
- 165 -

Bölüm 11

DOĞRUDAN YABANCI YATIRIMLARI ETKİLEYEN 
FAKTÖRLER: BRICS ÜLKELERİ ÜZERİNE BİR 

ÇALIŞMA

Ahmet Oğuz AKGÜNEŞ1

GİRİŞ

Doğrudan yabancı yatırım (DYY), finansal sermaye dolaşımının serbestleş-
mesi ile beraber tasarruf fazlası olan ekonomilerden tasarruf açığı olan ekono-
milere sermaye akışı olarak tanımlanabilmektedir. Uluslararası Para Fonu (IMF) 
için DYY, bir ekonomide yerleşik işletmenin (doğrudan yatırımcı) DYY sahibi 
ekonomi harici bir ekonomide ki bir kuruluşta sahip olduğu kalıcı menfaatini 
yansıtan ve uzun vadeli bir ilişkiyi içeren yatırım olarak tanımlamıştır. Dünya 
Bankası ise DYY için yatırımcının kendi ekonomisi dışındaki bir ekonomide fa-
aliyet gösteren bir işletmede kalıcı bir yönetim hissesi (oy hakkına sahip hissenin 
%10’u veya daha fazlası) elde etmek için net yatırım girişini ifade etmektedir (De 
Mello, 1999). Modern teoriye göre DYY sadece sermaye aktarımı ile gerçekleşme-
mektedir. Firmalara sponsorluklar, vasıflı işçi veya yetenekli insanların transferi, 
maddi olmayan varlıkların transferleri vb. olaylar da DYY olarak tanımlanabil-
mektedir (Johanson ve Mattsson, 2015).

DYY varlığı hem gelişmiş hem de gelişmekte olan ülkelerde ekonomik bağın 
ve iş birliğinin güçlenmesine katkı sağlamaktadır. Sermaye girişleri ülkelerin eko-
nomilerine katkı sağlamakta ve gelişmesine yardımcı olmaktadır. Ülke ekono-
milerine ve finansal sisteme makro ve mikro faydaları bulunmaktadır. DYY, mal 
ve hizmet yatırımı olarak gerçekleşebileceği gibi sermaye piyasalarında menkul 
kıymetlere yapılan yatırım olarak da ortaya çıkabilmektedir. Ancak hem finansal 
hem de ekonomik çatıda bir ifade ortaya koyulursa sermaye ve teknolojinin bir 
bütün halindeki akışı olarak yorumlanabilmektedir (Coşkun, 2001). Doğrudan 
yabancı yatırım, yatırım yapılan ülke ve yatırım yapan ülke açısından iki farklı 
yönü ile ele alınabilir. DYY alan ülkeler finansal ve ekonomik fayda sağlamayı 
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kadar DYY sahiplerinin ülkelerin bağımsızlıklarına ve çıkarlarına aykırı talepleri-
nin olma ihtimali olsa bile ülkeler için DYY’ye sahip olmak gelişme ve kalkınma 
için şarttır.

Literatürde DYY’yi açıklayıcı birçok değişken ele alınmış ve buna dair çeşitli 
çalışmalar yapılmıştır. Çalışmada mevcut dünya nüfusunun yaklaşık %40’ını ve 
gelecekteki 30 yılda ise dünya ekonomisinin %50’sini kapsaması öngörülen ülke-
ler olan BRICS ülkelerine yapılan doğrudan yabancı yatırımlara etki eden faktör-
ler açıklanmaya çalışılmıştır. Bu bağlamda elde edilen sonuçlara göre düşük DYY 
dönemlerinde (25q) PAT ve GSYH değişkenleri DYY’yi aynı yönde etkilemekte-
dir. Normal DYY döneminde aynı şekilde PAT ve GSYH değişkenleri DYY’yi aynı 
yönde etkilerken, ENF değişkeni ise negatif yönde etkilemektedir. Yüksek DYY 
döneminde PAT ve GSYH değişkenleri DYY’yi aynı yönde etkilerken, ENF ve TA 
değişkenleri DYY’yi negatif yönde etkilemektedir. Çalışmada elde edilen sonuçlar 
literatürdeki benzer çalışmaların sonuçlarını desteklemektedir.

Bu çalışma DYY’yi etkileyen faktörler olarak enflasyon, faiz oranı, patent sayı-
sı, ticari açıklık, piyasa değeri ve GSYH üzerine odaklanmıştır. İlgili değişkenler 
arası ilişki BRICS ülkeleri özelinde ve 1990-2019 yılları arası dönemi kapsamak-
tadır. Dolayısıyla gelecekte yapılacak çalışmalar farklı dönemler, farklı ülkeler ve 
farklı değişkenlerin kullanımı ile literatüre katkı sağlamakla beraber karar verici-
ler ve politika yapıcılar için yardımcı bir kaynak olacaklardır.
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