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GIRIS

II. Diinya Savagi’ndan sonra globallesmenin ivme kazanmaya basladigi 1980’lere
kadar iilkeler arasi ekonomik iliskilerde genel olarak {iretimi arttirmak ve ticaret on
planda olmustur.

1980’lerden sonra ise teknolojideki gelismeler ve globallesmenin artmasi,
yumusama egilimine giren soguk savas donemi siyasi iliskileri gibi faktorlerin de
etkisiyle disa doniik dogrudan yabanci yatirimlar (OFDI) da iilkeler arasi ekonomik
iliskilerin 6nemli bir boyutu olarak ortaya ¢ikmistir. Bu siirecte sermaye, karlilik oraninin
diisiik oldugu yerlerden, yatirim acig1 olan ve yiiksek kar getirecek bolgelere kaymaya
baslamis, Dogrudan Yabanci Yatirimlar (DY'Y) globallesmenin 6nemli unsurlarindan biri
olmaya baglamistir.

1990’l1 yillarin basinda basta eski Dogu Bloku iilkelerinde olmak {izere,
yogunlasan liberal politikalarin etkisiyle sermaye hareketlerindeki serbestlesme
hizlanmaya baslamis, teknolojinin gelismesinin de katkisiyla tilkeler arasindaki ticari ve
iktisadi engeller azalmaya baslamistir. Bu siiregte sermaye noksanligi olan gelismekte
olan iilkelere (GOU) yénelen DY'Y akist hizlanmis, GOU’ler de bu akan sermayeden daha
fazla pay almak igin yatirim ortamlarmi iyilestirmeye calismuslardir. Onceki donemde
temel DY alicisi olan gelismis iilkelerin DYY den aldiklar1 pay azalmaya ve GOU’lerin
pay1 artmaya baslamistir. 1989 yilinda GOU’lere yonelen DYY nin diinyadaki toplam
DYY igindeki oran1 %15 iken, ekonomik kriz donemlerinde dalgalanmalar olsa da bu
oran 2001°de % 28’e, 2017 yilinda ise % 47’ye yiikselmistir (UNCTAD?).

Diger yandan 2007 yilinda 1.9 trilyon dolar olarak gerceklesen DY'Y, yillik bazda
o zamana kadarki en yiiksek seviyesine ulasmis, ancak 2008 yilindaki finansal ve

ekonomik krizin etkisiyle 2008 ve takip eden yilda sirasiyla % 21 ve % 20 oraninda

1 https://unctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx?Reportld=96740


https://unctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx?ReportId=96740

azalarak 1,18 trilyon dolar seviyesine gerilemistir. 2007°deki yillik DY'Y akis miktarina
ancak 2015 yilinda ulagilmistir (1,92 trilyon ABD Dolar1). Kriz nedeniyle DYY ’lerin
dagiliminda bolgesel ve sektorel farkliliklar olusmustur.

2008 ekonomik krizi ve DYY akislarindaki sert diislis sonrasinda ozellikle
GOU’ler, yatirim agiklarmi kapatabilmek ve ekonomik biiyiimeyi siirdiirmek icin yeni
politikalara yonelmistir. DY'Y’lerin rolii bu noktada ¢ok 6nemli bir hale gelmistir.
Yatirime iilkeler de DY'Y yatirimlari icin bolgesel politikalar olusturmaya baslamistir.
Evsahibi iilkeler siirdiiriilebilir kalkinmalarina katki saglayacak DYY politikalarim
benimseyerek bu yonde diizenlemeler yapma yoluna gitmeye baslamislaridir.

Yurtdisina yonelen DYY’ler (OFDI) 1990’larin sonuna kadar biiylik ol¢iide
gelismis iilkeler tarafindan yapilmaktayken, gelismekte olan iilkelerin (GOU’ler)
ozellikle Cin’in kaydettigi hizli biiylimenin etkisiyle, bu durum de§ismeye baglamis,
GOU’lerin OFDI'1 6nemli 6lgiide artmustir (Gelismis {ilkelerin 2000 yilinda %92,1 olan
OFDI’daki pay1 2014°te %58’e kadar gerilemistir). Bu iilkelerden 6zellikle Cin maliyet
avantajlar1 acisindan uzun stire DYY alicist bir iilke profili ¢izse de 2000’li yillardan
sontra OFDI bakimindan hizli bir yiikselis gostererek diinyanin en biiyiik
yatirimcilarindan biri olmustur. “Bir Kusak Bir Yol gibi biiyiik projelere paralel sekilde
ivmelenen yatirimlariyla bu konumunu pekistirmektedir.

Bir GOU olan Tiirkiye, stratejik cografi konumu, AB ile Giimriik Birligi
entegrasyonu, biiyliyen i¢ pazari, liberal DY'Y diizenlemeleriyle, yabanci yatirimcilar igin
onemli firsatlar sunmaktadir. Ancak bu olumlu sartlarin mevcudiyetine ragmen,
Tiirkiye’nin ¢ektigi DYY, gergek potansiyelinin ¢ok altinda kalmistir. Diisiik tasarruf
oranlar1 ve yliksek cari a¢ik nedeniyle sermaye sikintisi ¢geken Tiirkiye’nin yerel DY'Y
belirleyicileri lizerine birgok arastirma yapilmistir. Bununla birlikte diinyanin 6nde gelen
yatirimcilarindan biri olan CHC’nin Tiirkiye’ye yonelik DYY’lerine iligkin kapsamli

akademik calisma sayisi ise siirli sayidadir. CHC nin, diger biiyiik yatirimer tilkelerle



kiyaslandiginda kendine 6zgii yapist nedeniyle bu konuda yapilacak ¢aligmalarin bu
alandaki boslugu doldurmak agisindan katki saglayacaktir.

Cin’in 1970’lerin sonunda uygulamaya koydugu disa agilma politikast sonrasinda
Tirkiye ile Cin arasinda iist diizey ziyaretler gerceklesmeye baslasa da istikrarli bir
stirecten s0z edilmesi miimkiin degildir. Tiirkiye - CHC iliskileri, siyasi ve ekonomik
olarak 2000’11 yillarla birlikte ivme kazanmis, siyasi iligkiler 2010 yilinda Stratejik
Isbirligi diizeyine ¢ikarilmistir. Yakalanan bu ivme neticesinde, ekonomik iliskilere
zemin kazandiran anlagmalar imzalanmis, karsilikli olarak gercgeklestirilen st diizey
ziyaretlerin sayis1 artmus, kiltiir yillar1 vb. etkinlikler vasitasiyla halklarin birbirine
yaklagtirilmasina yonelik ¢aba gosterilmistir.

Cin ve Tiirkiye’nin ticari iliskileri de son 20 yilda 6nemli bir gelisme gostermistir.
Iki iilke arasindaki ticaret hacmi 2000 yilinda ilk kez 1 milyar ABD Dolar1’nin asmis ve
2017 itibariyle 28 milyar ABD Dolari’na ulagsmistir. Ancak ticaret hacmi hizla artsa da,
dis ticaret acig1 siirekli Tiirkiye aleyhine yiikselmistir. Tiirkiye’nin sézkonusu agigi,
ihracat ve ithalata konu iiriinler ile Cin pazarinin kendine 6zgii yapisi nedeniyle ticari
iligkiler yoluyla dengelemesi olas1 gériinmemektedir.

Bu baglamda Tiirkiye ticaret agigin1 Cin’den daha fazla dogrudan yatirim ¢ekme
yoluyla dengeleme yoniinde ¢alismalar yapmaya yonelmistir. Ancak bir¢ok avantajina ve
bu caligsmalara karsin Tiirkiye’nin Cin’in Tiirkiye’deki yatirimlart halen olduke¢a diisiik
diizeydedir. Cin’in diinyadaki 2017 sonu itibariyle 1,4 trilyon Dolar olan toplam OFDI
stoku (UNCTAD) i¢inde Tiirkiye’nin pay1 bunun % 0,92’sine karsilik gelen 1,30 milyar
ABD Dolaridur.

Bu calismanin temel amaci, CHC’nin Tiirkiye’ye yonelik DYY’ler agisindan
mevcut durumunun tespitinin yapilmasi ve CHC’nin disa doniik DY'Y akislarini etkileyen

faktorlerin genel olarak analizinin yapilarak, Tiirkiye 6zelinde belirleyicilerinin ortaya



konulmasi ve nihayetinde iki {ilke arasindaki ekonomik isbirligi ve 6zel olarak yatirim
iligkilerinin gelisme siirecine katki saglamaktir.

Calismada ¢ogunlukla Tiirkiye’nin ekonomik gostergeleri, iki {ilkenin uluslararasi
projeleri, siyasi ve ekonomik iligkilerinin analizi ve panel verileri kullanilarak Cin'den
Tiirkiye'ye dogrudan yabanci yatirmminin belirleyicileri bulunmaya ve yatirim
potansiyeline erigsilememesinin nedenleri tespit edilmeye calisilmis ve potansiyelin
gerceklesmesi i¢in Onerilerde bulunulmustur. Cin’in Tiirkiye’ye yatirimlari agisindan
dikey kesitte heniiz yeterli veri olusmadigindan, ekonometrik analiz, Cin’in DYY yaptig1
iilkelerden (Tirkiye’nin de dahil oldugu) hareketle elde edilecek ampirik bulgularin
Tiirkiye — Cin yatirim iliskisine tarihsel perspektiften katkisi / etkisi incelenerek
yapilacaktir.

Calismanin takip eden boliimlerinde, DYY nin 6nemi, genel karakteristikleri ve
belirleyicileri, Cin OFDI’1 ve Tiirkiye’nin yerel DYY belirleyicilerine iliskin literatiir
incelemesi yapilmis, ikinci boliimde genel olarak Cin ve Tirkiye arasindaki siyasi ve
ekonomik iligkiler incelenmis, tigiincii boliimde Tiirkiye’ye DY'Y akislart ve Cin OFDI’1
ile Cin’den Tiirkiye’ye yonelik DYY akisi; yatirim miktarlar1 ve sektorel dagilim, gibi
acilardan tarihsel siire¢ icinde analiz edilmis, besinci boliim ampirik analiz i¢in kullanilan
model, Cin’in genel OFDI belirleyicilerine iliskin hipotezlerin olusturulmasi veri seti ve
degiskenlerin agiklanmasina ayrilmis, ampirik sonuglar ve bulgular sunulmus, besinci ve
son bolim ise, ampirik analiz ve yapilan incelemelerden elde edilen bulgularin

yorumlanmasiyla sonlandirilmistir.



BIRINCi BOLUM

LITERATUR

1.1. DYY’nin Onemi, Etkileri

DYY ler, 6zellikle GOU’ler igin ekonomik gelisim ve kalkinma agisindan biiyiik
onem tasimaktadir. Bazi GOU’lerde ekonomik kalkinmanin gerceklesmemesinin temel
sebebi yatirim i¢in yeterli sermayenin olmayisidir. Bunun sebebi ise GDP’nin diisiikliigi
nedeniyle tasarruf oraninin diisiik kalmas1 ve sermaye birikiminin gergeklesmemesidir.
Bu baglamda GOU’ler, hem dis finansman aciklarini kapatmak hem de yurti¢i tasarruflar
araciligiyla biriktiremedikleri biiyiime ve kalkinmalari i¢in ithtiyag duyduklar1 sermayeyi
saglamak icin dis yatirima ihtiya¢ duyarlar. Ihtiya¢ duyulan bu yatinm da yabanci
sermaye girisi ile karsilarlar.  Gilinlimiizde gelismekte olan {ilkelerin, ekonomik
kalkinmalarinin finansmaninda var olan yapisal sorunlar ve bunun hem nedeni hem de
sonucu olarak ortaya ¢ikan sermaye birikimi yetersizligi karsisinda en 6nemli alternatif
dis finansmanlardir (DPT,2000).

Dis finansmanlar genel olarak dogrudan ve dolayli yatirim olarak iki grupta
incelenmektedir. Dolayli yabanci yatirimlar; tilke digindaki yatirimcilarin evsahibi tilkede
borsaya yatirim veya tahvil alimi vb. yollarla yaptiklart portfdy yatirimlaridir. Dogrudan
yabanci yatirim (DYY) ise, evsahibi iilkede tiretim tesisleri kurulmasi, ofis acilmasi,
taginmaz mal edinilmesi veya mevcut bir sirketin tamamen veya kismen satin alinmasi
(M&A, merger and acquisition — Birlesme ve Satin alma) suretiyle gerceklestirilir.

Alternatif dis finansmanlar igerisinde yer alan DYY’ler, “sicak para’nin aksine,
yatirim yapilan iilkelerde yatirim agigin1 kapatma ve 6demeler dengesini saglamanin yani
sira, tiiriine gore teknoloji getirmesi, igsizligin azalmasina katkida bulunma, getirdigi

yonetim becerileri, teknoloji vb. aracilifiyla yerli girisimciyi de gelistirerek daha



rekabetci hale getirme, iilke ekonomisine uluslararasi pazarda rekabet olanagi saglama
potansiyeline sahiptir.

1998 yili Birlesmis Milletler Kalkinma ve Isbirligi Teskilatinin diinya yatirim
raporunda dogrudan sermaye yatirimlarinin etkileri 5 ana grupta toplamustir
(Ariman.2001,128).

- Finansal kaynaklarin ve yatirimlarin artirilmasi

- Teknolojik kapasitenin arttirilmasi

- Kalifiye isgiiciiniin arttirilmasi

- Cevre koruma vb. konularda evsahibi iilkelerde olumlu etkiler yaratmalari

- Thracat artis1

Yukarida sayilan nedenlerle iilkeler, kiiresellesen ekonomiye de paralel olarak
dogrudan yabanc1 yatirnrm ¢ekmek amaciyla, piyasalarda liberallestirme, vergi muafiyeti
veya indirimleri, licretsiz arsa verilmesi, gibi diizenlemelere yonelmislerdir. Bu gibi
diizenlemeler baz1 maliyet avantajlar1 ve kolayliklar saglasa da yatirimcinin DY'Y kararin
almasinda, yeni pazarlar arayisi, hammadde kaynaklarina yakinlik, maliyet avantaji (ucuz
enerji, is¢ilik), yeni bilgi ve teknolojilere ulasma gibi dogrudan karliliga yonelik faktorler
oldugu gibi, politik risklerden kacinma, stratejik kaynaklara ulagma gibi dolayl faktorler

de 6nemli etkiye sahiptir.

1.1. Amacina Gore DYY Tiirleri ve Genel Karakteristikleri

Yatirimcinin ev sahibi ililkede yaptigt DYY ’ler, tagidiklari amaca gore (Dunning,
1977,1993, 1998), dort gruba ayrilmistir:

- Pazar arayan

- Verimlilik arayan

- Kaynak arayan

- Varlik arayan



1.2.1. Kaynak Arayan DYY

Bu kategorideki DYY’lerin temel amaci, yatirimci iilkede bulunmayan (dogal
kaynaklar veya hammaddeler gibi) veya daha diisiik bir maliyetle (vasifsiz isgiicti gibi)
elde edilebilecek belirli tiirden kaynaklar1 elde etmek amacini tasir. Bu tip DYY ler,
yatirimcl tarafindan yatinm yaptigi iilkeden daha uygun maliyetle hammadde iiretim
faktorlerine (ucuz hammadde ve isgiicii) ulasmak amaciyla yapilir (Dutta ve Roy 2009,
Gastanaga, 1998). Temelde diisiik maliyetli ve riski diisiik dogal kaynak arayisi 6n
plandadir (Castro 2000). Bu baglamda, imalat sektdriine yonelen DYY énemlidir. imalat
sektoriine yonelen DY Y'yi agiklamadaki temel unsurlardan biri maliyettir. Pazar arayan
DYY’den farkli olarak kaynak arayan DY'Y, gerekli teknolojileri ve makineleri yabanci
iilkeye tasimakta ve temel olarak ucuz isgiicli maliyeti ile motive olmaktadir. Hammadde
sektoriindeki dogrudan yabanci yatirimlar temel olarak dogal kaynaklar1 zengin tilkeler
icin sozkonusudur. Kaynak arayan DYY’leri niteligi itibariyle en fazla hammadde ve
vasifsiz igglicii maliyetlerinin diisiikligli motive etmektedir. Bu faktorlere ek olarak,
kalifiye isgiicii, yapim ve arazi maliyetleri, fiziki altyap1 gibi faktorler de dnemli etmenler

olarak one ¢ikmaktadir.

1.2.2. Pazar Arayan DYY

Pazar arayan DYY’ler, daha biiyiik boyutlardaki pazarlarin sagladig1 olanaklardan
yararlanmak i¢in evsahibi iilkeye yapilan yatirimlardir. Pazar arayan DYY, pek cok
ampirik ¢alismaya konu olmus, bu alandaki DY'Y akislarinin piyasa biiyiikliigii ile iliskili
oldugu ortaya konmustur (Di Mauro, 1999; Bende-Nabende, 1999; UNCTAD, 1998).
Ayrica firma diizeyinde yapilan aragtirmalar, pazar arayisinin Onemini gostermistir
(Michalet, 1997). Pazar arayan yatirimlar, DYY’lerin yeni pazarlara girme amaci glittiigii
durumlarda ortaya ¢ikmaktadir (Dutta ve Roy, 2009). Giimriik tarifelerinden kurtulma ve
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ihracat ikamesi bu tip DY Y 'nin karakteristiklerindendir. Ayrica mallar1 yerel ihtiyaglara
ve zevklere gore uyarlayarak iiretmek, uzakliktan kaynaklanan maliyet avantajindan
kurtulmak da diger 6nemli faktorler arasinda yer almaktadir (Franco 2008). Literatiirde
pazar arayan DY Y ler i¢in evsahibi lilkenin GDP/GDPPC ve GDP biiyiime hizi, bolgesel
ve kiiresel pazarlara erisim kolayligi, yerli is piyasasinin niteligi ve niceligi, tilkedeki
tiiketici tercihleri ve liretim ve hizmet faktorlerinin maliyetleri 6nemli etkenler olarak

belirtilmektedir (Loewendahl ve Ertugal Loewendahl, 2000).

1.2.3. Verimlilik Arayan DYY

Verimlilik arayan DYY’de, evsahibi tilkedeki dl¢ek ekonomisinden yararlanmak
oncelikli amactir. Dunning’e goére (Dunning 1993, s60) ozellikle iki durumda
gerceklestigi kabul edilir: ilk durumda firmalar farkli iilkelerdeki diisiik faktor
maliyetlerinden yararlanmaya g¢alisirken, ikinci durumda 6lgek ekonomileri ile tiiketici
zevklerindeki farkliliklar ve arz kapasitesinden yararlanmak amaciyla hareket ederler. Bu
yatirimlar genellikle piyasa arayan veya dogal kaynak arayan yatirim asamalarindan
sonra firmalarin karliligin1 daha fazla artirma beklentisiyle gerceklesmektedir.

Bazi arastirmacilar (Eckel, 2003; Nunnenkamp ve Spatz, 2002), bu DY tiiriiniin
kaynak arayan DYY ile Ortiigtiiglinli, iiretimi pargalara boldigiinii ve az gelismis
tilkelerdeki ucuz ig giiclinden yararlandigini belirtiriken, diger baz1 yazarlar (Bevan ve
Estrin, 2000; Campos ve Kinoshita, 2003; Kinoshita ve Campos, 2004) 6l¢ek ekonomileri
ve CUS’larin varliklarini ¢esitlendirme / dagitma boyutuna dikkat ¢ekmistir. Literatiirde
Verimlilik arayan DYY’ler, evsahibi iilkedeki hammadde/ara tiriinlerin girdi maliyetleri,
nakliye ve iletisim maliyetleri, danigmanlik hizmet kalitesi, ihracat/satis asamasinda veya
ara iriin ithalatinda maliyet avantaji saglayan serbest ticaret anlagmalari ve bolgesel
anlagmalarin olmasi, 6lcek ekonomilerinin varligi gibi faktorlerden etkilenmektedir

(Loewendahl ve Ertugal Loewendahl, 2000).
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1.2.4. Stratejik Varlik Arayan DYY

Stratejik varlik arayan DYY’de firmalar fiziki ve fiziki olmayan varliklar1 elde
etmek amaciyla yatirim yaparlar. Bu DYY tiirtinde yatirimcilar, spesifik olarak, gelismis
teknolojileri, beceriyi ve diger gelismis iiretim yeteneklerini elde ederek evsahibi iilke ve
ticlincii llkelerde uzun vadede biiylimeyi amaclarlar. Varlik arayan DY'Y, Biiyiik 6lciide
birlesme ve satin almalar (M&A) ve teknoloji anlasmalar1 bigimindedir. Bununla birlikte
son yillarda yurtdisi Ar-Ge yatirimlar1 da artmaya baslamistir. Gelismis tilkeler Ar-Ge
yatirimlarinin baslica alicilaridir.

Bu DY tiiriindeki literatiir iki boliime ayrilabilir. I1ki farkli motivasyonlara sahip
uluslararas1 Ar-Ge yatirimlarinin lokasyonunu incelemektedir (Cantwell, 1995; Cantwell
ve Janne, 1999). Kumar (2001) 6zellikle ev sahibi iilke pazarlarina adapte olarak tiretimi
destekleme motivasyonunu 6ne ¢ikarirken, Pearce (1999) ve Niosi (1999), 6nde gelen
arastirma ve inovasyon merkezlerine yakin istirakleri bularak, bilgi yayilimi yoluyla ev
sahibi iilkedeki mevcut kapasiteden yararlanmaya vurgu yapmistir. Diger yaklagim ise
teknolojiyi absorbe etme olasiliginin baslangi¢ avantaji olmayan firmalar i¢in 6nemli
olabilecegini gosterir. Burada Dunning’in “OLI paradigmasi? (Dunning 1977) ihmal
edilir. Bu durum birgok teorik makalede incelenmistir (Fosfuri ve Motta, 1999; Siotis,
1999). Stratejik varlik arayan DY Y ler i¢in, yatirim yapilacak tilkedeki yiiksek 0gretim
ve arastirma merkezlerinin sayisi1 ve niteligi, AR-GE yatirimlari, inovasyon kapasitesi ve
teknolojik uyum, kalifiye isgiicii arzi, birlesme ve satin almalarla ilgili yasal
diizenlemeler, ulagim, enerji ve iletisim altyapisi, kiiltiirel yakinlik, yatirim yapilacak

tilkenin liman vb. cografi avantajlar1 gibi faktorler dnemlidir.

2 QLI paradigmas1 (Eklektik teori olarak da bilinmektedir), Dunnig tarafindan 1973 te
ortaya atilmis olup, firmalarin uluslararas1 yatirnm yapmasi i¢in 3 avantaja sahip
olmasi gerektigini soyler: Sahiplik, lokasyon ve igsellestirme “Why (Ownership
advantage) and how (Internalization advantage) a firm decides to become a
multinational and where (Location advantage) it is more likely to invest”.
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1.3. Literatiirde Yaygin Olarak Kullanilan DYY Belirleyicileri

Dogrudan Yabanci Yatirimlar konusunda ozellikle son donem literatiirdeki
ampirik calismalarda, piyasa biiylikligl, ekonomik agiklik, doviz kuru, getiri orani,
iiretim maliyetleri, altyap1 kalitesi, beseri sermaye ve politik istikrar gibi degiskenler
siklikla kullanilmistir. DY Y'nin belirleyicilerini agiklamak i¢in bir¢ok teori One
siiriilmiistiir. Incelenen literatiirde DYYyi etkileyen faktorlerin énde gelenleri takip eden

maddelerde agiklanmustir.

1.3.1. Pazar Biiyiikliigii

Kisi bagma milli gelir veya GDP ile dl¢iilen pazar biiyiikliigii, DY Y'nin en 6nemli
belirleyicilerinden biri olarak kabul edilmektedir (Anderson, J. E., van Wincoop, E 2003).
Pek cok calisma, ev sahibi iilkenin pazar biiytikliigii ile DY'Y arasinda pozitif bir iliskiyi
desteklemektedir. Yiiksek biiylime oranina sahip, alim giicii yiikksek ve sahip genis
pazarlar olan iilkelerde yatirimcilar, yatirimlart karsiliginda daha kisa siirede ve daha
yiiksek getiri elde edebilirler. Ayrica bliylik pazarlarda, kaynaklar1 kullanma ve olgek
ekonomilerinden yararlanma olasilig1 daha yiiksektir. Bu nedenlerle, pazar payinin artmasi
DYY artisina yol agmaktadir. Ampirik calismalarin ¢ogu, pazar biiyiimesi ve DY Y'nin
boyutu arasinda iliski oldugunu Snermis ve bunlarin ¢ogu pazar biiyiikliigii ve DYY
arasindaki pozitif iligkiyi desteklemistir (Hausman, Fernandez-Aria 2000; Baltagi 2004).
Ozellikle, kisi basina diisen milli gelirin, iilkedeki yatirim faaliyetleri i¢in olumlu gelecek
beklentileri olusturdugu ortaya konulmustur. Baska bir deyisle, piyasa biiytikliigii tilkedeki
DYY faaliyetlerini tetiklemektedir.

Pazar biiyiikliigiiniin yan1 sira, yabanci yatirimcilarin iiretimi ev sahibi iilkeye
tasimalar1 durumunda, evsahibi iilkenin biiyiime beklentilerine biiylik nem verildigi de
bildirilmistir (Morrissey ve Rai, 1995) . Benzer sekilde diger bir ¢aligmada, DYY
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akisinin, Olgek ekonomisinin ve kaynaklarin verimli bir sekilde kullanilmasina izin
verecek kadar biiyiik bir esik seviyesinin iizerine ¢iktiktan sonra, alici iilkenin pazar
biiyilikliigiine olumlu yanit verdigi hipotezi ortaya atilmistir (Scaperlanda A., Mauer L.
1969). Literatiirde ¢ogunlukla, niifusun ortalama gelir diizeyi de dahil olmak iizere pazar

biiyiikliigii i¢in degisken olarak cogunlukla GSYIH ve/veya GSYIH artis1 kullanilmigtir

1.3.2. Acikhk

Piyasa agikliginda; DY Y'ye agiklik, ticarete agiklik (ihracat ve ithalatin GSYH'ye
orani) ve bolgesel entegrasyon faktorleri on plandadir. Bir iilke uluslararasi yatirimlara
acik oldugu olciide DYY c¢ekebilir (Nagano, M., 2013). Literatiirde acikligin kritik bir
faktor oldugunu ve DY Y'nin belirleyicilerinden biri oldugunu destekleyen bir¢ok kanit
bulunmaktadir. Sektorle baglantili olarak tilkenin uluslararasi ticarete olan agikligi, yatirim
yapip yapmama karar1 konusunda énemli bir rol oynayacaktir. A¢ikligin DYY {izerindeki
etkisinin tanimlanmasinda yatirim tiiriniin 6nemli bir rol oynadigini gosteren ¢aligmalar
mevcuttur (Anderson, J. E., van Wincoop, E.; 2003). Adqgeel ve Nishat (2005), bir
ekonominin DYY'ye agikliginin, DYY’yi agiklamadaki degiskenlerden biri oldugunu
bulmustur. Buna karsilik Wheeler ve Mody (1992) DYY ve aciklik arasinda anlamli bir
iligki bulmamistir. Baltagi (2004) imalat sektoriinde bu iki degisken arasinda pozitif bir
iligki oldugunu, ancak elektronik sektoriinde negatif bir iligki oldugunu ortaya koymustur.
Ancharaz (2003) olumlu baglanti bulurken, Hausman ve Fernandez-Arias(2000) olumsuz
baglanti bulmustur. Deng (2004) acik ekonomilerin DYY ¢ekmek igin kilit faktor
oldugunu gostermektedir.

Pazar arayan yatirimlar gozonline alindiginda, birgok yatirimci, {ilkenin
uluslararasi ticarete kars1 daha az agik oldugu anlamina gelebilecek ticari kisitlamalarla
karsilagmaktadir. Bu da DYY {izerinde olumsuz bir etki yaratmaktadir. Yerel pazari

hedefleyen bazi yabanci isletmelerin, tirlinlerini ihrag etmelerinin zor olacagi gergegini
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g6z Oniinde bulundurarak, ev sahibi iilkedeki subelerini agmaya karar verdiklerini iddia

eden ¢alismalar da mevcuttur (Wheeler, 1992).

1.3.3. Isgiicii Maliyetleri ve Verimlilik

Literatiirde isgiicii maliyetinin DY Y'nin en potansiyel belirleyicilerinden biri
oldugunu belirtilmektedir (Gastanaga 1998). Onemli miktarda DY, maliyetler acisindan
gorece cekicilige sahip olan ucuz isgiiciine sahip iilkelere yonelmektedir. Ozellikle emek
yogun sektorlerde pozitif bir iliski mevcuttur (Baltagi, 2014).

1977-1980 yillar1 arasinda 54 az gelismis iilkeden veriler kullanilarak DYY
akislariin incelendigi bir ¢alismada yliksek maas olan iilkelere DYY akisinin diistik
kaldig1 goriilmiistiir (Schneider ve Frey, 1985). 1970-1993 yillarimi kullanan 31 az
gelismis lilkenin gdzoniine alindig1 bir ¢calismada da DYY ve iicret arasinda istatistiksel
olarak anlamli negatif iliski ortaya konmustur (Jun ve Singh, 1995). Bununla birlikte
yukarida da belirtildigi tizere DY'Y ile isglicii maliyeti arasindaki iligski sektor agisindan
farkl1 olabilir. Ornegin, 1992 yilinda yapilan bir ¢alisma, elektronik endiistrisi i¢in DY'Y
ile ticret diizeyleri arasinda anlamli bir pozitif iliski oldugunu ortaya koymus, ancak imalat
sanayii i¢in, DYY ile iicret arasinda bir iligki olmadigini gostermistir (Wheeler ve Mody,

1992).

1.3.4. Kurumlar

Kurumlar, yolsuzluk, politik risk, miilkiyet haklarinin korunmasi gibi degiskenleri
icerir. Bu ¢ercevede, yatirimcinin, ekonomik faktorlerin yaninda kendisini hukuken
giivende oldugunu hissedebilecegi bir ortami tercih etmesi dogaldir. Bu meyanda,
kurumlarm niteliginin, 6zellikle GOU’lere yonelen yatirimlarda énemli bir evsahibi iilke

belirleyicisi oldugu yaygin bir sekilde kabul gormektedir.
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DYY’lerde yatirimcilar agisindan en 6nemli hususlardan biri ayn1 zamanda
ekonomik stabilite ile de ilintili olan evsahibi {ilkenin sahip oldugu siyasi istikrardir.
Yatiriminin siirdiiriilebilirligini riske atacagindan, yatirimer siyasi istikrarsizligin hiikiim
stirdiigii tilkelere yonelmekten imtina edecektir (Isaiah Frank, Aktaran, Akdis, 1988).

Ayrica sadece ilkenin i¢ politikast degil, bulundugu bolgedeki iilkelerle ve
komsulariyla iliskileri de bir diger 6nemli faktordiir. Olasi ¢atisma veya savas beklentisi,
etnik gerilim ve bunlardan kaynakli giivenlik risklerinin sézkonusu oldugu bir siyasi
ortamin mevcudiyeti, yatirrmin orta ve uzun vadede ayakta kalma durumunu riske atar.
Bu durumda yatirnmci bu iilkeye DYY yapma konusunda isteksiz olacaktir. DYY
acisindan 6nemli olan bolgesel entegrasyonlar ve ticaret anlagmalar1 gibi faktorlere
olumlu veya olumsuz yansimalar1 olabileceginden, {ilkelerin dig politikalar1 ve
komsulariyla olan iligkileri de 6nemli hale gelmektedir.

Ote yandan literatiirde, politik ve baglantili olarak makroekonomik istikrarin,
DYY’lerin 6nemli belirleyicilerinden biri olarak degerlendirilse de, DY'Y kararin1 politik
riskin ne yonde etkiledigi konusunda tam bir fikir birligi mevcut degildir. Wheeler ve
Mody (1992) politik risk ve idari verimliligin ABD firmalarinin iiretim lokasyon
kararlarinin  belirlenmesinde 6nemsiz oldugunu bulurken, 1960'larin sonlarinda
gelismekte olan ekonomilere giren toplam yatirimlara bakarak Root ve Ahmed (1979) ve
benzer bir 6rneklem kullanan Schneider ve Frey (1985), siyasi istikrarsizligin DYY
girislerini énemli dl¢iide etkiledigini tespit etmistir. GOU’ler s6z konusu oldugunda,
politik istikrarin yiiksek 6nemde bir belirleyici oldugu ve bu durumun bir sekilde sezgisel
oldugunu (Mody ve Wheeler, 1992), politik istikrarsizligin uzun vadeli planlamaya zarar
veren belirsiz bir ekonomik ortam yaratti§1 ve bunun da ekonomik biiylime ve yatirim
firsatlarin1 azalttig1 (Barro, 1991) sonucuna ulasilan ¢caligmalar da mevcuttur.

Baz1 c¢aligmalarda ise dogal kaynaklarin mevcudiyeti sozkonusu oldugunda

tilkedeki politik istikrarin, yatirimcilarin  DYY yapma kararmi etkilemedigi
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bildirilmektedir (Anderson, J. E., van Wincoop, E.; 2003). Yatirimcilarin, yatirimlarinin
karliligt konusunda emin olduklarinda DYY miktarin1 artirmast sdzkonusudur.
Charkrabarti (2001), bu iki degisken arasinda (siyasi risk ve DYY) pozitif bir iliski
saptamisken, Blonigen (2005), politik riskin DY'Y iizerinde olumsuz bir etkisi oldugunu
belirten negatif iliski bulmustur. Greene (2002), politik riski siyasi siddet ve siyasi
istikrarsizlik olmak tiizere iki boyuta ayirmus, siyasi istikrarsizli§i hiikiimetin de§isme
olasilig1 ile agiklarken, siddet olaylari, grevler ve siyasi suikastlari, siyasi siddeti
aciklamak icin kullanmistir. Bu caligsma, siyasi siddetin etkisinin énemsiz oldugunu
bildirirken, siyasi istikrarsizligin anlamli oldugunu gostermistir.

Aizenman (2003), makroekonomik oynakligin, gelismekte olan iilkelerde ara
girdi lireten ¢ok uluslu sirketlerin istihdam ve yatirim kararlari tizerinde potansiyel olarak
bliyiik bir etkisi oldugunu ve c¢ok uluslu sirketlerin daha istikrarli gelismekte olan
pazarlara yatirim yapma egiliminde oldugunu bulmustur. Harms ve Ursprung (2002),
CUS yatirnmlarinin medeni ve siyasi 0zgiirliikklere saygi duyulan {ilkelere yoneldigini
gostermistir. Chan ve Gemayel (2004), yatirim riski agisindan istikrarsizligin, genellikle
gelismis iilkelere nazaran daha yiiksek yatirim riskine sahip olan Ortadogu ve Kuzey
Afrika tlkeleri i¢cin DYY diizeylerini aciklamada kritik Oneme sahip oldugunu
gostermistir. Busse ve Hefeker (2007) 1984—2003 doneminde 83 gelismekte olan iilkeden
verilerle farkli ekonometrik teknikler kullanarak siyasi risk, kurumlar ve DYY girisleri
arasindaki baglantilari aragtirmis ve hiikiimet istikrarinin, i¢ ¢atigmalari ve etnik gerilim
yoklugunun, temel demokratik haklar ve hukukun istinliigiinin DYY i¢in Onemli
belirleyiciler oldugunu bulmustur.

Gelismis tilkelerde, etkin miilk haklar1 korumasi, bir varligin sahibinin, varligi
tizerinde takdir yetkisine sahip olmasini ve varligindan elde ettigi getirilerini korumasini
saglar. Yabanci yatirimeilarin miilkiyet haklarinin, zaman zaman kamulagtirma, el koyma

gibi nedenlerle ihlal edilmesi durumlariyla karsilasilabilmektedir. Ozellikle gecis
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ekonomilerinde siklikla goriilen miilkiyet haklarinin zayif bir sekilde korunmasi,
yatirnmcilarin - varliklarint  kaybetme olasiligimi arttirmakta ve sirketlerin  gecis
ekonomisine yatirim yapma olasiligini azaltmaktadir (Blonigen ve dig. 2005). Bu
baglamda DYY i¢in en Onde gelen faktorlerden birinin miilkiyet haklarinin ihlal
edilmemesi oldugu sdylenebilir. Yatirimla ilgili uyusmazlik olmasi halinde, 6rnegin
mallar1 kamulastirildig1 veya el konuldugu ya da yatirimi yaptiktan sonra yatirimeinin
karlarim transfer etmesine engel olundugu zaman- tahkim hakkinin olmasi1 énemli bir
faktordiir. Genel olarak, yiiksek politik risk, DYY'leri azaltirken, diisiik politik risk ise,
daha yiiksek miktarda DYY akis1 saglamaktadir (Chakrabarti, 2001). Biswas (2002),
ABD'den 44 iilkeye yapilan DYY’yi inceledigi c¢alismasinda, miilkiyet haklarinin
korunmasinin yatirimcilar i¢in 6nemli oldugunu, ayrica altyapi, ticret oranlar1 ve siyasi
istikrarin ABD'den dogrudan yabanci yatirimlar: cekmede en 6nemli etkenler oldugunu
bulmustur.

Yolsuzluk, kurumsal ortamin bir diger temel yoniidiir. Yolsuzluk indekslerinin
DYY ile anlamli bir sekilde negatif iligskili oldugunu gosteren ¢aligmalar mevcuttur

(Wheeler, D. & Mody, 1992).

1.3.5. Altyapr

Altyapi, yollar, limanlar, demiryollar1 gibi dogrudan ulasim ve lojistikle ilgili
yapilarin yaninda, muhasebe, pazarlama ve hukuk hizmetleri gibi kurumsal gelismislik
diizeylerini de icerebilmektedir (Deng, 2004).

Pek ¢ok ¢aligma (Cheng ve Kwan 2000; Asiedu, 2002), evsahibi iilkedeki mevcut
fiziki altyapinin DYY kararlarindaki temel etkisine isaret etmektedir. Fiziksel altyaps;
yollar, havaalanlari, limanlar ve telefon hatlar1 gibi altyapinin kullanilabilirligi ve
kalitesiyle ilgilidir (Flores ve Aguilera, 2007; Asiedu, 2002) . Ampirik ¢aligmalar, bu
yapinin ¢ok uluslu sirketlerin (CUS) ev sahibi iilkedeki tahmini operasyon maliyetleriyle,
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CUS'larin merkezi ve bagh kuruluglari arasindaki ham ve bitmis malzemelerin
nakliyesiyle ilgili kararlarin1 6nemli 6l¢iide etkiledigini gostermektedir.

Bazi calismalar, zayif altyapmin yatirim igin bir engel veya firsat olarak
diisiintilebilecegini gostermektedir. Bu baglamda diisiik gelirli ev sahibi {ilkelerin ¢ogu,
altyapilarin1  gelistirmek i¢in dogrudan yabanci yatirimlari artirmanin yollarmni
aramaktadir. Gelismis altyapinin ise, DY Y'nin biiylime potansiyeline olumlu yonde etki
ettigi ve boylece lilkeye dogru yiiksek sermaye girisine yol agtig1 belirtilmistir (Blonigen,
2005).

Is faaliyetlerinin diizenli islemesi icin destekleyici roldeki iyi bir altyapi, genel
giderleri 6nemli oranda diistirerek yatirim kararini olumlu yonde etkileyebilmektedir
(Shah ve Ahmed, 2003). Bu baglamda iyi internet erisimi ve telefon yogunlugunun,
sirketler ve bunlarin bagli birimleri/subeleri arasindaki koordinasyon maliyetlerini

disiirdiigii bildirilmistir (Campos ve Kinoshita, 2003).

1.3.6. Ev Sahibi Ulkenin Dogal Kaynaklar

Dunning'e (1993) gore, dogal kaynak elde etmek, kaynak arayan DY Y'lerin baslica
nedenlerinden biridir. CUS'larin, bol dogal kaynak olanaklarina sahip gelismis ve
gelismekte olan iilkelere yonelme egilimi bunu dogrulamaktadir. Bu yatirimlar basta fiyati
diisiik ve bol bulunan dogal kaynaklar isletmek ve ana sirkete hammadde temin etmek
icin yapilir. Yer altt ve yeriistii kaynaklar1 bakimindan zengin ve/veya petrol iireten
tilkelere yapilan yatirimlar bu kapsamda degerlendirilebilir. Keza aymi sekilde Cin
OFDI’'mn1 inceleyen pek ¢ok ¢alisma (Deng, 2004; Buckley ve dig., 2007; Dunning 1993)
dogal kaynaklarin Cin OFDI’1in yoniinii belirleyen temel faktorlerden olduguna dikkat
¢ekmistir. Bunun sebebi de Cin’in hizli biiylimesiyle agiklanmaktadir. Aleksynska ve
Havrylchyk, (2012), zengin dogal kaynaklara sahip iilkelerin DYY ¢ekmede 6nemli bir

faktor oldugunu gostermistir.
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1.3.7. Teknoloji

Teknolojik gelismislik seviyesi, DY Y'nin temel motivasyonlarindandir (Dunning
1993). Yiiksek teknolojili endiistrilerden gelen CUS'lar pazar payim kazanmak i¢in dig
pazarlara niifuz etme, Olcek ekonomilerinden yararlanma ve Ar-Ge yatirimlarinin
maliyetlerini yayma egilimindedir. Ayrica CUS’lar, daha fazla kar elde etmek amaciyla,
sahip olduklari ileri teknoloji, beceri ve bilgi birikimini evsahibi iilkelere DY'Y kanaliyla
transfer edebilirler (Tihanyi ve Roath, 2002). Ayrica teknoloji elde etmek amaciyla da
DYY vyapabilirler. Ampirik c¢alismalarda teknoloji seviyesi genellikle Ar-Ge
harcamalarinin toplam satiglara orani, patent sayilari vb. ile yansitilmaktadir (Blonigen,

2005).

1.3.8. Vergi

Ev sahibi tilkedeki vergiler, DY Y nin olas1 belirleyicilerinden biri olarak kabul
edilir (Bilgili ve dig, 2012). Bunun en belirgin nedeni vergilerin, karlilig1 azaltan bir
maliyet faktorii olmasidir. Bu nedenle, iilkeler belirli bir sektore ya da bolgeye yatirim
¢ekmek igin vergi tesviklerini kullanirlar (Ageel ve Nishat, 2005) Vergi tesvikleri, kardan
alinan vergide yapilan indirim, vergi muafiyeti, ithal edilen ara¢ ve makineler {izerinde
indirimli tarifeler seklinde olabilmektedir. Gelir tabanli, sermaye yatirimi temelli,
isgiiciine dayali, satis bazli, katma deger, ithalat ve ihracata dayali (UNCTS® 2000) dahil
olmak iizere, literatiirde farkli bi¢imlerdeki vergi tesviklerine deginilmektedir. Bu alanda
yiriitillen ¢aligmalarda, vergi tesviklerinin DYY {izerindeki etkisi konusunda farkl

sonuglara ulagilmstir.

8 United Nations Commodity Trade Statistics Database
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Deng (2004) verginin DY'Y kararlar1 iizerinde etkisinin olmadigini1 6ne stirmiistiir.
Benzer sekilde Chin (2016), vergi tesviklerinin yatirimcilarin kararini énemli 6lgiide
etkileyen ana faktor olmadigini gostermistir. Agodo (1978), DY Y'nin vergi oranlarindaki
degisimlere tepki vermedigini, DY Y'nin belirleyicisi olarak vergi imtiyazlarinin 6nemsiz
oldugunu gostermistir. Bu sonuglar, yatirimeilarin vergi politikasindan ziyade piyasa ve
politik faktorlerle daha ilgili oldugunu gosteren yatirimcr anketlerinin sonuglariyla
tutarhdir.

Bunun aksini 6ne siiren ve yiiksek vergilerin DYY kararlarim1 olumsuz
etkileyebilecegini ve yabanci sermaye akisini engelleyecegini bildiren caligmalar da
mevcuttur. Morisset ve Pirnia (2002), Karayipler ve Giiney Pasifik'teki “vergi cenneti”
tilkelerindeki DY Y'nin 1985 ile 1994 arasinda bes kattan fazla biiyiidiiglinii ve bunun

tesadiif olamayacagini belirtmistir.

1.3.9. Enflasyon

Buckley ve digerleri (2007) , pazar arayan DYY i¢in, Ongoriilemeyen ve degisken
enflasyon oranlarina sahip iilkelerin cazip olmadigini belirtmistir. Bunun nedenini, yiiksek
enflasyon oranlarinin, fiyatlarin belirlenmesini ve kar beklentisini hesaplamay1
zorlagtirmasi olarak gostermislerdir. Ayrica, yerel para birimi kullanildiginda, pazar
arayan CUS'larin karlar yiiksek enflasyon oranlari ile devaliie olmakta, ek olarak yerel
kaynak girdisi maliyetleri de artmakta, bu da yatirimi daha az karli hale getirmekte, hatta
CUS'lar icin lgiincii pazarlarda maliyet avantaji saglamay1 daha da zorlastirmaktadir.

Boylelikle, yliksek enflasyon, ihracata yonelik DY'Y'yi olumsuz etkilemektedir.
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1.4. Tiirkiye’ye DYY Akisi ve Yerel Belirleyicileri

Tiirkiye’ye olan DY'Y akislari ve belirleyicilerine iliskin goérece genis bir literatiir
vardir. 1980’lere kadar olan arastirmalar biiylik oOlclide tarihsel igerige sahiptir.
Tirkiye’de 1980 sonrasi baglayan degisim donemi ve 1990°larda diinyada yasanan hizli
dontistimiin de etkisiyle 2000’lere kadar olan caligmalar, sermaye hareketlerinin
serbestlesmesi, Avrupa Birligi ile imzalanmasim1 miiteakip 1995°te yiiriirliige giren
Gumriik Birligi anlagsmasinin DY'Y ¢ekilmesi iizerindeki etkisi ve yabanci yatirimcilara
yonelik arastirmalar tizerinde odaklanmigtir. 2001 yilinda yasanan ekonomik kriz ve
devaminda yeniden yapilanma ve reformlarin yapildigi donemde ise DYY konusu ¢ok
detayli ve sistematik bigimde arastirilmaya baslanmistir. 2001'deki kriz ve DYY
cekmedeki basarisizligin sonucu olarak, akademik ilgi; uygun bir yasal ¢ercevenin
olusturulmasi, DYY c¢ekilmesinin Oniindeki engeller ve 2004 yilinda AB ile
miizakerelerin baslatilmasinin 6nemi gibi hususlara yonelmistir. Ayrica, DYY konusu,
bu donemde Tiirkiye’deki gelir esitsizligini hafifletmek i¢in ekonomik biiyiime ve
istihdam, ticaret / ithalat / ihracat, belirli sektorlerin arastirilmast ve DYY nin cografi
dagilimi lizerindeki 6nem ve etkilerini kapsayacak sekilde genislemistir.

2000 oncesi donemde Tiirkiye’ye DY'Y akisi 6nemli diizeyde degildir. DYY 'nin
sigrama yaptigi son donem (2001 sonrasi) ve hemen dncesindeki bazi ¢aligmalarda isaret
edilen hususlar incelenmis ve bulgular asagida sunulmustur:

Tatoglu ve Glaister (1998), Bati kaynakli MNE'lerin Tiirkiye'deki dogrudan
yabanci yatirimlarinin nedenleri ve 6zellikleri tizerine 98 firmadan olusan bir 6rneklem
kullandiklar1 caligmalarinda, OLI (ownership, location, internalization) faktorlerinin
cogunlukla yatirim yapilan endiistriye gore degistigini, daha sonra gorece olarak azalan
onemde yatirimin boyutu ve yatirimin sahiplik modeliyle (%100 miilkiyet veya ortak

girigim) iligkili oldugunu bulmustur.
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Loewendhal ve Ertugal-Loewendahl (2001) Tiirkiye'nin DYY performansini
analiz ettikleri caligmalarinda, Tiirkiye'nin, kronik enflasyondan biiyiik 6lciide etkilenen
yavag ilerleyen ozellestirme ve siyasi-kurumsal engeller nedeniyle DYY ¢ekilmesinde
yetersiz kaldigi sonucuna varmis, kiiresel sirketler ile yapilan goriismelerden, yatirim
tesviki eksikliginin 6nemli bir engel oldugunu vurgulamislar, IMF anlagmasi neticesinde
ozellestirmenin hizlanmas1 ve enflasyonun diisiiriilmesi durumunda, AB iiyeligi
perspektifi ile desteklenecek Tiirkiye’nin yabanci yatirim igin basarili bir sekilde rekabet
edebilecegini belirtmislerdir.

Erdal ve Tatoglu (2002) Tirkiye’ye DYY girislerinde etkisi olan yerel faktorlerin
ampirik analizini yaptiklar1 ¢alismada (1980-1998), Tiirkiye'nin pazar biiytlikligi,
altyapisi, ekonominin agiklig1 ve pazar cekiciligi agisindan yurtdisindan gelen yatirimlar
icin birgok konum avantajlarina sahip oldugunu, ancak dévizdeki volatilite ve ekonomide
istikrar olmamasinin DY'Y ’nin daha yiiksek bir seviyeye ulasmasini engelledigi sonucuna
varmigtir.

Deichmann, Karidis ve Sayek (2003) c¢alismalarinda kamu yatirimlarinin
CUS’lar1 belirli bolgelere ¢ekmede basarili olduguna dair higbir kanit olmadig1 sonucuna
varmig, ayrica lokasyon belirleyicilerinin; sanayi kolu, yatirirm kompozisyonu, ve ayrica
gelir grubu ve bolgesi de dahil olmak tizere mense iilke 6zelliklerine gore 6nemli 6l¢iide
farklilik gosterdigini bulmuslardir.

Bayraktar 2003 yilinda yayimlanan makalesinde (Bayraktar 2003), sahip oldugu
pek cok avantaja ragmen Tiirkiye’nin,DYY c¢ekmede gerilerde kalmasmin sebepleri
olarak periyodik olarak tekrarlanan siyasi ve ekonomik krizlerin ve bunlara eslik eden
yiiksek enflasyon ve faizi belirtmistir. Bunlara ek olarak Bayraktar (2003), kayitdist
ekonomi, DYY’ye yonelik yasal diizenlemelerin yetersizligi, fikri miilkiyet haklari
sorunlari, biirokraside islem fazlalig1 ve yavaslik, ¢ifte vergilendirme, ¢alisma izinleri

alinmasinda karsilasilan sorunlarin da DY'Y akisini negatif yonde etkiledigini bildirmistir.
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Yavan ve Kara (2003) Tiirkiye’ye DYY akislarini tarihsel ve bolgesel agidan
inceledikleri 2003 yilindaki ¢aligsmalarinda, Tiirkiye’ye gelen DY Y nin cografi dagilimi
dikkate alindiginda, yabanci sirketlerin yatirim yaparken, fiziki altyapi, i¢ ve bolgesel
pazar, hammadde tedariki gibi hususlara dikkat ettiklerini, Tiirkiye’de sanayinin cografi
dagilis1 ile yabanci sermayeli firmalarin dagilisi arasinda bir paralellik oldugunun
sdylenebilecegini, bir GOU olan Tiirkiye nin kalkinma hedeflerini gerceklestirebilmesi
amacima yonelik olarak sermaye ve teknoloji transferi i¢in DYY c¢ekmek zorunda
oldugunu, istikrar (ekonomik ve politik), seffaflik ve hukukun iistiinliigii ilkelerinin daha
giiclii sekilde yerlesmesi halinde dis yatirimlar igin uygun ortamin olusacagini
belirtmistir.

Berkoz ve Tiirk (2007) ise Tiirkiye’ye yonelik 1990-2003 donemi i¢in dogrudan
yabanci yatirimlarin lokasyon tercihlerini inceledikleri ¢alismalarinda GDP artisi,
altyapinin gelismesi, ve niifus artis hizinin DY 'Y ’leri arttirdig1 sonucuna ulagmaistir.

Susam (2008) tarafindan Tiirkiye i¢in 1998 - 2007 donemine ait bilgiler
kullanilarak yapilan ¢aligmada, DYY’ler ile GDP artis1 ve enflasyon arasinda negatif,
biitge acg1g1, yurti¢i yatirimlar ve disa acgiklik arasinda pozitif iligki bulunmustur. Tar1 ve
Bildird1 (2010) ise DYY ile; GDP ve disa aciklik arasinda pozitif; iicretler ve enflasyon
arasinda negatif iliski bulmustur.

Kosekahyaoglu (2006) DYY ve dis ticaret arasindaki nedenselligi analiz ettigi
calismada, yliksek ig giicli verimliliginden kaynaklanan c¢ok gii¢lii rekabet kosullarina
ragmen, Tirkiye'nin DYY c¢ekme rekabetinde geride kaldigini, bunda, kurumsal ve
politik nedenlerle birlikte fiyat istikrarsizlig1 ve diisiik seviyedeki 6zellestirmenin temel
faktorler oldugunu savunmus, Tiirkiye'nin daha fazla DYY ¢ekmeye yonelik ekonomik
ve siyasi politikalarinin tartismasiz bir sekilde iilkenin ticaret dengesi iizerinde 6nemli bir
etkisi olacagini, DY'Y diizeyi ile Tiirkiye'nin ticaret ve kalkinma stratejileri arasinda yakin

bir iligki ve dolayistyla bagimlilik oldugunu belirtmistir.
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Dumludag (2011), Tiirkiye'de dogrudan yabanci yatirimin belirleyicilerini analiz
ettigi calismada; piyasa biiyiikliigii, biiyiime orani, kisi basina diisen GSYIH gibi
makroekonomik gdstergelerin DYY’ye etkisinin olumlu oldugunun goriildiigiinii, diisiik
diizeyde yolsuzluk, politik istikrar, s6zlesme hukukunun uygulanmasi, yarg: sisteminin
isleyisi, seffaf, yasal ve diizenleyici ¢erceve, politik ve ekonomik istikrar, fikri miilkiyet
haklar1, kurumsal haklar gibi kurumsal degiskenlerin Tiirkiye'ye DYY akislarinda 6nemli
bir belirleyici oldugunu, kurumlarin kalitesinin yiikseltilmesine yonelik cabalarin
Tirkiye'ye yardimci olabilecegini savunmus, uygun yasal ve kurumsal ortami saglayarak,
ev sahibi lilke hiikiimetlerinin sadece yabanci yatirimer ¢ekmekle kalmayacagini, ayni
zamanda yerel firmalar1 yatirirmlarini genisletmeye tesvik edecek kosullar yaratacagini
belirtmistir.

Kili¢ ve Ates (2009), Tiirkiye’nin, liberal donemde yabanci yatirimlardan istenen
diizeyde fayda saglamadigini, ayrica analiz sonuglarina gére incelenen zaman diliminde
dogrudan yabanci yatirimlarin sanayi ihracati ve GSYIH {izerindeki etkilerinin dnemli
olmadigini gosterdigini bulmustur.

izmen ve Yilmaz (2009), 19901 yillarin ortalarindan itibaren Tiirkiye'nin ticaret
yapisindaki degisimler ve sermaye hesaplarindaki gelismeleri incelemis ve Tirkiye'nin
uluslararasi sermaye girisleri acisindan ¢ekiciligini tartismistir. Calismada, Tiirkiye’nin
zamanla biriken biiyiik ticaret aciginin sik sik ithalatin azalmasi ve devaminda ithalati
azaltarak ticaret acigmi otomatik olarak azalttigini, 2005’te baslayan AB katilim
miizakereleri ve siirecinin Tiirkiye'nin dogrudan DYY ¢ekmesini sagladigini, 2005-2009
yillar1 arasinda gergeklesen DYY girislerinin neredeyse tamaminin birlesme ve
devralmalardan olustugunu ve ¢ogunlukla hizmet sektorlerine ve gayrimenkullere
yoneldigi tespitini yapmis, bununla birlikte daha uzun vadeli biiyliime perspektifi
acisindan Tiirkiye’nin, 6zellikle imalat sanayilerindeki komple yeni yatirimlart gekmeye

ihtiyag duydugunu, bunun i¢in de uzun siiredir yapilmayan mikroekonomik yapisal

22



reformlarin yan1 sira yargi reformlarin da gerceklestirilerek mevcut yatirim ortaminin
gelistirilmesini 6nermislerdir.

Hisarciklilar, Karakas ve Asici (2009) DY Y 'nin Tiirkiye’deki issizlige etkisini
inceledikleri c¢alismada, kiiresellesen ekonomiye ve artan entegrasyona ragmen,
Tiirkiye'nin DYY performansinin, 2000'lerin basina kadar bir¢cok gelismekte olan iilkeden
daha diisiik diizeyde kaldigini, o donemden sonra ise DY Y’de hizli bir artis yasandigini
ve yiiksek biliylime oranlarina ulasildigini, ancak, yiiksek issizligin 6nemli bir sorun
olmaya devam ettigini belirtmis, calismada DYY girigleri ile istthdam arasinda negatif
bir iligki bulmus, Tiirkiye'de yabanci sermaye baskin modu olan birlesmeler ve satin
almalarin bu olumsuz istihdam etkisinin bir nedeni olabilecegi, ayrica, yabanci yatirimin
diisiik teknolojiden orta ve ileri teknolojiye sahip sanayilere kaymasinin, istthdam
tizerinde olumsuz etkilere yol agabilecegi sonucuna ulagmastir.

Bal ve Goz (2010), DYY’lerin agirlikli olarak gerceklestigi 2000 sonrasi
donemde DYY’yi Tiirkiye agisindan analiz etmis, Tirkiye’ye gelen DYY akisinin
diinyanin genelinde olan egilimle paralel sekilde dnemli Slgiide hizmetler sektoriine
dogru oldugunu bulmus ve 6zellestirmeler, sirket birlesmeleri ve gayrimenkul aliminda
yogunlastigina isaret etmistir.

Saglam ve Yalta, 1970-2009 donemi i¢in Tiirkiye'de DY'Y, 6zel sektor yatirimlari
ve kamu yatirimlari arasindaki dinamik etkilesimi incelemis; DY'Y, kamu yatirimi ve 6zel
yatirimlar arasinda uzun vadeli bir iliski olmadigi, DY Y'nin yatirimlara katkisinin ¢ok
olmadigi, DYY ile yurt i¢i yatirim arasindaki etkilesimin olmamasinin, DY Y'nin sermaye
birikimi yoluyla ekonomik biiyiimeye katkisint engelledigi, yatirnm ortaminin
iyilestirilmesine 6zel dnem verilmesinin gerektigi bulgularina ulagmistir.

Arik ve digerleri (2013) DYY ile piyasa biiyiikliigii ve disa acgiklik arasinda
pozitif; DYY ile ekonomik istikrarla negatif iligki bulurken, iicretler, doviz kuru, sermaye

birikiminin anlamli bir etkisinin olmadigini bulmustur.
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Esiyok (2011), 1982-2007 yillar1 arasinda 19 OECD iilkesi {izerinden
Tiirkiye'deki DY belirleyicilerini inceledigi ¢aligmada, kisi bagina milli gelir ve kisi basi
gelir farki, yatirnmlarin serbestlestirilmesi ve Tiirkiye'ye ihracat maliyeti gibi faktdrlerin
Tiirkiye'ye yonelik dogrudan yabanci yatirimlar iizerinde 6nemli etkisinin oldugunu,
ayrica, Avrupa Birligi tiyeligi beklentisi, hiikiimet istikrar, altyapi, ikili doviz kuru, doviz
kuru volatilitesi ve ticarete agikligin, Tiirkiye'deki DY'Y miktarini belirlemede 6nemli bir
rol oynadigimi, goreceli yiiksek birim iggilicii maliyetlerinin ve yolsuzlugun DYY'yi
etkiledigini savunmustur.

Ucal, Bilgin ve Haug (2014), 1970 - 2008 yillarim1 baz alarak DYY’lerin
Tirkiye'deki kisa ve uzun vadede gelir esitsizligini nasil etkiledigini arastirmis, ampirik
sonuglara gore DY Y ’nin baslangicta gelir esitsizligini bir miktar arttirdigini, ancak bu
etkinin uzun vadede kayboldugunu bulmustur.

Tirkiye’ye DYY akislarini inceleyen diger ¢calismalarda;

- Lebe ve Ersungur (2011) DY Y 'nin disa ac¢iklik ve GDP biiyiikliigiinden olumlu;
faiz orani, hizmet sektoriiniin gelismigligi ve ekonomik istikrar arasinda olumsuz
etkilendigini;

- Polat ve Payaslioglu (2014), Tiirkiye’ye gelen DYY akislarini; 2009 yilindaki
yatirim tesviklerinin, olumlu, vergi ve Amerika Birlesik Devletleri’nin iilke riski
endeksinin olumsuz etkiledigini;

- Tosun ve Yurdakul (2016), 2002-2012 doénemini igeren arastirmasinda
Tiirkiye’ye yonelen DYY’lerin pazar ve verimlilik amacini tagidigini, yolsuzluktaki
artisin DY'Y’de negatif etkiye sahip oldugunu;

- Kaygisiz, Kaya, Kosekahyaoglu (2016), biiyiime ve tasarrufun DYY’ye etkisi
olmadigini;

- Yaprakli (2006), DYY ler ile GDP ve disa agikligin pozitif iliskili, reel doviz

kuru ve dis ticaret agiginin ise negatif iligkili oldugunu,
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- Katircioglu (2009), GDP artisinin DY'Y akisini olumlu etkiledigini,

- Karagoz (2007), Tirkiye’de DYY girislerinin, ge¢mis DYY diizeyinden ve
global piyasalarla iliskilerden etkilendigini, yatirimlarin basarisinin ileriki donemlerde
DYY girisini arttirabilecegini, ticari aciklik ve dis ticaret hacminin artmasimnin dis
kaynakl1 yatirimlari tesvik edebilecegini;

- Halicioglu (2008), Tiirkiye’ye gelen DYY’nin hizmetler sektoriine
yogunlastigini, genellikle i¢ piyasaya ve kar transferine yonelik bu yatirimlarin cari agik
sorununu daha da kotiilestirecegini, bu nedenle ihracata yonelik DYY’lerin tesvik
edilmesi ve DYY ¢ekmedeki faktorlerle uyumlu olarak yatirim satlarinin iyilestirilmesi
gerektigini;

- Kar ve Tatlis6z (2008) DYY’ler ile GDP, disa agiklik, uluslararasi rezervler
ve yatirim tesvikleri arasinda pozitif, reel doviz kuru ve iicretler arasinda negatif iligki
oldugunu;

- Aydemir ve Geng (2015), DYY akisi ile disa agiklik ve GDP arasinda pozitif,
enflasyonla negatif iliski,

- Kog¢ (2011), GDP ve doviz rezervi ile DYY arasinda pozitif yonlii, faiz orani
ve dis borg ile DYY arasinda ise negatif iligki bulmustur.

Yukarida incelenen makalelerde Tiirkiye’ye DYY akiglarina iligkin olarak
incelenen faktorler; siyasi istikrar, ticari olarak disa agiklik, enflasyon, doviz kuru
volatilitesi, faiz oranlari, Kisi basina diisen milli gelir, biiylime orani, hizmet sektorii
etkinligi, ekonomik istikrar, pazar biiyiikliigii, patent haklarinin korunmasi, hukukun
istlinliigli ve sozlesme hukukuna riayet, kurumsal haklar, saydamlik, Avrupa Birligi
tiyeligi beklentisi, altyapi, isgiicii maliyeti, yolsuzluk, yatirim tesvikleri ve vergiler
seklinde siralanabilir.

Incelenen literatiirde, Tiirkiye’ye gelen DYY’lerin ihracata déniik imalattan

ziyade Onemli Olglide kar transferine yonelik hizmetler sektoriine ve gayrimenkule
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yoneldigi, ve girisin de genelde Ozellestirmeler, sirket birlesmeleri seklinde oldugu

belirtilmekledir.

1.5. Cin’in Disa Doniik Dogrudan Yabanci Yatirimlar ve Belirleyicileri

Cin’in OFDI’'mi etkileyen faktorler hakkinda genis bir literatiir mevcut olup,
1990'larin ortalarindan bu yana ¢esitli teorik ve ampirik perspektiften ¢ok sayida
arastirmaci tarafindan analiz edilmistir. (Zhan, 1995; Wang, 2002; Child ve Rodrigues,
2005; Buckley ve dig, 2007; Alon ve Mclntyre, 2008; Dong ve dig. 2011; Chen ve dig.,
2012; Shen ve Bao, 2013). Xiang, (2009) ile Li ve Yao, (2011), Cin’in OFDI’'m etkileyen
faktorleri ev sahibi iilkenin 6zellikleri acisindan incelemistir. Genel olarak, ¢alismalar
diizenleyici ¢erceveye ve hiikiimetin OFDI artis1, sektorel dagilim, cografi dagilim ve Cin
sirketlerinin yatirim giidiilerine olan etkisi iizerinde yogunlasmistir (Zhan, 1995; Wang,
2002; Taylor, 2002; Hong ve Sun, 2004; Wu, 2005). Diger bazi ¢alismalar yurtdigina
acilma perspektifinden OFDI’1 incelemis ve Cinli sirketlerin yurtdis1 stratejilerine
odaklanmustir (Warner ve dig., 2004; Liu ve Tian, 2008; Deng, 2009; Rui ve Yip, 2008).
Literatiirdeki ¢ok sayida ¢alisma, Cin OFDI’1 ve bunun kiiresel ekonomik ve politik
etkilerini agiklayan degiskenlerini de ele almigtir. Deng (2004), ev sahibi iilke
ozelliklerine dayanan ampirik olmayan ¢alismasinda, Cinli firmalarin yurtdigina gitmesi
icin bes yatinm motivasyonu kategorisi belirlemistir: Dogal kaynaklar, teknoloji,
pazarlar, ev sahibi iilkenin stratejik varliklari, yatirim ¢esitliligi.

Cin’in Afrika’daki yatirimlari literatiirde genis sekilde yer almigtir (Duanmu,
2009; Zheng, 2009). Zong ve dig. (2012) ve Zhang (2013) Cin'in kiiresel stratejisi
cercevesinde Cinli sirketlerin lokasyon tercihlerini analiz etmislerdir.

Buckley ve dig. (2007), Kolstad ve Wiig (2009) ve Cheung ve Qian (2009), Cin'in

OFDI'mi etkileyen faktorleri incelemis ve bunlarin, ev sahibi iilkenin politik riski, pazar
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biiylikliigi, ticaret politikalari, kiiltiir, biiyiik pazarlara olan mesafe ve enflasyonun yani
sira ev sahibi iilkenin GSYIH'sinin Cin’in GSYIH'ya oranim icerdigini tespit etmistir.

Voss ve dig. (2008), Cinli firmalarin, yerel kurumlar yeterince gelistiginde
yurtdigina yatirim yaptigini ve sézkonusu kurumsal ortamin, firmalara yurtdisinda
rekabet avantajlarin1 daha iyi kullanma imkanim1 verdigini belirtmis, bu ac¢idan
bakildiginda, devlet destegi ve slibvansiyonlar gibi hiikiimet bazinda makro diizeydeki
bazi faktorlerin Cin DY'Y’si i¢in daha belirleyici oldugu sonucuna ulagmustir. Child ve
Rodrigues (2005), Haier, Lenovo ve TCL gibi ¢ogu Cinli firmanin denizasiri
faaliyetlerinde hiikiimetle olumlu iliskilere vurgu yapmistir. Satin almalar i¢in saglanan
fonlar ve devlet bankalarimin sagladigi diisiik faizli krediler Cinli firmalarin yatirim
kararimi etkilemekte ve bu firmalara cok 6demli bir rekabet avantaji saglamaktadir (Child
ve Rodrigues, 2005). Zhao ve Wang (2008), Cinli sirketlerin hiikiimet destegi ve banka
kredisi erisimi gibi 6zel avantajlarin, anilan firmalarin yurtdisina yatirinm yapmalari
yoniinde cesaretlendirdigini  tespit etmistir. Bununla birlikte, bagka bir ampirik
calismada, Sodermana ve dig (2008), Cin’in disa donlik DYY’si i¢in 12 motivasyon
tanimlamig, ve bunlar arasinda iiretim kalitesini artirma, miisteri hizmetlerini
iyilestirmenin en 6nemli faktorler oldugunu, hiikiimet destegi ve finansmanin ise gorece
daha az 6nemli oldugunu belirtmistir.

Ozellikle, Cin'deki sermaye piyasasindaki kusurlar (imperfections), dis
yatirimeilarin belirli bir siire i¢in, sermayeyi piyasa fiyatlarinin oldukg¢a altinda bir oranda
kullanabilmesine olanak saglamaktadir (Buckley, 2004; Eller ve dig. 2006) .Ozellikle,
devlete ait sirketler, piyasa oranlarmmin altinda faiz oranlariyla sermayeye sahip
olabilmekte (Lardy, 1998; Scott, 2002; Warner ve dig., 2004); ayrica potansiyel dis
yatirimcilar daha ucuz krediler alabilmektedirler (Antkiewicz ve Whalley, 2006; Child ve

Rodrigues, 2005; Warner ve dig., 2004).
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Ote yandan Yao ve dig. (2014), Cin'in diinyadaki OFDI payinin artmasma ve
OECD'nin paymin 2003 yilindan itibaren her yil azalmasina ragmen, Cin OFDI'nin,
OECD iiyesi iilkelerin hammadde acisindan zengin Afrika ve Latin Amerika gibi
tilkelerdeki denizasir1 yatirim payini azaltmadigini bulmus ve Cin’in OFDI'nin piyasa
rasyonalitesini karsiladigin1 savunmustur.

Pazar biiyiikligi, CUS'larin DYY kararini motive eden faktorlerden biri olarak
ampirik arastirmalar tarafindan siirekli olarak dikkate alinmaktadir (Flores and Aguilera,
2007). Olgek ekonomilerindeki diisiik maliyetler ve biiyiik potansiyel talepten yola ¢ikan
pek cok calisma, ev sahibi lilke pazar bliyiikligi ile DYY arasinda pozitif bir iliskiyi
desteklemektedir (Sethi ve dig, 2003; Bevan, Estrin, 2004). Ev sahibi iilkenin pazar
bliytikliigliniin etkisiyle daha biiyiik bir pazar beklentisi olusur ve bu da DYY
potansiyelini arttirir (Bhaumik ve dig, 2011). Cinli CUS'larin ortaya ¢ikmasiyla birlikte,
cok sayida ¢alisma, Cin'in disa yonelik DY Y'sini incelemis ve Cin’in OFDI’inda pazar
biiyilikliigiiniin 6nemli bir faktér oldugunu ortaya ¢ikarmistir (Taylor, 2002; Deng, 2004;
Buckley ve dig, 2007; Buckley ve dig, 2008).

Teknolojik gelismislik seviyesi, DYY'nin temel motivasyonlarindan biridir
(Dunning, 1993). Yiiksek teknolojili endiistrilerden gelen CUS'lar pazar edinme, dis
pazarlara niifuz etme, Ol¢ek ekonomilerinden yararlanma ve Ar-Ge yatirimlarinin
maliyetlerini yayma egilimindedir. CUS'lar ayrica, ileri teknolojilerini, beceri ve bilgi
birikimlerini daha fazla kar elde etme umuduyla girdikleri iilkedeki yerli sirketlere
aktarabilmekte ve paylasabilmektedir (Tihanyi, Roath, 2002). Teknolojinin, Cin
CUS'larinin DY Y'sini ne yonde ve nasil etkiledigi konusunda ¢esitli agiklamalar yapilmig
olsa da bir fikir birligi mevcut degildir. Bunlarin ¢ogunlugu, Cin firmalarmin varlik
arayisinda oldugunu belirterek, bu firmalarin faaliyetlerini, rekabet dezavantajlarini telafi
etmek icin geligmis iilkelerdeki yerlesik CUS'lardan stratejik varliklariin edinilmesi

motivasyonuna dayandirmaktadir. Bu baglamda Kang, Jiang (2012) evsahibi {ilkenin
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teknolojik kapasitesinin Cinli firmalar1 DYY’lere yonlendiren baglica giidiilerden biri
oldugu belirtirken, Buckley ve dig (2007, s24), inceledikleri donemde Cinli firmalarin
yatirimlartyla teknolojik kapasite arasinda anlamli iligki tespit etmemis, Cin’in stratejik
varlik arayis1t motivasyonuyla hareket etmedigi sonucuna ulagmistir.

Dunning'e (1993) gore, dogal kaynak elde etme, kaynak arayan DY Y'lerin baslica
motivasyonlarindan biridir. Hem gelismis hem de gelismekte olan tilkelerdeki CUS'larin,
bol dogal kaynak olanaklarina sahip iilkelere yonelmesi siirpriz degildir. Cin'in disa
dontik DYY'sini inceleyen pek cok calisma (Deng, 2004; Buckley ve dig, 2007; Kang ve
Jiang, 2012) dogal kaynaklarin Cin’in OFDI yoniinii belirleyen temel faktorlerden biri
olduguna dikkat ¢ekmistir.

Zweig'e (2006) gore Cin ekonomisinin, ulusal ekonomisi icin hammadde ve enerji
tedarigini glivence altina alma cabalarina iliskin yapilan diplomatik faaliyetler olarak
tanimlanan “hammadde diplomasisi” lizerine bir literatiir vardir. Cin'in pesinden kostugu
en onemli kaynak petrol olsa da, {ilkenin bakir, boksit, uranyum, aliiminyum, manganez
ve demir cevheri vb. gibi diger mineraller i¢in de biiyiik talebi mevcuttur. Segilen strateji
temel olarak uzun vadeli s6zlesmelerle ve enerji endiistrisinde denizasir1 varliklarin satin
alimmasiyla yabanci enerji kaynaklarinin elde edilmesidir. Bu stratejik secimler diger
onemli dogal kaynaklar i¢in de gecerlidir (Taylor, 2007).

Cin DYY'si ile ilgili 1984'ten 2001'e ve 49 iilkenin olusturdugu panel verilerini
kullanan ampirik ¢alisma (Buckley ve dig., 2007), Cin'in disa donlik DY Y'sinin 1992'den
2001'e kadar dogal kaynaklara sahip iilkeler tarafindan onemli Ol¢iide etkilendigini
gostermistir. Sonuclar ayn1 zamanda zayif kurumsal yonetime sahip iilkelerde yatirimin
da Cin'in DYY’si i¢in Oonemli bir etki faktorii oldugunu belirtmistir. Calismada bu
degiskenlerin son yillarda, Deng Xiaoping'in 1992'de baglamis oldugu liberalizasyon
politikalarin1 izleyerek, OFDI'daki biiylimenin agiklayici degiskenleri olarak daha

anlamli hale geldigini ileri siirmektedir. Buna gore, ev sahibi iilkelerin piyasa 6zellikleri,
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dogal kaynaklar1 ve karsilastirmali iistiinliigii, Cin OFDI’1 i¢in onemli faktorler olarak
goriilmektedir.

Cheung ve Qian (2009 ), Cin'in di1s yatirimlarini etkileyen faktorleri analiz ettikleri
calismada, ev sahibi iilkenin siyasi riski, pazar biiyiikliigi, ticaret politikalari, kiiltiiri,
biiyiik pazarlara olan yakmlig1 ve ev sahibi iilkenin GSYIH'sinin Cin GSYIiH'yesine
oraninin énemli oldugunu bulmustur.

Pazar arayan DY i¢in, ev sahibi iilkenin pazar 6zellikleri 6nemli bir belirleyici
olarak kabul edilir. Literatiirde, DYY akis1 ve pazar biiyiikliigiiniin pozitif olarak iligkili
oldugu ve bunun Cin OFDI'" i¢in de gecerli olduguna dair caligmalar mevcuttur. Buckley
ve digerleri, (2007), ev sahibi lilkenin pazar biiyiikliigiinde % 1'lik bir artisin Cin OFDI'im1
% 0,35 artirdigini, ev sahibi iilkenin dogal kaynaklarinin, 6zellikle 1992 sonras1 donemde
Cin DYY'sinin 6nemli bir belirleyicisi oldugunu bulmustur.

Varlik arayan DY ile ilgili olarak, Deng (2007) stratejik kaynak arayisinin Cin
firmalarinin  sanayilesmis {ilkelerdeki yatirim faaliyetlerinin arkasindaki temel
motivasyon oldugunu ortaya koymustur. Buckley ve dig. (2007) varlik arama
degiskeninin 6nemsiz oldugunu, Cinli firmalarin, incelenen donemde stratejik sermaye
varliklarin1 elde etme amaci olmadigint gostermistir. Kurumsal bir bakis agisiyla, ev
sahibi iilkenin mevzuat ve diizenlemeleri, Cin OFDI’in1 agiklamada belirleyici bir
degisken olarak dikkate alinmistir (Child ve Rodrigues, 2005-81). Ayrica, ev sahibi iilke
kiiltiiriine yakinligin, Cin OFDI’inda olduk¢a anlamli ve pozitif bir etkiye sahip oldugu
bulunmustur (Buckley ve digerleri, 2007-1016).

Bekaert ve dig. (2007) tarafindan 2003 - 2012 yillar1 arasinda 51 iilkeyi kapsayan
calismada ev sahibi iilkelerin biiylime potansiyeli ile Cin'in OFDI arasindaki iligki
arastirilmig, Cin OFDI’1 ile ev sahibi iilkelerin biiyiime firsatlar1 arasinda iliski olmadig,
bununla birlikte gelismis tlilkeler ve gelismekte olan iilkelere gore farkli o6zellikler

gosterdigi ortaya konulmustur. Bu baglamda, gelismis tilkeler i¢in, Cin OFDI’'inin ev
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sahibi iilkelerdeki biiyiime firsatlariyla bir noktaya kadar iliskili oldugu, ancak gelismekte
olan {ilkeler s6z konusu oldugunda, ev sahibi iilkelerin biiylime firsatlariyla baglantili
olmadigi, ev sahibi iilkenin finansal gelismislik diizeyi, politik istikrar1 gibi faktorlerdeki
tyilesmenin Cin’in OFDI’1n1 arttirdig1 bulunmus, ayrica , 2008 kiiresel ekonomik krizinin
Cin’in OFDI faaliyetleri lizerinde ¢cok onemli bir etkisinin olmadig1 da tespit edilmistir.

Yukaridaki literatiirden, Cin’in OFDI’indaki belirleyici faktorler konusunda tam
bir fikir birligi olusmadig1 anlasilmaktadir.

DYY teorisi, ev sahibi lilke pazarindaki kusurlarin yabanci yatirimcilarin kararlari
tizerinde 6nemli bir etki yaratabilecegini gdstermektedir (Dunning, 1988). Bu nedenle,
normal sartlarda bir DY'Y 'nin yapildig1 ev sahibi lilkenin konum avantajlari; genis pazar
veya uretim sunmasi gibi belirleyicilerden olussa da, Cin hiikiimetinin uyguladigi
politikalar, Cin OFDI’'inin bu belirleyicilere daha az baglh kalmasi sonucuna yol
acabilmektedir. Literatiirde Cin hiikiimetinin gii¢lii belirleyici roliine iliskin ¢aligsmalar
mevcuttur (Xue ve dig, 2010; Deng, 2004). Deng (2004), Cin Hiikiimetinin diga doniik
yatirimlart sekillendirmedeki giiglii roliinii, Cin'in hala devlet tarafindan kontrol edilen
bir ekonomi oldugu gergegine baglamistir. Deng (2004), Cin OFDI’inda en yiiksek paya
sahip ilk 500 firmadan sadece bir tanesinin 6zel miilkiyete sahip olmasi, 25'inin ise ilge
ve belediye hiikiimetlerinin sahip oldugu kolektif; geriye kalanlarm ise KIiT ler olmasim
Cinli sirketlerin yaptig1 OFDI’larin Hiikkiimetin kalkinma senaryosunun bir pargasi olarak
goriilebilecegine ve yatinm stratejilerinin  biiyilk 0Olglide devletin  Onceliklerini
yansittiginin gostergesi olarak goérmiistiir. Cin’in OFDI’inda diger iilkelerden farkl
olarak merkezi hiikiimetin rolii cok daha fazla belirleyicidir. Deng (2004) ayrica, OFDI’1n
arkasindaki motivasyon bakimindan yaptigi degerlendirmede, Japonya ve Dogu
Asya’daki diger yiikselen ekonomilerde dis yatirimlarin; temel olarak, para birimlerinin
deger kazanmasi, cari islemler fazlasinin artmasi, iggiicli agiginin ortaya ¢ikmasi, isletme

maliyetlerinin artmas1 ve kiiciik ve doymus piyasalar gibi “itme” (push) faktorlerinden
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dolay1 yapiliyorken, CHC OFDI’1inin ise bunlarin aksine, 6ncelikle kritik neme sahip
dogal kaynaklarin temini, doviz elde etme, ticaret engellerini asma, yeni pazarlara girme,
ileri teknoloji ve yOnetim uzmanhigi kazanma ve stratejik varliklar bulma istegi gibi
“cekme” (pull) faktorleriyle motive oldugunu belirtmistir.

CHC’nin yatinnm 6nceliklerini yansitmas: ve kalkinma hedeflerinin bir pargasi
olarak goriilmesi baglaminda Cin tarafindan baslatilan Bir Kusak Bir Yol (OBOR)
girisiminden s6z etmek gereklidir.

Kusak ve Yol Girisimi (One Belt One Road - OBOR), Cin Devlet Bagkan1 Xi
Jinping tarafindan 2013 yilinda agiklanan ve Cin hiikiimetinin Asya, Avrupa, Afrika,
Orta Dogu ve Amerika'daki bircok {ilke ve uluslararasi kuruluglari dahil etmeyi
planladig: kiiresel bir kalkinma girisimidir. "Kusak" ya da "Ipek Yolu Ekonomik Kusag1",
Cin'in iilkenin kuzeyinden demiryoluyla Avrupa'ya baglayacak sekilde demiryolu
baglantilarinin olusturulmasina atifta bulunmaktadir. "Yol" veya " 21. Yiizyil Deniz Ipek
Yolu" kisminda ise, CHC’nin, Pakistan ve Banglades’ten ge¢ecek demiryollar1 ve boru
hatlar1 vasitasiyla Umman Denizi ve Bengal Korfezi'ne agilan limanlara baglanmasi
ongoriilmektedir. Proje kapsaminda bolgeler ve iilkeler arasindaki ulagim, iletisi ve enerji
hatlarinin birbirine baglanmasi ve aralarinda Tiirkiye’nin de bulundugu 65 {ilkede yiiz
milyarlarca ABD Dolarin1 bulacak yatirim 6ngdriilmektedir. Proje kapsaminda, OBOR
icerisinde yer alan iilkeler arasinda demiryolu, karayolu, kopriiler, petrol ve dogal gaz
boru hatlari, lojistik tisler, enerji santralleri, hava alanlar1 ve limanlar gibi biiyiik tesisler
yer almaktadir.

Milyarlarca ABD dolar1 yatirim yapilmasi (OFDI) beklenen girisim ve bu girisim
cercevesindeki OFDI iizerine bir literatiir olugsmaya baslamistir.

Tiirkiye ve OBOR iliskisine iliskin ¢alismalardan birinde Kadilar ve Ergiliney
(2017) Cin’in Onlimiizdeki yillar i¢in en biylik altyapr projesi olabilecek OBOR

girisimine kars1 Tiirkiye'nin ¢ekimser kalmadan yapict bir yaklagim siirdiirmesi
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gerektigini savunmustur. Jiang ve Liu (2018),ise, 46 OBOR iilkesine ait panel verileri
kullanarak yaptiklar1 ve GDP, Uzaklik, WTO {iyeligi, agiklik, kurumlar, kiiltiirel yakinlik
ve igglicii arz1 gibi degiskenleri kullandiklari yatirim verimliligi analizinde, Cin'in OBOR
iilkelerine yaptig1 yatirimlarin artmasina ragmen yatirim verimliliginin nispeten diistik
oldugunu ve halen diisme egiliminde oldugunu, teknolojik diizeyin yatirim verimliligini
azaltan en onemli faktor oldugunu bulmuslar, Cin’in; yatirim yapisini ve yer se¢imini
optimize ederek yatirim becerilerini gelistirmesi gerektigini, bu ¢ercevede inovasyon,
uluslararasi bilgi ag1 sistemi kurulmasi ve taraflar arasindaki kapasite isbirliginde daha
derin kapsamli bir igbirligi yapilmasi gerektigini onermislerdir. S6zkonusu analizde
Tirkiye yatirnm verimliligi agisindan 46 iilke arasinda 23. sirada yer almistir.

Akcay (2017), Tirkiye'nin stratejik konumundan dolayr OBOR projesinin
Tirkiye'ye Cin ve Orta Asya iilkeleri ile ekonomik, sosyal ve siyasi iliskilerini
giiclendirme ve AB ile ABD'ye alternatif ittifaklar bulma sansi1 verdigini, ancak projenin
Tiirkiye’nin Cin’e karsi olan ticari agig1 arttirabilecegini, yine de Tiirk medyasinin
sOylemleri ve politikacilarin demeglerinden genel olarak OBOR'un Tiirkiye'ye ekonomik,
politik, ticari ve sosyal avantajlar getirecegi yoniinde olumlu yaklasim oldugunun
goriildigini belirtmistir.

Zou Zhigiang (2017), OBOR girisiminin kilit {ilkelerinden biri olan Tiirkiye’nin,
sahip oldugu yatirim avantajlartyla Cin’in uluslararasi tiretim kapasitesi ve yatirim
isbirligi i¢in kilit bir iilke konumunda oldugunu, OBOR girisiminin farkli alanlarda iki
tilkenin igbirligi i¢in bir¢ok yeni firsatlar ortaya ¢ikardigini, ancak 6zellikle finansal ve
operasyonel riskler bulundugunu savunmus; karsilastirmali avantajlar ve ekonomik fayda
temelinde, Cin’in Tirkiye’yle isbirliginde kilit alanlar1 segerek OBOR altinda yeni
ortakliklar ve gelistirici uygulamalarla somut sonuglara yonelerek finansal isbirligini

giiclendirmek suretiyle bu riskleri elimine etmesinin elzem oldugunu, Cin’in iiretim
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kapasitesi isbirligini, risk tedbirlerini alarak ve koruyucu mekanizmalar insa ederek
yapmasi gerektigini vurgulamistir.

Wang Yong ve digerleri (2015) “Modern Ipek Yolu” igin kendi stratejileri olan
(OBOR ve Orta Koridor) Tiirkiye ve Cin’in ulagtirma, enerji, yatirim, kiiltiirel turizm gibi
alanlarda daha fazla isbirligi alanlar1 i¢in bir¢ok firsat oldugunu, ancak Cin-Tiirkiye
iliskilerinin bir¢ok riske ac¢ik oldugunu ve sinamalarin mevcut oldugunu, iki iilke arasinda
derin ¢ikar ¢atismalar1 olmamasi nedeniyle, bu risklerin politika koordinasyonu ve halklar
arasindaki iletisimle azaltilabilecegini, Ipek Yolu’nun canlandirilmas: kapsaminda ortak

bir anlayis gelistirilerek ikili igbirliginin arttirilabilecegini savunmustur.
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IKiNCi BOLUM

TURKIYE - CIN ILISKIiLERI

Bu boliimde Tiirkiye ve Cin iliskileri agirlikli olarak siyasi ve ekonomik bakimdan

incelenecek olup, iki iilke arasindaki yatirim iligkileri takip eden bdliimde ele alinacaktir.

2.1. Tiirkiye — Cin Siyasi Iliskileri

Cin’in yakin cografyasi disindaki iilkelere yonelik politikalart 2000’1 yillara
kadar daha ¢ok ekonomik c¢ikar temelinde yakin ve pragmatik iligki gelistirmek lizerine
kuruludur. Cin’in bu iilkelerle iligkilerinde genellikle enerji, hammadde ve pazar ihtiyaci
on plandadir. 2001 yilindaki DTO iiyeligi ve “yurtdisina gidis” stratejisi sonras1 hizli
biiylimenin eslik ettigi donemde, uzak cografya iliskilerinde enerji agig1 ve pazarlara
erisime ek olarak kiiresel yonetisim ve uluslararasi konularda aktif olarak yer almaya
baslamig, Arap Bahari’ndan sonra Asya Altyap1 ve Yatirim Bankasi, OBOR gibi somut
Onerilerle yeni bir siirece dogru evrilme yoniinde ilerlemistir (Ma Junjie, 2015).

Tiirkiye-CHC diplomatik iliskilerinin 1971 yilinda kurulmus olmasina ragmen,
iligkiler her iki iilkenin de disa agilmaya ve ekonomik anlamda gelismeye basladig
1980’lerden itibaren hareketlilik kazanmistir. Cin-Tiirkiye iliskileri, Tiirkiye agisindan
2000’1i yillardan itibaren Tiirkiye’'nin uzak cografyalara acilim politikast ekseninde
sekillenmeye baslamistir. Bu yillarda yakalanan ivmeyle ikili iliskiler 2010 yilinda
“Stratejik Ortaklik seviyesine yiikseltilerek yeni bir asamaya ge¢mis, karsilikli ist diizey

ziyaretler* artmis, dénemin CHC Basbakan1 Wen Jiabao’nun 2010°daki Tiirkiye ziyareti

4 Tiirkiye Cumhurbaskani1 Abdullah Giil- 2009 Cin
CHC Bagbakan1 Wen Jiabao 2010 Tiirkiye
CHC Devlet Bagkan Yardimeisi Xi Jinping, 2012 — Tiirkiye
Tirkiye Bagbakani Recep Tayyip Erdogan 2012 Cin



sirasinda imzalanan 8 anlagma, ekonomik iliskilerde uzun vadeli bir perspektife isaret
uluslararasi giindemde 6ne ¢ikan konularin da ele alinmasini teminen, ¢esitli seviyelerde
istisare mekanizmalar1 tesis edilmis; BM, G20, CICA, AIIB, APSCO gibi ¢ok tarafl
platformlarda da temaslarini siirdiirmiislerdir®.

Ozellikle Tiirkiye’de 15 Temmuz 2016’da yasanan darbe girisimi sonrasinda
Tiirkiye ve Cin arasindaki iligkiler daha pozitif bir hale gelmis, ayn1 y1l Tiirkiye’ye resmi
ziyarette bulunan CHC Dasisleri Bakan1 Wang Y1 'Tiirkiye ve Cin’in kara giin dostu
oldugunu' sdyleyerek iliskilerdeki ilerlemeye vurgu yapmustir®,

Bu olumlu tabloya ragmen ikili siyasi iliskilerin halen saglam bir zemine
oturdugunu soylemek giictiir. Tiirkiye’nin Ozellikle Bati ile iliskilerinin gerildigi
periodlarda iligkilerde hizli bir yakinlasma gergeklesse de 6zellikle ekonomik iliskiler
potansiyelinin ¢ok altinda kalmistir (Temiz, 2017). Belli araliklarla iliskilere olumsuz
etki eden “Uygur meselesi” disinda, Tiirkiye’nin, fiize savunma sistemi i¢in en uygun
teklifi veren Cin firmasiyla siirdiiriilen goriismeleri iptali durumlarinda oldugu gibi ikili
iligkilerin konjonktiirel olarak ani yiikselisi ve diisiis seklinde frekansi yiiksek
dalgalanmalar yasanabilmektedir.

Tiirkiye-Cin iligkilerinde, 06zellikle bir “fay hatt1” olarak degerlendirilebilecek
“Uygur meselesi”, ideolojik algilamalar ve iki iilkenin konuya yaklasimlart arasindaki
farkliliklar nedeniyle, ikili siyasi iliskilerde zaman zaman dalgalanmalara neden olmakta,

ayrica halkalarda karsilikli olarak olumsuz algilamalara neden olmaktadir. Pew Global’in

Cin Devlet Bagkani Xi Jinping — Tiirkiye Cumhurbaskan1 Recep Tayyip Erdogan G-
20 Antalya (14-16 Kasim 2015), Hangzhou (4-5 Eyliil 2016), ve Buenos Aires (30
Kasim 2018) Zirve toplantilari, 14-15 May1s 2017 tarihlerinde Pekin’de diizenlenen
Kusak ve Yol Uluslararas: Isbirligi Zirvesi ile 23-28 Temmuz 2018 tarihlerinde
Pretorya’da diizenlenen BRICS Zirvesi marjinda bir araya gelmistir.

> http://www.mfa.gov.tr/turkiye-cin-halk-cumhuriyeti-siyasi-iliskileri.tr.mfa

®  https://www.aa.com.tr/tr/dunya/cin-disisleri-bakani-vang-cin-turkiye-nin-kara-gun-
dostudur/685064
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arastirmasinda ’ Tiirkiye’de Cin’le ilgili olumlu goriislere sahip olanlarin oraninin -
2002’den itibaren alinan verilerde- yillar itibariyle azaldigi, Uygur kokenli niifusun
yogun olarak yasadig1 Sincan Uygur Ozel Bélgesi’nde olaylarin yasandigi 2009 yilinda
en diisiik seviyeye (%16) geldigi, keza aymi sekilde Cin’de “ibadet 6zgiirliigii”, “orug
tutma yasag1” vb. hususlarda yasaklamalarin olduguna dair Tiirk basininda haberlerin
(s6zkonusu haberler ve akabinde yasanan olaylar Tiirkiye Cumhuriyeti Cumhurbaskani
Recep Tayyip Erdogan tarafindan “manidar” ve “provokatif” olarak nitelenmistir®) yer
aldig1 2015 yilinda ise 2009 sonrasinda en diisiik seviyeye (%18) geldigi goriilmiistiir.

Ayrica anilan arastirmada yer alan 60 iilke arasinda Tirkiye, CHC algisinin en diisiik

oldugu altinc1® iilkedir. 2015 yilinda Tiirkiye’deki Cin karsit1 gosteriler sonrasinda Cin’in

Global Times (¥ 3XHY#%) gazetesi tarafindan yapilan ankete 1° katilanlarin %57,9’u

Tiirkiye hakkinda fazla bilgi sahibi olmadiklari, %86°s1 “Dogu Tiirkistan” kuvvetlerinin
Tiirkiye tarafindan desteklendigine inandigi, %64,4’ti Tiirkiye hakkinda olumsuz
goriislere sahip oldugu, %711 Tiirkiye’nin Cin’e dost olmadigi, %87’si ise Tiirkiye’nin
turizm listesinden ¢ikarilmasi gerektigi yoniinde goriis bildirmistir. 11.02.2019 tarihinde
yine Global Times gazetesinin internet sayfasinda yayinlanan basyazida da'!, Tiirkiye nin
“Uygur meselesi’ndeki tavrina elestiriler yoneltilerek, Tiirkiye nin Cin ile uzun vadeli bir
isbirligi gelistirmek i¢in, Cin halkinin duygularini iyi anlamasi gerektigi belirtilmistir.
Siyasi iliskilerdeki dalgalanmalara ragmen, Tiirkiye ve Cin arasindaki sosyal ve
kiiltiirel iliskiler yogunlagmaktadir. 2012 ve 2013 yillar1 sirastyla 'Tiirkiye’de Cin Yil1”
ve 'Cin’de Tiirkiye Yili' olarak kutlanmig, 2018 yili da Cin’de 'Tiirkiye Turizm Yilt'

olarak ilan edilmistir. Cin’den Tiirkiye’ye gelen ziyaret¢i sayisi, 2016'da 167.570,

" https://www.pewglobal.org/database/indicator/24/survey/all/

8 https://www.aksam.com.tr/siyaset/cin-gezisi-oncesi-manidar/haber-421500
2018 y1l1 i¢in veriye sahip olmayan {iilkelerde en yakin yildaki veri alinmistir.
10 https://new.qq.com/cmsn/20150709/20150709011178

11 http://opinion.huangiu.com/editorial/2019-02/14284526.html
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2017'de ise 247.277* iken, 2018°de bir onceki yila gore %59,38'lik artisla 394.000'%¢e
ulasmistir. Bu kiiltiirel etkilesimin de etkisiyle yukarida bahsekonu arastirmada (Pew
Global), Tiirkiye’de Cin’e olumlu bakanlarin oran1 2015°teki %18 seviyesinden 2018’de
% 33 seviyesine ¢ikmistir. Karsilikli hiikiimet burslar1 kapsaminda egitim goren 6grenci
sayilart artmis, Tiirkiye'de ilki 2008 yilinda agilan Konfiigylis Enstitiilerinin sayis1 5'e

cikmustir.

2.2. Tiirkiye — Cin Ekonomik iliskileri

Tiirkiye ile Cin Halk Cumhuriyeti arasinda diplomatik iligkiler 1971 yilinda
kurulmustur. Diplomatik iliskilerin kurulmus olsa da ekonomik iliskiler uzun siire kisitl
seviyede kalmistir. Bu durumun nedenleri arasinda 1980’lere kadar Cin ekonomisinin
sosyalist sistem altinda dis diinyaya kapali olmas1 ve bu donemde Tiirkiye’de de ithal
ikamesi politikasinin uygulanmasi, cografi uzaklik, politik-ideolojik tehditlerle ilgili
kaygilar gosterilebilir (Atli ve Unay, 2014).

1980’lerden itibaren hem Tiirkiye hem de CHC nin ekonomi politikalarinda koklii
degisimler olmaya baslamistir. Deng Xiaoping’in yOnetim {izerindeki etkisinin
artmasiyla birlikte Cin disa agilmaya baslamis, Tiirkiye ise Ozal yonetiminde liberal
politikalar uygulamaya baslamis, ithalati ikame yerine kalkinma ve ihracata yonelmis, iki
tilke arasindaki ekonomik iligkileri gelisimi i¢in bu donemde adimlar atilimaya
baslanmugtir.

Dénemin Cumhurbaskan1 Kenan Evren 1982°de, Basbakan Turgut Ozal ise
1985°te heyetlerinde Tiirk 6zel sektoriinden c¢ok sayida is adamiyla birlikte Cin’e

ziyarette bulunmustur. Ancak her iki iilkede de degisim siireclerinin heniiz baslamis

12 http://www.turizmdatabank.com/haber/2017-de-turkiye-yeniden-ilk-10-da
13 https://tr.sputniknews.com/turkiye/201902181037734878-cin-turkiye-turist-sayisi-
milyona-ulasabilir/
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olmasi ve uluslararasi konjonktiir nedeniyle 1990’lara kadar kayda deger bir ticari veya
ekonomik iliskiden s6z etmek miimkiin degildir.

“Soguk Savas”in sona erdigi ve diinyada liberal egilimlerin yiikseldigi 1990’1
yillarda, iki iilkenin baslattigt ekonomi alanindaki degisimlerin belli bir seviyeye
ulasmasmin da etkisiyle ekonomik iliskiler — 0Ozellikle ticari iligkiler- gelismeye
baslamistir. Ancak, bu yillardan itibaren daha 6nce ihracat amaciyla Cin’e giden Tiirk is
cevreleri, Cin’deki diisiik maliyetli Cin triinlerini Tiirkiye’ye ithal etmeye baslamais,
Tirkiye Cin’e kars1 dis ticaret agig1 vermeye baslamis ve bu acgik artarak siirekli hale
gelmistir. Bu durum, 2001 yilinda Tiirk Disisleri Bakanligi'nin Cin'le ticaretin arttirilmasi
i¢in goriis sordugu Istanbul Ticaret Odasi’nin hazirladig1 rapora; “Tiirk girisimcileri,
diinyaya kapilarin1 agmaya basglamasiyla dev bir ¢ekim merkezi haline gelen Cin
pazarinda beklediklerini bulamadilar. Ulkeye mal satmaya giden Tiirk isadamlarinin
hemen hepsi, Cin piyasasindaki mallarin ucuzlugu karsisinda, ihracat¢i olarak ayrildiklari
Tiirkiye’ye ithalat¢1 olarak déndiiler.” seklinde yansimistir'®. Tiirkiye tarafi, 2000’lerin
ortasina kadar, Cin ile ekonomik iligkilerde onceligi kisa vadeli planlara dayanacak
sekilde ikili ticaret acigini kapatmaya vermis, ancak bu alanda bir ilerleme
saglanamamustir. Ayrica karsilikli yatirim iligkileri yok denecek seviyelerde kalmistir.

2000’11 yillarin basindan itibaren ise Cin ve Tiirkiye’nin ticari iliskileri 6nemli bir
gelisme godstermistir. Bunda, aym déneme gelen Cin’in DTO iiyeligi ve buna paralel
olarak “Yurtdisina Gidis” stratejisi ile Tiirkiye’nin uzak cografyalara agilim politikasinin
etkisi biiyiiktiir. Sekil 1’den goriilecegi iizere, iki {ilke arasindaki ticaret hacmi 6zellikle

2002’den sonra hizla artmustir.

14 http://www.milliyet.com.tr/2001/02/05/ekonomi/eko04.html
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Sekil 1. Tiirkiye'nin Cin'e fhracati - Cin'den ithalat1 ve Toplam Dis Ticaret Hacmi
(milyar dolar)

Ancak ticaret dengesi siirekli olarak Tiirkiye aleyhine gelismistir (Sekil 2). 1996
yilinda Cin Tiirkiye’nin en fazla ithalat yaptig tilkeler arasinda %1,28’lik payla 18.
Sirada yer alirken, 2016 yilinda %12,81°lik payla birinci siraya yiikselmistir (Ek - Tablo
13). Ayn yillar i¢in Tirkiye’nin en fazla ihracat yaptig1 {ilkeler siralamasinda ise 55.
siradan (% 0,28) 19. siraya (%1,63) yiikselmistir (TUIK). 2016 yilinda Tiirkiye’nin Cin’e
ihracat1 2,3 milyar dolar iken, ithalati ise 25,4 milyar dolar olarak gergeklesmistir. Ihracat-
Ithalat farki yaklasik 10 kattir. 2017 yilinda 47,1 Milyar Dolar cari agik veren Tiirkiye nin
dis ticaret ag1g1 da 76 milyar ABD Dolar1 olarak gerceklesmistir. S6zkonusu dis ticaret
acigimin %26,6’smna karsilik gelen 20,435 Milyar Dolan tek basina Cin ile yapilan

ticaretten kaynaklanmaktadir.
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Turkiye'nin Cin'e Karsi Dis Ticaret Acigi ve ihracatinin
ithalati Karsilama Orani
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Sekil 2. Tiirkiye'nin Cin'e Kars1 Dis Ticaret A¢ig1 ve Thracatinin Ithalat Karsilama
Orani (y ekseni, dis ticaret agigini, milyar dolar ve ihracatin ithalati karsilama oranini
yiizde olarak gostermektedir )

2000’11 yillarin bagindan itibaren, Tiirkiye - Cin ekonomik iliskilerinde baslarda
kisa vadeli bir diisiinceyle Tiirkiye nin ihracatini arttirmasi yoluyla dis ticaret agigini
dengelemek gibi gercekei olmayan bir hedeften, daha uzun vadeli bir perspektifle ihracati

cesitlendirme ve arttirma ¢abalarinin yani sira yatirim iligkilerinin gelistirilerek agigin
Cin’den daha fazla DYY c¢ekilmesi yoluyla finanse edilmesi hedefine evrilmistir. Bu

acidan bakildiginda kazan/kazan anlayis1 ¢ercevesinde, DYY iki {ilke arasindaki ticari

iliskilerdeki dengesizligin telafi edilmesi agisindan 6nemli bir firsat olarak ortaya
cikmugtir.

Ancak yatirim iligkileri de dahil olmak {izere, iki iilke arasindaki ekonomik
iligkiler bazi risklere aciktir. Literatiirdeki genel belirleyiciler disinda, CHC ve
Tiirkiye’nin ikili siyasi iligkilerinin diizeyi, ekonomik iliskileri ve ozellikle yatirim
iligkilerini etkileme potansiyeline sahiptir. Bu hususla ilgili olarak 2019 Mart ayinda

Cin’in Ankara Biiyiikelgisi Deng Li tarafindan yapilan agiklama bu savi destekler
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niteliktedir. Li, siyasi iligkiler ve bu tezin de konusu olan yatirim iligkileri hususunda
“Uygu meselesi” baglaminda yaptig1 agiklamada®®;

- lyi diplomatik ve siyasi iliskilerin; ekonomik iligkilerin gelistirilmesi ve daha
fazla Cin sirketinin yatirnminin gelebilmesi i¢in vazgecilmez oldugunu,

- Cinli firmalarin ve bankalarin i¢inde niikleer enerji santrali de olmak iizere
Tirkiye’de yatirim imkanlarina baktiklarini belirtmistir. Cin’in resmi goriisiinii yansitan
s0zkonusu aciklamada, yatirim iliskileri i¢in 1yi siyasi iliskilerin 6nemine yapilan vurgu
dikkat ¢ekicidir. Onceki baslikta (3.1.1) verilen Global Times’daki basyazida da benzer
sekilde uzun vadeli iligkiler i¢in Tirkiye’nin Cin’in duygularini anlamasi gerektigi
ifadesine yer verilmistir.

Bagka bir Cinli arastirmaci tarafindan yapilan arastirmada ise (Zhigiang 2017)
Tiirkiye ile CHC’nin yatirim iliskileri baglamindaki ortak ¢ikarlarindan elde edecekleri
faydanin aralarindaki ¢atismalardan daha biiyiik oldugu, ancak etnik ve dini meselelerin
iki iilke arasindaki OBOR girisimi kapsaminda yapilacak isbirligini engelledigi,
hiikiimetler aras1 diyalog ve uzlasmanin ger¢eklesmemesi halinde OBOR girisimindeki
“Bes Baglanti”’nin gerceklesmesinin miimkiin olmayacagi belirtilmistir. Ayrica son
yillarda, Tirkiyenin Ortadogu’daki olumsuz imaji ve komsu iilkelerdeki siyasi
istikrarsizlik, Suriye'deki gerginlikler, Suriyeli miilteciler ve “Kiirt meselesinin” , Cinli
sirketlerin Tiirkiye'ye yatirim yapma riskini biiyiik dl¢tide artirdigi belirtilmistir. Yazida
hem siyasi risk ve catisma ortam1 hem de ikili siyasi iligkilerin diizeyinin yatirim iligkileri

tizerindeki belirleyiciligi iizerine vurgu yapilmistir.

15 https://tr.euronews.com/2019/03/01/cin-den-turkiye-ye-uygur-turkleri-tehdidi-
ekonomik-iliskileri-tehlikeye-atarsiniz
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2.2.1. Tiirkiye’nin Cin’e Thracatinda Bashca Uriinler

Tiirkiye’den CHC’ye yapilan ihracatin yapisina bakildiginda, Cin’de ekonominin
ithtiya¢c duydugu kimyasallar ve hammaddelerin biiyiik ¢ogunlugu olusturdugu bir yapi
goze carpmaktadir. 2017 yilinda Tiirkiye’nin CHC ye ihrag ettigi iiriinler siralamasinda
ilk 6’y1 olusturan degerli taslar ve madenler toplam ihracatin % 56’sina karsilik
gelmektedir®. Sézkonusu iiriinlerin {iretimi i¢in Cin tarafindan 6zellikle 2011°e kadar

yogun olarak yatirim yapilmistir.

16 https://ticaret.gov.tr/yurtdisi-teskilati/dogu-asya/cin-halk-cumhuriyeti/ulke-
profili/turkiye-ile-ticaret
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UCUNCU BOLUM

TURKIYE’YE DYY AKISLARI VE CiN OFDI’I

Bu boliimde sirasiyla, Tiirkiye’ye DYY akislari, Cin’den diger iilkelere olan DY'Y

akiglar1 ve son olarak Tiirkiye ve Cin arasindaki yatirim iliskileri incelenecektir.

3.1. Tiirkiye’de DYY

3.1.1. Tiirkiye’de DYY ve DYY Akislar1 Baglamindaki Diizenlemeler ve

Tesvikler

Tiirkiye’de DY Y'lere iliskin olarak kaydadeger (1950) (1951) sayili yasalarla
yuriirliige girmig, ardindan 1954 yilinda ¢ikarilan ve 2000’11 yillara kadar yiiriirliigi
devam sayili “Yabanci1 Sermayeyi Tesvik Yasast” (YSTK) ¢ikarilmistir. Ancak, gerek
ekonominin yapist gerekse diinyadaki konjonktiiriin etkisiyle DYY konusunda 1980’11
yillara kadar 6nemli bir asama kaydedilmemistir. 1980’den sonra benimsenen ekonomik
politikalar sinirli da olsa DY'Y akislarinda kipirdanma saglamistir.

1990'l y1llarda ise Tiirkiye ekonomisi diinyadaki gelismelere paralel sekilde daha
liberal ve acgik bir sisteme doniismeye baslamistir. 1989 yilinda sermaye hesaplarinin tam
serbestlesmesinden ve 1990'lardaki liberallesme hareketinden sonra, Tiirkiye ekonomisi
uluslararasi finansal piyasalara agilmistir. Teknolojinin hizla gelismesi ve iletisimin
hizin arttiran araglar gibi faktorler de bu serbestlesme siirecinde etkili olmustur. Bununla
birlikte, 19901 y1llarin artan talep ve i¢ tiikketim ile birlikte genislemeci para politikalar
yiiksek enflasyona neden olmus ve ekonomik istikrarsizliga yol agmistir. 1990'lardaki
hizli doniigiim, Tiirkiye'de daha liberal ve agik bir ekonomi yaratsa da, ekonominin
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desteklenmemis, bu doniisiim siirecine disariya yonelik bir rekabet durumundan
kurumsal bir adaptasyon saglanmamustir.

Enflasyon oranlar1 1990'larda yiiksek seviyelerde kalmistir. 1997'den sonra sinirlt
da olsa bir diisiis egilimi baglamistir. Ancak devam eden yiiksek enflasyon, istikrarsizlik
ve Tirkiye tarihindeki en biiylik depremlerden biri olan 1999 depremi, 2001 yilinda
sosyo-ekonomik yapiya biiyiik zarar veren ciddi bir ekonomik krize neden olmustur.
Anilan kriz biiylik 0Olgiide ekonomide, oOzellikle bankacilik sektoriinde yapisal
degisikliklere yol acmis, takip eden donemde enflasyonda daha giiclii bir ivme kazanan
diisiis egilimi baglamistir.

6224 sayili YSTK, ozellikle 90’11 yillarda diinyada yasanan hizli ekonomik ve
siyasi degisimler sonucunda ihtiyaca cevap vermez hale gelmistir. O déonemdeki mevcut
mevzuata gore yabanci yatirim izinleri biliyilk ve uzun bilirokratik islemler
gerektirmekteydi ve yatinm alanlar1 smirlandirilmisti. Yabanci personel ¢alistirma
izinleri de uzun biirokratik islemler gerektirmekte, ayrica kar transferlerinde giicliikler
yasanmaktaydi. Yabanci yatirimciya giivence veren yasalar ise yetersiz kalmistir. Bu
nedenlerle Tiirkiye i¢in yeni bir DY'Y Yasasi ihtiyact ortaya ¢ikmis, 2003'te 4875 sayili
yeni DYY yasasi, yatirim standartlarin1 yeniden tanimlamis ve Tiirkiye'de bir serbest
yatirim ortaminin kurulmasina katkida bulunmayi amacglamigtir. Yeni DYY Kanunu,
yabanci yatirimlarin kayit altina alinmasina yeni bir yaklasim getirmis ve yatirimlara
iligkin baz1 islemleri azaltarak/kaldirarak biirokratik prosediirleri basitlestirmistir.

Yapilan bu degisiklikler sonucunda temel olarak asagidaki diizenlemeler hayata
gecirilmistir:

- Hazine Miistesarli§i'na yabanci yatirimlarla ilgili her tiirli veriyi toplama ve
Tiirkiye'nin dig yatirim politikasini belirleme rolii verilmistir (Camli 2007).

- Yabanct Yatirim Genel Miidirliigi'nden DYY i¢in izin alinmasi siireci

kaldirilmis, yabanci sermayeli bir sirket kurmak i¢in yapilan tiim islemler yerel sirketlerle
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aynt olmustur. Tiirk Ticaret Kanunu ¢ergevesinde Tiirkiye'de kurulan tiim sirketler Tiirk
sirketleri olarak kabul edildiginden, sermaye olusumunun dogasina bakilmaksizin tiim
gorev ve sorumluluklar esit hale getirilmistir (Camli 2007). Yeni Kanunun bu yaklagima,
yabanci ve yerli yatirimcilar i¢in esitlik ilkesini olusturmustur. Ayrica, yeni Kanunda,
DYY'nin kamu yarart disinda ve hukuka uygun bir sekilde tazmin edilmesi halinde
kamulastirilamaz veya kamulastirilamayacagi belirtilmistir (Tiirkiye Hazinesi, ‘DYY
Yasas1’ 2003).

- Yabanci sermaye yatirimcilarinin; net karlarini, temettiilerini, yatirimin
tamaminin veya bir kisminin satisindan veya tasfiyesinden elde edilen gelirlerini,
tazminat 6demelerini, lisans, yonetim ve benzeri anlasmalar ile geri 6demelerden dogan
tazminatlarini, bankalar veya 6zel finans kurumlar1 araciligiyla elde ettikleri faizleri
yurtdigina kisitlama olmaksizin transfer etmesi miimkiin kilinmistir (TC Hazine, DYY
Yasas1 2003).

- Lisans, know-how, teknik yardim ve yonetim anlagmalarinin onay zorunlulugu
kaldirilmistir. Sadece tescil yaptirilmasi yeterli hale gelmistir.

- Dis kredi anlagmalarinin onay zorunlulugu yoktur.

- Yabanci yatirimcilar, Tirk vatandaglari i¢in satin alinmasinda kisitlama
olmayan gayrimenkullerin ayni veya gayri ayni haklarim1 Tiirkiye'de kurduklar1 veya
ortak olduklar tiizel kisi araciligiyla serbestge alabilirler (Tiirkiye Hazinesi, DY'Y Yasasi
2003).

- Ozel hukuka tabi yatirim anlagmalarindan dogan uyusmazliklarin ¢6ziimii ve
kamu hizmetlerine iligkin imtiyazlarin verildigi idare ile yapilan sart ve sdzlesmelerden
dogan uyusmazliklarla ilgili olarak, yabanci bir yatirimci, yetkili yerel mahkemelerin
yani sira, ilgili yonetmeliklerdeki kosullarin yerine getirilmesi ve taraflarin {lizerinde
mutabik kalinmasi kosuluyla, ulusal veya uluslararasi tahkim veya diger uyusmazlik

¢Oziim yollarina bagvurabilir (Caml1 2007).

46



2003 yilinda ¢ikarilan bu yasa, 6zetle, biirokrasiyi azaltarak, ve bir¢ok avantajlar
sunarak yabanci yatirnmcilara Tiirkiye’ye daha kolay yatirnm yapma imkani
saglamaktadir. igerigi agisindan diinyadaki en liberal DYY mevzuatlarindan biri haline
gelmistir. Tiirkiye’ye gelen yabanci sermaye miktarlar1 yillar itibariyle incelendiginde bu
DYY Yasasi'nin yiiriirliige girmesinin, yabanci yatirimlarin ¢ekilmesi bakimindan 6nceki
donemle kiyaslandiginda olumlu bir etki yarattig1 sdylenebilir.

DYY akislarim arttirmak icin yasal diizenlemelerin yaninda, Tiirkiye’de tesvik
sistemi de uygulanmaktadir. 1 Ocak 2012 tarihinden itibaren uygulanmaya baglanan yeni
diizenlemeler, ekonomideki stratejik alanlar icin Onemli ara mallara bagimlilig1
distiirmeye katki saglayabilecek yatirimlari 6zendirmek gayesiyle hazirlanmistir. Bu
diizenlemelerle temelde, cari acigin diistiriilmesi, gelismislik agisindan geride kalmis
bolgelere yatirnm baglaminda saglanan desteklerin cesitlendirilmesi ve arttirilmast,
teknolojik doniistime yardimci olacak yatirimlara destek saglanmasi amaglanmistir
(invest.gov.tr). Bu kapsamda hayata gecirilen 4 ayri rejimden biri olan bdlgesel yatirim
tesvik sistemi gercevesinde, bolgeler gelismislik durumu seviyesine gore 1 ile 6 araliginda
azalarak gruplandirilmis, bu sistem; saglanan vergi indirimi, KDV istisnasi, prim destegi
(sigorta), arazi tahsisi, gelir vergisi stopaj indirimi, kredi kolaylig1 gibi avantajlarin
gelismislik seviyesi bakimindan daha geride kalan bolgelerin daha ¢ok yararlanabilecegi
bir sekilde diizenlenmistir (madencilik sektdrii lokasyondan bagimsiz olarak 5. Bolge i¢in
saglanan tesviklerin tamamindan yararlanmaktadir).

Tiirkiye, istikrarli bir yatirim ortamini saglamak i¢in, yatirimlarin tesvik edilmesi
ve Korunmasina yonelik olarak iilkelerle ikili anlagmalar imzalamaktadir. Bu tip
anlagmalar, diger sartlarin yanisira dogabilecek anlagsmazliklar1 uluslararasi tahkim dahil
etkin sekilde ¢oziimiine iliskin hiikiimler igermektedir. bicimde ¢oziilmesine iligkin
yollar: ortaya koymaktadir. Tiirkiye'nin 2018 itibariyle CHC'nin de dahil oldugu 75

tilkeyle karsilikli yatirim anlagmasi mevcuttur.
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Tiirkiye, ayrica 80 iilkeyle de herhangi iki iilkeden birinde 6denmis olan bir
verginin, digerinde 6denmesi gereken vergiden diigiilmesine olanak saglayan Cifte
Vergilendirmenin Onlenmesi Anlasmasi imzalamistir. Keza Tiirkiye ile CHC arasinda
imzalanan anlagmalardan biridir.

Tiirkiye'nin DYY'nin 6nemli belirleyicilerinden biri olan ekonomisinin agiklig
baglamindaki 6nemli bir avantaji 1996'dan itibaren yiiriirliikte olan AB ile olan glimriik
birligidir. Gumriik birligi Tirkiye ve AB ilkeleri arasinda giimriik kisitlamalari
olmaksizin ticaret yapilmasini miimkiin kilmaktadir. Bu anlasmaya ek olarak, 21 tilke ile
de Serbest Ticaret Anlagsmasi imzalamistir. Bu durum DY'Y acisindan 6nemli bir faktor
olarak ortaya ¢ikmaktadir. Tiirkiye’ye yapilan yatirimlarda; ulasim maliyetlerinin diisiik
olmasi, nispeten diisiik maliyetli ancak iy1 egitimli is giicliniin de sagladig1 avantajla
birlikte, AB ve yakin cografyadaki tlkeler ve hizla biiyiiyen Tirkiye pazarinin
hedeflenmesi, ayrica Ortadogu, Karadeniz ve Kuzey Afrika i¢in de Tiirkiye’yi, bir tedarik

merkezi ve uretim ussi olarak kullanabilmesi mumkiindiir.

3.1.2. Tiirkiye’ye Donemler itibariyle DYY Girisi

1990’11 yillarin basina kadar Tiirkiye’ye DYY girisi 6nemli boyutlarda degildir.
1990’11 yillarda diinyada degisen konjonktiir ve liberallesme sonucunda Tiirkiye’nin de
buna paralel olarak attigi adimlarin etkisiyle DYY girisleri artmistir. 1990 — 2000
doneminde cekilen DYY yaklasik 15 milyar ABD Dolaridir ¥, Bu donemdeki DYY ’nin

sektorel dagilimina bakildiginda imalat sektoriiniin basi ¢ektigi goriillmektedir.

17 www.invest.gov.tr
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Sekil 3. Yillar itibariyle Tirkiye'ye DYY girisleri - Milyar Dolar (UNCTAD)

Tirkiye'ye yilik DYY girisleri  1990-2000 arasinda 600-980 milyon dolar
arasinda degismistir. 2001 yilinda ilk kez milyar dolar seviyesini agmistir. 2001 Subat
krizinin ise 2002’deki DY'Y girislerine etkisi negatif olmustur (HMYSGM, 2003). 2000,
2001 ve 2002 yillarinda ¢ekilen toplam DYY 5,6 milyar ABD Dolaridir.

2003 yilinda gerek yeni DY'Y yasasi, gerekse 2001 krizi sonrasi atilan adimlar ve
yapisal reformlar DY'Y ve yabanci sermayeli sirket sayisini arttirmistir. 2004 yilinda 2,8
milyar dolara ¢ikan DYY, 2005 yilinda ise ge¢mis yillara oranla 6nemli bir sigrama
gostererek 10,03 milyar Dolara yiikselmistir. Takip eden 3 yil ise Tiirkiye’de yillik bazda
hala en fazla DYY gerceklesen donemdir. 2006’da 20,18 milyar dolar, 2007°de 22,07
milyar Dolar ( 2018 y1li itibariyle Tiirkiye tarihinde bir yildaki en yiiksek giris), 2008’de
ise 19,85 milyar dolar olarak gerceklesmistir.

2005-2008 donemindeki DYY girislerinin biiyiik cogunlugu Tiirkiye'deki yogun
ozellestirme faaliyetlerinin de etkisiyle ve satin almalar yoluyla veya gayrimenkul
alimlar1 seklinde olmustur.

2008’deki kiiresel krizden etkilenen DYY girisi 2009°da 8,58 milyar dolara

gerilemistir. Bu yil ger¢eklesen DY 'Y ’nin 6,8 milyar dolar1 sermaye bileseni, 1,8 milyar
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dolar1 ise gayrimenkul alimidir (Ticaret Bakanligi, Uluslararast dogrudan yatirim
istatistikleri).

2010 yilinda da ozellikle enerji alanindaki Gzellestirme faaliyetleri islemleri,
toplam DY'Y girisinin yarisina yakinini olusturmustur. 2011 yilinda M&A'larin etkisiyle
sanayi sektoriine DY'Y girisleri, 6nceki yila kiyasla %178 artarak 8,04 milyar $’a, hizmet
sektoriinde de %145°1ik artigla 8,06 milyar dolara yiikselmistir (YASED. 2010 Yilsonu
DYY Degerlendirme Raporu ). 2012 yilinda 13,7 milyar dolara gerileyen DYY akisinin
2,6 milyar dolar1 gayrimenkul alimlar1 olusturmustur.

2013 sonu itibariyle uluslararasi dogrudan yatirnm girisleri azalmaya devam
ederek 12,7 milyar dolar olmustur. bu miktarin dortte birini gayrimenkul yatirimlar
olusturmustur. 2012 yilinda diismeye baslayan sanayi alanina olan girisler bu yil da
devam etmis, ancak enerji sektoriindeki DY'Y 3 kat artmistir. ( T.C. Ekonomi Bakanlig:
UDY 2013 YILI RAPORU).

DYY girisleri 2014'te de diiserek 12,7 milyar dolar olmus, ancak gayrimenkule
yonelik DY'Y 4,3 milyar dolara yiikselerek artig trendini stirdiirmiistiir. DY'Y, 2015'te bir
onceki yila gore sigrama gostererek 17,7 milyar dolara yiikselmistir. 4,2 milyar dolarlik
biiylikliigiiyle gayrimenkul alimlart DYY girisleri igindeki gii¢li konumunu devam
ettirmistir. 2015'teki gayrimenkul haricindeki DY'Y girislerin %52’si hizmetler, % 47'si
ise sanayi sektoriine olmustur. 2015'teki en biiyiik yabanci yatirim girislerinden biri Cin
Sanayi ve Ticaret Bankasi”nin (ICBC) Tekstilbank't satin almasi olmustur (YASED
2015).

2016 yilinda, yasanan darbe girisiminin de etkisiyle keskin bir diisiisle DYY 12,6
milyar dolara gerilemistir. Bu yildaki DYY girisinin %601 hizmetler, % 301 sanayi
sektorline olmustur. DYY girigleri 2017 yilinda diismeye devam ederek 10,83milyar

dolara gerilemistir. Bu rakam, yillik bazda %19’luk bir diisiise karsilik gelmektedir.

18 https://www.yased.org.tr/ReportFiles/2010/UDY_RAPORU-YIL_SONU.pdf
50


https://www.yased.org.tr/ReportFiles/2010/UDY_RAPORU-YIL_SONU.pdf

2017°de hizmetler sektoriiniin payinda, 6nceki 3 yildaki artis siireci hizlanmig ve %72’ye
yiikselmistir. Imalat sektdriiniin pay1 ise %29’a gerilemistir.

Ozellikle 2000’li yillardan sonra yogunlasan dzellestirmeler Tiirkiye’ye DYY
akislarinda 6nemli bir belirleyici olmustur. Tiirkiye’ye DYY girisleri 2005 yilindan
itibaren kiiresel ekonomik krizin etkilerinin hissedildigi 2009 yilina kada siiren giiclii bir
ivme yakalamistir ( 2007'de 2018 itibariyle halen bir yildaki en yiiksek DYY girisi olan
22 milyar dolara ulasmistir ). DYY 2009 yilindan itibaren ise inisli ¢ikish bir seyir
1zlemistir (Tablo 1).

2002 yilina kadar Tiirkiye’ye giren toplam DYY 15,5 milyar ABD dolar1 iken,
takip eden 15 yilda 193 milyar ABD dolar1 olmustur. 2000°1i yillardan itibaren gorece
olarak yakalanan siyasi ve makroekonomik istikrar ve 6zellestirmeler ile diinyada DY'Y
akislarindaki artisin bu durumda etkili oldugu goriilmektedir. Tesvik diizenlemelerinin;
takip eden yillardaki DYY girislerinin seyri gézoniine alindiginda, beklenen etkiyi
yaratmadig1, ancak 6zellikle 2016°daki darbe girisimi ve takip eden yildaki siyasi risk ve
kur dalgalanmasinin DYY girislerini 6nemli 6l¢iide etkiledigi (bir Onceki yila gore

sirastyla 2016'da %27, 2017°de % 20 azalmistir) goriilmektedir.

Tablo 1. 2002 - 2017 Yillar1 Arasi Tirkiye'ye Yillik Bazda DYY Girigleri, Sektorel
dagilim* (milyon dolar)

TARIM . 2 HIZMETLER

SEKTORU SINAI SEKTORLER SEKTORD TOPLAM
2002 0 166 405 571
2003 0 447 249 696
2004 4 343 843 1.190
2005 5 908 7.622 8.535
2006 6 2.988 14.645 17.639
2007 9 5.037 14.091 19.137
2008 41 5.187 9.520 14.748
2009 48 3.887 2.331 6.266
2010 81 2.887 3.288 6.256
2011 32 8.040 8.064 16.136
2012 43 5.480 5.238 10.761
2013 47 5.390 5.086 10.523
2014 61 4.258 4.313 8.632
2015 31 5.774 6.272 12.077
2016 38 3.067 4.429 7.534
2017 31 2.051 5.450 7.532

Kaynak: TCMB * gayrimenkul yatirimlarini igermemektedir
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3.1.3. Tiirkiye’de Sektorlere ve Kaynak Ulkelere/Bolgelere Gore DYY Girisi

Tiirkiye’ye 2003 DYY akislarinin sektorel 4'te gosterilmistir. Gortildiigii lizere
finans ve imalat en fazla yatirim ¢eken sektorlerdir. Bu donemdeki DY Y'nin kaynak
bolgelerine bakildiginda ise girislerin biiylik kisminin Avrupa, Kuzey Amerika ve
Korfez'den geldigi goriilmektedir (Sekil 5). Ancak bu donemde, Asya kaynakli DYY

akisinda da bir artis géze carpmaktadir.

Diger insaat Tasimacilik ve
Depolama

Toptan ve Perakende
—  Ticaret% 6
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Sekil 4. 2003-2017 Yillarindaki DYY ’nin Sektorel Dagilimi

Kaynak: Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankas1 2003-2017 (invest.gov.tr)
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Sekil 5. Tiirkiye nin Onde Gelen DYY Kaynak Ulkeleri

Kaynak: Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankas1 2003- 2017 (invest.gov.tr)
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Sekil 7. Tiirkiye’de Yillar itibariyle DYY Stoku (UNCTAD)

Uluslararasi Sermayeli Sirketler
Tiirkiye'deki uluslararasi sermayeli sirketlerin sayis1 da DYY 'nin artigina paralel
olarak hizli bir artig géstermis, 2002 yilinda 5.600 olan say1 2017 yili sonunda 58.400’e

ulagmustir.

3.2. Cin’den Diger Ulkelere Yapilan DYY

Diinyada gayri safi yurti¢i hasilaya gore gelismekte olan en biiyiik {ilke Cin,
ayrica en fazla DYY ¢eken tilkelerden biri haline gelmistir (2017 y1linda ABD’den sonra
en fazla DYY ¢eken iilkedir). Cin, ayrica diinyanin geri kalaniyla da hizh bir sekilde
biitlinlesmektedir (Bu ekonomik entegrasyonun son donemdeki en biiyiik atilimi ise 2013
yilinda duyurulan Bir Kusak Bir Yol girisimidir). Bu biitiinlesmenin sonucu olarak Cin’in
OFDI’1 da ¢ok hizli bir sekilde artmaktadir. 2000’lere kadar gorece olarak onemli bir
biiytikliige sahip olmayan Cin’in Disa doniik dogrudan yabanci yatirnm (OFDI) miktari,
2002°den sonra, Cin'in cari hesap fazlasinin ¢ok hizl sekilde yiikselmesi, DTO iiyeligi,
gerceklesen yiiksek biiylime oranlar1 ve “yurtdisina gidis” stratejisinin etkisiyle dnemli

Olciide artis kaydetmistir (Sekil 8).
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UNCTAD verilerine gore Cin’in 2001 y1li sonunda 34,6 milyar ABD dolar1 olan
OFDI’ stoku 2017 yilinda 1,482 trilyon ABD Dolar1’na ulagmistir. Ayni1 donemde kiiresel
OFDI pay1 da % 0,48’den % 4,81’e yiikselmistir (Sekil 9). Cin 2016’da dogrudan yatirim
akis1 bakimindan diinyanin ikinci, 2017°de ise en biiyiik 3. yatirimcis1 olmustur. Ayrica
2016’da GOU’lerin yaptign yatrimin % 48’ini 2017 yilinda ise % 32,73’iinii
gergeklestirmistir. Ozellikle Kusak ve Yol projesi (OBOR) gercevesinde Cin’in 6zellikle
OBOR iilkelerine doniik DYY yatirimlarinda artmaya baslamistir. Bu artisin hizlanarak

devam edecegi tahmin edilmektedir.
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Sekil 8. Yillar itibariyle Cin OFDI’1 (Outward) ve Cin’e Gelen DYY (Inward) Milyar
Dolar

CHC’nin 1980'lerin sonlarinda “Ac¢ik Kap1” politikasina gegmesinden sonra
OFDI politikalar1 giiniimiize kadar “kisitlayici-kolaylastirici-destekleyici-tesvik edici”
bir siirecten gegmistir. Bu gelisimin temel hedefi, Cinli firmalarin uluslararasi rekabet
gliciinii arttirmak ve iilkenin kalkinmasini desteklemek olarak tanimlanabilir (Chen ve

Sauvant, 2014) . Cin OFDI’inin gelisimi kismen diinyada OFDI gelisimiyle benzerlik
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gosterse de ililkedeki ekonomik reform ve doniigiim stiregleriyle belirlenen kendine 6zgi

ozellikleri de vardir ve ciddi sapmalar gosterdigi donemler olmustur.

China's OFDI Stock Share in the World and developing
Countries
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Kaynak: UNCTAD

Cin’in OFDI"1 literatiirde genel olarak {ige ayrilsa da, Bir Kusak Bir Yol (OBOR)
projesinin ilan edildigi 2013 yili sonrasinin yeni bir donem olarak siniflandirilmasinin
uygun olacag disiiniilmektedir. Bu g¢ercevede asagidaki gibi bir simiflandirma
yapilmistir:

Baslangic donemi; 1979-1991, Cin’in acik kap1 politikasina gegmesi

Formalizasyon; 1992-2001, Deng Xiaoping’in Giiney Turu, komiinist blokun
yikilmasi ve hizlanan kiiresellesme ve liberallesme egilimi

Biiyiime; 2002-2012, CHC’nin DTO iiyeligi (2001) ve ardindan yurtdisina gidis
politikasinin hayata gecirilmesi

Atilim; 2013 sonrasi; OBOR Projesi
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3.2.1. 1979-1992 Dénemi

3.2.1.1. Donemin OFDI Politikalar: ve Genel Karakteristikleri

CHC’de Deng Xiaoping’in yonetim {izerindeki etkisinin artmasina paralel olarak
gelisen 1970'lerin sonlarindaki “agik kap1” politikasi, basta dig ticaret olmak tizere dis
iktisadi iliskilere olan bakis1 yumusatmaya baslamis, 1982'den itibaren Cin'in disa doniik
DYY yatirimlarinin baglamasini saglamistir. Cin'in acik kapi politikasina gegmesiyle
tilkenin ilk yillik dogrudan yabanci sermaye c¢ikisi, 1982 yilinda gergeklesmistir. Bu
donemde goreli bir liberalizasyonun bagladig ileri siiriilebilmekle birlikte, 1985’e kadar
dis iktisadi iligkiler izerindeki yogun kisitlamalar siirmiistiir. Planli ekonominin varligini
gliclii bir bicimde siirdiirdiigii, kapitalist diinya-ekonomisi ile biitiinlesme diizeyinin son
derece sinirli oldugu bu déonemde tilke disina dogrudan sermaye yatirimi 6ncelikli konular
arasinda yer almamistir. OFDI konusunda herhangi bir diizenleme olmayan bu periyodda
dis yatirim yapmasina izin verilen kuruluglarin talepleri (devlete ait sirketler ve eyalet
veya beledi diizeydeki uluslararas1 ekonomik ve teknolojik isbirligi sirketleri) sadece
Devlet Konseyi tarafindan incelenmis ve onaylanmistir. Dis ticaret ve dogrudan
yatirimlar, Devlet Konseyi tarafindan yetkilendirilmis devlet firmalar1 tarafindan
hiikiimetin politik oncelikleri dogrultusunda yiirtitiilmiistiir (Cai, 1999; Nicolas ve
Thomsen, 2008; Yang, 2003). Cai (1999), bu erken donem yatirim faaliyetlerinin
bircogunda hiikiimetin ticari ¢ikarlar yerine politik tercihler yaptigini; bu durumun, bazi
stratejik/politik olarak onemli Uciincii Diinya iilkeleri yerine 6zellikle Hong Kong’a
yapilan yatirimlardan ¢ok agik sekilde goriildiigiinii belirtmistir.

1985 sonu itibariyle yillik ortalama yatirim degeri 1 milyon ABD Dolarini ancak
gecmis, yatirim alanlari ise deniz nakliyati, restoran hizmetleri, finans ve sigortacilik ile
siirli kalmigtir. 189 yatirim projesi onaydan gegmis, toplam yatirim tutar1 197 milyon

ABD Dolar1 olmustur (Wong ve Chan, 2003; Wu ve Chen, 2001).
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1985’¢ kadarki politika tamamen sermaye ¢ekmek tlizerine kuruldugundan Cin’in
dis yatirnmlar1 yok denecek kadar az kalmis ve dis ticaretle ugrasan birkag biiyiik devlet
sirketine OFDI izni verilmistir. Bu politikanin baslangigtaki amaci ekonomik kalkinmay1
desteklemek i¢in disaridan sermaye getirilmesi olup, disariya yatirim yapmay1
icermemekteydi. 1985 yilindan itibaren hiikiimet tarafindan daha genis bir yelpazede
sirketlerin yurtdisina yatirim yapmasina izin verilmig, OFDI politikalar1 kismen
serbestlestirilmistir. Devlete ait olmayan firmalara da yurtdisi istirak izin verilmistir.
Merkezi otoriteden onay hala gerekli olsa da bu onaylar, asamali olarak, vaka bazl bir
yaklagimdan daha standart prosediire evrilmistir.

Cin Dis Ekonomik Iliskiler ve Ticaret Bakanhg tarafindan, 1985 yilinda FDI
cikislarini diizenleyici bir ¢erceve niteliginde olan “Yurtdis1 Ticaret Girisimlerini A¢gmak
icin Kontrol ve Onay Prosediirleri” baslikli bir yonetmelik (belge) yayimlanmis, az
sayida yetkili firmalarin yatirim tekeli kagit iizerinde de olsa kaldirilmistir. Yurtdisi
DYY’lerin smirlarini ¢izen bu belge, asagidaki gereklilikleri 6n plana almistir (Daly ve
Zhang, 2013):

- Yurtdigindaki yliksek teknolojiye sahip makine ve ekipmana yatirim

- Uzun vadede Cin’in ekonomik gelisimi i¢in gerekli olan hammadde tedariginin
giivence altina alinmasi

- Cin’e doviz kazandiracak yatirimlar

- Cin’in makine, isgiicii ve miihendislik hizmetlerinin ihracina hizmet eden
yatirimlar

1985°teki kismi liberallesmeyle birlikte Cin OFDI'inda artis yasanmaya
baslamistir. Dig ticaret firmalarinin yani sira sanayi firmalarina, teknoloji firmalarina ve
finansal ve sigorta sirketlerine OFDI izni verilmistir. Yatirim alanlari ticari hizmet

sektoriinden tarim, enerji, ulastirma ve insaat sektdrlerine de yayilmistir. Hong Kong gibi
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komsu boélgeler ile sozlesmeye dayali projeler, hammadde ve ulasim gibi sermaye yogun
endiistriler en ¢ok tercih edilmistir.

Yukarida belirtilen dolaysiz sermaye yatirimlarina yonelik kisitlamalarin bir
Olctlide gevsetildigi donemde; biiyiik cogunlugu devlete ait sirketlerin yurt disinda faaliyet
yirtttiikleri sektorlerin gesitliligi ve dolaysiz yatirim yaptiklar: tilkelerin sayis1 artmistir.
Artik devlete ait olmayan firmalar da yeterli sermaye ve uygun yabanci ortak bulmalari
kosuluyla yatirim onay1 alabilir olmus, yatirnm motivasyonu politik dnceliklerle sinirlt
kalmayarak kar maksimizasyonu o&zelligi de gostermeye baslamis, kontrolli
liberalizasyon ¢ergevesinde onaylanan proje sayis1 891 ¢ yiikselmis, dogrudan dis yatirim
tutar1 1,2 milyar ABD Dolar1 olmustur (Cai, 1999; Salidjanova, 2011; Wu ve Chen,

2001).

3.2.1.2. OFDI’1n Sektorel ve Bolgesel Dagilim ve Gelisimi

1979-92 doneminde, % 61’1 Hong Kong ve Makao’da olmak iizere Cin'in
dogrudan yabanci yatirnmlarinin yaklasik iicte ikisi Asya'ya yapilmistir (%66) . Diger
bolgeler azalan sirada Kuzey Amerika (% 15), Okyanusya (% 8), Orta ve Dogu Avrupa
(% 5), Afrika (% 2), Latin Amerika (% 2) ve Bati Avrupa (% 2) olmustur (Cai, 1999).
Cin’in 1994°¢ kadar olan OFDI’1nin yaklasik % 60’1 hizmetler sektoriinde, agirlikli olarak
ithracata hizmet etmek ve ihracat1 arttirmak amaciyla yapilmistir. Kalan DYY ise dogal
kaynaklara (% 25) ve iiretim sektoriine (% 15), temel olarak tekstil, giyim ve basta Afrika,

Asya ve Pasifik'te bulunan diger emek yogun sektorlere dagilmistir (Cheng ve Ma, 2007).
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3.2.2. 1993 — 2002 Doénemi

3.2.2.1. 1993 — 2002 Donemini OFDI Politikalar1 ve Genel Karakteristikleri

(1993-2002) Sovyetlerin dagilmasiyla Dogu Avrupa’da yasanan gegis siireci bu
tilkeleri kiiresel ekonomiye entegre etmistir. Bu donemi Cin acisindan baslatan kilometre
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tas1 ise 1992 yilinda Cin’in 6nde gelen lideri Deng Xiaoping'in gliney turudur. Giiney
turu, Cin'in disa yonelik DY Y'lerinin tesvik edilmesinin gelisiminde bir doniim noktas1
olmustur. Xiaoping konusmalarinda, merkezi hiikiimetin disa agik olma kararliligini
gostermis ve Cin'in, reformlara ve acik kapi politikasina olan bagliliginm teyit etmistir
(Beijing Review, 1992, s. 20). 14. Ulusal Halk Kongresi’nde (Ekim 1992) Genel Sekreter
Jiang Zemin, iilke disinda yatirnm yapacak firmalarin ve ulus Gtesi operasyonlarinin
desteklenmesi gerektigini agikca vurgulamistir (Nicolas ve Thomsen, 2008). OFDI o
giinden bu yana bir¢ok 6nemli durumda ve belgede vurgulanmistir. Yasanan politika
degisiklikleri ve diinyadaki konjonktiiriin de etkisiyle bu donemde CHC’ye DY'Y akislari
daha hizli artsa da, yurtdisinda faaliyet yiiriiten firmalarin, ulusal kalkinma stratejisinin
bir aktorli olarak resmen ilaniin ardindan, bu dogrultuda yurtdis1 yatirim arayislar1 da
hizlanmis, ¢cok sayida Cinli isletme uluslararasi ticari ve yatirim faaliyetlerine girismistir.
Dogu Asya yatirimlarin yogunlastigi cografya olarak dikkati ¢ekmistir.

Cinli yatinmcilarin girisimleri, hedefleri, finansmanlar1 ve pazarlara giris
bicimleri de bu donemde degisiklikler gec¢irmistir. Bu donemde birlesme ve satin
almalarin yurtdis1 yatirimlardaki pay1 yavas yavas artmaya baslamistir. Dogal kaynaklar
hala 6nemli bir neden olsa da, OFDI’1n 6nemli motivasyonlarindan biri ileri teknoloji ve
yonetim becerileri edinmek i¢in yapilan yatirimlar olmustur. Bu donemde OFDI

politikalar1 kurumsal degisim gegirmis ve OFDI stratejisi ulusal bir diizeye taginmistir.

3.2.2.2. 1993 - 2002 Donemi OFDI’inin Sektorel ve Bolgesel Dagilimi ve

Gelisimi

Ozellikle 1990'arin sonlarinda giderek daha fazla Cinli firma, teknoloji ve
yonetim becerileri elde etmek amaciyla ABD'ye DYY yapmistir. 1992'den 2002'ye,
kadar Cinli firmalar Asya, Afrika ve Latin Amerika'daki goreceli avantajlarin1 giderek

daha fazla kullanmistir. Ozellikle 1997-2001 yillarinda, Afrika, Cin'in FDI akislarinmn %
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24,1'ini alarak Asya'dan sonra Cin'in dogrudan yabanci yatirimlarinin ikinci en biiyiik
bolgesel destinasyonu olmustur. 1990'h yillarin ortalarindan itibaren, giderek daha fazla
Cinli firma, hisse senedi sermayesini artirmak ve uluslararasi itibarlarini yiikseltmek i¢in
yurtdisi borsalara da (Hong Kong ve New York) yonelmistir (Cheng ve Ma 2007). Cin’in
disa yonelik dogrudan yabanci yatirim stoku 2001 y1l1 sonunda 34,6 milyar ABD dolarina
ulagmig, 1601 agkin lilkeye ve bolgeye yayilmistir (Sang, 2016 ).

Bu donemdeki strateji degisikligi ve gorece liberallesmeye ragmen, Cin OFDI’1
yillik veriler gozoniine alindiginda dalgali bir seyir izlemistir. 1992 ve 1993°te OFDI
yillik 4 milyar ABD dolarindan fazla olmasina ragmen, 1994-2000'deki toplam OFDI 14
milyar olmustur. 1998’deki Asya kaynakli ekonomik krizden sonra CHC’nin ekonomik
biiylimesi devam etmesine ragmen, anilan krizin de etkisiyle takip eden 2 yilda Cin'in
disa yonelik dogrudan yabanci yatirimlar: 6nemli dlgiide azalmis, 2000 yilinda 1 milyar
dolarin altina dismiistiir. Kriz ve sonrast1 donemde Cin'deki MNE'lerin gelisimi,
yasadiklar1 agir kayiplar nedeniyle yavaslamistir (Ding, 2000; Yu ve dig.; 2005). Cin
hiikiimeti bu donemde yasanan sermaye kagisi, devlet varliklari {izerindeki kontroliin
azalmasi gibi nedenlerle OFDI projeleri i¢in onay prosediirlerini sikilagtirmistir (Daly ve
Zhang, 2013). Déviz varliklarinda olusan kayiplar Dis Ticaret ve Ekonomik Isbirligi
Bakanligint (MOFTEC) harekete geg¢irmis, onay prosediirleri katilastirilmis, yatirima
yetkili kilinan isletme sayisi azaltilmig, 1 milyon ABD dolari’nin iizerindeki dolaysiz
yatirim girigimleri siki bir tarama ve gézetim siirecine tabi kilinmistir (Cheng ve Stough,

2008; Salidjanova, 2011; Wong ve Chan, 2003; Yang, 2003).
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CHC OFDI Akisi, 1993-2002 D6nemi
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Sekil 12. CHC OFDI Akisi, 1993-2002 Dénemi (UNCTAD)

2003 yili sonu itibariyle 33,22 Milyar ABD dolar1 OFDI stokuyla CHC bu

bakimdan diinyada 25. Sirada yer almistir (UNCTAD istatistikleri). 1992 sonu itibariyle

diinya ve gelismekte olan tilkeler OFDI’indaki ytizdelik pay1 bir miktar azalarak sirasiyla

0,37 ve 5,3’ten 0,36 ve 3,8’¢ diismiistiir (UNCTAD Statistics). 1993 sonu itibariyle pay1

% 60 olan hizmetler sektorii %70’1 asmis, dogal kaynaklar ve iiretimin paylari ise sirastyla

%25 ve %]15’ler seviyesinden %11 ve % 8’ler seviyelerine gerilemistir (2003 Statistical

Bulletin of China's Outward Foreign Direct Investment).

Tablo 2. CHC’nin 2002 Sonu Itibariyle OFDI Stoku Sektorel Dagilimi (2002 Statistical

Bulletin of China’s OFDI )

2002 Sonu Itibariyle OFDI Stoku sektorel
dagihm

Miktar (Milyar Dolar)

OFDI Stokundaki pay (%)

TOPLAM STOK 36,68 100
Kiralama ve Is Hizmetleri 15,3 41,7
Toptan ve Perakende Ticaret 6,5 17,73
Madencilik 4,04 11,01
Tasima, Depolama ve Posta 3,55 9,68
Imalat 3,01 8,21
Bilgi iletimi, Bilgisayar Hizmetleri ve Yazilim 1,16 3,17
Su Koruma, Cevre ve Cevre Y06netimi 0,91 2,48
Hane ve Diger Hizmetlere Hizmetler 0,89 2,43
1nsaat 0,46 1,25
Tarim, Ormancilik, Hayvancilik ve Balik¢ilik 0,37 1,02
Gayrimenkul 0,19 0,52
Elektrik, Gaz ve Su Uretimi ve Dagitimi 0,14 0,38
Bilimsel Arastirma, Teknik Servis ve 0,11 0,29
Otel ve Restoranlar 0,02 0,06
Kamu Yoénetimi ve Sosyal Organizasyon 0,01 0,04
Kiiltiir, Spor ve Eglence 0,01 0,02
Saglik, Sosyal Giivenlik ve Sosyal Refah 0 0
Finansal Aracilik 0 0
Jeolojik Arastirma 0 0
Kamu tesisleri 0 0
Egitim 0 0
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Tablo 3. CHC'nin 2003 Y1l Sonundaki OFDI Stoku, i1k 25 Ulke

Siralama Ulke Miktar (Milyon Dolar) Pay (%)
1 Hong Kong, Cin 24632,26 74,14442
2 Cayman Adalari 3690,68 11,10914
3 ingiliz Virgin Adalari 532,64 1,603275
4 Amerika Birl_esik 502,32 1,51201

Devletleri
5 Makao, Cin 446,86 1,345073
6 Irak 436,96 1,315273
7 Avustralya 416,49 1,253657
8 Kore Cumhuriyeti 235,38 0,708506
9 Singapur 164,83 0,496147
10 Tayland 150,77 0,453826
11 Zambiya 143,7 0,432545
12 Peru 126,18 0,379809
13 Ispanya 101,81 0,306454
14 Malezya 100,66 0,302992
15 Meksika 97,18 0,292517
16 Japonya 89,31 0,268828
17 Almanya 83,61 0,251671
18 Birlesik Krallik 75,15 0,226206
19 Danimarka 74,43 0,224038
20 Rusya Federasyonu 61,64 0,18554
21 Kambogya 59,49 0,179068
22 Endonezya 54,26 0,163326
23 Brezilya 52,19 0,157095
24 Kanada 46,18 0,139004
25 Giiney Afrika 44,77 0,13476

3.2.3. 2003 — 2012 Dénemi

3.2.3.1. 2003 — 2012 Doneminin OFDI Politikalar1 ve Genel Karakteristikleri

Uciincii dénemin mihenk taslari, Cin'in 2001 yili sonunda DTO'ye girisi ile
2002’deki 16. Halk Kongresi’nde kongresinde, Devlet Baskani Jiang Zeming tarafindan

ilan edilen ve  Halk Kongresi'nin (2012 Kasim) raporuna resmen giren “Yurtdisina

Gidis” (Go Global - “xE i Z- zouchuqu”, “disar1 ¢ikmak) stratejisidir.

Bu doneme kadar, Cinli firmalarin bir kismi dis rekabetten korunan iilkelerde
pazarlar aramistir (Wong ve Chan, 2003; Zhang, 2003). Bu strateji, temel olarak OFDI'a
yonelik resmi tutum ve politikanin yoniini degistirmis ve iilkedeki OFDI konusundaki
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diizenleyici gerceveyi kisitlamadan kolaylastirmaya ve desteklemeye kaydirmistir. Yeni
stratejinin  sunuldugu baslangi¢ zamanlarinda, baslica politika tedbirleri, bu tiir
yatirimlarin incelenmesi ve onay1 iizerindeki kisitlamalarin gevsetilmesi, ayrica bazi
kiigik mali destekler seklinde olmustur. Ayrica geleneksel olarak hammadde
kaynaklarina yonelik yatirimlarin desteklenmesine ek olarak, Cin sirketlerinin genel
rekabet giicilinii desteklemek amaciyla, OFDI'a 6zgii politikalar, teknoloji ve inovasyonu
da tesvik etmis, OFDI, siyasi yonlendirmeyle belirli sektorlere ve faaliyetlere tesvik
edilmeye ¢alisilmstir.

OFDI’1 tesvik etmek i¢in Cin 2003, 2005 ve 2006 yillarinda sirasiyla, “Notice on
Simplifying Foreign Exchange Administration Relating to OFDI”, “FurtherMeasures on
Foreign Exchange Administration Stimulating OFDI” ve “Supplement Measures of
Foreign Exchange Usage for OFDI” dahil olmak iizere doviz islemlerini sadelestiren
tedbirler almistir. Ayrica 2004 Ocak ayinda Ticaret Bakanligi, Maliye Bakanligi ve
Devlet Kambiyo Idaresi (ihracat islemleri dahil) denizasir1 yatirimlari tesvik etmek
amagli bir dizi tedbiri yiiriirlige koymustur. Yeni diizenlemeye gore, 3 milyon $ veya
altindaki yatirimlarin incelenmesi ve onayi eyalet diizeyindeki yerel hiikiimet birimlerine
birakilmis ve proje Onerisi ve fizibilite caligsmasi i¢in 6n onay sart1 kaldirilmistir. Buna ek
olarak, yurtdisi yatirnm faaliyetlerini desteklemek i¢in 3,3 milyar RMB'lik bir “Merkezi
Dis Ticaret Gelistirme Fonu” ayrilmis, ayrica hem faiz 6deme slibvansiyonunun kapsami
hem de orani artirilmistir. DY'Y’leri destekleyici politikalara ek olarak, yurtdis1 ingaat /
miithendislik projelerine verilen teklifler i¢in proje finansmani ve sigorta siibvansiyonlari
seklinde fonlar olusturulmustur (Cheng ve Ma, 2007).

Ayrica Cinli firmalarin “go overseas” c¢ercevesinde tesviki icin hiikiimet
tarafindan ¢ok sayida hizmet sunulmustur. Bunlarin baglicalari, devlet kuruluslarinin
Cinli yetkililerin resmi ziyaretlerindeki heyetlere dahil edilmesi, is goriismelerinin

hiikiimetler isbirligi cer¢evesine alinmasi, ev sahibi iilkelerdeki firsatlar ve yatirim
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ortamina iligkin veritabani1 bankasi olusturulmasi, yurtdisinda yatirim yapmay1 diisiinen
Cinli firmalara danismanlik hizmeti sunulmasidir.

Dahasi, merkezi hiikiimete ve yurtdigi ofislere ek olarak, yerel yonetimler de
denizasir1 yatirimlar: desteklemeye dahil olmus, devlet kurumlari, yatirim yapan
firmalarin menfaatlerini tesvik etmek i¢in yatirimci firmalar ve sanayi odalariyla yakin
bir sekilde c¢alismistir. Bankalar, DYY dahil olmak {izere yurtdis1 faaliyetlerin
finansmanina miidahil olmustur. Bu kapsamda ayrica 2004 Mayis ayinda, Cin Sanayi ve
Ticaret Federasyonu ve Ticaret Bakanligi tarafindan bir mekanizma kurulmus, 2006'da
ise vergilendirme, finans, doviz ve sigorta alanlarinda 6zel sirketlere daha gii¢lii bir destek
cagrist yapan taslak bir belge hazirlanmistir. Bu belgeyle, yurtdisi borsalara girme, proje
finansmani ve denizasir1 yan kuruluslar i¢in garanti dahil olmak iizere kiiresel sermaye
piyasasindan finansman elde edilmesi kolaylastirilmistir.

2010 y1li Hiikiimet Calisma Raporu, onay siirecindeki kisitlayici sartlar1 azaltmak
ve denizasir1 birlesme ve satin almalar konusunda yetkin firmalara destek saglamak
yoniinde adim atmistir (NPC, 2010). 12. Endiistriyel Reform Bes Yillik Plani da yetkin
ve sermayesi yiiksek olan firmalar1 Birlesme ve Satin alma (M&A) yatirimlari, fikri
miilkiyet haklari, kiiresel hammadde yatirimlar1 konusunda tesviklerini 6ngdérmiistiir.
Ayn1 zamanda teknoloji yogun tilkelerde Ar-Ge merkezlerinin ingasini ve yabanci Ar-Ge
kurumlar1 ve inovasyon tesebbiisleriyle ortaklig1 tesvik etmistir (CHC Devlet Konseyi,
2012). 2011 ve 2015 yillart arasinda dogrudan dis yatirim politikalarin1 yonlendiren bu
iki belgeyle uyumlu olarak 12. Bes Yillik FDI ve OFDI Plani, OFDI’1 baz1 iilkelere ve
belirli endistrilere yonlendirmistir. Bu durum, yeterligi olan firmalarin M&A
islemlerinin net yoniinii ortaya koymustur (NDRC, 2012). Fikri miilkiyetleri kazandirma
disinda ayni zamanda pazarlara giris imkan1 saglayan M & A, ayni zamanda nispeten
diisiik rekabet giicii olan Cinli isletmelere rekabet giiclerini artirmak agisindan yardimci

olmus, Cinli firmalarin kiiresel ekonomiye entegre olmasini kolaylagtirmistir.
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2002°den 2013’e gelen donemde OFDI sinirli ve yogun bir alandan genisleyerek
farkli alanlara yonelmis ve {gilincii sektorlere kaymistir. OFDI yonelimi genel olarak
dogal kaynaklara olan geleneksel ilginin yani sira piyasalara, teknolojiye ve markalara
erisimin saglanmasina iliskin daha karmagik bir hedefe erismeye dayanan bir anlayisa
evrilmistir. Cin merkezi hiiklimeti, resmi agiklamalar ve belgeler yoluyla disartya yatirimi

tesvik etme ve yonlendirme siirecinde yogun bir sekilde yer almistir.

3.2.3.2. 2003 - 2012 Donemi OFDI’mmin Sektorel ve Bolgesel Dagilimi ve

Gelisimi

Yurtdisina gidis politikasinin ilk yillarini takiben, OFDI'daki artis daha acik ve
belirgin hale gelmis, 2004 yilinda OFDI’da keskin yiikselisle goriilmiistiir. Gelismis
tilkelerin yaptiklart OFDI’1 negatif yonde etkileyen 2008'deki kiiresel finansal ve
ekonomik kriz Cin'in OFDI’1n1 azaltmak bir yana oldukga artmistir. MOFCOM verilerine
gore Cin OFDI’1 2008 yilinda yiizde 110 artmistir (Sekil 15). 2012'nin sonunda,
16.000'den fazla Cinli firma 179 iilkeye yatirim yapmis ve yaklasik 22.000 denizasiri
isletme kurmustur. UNCTAD tarafindan yayinlanan 2013 Diinya Yatirim Raporu'ndaki
verilere gore, Cin OFDI akiglar1 2012’de 87,8 milyar ABD dolar1 ile donemin rekor
seviyesine ulagsmis ve diinyanin en biiyiik ligiinci dis yatirnmcisi olmustur. Raporda
belirtildigi sekliyle, 2012°de gelismis iilkelerden gelen OFDI yiizde 23 azalirken, Cin
biiylimeye devam etmis ve gelismekte olan iilkelerden gelen DY Y'nin 6nde gelen kaynagi
olmaya devam etmistir. Cin'in OFDI’1 akislar1 ve stoklar1 diinyada 2012 yilinda sirasiyla
yiizde 6,3 ve yiizde 2,3 paya ulasmistir (UNCTAD). Cin OFDI’1, ge¢ baslangi¢ nedeniyle
toplam stok bakimindan 13. sirada yer almistir.

Enerji kaynaklarindan baslayarak yavas yavas mineraller, tasimacilik ve ticari
hizmet sektorlerine kayan Cin OFDI’1nin yapisi zamanla degisirken, hammadde yogun

biiylime modeli iilkeyi ilk yillarda kaynak aramaya tesvik etmistir. 2003 yilinda, ¢ikislarin
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yilizde 48,410 madencilik sektoriine giderken, ticari hizmet sektorii sadece yiizde 9,8'ini
olusturmustu (2003 Statistical Bulletin of China’s OFDI). 2010 yilina gelindiginde ise
tamamen farkli bir durum ortaya c¢ikmis, hizmet sektorlerinin payr yiizde 44'e
ylukselirken, madencilik sektorii toplam ¢ikislarin sadece yilizde 8,3"nii olusturmustur
(2011 Statistical Bulletin of China’s OFDI). 2012 yilinda bu egilim devam etmis, Cin'in
OFDI akislariin ana alicis1 kiralama ve is hizmetleri (ylizde 26,74) olmus, madencilik
(ytizde 13.54) ve toptan ve perakende ticaret (yiizde 13.05) kiralama ve is hizmetlerini
takip etmistir.

Cin'deki doviz rezervlerinin hizli bir sekilde birikmesi, tilkenin 2008 yilinda
kiiresel mali kriz déneminde bile yurtdisina yatirim yapmasina olanak vermistir. fhracatta
azalma yasansa da, Cin'in disa yonelik yatirimi, hiikiimet tesvikleri sayesinde giiclii
kalmistir. 2008-2009 mali ve ekonomik krizi ve sonrasinda yasanan borg krizleri, Cin
sirketlerine Ozellikle ABD ve Avrupa iilkeleri gibi gelismis iilkelerde yatirimlarini
arttirma firsatin1 saglamistir. Avrupa'ya ve Kuzey Amerika'ya yapilan OFDI, 2003 yilinda
sirastyla sadece ylizde 5,3 ve ylizde 2 olarak gerceklesirken (MOFCOM, 2004), 2010
yilinda Avrupa Birligi ve ABD'ye olan Cin OFDI’1 sirastyla yiizde 101 ve yiizde 44 artt1
(MOFCOM, 2011). Cin OFDI’'1, 160'tan fazla iilkeye genislemis ve % 44'i iiretim
sektoriline gitmistir (Sang, 2016). Giderek daha fazla Cinli firma gelismis iilkelere yatirim
yaparken, bunu daha fazla birlesme ve satin alma (M & A) yoluyla yapmaya yonelmistir.
Cin OFDI’1, Amerika Birlesik Devletleri'ni M&A i¢in ana hedef olarak se¢mis, digerleri
ise daha az rekabet¢i ortam nedeniyle Avrupa'ya gitmistir. MOFCOM'a gore, M&A 2003
yilinda toplam dig yatirimin yiizde 18'ini olustururken, 2010 yilinda oran % 43.2 olmustur
(MOFCOM, 2011).

Cin OFDI’12000°1i y1illarin basina kadar agirlikli olarak SOE’ler (devlet firmalar)
tarafindan yapilmistir. 2003 yilinda denizasir iilkelerde yatirnm yapan 6zel sirketlerin

orani sadece yiizde 1,5 iken (MOFCOM, 2004), 12. Bes Yillik Ulusal Ekonomi ve Sosyal
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Gelisim Plan1 ve 12. DY'Y Bes Yillik Plan1 (NPC) 6zellikle kiigiik ve orta 6lgekli sirketleri
de (NDRC, 2011) denizasir1 yatirnm yapma konusunda tesvik etmesinin de etkisiyle,
OFDI stokunda SOE’lerin pay1 2010 yilinda yiizde 66,2’ye, 2012 yilinda yiizde 59,8'e

gerilemistir (MOFCOM, 2011).

CHC OFDI Akisi, 2003 - 2012 D6nemi
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2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
|IOFD| 2,85 550 | 12,26 | 17,63 | 26,51 | 55,91 | 56,53 | 68,81 | 74,65 | 87,80

Sekil 15. CHC OFDI Akisi, 2003 - 2012 Dénemi (UNCTAD)

3.2.4. 2013’ten Giiniimiize CHC OFDI’1

32.4.1. 2013’ten Giiniimiize CHC’nin OFDI Politikalarn ve Genel

Karakteristikleri

2013'ten bu yana Cin ekonomisi bir doniisiimden ge¢gmektedir. 2008 krizi sonrast
ortam ekonomik biiyiime i¢in daha fazla kaynak ve firsat sagladigindan, hiikiimet “Bati'ya
acilma” {izerine daha fazla odaklanmistir. “Ac¢ilma” konusundaki artan ¢aba, yalnizca
kalkinmanin bir sonucu degil, ayn1 zamanda yerel girisimciler tarafindan hiikiimet
tizerinde olusturulan baskidan kaynaklanmaktadir (Chen ve Sauvant, 2014). CHC Devlet
Baskan1 Xi Jinping’in 2013’teki Orta ve Giineydogu Asya'y1 ziyareti sirasinda onerdigi
“OBOR Girisimi”nin (“Kusak ve Yol Girisimi) bu donemi baslattig1 s6ylenebilir. Daha
sonra Mart 2015'te, NDRC, Disisleri Bakanlig1 ve CHC Ticaret Bakanlig: tarafindan ipek
Yolu Ekonomik Bolgesi ve 21. Yiizyl Deniz Ipek Yolu Vizyonu belgeleri

yayimlanmigtir. Bu resmi belgelere gére, OBOR Girisimi bolgesel ekonomik isbirligini
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tesvik etmeyi ve Kusak ve Yol iilkelerinin gelisim stratejilerini entegre etmeyi
amagclamustir. Isbirligi dnceliklerine gdre, bu strateji bir iilkenin kalkinmasinin politika,
tesis, enerji, ticaret, yatirnm ve finansal entegrasyon gibi her yoniinii kapsamakta, hatta
turizm ve kiiltiirel igbirligini de dahil edilmektedir (NDRC, 2015).

OBOR’un ilan1 sonrast Cin'in OFDI’1 2013'ten sonraki yillarda ¢ok hizli bir
sekilde yiikselmeye baslamis, hiikiimet de, 6zellikle denizasirt M&A konularinda, idari
ve yerel politikalar yoluyla, dogrudan DYY’leri tesvik etmistir. Cin Basbakani Li
Kegiang, 5 Mart 2015 tarihinde Ulusal Halk Kongresi’ne sundugu Hiikiimet Calisma
Raporu’nda demiryolu, elektrik, telekomiinikasyon, makine imalat, otomotiv, ugak imalat
ve elektronik sektorlerinin yurtdisina agilma konusunda oncelikli sektorler olarak
belirlendigini agiklamistir.

Ayrica Cin’de yavaglayan ekonominin, Cin OFDI’inin yoniinii degistirmeye
zorlamas1 sonucunda, Cin hiikiimeti, 6zellikle yurt i¢inde artan talebi karsilamak ve ileri
teknolojileri transfer etmek i¢in denizasiri M&A'yt tesvik etmistir. Bu amaca yonelik
olarak 2015 yilinda, “Devlet Konseyinin A¢ik Ekonominin Insasina iliskin Goriisleri”
(The State Council's Opinions on Building an Open Economy), OFDI yoluyla kiiresel
ekonomiye entegre olma amacini ortaya koymustur (State Council, 2015a). “Devlet
Konseyinin Uretim Kapasitesi ve Ekipman Uretimi Konusunda Uluslararasi Isbirliginin
Tesvikine Iliskin Goriisii”ne (State Council’s Opinion on Promoting International
Cooperation on Production Capacity and Equipment Manufacturing,) gore de, ileri
teknoloji alanlarinda igbirligine agirlik verilmelidir (State Council, 2015b).

Cin Ticaret Bakanligi'nin 14 Agustos 2015'te yiiriirliige koydugu Yurtdist
Ekonomik ve Ticari Alanlarm Degerlendirilmesine Iliskin idari Onlemler isimli belgeye,
“teknoloji ve arastirma isbirligi bolgeleri”nin desteklenecegi eklenmistir (MOFCOM,
2015). Ulkenin OFDI desteginin bu genel yoniinii ele alan bir baska belge de, Devlet

Konseyi tarafindan yayinlanan “Made in China 2025 stratejisidir. Bu belgede, kiiresel
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kaynaklarin ve piyasalarin aktif bir sekilde kullanilarak agiklik diizeyinin artirilmasi ve
yeni rekabet¢i avantajlarla  deger zincirinin yiikseltilmesi ve entegrasyonun
gergeklestirilmesi iradesi yinelenmistir. (State Council, 2015).

Son donemdeki en genel ve resmi OFDI kilavuzu 13. Bes Yillik Ekonomik ve
Sosyal Kalkinma Plani'nda (13. Bes Yillik Plan) ortaya konmustur. 13. Bes Yillik Plan,
“inovasyonu” one ¢ikarmis ve deger zincirinin ylikseltilmesi ile entegrasyonun 6nemini
tekrarlamistir. Ayrica, NDRC 2016 yilinda deger zincirini gelistirecek yondeki OFDI i¢in
destegini acgiklamistir (NDRC, 2016). 13. Stratejik Gelismekte Olan Endiistriler Bes
Yillik Plan1 1simli belge, OFDI i¢in potansiyel etkileri olan asagidaki dort onceligi ortaya
koymustur:

1) Uluslararasi kapasite ve Ar-Ge alaninda birlesmeleri tesvik ederek teknolojinin
absorbesini ve gelistirilmesini kolaylastirmak;

2) Onde gelen isletmelerin yurtdisi endiistri parklar1 kurmalarini ve ¢ok tarafli
kurumsal sisteme katilmalarini tegvik ederek kiiresel bir platform kurmak;

3) Stratejik gelismekte olan sanayi alanlarin isbirligini desteklemek ve yatirim
yapmak icin sermayeye ve stratejik gelismekte olan sektorlerin M & A'larina rehberlik
ederek uluslararasi sirketler ve innovasyon merkezleri gelistirmek.

4) Farkli lokasyonlarda farkli yontemlerle {ist diizey ekipman ve bilgi teknolojisi
gibi alanlarda kaynaklar1 optimize ederek kiiresel deger zincirine entegre etmek (State
Council, 2016).

Yukarida belirtilen belgelerde de goriilecegi iizere, Cin OFDI'nin vurgusu OBOR
hari¢ tutuldugu takdirde, teknoloji sektoriine kaymistir. Sonug olarak, Cinli sirketler 2015
yilinda 579 adet birlesme ve devralma gergeklestirmislerdir. Bilgi aktarimi / yazilim ve
bilisim hizmetleri sektdrii 18 sanayi kategorisinde ikinci sirada yer alirken, yillik %

135,6'ik bir artis gostermistir (MOFCOM, 2016). Teknoloji endiistrisinde denizagiri
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birlesme ve satin alma, giderek artarak, Cin OFDI'in ortak temasi haline gelmistir. Bu
durum Cin OFDI’1 lizerindeki devletin belirleyici roliinii desteklemektedir.

OBOR Projesi c¢er¢evesinde OFDI’lar CHC Yonetimi tarafindan tesvik
edilmektedir. CHC’nin OBOR iilkelerine olan OFDI’1, 2017 yilinda bir 6nceki yila gore
%30 artis gostermistir. 2017 yi1li Kasim aymnda NDRC tarafindan yayimnlanan belgede
(Tablo 4) Cin’in Kusak ve Yol Inisiyatifine katki saglayacak altyapr projeleri resmen
tesvik edilen yatirimlar kapsamina alinmistir. Anilan belgeye gore tesvik edilen,

kisitlanan ve yasaklanan yatirimlar Tablo 4°te gdsterilmistir.

Tablo 4. NDRC Tarafindan Yayinlanan Belgede OFDI i¢in Tesvik Edilen, Kisitlanan ve
Yasaklanan Yatirimlar

OFDI Projesi Nitelikler

Cin’in Kusak ve Yol Inisiyatifi (—% — &) politikasiyla
uyumlu altyap: projeleri;

Cin'in ekipman ve teknolojilerini gelistirmesine katki saglayacak
Tesvik Edilen yatirim projeleri;

Yiiksek teknoloji ve yenilik¢i innovasyon, arastirma

Enerji ve madencilik

Tarim

Hizmet

Cin ile diplomatik iligkilere sahip olmayan iilkeler veya savas
bolgelerine yapilan yatirimlari

Gayrimenkul, oteller, sinemalar, eglence ve spor kuliipleri;
Kisitlanan basvuran sirketin temel is operasyonuyla ilgisi olmayan 6z sermaye
yatirimlari

Yatirimin bulundugu yerdeki c¢evre, enerji veya giivenlik
standartlarini ihlal eden yatirimlar.

Cin’in askeri teknolojisi veya askeri iriinleriyle ilgili yatirimlari
Thraci yasak olan iiriinlerle alakali teknikleri veya iiriinleri igeren
yatirimlar

Yasaklanan Kumar ve pornografi endiistrileri;

Cin'in taraf oldugu uluslararasi anlagsmalari ihlal eden yatirimlar
Cin'in ulusal ¢ikarlarim1 veya gilivenligini olumsuz etkileyen
yatirimlar

Cin Hikiimeti, OBOR Girisimi'nin ilanini takiben, 2013 yilinda CPC'nin 18.
Merkez Komitesi 3. Genel Kurulunda hem DYY ve OFDI kombinasyonunun énemini
vurgulamigtir (CPC, 2013). Yeni politikada DYY ve OFDI’a esit derecede Oncelik

verilmistir. Cinli firmalarin denizasin M & A'larinin  temel amaci, devletin
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yonlendirmesiyle hammadde/kaynak arayisindan varlik arayisina kaymistir. Gelismekte
Olan Stratejik Sektorler 13. Bes Yillik Planinda (13th Five-Year Plan on Strategic
Emerging Industry), ileriye yonelik sermaye ve “disariya ¢ikma” faaliyetleri ile kazanilan
teknolojilerin, yurti¢i gelisimi desteklemek ve yeni rekabet avantajlar1 olusturmak igin
geri getirilmesi gerektigi belirtilmektedir (State Council, 2016). “13'iincii Bes Yillik
Plan” donemi (2016-2020) rekabet avantajinin doniisiimii i¢in kritik bir zaman olarak
goriilmekte ve iilke M & A'y1 deger zincirinin biitiinlestirilmesi ve yiikseltilmesi i¢in bir
ara¢ olarak kullanmaktadir. “Yurtdisina Gidis™ politikast aslinda, M & A'nin ulusal
ekonomik yap1 dengesini ve gelisimini beslemek i¢in kullanildig1 “getirme” politikasina

hizmet etmektedir.

3.2.4.2. 2013’ten Giiniimiize CHC OFDI’1nin Sektorel ve Bolgesel Dagilimi

ve Gelisimi

Cin ozellikle 2013 sonrasinda yaptig1 atilimla kiiresel yatirim pazarinda énemli
bir oyuncu haline gelmistir. 2013 yilinda Cin'in OFDI’1 zayif kiiresel ekonomik kosullar
altinda dahi biiylimeye devam etmis ve ilk kez 100 milyar ABD dolarin1 agmistir
(MOFCOM, 2014). Cin’in disa doniik yatirimi, 2015 yilinda diinya genelinde 145.67
milyar ABD dolar ile ikinci sirada yer alarak tarihi bir atilim gergeklestirmistir. 2015
yilinda ilk kez CHC’nin OFDI’1 ¢ektigi DYY’yi ge¢mis, lilke ilk defa net sermaye
cikislar1 yasamistir. (MOFCOM, 2016). Kriz sonrasi1 kalkinma ve “OBOR Girisimi”’nin
etkisi altinda, gelismis ekonomilere yonelik Cin OFDI’inda c¢arpici bir artig
gerceklesmistir.

Cin OFDI’1 2015 yi1linda Kuzey Amerika ve Avrupa’da artmaya devam etmistir.
2015 yilinda Afrika ¢ikislart bir onceki yila gore ylizde 19,4 azalmistir (MOFCOM,
2016). Kiiresel yatirim piyasasina geg¢ giren Cin’in, OFDI stoku diger yatirimer tilkelere

kiyasla geride olsa da hizla artmaktadir. 2014 yilinda Cin menseli OFDI stoku 882.6
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milyar ABD dolar1 olup, diinyada 8. sirada yer almis ve ilk defa ilk ona girmistir
(MOFCOM, 2015).

Ozellikle 2000°li yillardan itibaren yasanan artis ve OBOR’la birlikte, Cin'in
OFDI dagilimi1 hem sektor hem de cografi olarak degismeye devam etmektedir. Leasing
ve ticari hizmetler, 2016 yilina kadar toplam c¢ikislarin yiizde 33,5'ini ve toplam stokun
ylizde 34.9'unu olustururken, 2003 te %72’lik paya sahip olan ikincil sektér (madencilik,
imalat, ingaat ve lretim, elektrik ve gaz tedariki) ikinci sirada toplamin yiizde 23"inii
olusturmustur. DTO f{iyeligi ve Yurtdisina Gidis sonras1 yaklasik yirmi yil siiren hizli
gelismeden sonra, Cin’in OFDI yogunlugu azalmis, sektorel olarak genislemis, kiiltiir,
spor, eglence ve konaklama gibi yeni alanlara da yonelmistir.

Sektorel dagilimin aksine, Cin'in OFDI’inin cografi dagilimi, istikrarli seyrini
korumaktadir. Cin’in OFDI’nin biiyiik boliimii baglangigtan beri Asya’ya yonelmistir ve
bu durum halen siirmektedir. Cin dis yatirimimin yaris1 2002 yilinda Asya iilkelerine
gitmis ve bu oran 2012 yilinda yiizde 73,8 olarak gergeklesmistir. 2016 yilinda CHC
OFDI’inda yiizde 66,4'e gerileyen ve yaklasik 64,78 milyar ABD dolarlik pay1 olan Asya,
hala en biiyiik alict konumundadir. Cin'in OFDI’indaki en 6nemli destinasyon, Cin'in
Asya'ya yaptig1 toplam dis yatirmrmin yaklasik yilizde 80'ini olusturan Hong Kong'dur.
Bunun sebebi, Hong Kong'un, 6zellikle gelismis alanlarda, diger {ilkelere yapilan yurt

dis1 yatirimlar i¢in bir ara destinasyon olarak kullanilmasidir (Szunomar, 2014).

CHC OFDI Akisi, 2013 - 2017 D6nemi
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Sekil 16. CHC OFDI Akist, 2013 - 2017 Donemi
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2017 yili sonunda, Cin'in OFDI stoku bir dnceki yila gore 451,65 milyar dolar
artarak 1,81 trilyon dolara ulasmis ve 2002 yil1 sonu ile kiyaslandiginda 60,5 kat artmig
ve kiiresel stokun % 5,9'unu olugturmustur (MOFCOM 2018).

2017’nin sonunda, Cin’in disa yonelik dogrudan yabanci yatirimlar: 189 iilkeye
yayilmistir. OFDI’1n bolgesel dagilimi Sekil 17°de gosterilmistir.

Gelismekte olan iilkelerin 2003 sonu itibariyle CHC OFDI stoku i¢indeki pay1 %
95 iken 2017 yil1 sonunda %385,8 olmustur. 2003 ile kiyaslandiginda gelismis tilkelerin
aldig1 pay 2,5 kat artarak % S5’ten 12.7’ye yiikselmistir (2017 Statistical Bulletin of

China’s OFDI).

2017 SONU IiTIBARIYLE

CHC'NiN OFDI STOKU, BOLGESEL DAGILIM

Afrika
Okyanusya 30, Kuzey Amerika

5%

2%

Latin Amerika
21%

Asya
63%

Sekil 17. 2017 Sonu itibariyle CHC'nin OFDI Stoku, Bolgesel Dagilim

Ote yandan OBOR iilkelerine yatirim, CHC’nin OFDI artis oranina gore daha hizli
yiikselmektedir. 2017 yilinda OBOR iilkelerine giden OFDI bir 6nceki yila gére %30
artisla 20,17 milyar ABD Dolarina, toplam stok da 154,4 milyar ABD Dolari’na

ulagsmistir. Girisimin baglatilmasindan itibaren toplamda 80,73 milyar dolarlik yatirim
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yapildig1 gézoniine alindiginda toplam stok miktarinin yarisindan fazlasinin son 5 yilda

yapilan yatirimdan olustugu goriilmektedir (2017 Statistical Bulletin of China’s OFDI).

CHC'den OBOR Ulkelerine OFDI Akisi (Milyar
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Sekil 18. CHC'den OBOR Ulkelerine OFDI Akis1 (Milyar Dolar) (MOFCOM 2017)

2017 yili sonu itibariyle OFDI stokunun sektorler itibariyle dagilimina
bakildiginda {igiinciil sektorlerin (finans ve hizmet) toplam stokun %79,3’linii
olusturdugu, ikincil sektoriin (madencilik, iiretim, insaat) payimnin ise % 19,75 oldugu

goriilmektedir.

Kiralama ve is Hizmetleri  ———— 615,77

Bilgi iletimi, Bilgisayar Hizmetleri ve Yazilim o—— 218,90
madencilik ~———— 157 67

Tasima, Depolama ve Posta mmmm 54 77

= 53,76
ingaat = 33,70
== 24,99
Bilimsel Arastirma, Teknik Servis ve m— 21 68
= 19,02
Tarim, Ormancilik, Hayvancilik ve Balikgihk = 16,56
812
Otel ve Restoranlar 3,51
3,29
Su Koruma, Cevre ve Cevre Yonetimi | 2,39
1,39
Kamu Yonetimi ve Sosyal Organizasyon = 0,00
0,00

Jeolojik Arastirma = 0,00
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Sekil 19. CHC OFDI Stoku - Sektérler itibariyle 2017 sonu (Milyar Dolar)
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Tablo 5. Dénem Sonlari Itibariyle CHC'nin OFDI Stoku, Bélgesel Dagilim (%)

Bolge 1992 Yilsonu | 2003 Yilsonu | 2012 Yilsonu | 2017 Yilsonu
Afrika 2 2 4,35 2,4
Asya 66 80 71,01 63
Avrupa 7 1 6,37 6,1
Kuzey Amerika 15 2 4,43 4.8
Latin Amerika 2 14 13,65 21,4
Okyanusya 8 1 0,19 2,3

Yukaridaki tablodan goriilecegi iizere, CHC nin Afrika’daki OFDI stokunun pay1

CHC’nin ortalama %10 civarinda biiylime hizi yakaladigi 2003 — 2012 ddneminde

neredeyse 1,5 kat artmus, biiytimenin %6-7’ler civarina diistiigti 2013’ten 2017’ ye kadarki

donemde ise tekrar %2,4’ler seviyesine gerilemistir. Bu durum CHC’nin Afrika

tilkelerine yatirnmlarinda dogal kaynaklarin 6nde gelen motivasyon olduguna isaret

etmektedir.

2003 — 2012 doneminde Kuzey Amerika’nin paymin %2’den %4,3’e ¢iktig1 ve

2017 sonu itibariyle de artis trendini siirdiirdiigii gozlenmistir. En dikkat ¢ekici artis Latin

Amerika’nin %2 olan paymin % 21,4’e ¢ikmasidir.
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Tablo 6. 2017 yili sonu itibariyle CHC'nin OFDI Stokunun Kitalara sektorel bazda
dagilim1 (2017 Statistical Bulletin of China’s OFDI)

Kita Endiistri Stok (Milyar Dolar) | (%)
Asya Kiralama ve s Hizmetleri 510,34 44.8
Finans Hizmetleri 140,39 12,3
Toptan ve Perakende Ticaret 153,41 13,5
Madencilik 79,52 7
Imalat 73,26 6,4
Ara toplam 956,92 84
Afrika Insaat 12,88 29,8
Madencilik 9,76 22,5
Finansal hizmetler 6,08 14
Imalat 5,71 13,2
Kiralama ve Is Hizmetleri 2,31 5,3
ara toplam 36,74 84,8
Avrupa Imalat 34,13 30,8
Madencilik 22,49 20,3
Finansal hizmetler 17,72 16
Kiralama ve Is Hizmetleri 10,63 9,6
Toptan ve Perakende Ticaret 5,17 4,7
Ara toplam 90,14 81,4
Latin Amerika Bilgi Iletimi, Yazilim ve Bilisim 186,57 48,2
Kiralama ve {s Hizmetleri 76,57 19,8
Toptan ve Perakende Ticaret 59,45 15,4
Finansal hizmetler 25,13 6,5
Madencilik 8,77 2,3
ara toplam 356,49 92,2
Kuzey Amerika Imalat 19,51 22,4
Madencilik 14,73 16,9
Kiralama ve Is Hizmetleri 12,8 14,7
Finansal hizmetler 10,62 12,2
Bilgi {letim Yazilimi ve BT 6,61 7,6
ara toplam 64,27 73,8
Okyanusya Madencilik 22,4 53,6
Emlak 4,41 10,6
Kiralama ve Is Hizmetleri 3,13 7,5
Finansal hizmetler 2,85 6,8
Imalat 1,97 47
Ara toplam 34,76 83,2
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3.2.5. CHC’nin Mevcut OFDI Aktorleri ve izin Alma Siireci

Cin OFDI’1ii¢ katmanli hiyerarsik denetime tabi tutulur. Tablo 7°de bu katmanlar,

ilgili kurumlar ve gorevleri gosterilmistir (Sauvant ve Chen, 2014 ):

Tablo 7. CHC’de OFDI Siirecinde Kurumlarin Gérev ve Sorumluluklari

Katman Kurum Gorevi
Birinci Cin Devlet Konseyi Yonlendirme ve OFDI’1n genel gelisimini
Katman y dizayn eder.

Ikinci Katman

Ulusal Kalkinma ve Reform
Komisyonu (NDRC),

OFDI'a iligkin idari tedbirleri
yayinlamakla yiikiimlidiir

Ticaret Bakanligi (MOFCOM)

NDRC'in yayinladig: belgeler
cercevesinde OFDI projelerini
onaylamaktan ve denetlemekten
sorumludur.

Devlet Varlik Denetimi ve Idare
Komisyonu (SASAC)

Finans dis1 isletmelerin devlet
miilkiyetindeki varliklarini yonetir izler.
Merkezi hiikiimete ait sirketlerin
iistlendigi yatirim projelerinden
sorumludur

Cin Halk Bankas1 (PBoC)

Mali sektdr diizenleyicileri Cin
Bankacilik Diizenleme
Komisyonu (CBRC), Cin Menkul
Kiymetler Diizenleme Komisyonu
(CSRC), Cin Sigorta Diizenleme
Komisyonu (CIRC).

Finans sirketlerinin iistlendigi OFDI'nin
onayindan ve denetiminden sorumludur.

Ugiincii
Katman

SAFE - Devlet Kambiyo
Yonetimi (State Administration of
Foreign Exchange )

Sermaye kaynaklarini ve OFDI
O6demelerinin yasalligini arastirip izler,
yurtdist doviz hesaplarini yonetir.
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3.3. Cin’den Tiirkiye’ye DYY Akisi

3.3.1. Genel Yatirim iliskileri

Ilk olarak “Cin Cumhuriyeti” ile baslayan Tiirkiye-Cin ekonomik ve ticari
iliskileri, 1971°de diplomatik iliskilerin tesis edilmesiyle Cin Halk Cumbhuriyeti ile de
devam etmistir. Bununla birlikte 2000’li yillara kadarki donemde ¢ok sinirli bir diizeyde
kalan ekonomi-ticaret iliskilerine paralel olarak ayni donemde CHC’nin Tiirkiye’deki
DYY’si de oldukg¢a diisiik miktarda kalmistir. MOFCOM verilerine gére CHC’nin
Tiirkiye’deki DYY stoku 2003 yili sonu itibariyle sadece 1,53 milyon ABD Dolaridir
(Tablo 9). Tiirkiye, 2001 bankacilik krizinden sonra yaptigi reformlar ve pazarinin
diinyaya acilmay1 tesvik eden koklii degisikliklerle, uluslararasi yatirimeilar i¢in cazip bir
ortam olusturmus ve ililkeye DY'Y girislerinde bir ivme yakalamistir. Kendi 6nemli pazar
blytikligil, kaynaklari, Ortadogu, Avrasya ve Avrupa’daki piyasalara erisimi ve AB ile
Gilimriik Birligi entegrasyonu, CHC’nin Bir Kusak Bir Yol Projesi’nin kilit iilkelerinden
biri olma potansiyeliyle Tiirkiye, esasen Cinli yatirimcilar i¢in 0nemli bir yatirim
potansiyeline sahiptir.

CHC’nin 2001°deki DTO iiyeligi ve akabinde gelisen hizl1 biiyiimesine uygun
olarak strateji degisikligine gittigi DYY politikast sonucunda kismen olsa da
Tiirkiye’deki yatirimlarinda kipirdanma olmaya baslamistir. Bununla birlikte 2016
yilinda diinyanin ikinci biiylik yatirimeisi konumundaki Cin’in dogrudan yatirimlarinda
Tiirkiye’nin aldig1 pay binde 3’lin altinda olup gercek potansiyelin ¢ok gerisinde
kalmistir. Cin Ticaret Bakanlig1 verilerine gore 2017 yili itibariyla Cin’in Tiirkiye’deki
DYY stoku 1,3 Milyar ABD Dolari civarindadir (Tablo 9). Tiirkiye’nin cografi konumu,
Avrupa Birligi’yle Glimriik Birligi igerisinde olmas1 gibi hususlar gézoniine alindiginda

ve Cin’in diinyadaki DYY stoku (UNCTAD verilerine gore 2017 yili itibariyle 1,482
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trilyon dolar —Ek Tablo 16 ) diisiiniildiigiinde bu yatirimlarin ¢ok az kisminin Tiirkiye’ye

yoneldigi goriilmektedir.

Tablo 8. Cin'den Tiirkiye'ye Dogrudan Yatirimlar

MOFCOM Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankas1*
DYY akisi (milyon dolar) DYY akist (milyon dolar)
2003 1,53 0
2004 1,58 0
2005 0,24 2
2006 1,15 3
2007 1,61 1
2008 91 0
2009 293,26 1
2010 7,82 1
2011 13,5 0
2012 108,95 10
2013 178,55 9
2014 104,97 30
2015 628,31 451
2016 -96,12 301
2017 190,91 115

* TCMB verileri gayrimenkul alimlarini igermemektedir.
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Tablo 9. Cin'in Tiirkiye'deki DYY Stoku (MOFCOM)

Yil DYY Stoku (Milyon Dolar)
2003 1,53
2004 2,89
2005 4,23
2006 10,38
2007 11,99
2008 22,36
2009 386,17
2010 403,63
2011 406,48
2012 502,51
2013 642,31
2014 881,81
2015 1328,84
2016 1061,38
2017 1301,35

Tirkiye ve Cin arasindaki ticarette Tiirkiye aleyhine biiyiik bir agik s6zkonusudur
ve yillar i¢indeki artis trendine bakildiginda, Tiirkiye’nin Cin’e ihracatini arttirmasi
yoluyla daha dengeli bir ticaret yapisina ulasilmasi ¢ok olas1 gériinmemektedir. Tiirkiye
icin dis ticaret a¢iginin belirli dlgiide telafi edilmesi agisindan Cin’den daha fazla yatirim
cekilmesi 6nem tagimaktadir. Bu meyanda, Cin’den Tiirkiye’ye yatirim gekilmesi ve
uygun kosullu finansman saglanmasi, Cin sirketlerinin Tirkiye’de biiyiik maliyet ve
teknoloji gerektiren altyap1 projelerinde yer almalari, Cin’in Kusak ve Yol Girisimi ile
Tiirkiye’nin Orta Koridor projesinin uyumlastirilmasi / biitiinlestirilmesi 6ncelik verdigi
konulardandir®®,

Tiirkiye’nin Onuncu Kalkinma Plani’nda da belirtildigi iizere enerji giivenliginin
saglanmas1 6nem tasimaktadir ve bu da yeni teknolojilerin kullanimini gerektirmektedir.
Benzer sekilde tarimda teknolojiye dayali bir biiylime saglanmasi, madenlerin yurti¢inde
katma degeri artirilarak tiretimi ve ihraci, lojistik, tasimacilik ve ticaret sektorlerinde yeni

teknolojilerin kullanimiyla verimliligin artirilmasi Tiirkiye’nin ekonomik kalkinmasi i¢in

19 http://www.mfa.gov.tr/turkiye-cin-halk-cumhuriyeti-ekonomik-iliskileri.tr.mfa
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biiyiilk 6nem tasimaktadir. Tiim bu alanlarda Cin’den gelecek yatirimlarin iilkede katma
deger yaratmasi ve yeni teknolojiler getirmesi Tiirkiye’nin 6nemli beklentileri
arasindadir.

2015 Mart ayinda diizenlenen Cin Ulusal Halk Kongresi’nde demiryolu, elektrik,
telekomiinikasyon, makine imalat, otomotiv, ucak imalat ve elektronik sektdrlerinin
yurtdisina ag¢ilma konusunda oncelikli sektorler olarak belirlendigi agiklanmistir. Cin’de
devletin yatirimlardaki belirleyici rolii g6zoniine alindiginda, Tiirkiye’nin demiryollar1 ve
genel olarak tasimacilik ve ulastirma altyapisi konularinda Cin’den yatirim ¢ekme
potansiyelinin daha ihtimal dahilinde oldugu sdylenebilir. Cin’1 demiryollar1 ve deniz
hatlar1 iizerinden Avrupa’ya baglayan bir ekonomik kusak olusturmay1 hedefleyen Yeni
Ipek yolu projesinde Tiirkiye, Avrupa ile Asya arasindaki konumuyla 6nemli bir yer
tutmaktadir. Bu husus da yukarida belirtilen sektorlere daha kolay yatirim
cekilebileceginde isaret etmektedir.

OBOR girisimi kapsaminda Cin’in Tirkiye’deki ulastirma altyapis1 projelerine
yatirnm yapmasi hem Cin’in Avrupa’ya baglanmasi hem de Tirkiye’nin Avrasya
cografyasinda bir lojistik iissii olmak yoniindeki hedefiyle uyumludur. Bu baglamda,
Antalya’daki G20 Zirvesi sirasinda 14 Kasim 2015 tarihinde Tiirkiye ile Cin Halk
Cumbhuriyeti hiikiimetleri arasinda imzalanan Ipek Yolu Ekonomik Kusag: ve 21. Yiizyil
Deniz Ipek Yolu ile Orta Koridor Girisiminin Uyumlastirilmasima iliskin Mutabakat
Mubhtirast ile Edirne-Kars Yiiksek Hizli Tren projesini kapsayan Demiryolu Isbirligi
Anlagmasi, igbirliginin artirilmasi ve somut sonuglara ulasilabilmesi i¢in gerekli zemini
hazirlamistir.

Tiirkiye ve Cin halihazirda giines enerjisi ve hidroelektrik alanlarinda igbirligi
yapmaktadir. Ayrica, iki iilke arasinda 2016 Haziran ayinda niikleer enerji alaninda
isbirligine dair mutabakat zapti imzalanmasi ve 2012 yilinda imzalanmis olan “Niikleer

Enerjinin Barig¢il Amagclarla Kullanimina Dair Tiirkiye Cumhuriyeti Hiikiimeti ile Cin
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Halk Cumhuriyeti Hiikiimeti Arasinda Isbirligi Anlasmas1” (25 Agustos 2016 tarihli
Resmi Gazete’de yaymlanarak yiiriirlige girmistir) iki iilkenin de enerji teknolojisi
arasinda isbirligini artirilmasi yoniinde atilan 6nemli adimlardir. Mersin ve Sinop’ta inga
edilecek iki niikleer santralin ardindan insas1 6ngoriilen tigiincii santrale iliskin olarak Cin
Devlet Niikleer Teknoloji Sirketi (SNPTC) ile goriismelere baslannustir 2 2. Bu
baglamda niikleer enerjinin, yatirim igbirligi agisindan yeni bir boyut olma potansiyelini

haizdir.

3.3.2. Tiirkiye’de Faaliyet Gosteren Cinli Firmalar

2006 y1l1 sonu itibariyle Tiirkiye’de 267 Cin sermayeli firma bulunurken (Tiirkiye
Uluslararas1 Yatirimcilar Dernegi, 2006 yili raporu), bu say1r 2013 yilinda 540’a,
31.12.017 itibariyle ise 929’a yiikselmistir (2017 sonu itibariyle toplam yabanci sermayeli
firma sayis1 58419°dur). Toplam firma sayis1 gézoniine alindiginda bu sayilar oran olarak
diisiik olsa da, CHC sermayeli firmalarda dikkat ¢ekici bir artig goriilmektedir. 2017 sonu
itibariyle Tiirkiye’deki Cin sermayeli sirketlerin sektorel dagilimi asagidaki Tablo 10’da

gosterilmigtir.

20 https://www.haberturk.com/ekonomi/enerji/haber/1012752-ucuncu-nukleer-santrale-
iki-talip#
2L https://www.sabah.com.tr/yazarlar/oguz/2016/03/25/teknoloji-transferi-yapariz
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Tablo 10. Tiirkiye’deki Cin sermayeli sirketlerin sektdrel dagilimi

SEKTOR Firma
Sayi1s1

ANA METAL SANAYII 4 IMALAT
B.Y.S. MAKINE VE TECHIZAT IMALATI 13 IMALAT
BASIM VE YAYIM; PLAK, KASET V.B. KAYITLI MEDYANIN .

- 2 HiZMET
COGALTILMASI
BILGISAYAR VE ILGILI FAALIYETLER 15 HiZMET
DERININ TABAKLANMASI, ISLENMESI; BAVUL, EL CANTASI, 5 IMALAT
SARACLIK, KOSUM TAKIMI VE AYAKKABI IMALATI
DESTEKLEYICI VE YARDIMCI ULASTIRMA FAALIYETLERI; 38 HiZMET
SEYAHAT ACENTELERININ FAALIYETLERI
DIGER HIZMET FAALIYETLERI 8 HIZMET
DIGER IS FAALIYETLERI 29
DIGER ULASIM ARACLARININ IMALATI 3 IMALAT
EGITIM HIZMETLERI 4 HIZMET
EGLENCE, DINLENME, KULTUR VE SPORLA ILGILI FAALIYETLER 6 HIZMET
ELEKTRIK, GAZ, BUHAR VE SICAK SU URETIMI VE DAGITIMI 40 II{&ZADSTT/
GAYRIMENKUL FAALIYETLERI 7 GAYRIMENKUL
GIDA URUNLERI VE ICECEK IMALATI 1 IMALAT
GIYIM ESYASI IMALATI; KURKUN ISLENMESI VE BOYANMASI 2 IMALAT
HAVAYOLU TASIMACILIGI 2 HIZMET
INSAAT 27 INSAAT
KARA TASIMACILIGI VE BORU HATTIYLA TASIMACILIK 6 HIZMET
KIMYASAL MADDE VE URUNLERIN IMALATI 4 IMALAT
MAKINE VE TECHIZATI HARIC; METAL ESYA SANAYII 5
METAL CEVHERI MADENCILIGI 2 MADENCILIK
METALIK OLMAYAN DIGER MINERAL URUNLERIN IMALATI 5 IMALAT
MOBILYA IMALATI; B.Y.S. DIGER IMALAT 7 IMALAT
MOTORLU KARA TASITI , ROMORK VE YARI-ROMORK IMALATI 5 IMALAT
MOTORLU TASITLAR VE MOTOSIKLETLERIN SATISI, BAKIMI VE 555 HiZMET
ONARIMI; MOTORLU TASIT YAKITININ PERAKENDE SAT
OPERATORSUZ MAKINE VE TECHIZAT ILE KISISEL VE EV 1 HiZMET
ESYALARININ KIRALANMASI
OTELLER VE LOKANTALAR 39 HIZMET#
PLASTIK VE KAUCUK URUNLERI IMALATI 5 IMALAT
POSTA VE TELEKOMUNIKASYON 11 HIZMET
RADYO, TELEVIZYON, HABERLESME TECHIZATI VE CIHAZLARI .
- 9 IMALAT
IMALATI
SAGLIK ISLERI VE SOSYAL HIZMETLER 8 HiZMET
SIGORTA VE EMEKLiLi_K FONLARI HARIC, MALI ARACI 3 HiZMET
KURULUSLARIN FAALIYETLERI
SU YOLU TASIMACILIGI 2 HiZMET
SUYUN TOPLANMASI, ARITILMASI VE DAGITILMASI 1 HiZMET
TARIM, AVCILIK VE ILGILI HIZMET FAALIYETLER{ 4 HIZMET
TASOCAKCILIGI VE DIGER MADENCILIK 26 MADENCILIK
TEKSTIL URUNLERI IMALATI 14 IMALAT
TETKIK VE ARAMA HARIC, HAM PETROL VE DOGALGAZ CIKARIMI ’ ENERJI
VE BUNLARLA ILGILI HIZMET FAALIYETLERI
TIBBI ALETLER; HASSAS VE OPTIK ALETLER ILE SAAT IMALATI 6 IMALAT
YENIDEN DEGERLENDIRME 2 IMALAT

Kaynak: T.C. Ekonomi Bakanlig

22 Tablo takip eden sayfada devam etmektedir
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Tablo 10’dan da goriilecegi gibi, Tiirkiye’deki CHC sermayeli sirketler sayisal
olarak ¢ogunlukla toptan ve perakende ticarette yogunlagmis olup, bu sirketlerin biiyiik
kisminin faaliyeti CHC’den Tiirkiye’ye mal ithalati ve Tiirkiye’deki dagitimindan

ibarettir.

3.3.3. Tiirkiye’de OBOR Oncesi Cin OFDI’1

Madencilik ve altyapr projeleri alaninda Cin firmalar1 Tirkiye’de halihazirda
faaliyet gostermekte ve iistlendikleri projelerde Cin teknolojisini kullanmaktadirlar. Tas
ocakeiligi ve madencilik alani, firma sayisi nispeten az olsa da 2013 6ncesinde Cin’den
Tiirkiye’ye yapilan en genis capli yatirimlardan olmustur. Cin sirketleri 6zellikle Antalya,
Burdur ve Isparta’da yer alan blok mermer ocagi isletmeleri satin almis olup, buralarda
yapilan tretim Tiirkiye’nin Cin’e ihracatinda hacim ag¢isindan ilk sirada yer almaktadir.
Bu bolgelerde tiretilen mermerin teknoloji yetersizligi nedeniyle ¢esitliligi, azken ve
sadece kiiclik plakalar halinde tiretim yapiliyorken, Cin yatirimlar1 sonrasinda iiretim

kalitesinin ve cesitliliginin arttigina dair Tiirk basininda haberler yer almigtir?>24

Cin Makine Miihendislik Sirketi (CMEC), 1984’ten beri Tiirkiye’de faal
durumdadir. Tiirkiye’de ilk kez Cin finansmani ile 1994 yilinda kdmiir madeni insa eden
CMEC, 2001 yilinda beri de termal enerji alaninda faaliyet gostermekte olup 2017 sonu
itibariyle 12 santral insa etmistir. CMEC’in Tiirkiye’de tamamladig1 enerji santrallerinin
toplam kapasitesi 2.000 MW’a ulagmustir.

Cin teknoloji firmas1 Huawei Tiirkiye pazarina 2002 yilinda girmis olup, sabit hat

ve GSM operatdrlerine telekomiinikasyon altyapisi hizmetleri vermektedir. Sirket, heniiz

23 http://www.madenkatalog.com/haberler/turk-mermeri-icin-hindistan-yeni-cin-
olabilir
24 http://www.hurriyet.com.tr/cinli-burdur-a-neden-gelir-21517277
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Tiirkiye’de liretim yapmamakla birlikte, bu yonde planlari oldugunu agiklamistir. Ayrica
Istanbul’da 2010 yilinda 50 milyon dolarlik bir yatirrmla Ar-Ge merkezini faaliyete

gecirmistir.

3.3.4. OBOR Sonrasi Tiirkiye’de Cin OFDI"1

Kusak ve Yol Projesi’nin a¢iklandigi 2013 sonrasinda Cin’den Tiirkiye’ye yapilan
dogrudan yabanci yatirimlarda artig goriilmektedir. Esasen 2013’ten 2017 yilina (dahil)
kadar Cin’den Tiirkiye’ye DYY akislarinin %70’ini olusturmaktadir (Tablo 8’e gore
hesaplanmaistir).

Cin’in OBOR doneminde Tiirkiye’deki yatirimlar1 finans, lojistik, enerji, imalat
ve telekomiinikasyon sektorlerine odaklanmistir. Bu donemdeki baslica yatirimlar ve
yatirimlarin arkasinda yatan motivasyonlar ilgililerin agiklamalar1 ¢ergevesinde asagida
verilmigtir:

Istanbul-Ankara Yiiksek Hizli Demiryolu

2014 yilinda, Cin devlet sirketleri, Istanbul-Ankara Yiiksek Hizli Demiryolunun
ikinci etabin1 Cin Exim Bankasindan 720 milyon ABD dolar1 tutarinda krediyle

tamamlamistir®,

ZTE-NETAS

2016 yilinda, Cin’in en biiyiik telekomiinikasyon ekipmani ve ag ¢oziimleri
saglayicist ZTE, Tiirkiye'nin NETAS firmasinin % 48,04 {inii 101,3 milyon dolara satin
almistir®®. ZTE CEO’su Zhao Xianming ZTE nin bu yatirimu Netas ve Tiirkiye Iletisim

ve Bilgi Teknolojileri pazara uzun vadeli stratejik perspektif kapsaminda yaptigini,

25 http://world.people.com.cn/GB/57506/6248974.html.
26 https://www.aa.com.tr/en/asia-pacific/chinese-zte-buys-stake-in-turkeys-netas-for-
101m/699999
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Netas’in ZTE’ nin kiiresel 20 Ar-Ge merkezi arasinda yerini aldigini, Netas’a Ar-Ge
yetkinlikleri ve iiriin gelistirme siireglerinin yaninda mevcut 4,5G ULAK iiriiniinii kiiresel

anlamda daha rekabetci yapmasina destek olacagini belirtmistir?’.

ZTE’nin sdzkonusu
yatirimi daha Onceki boliimlerde belirtilen, Tirkiye’nin bolgedeki konum avantajini
kullanarak kiiresel erisimi arttirma, teknolojiyi yatirim yapilan iilkeye aktararak karlilig:
artirma motivasyonuyla uyumludur.

ICBC-Tekstil Bank

2015 yilinda, Cin’in en biiyilk bankasi ICBC, Tirkiye GSD Holding’in
Tekstilbank’taki % 75,5°lik hissesini 314 milyon dolara satin almistir?®, ICBC Turkey
Yonetim Kurulu Baskani Xu Keen, 2017 Mayis ayinda verdigi roportajda,
ICBC’nin Tiirkiye’de faaliyete basladigi donemde Tiirkiye’de (2015 yilinda iki
genel secim, 2016 yilinda basarisiz bir darbe girisimi ve 2017’de anayasa
referandumu) ve Tirkiye’nin ¢evresinde jeopolitik sorunlarin artti§ini, bununla
birlikte Tiirkiye’yi potansiyeli olan bir pazar olarak gormeleri ve uzun vadeli bir
perspektifle Tirkiye’ye yatirim yapmalart nedeniyle, uzun vadeli hedef ve
onceliklerini degistirmeden piyasadaki degisimler c¢ercevesinde kisa vadeli
hedeflerinde degisikliklere gittiklerini, Tiirkiye’nin konumu itibariyle, OBOR
girisimi agisindan kilit 6nemde oldugunu, Bankalarinin da bu kiiresel girisimde
onemli bir rolii oldugunu, ICBC’nin, OBOR’un insa siirecinde iki iilkenin de
yararina olacak projelere ve yatirimlara finansal destek saglayacak onemli bir
aktor olacagini belirtmistir.

Bank of China (BOC)

Mevduat bankaciliginin isletilmesinin onaylanmasini takiben Cin Merkez Bankas1

(BOC) 2017 yilinda Tiirkiye'ye 300 milyon dolarlik bir yatirim yaparak faaliyetlerine

2l http://www.netas.com.tr/medya/netas-in-yeni-ortagi-zte-oldu/
28 http://www.invest.gov.tr/en-US/infocenter/news/Pages/300414-chinese-ichc-
acquires-turkish-tekstilbank.aspx
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baslamistir?®. Bank of China Genel Miidiirii Ruojie Li 20.01.2018 tarihinde AA’ya yaptig1
aciklamada * OBOR’un Tiirkiye’de yatirim karari almalarinda onemli bir etken
oldugunu, OBOR’un en 6nemli iilkelerinden biri olan Tiirkiye’deki altyap1 projelerinin
finansmanina talip olduklarini, Tiirkiye nin geng niifusu ile yiiksek biiylime potansiyeline
sahip oldugunu, BOC’un Tiirkiye’ye gelmeden onceki donemde de 2016 yilina kadar,
Tirkiye'de yerel projeler ve kurumsal miisteriler icin 2,5 milyar dolarlik finans
sagladigini, dogru birlesme ve satinalmalar araciligiyla Tirkiye'deki varliklarini artirmak
istediklerini, BOC’un, OBOR girisimine dahil olan {ilkelerdeki enerji, telekomiinikasyon,
demir yolu ve limanlar gibi altyap1 yatirimlarina yatirimci veya yiiklenici olarak katilacak
Cinli sirketlere finansman ortagi olacagini, Tirkiye ekonomisinin son 10 yilda
genislemeye devam eden dinamik bir yapist oldugunu ifade etmistir.

COSCO - Kumport

Cin’in devlete ait nakliye ve lojistik sirketleri, COSCO Pacific, China Merchants
Holdings International ve CIC Capital ile birlikte, Tiirkiye'nin en biiyiik 3. konteyner
terminali Kumport'un % 65 hissesini almak i¢in 940 milyon dolar yatirim yapmustirL,

Istanbul'un Ambarli sahilinde bulunan ve Tiirkiye nin toplam konteyner trafiginin
ylizde 16'sin1 olusturan Kumport Limani’na yapilan yatirnm 2018 itibariyle Cin'den
Tiirkiye'ye tek seferde yapilan en biiyiik DYY’dir. Bu yatirim Cin’in OBOR girigimi
acisindan stratejik bir ticaret rotasi iizerinde kritik bir yatirim niteligindedir.

Alibaba - TRENDYOL

2018 yilinda Tirkiye’'nin onde gelen e-ticaret sirketi Trendyol’un ¢ogunluk
hissesi Cin’in en biiylik e-ticaret sirketi Alibaba tarafindan 728 milyon ABD Dolar1

tutarinda yatirim yapilarak satin alinmistir. 28 Haziran 2018 tarihinde yatirima iliskin

29 http://europe.chinadaily.com.cn/business/2017-12/03/content_35170046.htm.

30 https://www.aa.com.tr/tr/ekonomi/cinli-banka-turkiyedeki-dev-projelerin-
finansmanina-talip/1036318

3L http://www.invest.gov.tr/en-US/infocenter/news/Pages/280915-cosco-pacific-buys-
turkish-kumport.aspx
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olarak yapilan aciklamada *> Trendyol ve Alibaba, Trendyol’un Tiirkiye’deki ve
bolgedeki biiytimesini hizlandirmak tizere isbirligi yapacagi, bu isbirliginin Alibaba’nin
teknoloji, c¢evrimigi ticaret, mobil 6demeler ve lojistik alanindaki liderligini ve
uluslararas1 genisleme konusundaki tecriibesini artiracagi belirtilmis, ayrica Trendyol’un
bolgede hizli sekilde biiyliyen e-ticaret pazarindan payini arttirmak icin 1yi konumda
oldugu, Tiirkiye’nin 80 milyonluk niifusu ve %50’lik 30 yas alt1 niifusuyla uzun vadede
genis bir tiiketici pazar1 firsatin1 temsil ettigini, Tiirkiye’nin ayrica, 3 milyon KOBI,
milkemmel tretim kabiliyeti, giiclii lojistigi ve bolgesel pazarlara baglantist ile
Alibaba’nin gelecekte bolgedeki biiylimesi i¢in 6nemli bir potansiyele sahip olduguna

vurgu yapilmistir.

3.3.5. Cin Bakis A¢isindan Tiirkiye’deki Yatirim Ortami

Cin Ticaret Bakanlig1 tarafindan yatirnmcilara kilavuz niteliginde 170’ten fazla

N

S,
z.

lilke ve bolge i¢in hazirlanan yatirim kilavuzunun Tiirkiye boliimiinde (2018 XJ§M s

s

~

B1EEIERm- THH- 2018 Country Guide for Foreign Investment Cooperation —

Turkey -2018 edition) yatirim agisindan bakildiginda, Tiirkiye’nin yiiksek biiyiime hizi,
ekonomisinin biiyiikliigii, Avrupa-Asya ve Afrika’nin kesisim noktasinda olmasi ve AB
ile Gumriikk Birligi i¢inde olmasi gercevesinde yurtdist pazarlara acilma imkani
saglamasi, OECD iilkeleri arasinda en rekabetci kurumlar vergisi sistemine sahip olmasi,
isglicli arz1 ve kalitesi, gibi karsilastirmali iistiinliiklere sahip oldugu, ayrica tilkedeki
liberal DYY diizenlemelerinin de bir diger avantaj oldugu vurgulanmistir. Ote yandan,

tilkenin 2023 hedefleri cer¢evesinde iddial1 altyap1 ve enerji yatirimi projeleri mevcut olsa

%2 https://www.trendyol.com/resources/documents/Press_280618.pdf
3 https://www.yidaiyilu.gov.cn/wem. files/upload/CMSydylgw/201902/201902010447
037.pdf
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da, Tiirkiye’nin mevcut finasman ag¢ig1 gézniine alindiginda, bu projelerin hem greenfield
yatirimlart hem de dis finansman boyutuyla DY Y ’ler i¢in 6nemli bir cazibe alani oldugu
ve yatinnmlar baglaminda “Yap-islet Devret/ Kamu-Ozel Sektor Isbirligi” (BOT/PPP)
modelinin bir se¢enek olduguna yer verilmis, Tiirk hiikiimetlerinin enerji, ulagim ve liman
alanlarinda belirli sonuglar elde ettigi, halen, Tiirkiye'de BOT/ PPP projeleri yiiriiten
yabanci sermayeli sirketlerin, ¢ogunlukla Avrupa, Amerika, Japonya, Almanya, Fransa
ve Italya'dan geldigi, Cinli sirketlerin geleneksel olarak ¢ogunlukla EPC (Engineering
Procurement and Construction - Miihendislik, Tedarik ve Kurulum') projeleriyle
ilgilendigi, ancak giderek daha fazla Cinli sirketin BOT/PPP’ye yonelme egiliminde
oldugu belirtilmistir.

Yatrim ortamiyla ilgili olarak ise bazi risklere ve zorluklara dikkat ¢ekilmistir.
Politik risk ve giivenlik baglaminda, Tirkiye’nin, Orta Dogu'ya komsulugu ve hassas
“Kiirt meselesi’nin giivenlik riskleri arasinda sayilabilecegi, Tiirkiye’ nin Irak ve Suriye
sinirindaki Kiirt yerlesimlerinde zaman zaman siddetli teror eylemleri yasandigi, “Suriye
i¢ savasi”ndan etkilenerek Tiirkiye’ye giren Suriyeli miiltecilerin sayisini arttirdigi, bu
miilteci dalgasmin Tiirk hiikiimetinin ekonomik yiikiinii arttirmanin yaninda, ayn
zamanda gilivenlik riskleri de yarattig1 ifadelerine yer verilmistir.

Ekonomik riskin anlatildigi boliimde ise, enflasyon oranindaki artisa vurgu
yapilarak, Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi’nin uygulamak zorunda kaldigi para
politikas1 nedeniyle ekonominin canlanma kabiliyetinin siirlandigi, cari a¢igin hala
yiiksek oldugu, 2017°de toplam ekonominin yaklasik % 7'sini olusturan biiyiik bir cari
hesap agigina sahip oldugunu, Tiirkiye’nin bu boslugu doldurmak i¢in diisilk maliyetli
yabanci sermayeye uzun siire bagli olmast nedeniyle kiiresel likidite kosullarina son
derece duyarli oldugu, gelen yabanci sermayenin ¢ogu, finansal piyasalardaki oynakligi
ve ekonominin kirllganlhigini artiran, finansal piyasalara yonelik spekiilatif kisa vadeli

yatirimlarin yaygin oldugu ve cari islemler ag1g1, ekonomideki daralma belirtileri ile kredi
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notu goriiniimiindeki diislislerin Tiirkiye'ye gelen DYY {lizerinde olumsuz bir etkisi
olacagi belirtilmistir.

Kur riskinin yer aldig1 boliimde ise, Tiirkiye’de kur riskinin dis yatirimi ve dig
ticareti etkileyen en 6nemli faktorlerden biri oldugu, Tiirkiye’ nin, 2001’den bu yana sabit
kur politikasini terk ettigi ve serbest doviz kuru sistemi uygulamakta oldugu, yurtdisina
/ yurtdisindan ddviz transferlerinin serbest oldugu, ayrica, borsa ve devlet tahvili
piyasalariin da yabanci yatirimlara agik oldugu, bu nedenle, déviz kurlarinin; siyaset
ve ekonomi gibi dis etkenlerden kolayca etkilendigi, Tiirk Lirasi’nin son yillarda 6nemli

olciide deger kaybettigi ve kurda biiyiik dalgalanmalar oldugu®*

, Tiurkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi’nin Mayis —Eyliil 2018 doneminde haftalik repo faizini 3 kez arttirarak
%38’den %?24’°e kadar yiikselttigi, sert bir sekilde arttirilan faiz oranlarmin kisa vadede
piyasaya giiven verse de orta vadede ka¢inilmaz sekilde Tiirkiye'nin ekonomik biiyiimesi
tizerinde olumsuz bir etkisi olacagi belirtilmistir.

Yatirimcilarin Tiirkiye’de karsilasabilecekleri diger sorunlarla ilgili olarak ise;

- Damga vergisinin uygulamada en yaygin sorun oldugu ve Cinli sirketlere gore,
Tiirkiye'de bir sozlesme imzalarken, Tiirk yasalarina gére 6denecek damga vergisinin,
Odenen diger vergilere kiyasla ¢ok yiiksek oldugu;

- Calisma izni bagvurularinin sonuglandirilmasimin uzun zaman aldig1 ve son
Bakanligi ve Calisma Bakanligi’nin Cinli sirketlerde ¢aliganlar i¢in oturma ve ¢alisma
izinlerini sikilastirdig1, alt1 ay beklemelerine ragmen ¢alisma izni alamayanlar oldugu, bu
sorun nedeniyle bircok Cinli sirketin zamaninda ¢alismaya baslayamadigin1 goriildiigi,

bu nedenle Cinli sirketlerin varsa yerel ortaklar1 iizerinden ¢alisma izni basvurularini

yapmay1 tercih edebilecekleri,

3 14 Nisan 2015 tarihinde 1 ABD dolar1 2,67 TL iken, 2018 Agustos ayinda 7,2 TL’ye
kadar ¢iktig1 ve daha sonra 5,5 ile 6,2 arasinda bir istikrar kazandig1 bilgisi verilmistir.
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- Tiirk yasalarina gore, yerel olarak kurulan sirketlerin teklif verirken, yabanci
sirket sahiplerine gore % 15 fiyat onceligine sahip olabilecegini 6ngordiigii, bu nedenle
Cinli sirketlerin Tiirk sirketlerle bir “yatirim + proje sdzlesmesi” modeli olusturdugu®

- Tiirkiye’de Ingilizce ¢ok kullanilmadigindan, Tiirkiye’ye yatirim yaparken dil
faktoriiniin gézoniinde bulundurulmasi, dil engelinin agilmasi i¢in yerel Cinli 68renciler
arasindan profesyonel Tiirk¢e terciimanlarin istihdam edilebilecegi,

- Tiirkiye’de ticari davalarin agilmasinin uzun zaman aldig1 ve maliyetli oldugu,
bu ¢ergevede firmalarin bu durum i¢in mental olarak hazirlikli olmast gerektigi,

hususlarina yer verilmistir.

% Bu baglamda, Shanghai Electric Power ve EMBA Elektrik Uretim Sirketi, AVIC
International Complete Equipment Co., Ltd. ve China Power Investment Corporation
firmalarinin kurdugu ortak girisimle, Cin tarafinin 660 MW'lik iki {inite igeren termik
santrali i¢in yatirim yaptig1 ve bu projenin OBOR girisimi kapsaminda yapim ve
kapasite igbirligi agisindan yeni bir basar1 dykiisii oldugu belirtilmistir.
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DORDUNCU BOLUM

VERI SETi, EKONOMETRIK YONTEM, HIPOTEZLER VE AMPIiRIiK

BULGULAR

4.1. Hipotezler

Cin’den Tirkiye’ye yonelen DYY’nin miktarlarinin OBOR 06ncesi donemde
diisiik diizeyde olmas1i ve OBOR sonrasit donemin de yetkin ve tutarli bir ekonometrik
model olusturulmasi icin tiim verilerin eksiksiz sekilde toplanabildigi 2017 yili sonuna
kadar stire olarak yeterli uzunlukta olmamasi nedeniyle, oncelikli olarak Tiirkiye
haricinde OBOR iilkelerinin toplam iilke sayisinin yarisini olusturdugu bir 6rneklem
tizerinden CHC OFDI’min genel belirleyicilerinin daha genis bir ekonometrik modelle
tespit edilmesi ve ¢ikan sonuglarin degerlendirilerek Tiirkiye 6zelindeki belirleyiciler i¢in
referans olarak kullanilmasi planlanmistir. Bu ¢er¢evede olusturulan varsayimlar agsagida
sunulmustur:

Hipotez 1: Siyasi istikrarin artmasi ve giivenlik riskinin azalmasi Cin’in
OFDI’1m1 olumlu yonde etkilemektedir

Siyasi istikrara sahip ve ¢atigsma ortami olmayan evsahibi iilkelerde, yatirimlarin
gelecegi ve karliligi lizerindeki riskler azalmakta ve CHC OFDI’1 artmaktadir.

Hipotez 2: Cin OFDI’1 evsahibi iilkeden yaptig: ithalat arttikca artmaktadar.

Cin’in 6zellikle hammadde ve enerjiye ihtiyacinin arttig1 bliylime donemlerinde
bu hammaddeleri ithal ettigi iilkelere bu alanlarda yaptigi DYY artmaktadir. Cin’in
Afrika yatirimlart ve OBOR 06ncesi donemde Tiirkiye’de madencilik alaninda yaptigi
yatirimlar bu hipotezi desteklemektedir. CHC’nin biiylime hizinin azaldigi donemlerde

madencilik alaninda yaptig1 yatirimlarin toplam OFDI’1 i¢indeki pay1 azalmistir.



Hipotez 3: Evsahibi iilkenin acikhig: (ihracat ve ithalatin GDP’ye orami) Cin
OFDI’1m1 olumlu yonde etkilemektedir. Beklenen deger pozitiftir.

Hipotez 4: GDP’nin biiyiiklugii Cin OFDI’1n1 arttirir.

GDP’nin biiytikligl genis pazara isaret etmektedir. CHC OFDI'1 a literatiirdeki
caligmalarda da genel olarak genis pazara sahip iilkelere yonelmektedir. Beklenen deger
pozitiftir.

Hipotez 5: Evsahibi iilkenin mal ihracatindaki yiiksek teknoloji iiriinlerinin
pay1 motivasyon acisindan CHC OFDI’m iki sekilde etkiler:

- a Karhhk: Cinli firmalar daha fazla kar elde etmek ve dis pazarlara niifuz
etmek amaciyla, sahip olduklari ileri teknoloji, beceri ve bilgi birikimini gorece olarak
daha diisiik teknolojiye sahip evsahibi {iilkelere DYY kanaliyla transfer edebilirler
(Beklenen deger negatif).

- b Yiiksek teknolojiye erisim/Stratejik varhk elde etme: Cinli firmalar
yiiksek teknolojiye erisim amaciyla DY'Y yaparlar (Beklenen deger pozitif)

Hipotez 6: Evsahibi iilkenin dogal kaynaklarinin (maden ve hidrokarbon
iriinleri) toplam ihracatindaki paymin yiiksekligi Cin OFDI’1n1 olumlu yonde
etkilemektedir. Hipotez 2’yi daha spesifik olarak test etmek amaglanmistir. Evsahibi
tilkenin dogal kaynaklarin toplam mal ihracati igindeki paymin yiiksekligi, CHC

OFDI’in1 ¢gekmektedir. Beklenen deger pozitiftir.

4.2. Veri Seti ve Degiskenler

Veri seti i¢in Tirkiye’nin de dahil oldugu 21 iilkeden 2003-2017 yillarim
kapsayan veriler derlenmistir. Cin OFDI’1nin belirleyicilerinin analizi i¢in ekonometrik
modelde verileri kullanilan 21 {ilkenin se¢imi i¢in 6ncelikle, CHC’nin toplam DY Y ’sinin
kitalara dagilimi g6z oniine alinmig, ve bu dagilimla orantili olarak kitalardan secilecek

iilke say1s1 belirlenmistir. Ulkeler; stratejik varlik arayan, hammadde arayan, verimlilik
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arayan ve pazar arayan DY Y leri 6rnekleyen ve/veya Tiirkiye’ye yakin veya komsu olan
ve/veya Tirkiye nin de rotasi ilizerinde bulundugu Cin’in Bir Kusak Bir Yol girisimi
tizerindeki iilkelerden secilmistir (Segilen iilkeler ve se¢im kriterleri ek boliimiindeki
Tablo 17°de, sunulmustur).

Calismada kullanilan degiskenler ve agiklamalar1 Tablo 11°de, veri kaynaklari ise

ekte (Tablo18) yer almaktadir:

Tablo 11. Degiskenlerin Tanimlanmasi

Tigili oldugu
Degisken Ismi | Degisken Birim Aciklama DYY tiirii /
degisken tiirii
EDHO gggglg?n milyon dolar Cin'den evsahibi iilkeye Baglmll
Yatirim yapilan DYY (yillik) degisken
Bagimsiz
. . Cin'in evsahibi iilkeden degisken
logCHIMHO™ | Ithalat bin dolar yaptig1 yillik ithalat Beilenen
isaret: (+)
Bagimsiz
Ihracat ve ithalat toplammin | degisken
TRD Agiklik % milli gelire orani (yiizde) Beklenen
isaret: (+)
Pazar arayan
logREALGDP* gzlricrek Milli milyon dolar | Reel Milli Gelir [B);:I(enen
igaret: (+)
Hiikiimet istikrari, i¢ ve dis
catigmanin yoklugu ve etnik | Bagimsiz
POL Siyasi Istikrar | 0-1 arasi gerilim yokluguna gore 9 degisken
hesaplanan 0-1 arasi deger, |Beklenen
deger arttikea istikrarin isaret: (+)
artmas1 anlamina gelmektedir
fosil vakit maden ve metal ihracati ile Kaynak arayan
FUMIEXP n(])zae}r;a e % fosil yakat ihracatl toplaminin | DYY
hracat: mamiil mal ihracatina oran1 | Beklenen
' (ylizde) isaret: (+)
Stratejik varlik
fleri teknoloji yiiksek teknoloji iiriinlerinin | arayan
HTCHEX thracaft % toplam {iirtin ihracati i¢indeki | Beklenen
pay1 (%) isaret: (+ veya
)

* logaritmalari alinarak kullanilmig logCHIMHO ve logREALGDP olarak adlandirilmigtir.
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4.3. Ekonometrik Modeller

Aciklanan ve agiklayict degiskenler arasindaki iliskiyi ortaya koymak igin farkli
veri setleri kullanilir. Bunlar zaman serileri, yatay kesit veri veya panel veri setleridir.
Istatistik ve ekonometride, panel verileri ¢ok sayida yatay kesitin zaman igindeki
gozlemlerini igeren ¢ok boyutlu verilerdir (Baltagi 1995, 2014). Panel verilerinin
kullanilmasi;

- Yatay kesitteki birimlere 6zgii heterojenligin agik bir sekilde dikkate alinmasini
saglamast;

- Verileri iki boyutta birlestirerek, daha fazla veri ¢esitliligi ve daha fazla serbestlik
derecesi vermesi,

- Degisim dinamiklerini incelemek bakimindan yatay kesitli verilerle
kiyaslandiginda daha yetkin olmasi,

- Yatay kesit veya zaman serisi verilerinde gézlemlenemeyen etkileri tespit etmek
acisindan daha yetkin olmasi

- Teknolojik degisimin veya ekonomik dongiiniin etkileri gibi daha karmasik
davranis modellerinin ¢alisilmasini saglamasi gibi avantajlara sahiptir.

Panel veri kullanilan analizlerde farkli modeller kullanilir/tercih edilir. Bu
analizlerin en basiti havuzlanmis model olup, tahminlerin yapildigi havuzlanmis modelde
temel esitlik agagidaki gibidir:

Yit=Po + PaXuit+...+ PuXuit + &t i=1....N, =1............. T (1)

Esitlikte

k: degisken sayis1

T: zaman

eit - Klasik varsayimlari saglayan hata terimi

Bo: sabit terim

X: aciklayict (bagimsiz) degiskenleri gostermektedir.
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Esitlik 1°deki gibi bir model havuzlanmis panel veri modeli olarak
tanimlanmaktadir. Havuzlanmis panel modeli verilerin zaman ve kesit boyutunu da ha
dogrusu panel 6zelliklerini dikkate almamaktadir. Panel 6zelliklerini dikkate alan ve
birimler arasi farklilar1 modellemeye yonelik iki alternati model gelistirilmistir:

- Sabit Etkiler Modeli (SEM)

- Rassal (Tesadiifi) Etkiler Modeli (REM)

SEM modeli, birimler arasindaki farkliliklarin, farkli sabit terimlerle kontrol
edilebilecegi fikrine dayanmaktadir. Bu dayanak cergevesinde, modelde sabit terim
kesitler arasinda farklilik arzetmektedir. Zaman boyutu sabit degisken tarafindan
muhafaza edilmesine ragmen, bireyler arasindaki davranislarinda farklilik géstermektedir
(Pazarhoglu ve Giirler, 2007: 37-38). Genel olarak sabit etkiler modeli asagidaki esitlik
yardimiyla ifade edilmektedir (Judge, 1985: 519)
yit = Poi + ai + P1Xait + PaXoit+ ...+ PXkit + e {1=1,2,...,N t=1,2,....T } 2)

yit:: Bagimli degisken

Xit ,: Agiklayici degiskenler

I: yatay kesit birimi

K: Aciklayicr degisken sayisi

T: zaman

[Boi: sabit terim

ai : 1 kesiti i¢in ortalama sabit terimden sapma - gdzlenemeyen etki

eit : Hata terimi

Esitlikteki (2) bagimsiz degiskenler ile gozlemlenmeyen etkiler arasinda bir iliski
s6zkonusu oldugu durumda bile bu modelin tahmincileri sapmasizdir.

Diger alternatif model olan REM’de ise gozlemlenemeyen faktorlerin bir dagilima
sahip oldugu varsayilmakta (Brooks, 2008: 498) ve REM igin genel esitlik asagidaki gibi

olusturulmaktadir:
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yit = Bo + PuXait+ P2Xait+ ...+ BuXkit + (o + €it) i=1,2,..,N t=1,2,....T (3)

REM’de rassal olarak kabul edilen birim etki, bu nedenle sabit parametre
icerisinde degil, hata pay icerisinde gosterilir. REM’de ai’nin bagimsiz degiskenlerle
iliskisiz oldugu varsayilir. Bunedenle, REM esitligindeki (3), ai ve bagimsiz degiskenler
arasinda herhangi bir iliski olmadigi kabul edilir:

Cov (Xuit, pit) =0 i=12,....K ve t=12,...,T 4)

Wit = o + &it

REM, SEM’deki varsayimlari igerir ve ayrica oi’nin zaman serisinde bagimsiz
degiskenlerle iligkisinin olmadigini kabul eder. Boyle bir durum sézkonusu ise SEM’in
kullanilmas1 daha uygun goriiliir.

Panel veri analizlerinde hangi modelin kullanilacagmma F testi (Moulton ve
Randolph, 1989), LM testi (Breusch ve Pagan, 1980) ve Hausmann (1978) testi gibi
testler kullanilabilmektedir.

REM ve SEM arasinda karar verme asamasinda yukarida da belirtildigi lizere
onemli olan yatay kesitteki birimler ve zamanla ilgili unsurlarin bagimsiz degiskenlerle
iliskisinin mevcut olup olmamasidir. iliski varsa SEM yoksa REM tercih edilir. Bu
calismada tercih edilecek modeli belirlemek i¢in kullanilan Hausman testinde, Ho
hipotezi “bagimsiz degiskenler ile birim etki arasinda korelasyon yoktur” seklindedir. Ho
hipotezinin reddedilmemesi halinde, SEM ve REM’in ikisi de tutarli olacaktir. Bununla
birlikte bdyle bir durumda, daha etkin olacagi icin REM’in kullanilmasi1 daha dogru
olacaktir.

Ho hipotezi reddedildigi takdirde, REM’deki tahminciler sapma gostereceginden
H1 hipotezi benimsenir ve SEM kullanilir. Hipotezler asagidaki sekilde gosterilir:

Ho: Cov(uit, Xit) = 0, bagimsiz degiskenler ile birim etki arasinda iliski mevcut

degildir, REM kullanilir.
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Hi: Cov(uit, Xit) # 0, bagimsiz degiskenler ile birim etki arasinda korelasyon
vardir, SEM kullanilir.

Ekonometrik analizde en Onemli noktalardan biri serilerin duragan olmasidir.
Ortalamasi1 ve varyansi zaman i¢inde degismiyorsa ve iki donem arasinda ortak varyans
gozlenen degiskenlerin bu kovaryansi, hesaplandigi doneme degil de iki donem
arasindaki uzakliga bagliysa serinin duragan oldugu kabul edilir. Serilerin duragan
olmamasi elde edilen tahminlerin yanlis olmasina ve sahte regresyona yol agabilmektedir.
Bu nedenle modelleme asamasina gecilmeden Once birim kok testi yapilarak
degiskenlerin duraganlik yapisi incelenmelidir (Baltagi 2014).

Literatiirde panel veri setlerinin duraganlik durumunu tespit i¢in kullanilan pek
cok birim kok testi vardir. Bu calismada panel veri setinin duraganligi ADF temelli Fisher
birim kok testi ile arastirilmistir. Birim kok testlerinin yatay kesit bagimliliga duyarh
oldugun bilinmektedir. Bununla beraber calismada yatay kesit bagimliginin olmadig:

hususu degerlendirilmektedir.

4.4, Ekonometrik Modelin Uygulanmasi ve Ampirik Bulgular

Calismada modelleme asamasina gecilmeden once degiskenlerin birim kdke sahip
olup olmadiklarinin tespiti i¢in ADF Fisher panel birim kok testi kullanilmistir. Elde
edilen sonuglarda tiim serilerin duragan oldugu ve birim kok olmadigir goriilmiistiir.
Sonuglar ekte (Tablo19) sunulmustur.

Panel veri analizinde sabit etkiler veya rassal etkiler tahmini arasinda bir se¢im
yapilmasi gerekmistir. Bu agsamada iki metodun hangisinin daha uygun olduguna karar
vermek i¢in Hausman Testi uygulanmistir Hausman Testi sonucunda Tesadiifi Etkiler
Modelini kabul eden sifir hipotezi reddedilmemis ve ampirik analiz tesadiifi etkiler
modeli tahminleri iizerinden yapilmistir. Panel veri analiziyle tahmin edilen sonuglar

Tablo 12’de sunulmustur.
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Tablo 12. Tahmin Sonuclari(robust se — degisen varyanstan etkilenmeyen standart hatalar)

Havuzlanmis . . .. . . . Tesadiifi
Regresyon Sabit Etkiler | Tesadiifi Etkiler | Sabit Etkiler Etkiler
39.10 2077 27.22
logCHIMHO (0.64) (-0.63) (0.26)
462.0° 11537 462.2
logREALGDP (2.35) (-0.00) (1.49)
oL 3008.7" 5666.7 4410.7" 4854.9 4291.6"
(2.96) (1.34) 2.11) (142) (1.89)
8.543" 5273 9.219"
TRD 2.32) (-0.29) (2.06)
4.456 34.12 4.085
FUMIEXP (1.45) (1.22) (0.66)
226.80" 4873 42.26°
Ty “L.77) (-1.63) (-2.05)
con [15374.9" 4150.7 13223.0" 5117 | -15853.6"
(-2.94) (-1.29) (-2.07) (-0.03) (-1.75)
Observations 277 277 277 277 277

(1) Parentez icindeki degerler t istatistik degerleridir.
(2) Hausmann testi tesadiifi etkiler modelini kabul eder.
(3) Standart hatalar robust versiyondur.
*p<0.10,"p<0.05 " p<0.01,

Uygulamada, Politik Istikrar ve Catismasizlik degiskeninin Cin’in dogrudan
yatirimlarina etkisi temel model olarak alinmig, bunun i¢in 6nce sadece tek degiskenin
oldugu model tahmin edilmis ve devaminda literatiirde 6nerilen degiskenler modele dahil
edilerek tahmin edilen model sonuclar1 karsilastirilmistir. Bu amagla asagidaki tek
degiskenli ve cok degiskenli panel modelleri tahmin edilmistir.

FDHO = a + B1POLit + Uit + i

FDHO = a + PilogCHIMHOit + B2logREALGDPit + BsPOLit + B4TRDit +

BsFUMIEXPit + BsHTCHEXit + Uit + i

Tahmin edilen temel modelde POL degiskeni (siyasi istikrar ve catismasizlik)
aciklayici degisken olarak kullanilmis ve %S5 diizeyinde anlamli oldugu goriilmiistiir.

POL degiskeninin isareti beklendigi gibi (Hipotezl) pozitiftir. Siyasi istikrar ve
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catismasizlik endeksindeki 0,01°lik artis Cin OFDI’inda 44,1 milyon dolarlik artisa yol
agmaktadir.

Diger iktisadi degiskenlerin de eklendigi ikinci modelin tahmin sonuglarina gore,
incelenen 21 iilke i¢in Cin OFDI’inda TRD (Ag¢iklik) ve HTCHEX (ileri teknoloji
trlinlerinin mal ihracatindaki pay1) degiskenlerinin %5, POL (siyasi istikrar ve
catismasizlik) degiskeninin ise %10 diizeyi i¢in anlamli oldugu goriilmiistiir. Maden,
degerli tas ve petrol gibi dogal kaynaklar, Cin’in evsahibi iilkelerden ithalat1 (Hipotez 2)
ve evsahibi iilkenin GDP’si (Hipotez 4) ile CHC OFDI’1 arasinda anlamli iligki tespit
edilememistir.

Ikinci modelin tahmin sonuglarma gore de POL (politik istikrar ve ¢atigmasizlik)
degiskeni, CHC OFDI’'m1 beklendigi gibi (Hipotez 1) pozitif yonde etkilemektedir.
Politik istikrar ve ¢atismasizlik endeksindeki 0,01°lik artis Cin OFDI’inda 42,9 milyon
ABD Dolar artisa yol agmaktadir.

TRD (Agiklik) degiskeninin de CHC OFDI’'ma etkisi beklentiyle (hipotez 3) ve
literatiirle uyumlu olarak pozitif isaretlidir. Tahmin sonuglarina goére agiklik
degiskenindeki %]1°lik bir artis Cin’in disa doniik yatirimlarinda 9,2 milyon dolar artiga
yol agmaktadir.

fleri teknoloji iiriinlerinin evsahibi iilkenin mal ihracatindaki paymi yansitan
HTCHEX degiskeni tahmin sonuglarina gore negatif isarete sahiptir. Sonuglar Hipotez
5a’y1 desteklemektedir. HTCHEX teki %1°lik diistis CHC OFDI’1nda 42,26 milyon ABD

Dolart artiga yol agmaktadir.
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SONUC

Tiirkiye’nin de dahil oldugu 10 OBOR iilkesinin de i¢inde oldugu toplam 21
tilkenin yer aldig1 6rneklem iizerinden yapilan tahminlerden elde edilen bulgularda politik
istikrar ve catismasizligin CHC OFDI’mi1 olumlu yonde etkiledigi goriilmektedir. Bu
durumun Hipotez 1’de beklenen isaretle ve literatlirle uyumludur. Cin’in 6zellikle ¢ok
uzun vadeli olan OBOR girisimi kapsamindaki kalic1 yatirimlari agisindan bu durum daha
onemli hale gelmistir.

Yapilan tahmine gore, gorece agirhigi disiik olsa da, CHC OFDI’1 agisindan
aciklik da bir diger belirleyicidir. Bu degisken, hem hammadde/dogal kaynaklara yapilan
yatirimlar sonucundaki tiretimin ihracati/transferi acisindan hem de ticari engelleri asmak
ve ¢evre pazarlara ihracat yapmak amagh yapilan yatirimlar i¢in 6nemlidir.

Tahmin sonuglarina gore analiz edilen iilkelerin mal ihracatlarindaki yiiksek
teknoloji trtinlerinin pay1 arttikga Hipotez 5a’y1 destekleyecek sekilde Cin OFDI’inda
diisiis gozlenmektedir. Bu durum Cin firmalarinin kendi teknolojilerini evsahibi tilkede
kullanarak maliyet ve pazar avantaji saglama yoniindeki yatirimlarinin teknoloji elde
etmeye yonelik yatinmlarindan daha yiiksek olduguna isaret etmektedir.

Ekonometrik tahminde, CHC’nin kaynak arayan DYY baglaminda test edilmesi
icin kullanilan CHC’nin evsahibi iilkeden ithalat1 ve dogal kaynaklarin evsahibi iilkenin
mal ihracat1 i¢indeki payr degiskenleri ile CHC OFDI’1 arasinda anlamli iligki tespit
edilememesinin iki nedene dayandig diisiiniilmektedir. {1k olarak Cin’in OFDI yapisinda
son donemde madencilik alanindaki yatirimlarin toplam yatirimlar ig¢indeki payimnin
azalmasi ve Cin’in bu alanlardaki yatirimlarmin belli bir doygunluga ulasmasidir. Ikinci
olarak ise Tiirkiye 6rneginde oldugu gibi, Cin’in madencilik ve degerli taslar alanina
yaptig1 yatirimlarin evsahibi iilkenin ihracati olarak goriinmesidir (Tirkiye’deki Cin
sermayeli sirketlerin {iireterek Cin’e sattig1 iriinler Tirkiye’nin ihracati olarak

kaydedilmektedir).



Model tahmin sonuglarina gore literatiirde pazar biyiikliigiinii kontrol eden
degisken olarak kullanilan GDP ile Cin OFDI’1 arasinda beklenenin aksine (hipotez 4)
anlamli iligki tespit edilememistir (Tahmin sonuglarinda robust versiyon kullanilmis olsa
da, elde edilen nonrobust versiyonda — Ek Tablo20- bu degisken anlamlidir). Pazar
bliyiikliigliniin, Cin’in Bati’ya kara ve deniz yoluyla baglamayi hedefleyen OBOR
girisimi gézoniine alindiginda bu kapsamdaki Cin yatirimlar1 i¢in birinci 6nceligi
olmayacagi soylenebilir.

GDP biiyiikliigii, ozellikle CHC ve Tiirkiye’nin devlet politikalarinin ortiistiigii
(OBOR ve Orta Koridor) alanlar disinda kalan yatirnmlar i¢in 6nemli bir DYY
belirleyicisidir. Ancak bu noktada genel olarak Tirkiye’deki siyasi istikrar ile GDP
bliytiikliigi ve artisinin da dahil oldugu makroekonomik gostergeler arasindaki giicli
iliskinin varligi da unutulmamalidir.

Tahmin sonuglarinda POL degiskeninin CHC nin yatirimlarinda belirleyici bir
faktor oldugu goriilmiistii. Siyasi ¢atismasizligin Tiirkiye’ye gelen DYY ’nin arastirildig
calismalarda da Tiirkiye’deki DYY’nin en oOnemli belirleyicilerinden biri olarak
goriilmektedir. Darbe girisiminin yasandig1 2016 y1li ve takip eden yilda Tiirkiye’ye gelen
DYY’deki %27 ve %20 ‘lik sert diisiisler Tiirkiye’deki politik istikrar ve ¢atigmasizligin
gelen DYY acisindan belirleyici oldugunu gostermektedir. Ayrica OBOR girigimi
sonrasinda artmaya baglayan CHC’ nin Tiirkiye’ye yonelen DYY’sinde 2016 ve 2017°de
yasanan diigiisler bu tezi desteklemektedir. Bu baglamda Tiirkiye’nin siyasi istikrart ve
bolgesindeki giivenlik ve ¢atigma riskleri CHC’den Tiirkiye’ye yapilacak yatirimlar
tizerinde belirleyici bir etkiye sahiptir. Bu durum 6zellikle OBOR girisimi kapsaminda
yapilacak yatirimlar i¢in daha fazla 6nem arzetmektedir.

Ote yandan, iki iilke arasindaki siyasi iliskileri belirleyecek bir degisken
olmadigindan ekonometrik modelde test edilmese de, resmi goriisii yansitan Cinli

yetkililerin agiklamalar1 ve basin haberleri géz Oniine alindiginda, Tiirkiye ve Cin
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arasindaki siyasi iliskilerin diizeyinin CHC’nin Tiirkiye’deki OFDI’1 agisindan 6nemli bir
belirleyici oldugu sonucuna ulasiimaktadir. Ikili siyasi iliskilerin en hassas konusu olan
“Uygur meselesi” lizerinde iki iilkenin farkli bakis agilarindan kaynaklanan olumsuz
algilamalarin “Ipek Yolu”nun yeniden canlandirilmasi gergevesinde iki iilke isbirligi ve
dolayistyla iki tilke arasindaki yatirim iligkilerinin gelistirilmesi oniinde ciddi bir engel
olusturabilecegi sonucuna ulasilmaktadir. CHC’deki OFDI karar siire¢leri (Tablo 7) ve
yatirimlarin biiyiik ¢ogunlugunun halen devlet sirketleri tarafindan yapildigi gézoniine
alindiginda, ikili siyasi iligkilerin diizeyinin CHC’nin Tiirkiye’deki yatirimlart agisindan
belirleyici olabilecegi muhakkaktir.

Tiirkiye’nin DYY c¢ekmek agisindan en onemli avantajlarindan biri imzaladig:
serbest ticaret anlasmalari, bliylik pazarlara yakinlik ve AB ile Glimriik Birligi gibi
bolgesel entegrasyonlaridir. Bir¢ok arastirmada Tirkiye’nin AB ile Giimriik Birligi ve
serbest ticaret anlagsmalar1 sayesinde sahip oldugu vergisiz ihracat avantaji ile Ortadogu,
Avrupa, Asya ve Afrika pazarlarina olan yakinliginin sagladigi lojistik avantajlarina
dikkat ¢ekilmektedir. Tiirkiye nin ¢evresindeki cografyayla ekonomik entegrasyonunun
artmast CHC OFDI’min artmasi agisindan énemli bir belirleyici olarak goriilmektedir.
Esasen bu entegrasyon CHC’nin makro diizeyde ekonomik entegrasyon amaclayan
OBOR girisimi ile son derece uyumludur.

Tiirkiye hammadde ve emek yogun tiriinlerde gii¢lii bir karsilastirmali avantaja
sahip olsa da AR-GE odakli iirlinlerde dezavantajlidir. 2017 y1l1 verilerine gére CHC’nin

yiiksek teknoloji iiriinlerinin toplam ihracatindaki pay1 % 23,8 iken®

, Tirkiye icin bu
oran % 2,53’tiir*’. Tahmin sonuglarinda, Cin’in kendi teknolojisini, DY'Y yoluyla daha

diisiik diizeyde teknolojiye sahip iilkelere transfer ederek kar elde etme motivasyonu

tasiyabilecegine isaret etmektedir. Tirkiye’nin kalkinma hedeflerinden biri teknoloji

% https://data.worldbank.org/indicator/TX.VAL.TECH.MF.ZS?locations=CN
37 https://data.worldbank.org/indicator/TX.VAL.TECH.MF.ZS?locations=TR
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kapasitesini artirarak yliksek katma degerli iirlinler tiretmektir. Cin’in teknoloji agisindan
Tiirkiye’ye gore karsilastirmali avantaji dikkate alindiginda, kazan/kazan prensibi
cercevesinde Cin’den teknoloji transferi ve ortak iretim seklinde glgli Ar-Ge
potansiyeline sahip projelerin tesviki Tiirkiye’nin dncelikleri arasinda yer almalidir. 4.3.3
ve 4.3.4 boliimlerinde yer verilen ZTE nin NETAS yatirimi ve Huawei’nin Istanul’daki
Ar-GE merkezi teknoloji transferi araciligiyla iki tarafin da ¢ikarma olan dogru yatirim
ornekleri olarak géze carpmaktadir.

CHC agisindan Tirkiye’yle ekonomik iligkilerde risk olarak degerlendirilen bir
diger alan ise finansal risklerdir. CHC’nin 2018 Tiirkiye yatirim rehberinde kur riski ve
ekonomik daralma riskine dikkat ¢ekilmektedir. Kur riski ve ekonomideki yavaslama
veya daralma OBOR projesi disinda hizmet ve imalat sektorlerine yapilacak yatirimlarda
daha fazla belirleyiciligi vardir. OBOR Girisimi kapsaminda CHC’den Tiirkiye’ye
gelen/planlanan gerek finans gerekse altyapi/ulasim/enerji projelerinin CHC tarafindan
cok kisa vadede kar elde etmeye yonelik yatirimlar olarak goriilmedigi (Boliim 4.3.4°te
Tiirkiye’de faaliyete baslayan ICBC ve BOC’un kar elde etmenin yaninda OBOR
projelerini destekleme yoniindeki agiklamalari), aksine bir kisminin OBOR’u
tamamlayict ve destekleyici nitelikte CHC devlet politikasi ile uyumlu oldugu
diistintildiiglinde, finansal risklerin bu yatirnmlar tizerindeki belirleyici etkisinin gorece
olarak daha az oldugu sonucu ortaya g¢ikmaktadir. Bu sonug, CHC’nin, OBOR
tilkelerindeki OFDI’min diger bolgelerdeki OFDI’1na gore ¢ok daha yiiksek orandaki
artigla da (Sekil 16) desteklenmektedir. Bununla birlikte, ekonometrik analiz i¢in yeterli
siire gectiginde ve veri olustugunda, yapilacak arastirmalarla CHC’nin OBOR
kapsamindaki yatirimlart ile diger yatirimlarinin belirleyicileri arasindaki farklar daha
acik sekilde ekonometrik olarak ortaya konulabilecektir. Boyle bir ¢alisma, ayrica
CHC’nin kendinde 6zgii sistemi igerisinde devletin OFDI {izerindeki yonlendirici etkisini

daha acik bir sekilde gosterecektir.
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OBOR Girisimi CHC ile Tiirkiye arasinda yatirim iligkilerinin gelismesi i¢in ¢ok
onemli bir temel saglamaktadir. Tiirkiye’nin ekonomik gereksinimleri ve Orta Koridor
projesi ile CHC’nin OBOR Girigimi altyap1 projeleri, ticaretin kolaylastirilmasi ve
yatirim gibi konularda birbiri ile biiylik oranda uyumludur. Ayrica diisiik tasarruf oranina
sahip olan Tiirkiye’ye CHC’den daha fazla DYY gelmesi; cari agiginin azaltilmasi,
teknoloji transferi, CHC ile dis ticaretinin dengelenmesi, yatirim agigini kapatacak
sekilde biiyiik capli altyap1 projelerinde CHC ile ortakliklar gergeklestirmesi ve kalkinma
hedeflerine ulasmasina yardimci olacaktir.

2015 yilimda CHC Ulusal Halk Kongresi’'ne sunulan raporda ve sonrasinda
OFDr’a iliskin yayimlanan politika belgelerinde OBOR i{ilkelerine yapilacak altyap1 ve
enerji yatirnmlarinin tesvik edilen sektorler kapsamina alinmasi ve Tirkiye’nin 2023
vizyonu ¢ercevesindeki hedefleri dikkate alindiginda 6niimiizdeki dénemde CHC’den
Tirkiye’ye gelecek yatirimlarin bu alanlarda yogunlasacagi goriilmektedir. CHC’ nin
Tiirkiye’deki toplam DYY stokunun yarisindan fazlasinin 2013 (OBOR) sonrasinda
gelen DYYlere ait olmasi ve bu yatirimlarin ¢gogunlukla altyap: ve altyapi yatirimlarina
destek saglayacak finansal yatirimlara yonelik olmasi bunu dogrulamaktadir. Iki iilke
firmalarinin birlikte tamamladiklar1 Ankara-Istanbul Hizli Tren Projesi 2. Etabi altyapi
yatirimlar alanindaki igbirligine somut bir 6rnektir (bu projenin finansmaninin bir kismi
Tiirkiye’ye yatirim yapan Cin sermayeli banka tarafindan saglanmigstir).

Cin Bagbakan1 Li Keqiang, 5 Mart 2015 tarihinde Ulusal Halk Kongresi’ne
sundugu Hiikiimet Calisma Raporu’nda demiryolu, elektrik, telekomiinikasyon, makine
imalat, otomotiv, ugak imalat ve elektronik sektdrlerinin yurtdisina a¢ilma konusunda
oncelikli sektorler olarak belirlendigini agiklamistir. Ayrica 2017 yilinda yayinlanan
belgede (Tablo 4) OBOR kapsamindaki altyapi projeleri, madencilik ve enerji sektorleri
OFDI igin tesvik edilen/desteklenen alanlar kapsaminda gosterilmistir. Bu baglamda

Cin’den Tirkiye’ye yapilan yatirimlarin alanlari, niteligi ve yapilan agiklamalar goze
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alindiginda, Oniimiizdeki donemde Cinli yatirimcilarin OBOR kapsaminda ozellikle
altyap1 ve enerji alanlarina olan yatirimlarinin artmasi 6ongoriilmektedir.

Cinli yatirimcilar agisindan diger parametreler saglandigi ve riskler minimize
edildigi takdirde, OBOR kapsamindaki bu yatirnmlarin artmasiyla, daha fazla Cinli
sirketin, Tiirkiye'nin son derece 6nemli cografi konumu ve kendi potansiyel tiiketici
pazar1 ve c¢evresindeki pazarlara yakinligi, cercevesinde diger alanlarda da Tiirkiye’ye
yatirim yapmaya yonelecegi tahmin edilmektedir. Tiirkiye, gerek ekonomisinin
blytiikligli gerekse Avrupa-Asya ve Afrika’nin kesisim noktasinda olmasi ve AB ile
Guimriik Birligi icinde olmasin ¢ergevesinde yurtdist pazarlara acilma imkani saglamasi,
1sgiicli arz1 ve kalitesi, liberal yatirim diizenlemeleri gibi DY'Y agisindan karsilastirmali
uistiinliiklere sahiptir. Cinli yatirimeilarin, Tirkiye'ye yatirim yapmalari, Tiirkiye’deki
nispeten diisiik tiretim faktorleri fiyatlarindan yararlanarak, hem genis Tiirkiye i¢ pazarinm
hem de daha rekabetci bir sekilde AB pazarini hedefleme olanagini saglayacaktir. Bu
durum, hem Tiirkiye’ye hem de Tiirkiye pazarinda daha yiiksek pay almak konusunda
istekli olan ve Tiirkiye’nin kilit tilkelerinden biri oldugu OBOR girisimini gelistirme
ugrasinda olan CHC i¢in de yararli olacaktir. Bu kazan/kazan durumu, yatirim
iligkilerinin uzun vadede istikrarli bir zeminde siirdiiriilmesi olanagini saglayacaktir.

Ancak yukarida da belirtildigi iizere, yatirim iligkilerinin saglam bir temele
oturmast ve siirdiiriilebilirliginin saglanmasi icin risklerin minimize edilerek gerekli
ortamin saglanmasi gerekmektedir. Bu riskleri minimize ederek kontrol edilebilir
seviyede tutmak i¢in karsilagtirmali avantajlar ve ekonomik fayda temelinde, iki tilkenin
isbirliginde kilit alanlar1 se¢meleri, yeni ortakliklar ve gelistirici uygulamalarla somut
sonuglara yonelerek finansal igbirligini gliclendirmeleri gerekmektedir.

Bu c¢ergevede, iki iilkenin zaten halihazirda olusturulmus danigma
mekanizmalarini islevsel hale getirerek, i¢ siyasetten bagimsiz bir sekilde pragmatik bir

yaklagimla ilgili sorunlar lizerinde anlasmaya varmasi, diyalog kanallariin stirekli agik
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tutularak karsilikli siyasi giivenin olusturulmasi gerekmektedir. Onceki boliimlerde
tartisildig iizere, kiiltiir yillari, turist sayisinin artmasi, kiiltiir merkezlerinin agilmasi gibi
halklarin karsilikl etkilesimine katki saglayacak sekilde atilan adimlar, halklarin birbirini
tantyarak Onyargilarini bir Ol¢lide kirmasini saglamaktadir. Bu yondeki cabalarin
arttirtlmasi, iki tlke hiikiimetine de siyasi alanda daha genis bir manevra alani
saglayacaktir. Bu c¢er¢evede Cin OFDDI'min Tiirkiye’ye akisindaki 6nemli
belirleyicilerden biri olan politik risk diisecektir. Ulusal menfaatler dogrultusunda
pragmatik bir yaklasim sergilenerek, hiikiimetler arasi iletisimin artmasi ve halklar
arasindaki Onyargilarin azaltilarak baglarin kuvvetlendirilmesi ikili siyasi iligkiler ve

baglantili olarak, yatirim iligkileri agisindan biiyiik 6nem tasimaktadir.
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EKLER

Ek-1. Tiirkiye - Toplam Ticaret ve Cin ile Ticaret verileri 1996-2019

Toplam | Cin'e | CHC'nin | Toplam | Cin'den | CHC'min | o0 T(_JlF)).Ism Tii;‘;lriet Tgrfl'fy;“n“m T“éﬁiye

vil Ihr_acat Ihr_acat ‘Toplam Ith.alat Ith_alat .Toplam (Milyar Tlcare.t Hacm | Dis Ticaret Thracatin
(II:\)/I(;II;/Sr (Ig/lolllgf)r llln(rifi)c:tta (Ig/lolllg?r (Milyar ltl}alatta Dolar) Hacmi (Milyar | Hacmindeki Ithalati

yi ) | Dolar) ki Pay1 (Milyar Dolar)i Pay1 karsilama

Dolar) orani

1996 23,22 0,07 0,28% 43,63 0,56 1,28% -0,49 66,85 0,62 0,93% 11,70%
1997 26,26 0,04 0,17% 48,56 0,79 1,62% -0,74 74,82 0,83 1,11% 5,64%
1998 26,97 0,04 0,14% 45,92 0,85 1,84% -0,81 72,90 0,88 1,21% 4,54%
1999 26,59 0,04 0,14% 40,67 0,89 2,20% -0,86 67,26 0,93 1,38% 4,10%
2000 27,77 0,10 0,35% 54,50 1,34 2,47% -1,25 82,28 1,44 1,75% 7,14%
2001 31,33 0,20 0,64% 41,40 0,93 2,24% -0,73 72,73 1,12 1,55% 21,54%
2002 36,06 0,27 0,74% 51,55 1,37 2,65% -1,10 87,61 1,64 1,87% 19,60%
2003 | 47,25 0,50 1,07% 69,34 2,61 3,76% -2,11 116,59 3,11 2,67% 19,33%
2004 63,17 0,39 0,62% 97,54 4,48 4,59% -4,08 160,71 4,87 3,03% 8,75%
2005 73,48 0,55 0,75% 116,77 6,89 5,90% -6,34 190,25 7,44 3,91% 7,98%
2006 85,53 0,69 0,81% 139,58 9,67 6,93% -8,98 225,11 10,36 4,60% 7,17%
2007 | 107,27 1,04 0,97% 170,06 13,23 7,78% -12,19 | 277,33 14,27 5,15% 7,85%
2008 | 132,03 1,44 1,09% 201,96 15,66 7,75% -14,22 | 333,99 17,10 5,12% 9,18%
2009 | 102,14 1,60 1,57% 140,93 12,68 9,00% -11,08 | 243,07 14,28 5,87% 12,62%
2010 | 113,88 2,27 1,99% 185,54 17,18 9,26% -1491 | 299,43 19,45 6,50% 13,21%
2011 | 13491 2,47 1,83% 240,84 21,69 9,01% -19,23 | 375,75 24,16 6,43% 11,37%
2012 | 152,46 2,83 1,86% 236,55 21,30 9,00% -18,46 | 389,01 24,13 6,20% 13,30%
2013 | 151,80 3,60 2,371% 251,66 24,69 9,81% -21,09 | 403,46 | 28,29 7,01% 14,59%
2014 | 157,61 2,86 1,82% 242,18 24,92 10,29% -22,06 | 399,79 | 27,78 6,95% 11,48%
2015 | 143,84 2,41 1,68% 207,23 24,87 12,00% -22,46 | 351,07 27,29 7,77% 9,71%
2016 | 142,53 2,33 1,63% 198,62 25,44 12,81% -23,11 | 341,15 27,77 8,14% 9,15%
2017 | 156,99 2,94 1,87% 233,80 23,37 10,00% -20,43 | 390,79 | 26,31 6,73% 12,56%
2018 | 16793 | 291 | 173% | 22305 | 2072 | 929% | -17.81 | 39098 | 2363 | 604% | 1406%

Q]

Kaynak: www.tuik.gov.tr

133




Ek-2. Tiirkiye'ye Yillar itibariyle DYY Akisi (UNCTAD)

Yil Gelen DYY (milyar dolar)
1990 0,684
1991 0,81
1992 0,844
1993 0,636
1994 0,608
1995 0,885
1996 0,722
1997 0,805
1998 0,94
1999 0,783
2000 0,982
2001 3,352
2002 1,082
2003 1,702
2004 2,785
2005 10,031
2006 20,185
2007 22,047
2008 19,851
2009 8,585
2010 9,086
2011 16,142
2012 13,745
2013 13,46317
2014 12,73872
2015 17,71699
2016 12,942
2017 10,864

134




Ek-3. Cin ve Diinyada OFDI Stoku

. Gelismekte Qelism@s 51:1111111;: Cin’in .

Cin OF_DI Diinya QFDI olan Ulkelerin Ulkelerin OFDI GOU’lerin

Yil | Stoku (milyar | Stoku (milyar OEDI S OFDI Stoku OFDI Stoku

Dolar) Dolar) . toku (milyar . Stoku .| igindeki pay1
(milyar Dolar) Dolar) igindeki (%)

pay1 (%)

1970 0 1,22 1,22 0 0,0 0,0
1971 0 1,27 1,27 0 0,0 0,0
1972 0 1,34 1,34 0 0,0 0,0
1973 0 2,12 2,12 0 0,0 0,0
1974 0 2,53 2,53 0 0,0 0,0
1975 0 2,43 2,43 0 0,0 0,0
1976 0 139,34 2,53 0 0,0 0,0
1977 0 149,02 3,03 0 0,0 0,0
1978 0 166,44 3,71 0 0,0 0,0
1979 0 191,98 4,12 0 0,0 0,0
1980 0 558,98 70,77 488,21 0,0 0,0
1981 0,03936 594,26 72,08 522,19 0,0 0,1
1982 0,044 602,19 75,15 527,04 0,0 0,1
1983 0,137 682,42 76,79 605,63 0,0 0,2
1984 0,271 702,22 78,96 623,26 0,0 0,3
1985 0,9 901,81 83,23 818,58 0,1 1,1
1986 1,35 1.155,18 88,50 1.066,68 0,1 1,5
1987 2,00 1.373,06 96,92 1.276,15 0,1 2,1
1988 2,85 1.611,81 106,04 1.505,77 0,2 2,7
1989 3,63 1.928,47 122,45 1.806,01 0,2 3,0
1990 4,46 2.254,90 140,40 2.113,95 0,2 3,2
1991 5,37 2.528,44 151,93 2.375,53 0,2 3,5
1992 9,37 2.540,31 176,76 2.363,55 0,4 5,3
1993 13,77 2.930,42 209,38 2.718,65 0,5 6,6
1994 15,77 3.294,73 261,53 3.030,38 0,5 6,0
1995 17,77 3.993,68 312,37 3.677,67 0,4 57
1996 19,88 4.554,18 358,57 4.190,91 0,4 55
1997 22,44 5.258,10 519,68 4.730,53 0,4 4,3
1998 25,08 6.247,77 527,21 5.711,32 0,4 4,8
1999 26,85 7.148,71 661,50 6.477,34 0,4 4,1
2000 27,77 7.409,63 690,73 6.699,29 0,4 4,0
2001 34,65 7.283,81 749,12 6.491,06 0,5 4,6
2002 37,17 7.338,32 774,59 6.501,36 0,5 4,8
2003 33,22 9.236,17 869,78 8.274,88 0,4 3,8
2004 44,78 10.849,65 1.030,86 9.710,86 0,4 4,3
2005 57,21 11.900,46 1.199,61 10.558,27 0,5 4,8
2006 75,03 15.009,48 1.672,39 13.100,16 0,5 4,5
2007 117,91 18.652,70 2.340,27 15.935,31 0,6 5,0
2008 183,97 16.047,84 2.240,21 13.593,62 1,1 8,2
2009 245,76 19.183,84 2.598,54 16.276,90 1,3 9,5
2010 317,21 20.981,76 3.059,93 17.554,73 1,5 10,4
2011 424,78 21.424,46 3.465,49 17.604,89 2,0 12,3
2012 531,94 22.786,16 4.046,39 18.365,42 2,3 13,1
2013 660,48 24.954,00 4.525,92 19.995,77 2,6 14,6
2014 882,64 25.128,56 5.210,40 19.535,93 3,5 16,9
2015 1.097,86 25.514,31 5.644,30 19.530,25 4,3 19,5
2016 1.357,39 26.825,62 6.130,83 20.302,26 5,1 22,1
2017 1.482,02 30.837,93 6.898,38 23.498,00 4,8 21,5
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Ek-4. Yillar itibariyle OFDI Akislar1 (Milyar Dolar)

Yil Diinya Toplam GOU'ler Esgélgﬁillser Cin
1970 14,14 0,04062 14,10

1971 14,43 0,03737 14,40 0
1972 15,73 0,07223 15,66 0
1973 25,93 0,12569 25,81 0
1974 24,43 0,24031 24,19 0
1975 28,49 0,43074 28,06 0
1976 28,36 0,4421 27,92 0
1977 28,69 0,56291 28,12 0
1978 39,31 0,73457 38,58 0
1979 62,75 0,29846 62,45 0
1980 52,09 2,73 49,36 0
1981 52,16 1,33 50,82 0
1982 27,29 2,05 25,24 0,044
1983 37,70 2,02 35,69 0,093
1984 50,51 2,52 48,00 0,134
1985 62,10 3,73 58,38 0,629
1986 96,78 4,85 91,93 0,45
1987 142,01 6,38 135,62 0,645
1988 181,99 11,60 170,39 0,85
1989 230,91 16,36 214,55 0,78
1990 243,88 13,11 230,77 0,83
1991 198,85 11,09 187,76 0,913
1992 203,79 22,48 179,74 4,00
1993 236,28 34,29 200,97 4,40
1994 285,35 45,77 239,27 2,00
1995 356,89 52,31 303,97 2,00
1996 392,31 60,46 330,92 2,11
1997 466,32 64,17 398,92 2,56
1998 679,61 41,50 636,86 2,63
1999 1.075,11 54,23 1.018,67 1,77
2000 1.163,67 88,72 1.071,79 0,91578
2001 683,28 57,49 623,26 6,89
2002 497,52 39,70 453,77 2,52
2003 529,08 39,45 479,12 2,85
2004 905,98 114,77 777,54 5,50
2005 833,35 110,81 704,50 12,26
2006 1.352,33 201,43 1.120,74 17,63
2007 2.169,11 276,04 1.843,88 26,51
2008 1.703,55 275,04 1.368,23 55,91
2009 1.101,89 243,10 820,41 56,53
2010 1.373,66 357,27 965,90 68,81
2011 1.563,81 379,43 1.128,73 74,65
2012 1.369,51 362,66 973,65 87,80
2013 1.380,87 414,98 890,11 107,84
2014 1.262,01 457,99 731,67 123,12
2015 1.621,89 406,24 1.183,57 145,67
2016 1.473,28 406,67 1.041,46 196,15
2017 1.429,97 380,77 1.009,21 124,63
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Ek-5. Ekonometrik Analiz icin Tiirkiye disinda Segilen Ulkeler ve Secim

Kriterleri

Afrika’da Cin’in en fazla yatirim yaptig1 4. Ulke, Thracat:

Afrika Cezayir biiyiik 6lciide petrol ve petrokimya {iriinlerinden
olugmaktadir.
Donemsel olarak siyasi istikrarsizlik yasanmaktadir. Cin’in
Afrika Nijerya Afrika’da en fazla yatirim yaptigi iilkedir. Petrol iiretimi ¢ok
yiiksektir.
) . . Dogal kaynaklar ve maden agisindan zengin,, niifus olarak
Alrika Giiney Afrika Afrika’nin biiyiik iilkelerinden
Cin ile kiiltiirel ve mesafe yakinligi, Asya’da Cin’den ikinci
Asya Endonezya en bilyiik DYY alicis, yiiksek niifus
Asya iran TPrklye nin kor.n.su.su, niifus olarak Tiirkiye’ye yakin,
donemsel siyasi istikrarsizlik
Siddet ve siyasi istikrarsizlik, Tiirkiye’nin komsusu, petrol ve
Asya Irak . .
petrokimyaya dayali ekonomi
Asya Kazakistan OB?R iilkesi, CiN’in Asya’daki 8. En biiyiikk DYY alicisi,
Cin’e mesafe olarak yakin
Asya Giiney Kore g%}: teknoloji iiretkenligi, Cin’e cografi yakinlik, yiiksek
Asya pakistan OBOR ﬁlkeS{, diistik GDP, yiiksek niifus, dogal kaynaklar
acisindan fakir
Diisiik niifus, ileri teknoloji ihracati ve ticaret a¢iklig1, Cin’e
Asya Singapur yakin, yiiksek GDP, Cin’in Asya’daki en biiyiik 2. DYY
alicisi
Biiyiik GDP, Kita Avrupast’nin énemli iilkesi, Avrupa’da
Avrupa Fransa 7 < .1 38
Cin’in en fazla yatirim yaptigi iilke
Avrupa’da Cin’den en fazla DY'Y alan 4. Ulke, sanayi ve
Europe Almanya e T
teknolojisi giiclii,
Avrupa Yunanistan Tiirkiye nin komsusu, zaman zaman siyasi istikrarsizlik,
Avrupa Hollanda C}n in Avrupa da en fazla DYY yaptigi lilke, yiiksek GDP,
yiiksek ihracat
Avrupa Rusya OBOR iilkesi, dogal kaynaklar agisindan zengin
Latin Amerika ve Karaipler Brezilya La'Eln Amerika’da Clnnln en fa'i.zla yatirim yaptigi iilke, Cin’e
cografi olarak uzak, yiliksek niifus
Donem donem siyasi istikrarsizlik, Latin Ameika’da Cin’in
Latin Amerika ve Karaipler Venezuela en fazla yatiim yaptig1 3. Ulke, petrol ihracatina bagimli
ekonomi
Kuzey Amerika Kanada Kuzey Amerika’dan 2 iilke alindi, Kanada onlardan biri
Kuzey Amerika ABD Kuzey Amerika’dan 2 iilke alindi, ABD onlardan biri
Okyanusya Avustralya Okyanusya’da Cin’in en fazla yatirim yaptig1 iilke
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Ek-6. Calismada Kullanilan Veriler ve Kaynaklari

Veri Kod Birim Aciklama Kaynak
CHC Ticaret Bakanligi
YUI;tdlsl . . - tarafindan 2003 yilindan itibaren
Dogrudan milyon Cin'den evsahibi iilkeye e
Yabanci X dolar yapilan DYY (yillik) yillik olarak yayimlanan Cin’in
Yatirim Yurtdis1 Dogrudan Yabanci
Yatirimlarn Istatistiki Biilteni
. bin Cin'in evsahibi iilkeden
Ithalat X dolar yaptig1 yillik ithalat WITS, World Bank
Ticari NE.TRD. [hracat ve ithalat World Bank national accounts
Aciklik GNFS.Z | % toplaminin milli gelire data, and OECD National
¢ S orani (yiizde) Accounts data files.
Gergek . -
Milli X milyon Reel Milli Gelir 2015 Deflatorii kullanilarak
. dolar hesaplanmistir
Gelir
PRS17P Hiiktimet istikrart, i¢ ve
v dis ¢atismanin yoklugu
PRS16P ve etnik gerilim
Politik v 0-1 arasi yokluguna gore https://info.worldbank.org/gover
Istikrar hesaplanan 0-1 arasi nance/wgi/pdf/prs.xIsx,
PRS15P 9 -
v deger, deger arttikca WWW.prsgroup.com
""""" istikrarin artmasi
anlamina gelmektedir
Fosil TX.VAL. fosil yakit ihracatinin
Yakit FUEL.ZS | % mamiil mal ihracatina World Bank
Ihrcacati | .UN orani - yiizde-
maden ve | TX.VAL. maden ve metal
metal MMTL.Z | % ihracatinin mamiil mal World Bank
ihracati S.UN ihracatina orant
Fosil maden ve metal ihracati
yakit ve e fosil vakit ihracatt Metal ve maden ihracati ile fosil
maden/me | x % Y . yakit ihracatinin paylari
toplamimin mamiil mal
tal . . toplanarak hesaplanmstir.
. ihracatina orani (yiizde)
ihracati
eknoloji | TXVAL Sranlerinin toplam i
eKnolol | TECH.M | % . Hin topi: World Bank
irlini F 7S ihracati i¢indeki pay1
ihracati ' (%)
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Ek-7. Ekonometrik Analizde Kullanilan Degiskenlere ait ADF temelli Fisher

Birim Kok Testi sonuclari

Statistic p-value
Istatistik Olasilik
FDHO Inverse chi-squared(40) P 79.1580 0.0002
Inverse normal Z -2.3972 0.0083
Inverse logit t(104) L* -1.7141 0.0447
Modified inv. chi-squared Pm 4.3780 0.0000
Inverse chi-squared(40) P 111.70 0.0000
Inverse normal Z -6.8355 0.0000
logCHIMHO 1 erse logit t(104)  L* 6.3719 0.0000
Modified inv. chi-squared Pm 8.0163 0.0000
Inverse chi-squared(40) P 113.1507 0.0000
Inverse normal Z -6.6997 0.0000
logREALGDP /U erse Togit t(104) L™ -6.7328 0.0000
Modified inv. chi-squared Pm 8.1785 0.0000
Inverse chi-squared(40) P 88.3164 0.0000
TRD Inverse normal Z -4.7061 0.0000
Inverse logit t(104) L* -4.7504 0.0000
Modified inv. chi-squared Pm 5.4019 0.0000
Inverse chi-squared(40) P 123.9664 0.0000
Inverse normal Z -7.3759 0.0000
FUMIEXP 1 verse logit t(104) L 7.4803 0.0000
Modified inv. chi-squared Pm 9.3877 0.0000
Inverse chi-squared(40) P 88.3164 0.0000
Inverse normal Z -4.7061 0.0000
HTCEX Inverse logit t(104) L* -4.7504 0.0000
Modified inv. chi-squared Pm 5.4019 0.0000

Fisher tipi birim kok testi

Dickey Fuller temelli testler

Ho: Tiim paneller birim kéke sahiptir Panel sayis1 = 21
Ha: En azindan bir panel duragandw number of periods = 13.19
Gecikme sayisi: 0
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Ek-8. Tahmin Sonuclar1 (Nonrobust)

Havuzlanmis Sabit Tesadufi Sabit Téfsﬁg:'
Regresyon Etkiler Etkiler Etkiler
logCHIMHO 39.10 -207.7 27.22
(0.64) (-0.68) (0.20)
logREALGDP 462.0" -1.537 462.2"
(2.35) (-0.00) (2.03)
POL 3098.7" 5666.7" 4410.77 4854.9" 4291.6™
(2.96) (2.59) (3.35) (2.14) (2.88)
TRD 8.543" -5.273 9.219"
(2.32) (-0.54) (2.07)
FUMIEXP 4.456 34.12 4.085
(1.45) (1.53) (0.66)
HTCHEX -26.80* -48.73" -42.26™
(-1.77) (-2.58) (-2.77)
Constant -15374.9™ -4150.7" -3223.0™ -511.7 -15853.6™"
(-2.94) (-2.54) (-3.15) (-0.03) (-2.99)
Observations 277 277 277 277 277

(1) Parentez icinde degerler t istatistik degerleridir.
(2) Hausmannn testi tesadufi etkiler modelini kabul eder.
*p<0.10, "p<0.05 "p<0.01, ™ p<0.001
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OZET

Bu caligmanin amaci, Cin’den Tiirkiye'ye yapilan dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarinin  belirleyicilerini tespit etmek ve gelecekteki yatirim potansiyelini
degerlendirmektir. Cin’in yurtdis1 yabanci sermaye yatirimlar: son yirmi yilda 6nemli
olgiide artt1. Bir Kusak Bir Yol Inisiyatifi'nin (OBOR) agiklanmasini takiben son yillarda
Tiirkiye'deki Cin yatirimlari, onceki yillarda Tirkiye'ye yapilan zayif DYY akisina
kiyasla bir miktar ivme kazanmistir. Bu bakimdan, bu yatirimlarin ardindaki nedenlerin
ortaya konulmasi, yatirnmlarin siirdiiriilebilirligi ve gelecek projeksiyonlart agisindan
onem kazanmigstir. Cin hiikiimeti’nin {ilkenin disa doniik dogrudan yabanci1 yatirimlarinin
nereye ve hangi sektorlere yonelecegi hususlarinda 6nemli bir rol oynadigindan, bu
calismanin teorik cercevesi iki ana temele dayandirilmistir: Dogrudan yabanci yatirim
teorileri ve iki iilke arasindaki ikili siyasi / ekonomik iligkilerin analizinden elde edilen
cikarimlar. Ampirik analiz i¢in birincil panel veriler, resmi yayinlar ve uluslararasi
kuruluglardan toplanmis, diger veriler; kitaplar, akademik yayinlar, ¢evrimigi kaynaklar,
dergiler ve gazetelerden toplanmistir. Bu calismanin bulgulari, Cin’deki Tiirkiye
yatirrminin, temel olarak pazar, verimlilik ve stratejik varlik arama giidiilerinden
kaynaklandigmi gostermektedir. Ikili siyasi iliskilerin yan1 sira, DYY'nin Cin'den
Tiirkiye'ye akmasinin dniindeki en dnemli belirleyiciler; makroekonomik gostergelerde
de bozulmaya neden olan siyasi istikrar ile Tirkiye’deki ve yakin cografyasindaki
giivenlik durumudur. Tirkiye'nin ticari acikli§1 ve pazarlara entegrasyonu ve jeopolitik

konumu da Cinli yatirimcilar igin 6nemli belirleyicilerdir.
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SUMMARY

The objective of this study is to identify the main determinants of the Chinese
outward foreign direct investment flows to Turkey and discuss the potential for further
investments. Chinese outward foreign direct investment has increased in the last two
decades dramatically. In the recent years, following the announcement of One Belt One
Road Initiative (OBOR), Chinese investments in Turkey has also gained some momentum
compared to weak FDI flows to Turkey in preceding years. In this respect, shedding a
light on the motives behind these investments has become important for sustainability of
them and future projections. Since Chinese government plays an important role in the
country’s outward FDI destinations and the sectors, the theoretical framework of this
study is based on two main pillars: the leading foreign direct investment theories, and
implications from bilateral political/economic relations between the two countries. The
primary panel data for the empirical analysis was collected by government publications
and international organizations. The other data was collected from books, academic
journals, newspapers and statistics. The findings of this study reveal that Chinese
investment in Turkey is driven mainly by market, efficiency and strategic asset seeking
motives. Besides bilateral political relations, the main determinants for the FDI flows
from China to Turkey are Turkey’s political stability and security at its home and in the
neighboring region which also affects macroeconomic indicators in the country.
Turkey’s openness and its integration to the regional and global markets and geopolitical

location are also important determinants for Chinese investors.
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