TURKIYE’NIN DOGRUDAN YABANCI
YATIRIM PERFORMANSINI ETKILEYEN
FAKTORLERIN KEARNEY DOGRUDAN
YABANCI YATIRIMLAR GUVEN ENDEKSI 2023
VERILERi DOGRULTUSUNDA
DEGERLENDIiRILMESI!

Mustafa Cem KIRANKABES?

1. GIRIS

Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarin taniminda yer
alan “yabanci" kelimesi herhangi bir iilkenin sinirlar1 disindan
olmak anlaminda kullanilmakladir. "Dogrudan" kelimesi ise
calismanin konusu olan yabanci sermaye yatirimlarini portfoy
yatirimlarindan ayirmaktadir. Portféy yatirimlari bir yabanci
tilkede ¢ikarilan hisse senedi ve tahvillerin uluslararas: sermaye
piyasalarindan satin alinmasi yoluyla yapilan yatirimlari ve
bdylece sermayenin bir iilkeden digerine gitmesini ifade
etmektedir. Dogrudan yatirimi portfdy yatirimlarindan ayiran ana
faktor; sermaye ile birlikle teknoloji, isletmecilik bilgisi ve
kontrol unsurlarinin da yonlendigi iilkeye gitmesidir. Dogrudan
yabanci yatirim (DY), bir firmay1 satin alma veya yeni bir firma
icin ilk sermayeyi temin etme veya mevcut bir firmanin
sermayesini artirma yoluyla bir iilkede bulunan firmalar

! Caliyma Kearney Dogrudan Yabanci Yatiimlar Giiven Endeksi 2023’ten

yararlanilarak hazirlanmistir. Endeksi kullanmak igin Kearney firmasindan
25.03.2024 tarihinde E-mail yoluyla izin alinmustir.
https://www.kearney.com/service/global-business-policy-council/foreign-direct-
investment-confidence-index

2 Dog. Dr., Balikesir Universitesi, IIBF, E-posta: ckirankabes@balikesir.edu.tr,
ORCID No: 0000-0002-0807-5897.
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tarafindan baska bir lilkede bulunan firmalara yapilan yatirimdir.
Bu yatinim; teknolojiyi, isletmecilik bilgisini ve yatirimcinin
kontrol yetkisini beraberinde gotiirmektedir (Kirankabes, 2004).

Literatiirde yapilan ¢alismalarda DYY yonlendikleri
ulkelerde ekonomik biiylimesini hizlandirdig1 tespit edilmistir
(Edrak ve digerleri, 2014; Igbal, Hassan ve Rawat, 2012; Masron,
Zulkafli ve Ibrahim, 2012). Ustelik son birka¢ on yilda diinyada
kiiresellesmenin bir sonucu olarak hem DYY akisinda hem de
DYY stokunda hizli bir artis gézlemlenmistir (Hill ve McKaig,
2015). DYY, ev sahibi iilkelerin ekonomik biiyiimesine teknoloji
transferi, i yaratma, ithal ikameleri ve ihracat hacmini
genisletme dahil olmak tizere farkli sekillerde katkida bulunur
(Chen, Melachroinos ve Chang, 2010). Literatiir, dogrudan
yabanci yatirimlarin ev sahibi lilke ekonomilerine etkilerinin
arastinldigi  ¢alismalar bulunmaktadir. Ornegin perakende
sektoriinde (Igbal ve digerleri, 2012); imalat sektoriinde (Masron
ve digerleri, 2012); bankacilik sektoriinde (Tare, 2012);
madencilik  sektoriinde (Rutaihwa ve Simwela, 2012);
telekomiinikasyon sektoriinde (Fathima, Ahmed ve Kumar, 2013)
yapilan dogrudan yabanci yatirimlarin ev sahibi ke
ekonomilerine etkileri konusunda literatiirde bir¢ok c¢alisma
bulunmaktadir. Sonuclar, dogrudan yabanci yatirimlarin
sektOrlere ve ulusal ekonomilere olumlu katkilarini
gostertirmistir (Le, 2021, 5.852).

Dogrudan yabanci yatirnmlar pek cok farkli sekilde ev
sahibi iilkeye girebilir. Dogrudan Yabanci Yatirimlar; Sube A¢ma
ve Yeni Bir Tesis Kurma, Sirket Evlilikleri (birlesme) veya Satin
Alma, Uluslararasi Ortak Girisimler (Joint Ventures), Lisans
Anlasmalar1 seklinde olabilecegi gibi Ozellestirme Yoluyla
Gergeklesen Yatirnmlar seklinde de goriilebilir (Kirankabes,
2004). Dogrudan yabanci yatirim, kiiresellesmenin temel itici
gliciidiir. Tim gelismis gelismekte olan veya az gelismis
ekonomiler i¢in dogrudan yabanci yatirim girisleri finansal
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istikrar saglayabilir, ekonomik kalkinmay1 tesvik edebilir ve
toplumlarin refahin artirabilir.

Calismaya temel olusturan Kearney firmasi®, 1926 yilinda
Andrew Thomas tarafindan kurulmus giinimiizde 40’tan fazla
tilkede 5.700'den fazla ¢alisani olan bir danismanhigi firmasidir.
Kearney, Fortune Global 500 listesinde yer alan firmalarin dortte
uclinden fazlasina ve birgok tlkenin 6nemli devlet kuruluslarina
danigmanlik hizmeti sunmaktadir. Kearney danigsmanlik firmasi
kiresel boyutta ekonomik gorunum, kiresel hizmet sektord,
kiresel lojistik sektoru gibi konularda danismanlik sunmakta ve
raporlar hazirlamaktadir. Firmanin yilik bazda hazirladig
raporlardan biri Kearney Dogrudan Yabanci Yatirimlar Giiven
Endeksidir. Calismada ilk olarak Kearney Dogrudan Yabanci
Yatirimlar Giiven Endeksi 2023 verileri kullanilarak DYY’lar1
etkileyen faktorler incelenmistir. Daha sonra bu bilgiler
dogrultusunda Tiirkiye’nin DYY performansi ve
degerlendirilmistir.

2. KEARNEY DOGRUDAN YABANCI
YATIRIMLAR GUVEN ENDEKSI

Kearney, kiiresel dogrudan  yabanci  sermaye
yatirimlarinin seyrine iligkin her y1l Dogrudan Yabanci Sermaye
Yatinmlar1 Giiven Endeksi (FDI Confidence Index) raporunu
yayinlamaktadir. Yillik cirolar1 500 milyon dolarin iizerinde
bulunan ve Kkiresel bazda dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarmin yiizde 95’ini gerceklestiren sirketlerin iist diizey
yoneticilerinin katildigi Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar
Giliven Endeksi arastirmasi, Kearney tarafindan her yil
hazirlaniyor. 2023 yili raporu, kiiresel sirketlerin yoneticilerinin
2023 yilinda dogrudan yabanci sermaye yatirimlarini artirma

3 https://www.kearney.com/
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egiliminde oldugunu ortaya koydu. Rapora gdre diinya genelinde
dogrudan yabanci sermaye yatirimlari 2022 yilinda bir dnceki
yila gore 64 milyar dolar artarak 2 trilyon 132 milyon dolara
ylikseldi. Arastirmaya katilan iist diizey yoneticilerin yiizde 82°si
2023’te gectigimiz yila gore daha fazla uluslararasi yatirim
yapmay1 planladiklar1 yoniinde goriis bildirdiler.

Arastirma, uluslararas1 sirket yoneticileri ile yapilan
ankete gore dogrudan yabanci sermaye yatirimi i¢in en ¢ok tercih
edilen ulkeleri belirliyor. Endeks “Diinya Siralamasi” ve
“Gelismekte Olan Pazarlar” adlar1 altinda iki ayr1 kategoride
dogrudan yabanci yatirim endeksi hazirlamaktadir. Buna gore
Diinya siralamasi endeksinde en cok DY'Y ¢eken iilke ABD 2.314
puan ile zirvede yer aliyor. ABD'yi 2.209 puanla Kanada, 2.065
puanla Japonya izliyor. Kearney Dogrudan Yabanci Sermaye
Yatirimlar1 Giiven Endeksinin 25 yillik tarihinde ilk kez 2023
yilinda “Gelismekte Olan Pazarlar” adi altinda DYY i¢in en ¢cok
tercih edilen gelismekte olan iilkeleri de agikladi.

Tiirkiye, cirosu 500 milyon dolarin iizerindeki kiiresel
sirketlerin yOneticileri arasinda yapilan ankete gore hazirlanan
“Gelismekte Olan Pazarlar” endeksinde Katar, Tayland, Malezya,
Endonezya, Filipinler, Vietham ve Misir gibi ekonomik gii¢
anlaminda daha diisiik {ilkelerin ardindan 15. sirada yer
almaktadir. Raporda, Tiirkiye'nin ¢ok sayida bolgesel pazara
erisimi olan cografi konumu, giiclii altyapisi ile olumlu bir
uluslararas1 yatirim ortami sunmaya devam ettigi belirtilmistir.
Bu degerlendirme Tiirkiye’nin DYY anlaminda olduk¢a 6nemli
bir potansiyele sahip oldugunu gostermektedir. Bununla beraber
endeksteki yeri ile potansiyelin altinda bir performans
sergilemekte oldugu da bir gercektir.

Kearney Dogrudan Yabanci Yatirimlar Giiven Endeksi
temel bulgularindan biri kiiresel olumsuzluklarin yatirnmecilarin
zihinlerinde hala yer almaya devam ediyor olmasidir. Bu olumsuz
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bakigin altinda bir¢ok neden yatmaktadir. Bunlarda biri gin
gectikce artis gosteren korumacilik akimlarinin basta ABD ve
Avrupa Birligi olmak iizere kilit ticaret ortaklari arasinda
stirtismeye neden olmasidir. Bu siirtiismeler kiresel tedarik
zincirinde baskilara neden olmaktadir. Diger Onemli bir
olumsuzluk jeopolitik sikintilardan dolay1r yatirimcilarin
tyimserliklerinin azalmasidir.

Yatirnmcilar emtia fiyatlarindaki artislari, artan jeopolitik
gerilimleri ve gelismekte olan Ulkelerdeki siyasi istikrarsizlig
2023 yilir  raporunda en  muhtemel riskler olarak
degerlendiriyorlar. Enerji fiyatlar1 da 6zellikle Avrupa'da tarihte
benzeri goriilmemis seviyelere yiikseldi. Bunun temel nedeni
bilindigi gibi devam eden Rusya-Ukrayna savasidir. Ayrica emtia
fiyatlarindaki dalgalanmalar ve yliksek enflasyon dahil olmak
uzere Covid 19 pandemisinin devam eden etkileri de heniz
sirmektedir. Belirtilen olumsuzluklar dolayisiyla kuresel
enflasyon 2022'de yiizde 7,8 gibi ¢arpict bir seviyesinde
gerceklesti.

Bilindigi gibi dogrudan yabanci yatirimlarin en 6nemli
stiriikleyici giici kiiresellesme stirecidir. Kearney Dogrudan
Yabanci Yatirnmlar Giiven Endeksi hazirlanirken bircok alanda
oldugu gibi  kiiresellesme  slrecine  dair  anketten
yararlanilmaktadir. Ankete katilanlarin %66 gibi blylk
cogunlugu Oniimiizdeki ii¢ yil i¢inde kiiresellesmede artig
beklediklerini ifade etmislerdir. Bu durumun pandemi déneminde
dijital ticarette yasanan 6nemli diizeydeki artisla iligkili oldugu
diisiiniilmektedir. Bununla beraber o6zelikle Rusya-Ukrayna
savasl, Taliban giiglerinin Afganistan’da yonetimi devralmasi ve
benzeri jeopolitik nedenlerden dolay1 halen ulusal hiiklimetlerin
korumaci onlemler alabilecekleri diisiiniilmektedir.

2023 Dogrudan Yabanci Yatirrm Giiven Endeksinde
vurgulanan diger bir konu Oxford Economics’in verilerine gore,
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2022'deki kiiresel dogrudan yabanci yatirim girisleri, 2021'de
tahmin edilen 2 trilyon 68 milyar dolarlik seviyesinden 6nemli bir
diizeyde artis gOstererek 2 trilyon 132 milyar dolara ulasmasidir.
Bu artis1 gosteren Grafik 1 asagida verilmektedir.

Grafik 1. Kiiresel Dogrudan Yabanci Yatirnm Akimlar: (Milyar
dolar)
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Kaynak: Kearney Dogrudan Yabanci Yatirimlar Giiven Endeksi 2023, Oxford
Economics

Calismada ele alinan diger bir konu kiiresel ekonomide
yasanacak degisikliklerin yonii hakkindadir. Katilimcilarin
kiresel ekonominin goériiniimiine iliskin disiincelerinde 2023
yilinda, 2022 yili ile kiyaslandiginda onemli bir degisim
bulunmamaktadir. Degisim sadece kararsizlardan kotiimserlere
kayan 2 puanlik bir gegistir. Grafik 2’de goriildiigi gibi
yatirimcilarin kiiresel ekonomiye yonelik iyimser beklentileri her
iki yilda %63 diizeyindedir. Katilimcilardan kiiresel ekonominin
goriinlimiine iliskin olumsuz beklentiler tagiyanlarin oran1 tedarik
zincirindeki aksakliklar ve yliksek enflasyonun neden oldugu
kiiresel ekonomik olumsuzluklara ragmen 2023 yilinda sadece iki
puan artarak %35 diizeyine ¢ikmistir.
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Grafik 2. Katilmcilardan Kiiresel EKkonominin Goriiniimiine
Iliskin Beklentileri (%)
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Kaynak: Kearney Dogrudan Yabanci Yatirimlar Giiven Endeksi 2023,

2.1.Dogrudan Yabanci Yatirnm Giiven Endeksi
Degerlendirme Kategorileri

Kearney Dogrudan Yabanci Yatirimlar Giiven Endeksinde
tilkeler gostermis olduklar1 performanslarina gore farklh
kategorilerde degerlendirilmektedirler. Bu kategoriler “Diinya
Siralamas1”, “Gelismekte olan Pazarlar” bagliklar1 altinda
degerlendirilmektedir. 2023 endeksinde ele alinan her bir kategori
asagida degerlendirilmektedir.

2.1.1.Diinya Siralamasi

Bu kategoride 25 iilke degerlendirilmektedir. Dlnya
siralamasi kategorisinde ilk 10 tlkeden sekizi gegen yilda ilk on
icinde yer almaktaydi. Grafik 3’te goriildiigii gibi yatirimeilar bu
kategoride yer alan 25 iilke i¢inde gelismis piyasa ekonomisine
sahip olan ABD, Kanada Japonya gibi 19 (lkeyi tercih
etmislerdir. Diinya siralamasi kategorisinde yer alan Cin Halk
Cumhuriyeti, Hindistan, Birlesik Arap Emirligi, Katar, Tayland
ve Sudi Arabistan ise gelismekte olan piyasalardir. Dinya
siralamasi kategorisinde Amerika Birlesik Devletleri (ABD) Ust
tiste 11 yildir ilk sirada yer almaktadir. Kanda 2022 yilinda 3. sira
iken 2023 endeksinde 2. siraya yiikselmistir. Benzer sekilde
Japonya gecen sene 4. Sirdayken 2023 endeksinde 3. siraya
yiikselmistir.
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Almanya, 2023 yilinda muhtemelen Dogu Avrupa'daki
jeopolitik kriz nedeniyle karsilastig1 enerji maliyetlerindeki artig
ve benzeri zorluklardan dolayr 2022 yilina kiyasla iki sira
gerileyerek dordiincii siraya diistii. 2023 endeksinde Birlesik
Krallik besinci siradaki yerini korudu. 2023 yilinda gelismekte
olan piyasalarin DY'Y performansi genel olarak artis gostermistir.
Bu kapsamda en iyi performans gosteren Ulke Cin Halk
Cumhuriyeti olmustur. Cin 2023 endeksinde 2022 ile
kiyaslandiginda U¢ basamak ilerleyerek 7. siraya yiikselmistir.
Gelismekte olan piyasa ekonomilerinde 2023 yilinda 16. Siraya
yukselen Hindistan. 23. siraya yiikselen Tayland ve 24. siraya
yiikselen Suudi Arabistan 2023 yili Dogrudan Yabanci Yatirim
Guven Endeksinde ilk 25 iilke arasinda yerini almistir.

Grafik 3. Diinya Sirlamasi Kategorisinde Yer Alan Ulkeler ve
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Kaynak: Kearney Dogrudan Yabanci Yatirimlar Giiven Endeksi 2023,

Grafik 3’te goriildigi gibi ABD, 2023 yilinda da Dunya
siralamasi kategorisinde ilk sirada yer almaktadir. Daha dnce de
belirtildigi gibi ABD, her yil yayimlanan Kearney Dogrudan
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Yabanci Yatirnmlar Giiven Endeksinde 11 yil iist iiste ilk sirada
yer alarak muhtesem bir performans sergilemistir. Bu durum
yatirimcilarin dogrudan yabanci yatirim tercilerinde gelismis
ekonomilere olan giveni ve inanci yansitmaktadir. Benzer
sekilde Grafik 3’te gortildiigi gibi ilk siralarda yer alan Kanada,
Japonya, Almanya, Birlesik Krallik gibi iilkeler bu savi
dogrulamaktadir. Burada Almanya i¢in ayr1 bir baslik agmak
gereklidir. 2022 endeksinde ikinci sirada yer alan Almanya 2023
endeksinde dordiincii siraya gerilemistir. Bu durum. Dogu
Avrupa'daki jeopolitik kriz nedeniyle karsilastigi ekonomik ve
enerji zorluklarinin sonucudur. Fransa altinci siradaki yer
almistir. Cin Halk Cumbhuriyeti 2022 endeksinde 10 sirda yer
alirken 2023 endeksinde 7. Siraya yiikselmistir. Bu durum Cin
Halk Cumhuriyeti’nin Covit 19 pandemisi sonrasi yatirimcilarin
giivenini tekrar sagladigi yoniinde yorumlanabilir. 2023'teki
onemli degisikliklerden biri de Hindistan, Tayland ve Suudi
Arabistan'in sirasiyla 16., 23. ve 24. sirada tekrar endekse
girmeleridir. Diger dikkat ¢ekici bir nokta Grafik 3’te gorilen 12
Avrupa Ulkesi gelismis ekonomiler kategorisine dahil olan
tilkelerin neredeyse yarisini olusturmaktadir. Yani Avrupa
iilkeleri DY'Y performansi agisindan oldukga basarilidir.

Asya-Pasifik tlkelerinden Hindistan, Tayland, Cin Halk
Cumhuriyeti, Japonya Singapur, Avustralya 2023 yili Dogrudan
Yabanci Yatirnm Giiven Endeksinde yer almislardir. Daha dnce
belirtildigi gibi bu iilkeler arasinda performansi dikkat ¢eken
ulkelerden ilki Cin Halk Cumhuriyeti’dir. Asya-Pasifik
ulkelerinden 2023 yilinda dikkat c¢eken diger bir iilke
Singapur’dur. Gegen sene ile kiyaslandiginda Singapur dokuz
sira yikselerek 9. sirada yer almistir. Ayrica bu grupta 2023
yilinda tekrar listeye giren Hindistan’in performans: dikkat
cekicidir. Amerika Kitasi'nda bu yil sadece ABD ve Kanada
endekste yer almistir. Orta Dogu ve Kuzey Afrika grubunda ise 3
tilke bulunmaktadir. Birlesik Arap Emirlikleri 18. sirada, Katar
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21. sirada ve Suudi Arabistan 24. sirda yer almaktadirlar. 2023
Dogrudan Yabanci Yatirim Giiven Endeksinde Birlesik Arap
Emirlikleri, 2022'ye gore dort kademe gerilemistir. Buna
ragmen, 0zellikle Dubai'nin Ocak 2023"lin baslarinda ticareti,
yatirimi artirmaya ve kiiresel bir merkez olarak stattistini
gelistirmeye yonelik 8,7 trilyon dolarlik bir ekonomik plan+*
duyurmasinin ardindan yatirimcilar i¢in ¢ekici olmaya devam
etmektedir.

2.1.2. Gelismekte Olan Pazarlar Endeksi

Dogrudan Yabanci Yatirnm Giiven Endeksi 25 yillik
gecmisinde ilk kez, 2023 endeksinde gelismekte olan pazarlara
0zel bir endeks olusturulmustur. Bu endeksin amaci is diinyasi
liderlerine, gelismekte olan piyasalarin yatirim icin ne dizeyde
elverisli oldugu konusunda fikir vermektir. Grafik 4’e gelismekte
olan pazarlar endeksi goriilmektedir.

Gelismekte olan pazarlar endeksinde Cin, Hindistan,
Birlesik Arap Emirlikleri, Katar, Tayland ve Suudi Arabistan ilk
alt1 sirada yer almaktadir. Bilindigi gibi Suudi Arabistan diinya
siralamasi endeksinde de yer almaktaydi. Ilk alti iilke disinda
gelismekte olan pazarlar endeksinde Latin Amerika ulkeleri de
gucli  bir performans sergilemektedir. Latin  Amerika
ulkelerinden Brezilya, Meksika ve Arjantin sirasiyla 7., 8. ve 9.
siray1 aliyor. Benzer sekilde Giineydogu Asya Ulkeleri de giclu
bir performans sergiliyor. Giineydogu Asya iilkelerinden
Malezya, Endonezya, Filipinler ve Vietnam sirasiyla 10. sirdan
13. siraya kadar endekste yer almaktadir. Endekste Turkiye,
Misir’in  ardindan 15. sirada yer almaktadir. Bu anlamda
siralamadaki yeri itibariyle Turkiye gibi jeopolitik konumu ve
geng niifusu vb. gibi dogrudan yabanci yatirim ¢ekme potansiyeli
olan bir {iilkenin daha st siralarda hatta diinya siralamasi

4 https://www.cnbc.com/2023/01/04/dubai-announces-8point7-trillion-economic-
plan-to-boost-trade-investment.html
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icerisinde yer almasi arzu edilirdi. Tiirkiye’nin dogrudan yabanci
yatirim ¢ekme konusunda gii¢lii ve zayif yonleri asagida detayl
olarak ele alinmistir.

Gelismekte olan piyasalar siralamasinda Banglades,
Rusya, Pakistan, Kiiba ve Gana son beste yer aliyor. Ozellikle
Rusya’nin, 2022 yilinda 1,622 olan endeks puani (Rusya-
Ukrayna savast oncesi) 2023 yilinda 1,212'ye diismiistiir. Bu
diisiis, yatirimcilarin tahmin edilebilecegi tizere jeopolitik krizden
olumsuz etkilendiklerinin gostergesidir.

Grafik 4. Gelismekte Olan Pazarlar Kategorisinde Yer Alan
Ulkeler ve Endeks Degerleri
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Kaynak: Kearney Dogrudan Yabanci Yatirimlar Giiven Endeksi 2023,

2.2. Dogrudan Yabanci Yatirnm Kararlarim
Etkileyen Kriterler

Dogrudan Yabanc1i Sermaye Yatirimlart  Giiven
Endeksinde degerlendirilen diger bir husus dogrudan yabanci
yatirim karar1 alacak firmalarin hangi degerlendirme Kriterini
oncelikli olarak dikkate aldiklaridir. Yatirimeilar, 2023 yilinda
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DYY karan alirken degerlendirdikleri kriterler asagida yer alan
Grafik 5’te detayli olarak goriilmektedir.

2023 Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari Giiven
Endeksinde, 2022 yilinda oldugu gibi yabanci yatirim yapacak
firmalarin yatirim karar1 alirken oncelikli olarak degerlendirdigi
ti¢ kriter su sekilde siralanmaktadir. Firmalar icin ilk ve en 6nemli
kriter %15 endeks degeri ile “yatirim yapilacak tilkede hiikimetin
yapmis oldugu regiilasyonlarin seffafligi  ve yolsuzlugun
olmamasi” kriteridir. Yine 15 endeks puanina ile ikinci en 6nemli
DYY kriteri “Teknoloji ve yenilikcilik kapasitesi” Kriteridir.
Dogrudan  yabanci  yatiim  karari  alirken  firmalarin
degerlendirdigi {igiincii en onemli kriter %14 endeks degeri ile
“vergi oranlar1 ve vergi ddemelerinin kolaylig1” kriteri olarak
karsimiza ¢ikmaktadir.

4. kriter “Yasal ve diizenleyici siireglerin verimliligi”
husussudur. 5. Kriter “yatirimcilara yonelik devlet tesvikleri”
kriteridir. 6. kriter “sermayenin iilke igine ve digina transfer
imkan1 (sermaye mobilitesinin varligi) kriteridir. 7. Kriter
“Ulkenin ikili ve cok tarafli ticaret anlagsmalar1 katilim” Kriteridir.
8. kriter “yatirimcilarin giicli ve fikri miilkiyet haklarina riayet”
kriteridir. 9. kriter “genel olarak giivenli ortam” kriteridir. 10.
kriter “arastirma ve gelistirme kapasitesi” kriteridir. 11. Kriter
“dijital altyap1 kalitesi” kriteridir. 12. kriter “is giicli havuzunun
yetkinlik/yeterlik duzeyi” kriteridir. 13. kriter “ham madde ve
diger iiretim girdilerinin varlig1” kriteridir. 14. kriter “finansal
sermaye ve yerel pazarin varlig1” kriteridir. 15. kriter “isgiicii
maliyeti “kriteridir. 16. kriter *“yerel ekonomik performans
duzeyi” kriteridir. 17. kriter “yerel pazar bliytkligi” kriteridir.
18. kriter “gesitlendirilmis farkli deger zincirlerinin varhig:”
kriteridir. 19. kriter “fiziksel altyap kalitesi” kriteri ve son olarak
ta 20. kriter “arazi ve tasinmaz mal/gayrimenkul varligi”
kriteridir.
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Grafik 5. Dogrudan Yabanci Yatirim Kararlarinin Verilmesinde
Degerlendirilen Faktorler

Arazi ve tasginmaz mal/gayrimenkul varhign ] 4%
Fiziksel altyap: kalitesi Il 6%

Cesitlendirilmis farkli deger zincirlerinin varhg ] 7%

Yerel pazar bityiikligi T 7%
Yerel ekonomik performans diizeyi I 8%
Isgiici maliyeti Il 894
Finansal sermaye ve yerel pazarmn varlign ] 804
Hammadde ve diger iiretim girdilerinin varhg I 804
I giicii havuzunun yetkinlik/yeterlik diizeyi I 89

Dijital altyapi kalitesi 1 9%
Aragtirma ve gelistirme kapasitesi 1 10%
Genel olarak giivenli ortam 1 11%
Yatirimetlarin giicii ve fikri miilkiyet haklarina. . 1 11%
Ulkenin ikili ve ok tarafli ticaret anlagmalarr. . 1 12%
Sermayenin iilke i¢ine ve digina transfer imkani.. 1 12%
Yatirimeilara yonelik devlet tesvikleri 1 13%
Yasal ve diizenleyici siireglerin verimliligi 1 13%
Vergi oranlari ve vergi 6demelerinin kolaylig 1 14%
Teknoloji ve yenilikgilik kapasitesi 1 15%
Yatirim yapilacak iilkede hiikiimetin yapmis.. 115%

0% 2% 4% 6% 8% 10%12%14%16%
Kaynak: Kearney Dogrudan Yabanci Yatirimlar Giiven Endeksi 2023,

Dogrudan Yabanct Sermaye Yatirimlar1  Giliven
Endeksinde yatirimcilarin hangi sebeplerden dolay1 yatirim
yapmaktan kacindiklart da sorgulamaktadir. Tespit edilen
sebepler gelismis ekonomiler, gelismekte olan ekonomiler ve az
gelismis ekonomiler i¢in farklilik gostermektedir. Yatirimceilarin
hangi nedenlerden dolay1 dogrudan yabanci yatirim yapmaktan
kacindiklar1 geligsmis, gelismekte olan ve az gelismis ekonomiler
i¢in ayr1 ayr1 asagida yer alan Grafik 6, 7 ve 8’de gorulmektedir.
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Grafik 6. Gelismis Ekonomilere Yonelik DYY Kararlar1 Olumsuz
Etkileyen Faktorler

Politik (siyasi) istikrarsizik ~ n—— ] 500
Makroekonomik (Konjonktiirel) dalgalanmalar  ns———— 150,
Yatirimetya yonelik devlet tesviklerinin yetersizligi  m————— 2 (00
Vergi oranlar1 s 7 ()0
Vasifli isgiiciiniin varligs m———— 2 (00,
Teknoloji ve yenilikgilik kapasitesi  n—————sssss—— 050/,

Fiziksel altyap1 kalitesi (yetersizligi) 30%
Regiilasyon uygulamalari (Devletin piyasaya.. 30%
Isgiicii maliyeti 30%

Hammade ve diger tiretim girdilerinin varlig: 40%

0% 10% 20% 30% 40% 50%
Kaynak: Kearney Dogrudan Yabanci Yatirimlar Giiven Endeksi 2023.

Grafik 6’da goriildiigii gibi gelismis ekonomilere
dogrudan yabanci yatirim yapilmasini en olumsuz etkileyen ve
yatirimceiy1 caydiran en 6nemli neden %40 oranla hammadde ve
diger girdilerin bulunabilirligi sorunudur. Bundan sonraki en
onemli ikinci, Uclincu ve dordincid olumsuzluk %30 oranla
isgiici maliyetinin yiiksekligi, %30 oranla hiikiimetlerin yapmis
oldugu regiilasyon uygulamalar1 ve yine %30 oranla fiziksel
altyap1 yetersizligidir. Diger faktorler yukarida yer alan Grafik
6’da gorilmektedir.

Grafik 7. Gelisilmekte Olan Ekonomilere Yonelik DYY Kararlari
Olumsuz Etkileyen Faktorler

Makroekonomik (Konjonktirel) dalgalanmalar ~ n— 11%
Yatirimctya yonelik devlet tesviklerinin. . |

16%
Isgiicii maliyeti n——————— ]G0,

Hammade ve diger iiretim girdilerinin varlig n————— 1 500
Vergi oranlar  ssss———— ] 00,

Ulke igine veya digina yonelik sermaye. . 22%
Teknoloji ve yenilikgilik kapasitesi 22%
Vasifl isgiiciiniin varhg 24%
Fiziksel altyap1 kalitesi (yetersizligi) 27%
Regiilasyon uygulamalari (Devletin piyasaya.. 27%
Politik (siyasi) istikrarsizlik 38%

0% 10% 20%  30%  40%

Kaynak: Kearney Dogrudan Yabanci Yatirimlar Giiven Endeksi 2023.
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Gelismekte olan ekonomilere yatirim yapilmasini
caydiran nedenlerin basinda siyast istikrarsizlik gelmektedir.
Siyasi istikrarsizlik %38 oran ile yatirimeilarin gelismekte olan
piyasalara dogrudan yabanci yatirim yapmaktan caymasina sebep
olan acik ara en 6nemli nedendir. Gelismekte olan ekonomilerde
siyasi iktidarsizliktan sonraki yatirimciyr yatirnm yapmaktan
caydiran ikinci en Onemli olumsuzluk %27 ile piyasa
miidahaleleri veya diger bir deyisle regiilasyon (diizenleyici)
uygulamalaridir. Ugilincii en dnemli olumsuzluk ise yine aymi
yiizde degeri ile fiziksel altyapi kalitesinin yetersizligi sorunudur.

Grafik 8. Az Gelismis Ekonomilere Yonelik DYY Kararlarn
Olumsuz Etkileyen Faktorler

Hicbiri m 104
Yukaridakiler disindaki olumsuzluklar 3%
Yatirmerya yonelik devlet tesviklerinin yetersizlizi  m———s 1 00/
Hammade ve diger iiretim girdilerinin varlig S —— 13%
Makroekonomik (Konjonktirel) dalgalanmalar  ———— 16%

Vasifli isgiiciinin varhgt 16%
Regiilasyon uygulamalari (Devletin piyasaya mii i) 19%
Isgiicii maliyeti  ——— ] 00/
Ulke igine veya disina yonelik sermaye hareketlerinde. 21%
Vergi oranlari 25%
Teknoloji ve yenilikgilik kapasitesi 27%
Politik (siyasi) ist 33%
Fiziksel altyapr kalitesi (yetersizligi) 36%

0% 10% 20% 30% 40%
Kaynak: Kearney Dogrudan Yabanci Yatirimlar Giiven Endeksi 2023.

Son olarak az geligmis ekonomilerde DYY yapilmasi ile
ilgili olarak karsilasilan en 6nemli olumsuzluk %36 oranla altyap1
kalitesi veya diger bir degisle altyap1 yetersizligidir. Az gelismis
ekonomiler icin ikinci en o6nemli sorun %33 oranla siyasi
istikrarsizliktir. Az gelismis ekonomilerdeki DYY ¢ekme
konusunda tgunct en 6nemli sorun ise bu Ulkelerdeki teknoloji
ve yenilik¢ilik kapasitesinin  diisiikliigiidir. Az gelismis
ekonomiler i¢in dogrudan yabanci yatirnm c¢ekme konusunda
yasanan diger olumsuzluklar yukarida yer alan Grafik 8’de
detayli olarak goriilmektedir.
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2023 Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlart Giiven
Endeksinde katilimcilara gelecek yil ne tiir risklerin ve olasi
gelismelerin  olabilecegi  sorulmustur. Calismaya katilan
yatirimcilar emtia fiyatlarindaki artisi, jeopolitik gerilimlerdeki
artis1 ve gelismekte olan pazardaki siyasi istikrarsizligi bu yilin
en olasi1 riskleri olarak gordiiklerini belirtmislerdir. Belirtilen
riskler asagida yer alan Grafik 9°da goriilmektedir. Bu endiseler
muhtemelen Rusya-Ukrayna savaginin ve Covid 19 pandemisinin
devam eden yansimalarinin yanit sira emtia fiyatlarindaki
dalgalanmalar ve yiiksek enflasyonun bir sonucudur. Yatirimcilar
ayrica 2023 yili i¢in gelismis ve gelismekte olan {ilkelerde
ekonomik kriz olasiligimi gii¢lii bir sekilde vurgulamiglardir.

Ayrica, kiiresel siber giivenlik endiseleri de yatirimcilarin
jeopolitik gerilimlerle ilgili endiselerini artirmaktadir. Kuresel
siber saldirilar 2022°de %38 oraninda artis gdstermistir. 2022
yilinda siber saldirtya ugrayan iilkelerin baginda bir 6nceki yila
oranla %77 artisla Birlesik Krallik gelmektedir. Birlesik krallig
%57 artisla ABD izlemektedir.

Diger bir olumsuzluk kiiresel enflasyondur. Kiresel
enflasyonun, diisiik uluslararasi emtia fiyatlarinin da destekledigi
sik1 para politikasi nedeniyle 2022'de yiizde 8,7'den 2023'te yiizde
6,9'a ve 2024'te yiizde 5,8'e istikrarli bir sekilde diisecegi tahmin
ediliyor (IMF, 2023). Kiiresel manset® enflasyonun 2025'te ise
ylzde 4,4'e diismesi, 2025 tahmininin ise asag1 yonlii revize
edilmesi bekleniyor (IMF, 2024).

Enerji fiyatlar da 6zellikle Avrupa'da benzeri goriilmemis
seviyelere ulasti. Subat ve Temmuz 2022 arasinda Ukrayna'daki
catisma devam ederken Avrupa'da gaz ve elektrik toptan satis

5 TUFE ¢ok kullamlan fiyat endeksidir. Medya asil olarak TUFE’deki“ degisimleri
enflasyon gostergesi olarak kullanir ve mansete ¢eker. Bu ¢ergevede TUFE, manset
enflasyon olarak anilmaktadir.
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fiyatlar1 sirasiyla %115 ve %237 diizeyinde artis gosterdi. Enerji
fiyatlar1 savagin ilk donemine gore bir miktar geri ¢ekilmis olsa
da Rusya -Ukrayna savasi devam ettigi siirece 2023 yilinda
fiyatlarda dalgalanma olacagi ve yapilan vadeli islem
sozlesmeleri géz oniine alindiginda 6zellikle Avrupa tlkelerinde
dogal gaz fiyatlarmin savas Oncesi seviyelerin iizerinde
kalacagin1 ongoruluyor.

Raporda  gelismekte olan  piyasalardaki  siyasi
istikrarsizligin yatirimeilarin kaygilandig: diger bir husus oldugu
belirtilmektedir. Bu kayg siyasi siddetin ve yaygin protestolarin
siirtiismeye neden oldugu Brezilya® ve Peru gibi Latin Amerika
iilkeleriyle, Iran’da kitlesel protestolarin yeniden artmasiyla ve
Taliban yo6netiminin  Afganistan’da kontroli  yeniden ele
gecirmesiyle iligkili olabilecegi belirtilmektedir. Daha 6nce
belirtildigi gibi 2023 Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari
Giiven Endeksinde katilimcilara gelecek yil ne tiir risklerin ve
olast gelismelerin olabilecegi sorulmustur. Asagida yer alan
Grafik 9’da bu soruya verilen cevaplar gérilmektedir.

Grafik 9. 2023 Yilinda Ne Tiir Risklerin ve Olasi Gelismelerin

Olabilecegi Beklentisi
Emtia fiyatlarinda diisme 17%
Jeopolitik gerilimlerde diisme 19%

Gelismis ek ilerd bilecek siyasi istik 22%
Gelismismekte olan ek ilerd ilecek.. I )39
Geligmis ekonomilerde yasanabilecek kisitlayic:. . IE— 25%
Gelismismekte olan ck ilerde y: bilecek.. NN ) 7%

Gelismis i i ! ik kriz IS ) 7%
Gelismekte olan ek ilerd bilecek politik.. NG ) 89

Jeopolitik gerilimlerde arts  IEEEEIEEEEEEEEEEEEEEEEESS———— 36%
Emtia fiyatlarinda arns I 38,

0% 10% 20% 30% 40%
Kaynak: Kearney Dogrudan Yabanci Yatirimlar Giiven Endeksi 2023.

https://www.usip.org/publications/2023/01/assault-brazils-government-raises-
hemispheric-alarm-bells
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Kiiresellesme diinya ¢apinda ulusal ekonomileri
biitiinlestiren giictiir (Velde, 2005). Aynm1 zamanda ekonomik
kalkinmayr ©nemli diizeyde destekler (Igbal vd., 2012).
Teknolojik gelisme ile kiiresellesme siirecinin yaygin etkileri
1980’11 yillarda 6nemli diizeyde hissedilmeye baslanmis ve bu
siirec DYY akislarinda ve stokunda énemli artiglara yol agmustir.
Hill ve McKaig (2015) dogrudan yabanci yatirimi “bir firma
tarafindan bir (kaynak) tlilkeden bagka bir (ev sahibi) iilkede
fiziksel sermayenin edinilmesi veya insa edilmesi” olarak
tanimlamistir (Hill ve McKaig, 2015, s. 228). Dogrudan yabanci
yatirimlar, ev sahibi {ilkelerin ekonomilerine bir¢cok fayda
saglamaktadir (Biithe ve Milner, 2008). Sonug olarak, dogrudan
yabanci yatinm is yaratmayi kolaylastiir, GSYIH'yi artirir,
altyapiy1 gelistirir, rekabeti tesvik eder ve ev sahibi Ulkelerin
verimliligini artirir (Edrak vd., 2014).

Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin devami igin
en Oonemli unsur kiiresellesme siirecidir. Dogrudan Yabanci
Sermaye Yatirimlar1 Giliven Endeksi 2023 kapsaminda yapilan
anket sonugclari, kiiresellesmenin Oniimiizdeki yillarda da
dogrudan yabanci yatirimlarda merkezi bir gii¢ oldugunu ve dyle
kalacagini gosteriyor. Grafik 10’a goriildiigii gibi kiiresellesme
slirecinde belirgin bir artis bekleyenlerin oran1 %19 diizeyinde,
orta diizeyde bir artis bekleyenlerin oran1 %29 diizeyinde ve
stirh  artis  bekleyenlerin  oram1  ise %21 diizeyindedir.
Yatirimcilarin  toplamda  %66’s1  Oniimiizdeki ii¢ yil iginde
kiiresellesmenin artacagini  dngdrmektedir. Bu muhtemelen
pandemi dénemi boyunca dijital ticaret ve hizmetlerde gorilen
carpict artigin bir sonucu olabilecegi belirtilmektedir.” Buna
karsin ankete katilan yatirimcilarin toplamda sadece %23'U
kiiresellesme siirecimde diisiis 6ngormektedir. Olumlu veya

7 https://unctad.org/system/files/official-document/ditctab2023d1_en.pdf
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olumsuz bir degisim olmayacagini diisiinenlerin orani ise sadece
%11 dlzeyindedir.

Grafik 10. Gelecek U¢ Y1l icinde Kiiresellesme Siirecine Yonelik
Beklentiler

Kiiresellesmede belirgin bir azalis bekleyenlerin. . IE_—_—_—_u 5%
Kiiresellesmede orta diizeyde azalis bekleyenlerin. . IEEEG_—_————— 9%
Kiireselesmede sinirli bir azalis bekleyenlerin oran:  EEEG_—_—__————— 9%
Bir degisim olmayacagin bekleyenlerin oran:  IEEEEG—_—_—————— 11%
Kiiresellesmede sinirh artis bekleyenlerin orani  IEEE—— 21%
Kiiresellesmede orta diizeyde artis bekleyenlerin.. IEEEEEGGGG—————————————— 70

Kiireselesmede belirgin bir artis bekleyenlerin orani  IEEEG—G——————————— ]90,

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30%
Kaynak: Kearney Dogrudan Yabanci Yatirimlar Giiven Endeksi 2023,

Kiiresellesme siirecinde diisis olacagimi  belirten
katilimcilar bu diistisiin nedenleri olarak asagida yer alan Grafik
11’de  gorulmekte olan  olumsuzluklari  siralamiglardir.
Kiiresellesme siirecinde yavaslama bekleyen katilimcilarin %35°1
artan ticaret engelleri, %33’ii ticaret zincirinde yasanan kesintiler
ve %32’si ise daha az istikrarli jeopolitik goriiniim oldugunu
belirtmislerdir. Grafik 11°de goriildiigii gibi diger nedenler isglicii
piyasasina erisimdeki zorluklar, smirlandiric1  gdgmenlik
politikalar1, iilke smirlar1 arast gegislerdeki sinirlandirmalar,
tiiketici pazarlarina erisim sinirliliklar1 ve yasanmakta olan dijital
altyapi1 problemleri olarak sirlanmaktadir.

Grafik 11. Gelecek Uc Y1l i¢cinde Kiiresellesme Siirecinde
Yavaslama Beklenti Nedenleri

Yasanmakta olan dijial altyapr problemicri  IEEEG—_—_-:G_ 1104,

Tiiketici pazarlarina erisim siurlihg  IEEE— 16%
Ulke sinirlan arast gegislerdeki smirlandirmalar  I——— 170,

Smirlandiricr gdgmenlik politikalar  IEG———— ] 904
Isgiicii piyasasina erigimdeki zorluklar  IEG—G——EE— 23%
Daha az istikrarlt bir jeopolitik gorinim — IEEEGGGG——— 320/
Tedarik zincirinde yasanan kesintiler IEEEEEEG—G—————————m 3300
Artan ticaret engelleri  IIIEEENEEEEEEEEEN———— 350,

0% 10% 20% 30% 40%

Kaynak: Kearney Dogrudan Yabanci Yatirimlar Giiven Endeksi 2023
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Raporda yukarida belirtilen nedenlerden  dolay:
kiiresellesme  siirecinde yavaglama olacagimi ifade eden
yatirimcilarin yaninda dogrudan yabanci yatirnrm akimlart igin
kiiresellesme siirecinin en iyi birinci strateji oldugunun ifade eden
%5611k bir ¢cogunluk bulundugu da belirtilmektedir. Ayrica bu
goriisii savunan yatirimcilarin %82’lik biiyiikk bir ¢ogunlugu
gelecek li¢ yi1l boyunca kiiresel bir stratejiyi surdirmeyi veya
genisletmeyi 6ngorduklerini belirtilmektedirler.

3. TURKIYE’YE YONELIK DOGRUDAN
YABANCI YATIRIMLAR

Tiirkiye’ye yonelik dogrudan yatirnm girisleri 2007
yilinda 22 milyar dolar ile tarihi yiiksek seviyeye yiikselmis ancak
izleyen yillarda bu ivme korunamamis ve 2020 yilinda 7,7 milyar
dolara kadar gerilemistir. Istisnai yillar 2011 ve 2015°tir ve
dogrudan yabanci yatirim kaynakh girisler sirasiyla 16,2 milyar
dolar ve 19,3 milyar dolar olmustur. Net dogrudan yatirim
giriglerinin seyri de buna paraleldir; 2007 yilinda 19,9 milyar
dolar ile zirve yapmis, 2020 yilinda ise incelenen dénemin en
diisiik seviyesine (4,5 milyar dolar) gerilemistir. Pandemi
sonrasinda 13-14 milyar dolar aralifinda seyreden dogrudan
yatirim girisleri, 2023 y1l1 dordiincii ¢eyregi itibartyla 10,6 milyar
dolara gerilemis ve net girisler 4,7 milyar dolar diizeyinde
gerceklesmistir (TEPAV, 2024, s.2).

Asagida yer alan Grafik 12°de 2014 -2023 yillar1 arasinda
O0demeler dengesi istatistikleri altindaki uluslararas1 dogrudan
yatirrm verileri kullanilarak hazirlanan Tiirkiye’ye yonelik
uluslararas1 dogrudan yatirnm girisleri goriilmektedir. Tabloda
goriildiigii gibi pandemi doneminde yasanan dnemli diizeydeki
DYY diisiisii haric DYY girislerinin yatay bir seyir izledigi
sOylenebilir. Bununla beraber 2015 yilinda Tirkiye’ye gelen
DYY miktar1 19 milyar dolar1 gegcenken DYY girisleri 2023
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yilinda 10 milyar 642 milyon dolar diizeyine gerilemistir. Bu
rakamlar 2015 yili ile karsilastirildiginda 2023 yilinda DYY
giriglerinde %45 oraninda azalma oldugu anlamina gelmektedir.
Bunun yaninda tabloda goriilen diger bir c¢arpicit sonug 2022
yilma gore 2023 yilinda iilkemize giren DYY’lar %?22,13
diizeyinde gerilemis oldugudur.

Tablo 1. 2014-2023 Turkiye’ye YOnelik DYY Girisleri (Net

Yiikiimliiliikk Olusumu)
2022-
(Milyon ABD dolary) 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 201 | 292 | 2001 | 2022 | 2023 2223
9 0 Degisim
(%)
Uluslararasi Dogrudan Yatirnm
lusl: Dogrudar 133 |192 | 138 | 111 |124 |95 |76 |128 | 136 | 106 .
Sirisi (Nc)‘f“k““"“'“k 37 |63 |35 |90 |50 |07 |75 |95 |66 |42 |2218%
837 | 118 | 695 | 553 |622 |55 |44 |687 | 640 |5.21
Sermaye 1 |17 |8 |2 |9 |12 |ot |3 |3 |4 |7185%
863 | 121 | 757 | 740 | 660 |58 |57 |7.09 | 6.98 |558
Yatirum 2 8L |9 1 9 81 |91 |8 5 8 -20,00%
Tasfiye 261 [ 364 | 621 | % |a70 |369 | 0¥ |225 |s82 | 374 | -35.74%
— 329 | 298 | 101 - 1.86
Diger Sermaye (Net)** oas | 329 | 298 11O Haos | o [ ogo | 388 | 990 | 5% | s8ie00
. 432 | 415 | 389 | 464 |591 |49 |39 |563 | 627 |356
Gayrimenkul (Net) 1 6 0 3 5 79 54 |4 3 0 -43,25%

* TCMB tarafindan yayimlanan 6demeler dengesi istatistikleri altindaki uluslararast dogrudan yatirim verileri IMF Altinci E1
Kitabina gore diizenlenmistir.
** Uluslararasi Sermayeli Firmalarin Yabanci Ortaklarindan Aldiklari Kredi

Kaynak: https://sanayi.gov.tr/istatistikler/yatirim-istatistikleri/mi0803011615

Tablo 1°de alt kirtlimlar dikkate alindiginda 2023 yilinda
bir onceki yila gore en 6nemli degisim %43.25 ile Gayrimenkul
sektoriinde yasanmistir. 2022 yilinda gayrimenkul sektoriinde
zirve yapan DYY girisleri 2023 yilinda 6neli diizeyde azalmistir.
Bu durum Kearney Dogrudan Yabancit Yatirimlar Giiven
Endeksinde belirtilen Rusya-Ukrayna savasi dolayisiyla 2021 ve
2022 yillarinda iilkemize gelen yatirimeilarin 2023 yilinda
tlkemize yonelik ilgisinin  6nemli duzeyde azaldigini
gostermektedir.

TEPAV (Tiirkiye Ekonomi Politikalar1 Arastirma Vakfi)
tarafindan yayimmlanan Dogrudan Yatirimlar Biilteni 2023
Dordiincii Ceyrek verilerine gore, 2023 yil1 dordiincii ¢eyreginde
yabancilara yapilan konut satis1 yiizde 61,3 diismiis ve 6 bin
968’ya gerilemigstir. Satiglarin  ylizde 27’si Rus uyruklu
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vatandaglara yapilmistir. Yabancilara yapilan konut satiglarinin
1877°si Rus, 674’1 Iran ve 318’i Irak uyruklu vatandaslar
tarafindan satin alinmigtir. Gegen yilin ayni donemine gore
kiyaslandiginda, konut satiglar1 Rus uyruklu vatandaslarda ytizde
73,2, Iran uyruklu vatandaslarda yiizde 60 ve Irak uyruklu
vatandaglarda ylizde 67,7 gerilemistir. Satislarin 2 bin 330°u
Antalya, 2 bin 264’1 ise Istanbul’da yapilmistir. Antalya ve
Istanbul’da yabancilara yapilan konut satislart yillik olarak
sirastyla ylizde 67,7 ve ylizde 57,8 diismiistiir (TEPAV,2024, s.4).

Tablo 1’de goruldiigii gibi 2023 yilinda Tirkiye’ye
yonelik uluslararast dogrudan yatirim girislerinde yasanan tek
artis uluslararast sermayeli firmalarin yabanci ortaklarindan
aldiklar1 kredilerde olmustur. Uluslararasi sermayeli firmalarin
yabanci ortaklarindan aldiklar kredilerde 2023 yilinda 1 milyar
868 milyon dolara ¢gikarak 2022 yilina gore %88,68 oraninda artig
gostermistir. Bu kalem doviz girisi saglamasi anlaminda énemli
olmasma ragmen yeni bir yatirim olarak gelmedigi i¢in uzun
vadeli etkisi diger kalemlere gore daha diisiiktiir. Nitekim
Uluslararas1  Sermayeli Firmalarin Yabancit Ortaklarindan
Aldiklar Krediler 2019 ve 2020 yillarinda sirasiyla -984 ve -680
milyon dolar olarak gerceklesmistir.

Kearney Dogrudan Yabanci Yatirimlar Gliven Endeksi
raporuna gore gelismekte olan ekonomilere yatirim yapilmasini
caydiran nedenlerin basinda siyasi istikrarsizlik gelmektedir.
Caligmaya katilan yatirnmcilarin %38’1  gelismekte olan
ekonomilere yatirim yapmamaktan ¢ekinmelerinin nedeni olarak
siyast istikrarsizligi en Onemli neden olarak belirtmislerdir.
Ulkemiz icinde bu konu dikkat edilmesi gereken hususlardan
biridir.

Kearney 2023 Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari
Guven Endeksinde katilimcilara gelecek yil ne tiir risklerin ve
olas1 gelismelerin olabilece8i sorulmustur. Calismaya katilan
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yatirimcilar Enerji fiyatlarindaki artisi, jeopolitik gerilimlerdeki
artis1 ve gelismekte olan pazardaki siyasi istikrarsizligi bu yilin
en olas riskleri olarak gordiiklerini belirtmislerdir. Bu endiseler
muhtemelen Rusya-Ukrayna savasinin ve Covid 19 pandemisinin
devam eden yansimalarmin yani sira emtia fiyatlarindaki
dalgalanmalar ve yiiksek enflasyonun bir sonucudur. Yatirimcilar
ayrica 2023 yihi i¢in gelismis ve gelismekte olan iilkelerde
ekonomik kriz olasiligmi giiclii bir sekilde vurgulamiglardir.
Tablo 1’de gorildiigii gibi Tiirkiye’ye yapilan DY Y lar 2022 yili
ile kiyaslandiginda 2023 yilinda %?22,13 diizeyinde gerilemistir.
Bu gerileme biiyiik olasilikla 2023 yili Kearney Dogrudan
Yabanci Yatinmlar Giiven Endeksinde belirtilen ve yukarida
saydigimiz her bir risk unsuru ile belirli oranlarda iliskilidir.

4. SONUC

Kearney 2023 Dogrudan Yabanct Yatirnm Giiven
Endeksi'nin en 6nemli sonuglari, yatirimcilarin dogrudan yabanci
yatirim, kiiresellesme  ve  kiiresel ekonomiye iliskin
beklentilerinin ¢ok olumsuz olmamasina ragmen artan emtia
fiyatlar1 ve artan jeopolitik sorunlarin kaygi verici oldugudur. Bu
ve benzeri olumsuzluklar yatirimcilar1 agirlikli olarak refah
diizeyi yiiksek, seffaf hiikiimet diizenlemelerinin oldugu ve gugli
teknolojik altyapiya sahip piyasalara yonlendirmektedir.
Endeksin en Ustiinde yer alan ABD, Kanada, Japonya, Almanya
ve Birlesik Krallik gibi tlkeler bu anlamda en ¢ok DYY ¢eken
tilkeler olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

2023 Dogrudan Yabanct Yatirm Giiven Endeksi'nin
sonuglart ayni zamanda Asya ve Orta Dogu'da artan ekonomik
dinamizmi de yansitmaktadir. Asya bolgesi icin Tayland ve
Hindistan'in bu yilki endekse eklenmesi bunun bir gdéstergesidir.
Orta Dogu boélgesinden Suudi Arabistan'n bu yil endekse
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katilmas1 ve Birlesik Arap Emirlikleri ile Katar'in ilk 25'te yer
almas1 6nemli gostergelerdir.

Turkiye, Kearney 2023 Dogrudan Yabancit Yatirim
Guven Endeksinde “Gelismekte Olan Pazarlar” kategorisinde yer
almaktadir. Gelismis ilk 20 (G20) iilke i¢inde yer alan Turkiye
gelismekte olan pazarlar endeksinde; Katar, Tayland, Malezya,
Endonezya, Filipinler, Vietnam ve Misir gibi ekonomik gigc
anlaminda daha diisiikk iilkelerin ardindan 15. sirada yer
almaktadir. Asya ve Avrupa’nin arasinda avantajli jeopolitik
konum, teknolojik alt yapi, giiclii bir tedarik zinciri, gelismis bir
bankacilik sistemi, dinamik geng niifus gibi bir¢cok avantaja sahip
olan Turkiye’nin daha iist siralarda hatta Kearney 2023 Dogrudan
Yabanci Yatirirm Giiven Endeksinde “Dunya Siralamasi”
kategorisi icerisinde yer almasi arzu edilirdi. OECD Dogrudan
Yabanci Yatirim istatistiklerine gore 2022 yilinda 1 trilyon 310
milyar 057 milyon dolarlik toplam DYY ’1n sadece 13 milyar 143
milyon dolarlik kismini Tiirkiye’ye yonlenmistir. Yani Tiirkiye
2022 yilinda Dlinya Genelinde llkelere yonlenen toplam DYY
akimlarinin sadece %1’ini ¢ekebilmistir (OECD, Veri Bankasi).

Ozelikle bizim de énemli diizeyde etkilendigimiz Avrupa
Birligi bolgesinde yasanan enerji fiyatlarindaki artis, komsu
iilkelerde yaganmakta olan jeopolitik gerilimler, gelismekte olan
ilkelerdeki siyasi istikrarsizlik, Rusya-Ukrayna savasi, Covid 19
pandemisinin devam eden yansimalarinin sonucu emtia
fiyatlarindaki dalgalanmalar ve kiiresel yiiksek enflasyon énemli
sorunlardir. Ulkemiz i¢in DYY’larm en olumsuz etkilendigi
hususlar belirtilen bu sebeplerin yaninda uzun zamandan beri
miicadele etmekte oldugumuz yiiksek enflasyon, makro
ekonomik sorunlardir. Grafik 11°de goruldigi gibi Tirkiye’ye
yapilan DYY’lar 2022 yili ile kiyaslandiginda 2023 yilinda
%22,13 diizeyinde gerilemistir. Bu gerileme biiyiik olasilikla
2023 yili Kearney Dogrudan Yabanci Yatirnmlar Giiven
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Endeksinde belirtilen her bir risk unsuru ile belirli oranlarda
iligkilidir.

2023 Dogrudan Yabanct Yatinm Giiven Endeksi
caligmasina katilmis olan yatinmcilar biiylik bir ¢ogunlugu
kiiresellesmenin faydalarina inanmakta ve %66’s1 6niimiizdeki ti¢
yil i¢inde kiiresellesmenin artacagin1 6ngérmektedir. Bununla
beraber katilimcilar Oniimiizdeki ii¢ yil icinde daha fazla
bolgesellesme ve ulusal hiikiimetlerin kendi kendine yeterliligi
artirmaya yonelik stratejiler izleyecegini de Ongdrmekteler.
Kiiresel boyutta yasanmakta olan tiim zorluklara ragmen
katilimcilarin biiyiik ¢ogunlugu dogrudan yabanci yatirimlarin
artmasin1 beklemekteler. Ayrica yatirimcilarin yaklasik yarisi
kiiresel yatirnm duruslarini genisletme niyetinde olduklarini
belirtmistir. En temel sonug, kiiresellesme devam ederken
bolgesellesme ve kendi kendine yeterlilik ¢abalarinin artmasiyla
birlikte  kiiresel  yatirnmlarin  dogasmmin  ve  yonunln
degisebilecegidir. Bu degerlendirme {ilkemiz iginde dikkate
alinmas1 gereken bir olgudur. Sonugta gelecekte basarili olmak,
kiiresellesmenin degisen dogasi c¢ercevesinde hizla gelisen
risklerin ve firsatlarin yakindan takip edilmesini gerektirecektir.
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