cokuluslu sirketlerin doviz kuru artiglarina tepkisi, firmanin kendi
ulkesindeki veya ev sahibi iilkedeki ev sahibi iilkedeki soklardan kaynaklanip
kaynaklanmadigina bagl olarak degistigini ortaya koymustur.

2.10. FINANSAL GELiSME

Kiiresellesme ile birlikte finansal gelismelerin hiz kazanmasi, risk yonetiminin
kolaylastirilmasi ve tasarruflarin harekete gegirilmesi ile saglanan fonlarin verimli bir
sekilde dagitilmasi finans sektoriiniin 6nemli Olglide genislemesine ve Onemli bir
ekonomik biiylime faktorii haline gelmesine sebep olmustur (Bayar ve Gavriletea, 2018).
Diger taraftan kiiresellesme sermaye hareketlerinin artmasina ve dogrudan yabanci
sermaye yatmrimlarmmin hiz kazanmasina sebep olmustur. Finansal sistemin gelismesi,
iilkenin belirli bir tasarruf olusturmasi ya da var olan tasarruflarmi arttirmasi,
kaynaklarinin verimli bir sekilde tahsis etmesi, i¢sellestirme durumunu arttirmasi ile
miimkiin olmaktadir. Béyle bir durumda iilkeye dogrudan yabanci sermaye yatirimi
girisleri de artmakta ve ekonomik blyimede olumlu yonde etkilenmektedir. Ulkelerin
finansal gelismislik diizeyleri dogrudan yabanci sermaye yatirimlari tesvik etmeleri igin
onemli bir etkendir (Felek vd., 2017).

Bayar ve Ozel (2014), regresyon analizini kullanarak 1997-2011 déneminde AB
gecis ekonomilerinde finansal gelismenin dogrudan yabanci sermaye yatirimi tizerindeki
etkisini incelemisler ve finansal gelismenin dogrudan yabanci sermaye yatirimini pozitif
etkiledigi sonucuna ulagsmiglardir. Diger yandan, Bayar ve Gavriletea (2018), panel veri
analizini kullanarak 1996-2015 déneminde Orta ve Dogu Avrupa Birligi tlilkelerinde
finansal gelismenin dogrudan yabanci sermaye yatirimi tizerindeki etkisini incelemisler
ve finansal gelismeden dogrudan yabanci sermaye yatirim girislerine dogru tek yonlii bir
nedensellik oldugu sonucuna ulasmiglardir. Aslan vd. (2019), ARDL smir testini
kullanarak 1985-2016 doneminde Turkiye’de finansal gelisme ile dogrudan yabanci
sermaye yatirmmi arasindaki iliskiyi incelemisler ve finansal gelismenin kisa vadede
dogrudan yabanci sermaye yatirimini olumlu etkiledigi sonucuna ulagmislardir.

2.11. OZELLESTIiRME

Ozellestirme, firmalarin devletten satm almmasimi iceren dzel bir satin alma
durumudur. Dogrudan yabanci yatirim boyutu ve rekabet politikasi olmak (zere iKi
boyutu bulunmaktadir. Ozellestirme yabanci yatirmmcilar1 memnuniyetle karsilarsa,
dogrudan yabanc1 sermaye yatirimimin kapsanu genisler (UNCTAD, 1997). Ozellestirme
ve Ozellestirme stratejilerindeki ilerlemeler, gelismis tilkelere dogrudan yabanci sermaye
yatirim giriglerini arttiran faktor olarak goriiliirken, Ozellestirmenin yavasladigi veya
aksadig1 durumlarda diger tilkelere dogru dogrudan yabanci sermaye girisini engelleyen
onemli bir engel olarak goriilmiistir (UNCTAD, 1998). Bunun yani sira bazi gelismekte
olan iilkelerin dogrudan yabanci sermaye girisini arttirma konusundaki basarisi,
ozellestirme programlarinin bu iilkeler tarafindan diizenli bir sekilde uygulanmasidir (Ar1
ve Ozcan, 2010). Botric ve Skuflic (2006), panel veri analizini kullanarak 1996-2002
doéneminde Giineydogu Avrupa iilkelerinde ozellestirme ve diger birgok degiskenin
dogrudan yabanci sermaye yatirimlari izerindeki etkisi incelemisler ve 6zellestirmenin
dogrudan yabanci sermaye yatmrimlar1 iizerinde pozitif bir etkisi oldugu sonucuna
varmiglardir.
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2.12. DOGAL KAYNAKLAR

Dogal kaynaklar dogrudan yabanci sermaye yatirimlarmm onemli belirleyicileri
arasinda yer almaktadir. Ulkelerin dogal kaynak bakimindan zengin olmalari
yatirimeilara cazip gelmekte ve yatirim Kkararlarini olumlu yonde etkilemektedir
(Anyanwu, 2011). Aseidu (2002), calismast sonucunda dogal kaynaklari dogrudan
yabanci sermaye yatirimlarint olumlu ve anlamli olarak etkiledigini bulmustur. Ayrica
dogal kaynak bakimindan zengin olan iilkelerin ve biiyiik pazarlara sahip olan tilkelerin
daha fazla dogrudan yabanci sermaye yatimi g¢ektigini de belirtmistir. Misir, Fas ve
Nijerya gibi dogal kaynak bakimmdan zengin olan iilkeler 1999 yilinda dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarmm %75’ini olusturmaktadir (UNCTAD, 2000). Morisset (2000),
Afrika tlizerine yaptig1 ¢alismada dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin daha ¢ok
dogal kaynagin ve petroliin yogun oldugu iilkelere yaptigini ortaya koymaktadir.

Bokpin vd. (2015), panel veri analizini kullanarak 1980-2011 doneminde 49 Afrika
ulkesinde dogal kaynaklarin dogrudan yabanci sermaye yatirimlart {izerindeki etkisini
incelemisler ve dogal kaynaklarin dogrudan yabanci sermaye yatirimlari tizerinde pozitif
bir etkisi oldugunu belirtmiglerdir. Diger yandan Lu vd. (2020) regresyon analizini
kullanarak 1998-2017 déneminde Bagimsiz Devletler Toplulugu’nda dogal kaynaklarin
dogrudan yabanci sermaye yatirimi tizerindeki etkisini incelemisler ve dogal kaynaklarin
dogrudan yabanci sermaye yatmrmmini anlamli ve olumlu olarak etkiledigi sonucuna
ulagmuglardir.

3. DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARININ KURUMSAL
VE POLITIK BELIRLEYICILERI

3.1. KURUMSAL KALITE

Kurumsal kalite dogrudan yabanci sermaye yatwrimlarmin 6nemli bir
belirleyicisidir. Kurumsal kalitenin bilesenlerinden birisi olan iyi yOnetisim becerisi,
dogrudan yabanci sermaye yatirimlari izerinde pozitif bir etkiye sahiptir. Zayif kurumsal
kalite yolsuzluga olanak taniyarak yatirim maliyetlerini arttirmakta ve boylece karliligi
azaltarak dogrudan yabanci sermaye yatirimlarini olumsuz etkileyebilmektedir. Ayrica
zayif kurumsal kalite belirsizligi artirarak dogrudan yabanci sermaye yatirimlarini
olumsuz etkileyebilmektedir (Walsh ve Yu, 2010).

Daude ve Stein (2007), daha iyi kurumlarin dogrudan yabanci sermaye yatirimi
iizerinde genel olarak olumlu ve ekonomik olarak anlamli bir etkiye sahip oldugunu
ortaya koymustur. Ozellikle fazla diizenleyici yiik, hiikiimetin istikrarsizhig, yasalarin,
diizenlemelerin ve politikalarin 6ngoriilemezligi ve baglilik eksikligi dogrudan yabanci
sermaye yatiriminin caydirilmasinda 6nemli rol oynamaktadir.

Klaew vd. (2016) regresyon analizini kullanarak 2013-2015 doneminde Tayland’ta
kurumsal kalitenin dogrudan yabanci sermaye yatirimlar1 iizerindeki etkisini
incelemislerdir. Calismalar1 sonucunda zayif yonetim ve karmasik hukuk kurallarinin
dogrudan yabanci sermaye yatirimi girislerini olumsuz yonde etkiledigini tespit
etmiglerdir. Diger yandan, Li vd.(2018), regresyon analizi kullanarak 2003-2015
doneminde Cin’de kurumsal farkliliklarin dogrudan yabanci sermaye yatirimlari
tizerindeki etkisi incelemigler ve kurumsal farkliliklarin dogrudan yabanci sermaye
yatirimlart lizerinde istatiksel olarak oOnemli bir etkiye sahip oldugu sonucuna
ulagmuglardir.
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Bouchoucha ve Benammou (2020), panel veri analizi kullanarak 1996-2013
doneminde 41 Afrika ulkesinde kurumsal kalitenin dogrudan yabanci sermaye yatirimi
tizerindeki etkisini incelemisler ve kurumsal kalite ile dogrudan yabanci sermaye yatirimi
arasinda pozitif bir iliski oldugunu belirlemistir. Diger yandan, Yakubu (2020), ARDL
smir testi kullanarak 1985-2016 dOoneminde Gana’da kurumsal Kalitenin dogrudan
yabanci sermaye yatirimi iizerindeki etkisini incelemis ve kurumsal kalitenin dogrudan
yabanci sermaye yatirimlari tizerinde pozitif bir etkisi oldugu sonucuna ulagmistir.

3.2. POLITIK iSTIKRAR VE POLITIK RiSK

Politik istikrar, bir Glkedeki politik risk degiskenliklerinin diigiik oldugu anlamina
gelmektedir. Risk sevmeyen yatwrimc: daha az belirsizligin - hakim oldugu,
degiskenliklerin diisiik oldugu bir ¢evreyi tercih etmektedir (Ari, 2010). Yatirimcilar
acisindan politik risk, ongoriilebilir olarak kamulastirmadan, mal, hizmet, iiretim ve
isgiicii arasindaki bozulmadan ve siyasi miidahalelerden ortaya ¢ikan fon kayiplari olarak
ortaya ¢ikar (Kurtaran, 2007). Ekonomik ve politik riskten en ¢ok etkilenen iilke grubu
gelismekte olan tilkelerdir (Bevan ve Estrin, 2000; Lucas, 1993).

Ayrica Bevan ve Estrin (2000), yatirimcimin dogrudan yabanci yatirim yapacagi
ulkeye karar vermeden Once ulke riskine, ticari olarak elde edilen bilgilere (kredi notu)
ve ticari olarak satin alinabilecek bilgilere gore degerlendirmesi gerektigini 6nermektedir.
Jun ve Singh (1996) gore yabanci yatirimlar i¢in risk ii¢ unsurdan olusur. Bunlar; politik,
ekonomik ve kur riskidir. Ancak politik risk, digerlerine gore daha biiylik kayiplarla
sonuglanabilmektedir. Bu nedenle politik risk genellikle yatirim kararlarinda ilk dikkat
edilen faktor olmaktadir ( Batmaz ve Tunca, 2005).

Daude ve Stein (2007), Ali vd (2006), politik riskin dogrudan yabanci sermaye
yatirimi girisleri izerindeki etkisini incelemislerdir. Yapilan ¢alismalar sonucunda politik
riskin dogrudan yabanci sermaye yatiriminin 6nemli bir belirleyicisi oldugunu ve politik
riskin yliksek olmasi dogrudan yabanci sermaye yatirimlarini olumsuz yonde etkiledigini
ortaya koymuslardir. Bunun aksine Wheeler ve Mody (1992) ABD’li firmalarmn iiretim
yeri kararlarmi belirlemede politik istikrar ve idari verimliligin 6nemsiz oldugunu
bulmustur (Walsh ve Yu 2010).

Root ve Ahmed (1979), panel veri analizi kullanarak 1961-1970 doneminde OECD
ulkelerinde politik riskin dogrudan yabanci sermaye yatirimi tizerindeki etkisini
incelemislerdir. Calismalar1 sonucunda politik riskin 6nemli bir belirleyici oldugu ve
dogrudan yabanci sermaye yatirimlarmi olumsuz yonde etkiledigini ortaya koymustur.
Diger yandan Schneider and Frey (1985), 1976-1980 doneminde gelismekte olan 80
ulkede politik riskin dogrudan yabanci sermaye yatirimi {izerindeki etkisini incelemisler
ve politik riskin dogrudan yabanci sermaye yatirimi lizerinde olumsuz bir etkisi oldugu
sonucuna ulasmiglardir. GaoYan (2020), panel veri analizini kullanarak 2006-2017
doneminde 139 Ulkede politik riskin dogrudan yabanci sermaye yaturmi tizerindeki
etkisini incelemistir. Calisma sonucunda dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin politik
riskin diisiik ve orta oldugu iilkelerde yogunlastigini belirlemistir.

4. DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARININ SOSYAL VE
KULTUREL BELIRLEYIiCiLERIi

4.1. YASAM KALITESI

Bir iilkenin kentlesme diizeyi, endiistrilerin gelisme orani ve niifusun yasam
standardiyla paralel bir durumdadir. Kentlesme diizeyi gelismis olan iilkeler yabanci
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yatirimlara daha acik iilkeler olmakla birlikte, yatirimeilar tarafindan tercih edilen iilkeler
arasinda da yer almaktadir. Yasam kalitesi Olgiileri ise teknolojik alet kullanan ve
okuryazar olanlarin oranmnin toplam niifusa oranini alinarak bulunmaktadwr. Yasam
kalitesi yliksek olan {ilkeler yabanci yatirim ¢ekme egilimi daha yiiksek olan tilkelerdir
(Kurtaran, 2007).

Busse (2004), regresyon analizini kullanarak 1972-2001 doneminde 69 ulkede
yasam kalitesinin dogrudan yabnci sermaye yatirimlari iizerindeki etkisini incelemistir.
Calisma sonucunda diisiik yasam kalitesinin dogrudan yabanci sermaye yatirimlarini
azalttig1 sonucuna ulasmstir. Diger yandan, Ozsahin (2016), ARDL testini kullanarak
1998-2014 doneminde Turkiye’de kurumsal ve yasam kalitesinin dogrudan yabanci
sermaye yatirimlari tizerindeki etkisini incelemis ve yiiksek yasam kalitesinin dogrudan
yabanci sermaye yatirimlari tizerinde pozitif bir etkisi oldugu sonucuna ulagmistir.

4.2. KULTUREL YAKINLIK

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarmin bir diger belirleyicisi ise Kkiiltiirel
mesafedir. Yabanci yatirimci, yatirim yattigi iilkenin ekonomik, politik, sosyal degerleri
kadar kiiltiirel degerlerine de ©nem vermektedir.  Kiltirel mesafe, (Ulkelerin
vatandagslarinin belirli davranislar1 nasil izlediklerini, calisma kapsaminda uygulanan
yonetmelerinin lilkeden iilkeye nasil yer degistirebilecegini etkileyen mevcut
farkliliklardir. Kiiltiir kurumlarm bir alt parcasi olarak degerlendirilebilir. Cok uluslu
sirketler, kiiltiirel mesafenin yakin oldugu iilkelere yatirim yapma egilimdedirler. Bunun
sebebi yatirimcei iilke, ev sahibi iilkede sosyal mesruiyet olusturmak ve sosyal beklentileri
karsilamak zorundadir ancak kiiltiirel mesafenin yakin olmasi ile bu zorunluluklar1
uygulayabilme kabiliyeti artmaktadir (Quer, 2011). Kiiltiirel mesafenin azalmasi ticareti
kolaylastirir ayn1 zamanda yatirime1 ve yatirim alan iilke arasindaki giiven problemlerini
azaltir (Braunstein, 2000).

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarmin belirleyicileri arasinda somut kaynaklar
kadar soyut kaynaklarda dnem tasimaktadir. Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari uzun
vadeli bir yatirim oldugu i¢in kiiltiirel anlayislar ve inanglar iki tarafin yatirim kararini da
etkilemektedir. Ekonomik stratejiler, hedefler ortak karar verilen anlayiglarn maddi
sonuglaridir. Kiiltiirel yakinlik ekonomik davranislar1 etkilemektedir. YOnetim
uygulamalar1 kiiresel anlamda kullanilan bir yontem degildir. Ev sahibi iilkenin ve
yatirimei iilkenin yonetim ve is organizasyonu anlagmalarinin her ikisi de degerlendirilip
ortak bir noktada karar verilmektedir. Bu gerekceler ile her iki tarafta kultirel olarak
yakin olduklar1 iilkeler ile isbirligi yapmak istemektedir. Potansiyel yatirimcilar ile
kiiltiirel baglar1 kuvvetli olan ev sahibi iilkelerin daha ¢ok dogrudan yabanci sermaye
yatirimi almasi olasidir (Bandelj, 2002).

Siegel vd. (2012), regresyon analizini kullanarak 1985-2004 déneminde ¢okuluslu
sirketler i¢in kiiltiirel mesafenin dogrudan yabanci sermaye yatirimlari tizerindeki etkisini
incelemisler ve kiiltiirel mesafenin dogrudan yabanci sermaye yatirimlarini olumsuz
yonde etkiledigi sonucuna ulagsmislardir. Diger yandan, Demir ve Im (2019), panel veri
analizi kullanarak 1990-2015 déneminde Cin, Fransa, Almanya, Japonya, Portekiz,
Ispanya, Tiirkiye ve Birlesik Krallik’ta kiiltiirel yakmnligin dogrudan yabanci sermaye
yatirimlart tizerindeki etkilerini incelemislerdir. Caligmalar1 sonucunda Kultlrel
yakmligin ticareti arttirdig1 ve dogrudan yabanci sermaye yatirimi giriglerini de arttirdigi
sonucuna ulagmiglardir. Xu vd.(2020), panel veri analizini kullanarak 2004-2012
doneminde Cin’de kiiltiirel mesafenin dogrudan yabanci sermaye yatirimlar1 Uzerindeki
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etkisini incelemigler ve kiltiirel mesafe azaldik¢a dogrudan yabanci sermaye yatirimlari
giriglerinin arttig1 sonucuna ulagmislardir.

5. SONUC

Serbestlesme ve kiiresellesmenin etkisiyle diinyada dogrudan yabanci sermaye
yatirimlart 6nemli oranda artmustir. Gelismekte olan {lilkeler ve yiikselen piyasa
ekonomileri dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin 6zellikle pozitif etkilerini dikkate
alarak daha fazla dogrudan yabanci sermaye yatirim ¢ekmek i¢in kurumsal ve ekonomik
onlemler almiglardir.

Bu kapsamda 1ilgili literatiide dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin girislerinin
belirlemek tlizere cok sayida calisma yapilmistir. S6z konusu caligmalar sonucunda;
piyasa biiyiikligii ve ekonomik bilylime, vergiler, cografi yakinlik, isgiicii maliyeti ve
niteligi, fiziksel altyapi, yatirim tesvikleri, ticari ve finansal agiklik, enflasyon, doviz
kuru, finansal gelisme, Ozellestirme ve dogal kaynaklar, dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarmin baglica ekonomik belirleyicileri olarak belirlenmistir. Ayrica kurumsal
kalite, politik istikrar ve politik risk, yasam kalitesi ile kiiltiirel yakmligin da dogrudan
yabanci sermaye yatirimlar iizerinde etkili oldugu tespit edilmistir. Dogrudan yabanci
sermaye yatwimlarmi artirmaya yonelik politikalarin belirlenmesinde s6z konusu
ekonomik, kurumsal, politik, sosyal ve kilturel etkenlerin dikkate alinmasi 6nem arz
etmektedir.
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