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GIRIS

Ozellikle 20. yiizyilda ekonomik, sosyal, politik ve kiiltiirel alanda ortaya ¢ikan
degisimler hizla yayilarak yeni bir dinya duzeninin kurulmasina neden olmustur.
Dunya genelindeki kaynaklarin kithgi, 6zel tegsebbusun dogasinda var olan daha
¢ok kar elde etme gludisu ve teknoloji alanindaki olaganusti gelismeler
kiresellesme olgusunu ortaya c¢ikararak Uulke ekonomilerini birbirine

yaklastirmig, kapali ekonomi modellerini ortadan kaldirmistir.

Gelismekte olan Ulkelerin kalkinma hedefleri, surdlrebilir bir ekonomik
bliylimenin  gergeklestiriimesini,  yatinmlarin  artinlmasini,  uluslararasi
piyasalarda rekabet gucunin artirlmasini, daha fazla istihdam olanagi
yaratiimasini ve teknolojik gelismenin surekli hale getirilmesini zorunlu
kilmaktadir. Dunya genelindeki liberallesme ve kuresellesme edgilimleri
karsisinda, gelismekte olan Ulkelerin mevcut kaynak potansiyellerini artirmaya
calismalari kaginilmaz hale gelmektedir. Tanimlarindan da anlagilabilecegi gibi
gelismekte olan ulkeler genellikle yapisal darbogazlari olan ve sermaye birikimi
yetersizligi ceken ulkelerdir. Tasarruf agigl bulunan bu Ulkeler igin dis finansman
kaynaklarindan yararlanmak zorunlu ve vazgegilemez bir segenek olarak ortaya

cikmaktadir.

Uluslararasi ¢ok tarafli mali kurumlar finansmanlari, devletlerarasi finansmanlar
ve uluslararasi ticari banka kredileri digsinda en dnemli dis finansman kaynaklari
dogrudan yabanci yatinmlar ve uluslararasi portfoy yatirrmlardir. Calisma
konusunu olusturan dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, bir veya birden fazla
uluslararasi yatirrmcinin tamamina sahip olarak veya yeterli firmalarla ortaklik
halinde gercgeklestirdigi, mal ve hizmet Uretimine yodnelik yatirirmlan ifade

etmektedir.

Klresellesme egdiliminin ortaya gikmasiyla, 6zellikle 1. Dinya Savasi’ndan sonra
en onemli sinir otesi faaliyetlerden biri haline gelen dogrudan yabanci sermaye

yatinmlari, dunya genelindeki kisitli kaynaklarin etkin dagilimini saglamasi



acisindan oldukga ragbet gormustir. Sermaye ihrag eden ulkelerin sermaye
birikimi fazlalarini degerlendirmelerini saglayan ve rekabet guglerini artiran
dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, sermaye ithal eden Ulkelerde de
ekonomik buylmeye, Uretim ve ihracat kapasitesinin artmasina, teknolojik
gelismeye, yenilik¢i yonetim ve pazarlama yontemlerinin yayilmasina, istihdamin
ve isglcu niteliginin artmasina katkida bulunmaktadir. 1980’li yillara kadar
sermaye ihra¢ eden gelismis Ulkeler arasinda gergeklesen dogrudan yabanci
sermaye yatirimlari, yasanan borg¢ krizlerinden sonra gelistirilen c¢esitli tesvik
tedbirleri yoluyla gelismekte olan Ulkelere de yonelmeye baglamistir. Ulke
ekonomilerine olan katkisi da yadsinamaz hale geldiginden, gelismekte olan
Ulkeler daha oOnceleri ekonomilerine mudahale seklinde goérdikleri yabanci

dogrudan yatirimlari tlkelerine gekmek icin rekabet etmeye baglamislardir.

Turkiye'de ise dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ile ilgili ilk kararl atilim
6224 sayili “Yabanci Sermayeyi Tesvik Yasas!” ¢ikarilarak yapiimistir. Ancak,
1980’li yillara kadar bu konuda istenen diizeyde basari saglanamamig, 1980°’den
sonra uygulanan ekonomik politikalar bir dlgude yabanci yatirimcilar tesvik
etmek acgisindan etkili olmustur. Kambiyo rejiminin serbestlestiriimesi, yabanci
sermaye yasasinda yaplilan iyilestirmeler, 6zellestirme politikasi ve burokrasiyi
azaltmaya yonelik duzenlemeler sonrasinda Turkiye'ye yonelik dogrudan

yabanci yatirnmlar daha anlamli diizeylerde gergeklesmeye baslamistir.

Dunya genelinde yururlikte olan en liberal Yabanci Sermaye mevzuatina sahip
olan Turkiye, birtakim ekonomik ve siyasi gostergeler nedeniyle, birgok olumlu
faktore karsin hala beklenen dizeyde dogrudan yabanci sermaye yatirimi
cekememektedir. Ancak bu konuda ¢ok buyuk bir potansiyel tasidigi herkes
tarafindan kabul edilen Turkiye’nin, onumuzdeki yillarda Avrupa Birligi'ne aday
ulke olmasi itibariyle de dogrudan yabanci yatirimlar igin en cazip ulkelerden biri

olmasi beklenmektedir.

Konunun ginimuz dunya ekonomisi uzerindeki etkileri ve Turkiye agisindan da
onemi dikkate alinarak yapilan bu calismanin ilk béluminde genel olarak

yabanci sermayenin tarihgesi ve turleri, ikinci boélimunde dogrudan yabanci



sermayenin Ozellikleri ve yararlari, ugincu bolumde dunya genelindeki gelisimi,
dordincu bolumde Turkiye’deki gelisimi, besinci bolimde dogrudan yabanci
sermayeye iligskin Turkiye’de yasanan sorunlar ve ¢dézim onerileri, altinci ve son

bdlimde ise konunun genel bir 6zeti ve degerlendirmesi verilmistir.



1. YABANCI SERMAYENIN TANIMI VE TURLERI
1.1. Yabanci Sermaye Yatinnmlari ve Tirleri

Ekonomik isbirligi ve Kalkinma Teskilat’nin (OECD) yaptidi tanima gore
Yabanci Sermaye kavrami,

- Yabanci yatinmcinin girketin dagitiimayan ve yatirrma tekrar aktarilan
kazanclardaki payini,

- Yabanci yatirrmcinin nakit veya ayni sermaye yoluyla ana sirketten hisse ve
bor¢ senetleri (degisik vadelerde bor¢ senetleri) alimini,

- Yabanci yatirrmcinin girkete sagladigi kredileri,

- Yabanci yatirnmcinin sirketten nakit digi makine ve Uretim haklari alimlarini,

- Yabanci yatirrmcinin sagladigi ticari ve diger kredileri kapsamaktadir.

Tarkiye'de Yabanci Sermaye kavrami ise;

- T.C. Merkez Bankasi’'nca alim satimi yapilan konvertibl déviz ve efektif
cinsinden nakdi sermayeyi,

- Yabanci sermayeli kuruluslarda, yabanci gergek ve tuzel kisilerin hissesine
karsilik gelen kar, temettu, satig, tasfiye ve tazminat bedelleri ile lisans, know-
how, teknik yardim, yonetim ve franchise anlagsmalari kargiliginda 6denecek
meblaglarin dig kredi anapara ve faiz 6demelerinin transferi veya transfer
edilebilir degerleri,

- Makine teghizat alet ve bu mahiyetteki mallar makine aksami ve malzeme ile
hazine mustesarliginin kabul ettigi diger gerekli mallari,

- Yurtdisinda yerlesik kisi ve kuruluglarin kambiyo mevzuati ¢cergevesinde dogan
her tlrli mevcut ve alacaklarindan Hazine Muastesarliginin sermaye payi olarak
kabul edecegi meblaglar ve

- Patent ve ticari marka gibi fikri haklardan Mustesarlikga kabul edilenleri ifade

etmektedir.”

Yukaridaki tanimlamalardan da anlagilacagi gibi bir ulkeye yabanci sermaye

girisleri esas itibariyle,

(' T.C. Basbakanlik Hazine Miistesarligi, Yabanci Sermaye Genel Miidiirliigli 2001 Yili Raporu s:11



- Dogrudan yatirimlar
- Portfoy yatirimlar ve

- Kredi ve dig yardimlar seklinde olmaktadir.

Yabanci sermaye girislerinden kredi ve dis yardimlar nitelikleri itibariyle ayri
tutulursa yabanci yatirim, yatirilabilir kaynaklarin kisi ve kuruluslar tarafindan bir
baska Ulkeye tasinmasidir. Portfdy yatirmlari ise bir Glke borsasinda iglem
goren sirketlerin hisselerinin bir diger Glke veya Ulkelerin kuruluglari tarafindan
satin alinmasini ifade etmektedir. Asil galisma konumuzu olusturan dogrudan
yabanci sermaye yatirimlari da bir veya birden fazla uluslararasi yatirrmcinin
tamamina sahip olarak veya vyerli firmalarla ortaklik halinde gercgeklestirdigi

yatirimlar olarak tanimlanmaktadir.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari bir tur uluslararasi sermaye akisi olup ya
bir bagka ulkede bir firma kurularak ya da yabanci bir Ulkedeki bir sirkete
sermaye yatirilarak gergeklestirilir. Bu yontemle yabanci Ulkede edinilen sirkete

LTS LTS

“vavru sirket”, “yabanci sermaye sirketi”, “tabi sirket” veya “sube” denmektedir.?
Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarindaki en belirgin ozellik, kismen veya
tamamen sirketin mulkiyetinin elde tutulmasinin yaninda ayni zamanda onun
yonetiminin de denetim altinda bulundurulmasidir. Yavru sirket genellikle ana
sirketin elinde bulunan teknoloji, ticari sirlar, yonetim bilgileri, ticaret unvani ve
diger kolayliklardan yararlanma olanagina sahiptir. Bunun karsiliginda kazanilan
karlar kismen veya tamamen ana sirkete kalir. Uluslararasi literatirde Yabanci
Dogrudan Yatinnm (Foreign Direct Investment-FDI) olarak adlandirilan Dogrudan
Yabanci Sermaye Yatirimlarinda, yabanci ulkedeki fiziki sermayeye sahip olan
ve bunu isleten firmaya Cokuluslu Sirket (CUS) adi verilmektedir.

“‘Sermayenin Milliyeti” kavraminin ortadan kalkmasina bagli olarak sirketler

arasl iligkilerin artmasindan sonra, sermaye ve ticaret hacimleri daha da

@ Cokuluslu Sirketler Teorileri Cercevesinde Yabanci Sermaye Yatirimlarinin incelenerek
Degerlendirilmesi, Dr. Suna Oksay, Dis Ticaret Miistesarlig1 Dergisi, Say1 8, Ocak 1998, s:1



baylyen ve giriftlesen uluslararasi sirketler Ulusotesi” sirket olarak
tanimlanmaya ve dogrudan vyabanci vyatinmlar bu sirketler araciligiyla
gerceklestirimeye baslanmistir. Bu sirketlerin Uretim faaliyetlerini genel olarak

lic grupta toplamak mimkiindiir.®

a) Geriye Bagintih Uretim Faaliyetleri : Daha ¢ok dogal kaynaklari isletmeye
yonelik bu faaliyetlerle isletmelerin kendi sanayi Uretimleri igin veya dunya
pazarlarina c¢ikan diger Ulkelerdeki isletmeler igin gerekli hammaddelerin
cikarilmasi, igslenmesi veya satigi gergeklestiriimektedir.

b) ileriye Bagintili Uretim Faaliyetleri : Ana sirketin yabanci Ulkelerdeki satis
faaliyetlerinin diizenlenmesi veya ana sirketin bulundugu ulke pazarlarinin sinirli
olmasi nedeniyle diger Ulkelerde yatirnrm yapilmasi faaliyetlerini kapsamaktadir.
c) Yatay Bagintih Uretim Faaliyetleri : En yaygin Uretim faaliyeti bigimidir.
Yatirim yapilan ulkedeki bagli sirkete sermaye ile birlikte teknoloji, teknik yardim
ve isgucu transfer edilerek, bagl sirketin ana firmanin Gretim stratejisi

dogrultusunda Uretim yapmasi saglanmaktadir.

Cokuluslu Sirketler, geri donus olasiliklari gergevesinde tabi sirketleri araciligiyla
ulkelere sermaye saglamaktadir. Bu Ozellikleri ile bu sirketler uluslar arasi

kredi islemlerinde bir alternatif olarak gértlmektedirler.
1.2. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Tarihgesi

Yabanci sermaye yatinmlarinin baslangi¢ tarihi sémurgecilik dénemine kadar
gitmektedir. 19. ylzyll boyunca sanayilesen bati Ulkeleri sanayi devrimi
sonrasinda bunyelerindeki sermaye birikimlerini bagka ulkelerdeki en ¢ok kari
saglayacak yatirrm alanlarina yoneltme ihtiyaci igine girmislerdir. Genellikle
Avrupa sanayisinin ihtiyaci olan hammaddelerin bulundugu ucuz igguclne sahip
somurgeler ve bazi az gelismis ulkeler bati Ulkeleri igin cazip yatirnm alanlar

olarak 6n plana cikmislardir. Ozellikle ingiltere’nin ihtiyag  duydugu

@ Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar, Ozel ihtisas Komisyonu Raporu, Sekizinci Bes Yillik
Kalkinma Plani, Ankara, Mayis 2000, s:3



hammaddelerin (madenler, petrol) cikariimasi i¢in 1800°1u yillarin basindaki
somurgelerdeki girisimleri yabanci sermaye yatirmlarinin baslangici olarak
kabul edilmektedir.”)

1800’1t yillarda dogal ve tarimsal kaynaklarla baslayan yabanci sermaye
yatinnmlari ginimuze kadar bilgi islemden nukleer maddelere ve hizmet sektoru
yatirmlarina kadar uzanan bir gelisim sureci gegirmistir. 1800-1890 yillar
arasinda yun, petrol, mineral, kauguk, meyve gibi dogal ve tarimsal kaynaklar
Uzerinde yogunlasan dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, 1891-1940 yillan
arasinda kimyasal maddeler, ilag, yiyecek ve motorlu tagitlar Gzerinde 1941-
1945 yillari arasinda ulastirma ve savunma sanayinde, 1946-1960 yillari
arasinda ise finansal hizmetler, haberlesme, makine, otelcilik ve mihendislik
sektorlerinde yogunlasmigtir. 1960’ ve 1970’li yillarda elektronik esya,
arastirma, turizm, egitim, gida, saglik ve temizlikle ilgili sektorler en ¢ok yabanci
sermaye yatinnmlarina konu olurken, 1985'den sonra turizm, bilgi islem,
otomotiv, telekominikasyon ve nukleer maddeler yabanci sermayeyi c¢eken

yatirim konulari haline gelmistir.

Somurgecilik doneminde (1850-1945) Bati Avrupadan Asya, Afrika ve
Amerika’nin gelismemis yorelerine yonelen yabanci sermaye yatirimlarinin
Ozellikle I.DUnya Savasindan sonra daha c¢ok Amerika’da yogunlagsmaya
bagladigr gorulmastur. Ancak 1929-1930 vyillarinda patlak veren Dunya
Ekonomik Bunalimi yabanci sermaye yatirimlarinin sekteye ugramasina, hatta

mevcut yatirnmlarin tasfiye edilmesine neden olmustur.

Il.DUnya savagi ise yabanci sermaye yatirimlari igin farkli bir donum noktasi
olmustur. Bu doneme kadar daha ¢ok portfoy yatirrmlari seklinde gergeklesen
yabanci sermaye yatirmlar bu tarihten sonra dogrudan yabanci sermaye
yatirmlari Uzerinde yogunlagsmaya baslamistir. Bu gelismede 1950’lerden
itibaren uluslararasi girketlerin dinya ekonomisi Uzerinde giderek daha ¢ok etkili
olmaya baslamalarinin bayuk payi bulunmaktadir.

@ Yabanci Sermayenin Diinii Bugiinii ve Gelecegi, Dr. Faruk Cémert, Hazine Dergisi, Say1 12, Ekim
1998, s: 1-3



1980’li yillarda da yabanci sermaye yatirimlarinda gerek konu itibariyle, gerekse
sekil ve hacim itibariyle 6nemli degisiklikler olmustur. Yabanci sermaye
stogunun ¢ok fazla artmis olmasi, dinya genelinde sirket birlesmeleri ve sirket
satinalmalarinin artmasina bagl olarak yuksek teknolojiye dayali Uretim
miktarinin  artmasi, ayrica gelisen bilgi teknolojisinin  uluslararasi
organizasyonlara yansimasl yabanci sermaye yatirimlarini yoénlendiren en
onemli faktorler olarak karsimiza c¢ikmigtir. Artan uluslararasi iliskilere bagh
olarak ekonomik rekabet siyasi rekabetin 6nine geg¢mis, haberlesme ve bilgi
teknolojisindeki gelismelere dayali olarak cografi uzakliklarin onemsiz hale
gelmesiyle dinya ekonomisi gunumuazin populer deyimiyle “ktresel” bir nitelik

kazanmistir.

Ulusotesi sirketlerin gergeklestirdigi dogrudan yabanci yatirimlara kargi sermaye
birikimi yetersizligi icinde bulunan gelismekte olan Ulkelerin yaklagsimlarinda
gecmisten gunimiize cok buyiik degisimler olmustur. Ozellikle 1l. Diinya
Savasi’ndan itibaren Dogu Bloku’'nun yikildigr 1989 yilina kadar gelismekte olan
ulkeler gerek yabanci yatirnmcilara gerekse yabanci yatirimlara surekli olarak
supheyle yaklasmiglardir. Bu donemde gelismis Ulkeler arasinda buyuk ragbet
goren dogrudan yabanci yatirimlara, dis finansmana daha ¢ok ihtiyaci bulunan
gelismekte olan Ulkeler egemenliklerini tehlikeye sokacagi, orta ve uzun vadede
daha c¢ok doviz c¢ikisina neden olacagi, vyerli firmalar zora sokacagi
gerekgeleriyle kisith olgude izin vermis, yillarca bu finansman aracindan
yeterince yararlanamamiglardir. Hatta dogrudan yabanci yatirrmlar bu tlkelerce
somurgeciligin bir tirl olarak degerlendirildiginden bu yatirmlara ¢ok kati

kisitlamalar getirilmistir.®)

Tarihsel slreg igcerisinde gelismekte olan Ulkelerin dogrudan yabanci yatirimlara
bakisinda blUyuk bir degisiklik olmus, bu yatirrmlar diger tim dis finansman

turlerine tercih edilir hale gelmistir. Bunun da Otesinde 6zellikle 1989'dan sonra

© Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari Ozel Ihtisas Komisyonu Raporu, Sekizinci Bes Yillik
Kalkinma Plani, Ankara, Mayis 2000



eski Dogu Bloku ulkelerinin de yabanci sermayeye agilmasindan sonra,
gelismekte olan Ulkeler arasinda yabanci yatirimlarla ilgili buylk bir yarig
baslamistir. 1990’ yillarda ¢ok sayida Ulke dogrudan yabanci yatirimlarin lehine
‘Ulusal Yatirim iklimleri’ ile ilgili diizenlemelerde degisiklikler yaparak yatirim
ortamlarini yabanci yatirrmlara daha uygun hale getirmeye calismiglardir. Bu
degisikliklere bagli olarak yabanci yatirimlarin gelismekte olan Ulkelere akisinda

1990’ yillarda édnemli dlizeyde genisleme yasanmistir.



2. DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARININ NIiTELiGi, KARAR
ALMA SURECI VE YARARLARI

2.1. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Yatirnm Stratejisi

Genel olarak dinya ekonomisinde ortaya ¢ikan uzun donemli ya da ani
degisimler yabanci sermaye yatirimlarinin hacminde, yatirimlarin akis yéninde,
yatirrm yapilan sektorlerin tercihinde ve yatinm tlrinde buylk dedisikliklere
neden olabilmektedir. Bu baglamda uluslararasi ekonomik arenada gegerli olan
ekonomi politikasi ve piyasa kosullari ¢cok buylik onem tagimaktadir.

1929 yilinda ortaya ¢ikan Dinya Ekonomik Bunalimi’ndan sonra genel olarak
ulkelerin Uretim duzeylerinin dusmesi ve issizlik oranlarinin artmasi Ulkeleri daha
ice kapanik ve temkinli bir ekonomik politika izlemeye zorlamis ve Miudahaleci
Devlet Politikalari uygulanmaya baslanmigtir. Bunalimdan etkilenmemek
amaciyla uygulanan ithalati kisitlayici, ihracati arttirici tedbirler aksine bunalimin

daha cok yayilmasina ve etkilerinin daha da artmasina neden olmustur. ©

[.DUnya Savasi'ndan sonra ise uluslararasi piyasada liberal iktisat duzeninin
olusturulmasina yonelik olarak bazi girisimlerde bulunulmustur. Bu baglamda
Uluslararasi Para Fonu (IMF) ve Dunya Bankasi (IBRD)'nin kurulmasindan
sonra 1947 yilinda batih Ulkeler arasinda Gumruk Tarifeleri ve Ticaret Genel
Antlagmasi (GATT) imzalanmigtir.

GUnuimuz dinyasinda giderek kendini daha ¢ok hissettiren ekonomik
kuresellesme, ulkeleri blyuk bir hizla bolgesel butinlesmelere yoneltmis ve AB,
EFTA (Avrupa Serbest Ticaret Birligi), AFTA (Glineydogu Asya Ulkeleri Serbest
Ticaret Birligi), NAFTA Kuzey Amerika Serbest Ticaret Antlasmasi) ve APEC
(Asya Pasifik Ekonomik isbirligi) gibi bélgesel olusumlar ortaya ¢cikmistir. Uluslar
arasi ticaret hareketleri dylesine karmasiklagmistir ki, ulke ekonomilerinden ya
da ulusal firmalardan bahsetmek oldukg¢a zorlagmistir.

©®age. s:3-9
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Yukarida anlatilan ekonomik-politik degisim sureci boyunca yabanci sermaye
yatirimlari genel olarak surekli artmistir. Ozellikle diinyayi tek pazar olarak kabul
eden uluslararasi sirketler kar getirecegini distundukleri tim bdlgelerde yatirim
yapmaya baslamislardir. Yatirrmcilar geleneksel olarak kendi tlkelerinde Uretim
yapip ihrag etmek yerine, kuresel boyuttaki herhangi bir pazarda uretim yapmayi
tercih etmektedirler. Bu baglamda, Uretim pazara en yakin olan yerde yapilarak,
sermaye en ucuz olan yerden temin edilerek, ticari islemler verginin en dusuk
oldugu yerde vyapilarak miUmkin olan en ylksek kazang elde ediimeye
cahisilmaktadir. Bu yontemleri kullanmak piyasalarda var olabilmeleri ve mevcut
pozisyonlarini devam ettirebilmeleri agisindan sirketler igin vazgegilemez hale

gelmigtir.

Yabanci sermaye yatirmlarindaki niteliksel degisikliklerde CUS’lerin
yayginlasmasinin ¢ok blylk payi olmustur. ithal ikamesi politikalarin terkedilip
ihracata dayall politikalarin yayginlagmasindan sonra rekabet edebilmenin
kosulu “pazara yakinlik®” olmus ve “sermayenin milliyeti” kavrami ortadan
kalkmistir. Gunimuzde, ¢ogu Ulke ekonomilerinin GSMH’ndan daha fazla ciro
yapan CUS bulunmaktadir.

Ozellikle 1980’li yillarda, pazarlarin kiiresellesmesi, kiiresel rekabet ve hizl
teknolojik degismelere paralel olarak CUS’lerin temel stratejileri kiresel rekabet
avantaji saglamak olmustur. Emek ve sermaye yogunlugunun azaldigi geligmis
ulke ekonomilerinde “bilgi” yogun bir ekonomik yapi olusmus, CUS’ler de bu
ekonomik yapilya uyum saglayacak sekilde Uretim konularina gére pazara yakin

bdlgelerde yatirrm yapmaya yénelmiglerdir.

Yabanci sermaye, yatirrm yapilacak ulkedeki tesvik tedbirlerinden ¢ok, o
ulkedeki ekonomik ve siyasal istikrara 6nem vermektedir. Siyasal rejim ne olursa
olsun, istikrar unsuru disinda pazar buyukligu ve kazang duzeyi yatirrm karari

vermede etkili olan faktorlerdir.

Cagdas demokrasilerin bulundugu Ulkelerde yabanci sermaye girigleri daha

kurumsal bir cergeve igerisinde gergeklesirken, otoriter rejimlerle yonetilen
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ulkelerde yabanci sermaye girigleri ve yatirrmin sekli ulke yoneticileriyle kurulan
iligkilere bagh olarak gerceklesebilmektedir.

GUnumuzde gergeklestirilen dogrudan yabanci yatirmlarda (DYY), 6zellikle
yatinm vyerinin tespiti konusunda gec¢mis vyillara gore onemli dedgisiklikler
olmustur. Gegmiste dogal kaynaga ya da pazara yakinlik, ucuz iscilik temel
faktorler iken glinimuzde Uretim maliyetleri igindeki paylari ¢ok dustiglinden
bunlar ikincil faktoérler haline gelmiglerdir. Buna karsin Ust dizey yodneticilerin
gelismis Ulkelerdeki maliyetleri ¢ok yukseldiginden, uluslararasi yatirimcilar
yatirrm yeri olarak genellikle iyi egitiimis insan glcune sahip gelismekte olan
Ulkeleri tercih etmeye baslamiglardir. Uluslararasi rekabetin hizla artmasina
bagli olarak urln gelistiriimesinde hizmet kalitesinin 6n plana ¢ikmasi bu tercihte

cok biiyiik rol oynamistir.t”

Yabanci yatirimciyr ¢ok yakindan ilgilendiren konulardan birisi de, yatirnm
yapmayi dusundukleri Glkedeki tasimacilik, enerji, iletisim ve sanayilesmede
ulasilan asama yani altyapi olanaklardir. Altyapi olanaklarinin tespitinde ise
genellikle o Ulkedeki yabanci yatinmlarin hacmi, Uretim konulari ve bu
yatirimlarin bagarisi 6nemli bir gosterge olarak kabul edilmektedir.

Dogrudan yabanci yatirrmlarda o6zellikle 1990°li yillarda ortaya c¢ikan 6nemli
degisikliklerden birisi de, uluslararasi yatirrmcilarin gelismekte olan ulkelerdeki
resmi yatirnmlardan 6zel yatinmlara yonelmeleridir. Buna bagh olarak toplam

uluslararasi yatirimlar iginde resmi yatinmlarin payi surekli azalmaktadir.

Daha d6nceki bolumlerde de belirtildigi gibi, dogrudan yabanci yatirrmlarda ortaya
ctkan bir diger degisiklik de yatirimlarin Ozellikle 1980’li yillarin ortalarindan
itibaren turizm, bilgi islem, tasimacilik, telekominikasyon gibi hizmet

sektorlerinde yogunlagsmaya baglamasidir.

™ Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari, O.1.K Raporu, VIILBYKP, 2000, Ankara,s:5.
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Yabanci sermaye yatirimlari gerek yatirrmcilar agisindan gerekse yatirm
yapilan ulkeler agisindan bazi riskler tasimaktadir. Yatinmcilar agisindan
bakildiginda, yatirnm yapilan Ulkelerde ortaya ¢ikacak ekonomik ya da siyasi bir
istikrarsizlik durumunda likiditesinin digtk olmasi nedeniyle en riskli yatirim tard
dogrudan yatinmlardir. Risk buyuklugu ac¢isindan dogrudan yatirmlari dis
yardimlar ve ticari krediler izlemektedir. Portfoy yatirimlari ise ¢ok kisa sirede
likiditeye cevrilip yurtdigina ¢ikarilabildiginden dolay! yatirimcilar agisindan en

az riskli yatirm tartddar.

Yatirim yapilan ulkeler agisindan incelendiginde de, Ulke ekonomilerinin istikrari
Uzerinde yabanci yatirim tirlerinin farkh etkilerinin oldugu gérulmektedir. YUksek
likidite Ozelligine sahip olmasi sermaye c¢ikisini kolaylastirdigindan, Ulkedeki
herhangi bir istikrarsizlik durumunda ulkeden gikan portfoy yatinmlari o Glkede
ciddi bir finansal krize neden olabilmekte ya da mevcut bir finansal krizi daha da
derinlestirebilmektedir. Bu acidan portféy yatinmlari yatirrm vyapilan Ulke
acisindan en riskli yatinnm tartdur. Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin ise
likiditesi duguk oldugundan ani bir geri donus olasiligi bulunmamaktadir. Bu
acidan dogrudan yabanci yatirrmlar portfdy yatirimlarina gére ¢ok daha dusuk
risk tasimaktadirlar. Dogrudan yabanci yatirimlar ayrica politika Ozerkligine
getirdikleri kisittama ve tasidiklari potansiyel risk acilarindan da portfoy
yatirmlarina gére yabanci sermaye alan Ulkeler agisindan daha olumlu
Ozelliklere sahiptirler. Dig yardimlar ve ticari krediler ise yabanci sermaye alan
ulke agisindan herhangi bir risk olugsturmamaktadir.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin portféy yatirrmlarindan bir farki da,
yatirrm yapilan ulkelerdeki istikrarsizlik ortamlarinda bile dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarinin devam edebilmesidir. Bu farklihg: yaratan en onemli
unsurun yatirimlarin vadeleriyle ilgili oldugu dusunulmektedir. Uzun vadede
kazang elde etmeye yonelik dogrudan yatirimlarin aksine portfdy yatirimlari gok
kisa vadelerde kazan¢ saglamayi amacladigindan, finansal kriz ortamlarinda
mevcut portfdy yatirrmlari tamamen Ulke disina (diger ulkelere) kagmakta ve

yeni yatirimlar da tamamen durmaktadir.
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2.2. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirnrmlarinda Karar Alma Sirecleri

Yabanci bir Ulkede yatirnm yapmay! dislnen uluslararasi bir yatirrmcinin,
yatirnm karari alirken dikkate aldigi temel ve ikincil kriterler asagida kisaca

aciklanmaya calisiimistir.®

A) Yatirrm Kararinda Dikkate Alinan Ana Kriterler
- Pazara girig olanaklari

- Genel is ortami

- Baylmenin istikrari

- Yerel is ortami (vergi, tesvikler, maliyet)

- Sektore iligkin gegmis deneyimler

- Sorumlu kuruluglarin davranigi

- Komunikasyon olanaklari

- Ozgiil sorunlar (yatirrm mekani, gayrimenkul)

B) Yatirim Kararinda Dikkate Alinan ikincil Kriterler
- Mali rejim (vergi oranlari, tesvikler, destekler)

- isglicti konulari

- Ozgiil lojistik sorunlar

- Diger ihtiyaclardaki yeterlilik

Yapilacak yatirimin tura (tevsi, tamamlama, yeni), buyuk Ol¢clude dikkate alinan
ana ve ikincil kriterleri farklilastirmaktadir. Ancak genel olarak yatinm karari
verilirken dikkate alinan temel kriterler pazara giris olanaklari ile is ortamidir. is
ortami agisindan ulagim olanaklari, istikrarli bir ekonomi (doviz kuru, enflasyon),
calisma mevzuatl (sendikalasma vb.) yatinmcinin dikkate alacagr temel
konulardir. Sézkonusu kriterlerin degerlendirilmesi ile yatirimci ilk asama olarak

kabaca yatirim yapabilecegi Ulkeleri tespit edebilecektir.

® Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinda Karar Alma Prosediirii, R.Hakan Ozyildiz, Hazine Dergisi,
Say1 11, Temmuz 1998, s:4-8.
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Yatirim yerinin daha belirgin hale gelebilmesi igin uluslararasi yatirrmcinin s6z
konusu Ulkeleri yerinde inceleyerek, is ortamini, isgucu konularini, ilgili
kurumlarin uygulamalarini, yetersizlik durumlarini degerlendirmesi gerekecektir.
Gergeklestiriimesi dusunulen yatirrm konusunun da belirginlesecegdi bir sonraki
asamada ise, yatinm yapilmasi dusunulen ulkeler her yonden (tesvikler, isgucd,
telekomunikasyon, diger altyapi unsurlari, ilgili kurumlar vb.) degerlendirmeye

tabi tutularak karar surecine girilecektir.

Yukarida genel hatlariyla anlatilan yatirnm kriterleri diginda yatirimcilarin
gozonunde bulundurduklari ve ulkelerin genel imajini etkileyen faktorler ise

sunlardir:

- Ulkedeki yasam standardi,

- Genel egitim duzeyi,

- Yabanci dil konusma orani,

- Genel olarak yasal dizenlemeler,
- Mevcut dogal kaynaklar,

- Yurtici rekabet kosullari,

- isglicti piyasasina iligkin ayrintilar,

- Guvenlik sorunlari.

2.3. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Taraflara Olumlu ve
Olumsuz Etkileri

Gelismis Ulke ekonomileri agisindan c¢ok fazla ©Onemsenmeyen yabanci
sermaye, kuresellesme egiliminin artmasina bagh olarak ortaya ¢ikan ekonomi
politikalarindaki liberallesme, sermayenin serbest dolagsimi, ticarette
serbestlesme ve tuketici aligkanliklarinin birbirine yaklasmasi gibi faktorlerle
birlikte gelismis ve gelismekte olan tim ulkeler i¢in ¢ok dnemli bir konu haline

gelmigtir. Yabanci sermaye akislarinin toplam hacminde ortaya ¢ikan artis da
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yabanci sermayenin kalkinmaya olan etkisinin anlasiimasinda 6nemli bir rol

oynamis ve tiim (lkelerin bu konu iizerinde odaklanmasina neden olmustur. ©

Yukarida aciklanan nedenlerle, sureg¢ igerisinde 6zellikle sanayi faaliyetlerinin
belli bolgelerde yogunlagsmasi gerektigi anlayigi ortadan kalkmisg, gerek sektorler
gerekse isletmeler arasindaki siki iligkiler ve igbirligine bagli olarak yabanci
sermaye yatirimlari hizla artmistir. Bu gelismelere bagh olarak Ulke pazarlar
arasindaki sinirlar neredeyse tamamen ortadan kalkmig, farkh Ulkelerdeki
isletmeler arasindaki artan rekabet, isletmeleri daha kaliteli GrinU daha ucuza

uretmenin yollarini aramaya itmigtir.

Genellikle gelismis Ulkeler ucuz isgucl, ucuz hammadde, dusuk vergilendirme
sistemi ve tesvik tedbirlerinden yararlanarak uluslararasi rekabet gugclerini
artirmak amaciyla daha ¢ok gelismekte olan Ulkelere sermaye ve teknoloji
transfer etme yoluna gitmektedirler. Gelismekte olan Ulkeler ise sermaye ve
teknoloji  yetersizliklerini giderme, satinalma guglerini artirma ve doviz
darbogazindan kurtulma gibi yollarla rekabet guglerini artirmak amaciyla
gelismis Ulkelere yonelik olarak ucuz isgucu, esnek mevzuat ve bazi tesvik
tedbirleri uygulayarak yabanci sermaye akisi igin cazip bir ortam yaratmaya
calismaktadirlar. Gelismekte olan Ulkeler, kalkinma igin ihtiya¢c duyduklar
sermaye birikimini saglamada geleneksel olarak kullanilan dig borg yerine artik

yabanci sermayeyi tercih etmektedirler.

Gecgmis yillarda;

- Sermaye agigini kapatmak,

- Uretimi artirmak,

- lIssizlige ¢6ziim getirmek,

- Uretim maliyetlerini diistirmek (hammadde, isgiicl, tagima, vergi),

- DOdviz rezervlerini artirmak

- amaciyla tercih edilen yabanci sermaye ginumuzde buna ek olarak;
- Ulke genelinde saglikli bir rekabet ortami yaratmak,

© Cokuluslu Sirketler Teorileri Cercevesinde Yabanci Sermaye Yatirimlarinin incelenerek
Degerlendirilmesi, Dr. Suna Oksay, Dis Ticaret Miistesarligi Dergisi, Say1 8, Ocak 1998, s:4
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- Yeni teknolojileri Ulkeye cekmek,
- Know-how getirmek,
- Sermaye fazlasi olan gelismis Ulkelerin ekonomik ve politik destegini

saglamak,

Ulkeyi tanitmak,

Disa agilmak,

Cevreyi korumak ve

insan kaynaklarini gelistirmek

gibi nedenlerle de tercih edilir hale gelmistir. %

Yukarida anlatilan gerekgeler dikkate alindiginda dogrudan yabanci sermaye
yatirimlari, gelismis Ulkeler icin kazang¢ saglanabilecek yeni yatirim alanlari
bulmak, gelismekte olan ulkeler icin de sermaye vyetersizliklerini gidererek
kalkinmalarini saglamak agcilarindan ¢ok onemli bir islev tagimaktadir. Ayrica,
kiresellesme olayi da uluslararasi rekabeti artirarak dogrudan yabanci sermaye

yatirimlarini kaginilmaz bir hale getirmektedir.

Genellikle Ulusotesi Sirketler araciligiyla gergeklestirilen dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarinin yatirrm yapilan ulkeler Uzerinde olumsuz etkileri de
olabilmektedir. Genel olarak sermaye, teknoloji, donanim, ihracat piyasalarina
giris gibi pek ¢ok olanagi yatinnm yapilan ulkeye tasiyan Ulusétesi Sirketler, ev
sahibi olarak adlandirilan Ulkelerde agagida sayillan sorunlara da neden
olabilmektedirler. ')

- Uluslararasi yatirim surecinde enformasyon ve koordinasyon eksiklikleri,
- Yerel girisimlerin gelismesi surecinde, i¢erideki DYY’in bu girigsimleri
“bir koseye sikistirma” ihtimali,

(19 a.g.e.,s:5

(D Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimi ve Kalkinma: Yeni Gelisen Politikalar Kapsaminda Politika ve
Arastirma Konulari, Sanjaya Lall, Quenn Elizabeth House, University of Oxford, Haziran 2000, Ceviren:
Ahmet Kandemir, TKB, Aragtirma Midiirligi, s: 6-18
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- Yurt ici kapasitelerin dusuk oldugu, zaman iginde gelismedigi ve yabanci
yatirrmcilarin yeterli miktarda yatirrm yapmadigi yerlerde, DYY’lardan aktarilan
avantajlarin duragan yapisi,

- Faydalarin esitsiz bicimde dagiimasi veya Ulusotesi Sirketler tarafindan
piyasa gucunun kotuye kullanilmasi sonucu, ev sahibi hukumetlerin pazarlik

etme ve yasal duzenleme yapabilme kapasitelerinin zayiflamasi.

Yukaridaki maddelerden de anlasilabilecegi gibi, buyuk DYY girigleri yatirm
yapilan ulkede dovize ve yatinm kaynaklarina katki yapabilecegi gibi, yerel
girisimlerin gerilemesine veya doviz kuru problemlerinin ortaya ¢ikmasina yol
acabilmektedirler. Ozellikle gelismekte olan lilkeler, istihdam yaratma arzusuyla
emek-yogun, dusuk teknolojili yatinmlari tercih etme egiliminde iken, yabanci
yatinmcilarin istekleri dogrultusunda daha teknoloji yogun ve bluyuk sermayeli

yatinmlara izin vermek zorunda kalabilmektedirler.

DYY’larin yerel girisimleri kdseye sikistirmasi, bilgi edinmeyi aleyhte kullanarak
urun piyasalarinda ve rakip faaliyetlerde yerel firmalarin gelismesini engellemek
ya da uretim faktorleri piyasasina yerel firmalarin erisimini engellemek yoluyla
gerceklesebilmektedir. Dogrudan yabanci yatirimlar, ilk asamada rekabet edilen
endustrilerde yurt i¢i kapasitelerin bliyumesini engelleyebilmektedir. Ancak farkh
bir agidan bakildiginda da, DYY’lar verimsiz girisimlerin piyasadan ¢ekilmesine
ve digerlerinde verimliligin artirilmasina yol agmakta, yeni teknolojileri ve rekabet
ortamini ev sahibi ekonomiye kazandirarak olumlu bir etki yaratmaktadir.

Bdyle bir sureg, ekonomiye dinamizm ve esneklik saglamakta, zaman icinde
uluslararasi rekabete dayanikli bir piyasa yapisi olusmaktadir. Ayrica saglikh
rekabet ortaminin olugsmasina bagli olarak Ulusotesi Sirketler yerli firmalarla

isbirligi yaparak ortak yatirimlara girisebilmektedirler.

Dolayisiyla, dogrudan yabanci yatirimlar genellikle yatirrm yapilan Ulkelere
yonelik olumlu etkileri basat olmakla birlikte, muhtemel olumsuz etkileri de
dikkate alinarak degerlendiriimek durumundadir. Her ne kadar DYY’larin

ekonomik kalkinma Uzerindeki etkileri Ekonometrik Analiz yapilarak olgulebilirse
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de, sonuglarinin anlasiimasi ve yorumlanmasi ¢ok zor oldugundan, genellikle
DYY’larin katkisinin belirli yonlerini ayri ayri ele alan Niteliksel Analiz gok daha

cazip ve kullanigli gérinmektedir.

Dogrudan yabanci sermaye vyatirrmi yapilan Ulkeler, yukarida anlatilan
muhtemel etkiler dogrultusunda yabanci sermaye girisini duzenleme ve rekabete
izin verme arasinda dogru bir denge kurmak zorundadirlar. Bilgiye dayali,
tamamlayici faktér piyasalarinin da bulundugu rekabet edilebilir ortamlar
yaratmak, uygun yasal duzenlemelerle birlikte gerek yerli ve gerekse yabanci

yatirimlarin ekonomiye olumlu katki yapmasi olasiligini artiracaktir.
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3. DUNYADA DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARI

GUnumuzde dinya genelinde ortaya ¢ikan ekonomik ve siyasal degisiklikler
dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin hacminde, yénunde ve niteliginde

blyuk degisikliklere neden olmustur.

3.1. Dinyada Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Hacmi

Dunya genelinde yatirnm kosullarinda ortaya gikan olumlu gelismeler, sinir Gtesi
birlesme ve satin almalar, kamu iktisadi tesebbuslerinin satiimasinda yabanci
yatirrmcilarin  tercih edilmesi ve daha o6nceki boélimlerde bahsedilen
kiresellesmeye iliskin nedenlerle birlikte gelismis ve gelismekte olan tim
ulkelere sagladigi faydalarin anlasiilmasi, son yillarda uluslararasi yatirm
hacmini tahmin edilemeyecek duzeylerde arttirmistir. Dinya dogrudan yabanci
yatirm (DYY) stogunun Dinya GSYiH'na orani 1980’li yillarda %5 dolayinda
iken bu oran 1999 yilinda %16’ya ylUkselmistir. Yine 15 gelismis Ulkede
uluslararasi ana sirketlerin sayisi 1960°’li yillarin sonunda 7.000 dolayinda iken
bu say! 1990’larin sonunda 40.000’e yiikselmistir. ('?

Klresellesme egiliminden glg¢ alarak hizla gelisen dogrudan yabanci sermaye
yatirmlari, ayni zamanda kuresellesmenin de itici gucu haline gelmigtir.
Ornegin, 1997 yilindaki dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin global stogu
3,5 trilyon Dolara ulagsmigtir. S0zkonusu firmalarin 1997 yilinda gergeklestirdigi
satislar, ayni yil icinde gergeklesen dinya ihracatinin yaklasik olarak yuzde

kirkina karsilik gelmektedir.

Birlegsmis Milletler Ticaret ve Kalkinma Konferansi’'nin (UNCTAD) yayinladigi

2000 Yih Danya Yatinm Raporu’nda yer alan istatistiklere gore, diinya genelinde

12 Diinyada ve Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Yatirimlar, Hande Giingér, IKV Dergisi, Say1 149, Mayis-
Agustos 2001, s:49
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gerceklesen DYY’lar 1990 yilinda 202 milyar Dolar duzeyinde iken, 1991 ve
1992 yillarindan sonra surekli artig trendine girerek 1995 yilinda 331 milyar
Dolara, 1999 yilinda 1.075 milyar Dolara, 2000 yilinda ise 1.271 milyar Dolara
yukselmistir. 1986-1990 yillar arasinda yillik olarak yluzde 24 dolayinda artis
gOstermis olan dogrudan yabanci yatirimlar, 6zellikle son Gg yilda ortaya gikan
hizli artisla 1990-2000 doneminde 6.3 kat artis gostermisgtir.

1980’li yillara kadar genellikle sermaye ihra¢g eden gelismis Ulkeler arasinda
gerceklesen dogrudan yabanci sermaye hareketlerinden 1990’1 vyillarda
gelismekte olan Ulkeler de 6nemli oranda pay almaya baglamiglardir. Bu
gelismede, 1980’lerin sonunda yasanan bor¢ krizine bagl olarak gelismekte
olan Ulkelerin borglarini 6deyemez duruma dusmelerinin ve bu nedenle de
yabanci sermayeyi Ulkelerine ¢ekmek igin gesitli dnlemler almalarinin payi
oldugu tahmin edilmektedir. Dunya dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin
yillar itibariyle gelismis ve gelismekte olan Ulkeler arasindaki dagihmi asagidaki

Tablo 1’de verilmektedir.

TABLO 1 : DUNYADA 1990-2000 YILLARI ARASINDA DOGRUDAN YABANCI
SERMAYE GiRiSLERI (Milyar Dolar)

1990 | 1991 [ 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 [ 2000
Geligsmis Ulkeler 164 109| 105| 133| 145 203| 220| 271| 483| 830| 1.005
Gelismekte Olan Ulkeler 37 44 59 82| 106| 113[ 152 187 188| 222| 240
MDAU" 1 3 4 7 6 14 13 19 21 23 25
TOPLAM 202 156| 169| 222 257 331| 385| 478 693 1.075| 1.271

Kaynak: Kiiresellesmeye Genel Bir Bakis, Prof.Dr.Ahmet G6kdere, Ataum Ders Notlari, 2001
(*) Merkezi ve Dogu Avrupa Ulkeleri

Yukaridaki tablodan yola cgikilarak, toplam dinya dogrudan yabanci sermaye
girislerinin gelismis ve gelismekte olan ulkeler arasindaki yuzde dagihimi da

Tablo 2’de verilmektedir.
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TABLO 2 : DUNYADA 1990-2000 YILLARI ARASINDA DOGRUDAN YABANCI
SERMAYE GIiRISLERI ( % Dagihm )

1990 1991 1992 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000
Geligmis Ulkeler 81.3 70.1 62.6| 59.8| 56.5 615 57.1| 56.8| 69.8| 77.2| 791
Gelismekte Olan Ulkeler 18.4 25.3 348 | 372 411 342| 396 39.2| 27.2| 20.7| 189
MDAU" 0.3 1.6 2.6 3.0 2.3 4.3 3.3 4.0 3.0 2.2 2.0

Kaynak: Kiiresellesmeye Genel Bir Bakisg, Prof.Dr.Ahmet Gokdere, Ataum Ders Notlari, 2001

1990 yilinda toplam DYY’larin yaklagik olarak yuzde 871’ini alan gelismis
ulkelerin DYY payl 1994 yilinda yuzde 56,5’e kadar dusmus, ancak 1995ten
itibaren surekli artarak 2000 yilinda neredeyse 1990 yilindaki dizeyine yeniden
yukselmigtir (yuzde 79). Gelismekte olan ulkelerin DYY’lardan aldigi pay ise
1990 yilinda yuzde 18,4 duzeyinde iken 1994 yilinda yuzde 41,1'e kadar
yukselmis ancak bu tarihten itibaren surekli azalarak 2000 yilinda yeniden yuzde

18,9 dizeyine dismustur.

Gelismis ve gelismekte olan ulkelerdeki yabanci sermaye giriglerinin gelisimini
daha ayrintih bir sekilde goérebilmek amaciyla 1988-1999 vyillari arasindaki

yabanci sermaye girisleri asagidaki Tablo 3’'de verilmigtir.

1980’li yillarda oldugu gibi, 1990l yillarda da dinyada DYY girisinde Amerika
Birlesik Devletleri ilk sirada yer almistir. 1999 yilinda ABD’de gergeklestirilen
DYY bir 6nceki yila goére %48 dolayinda artis gostermistir. 1999 yili itibariyle
DYY girisinde ABDyi ingiltere, isveg, Cin ve Fransa izlemistir. Tiirkiye ise 817
milyon Dolar ile DYY girigsinde 54. sirada yer almistir.

Tablodan da gériildigi gibi, her ne kadar 1996 yilinda Fransa ve isvec'te bir
onceki yilla gore yabanci sermaye girisi dusmusse de, dinya siralamasinda ilk
basta yer alan gelismis Ulkelerdeki DYY girisi son bes yil icinde artis egilimini
korumustur. 1999 yilinda, 1994’e gére DYY girisi ABD'de %511, ingiltere’de
%788, isveg'te %856 ve Fransa'da da %151 oraninda artmistir. Gelismekte olan
ulkeler arasinda ilk sirada yer alan Cin'de ise 1996'dan itibaren DYY girigi
ortalama 40 milyar Dolar civarinda gergeklesmistir.
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TABLO 3 : DUNYADA DOGRUDAN YABANCI SERMAYE GIiRiSLERIi

(Milyon Dolar)
1988-1993(*) | 1994 1995 1996 1997 1998 1999
A.B.D. 44.781| 45.095| 58.772| 84.455| 105.488| 186.316| 275.533
ingiltere 21.271 9.253 | 19.969| 24.435| 33.227| 63.649| 82.182
isveg 2586 | 6.269| 14.453| 5.070 10.963 19.560 | 59.968
Cin 8.852| 33.787| 35.849| 40.180| 44.236| 43.751 40.400
Fransa 13.976 | 15.580| 23.681| 21.960| 23.178| 29.495| 39.101
Hollanda 8.058| 7.266| 12.220| 15.052 14.463| 41.682| 33.785
Brezilya 1.534| 2590| 5.475| 10.496 18.743| 28.480| 31.397
Almanya 3.052| 7.135| 12.025| 6.572 11.097 | 21.163| 26.822
Kanada 5.336| 8.207| 9.257| 9.636 11.761 21.705| 25.061
Arjantin 2.266| 3.490| 5.315| 6.522 8.755 6.526 | 23.153
Hong Kong 3.689| 7.828| 6.213| 10.460 11.368 14.776 | 23.068
irlanda 787 838 1447 | 2.618 2.743 8.579 18.322
Belgika-Liiksemburg 8.613| 8.514| 10.689| 14.064 11.998 | 22.691 15.862
Japonya 737 912 39 200 3.200 3.192 12.741
Meksika 3.705| 10.973| 9.526| 9.186 12.831 10.238 11.233
Kore Cumhuriyeti 956 991 1.357 2.308 3.088 5.215 10.340
Ispanya 10.814| 8.876| 6.161 6.585 6.375 11.863 9.355
Sili 993 | 2.733| 2.956| 4.633 5.219 4.638 9.221
Polonya 478 1.875| 3.659| 4.498 4.908 6.365 7.500
Danimarka 1.168| 5.006| 4.195 742 2.801 6.716 7.454
Singapur 3.982| 8.550| 7.206| 8.984 8.085 5.493 6.984
Norveg 455| 2.736| 2409| 3.172 3.627 3.599 6.577
Tayland 1.899 1.343| 2.000| 2.405 3.732 7.449 6.078
Avustralya 6.105| 4.600| 12.376| 6.127 7.732 6.345 5.422
Gek Cumhuriyeti 502 869 | 2.562 1.428 1.300 2.720 5.108
italya 4105| 2.199| 4.842| 3.546 3.700 3.065 4.901
Suudi Arabistan 389 350 -1.877| -1.129 3.044 4.289 4.800
Malezya 3.320| 4.581 5816 | 7.296 6.513 2.700 3.532
isvigre 1948 | 3.366| 2.223| 3.078 6.636 7.500 3.413
Finlandiya 472 1.577 1.063 1.109 2114 12.144 3.023
Tayvan 1.160 1.375 1.559 1.864 2.248 222 2.926
Rusya Federasyonu 956 640 2.016 2.479 6.638 2.761 2.861
Avusturya 768 | 2.102 1.904 | 4.426 2.654 4.567 2.813
Venezuella 612 813 985| 2.183 5.536 4.435 2.607
Israil 331 432 1.337 1.382 1.622 1.850 2.256
Hindistan 234 973 | 2.144| 2426 3.577 2.635 2.168
Peru 154 | 3.084| 2.000| 3.226 1.702 1.930 2.068
Macaristan 1.033 1.146| 4.453| 2.275 2173 2.036 1.944
Angola 208 170 472 181 412 1.114 1.814
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TABLO 3'UN DEVAMI

1988-1993(*) | 1994 1995 1996 1997 1998 1999
Cayman Adalari 117 532 490 410 2.000 3.500 1.800
Vietnam 319 1.936| 2.349| 2455 2.745 1.972 1.609
Kazakistan 686 660 964 1.137 1.321 1.152 1.587
Misir 730 1.256 596 637 888 1.077 1.500
Nijerya 968 1.959 1.079 1.593 1.539 1.051 1.400
Kolombiya 571 1.445 968 | 3.112 5.639 2.907 1.396
Hirvatistan 120 117 115 506 517 893 1.382
Glney Afrika 22 380 1.241 818 3.817 561 1.376
Dominik Cumbhuriyeti 144 207 414 97 421 700 1.353
Bolivya 79 130 374 426 879 957 1.016
Romanya 72 342 420 265 1.215 2.031 961
Yunanistan 987 981 1.053 1.058 984 700 900
Fas 275 551 335 357 1.079 329 847
Malta 52 152 182 325 165 273 811
Tarkiye 665 608 885 722 805 940 783
Bulgaristan 35 105 90 109 505 537 770
Filipinler 770 1.591 1.459 1.520 1.249 1.752 737
Azerbeycan 22 330 627 115 1.023 691
Ekvador 208 531 470 491 695 831 636
Trinidad Tobago 175 516 299 355 1.000 732 633
Portekiz 1.854 1.270 685 1.368 2.278 2.802 570

Kaynak: Diinyada ve Tiirkiye’de Yabanci Yatinmlar, Hande Giingér, IKV Dergisi, Sayi 149, 2001
(*) Yilhk Ortalama

Dogrudan yabanci sermaye girislerinin, Ulkelerin toplam ekonomik buyuklikleri
icindeki paylarini gérmek agisindan, DYY girislerinin gelismis ve gelismekte olan

tlkelerin GSYiH'lari icindeki paylari asagidaki Tablo 4'de veriimektedir.
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TABLO 4 : DOGRUDAN YABANCI SERMAYE GIiRiSLERININ
ULKELERIN GSYIH’SI ICINDEKI PAYLARI (%)

1980 | 1985 | 1990 | 1995 | 1997

DUNYA 5,0 6,9 8,7 9,9 11,7
ieMi< [ 4,8 6,1 8,4 9,0 10,5
GEA‘JE’;’I;%%;KELER 55 8,6 11,0 | 12,7 | 152

9,3 11’,4 133 | 16,7 | 18,6
4,6 57 8,4 8,8 9,4
2,7 2,6 3,0 3,1 3,8

Diger Bati Avrupa
Kuzey Amerika
Diger Geligsmis Ulkeler

5,9 9,8 10,5 | 141 16,6
4,8 7,3 12,1 17,7 14,7
6,4 10,5 10,1 15,1 17,2
6,0 9,0 8,3 12,9 15,8
7,2 13,2 14,8 | 224 | 21,1
6,0 10,3 10,3 13,3 16,5

GELISMEKTE OLAN ULKELER
Afrika
Latin Amerika ve Karayipler
Gliney Amerika
Diger Latin Amerika Ulkeleri

Asya
D 80 | 63 | 66 | 7.1
Bat Asya i S| o1 | 99 | 147
Merkez Asya 99 | 111 | 116 | 148 | 184

Guney ve Dogu Asya

Merkezi ve Dogu Avrupa - - 1,5 5,5 8,3

Kaynak: Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar Ozel Ihtisas Komisyonu Raporu,
Sekizinci Bes Yillik Kalkinma Plani, Ankara, Mayis 2000

Tablodan da goéruldagu gibi, dogrudan yabanci sermaye girisleri, 1980 yilinda
toplam diinya GSYIiH'sinin %5’ diizeyinde iken 1997 yilinda %11,7 dizeyine
yukselmistir. Gelismis Ulkelerin dogrudan yabanci sermaye girislerinin toplam
GSYiH'lari igindeki payr 1980'den 1997'ye %4,8'den %10,5’e yiikselirken,

gelismekte olan ulkelerde bu oran %5,9’dan %16,6’ya ylukselmistir.

Dogrudan yabanci sermaye ihraci agisindan da gelismis ve gelismekte olan
ulkeler arasinda hacim olarak buyuk farklihk bulunmaktadir. 1995 yilinda
gelismis Ulkelerin sermaye ihraci 306 milyon Dolar iken bu rakam 1999 yilinda
946 milyar Dolara, 2000 yilinda ise 1.046 milyar Dolara yukselmistir. Son iki
yilda en fazla yabanci sermaye ihraci gergeklestirilen Ulkeler ingiltere, ABD,
Belgika, Luksemburg, Fransa ve Almanya olmustur. Gelismekte olan Ulkelerin
sermaye ihraci ise 1995 yilinda 49 milyar Dolar iken, 1999 yilinda 58 milyar
Dolara, 2000 yilinda ise 1.000 milyar Dolara yikselmistir. ¥

U3 T C. Bagbakanlik Hazine Miistesarligi, Yabanc1 Sermaye Genel Miidiirliigii 2001 Yili Raporu s:8
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Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin sektorel dagihmina bakildiginda,
gelismis ve gelismekte olan ulkelerin tamaminda hizmetler sektorinin agirhik
kazanmaya bagsladidi goriimektedir. Gelismis Ulkelerde gergeklestirilen
dogrudan yabanci yatirimlar igerisinde hizmetler sektériniun payi 1988'de %42,9
iken, bu pay 1997 yilinda %53’e yukselmig, imalat sektorunun payi ise 1988’de
%37,5 iken 1997 %35,4’e dusmustur. Gelismekte olan Ulkelerde ise dogrudan
yabanci yatirimlar igerisinde hizmetler sektérinun payr 1988 yilinda %25 iken
1997 yilinda %41,3’e yukselmis, imalat sektorinun payi ise 1988 yilinda %66,8
iken 1997 yilinda %50,1’e dusmustur. Rakamlardan da anlasilabilecegi gibi,
dogrudan yabanci yatirrmlarda hizmetler sektoruntn payi her iki Ulke grubunda
da belirgin bir sigrama yaparken, imalat sanayinin gelismis Ulkelerdeki dogrudan
yabanci sermaye yatirrmlarindaki payi nispeten korunmus, gelismekte olan

ulkelerdeki payi ise 6nemli duzeyde dusus gostermigtir.

Dogrudan yabanci yatirmlarin, gerek codrafi bdlgelere, gerek bdlgesel
ekonomik butlinlesmelere gerekse de Ulke gruplarina gore gdsterdigi 6zellikler

ve farkliliklar asagida kisaca dzetlenmeye calisiimistir.™
a) Asya Ulkeleri

Asya kitasi, gelismekte olan Ulkelere yonelik uluslararasi yatirimlardan 6énemli
dizeyde pay almaktadir. Ozellikle 1990’ yillarda Asya Ulkelerine diizenli bir
DYY akisi gergeklesmistir. Her ne kadar 1997 ve 1998 yillarinda Asya’da
baslayan mali krizin etkisiyle bolgeye yonelik yatirrmlarda bir disus olmussa da,

1999 yilinda yeniden bir toparlanma surecine girilmistir.

1990°’ll yillarda Cin, ucuz, nitelikli, sayica ¢ok olan igsguclu agisindan yabanci
yatirmlar i¢in cazip bir Ulke konumuna gelmis ve 1993 yilinda DYY girisi

siralamasinda ABD’den sonra ikinci sirada yer almistir. 1996-1999 yillari

(% By bsliimde, bityiik dl¢iide ‘Diinya ve Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Yatirimlar, Hande Giingér, IKV
Dergisi, say1 149, Mayis-Agustos 2001° kaynagindan yararlanilmistir.
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arasinda yillik ortalama 40 milyar Dolar olarak seyreden Cin’deki yabanci
yatirimlar, 1999 yilinda bir 6nceki yila gore %8 oraninda dusmustar. Cin’in son
yillardaki ekonomik blyumesindeki yavaslamanin ve bazi imalat sanayi
sektorlerindeki atil kapasitenin bu dususte roli oldugu disunulmektedir. Buna
karsin uzun vadede Cin’in yine de yabanci yatirimcilar icin 6nemli bir Ulke

olmaya devam edecegi tahmin edilmektedir.

1990°’li yillarda uluslararasi yatirimlar agisindan diger cazibe merkezleri Hong
Kong, Kore Cumhuriyeti, Singapur, Tayland, Malezya, Tayvan, Hindistan,
Vietnam ve Filipinler olmustur. Bolgede yasanan mali krize karsin, Dogu ve
Glney-Dogu Asya’ya yonelik DYY’lar 1999 yilinda bir dnceki yila goére %10
oraninda artarak 87 milyar Dolardan vyaklagik olarak 96 milyar Dolara
yukselmigtir. Mali krizden en c¢ok etkilenen ulkelerden biri olan Hong-Kong'a
yonelik dogrudan yabanci yatirimlar, 1999 yilinda bir 6nceki yila gore %50
oraninda artmis ve 23,1 milyar Dolarla Ulkeyi bdlge icinde en ¢ok yabanci
sermaye c¢eken ikinci Ulke konumuna ylkseltmistir. Ayni dénemde Kore
Cumhuriyeti’ne yonelik DYY’larda da %100 oraninda artis yasanirken krizden en
cok etkilenen Endonezya, Tayland ve Filipinlerdeki DYY girisi ise oldukca
dusmustur. Az gelirli diger Guney-Dogu Asya ulkelerinde ise mali krizin olumsuz

etkileri hala devam etmektedir.

1990°’ll yillarda Japonya'ya yonelik dogrudan yabanci yatirimlar genel olarak
dusuk duzeyde kalmig, 1997 ve 1998 yillarinda bir miktar arttiktan sonra, 1999
yilinda bir onceki yila gore yaklasik olarak dort kat artarak 23 milyar Dolara
yukselmistir. Bu rakamla, dinya siralamasinda ondoérdinci siraya yukselen
Japonya’ya yonelik yabanci yatirnmlarin artisinda, hisse degigimlerinin, birlesme

ve satin almalarin buyuk payi olmustur.
1999 yilinda Guney Asya’ya yodnelik dogrudan yabanci yatirimlar azalirken

(%13), Bati Asya ekonomilerine yonelik dogrudan yatirimlar artarak 6,7 milyar
Dolara yukselmistir.
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Asya ulkelerinin yabanci sermaye cikiglari ise kriz doneminde oldukga dusmus,
ancak 1999 yilinda iyilesme surecine girerek %64 oraninda artisla 37 milyar
Dolara yuUkselmistir. Japonya’dan diger Ulkelere ydnelen dogrudan yatirimlar
1999 yilinda bir 6nceki yila gore %6 oraninda dusmekle birlikte (23,1 milyar
Dolar), Japonya Asya Uulkeleri arasindaki birinciligini korumustur. Dogrudan
yabanci sermaye cikigi agisindan onemli diger ulkeler ise Hong-Kong (19,9

milyar Dolar), Tayvan (4,4 milyar Dolar) ve Singapur’ (3,9 milyar Dolar)dur.

b) Kuzey Amerika

Amerika Birlesik Devletleri ve Kanada'nin iginde yer aldigi Kuzey Amerika,
dogrudan yabanci yatinm gqirisi ve c¢ikisi acgisindan o6nemli bir bodlge
niteligindedir. Ozellikle ABD, diinyanin en ¢ok dogrudan yatirim geken (lkesi
olmakla birlikte, ayni zamanda en Onemli uluslararasi yatirimci ulkelerden
birisidir. 1994-1999 yillar arasinda, ¢okuluslu sirketlerin en ¢ok ragbet ettigi tlke
olan ABD'ne dogrudan yabanci sermaye vyatirimlari sirekli olarak artis
gostermis, 1999 yilinda bir onceki yila gore yaklagik olarak %48 oraninda
artarak 275,5 milyar Dolara ylkselmistir. Ulkeye giren DYY'In biyik bir
¢ogunlugu birlesme ve satin almalar seklinde gerceklesmigtir.

ABD, 1999 yili itibariyle, dogrudan yabanci sermaye c¢ikisi agisindan da 151
milyar Dolar ile ingiltere’den sonra diinyada ikinci en énemli yatirmci dlke
olmustur. Ozellikle Avrupa Birligi Ulkeleri, ABD’ndeki en biiyiik yatirmcilar olup
(ingiltere, Almanya, Fransa) Ulkedeki yabanci yatirimlarin %54’(ine sahip
bulunmaktadirlar. ABD’'ndeki diger énemli yatirnrmcilar ise Kanada, Japonya ve
isvigre’dir. 1999 yilinda ABD’nde en fazla yatirm yapan ilke ise ingiltere
olmustur. Kanada da, kugumsenmeyecek bir yatinm udlkesi ve yatirmci
konumundadir. Ozellikle 1998 yilinda ilkeye yénelik dogrudan yabanci
yatinmlar bir dnceki yila gére %85 oraninda artarak 25,1 milyar Dolar olarak
gerceklesmistir. 1999 yili itibariyle de Kanada, dogrudan yabanci sermaye ¢ikisi
acisindan 17,8 milyar Dolarla dunya siralamasinda dokuzuncu Ulke olmustur.
Ulkedeki en dnemli yatinmci (ke ABD olup, diger yatirimci Ulkeler ingiltere,

Japonya, Hollanda, Fransa, Almanya ve isvigre'dir.
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c) Latin Amerika ve Karayipler

1990’ yillarda bdlgede, makro dlzeyde istikrarin saglanmasi, ticaretin
serbestlesmesi, 6zel yatinmlarin tesvik edilmesi, 6zellestirme programlari ve
bolgesel butunlesme hareketlerine bagli olarak dogrudan yabanci sermaye
yatinmlarinda yukselme egilimi gorulmustir. Bu donemde bolgeye yonelik DYY

girisi, 1980’li yillarin sonuna gore yaklasik olarak sekiz kat artis gostermistir.

1985-1995 vyillar arasinda bolgede ortalama yillik 15 milyar Dolar dolayinda
olan dogrudan yabanci yatirimlar, yillar itibariyle surekli artarak 1998 yilinda
73,7 milyar Dolar, 1999 yilinda ise dnceki yila gore %23 oraninda artarak 90,4
milyar Dolar olarak gerceklesmistir. Gegmisten bu yana bdlgedeki en dnemli
yatirimel tilke ABD olmakla birlikte, son yillarda ispanya ve ingiltere de yatirimci

olarak 6Gnem kazanmaya baglamigtir.

1990’1 yillarda Ozellikle Latin Amerika Ulkelerinde gergeklesen dogrudan
yabanci yatirimlarin 6nemli bir kismi birlesme ve satin almalar seklinde
olmustur. 1999 yilinda gergeklesen DYY’larin 37 milyar Dolari birlesme ve satin
almalardan kaynaklanmigtir.

Bblgede yabanci sermaye yatirimlarinin bir uygulama sekli de 6zellestirmedir.
Ozellikle Kuzey Amerika ve Avrupa merkezli gokuluslu sirketler, 6zellestirme
uygulamalarindan yararlanarak Arjantin, Brezilya ve Sil’de onemli duzeyde
dogrudan yatirim yapmislardir. Ozellestirme siirecinin devam ettigi bolgede, bu

surece bagli olarak yabanci yatirrmlarin devam etmesi beklenmektedir.

Bolgede yabanci yatirnmlar icin onceki yillara gore daha uygun bir ortamin
olusmasi, yatirimlarin sektorlere gére dagilimini da degistirmistir. Koruma
tedbirleriyle donatilmis piyasalara donuk yabanci yatirirmlar, daha &nceki
donemlerde buyuk olgude imalat sanayine yonelmek zorunda iken, 1990’l
yillarda liberalizasyonun etkisiyle diger sektorlerin de yabanci yatinmlara acik

hale gelmesiyle hizmet sektérinde yogunlasmaya baslamistir
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1970’li yillardan bu yana bdlgeye yonelik dogrudan yabanci yatirrmlardan en
buayuk payi Brezilya, Arjantin, Meksika ve Sili almaktadir. 1996 yilinda bu ulkeler,
bdlgeye yapilan dogrudan yabanci yatirrmlardan %67 oraninda pay alirken,

1996 yilinda paylarini yaklasik %83’e ¢ikarmislardir.

1996-1999 yillar1 arasinda bolge genelinde en fazla dogrudan yabanci yatirim
ceken Ulke Brezilya olmustur. Bu dénemde Ulkede yasanan ekonomik durgunluk
ve istikrarsizliga ragmen, ulkeye yonelik dogrudan yabanci yatirimlar 1996
yihndaki 10,5 milyar Dolar duzeyinden 1999 vyilinda 31,4 milyar Dolara
yukselmistir. Ulkeye yonelik dogrudan yatirimlarin biyik bir bélimi ticarete
konu olmayan hizmetler sektoru ile i¢ piyasaya yonelik imalat sektérinde
gerceklesmistir. 1996-1998 yillari arasinda en fazla dogrudan yabanci sermaye
ceken ikinci Ulke olan Meksika, 1999 yilinda ikinciligi Arjantin’e kaptirmistir. 1998
yilinda yaklasik olarak 6,5 milyar Dolar duzeyinde olan Arjantin’in dogrudan
yabanci sermaye girisi, 1999 yilinda yaklasik U¢ kat artarak 23 milyar Dolara

yukselmistir.

Yine ayni donemde Meksika'ya yonelik dogrudan yabanci yatinmlar dalgali bir
seyir izlemis, 1999 yilinda 11,2 milyar Dolar duzeyinde gergekleserek Ulkeyi
bdlge genelinde Uglncl siraya yerlestirmistir. Genellikle NAFTA Ulkelerine
ihracat yapmak isteyen c¢okuluslu sirketler Meksika’'ya dogrudan yatirm
yaptigindan, Uulkeye yonelik yatirmlar ihracata yonelik imalat sanayiinde
yogunlagmaktadir. S6zkonusu donem boyunca bodlgede en fazla dogrudan
yabanci sermaye alan dorduncu Ulke olan Sili'de ise 1999 yilinda dogrudan

yabanci sermaye girisi 9,2 milyar dizeyinde gerceklesmistir.

Latin Amerika ve Karayipler'deki ulkelerin diger ulkelerde gercgeklestirdikleri
dogrudan yatirnmlar da vyillar itibariyle artis gostermis olup, 1996 yilinda 5,8
milyar Dolar duzeyindeki bdlgenin dogrudan yabanci sermaye c¢ikisi 1999
yilinda 27,3 milyar Dolara yukselmigtir. 1999 yili itibariyle bolgede en fazla
dogrudan yabanci sermaye ¢ikigi olan uUlkeler 4,8 milyar Dolarla Sili, 1,4 milyar

Dolarla Brezilya ve 1,2 milyar Dolarla da Arjantin olmustur.
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d) Afrika Ulkeleri

Genellikle Afrika Ulkelerinin ekonomik yapilarinin kiigik ve zayif olusu, bdlgeye
donik dogrudan vyabanci sermaye yatinmlarinin disuk dlzeylerde
gerceklesmesine neden olmustur. Her he kadar 1990’ yillarda bazi ulkelerde
yatinmlar i¢in olumlu kosullar yaratiimaya calisiimigsa da, bolgede 1985-1995
yillari arasinda ortalama yillik 3,4 milyar Dolar olan DYY girisi, 1999 yilinda

ancak 9 milyar Dolar duzeyine gikarilabilmigtir.

1990’1 yillarda bazi Ulkelerde oOzellestirme faaliyetleri hizlanmig, asiri
degerlenen ulusal para birimlerinde devallasyona gidilmis, ekonomik istikrarin
saglanmasina yonelik tedbirler alinmig ve yabanci yatirmcilar igin vergi
kolayliklari ve tegvik saglamaya yonelik yasal dizenlemeler yapilmistir. Ancak,
bu donemde diger bolgelerdeki gelismekte olan ulkelere gore Afrika Ulkeleri
kendilerine yodnelik dogrudan yabanci vyatirnmlari ¢ok duslik oranlarda
artirabilmiglerdir. Bu sonucun alinmasinda bodlge Ulkelerindeki yuksek
maliyetlerin, fiziksel altyapi yetersizliginin, sermayeye erigim zorlugunun ve

yolsuzluklarin buyuk payi oldugu tahmin edilmektedir.

Dogrudan yabanci sermaye girisi agisindan bolgede 6n plana ¢ikan ulkeler
Angola, Misir, Fas, Nijerya, Guney Afrika ve Tunus’tur. Ekonomik buyuklUkleri
dikkate alindiginda onemli dizeyde dogrudan yabanci sermaye cektigi
dugunulen ulkeler ise Ekvatoral Gine, Lesotho ve Zambiya'dir.

1997 yilina kadar bolgede DYY girisi agisindan énemli Glkeler Nijerya, Guney
Afrika ve Misir iken, 1997 yilindaki dogrudan yabanci sermaye girigini 1998
yihinda 1,1 milyar Dolara (%170 artig), 1999 yilinda da 1,8 milyar Dolara (%63
artis) cikaran Angola, s6zkonusu iki yilda en fazla dogrudan yabanci yatirim
ceken Afrika Ulkesi konumuna yerlesmistir. Ozellikle petrole yénelik yatirimlar bu
ulkeye DYY girisi agisindan 6nemli bir rol oynamistir. 1999 yili itibariyle DYY
girisi agisindan Angola’yi, 1,5 milyar Dolarla Misir, 1,4 milyar Dolarla Nijerya,

yine 1,4 milyar Dolarla Guney Afrika ve 0,8 milyar Dolarla Fas izlemistir. Bu
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yatinm miktarlari dikkate alindiginda, 1999 yilinda Afrika ulkelerine yonelik
toplam DYY’larin %70’i bu bes Ulkeye aittir.

Afrika Ulkelerine dogrudan yabanci sermaye aktaran baslica Ulkeler ABD ve
Avrupa ulkeleridir. Genellikle dogal kaynaklara yonelik yatirrm yapan Amerika ve
Fransa, hizmetler sektériine yatiim yapan ingiltere, imalat sektériine yatirm
yapan Hollanda, Almanya ve isvigre firmalari disinda, Norveg, Portekiz, ispanya,
italya, Kanada, Japonya, Malezya ve Kore Cumhuriyeti firmalari da boélgede
cesitli yatinmlar yapmaktadirlar. Gegmisten bu yana genellikle dogal kaynaklara
yonelen dogrudan yabanci yatirimlar, son yillarda imalat ve hizmet sektorlerinde

de yogunlagsmaya baslamigtir.

1990’1 yillarda bolgedeki DYY’larin bir miktar yuUkselmesinde oOzellestirme
faaliyetlerinin artmasinin onemli bir rolu olmustur. 1990-1998 yillari arasinda
Ozellikle Guney Afrika, Gana, Nijerya, Zambiya ve Fildisi Sabhilleri,
telekomunikasyon ve madencilik sektorlerinde gergeklestirilen
Ozellestirmelerden 6nemli Olgulerde yararlanarak dogrudan yabanci sermaye
girislerini artirmiglardir.

Dogrudan yabanci sermaye c¢ikisi agisindan da genellikle Afrika Ulkeleri oldukga
zayiftir. ilk kez 1997 yilinda en yiksek diizey olan 1,6 milyar Dolara yiikselen
Afrika ulkelerinin yabanci yatirimlari, 1998 yilinda 648 milyon Dolara digmus,
1999 yilinda ise bir miktar artarak 935 milyon Dolar olarak gergeklesmigtir.

Bdlgedeki nispeten 6nemli yatinmci dlkeler Glney Afrika, Uganda ve Libya’dir.

e) Avrupa Birligi Ulkleri

Gegmisten bu yana Avrupa Birligi, dinya genelinde yabanci sermaye ceken
onemli yatirnm merkezlerinden biri olmustur. Ozellikle 1980’li yillardan itibaren,
bu galisma kapsaminda ele alinan tim cografi ve ekonomik butiinlesmelerdeki
toplam DYY girisi dikkate alindiginda, Avrupa Birligi genelindeki dogrudan
yabanci sermaye yatinmlarinin blyUklik olarak ilk sirada yer aldig

gorulmektedir. Bu durumun ortaya ¢ikmasinda, Avrupa Birligi Ulkelerinin kendi
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aralarinda gercgeklestirdikleri dogrudan yabanci sermaye akisinin da buyuk payi
bulunmaktadir. 1985-1995 yillari arasinda ortalama yillik 67,3 milyar Dolar
olarak gergeklesen AB Ulkelerine yonelik dogrudan yabanci sermaye yatirimlari,
sonraki vyillarda surekli artarak 1999 yilinda 305,1 milyar Dolar duzeyine

yukselmigtir.

Birlik iyesi Ulkeler arasinda yabanci yatirimcilar icin en cazip Ulkeler ingiltere,
Fransa, Hollanda, Belgika, Liksemburg, Almanya ve isveg'tir. Sézkonusu
ulkelerin hemen hepsinde dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin gok buyuk
bir bélimii AB Uyesi Ulkeler tarafindan gerceklestiriimektedir. ingiltere’de ise,
gecmisten bu yana ABD ve Uluslar Toplulugu ile icinde bulunulan yakin iligkiler
nedeniyle, gerceklesen dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin yaklasik olarak

ucte ikisi AB Uyesi olmayan Ulkelerdeki yatirrmcilara ait bulunmaktadir.

1999 vyl itibariyle, dogrudan yabanci sermaye yatirimlari agisindan AB Uyesi
ulkeler arasinda 82,2 milyar Dolarla ingiltere basi ¢cekerken, 60 milyar Dolarla
isveg ikinci, 39,1 milyar Dolarla Fransa Uglincii, 33,8 milyar Dolarla Hollanda
dorduncu sirada yer almistir. Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin tlkelerin
GSYiH’si igindeki paylarina bakildiginda ise, 1998 vyili itibariyle %9,7 ile
Finlandiya ilk sirada, %8,7 ile Hollanda ikinci sirada, %8,6 ile de isveg ligiinci

sirada yer almistir.('

1990°'h yillar boyunca Avrupa Birligi Ulkelerine 6nemli miktarlarda dogrudan
yatirnm yapan AB (yesi olmayan ilkeler ABD, isvicre, Japonya, Avustralya,

Kanada, Norveg, Hong-Kong, Singapur, Guney Kore ve Glney Afrika olmustur.

1990°’li yillarin sonuna kadar Avrupa Birligi ulkelerinde gercgeklestirilen toplam
dogrudan yabanci yatirmlarin blyUk bir bolimU hizmetler sektérinde
yogunlasmistir. 1999 yilinda AB ulkelerinde gergeklesen dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarinda ise imalat sanayinin payi artarak hizmetler sektorinin

payina yakin bir dizeye yukselmistir. Ekonomik buyuklukleri ve yapilarina bagh

U9 Tiirkiye Avrupa Birligi’nin Neresinde, Dr. Coskun Can Aktan, EGIAD, 2001
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olarak DYY icerisindeki sektorlerin payr ulkelere gore farkliliklar
gOsterebilmektedir.

AB Uyesi ulkeler, dogrudan yabanci sermaye girisi agisindan oldugu kadar,
dogrudan yabanci sermaye ¢ikigi agisindan da oldukga dnem tagiyan yatirimci
ulkelerdir. 1985-1995 yillar arasinda yillik ortalama 97,1 milyar Dolar dizeyinde
gerceklesen AB Ulkelerinin dogrudan yabanci sermaye cikisi yillar itibariyle

surekli artarak 1999 yilinda yaklasik 510 milyar Dolar dizeyine ylkselmistir.

AB Uyesi ulkelerin Birlik icinde veya Birlik digindaki tulkelerde yaptiklari dogrudan
yatirmlarin  toplam yatirrmlari i¢indeki payr yillar itibariyle farkhiliklar
gostermektedir. 1992-1996 yillari arasinda AB Uyesi Ulkelerin Birlik iginde
yaptiklari dogrudan yatirimlar diger Ulkelerde yaptiklari yatirrmlara gore daha
yuksek duzeylerde gergeklesirken, 1997-1998 yillari arasinda AB Uyesi olmayan
Ulkelerdeki dogrudan yatinmlar daha hizli artarak Birlik igindeki yatirimlar
gecmigstir. Ancak, Birlik icinde devlet mudahalelerini azaltan, oldukg¢a fazla
sektort yabanci yatirrma agan bir takim duzenlemelere bagh olarak, 1999
yilinda AB ulkelerinin Birlik igindeki yatirimlari, Birlik digi yatirnmlarla basa bas
noktasina gelmigtir.

Avrupa Birligi Ulkelerinin dogrudan yabanci sermaye yatirimi yaptiklari Birlik disi
tlkelerin baslicalari ABD, Isvigre, Brezilya, Avustralya, Kanada, Arjantin,
Japonya, Hong-Kong ve Singapur’dur. Yukaridaki tulkeler disinda AB Ulkeleri en
fazla AB’ne aday Ulkeler ile (Polonya, Macaristan, Cek Cumhuriyeti, Slovakya,
Tarkiye) Norveg, Meksika, Cin, Glney Afrika, Kolombiya, Sili, Malezya, Yeni
Zelenda, Kore Cumbhuriyeti, Tayland, Rusya, Venezuella, Tayvan, Hindistan,
Filipinler, Endonezya ve Fas’ta dogrudan yatinm yapmaktadirlar. Ozellikle 1994-
1999 vyillari arasinda AB Ulkelerinin AB’ne aday Ulkelerdeki dogrudan yatirimlari
surekli olarak artis gostermis (1998 vyih itibariyle toplam dogrudan yabanci
sermaye c¢ikisinin %9%’i) olup en o6nemli yatirrmci Ulkeler Almanya, Hollanda,
Avusturya, Fransa ve ingiltere’dir.

34



Genel olarak Avrupa Birligi'nin en énemli dogrudan yatirimei (lkeleri ingiltere,
Fransa, Almanya ve Hollanda’dir. Ozellikle ingiltere ve Fransa son birkag yil
icinde, gerceklestirdikleri dogrudan yatirimlarin toplam AB Ulkelerinin dogrudan
yatirimlari igcindeki paylarini 6nemli dizeyde artmiglardir. 1996 yilinda, 34 milyar
Dolar olan ingiltere’nin dogrudan yabanci sermaye cikisi 1999 yilinda 199 milyar
Dolara yukselirken, 30,4 milyar Dolar olan Fransa’nin dogrudan yabanci
sermaye cikisi da 1999 yilinda 108 milyar Dolara yiikselmistir. Ozellikle ingiltere
sermaye potansiyeli ile tim dudnya Ulkeleri icin dnemli bir yatirnrmci Ulke

konumunda bulunmaktadir.

f) Avrupa Birligi’ne Aday Merkezi ve Dogu Avrupa Ulkeleri (MDAU)

1980’li yillarin sonuna kadar planli ekonomi politikasi izleyen Merkezi ve Dogu
Avrupa Ulkeleri, 1990’li yillarin basinda piyasa ekonomisine gegmeye baglamis
ve bu tarihten sonra yabanci sermaye kavrami ile tanismistir. Ozellikle 10
Merkezi ve Dogu Avrupa Ulkesi'nde (Polonya, Cek Cumhuriyeti, Macaristan,
Romanya, Bulgaristan, Litvanya, Letonya, Slovakya, Estonya ve Slovenya) AB
uyeligine adaylik bagvurusundan ve piyasa ekonomisine gegis yonundeki kararl
ve basarili gelisimlerinden sonra yabanci sermaye hareketleri oldukca
yogunlagsmistir. Bu Ulkelerde 1985-1995 yillari arasinda ortalama yillik 2,7 milyar
Dolar olarak gerceklesen DYY girisi, birkag yil icinde surekli artarak 1999 yilinda
17,8 milyar Dolara yukselmistir. Son yillarda Rusya’da ve dinya genelinde
ortaya ¢ikan ekonomik kriz bile bu Ulkelere yonelik dogrudan yabanci sermaye
yatinmlarini engellememis ve DYY girisi 1998 yilinda %38, 1999 yilinda ise
yaklasik %9 oraninda artmistir.

Avrupa Birligi Gyeligine adaylik bagvurusunda bulunan 10 MDAU’nin tamami ile
tam Uyelik muzakerelerine baslanmistir. Bu gelismenin de olumlu etkilerini
blnyelerinde toplayan s6zkonusu Ulkeler, dogrudan yabanci sermaye yatirimi
cekme konusunda son yillarda iyi bir performans yakalamiglardir. AB’'ne aday
MDAU arasinda dogrudan yabanci sermaye girisi agisindan 1990’1 yillarin
sonlarinda ilk siralarda yer alan Ulkeler Polonya, Cek Cumhuriyeti ve

Macaristan’dir. 1999 yili itibariyle Polonya 7,5 milyar Dolar, Cek Cumhuriyeti 5,1
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milyar Dolar, Macaristan 1,9 milyar Dolar dogrudan yabanci sermaye ¢ekmistir.
Bu ulkelerde 1999 yilinda gergeklestirilen dogrudan yabanci yatirimlar, bolgede
yapilan toplam DYY’lardan yaklasik %70 oraninda pay almistir. Kisi basina
dogrudan yabanci sermaye vyatirimlari agisindan da Estonya, Letonya ve
Slovenya 1.500 Dolarin Uzerinde gergeklesen tutarlarla ilk siralarda vyer
almaktadirlar.

Bdlgedeki makro-ekonomik istikrara ve serbest piyasa ekonomisine gecisteki
bagarili ilerlemeye bagli olarak 1990’li yillarin ortalarindan itibaren MDAU
ulkelerine DYY girisi hissedilir derecede artmaya baglamistir. Bolgedeki en
onemli yatinmci ilkeler Aimanya ve ABD olup bu (lkeleri Fransa, ingiltere ve
Hollanda izlemektedir. Yatirimlar buylk ol¢lide c¢okuluslu sirketler tarafindan
gergeklestirimekle birlikte, cografi olarak yakin olan AB Ulkelerindeki kuguk
Olcekli sirketler de bolgedeki yatirnmlara katkida bulunmaktadirlar.

Ozellestirme ve mevcut Uretim kaynaklari, bdlgedeki dogrudan yabanci
yatinmlarin sektorel dagilimini belirleyen temel unsurlardir. Serbest piyasa
ekonomisine gegiste bir yontem olarak kullanilan 6zellestirme faaliyeti dncelikle
imalat sektorinde yogunlastigindan, ilk asamada dogrudan yabanci sermaye
yatirmlari da imalat sektorinde gergeklesmistir. Daha sonraki asamada,
devletin sahip oldugu telekomunikasyon, mali hizmetler ve perakende ticaret
sektorlerinde de gergeklesen Ozellestirmelerle hizmetler sektorinin de DYY
girisi icindeki payl artmaya baslamistir. Bunun diginda, disiplinli ve nispeten
ucuz isglcunden ve tesviklerden yararlanmak isteyen yabanci yatirmcilar,
ihracata yonelik olarak, ara¢ ve elektronik sanayine donik bdlgedeki

yatirimlarini artirmiglardir.

Ozellestirme disinda bolgede AB iilkeleri firmalari tarafindan gerceklestirilen
birlesme ve satin almalar da 6énem kazanmaya baglamistir. Amerikan
firmalarinin da katildigi bu sirece ek olarak, Ozellestirme programlarinin
tamamlandigl bazi Ulkelerde yabanci yatirnmcilar dogrudan 6zel firmalari satin

alma yoluna gitmektedirler.
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Ekonomik buyuklukleri dikkate alindiginda, 1999 vyl itibariyle yabanci
yatirrmcilar igin bolgedeki en cazip Ulkelerin Estonya, Macaristan ve Cek
Cumhuriyeti oldugu gérilmektedir. GSYiHlarinin DYY giriglerine orani bu
ulkelerde sirasiyla %41,5, %39,6 ve %30,6 olarak gerceklesmistir. AB'ne aday
MDAU'nin, tam Uyelik mizakerelerindeki ilerlemelerine bagh olarak, 6nimuzdeki
yillarda sagladiklari dogrudan yabanci sermaye yatirimlarini artirmalari
beklenmektedir. Ozellikle AB’ne uyum kapsaminda gelistirilen politikalarin ve
gerceklestirilen yasal dizenlemelerin, bu Ulkelerin DYY giriglerini artirmalarinda

cok buyuk katkisi olacagi dugunulmektedir.

ABne aday MDAUnNin dogrudan vyabanci sermaye cikislari ise
onemsenmeyecek kadar dusuktir. 1998 yilinda en yiuksek dizeyi olan 1,2
milyar Dolara ¢ikan bdlgenin dogrudan yabanci sermaye c¢ikisi, 1999 yilinda
iyice duserek 418 milyon Dolar olarak gergeklesmistir.

g) Bagimsiz Devletler Toplulugu (BDT) ve Diger MDAU’leri

AB’ne aday MDAU'i gibi planli ekonomiden serbest piyasa ekonomisine gegis
yapan BDT ulkeleri ile Guney-Dogu Avrupa ulkeleri (Rusya Federasyonu,
Kazakistan, Hirvatistan, Azerbaycan, Ukrayna, Beyaz Rusya, Ermenistan,
Ozbekistan, Arnavutluk, Kirgizistan, Moldovya, Tacikistan, Makedonya ve
Bosna-Hersek), bolgede ortaya ¢ikan ekonomik ve siyasi krizler nedeniyle AB’ne
aday MDAU’nin sagladi§i ekonomik basariya ulasamamislardir.

Genel olarak Bagimsiz Devletler Toplulugu Ulkelerinde, piyasa ekonomisine
gecis surecinde ortaya ¢ikan makro-ekonomik istikrarsizlik ve Uretim faktorleri
piyasalarindaki belirsizlik devam etmektedir. Piyasa ekonomisi kurumlarinin
olusturulmasindaki ve yasal duzenlemelerdeki aksakliklar nedeniyle yabanci
yatirmcilar bdlgeye ihtiyatla yaklagsmaktadir. Bu nedenlerle, ancak dogal
kaynaklar bakimindan zengin olan ulkelerin cazip goéruldugu bolgede, Rusya
Federasyonu, Kazakistan ve Azerbaycan digindaki BDT Ulkelerinde ¢ok dugsuk

tutarlarda dogrudan yabanci sermaye yatirimi gergeklesmektedir.
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Siyasi istikrarsizlik ve savaglarin etkisiyle piyasa ekonomisine tam olarak
gecemeyen diger Merkezi ve Dogu (Guney-Dogu) Avrupa ise yabanci dogrudan
yatirimlar i¢in cazip bir bolge 6zelligini tagsimamaktadir. Bolgedeki Ulkelerden
sadece Hirvatistan 1996 yilindan itibaren o6zellestirme sirecine bagh olarak

onemli duzeyde DYY girisi saglamaya baslamistir.

BDT ve Guney-Dogu Avrupa Ulkelerinin 1985-1995 yillar arasindaki ortalama
yillik 900 milyon Dolar dizeyinde olan DYY girisi, piyasa ekonomisine gegis
surecinin hizlanmasiyla 1997 yilinda yaklasik 11 milyar Dolar duzeyine kadar
yukselmigtir. Ancak 1998 yilinda Rusya’da baslayan ve bdlgeyi de etkileyen
ekonomik kriz nedeniyle, bodlgenin toplam DYY girisi 1998 yilinda 7,5 milyar
Dolara dusmus, 1999 yilinda ise kluguk bir artisla 7,6 milyar Dolar olarak
gerceklesmistir.

Bolge Ulkeleri arasinda, DYY girisi agisindan halen en énemli konumdaki ulke
Rusya Federasyonudur. 1997 yilinda DYY girisi bir dnceki yila gbre yaklasik
olarak 2,5 kat artan Ulkede 1998 yilinda ekonomik krizin etkisiyle dogrudan
yabanci yatirirmlar hemen hemen 1996 yili duzeyine inmig, 1999 yilinda da
yaklasik bu duzeyde gerceklesmigstir. Ekonomik buyuklagu dikkate alindiginda
yillar itibariyle Ulkede gergeklestirilen dogrudan yabanci yatirrmlarin ( 1996’da
2,4 ,1997°de 6,6 , 1998 yilinda 2,7 , 1999 yilinda ise 2,8 milyar Dolar) ¢ok dusuk
seviyelerde oldugu gorulmektedir. Bolge ulkeleri arasinda DYY girisi agisindan
diger onemli Ulkeler ise Kazakistan (1999 yili itibariyle yaklasik 1,6 milyar Dolar)
ve Hirvatistan (1999 yili itibariyle yaklasik 1,4 milyar Dolar)'dir.

BDT ulkelerindeki yapisal reformlarin gercgeklestirimesine bagl olarak makro-
istikrarin saglanmasi, Guney-Dogu Avrupa Ulkelerinde ise siyasi istikrarin
olusmasina bagl olarak serbest piyasa ekonomisinin yerlesmesi dogrultusunda
bolgeye yonelik dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin  artmasi

beklenmektedir.

Yillar itibariyle bolgeden dogrudan yabanci sermaye ¢ikis tutarlari da oldukca

dusuk duzeylerdedir. 1999 yili itibariyle yaklasik 2,5 milyar Dolar duizeyinde
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dogrudan yabanci sermaye ¢ikis gerceklesen bdlgede, en onemli yatirimci
ulkeler Rusya Federasyonu (1999 yil itibariyle 2,1 milyar Dolar) ve Azerbaycan
(1999 yili itibariyle 336 milyon Dolar )'dir.

3.2. Dunyada Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirirmlarinin Niteligi

Duinya genelinde, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin gergeklestiriime
sekli akis yonu ve islevinde i¢inde bulunulan zamana, teknolojik degisikliklere,
kullanilan araglara, ekonomik ve siyasal degisimlere tuketici tercihlerine,
ekonomik butunlesme hareketlerine v.b. faktorlere bagl olarak dedgisiklikler
ortaya c¢ikmaktadir. Gergeklestirilen yatirnm tutarlarini da etkileyebilen bu
faktorlerin bilinmesi ve izlenmesi dogrudan yabanci sermaye yapilacak ulkeler
acisindan buyuk onem tasimaktadir. Tespit edilebilen unsurlar dahilinde dinya
genelinde gergeklesen dogrudan yabanci sermaye yatirimlarina iligkin niteliksel
degisimler veya durumlar asagida maddeler halinde kisaca agiklanmaya

calisiimistir.

a) “ Tuketim Toplumu” olarak nitelendirilen gunimuz toplumlarinda tuketiciler
de “secici tuketici” konumuna yerlesmislerdir. Cok fazla markanin rekabet ettigi
piyasalarda, slrekli olarak ayni marka tarafindan kuguk degisiklikler yapilarak
uretilen yeni model Urlnler aliciya sunulmaktadir. Bu durum seri dretim yoluyla
Olcek ekonomilerden yararlanma olanagini oldukga kisitlamistir. Cesitlilik
yaratma geleneg@i yaninda talebin miktar ve bilesiminde meydana gelebilecek

degisikliklere ayak uydurarak en ¢ok kari elde etme istedi sirketleri “ esnek
uretim sistemleri” olarak adlandirilan Uretim yOntemlerine gegcmeye
zorlamaktadir. Bilgisayar ve robot destekli bu yontemler, Urlnlerin cesitli
aksamini es-zamanli bigimde Ureterek degisen piyasa kosullarina hizla cevap
vermeyi olanakli hale getirmektedir. Ancak, Uretim sistemlerinin en buylk

handikapi cok bilyiik sermaye ihtiyaci dogurmasidir. (')

19 Kiiresellesmeye Genel Bir Bakis, Prof.Dr. Ahmet Gokdere, Ataum Ders Notlari, 2001, s:10
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b) Uluslararasi alanda rekabet edebilmenin kogulu olarak ortaya ¢ikan “esnek
uretim sistemleri” ne sahip olabilmek yukarida bahsedildigi gibi bluyuk sermaye
gerektirdiginden, dinya genelinde orijin Glkeleri farkli sirketler arasinda birlesme
ve devralmalar artmis, ulusal piyasalar birbirine daha bagimli bir hale gelmigtir.
Birlesme ve devralmalar, sirketlerin ulusalliktan uluslararasi bir nitelige
donusmelerine neden olmusgtur. Daha oOnceki bolumlerde de anlatildigi gibi,
Ozellikle ll.DUnya savasindan sonra dogrudan yabanci yatirrmlarin temel araci
Cokuluslu Sirketler olmustur. Son yillarda ortaya ¢ikan yeni bir gelisme de ,
kuresellesme egilimi dogrultusunda ¢ok uluslu sirket kavraminin “Ulusoétesi
Sirket” kavramina donusmesidir. Bu tanimlama ile s6z konusu sirketler “milliyeti

olmayan” anlaminda bir nitelik kazanmis bulunmaktadirlar.

Sozkonusu girketlerin ekonomik gucunu ortaya koyabilmek amaciyla, asagida
bazi istatistiki bilgiler verilmistir. ")

- Duinya genelindeki 500 buyuk sirket, dinya ticaretinin 2/3'UnU elinde

tutmaktadir.

- Ulkelerin GSYiH'lari ile sirketlerin yillik satiglari bir siralamaya tabi
tutuldugunda, 100 buylk ekonomiden 571’inin sirket diger 49'unun ise Ulke

oldugu ortaya ¢ikmigtir.

- En buyuk 200 sirketin satislan toplamindaki artis, dunya Uretimindeki artis

hizindan yUksektir.

- En buyuk 200 sirketin yilik satiglari toplami, en buyuk 10 Ulke diginda kalan
ulkelerin toplam hasilasini agmaktadir.

- En buyuk 200 sirketin yillik satislarn toplami dinya nufusunun %24’UnU
olusturan en yoksul 1,2 milyar kiginin yillik gelirleri toplaminin 18 kati
dolayindadir.

Mage., s:12
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Ulusotesi Sirketlerin ekonomik buyukluklerinin Ulke ekonomileriyle yarisir hale
gelmesinden sonra, bu sirketlerin dinya capindaki akicihgini artirmaya yonelik
olarak OECD cergevesinde “Cok Tarafli Yatirrm Anlagsmasr’'nin (MAI) yurarlige
konmasi gindeme gelmis, ancak gelismekte olan Ulkelerin tepkisi ile bu

anlasma simdilik gindemden kaldiriimigtir. S6zkonusu anlagma taslag,

- Ulke ekonomilerinin tiim sektérlerini yabanci sirketlere agmalarini ve
- Ulke ve yerel ydnetimlerin yabanci yatirmcilara yerel sirketlerle ayni haklari

tanimalarini dngérmekteydi.

c) Dinya genelinde bir ¢ok bdlgede, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin
artisinda 6zellestirme politikalarinin ¢ok buyudk katkisi gorullirken, dogrudan
yabanci sermaye yatirimlarinda dikkat ¢eken bir uygulama da bu yatirimlarin
genellikle sirket birlesme ve satin almalari yoluyla gergeklestiriliyor olmasidir.
Sinir otesi sirket birlesme ve satin almalari son yillarda dogrudan yabanci
sermaye yatinmlarinda goérulen artigin itici gucu haline gelmistir. 1997 yih
itibariyle gerceklesen dogrudan yabanci sermaye yatirimlari i¢cinde degeri 1
milyar Dolari gegcen 64 adet birlesme ve satin alma iglemi yer alirken 2000 yih
itibariyle bu sayi 175’e gikmigtir. Yine 1997 yili itibariyle s6zkonusu yatirimlarin
tutan yaklasik 129 milyar Dolar iken 2000 yil itibariyle bu tutar da 866 milyar
Dolara yukselmistir. Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin sirket birlesme ve
satin almalari yoluyla gergeklestiriimeye calisiimasinda ticaretin, yatirnmlarin ve
sermaye akimlarinin serbestlegtiriimesine paralel olarak piyasalarin agilmasi,
bazi sektdrlerdeki piyasalarin kaldiriimasi ve azaltilmasi kiresellesme ve

teknolojik degisikliklerin payi oldugu tahmin edilmektedir.("®

d) Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari agisindan tespit edilen bir durum da
Bat’'nin doymus pazarlarinda yatinnm alani bulmakta zorlanan sermayenin hizla
daha ylksek getirili “gelisen Ulke pazarlar’” na yoneldigi yolundaki goérusin
sayisal verilerle pek de dogrulanamadigidir. Daha onceki bolumlerde verilen

tablolar incelendiginde, 1990°dan bu yana gelisen Ulkelere yonelik yabanci

U9 T C. Bagbakanlik Hazine Miistesarligi, Yabanc1 Sermaye Genel Miidiirliigii, 2001 Y1l Raporu, s:9
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sermaye yatirimlarinin tutar olarak surekli artmakla birlikte, toplam DYY girigi
icindeki payinin 6zellikle 1995 yilindan itibaren azaldigi gorulmektedir. Toplam
DYYY girisi icinde gelisen Ulkelerin payr 1990'da %18,4 iken 1994 yilinda
%41,1’e kadar yukselmis, ancak 2000 yilina gelindiginde bu oran tekrar 1990
yilindaki diizeyine (%18,9) inmistir. ')

e) Dinya genelinde dogrudan yabanci sermaye yatirmlarinin sektorel
dagilimina bakildiginda gerek gelismis, gerekse gelismekte olan ulkelerde
hizmetler sektorunun on plana ¢iktigi gorulmektedir. Yaklagsik on yillik bir
degerlendirme yapildiginda, gelismis Ulkelerdeki dogrudan yabanci sermaye
yatirimlari iginde 1988 ve 1997 yillarinda imalat sanayinin payi sirasiyla yluzde
37,5 ve yuzde 35,4 iken, hizmetler sektorinin payi yuzde 42,9 ve yuzde 53
olarak gerceklesmistir. Gelismekte olan Ulkelerde ise ayni yillar itibariyle imalat
sanayinin payi sirasiyla, yuzde 66,8 ve yuzde 50,1 , hizmetler sektorinun payi
ise yuzde 25 ve yuzde 41,3 olmustur. Her iki Glke grubunda da hizmetler sektoru
blyuk gelisim gostermekle birlikte, imalat sanayinin payindaki disus gelismekte

olan iilkelerde daha fazla hissedilmistir. ?%

Hizmet sektorine yonelik dogrudan yabanci yatirimlarin katkisi genellikle kisa
donemde ortaya c¢ikmaktadir. Ancak sdzkonusu yatirimlar Uretimi dogrudan
artirmadigindan, ekonomiye katkisi diger sektorlere gbére daha dusuk
olmaktadir. Yatirnm yapilan Ulke agisindan en yararl ve verimli yatinmlar imalat
sektortune yonelik yatinmlardir. Teknolojik yenilikleri de beraberinde getiren bu
tip yatinmlar, sektorin kademeli olarak gelismesini ve rekabetin olusmasini
saglayarak ara mal veya yatirrm mali Uretiimesine katkida bulunmakta ve

ulkenin ithalata bagimhiligini azaltmaktadir.

f) Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari 6zellikle gelismekte olan Ulkelerde
yetersiz olan sermaye acgigini kapatmakta, bor¢ riskini azaltmakta yeni
teknolojiler yoluyla ihracat olanaklarini artirmakta ve is idaresi ve yonetim
anlayigsinda degisiklik ortaya c¢ikarmaktadir. Dolayisiyla, ortaya c¢ikan bilgi

19 Kiiresellesmeye Genel Bir Bakis, Prof.Dr. Ahmet Gékdere, Ataum Ders Notlari, 2001, s: 11
@0 Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar: O.1.K. Raporu, VIILBYKP, 2000, Ankara, s:6
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birikimi ve teknoloji ile birlikte yabanci sermaye bu Ulkelerde dogrudan ya da
dolayh olarak istihdama onemli katkilarda bulunmaktadir. Dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarinin istihdam etkisi, Gzerinde 6nemle durulmasi gereken

konulardan birini olusturmaktadir.?"

Sanayilesmis ulkelerde vyatinmlarin gerceklesme sekli onem tasirken,
gelismekte olan Ulkelerde yabanci sermayenin beraberinde getirdigi Uretim
teknigi 6nem tasimaktadir. Sanayilesmis uUlkelerde yeni isyerlerinin acgiimasi
yoluyla istihdam yaratiimasi, mevcut isyerlerinin yabanci sirketler tarafindan
satin alinmasina tercih edilirken, gelismekte olan ulkelerde yabanci sirketlerin
emek yogun Uretim tekniklerini kullanmalari istihdam sorununun ¢6zimi

acisindan tercih konusu olmaktadir.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari yatirmin hacmine bagl olarak gittigi
ulkede istihdama katkida bulunmakla birlikte dogrudan yabanci yatirrmlara bagh
olarak istihdamdaki artis hizi, dogrudan yabanci sermaye yatirnmlarinin artig
hizindan daha dusuk duzeyde gerceklesmektedir. Genel olarak yabanci

sermaye yatirimlarini gergeklestiren ¢okuluslu sirketlerin,

- isguicti tasarrufuna yénelik teknolojiler kullanmasi,

- Ulusal ve uluslararasi taseronluk hizmetlerinden yararlanmasi,

- Maliyetleri azaltici politika izlemeleri ve

- Sermaye yogun projeleri tercih etmeleri

gibi nedenlerle dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, yatirrm alan ulkelerde

beklenen istihdam artisini saglayamamaktadir.

Yukarida anlatilan nedenlerle 6zellikle yabanci sermaye alan gelismekte olan
ulkelerde dogrudan yabanci yatirnmlarda kullanilan teknoloji ve bunun yarattigi
isgucu ve istihdam sorunlari en 6nemli tartisma konularindan biri olmaya devam

etmektedir.

@D jstihdam Sorunu ve Yabanci Sermaye, Dr. Faruk Cémert, Hazine Dergisi, Say1 13, Ocak 2000
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Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, yatirrm alan Ulkelerde bazi sektorlerin
yeniden yapilanmasina neden oldugundan kisa donemde rekabet edemeyen
yerli istihdam azalmakta ve istihdamin yenilenmesi ihtiyaci ortaya ¢ikmaktadir.
Uzun dénemde ise dogrudan yabanci sermaye yatirimlari kaynaklarin daha
verimli  sekilde yonlendiriimesine ve istihdamin gelismesine olanak
saglamaktadir. Son yillarda en agirlikli dogrudan yabanci sermaye yatirimi
gerceklestirme araci olan birlesme ve satinalma ile 6zellestirme faaliyetlerinin,
kisa dénemde istihdamin azalmasina neden oldugu bilinmekle birlikte mevcut
igsletmelerin  rekabet edemeyerek kapanmasi ihtimali g6z o6nunde
bulunduruldugunda uzun dénemde istihdama olumlu etkisi oldugunu sdylemek

mumkunddr.

Yabanci sermaye yatirimlarinin dinya genelinde istihdama olan katkilarini tam
olarak tespit etmek mumkun degilse de, 1994 yilinda yayimlanan “Dinya Yatirm
Raporu” na goére dinya capinda Cokuluslu Sirketlerde yaklasik olarak 73
milyon kisinin istihdam edildigi bunun yaklasik 44 milyonunun gelismis
ulkelerdeki ana sirketlerde, geri kalan 30 milyon kisinin de bagh kuruluglarda
istihdam edildigi tahmin edilmektedir. Bagli kuruluglarda istihdam edilen kisilerin
yaklasik 12 milyonunun ise gelismekte olan ulkelerde c¢ahlstigi tahmin

edilmektedir.

Her ne kadar c¢ok uluslu sirketler sermaye ve teknoloji yogun yatirimlara
yoneliyorsa da, bu sirketlerin dinya genelinde istihdama dolayli ve dolaysiz
katkilarinin 150 milyon kisi dolayinda oldugu tahmin edilmektedir.

g) Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarina iliskin dikkat ¢ekici bir nokta da,
yabanci sermaye alan ulkelerdeki yabanci sermayeye yonelik yapilan yasal
dizenlemelerin ve tegvik tedbirlerinin etkisinin, uluslararasi yatirrmci firmanin
tipine ve faaliyet goOsterdigi sektore gore oldukga farkhlik gdstermesidir.
TelekomUnikasyon ve haberlesme, bankacilik, uzay aracglari ve bunlarin
techizatlarina yonelik faaliyet gosteren uluslararasi yatirirmci firmalar, is veya
cevre kosullari konusundaki ayricalik haklarina iligkin dizenlemelerden ¢ok fazla

etkilenmezken, patentlere ve fikri mdulkiyet haklarina iliskin didzenlemelere
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oldukga duyarlidirlar. Bu firmalar yuksek is gucu standartlarindan da pozitif
yonden etkilenmektedirler. Daha dusuk teknolojili, emek-yogun sektorlerde
faaliyet gosteren yatirrmci firmalar (konfeksiyon, ahsap urtnleri, madencilik v.b.)
ise Ozellikle maliyet dusuricu tesviklere daha fazla olumlu tepki
gostermektedirler. Dolayisiyla, ulkelerdeki piyasa duzenlemelerinin etkisi, bir
yandan Uretim sektorunun ve firmanin mulkiyet yapisina ve diger yandan da

yatirim yapilan Glkenin kurumsal yapisina bagh gérinmektedir.?

Duzenleyici rejimlerin yabanci yatirimcilari en fazla dogrudan ilgilendiren yona,
sirkete ait kurumsal mulkiyetin korunmasi ve yurt i¢i pazarlara giris olanaklari ile
ilgilidir. Nitekim, bu gline kadar yapilmig olan iki binin Gzerindeki iki tarafli yatirm
anlasmasinin temel konulari bunlardir. Ozellikle patent haklarina iliskin
duzenlemeler Ulkeye transfer edilecek teknolojiye yansitilan “yatirim kalitesi’ni
etkilemektedir. Fikri mulkiyet haklari korumasinin zayif oldugu ulkelere genellikle
daha eski teknolojiler transfer edilmektedir. Ornegin, 1990’ yillarin baslarinda,
gelismekte olan Ulkelerde faaliyet gosteren ABD firmalar ile ilgili yapilan bir
calisma, ABD dogrudan yatirmlarinin hem kompozisyonunun hem de
boyutunun patent kurallarindan etkilendigini ve bu durumun da yerel
girisimcilerle ortak yatirimlar yapilmasini engelledigi sonucuna variimigtir. Alman
ve Japon firmalarindan elde edilen bilgiler de, yuksek teknolojili endustrilerde
(kimyasal maddeler, ilaclar, makine ve elektrikli gerecler) fikri mulkiyeti koruma

sisteminin ¢ok dnemli oldugunu dogrulamaktadir.

@2 Diizenleyici Yatirrm Tesvikleri, Valpy FitzGerald, Ceviren: Ahmet Kandemir, TKB, Arastirma
Midiirligii, Subat 2002, s: 5-9
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4. TURKIYE'DE DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARI

4.1. Turkiyede Yabanci sermayenin Tarihgesi

Tlarkiyede dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin tarihgesi, Osmanli
imparatorlugu dénemine kadar uzanmaktadir. Kapitiilasyonlar kapsaminda
yapilan ticaret anlasmalari dogrultusunda Ulkeye gelen 6zel imtiyazli yabanci
sermaye sirketleri o donemde daha ¢ok kamu hizmetleri ve dogal kaynaklarin

igletiimesi alanlarinda faaliyet gostermigleridir.

Cesitli ticaret guvenceleri saglayan kapitllasyonlar, her yenilenmesinde biraz
daha genisletiimis ve zamanla Avrupanin Orta Dogu’yu iktisadi olarak somurme
aracli haline gelmigtir. 19.yuzyilin ikinci yarisindan itibaren borglarini 6deyemez
duruma gelen Osmanli imparatorlugu'nda 1881 yilinda Didyun-u Umumiye
idaresi kurulmus ve blUyuk olgide vyabancilar tarafindan yodnetilmistir.
Kapitiilasyonlarin sagladigi ayricaliklar ve imparatorlugun ekonomik ve siyasal
gugsuzlugunden yararlanarak kendilerine buyuk bir hareket alani yaratan
yabanci sirketlerle Dbirlikte, dis bor¢lanmalar daha sonraki vyillarda

imparatorlugun ¢okisiini hazirlayan énemli faktorler olmustur.®)

Cumbhuriyetin  ilk yillarinda, liberal ekonomik politikalar uygulanmasi
ongorulmusse de 1929°da patlak veren Dunya Ekonomik Bunalimi, Ulkedeki i¢
ekonomik sorunlar ve kapitulasyonlardan gelen bazi sorunlar nedeniyle, yeni
kurulan Cumhuriyet Hikumeti tarafindan 1930°’lu yillardan sonra kati devletgilik
politikasi uygulanmistir. Bu dénemde 06zel ayricaliklarla kurulmus olan ve
genellikle hukuki veya fiili tekeller olusturan yabanci sermayeli sirketler
millilestirilmistir. Bu dusinceden hareketle, 1950’li yillara kadar gergeklestirilen

sanayi atihminda tamamen Ulkenin kendi ekonomik olanaklari kullaniimigtir.

Dunya genelinde ragbet gormeye baslayan liberallesme akimina paralel olarak
ikinci Diinya Savasi”dan sonra Tirkiye'de de yabanci sermaye yatirmlarina

@3 Yabanci Sermayenin Diinii Bugiinii, Dr.Faruk Coémert, Hazine Dergisi, Say1 12, Ekim 1998, s:11-13
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sicak bakilmaya baglanmistir. Ozellikle 1950’li yillarda daha da belirginlesen bu
duguncenin bir sonucu olarak, 1954 yilinda cikarilan 6224 sayili “Yabanci

Sermayeyi Tesvik Yasas!” ile bu konudaki kararlilik agikga ortaya konmustur.

Yabanci sermaye yatirimlari konusunda kararli bir irade ortaya konmakla
birlikte, 1980°li yillara kadar uygulamada beklenen basari saglanamamisgtir.
1980’den sonra uygulanan liberal ekonomik politikalar ise blytk élglide yabanci
sermaye girisini 6zendirici rol oynamistir. Kambiyo rejiminin serbestlestiriimesi,
burokrasinin azaltilmasi, gumruklerin indirilmesi ve yabanci sermaye yasasinda
yaplilan iyilestirmeler yabanci yatirimcilar tesvik etmek agisindan etkili olmustur.
Bu dénemde ayrica bir ¢cok Ulke ile “Yatirnmlarin Karsilikli Tegviki ve Korunmasi”

anlasmalari imzalanmistir.

Son yillarda bir Devlet politikasi olarak gundeme gelen 6zellestirme faaliyetleri
de Turkiye'de yabanci sermaye girisinde bir ara¢ olarak kullaniimaya
baslanmistir. 1980’li yillarda cikarilan bazi kanunlarla Yap-islet, Yap-islet-
Devret, igletme Haklarinin Devri Modelleri, 1990’l yillarda gikarilan bazi
kanunlarla da Yap-islet-Sahiplen Modelleri devreye sokulmustur. 1980’li
yillardan sonra ulke genelinde buyuk 6lgude saglanan ekonomik istikrar ortami,
yabanci yatirimcilarda Turkiye’ye karsi belli bir given olusmasini saglamis ve
1980°’li yillarin sonlarindan itibaren Tulrkiye'ye yoOnelik yabanci sermaye

yatirimlari anlaml duzeylerde gergeklesmeye baglamigtir.

1990°’li yillarin ortalarinda ortaya c¢ikan ekonomik krizden olumsuz ydnde
etkilenen yabanci sermaye yatirimlari, yillar itibariyle inis cikiglar géstermekle
birlikte ge¢mis yillara gore daha yuksek tutarlarda gerceklesmeye baslamis,
ancak halen beklenen, istenen dizeye ya da benzer Ulkeler duzeyine

yukselememisgtir.

Turkiye'ye yonelen yabanci sermaye yatirimlarinin yillar itibariyle nitel ve nicel
olarak geligsimi daha sonraki bolumlerde ayrintili olarak anlatilacaktir.
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4.2. Kurumsal ve Yasal Cergeve

Tlrkiye’de yabanci sermaye ile ilgili olarak kabul edilen ilk yasal dizenleme
1954 yilinda cikarilan 6224 sayili “Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu’dur.
Doénemine gore oldukga liberal bir dugtnce ile hazirlanmig s6zkonusu Kanun ile
1980’li yillarda uygulanmaya baglanan liberal iktisat politikalari ve kambiyo
mevzuatinda yapilan degisiklikler dogrultusunda vyurirlige konan “Yabanci
Sermaye Cergceve Kararlan” dikkate alindiginda, Tlrkiye'nin yabanci sermaye

konusunda en liberal mevzuata sahip ulkelerden biri oldugu gorilmektedir.

24 Ocak 1980 tarihli ekonomik istikrar tedbirleri kapsaminda yabanci sermaye
hareketleri ile ilgili de duzenlemeler yapilmigtir. 25 Ocak 1980 tarihli ve 8/168
sayili “Yabanci Sermaye Cergeve Kararnamesi” ile Turkiye’ye yabanci sermaye
girisi tesvik edilmistir. Alinan tesvik tedbirleri arasinda yerli ve yabanci sermaye
orani ile kar ve ana sermaye transferi Uzerindeki kisitlamalarin kaldiriimasi,
yabanci teknik ve idari personel istihdamina izin veriimesi ve altyapi ile ilgili
kamu yatirnmlarinda yap-islet-devret modeli ile joint-venture (ortak yatirim)
seklindeki girisimlerin kabul edilmesi yer almaktadir. Kararname’nin yururluge
girmesinden sonra Bagbakanliga bagli Yabanci Sermaye Dairesi kurulmus ve
daha sonra da Devlet Planlama Teskilat'na baglanmigtir. 17 Temmuz 1991
tarininde ise sdzkonusu Daire Yabanci Sermaye Genel Mudurligu haline
getirilip Hazine ve Dig Ticaret Mustesarligi bunyesine alinmigtir. 9 Kasim 1994
tarinli ve 4059 sayili Kanun ile Hazine ve Dig Ticaret Mustesarliklarinin ayriimasi

ile de s6zkonusu Genel Midirliik Hazine Mistesarligi biinyesinde kalmistir.®%

1986 ve 1992 yillarinda Uzerinde degisiklik yapilan ¢ergeve kararlari ile ilgili son
duzenlemeler 7 Haziran 1995 tarihinde yururluge giren 95/6990 sayili “Yabanci
Sermaye Cergeve Kararl” ile yapilmistir. Her seferinde daha liberal bir anlayigla

gerceklestirilen dizenlemelerin sonucunda ortaya ¢ikan mevzuata gore, yabanci

@ Dogrudan Yabanci Sermaye yatirmmlari O.1.K. Raporu, Sekizinci Bes Yillik Kalkinma Plani, Ankara
Mayis 2000, s:8
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yatirmcilar tekel veya 0Ozel ayricalik olusturmamak kosuluyla, Turk ozel
sektorine acik olan her alanda her turli mal ve hizmet Uretimine yoOnelik

faaliyette bulunabilmektedirler.

Yururlikte olan mevzuat kapsaminda;

- Yabanci yatirnmcilar, Turk yatirnmcilarla ayni hak ve sorumluluklara sahiptirler.
- Yabanci ortaklarin payina iligkin herhangi bir kisittama bulunmamaktadir.

- Yabanci sermaye olarak getirilen ddvizler, Turk Lirasi’na ¢evrilmeden doviz
tevdiat hesaplarinda tutulabilmektedir.

- Kar payi, royalty, tasfiye payl vb. kazanclar serbestgce Ulke digina transfer
edilebilmektedir.

- Yabanci yatirrmcilar ihtiya¢ duyduklari yabanci personeli istihdam
edebilmektedir.

- Lisans, know-how, teknik yardim ve yonetim anlagmalarinin onaylanmasi
zorunlulugu kaldiriimis olup, tescil yaptiriimasi yeterli gértilmektedir.

- Dig kredi anlagmalarinin onaylanmasi zorunlulugu bulunmamaktadir.

Tarkiye mevzuata iliskin duzenlemeleri gerceklestirdikten sonra 57 Ulke ile
“Yatirnrmlarin Karsihkh Tesgviki ve Korunmasi Anlagsmasi” imzalamis olup, bu
anlasmalardan 36’s1 (ABD, Almanya, Arnavutluk, Avusturya, Banglades, Beyaz
Rusya, Belgika-Luksemburg, Bulgaristan, Cin, Danimarka, Endonezya, Estonya,
Glney Kore, Giircistan, Hirvatistan, Hollanda, ingiltere, ispanya, Israil, isveg,
isvigre, Japonya, Kazakistan, Kirgizistan, Kuveyt, Macaristan, Makedonya,
Moldova, Ozbekistan, Pakistan, Polonya, Romanya, Tacikistan, Tunus,

Tldrkmenistan ve Ukrayna ile yapilan) yururlige girmis bulunmaktadir.

Ayrica Turkiye 42 (lke ile de (Avusturya, Norveg, Giney Kore, Urdln,
S.Arabistan, Tunus, Romanya, Hollanda, Pakistan, ingiltere, Finlandiya, KKTC.,
Fransa, Almanya, isvec, Belgika, Danimarka, italya, Japonya, BAE., Macaristan,
Kazakistan, Makedonya, Arnavutluk, Cezayir, Mogolistan, Cin, Hindistan,
Malezya, Misir, Polonya, Tirkmenistan, Azerbaycan, Bulgaristan, Ozbekistan,
ABD., Beyaz Rusya, Ukrayna, israil, Slovakya, Kuveyt ve Rusya) “Cifte

Vergilendirmeyi Onleme Anlagsmasi” imzalamistir. Tlrkiye ayrica Cok Tarafli
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Yatinm Garanti Ajansi ile Yatinm Anlasmazliklarinin Coézimlenmesi igin

Uluslararasi Merkez'e de taraftir.

4.3. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Geligimi

Oldukga liberal bir anlayigla mevzuata iligkin yapilan dizenlemeler, dinamik ve
blylyen ekonomisi ve nufus buyUkligu dikkate alindiginda Turkiye'de
gerceklestiriien dogrudan yabanci yatirimlar istenilen dizeye ulagsamamistir.
6224 sayili kanun kapsaminda 1954 yilindan 1979 yilina kadar Turkiye'de
yapilan dogrudan yabanci yatirrmlar toplami 228 milyon Dolar seviyesinde
gerceklesmistir. Sézkonusu vyillar itibariyle Turkiye'ye gelen yabanci sermaye

tutarlar asagidaki tabloda verilmistir.

Tablodan da goéruldagua gibi, 1954 yilinda ¢ikarilan 6224 sayili “Yabanci
Sermayeyi Tesvik Yasasi’na ragmen 1954-1979 yillari arasinda Turkiye'ye
gelen dogrudan yabanci sermaye tutarlari 6nhemsenmeyecek dizeylerdedir. Bu
donem boyunca en ylksek yatirrm tutari 67,3 milyon Dolarla 1973 yilinda
gerceklesmigtir. Hatta bazi yillarda (1974 ve 1979) mevcut yabanci yatirimlarin
ulkeden kagigi (negatif dogrudan yabanci sermaye yatirimi) ile karsilagiimistir.

1980 yilinda alinan 24 Ocak Kararlarina, 80’li yillarin ortalarinda baglatilan
liberallesme politikalarina ve 25 ocak 1980 tarihinde yurulige giren Yabanci
Sermaye Cerceve Kararnamesi'ne karsin 1980-1987 yillari arasinda 35-170
milyon Dolar arasinda gergeklesen dogrudan yabanci yatirrm girisi ancak 1987

yilinda 200 milyon Dolarin tGzerine g¢ikabilmistir.
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TABLO 5 : 1954 — 1979 DONEMINDE TURKIYE’YE GELEN
DOGRUDAN YABANCI SERMAYE (Milyon Dolar)

Yillik Dogrudan Birikimli
Yillar Yabanci Dogrudan

Sermaye Yabanci Sermaye
1954’
Kadar 2.8 2.8
1954 2,2 5,0
1955 1,2 6,2
1956 3,4 9,6
1957 1,3 10,9
1958 1,1 12,0
1959 3,4 15,4
1960 1,9 17,3
1961 1,2 18,5
1962 4,2 22.7
1963 4,5 27,2
1964 11,9 39,1
1965 11,6 50,7
1966 9,7 60,4
1967 9,0 69,4
1968 13,9 83,3
1969 13,2 96,5
1970 9,0 105,5
1971 11,7 117,2
1972 12,8 130,0
1973 67,3 197,3
1974 -7,7 189,6
1975 15,1 204,7
1976 8,9 213,6
1977 9,2 222,8
1978 11,7 234,5
1979 -6,4 228,1

Kaynak: Yabanci Sermayenin Diinii Bugiinii ve Gelecegi, Dr.Faruk Cémert
Hazine Dergisi, Say1 12, Ekim 1998

1988 yilinda ilk kez yaklasik olarak 500 milyon Dolara ulasan fiili dogrudan
yabanci sermaye yatirimi sonraki yillarda da artis egilimini strdirerek 1992
yiinda 1,2 milyar Dolara kadar yukselmistir. Bu tutar ile Turkiye dogrudan
yabanci yatirrmlar ve kisi basina dusen yabanci yatinm miktar agisindan
gelismekte olan Ulkeler arasinda on siralarda yer almistir. Ancak bu yildan
itibaren Ulkedeki ekonomik istikrarsizligin da etkisiyle dalgalanma gosteren

dogrudan yabanci yatinmlar 1999 yilinda yeniden 817 Dolar dizeyine dismus
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ve Turkiye bu yatinm tutar ile s6zkonusu yilda dinya genelinde yabanci

yatirimlar agisindan 54. siraya gerilemistir.?®

1980-2001 yillari arasinda Turkiye’de izin verilen yabanci sermaye tutarlar ile

fiili olarak gerceklesen yabanci yatinm tutarlari agsagidaki tabloda verilmektedir.

Tablodan da gorulebilecedi gibi 1980-2001 yillari arasinda toplam izin verilen
yabanci sermaye tutari 31.350 milyon Dolar iken toplam fiili giris 17.251 milyon
Dolar olarak gergeklesmistir. Bu donem boyunca fiili giris izin verilen yabanci
sermaye dikkate alindiginda %55 gibi ¢ok dusuk bir oranda gergeklesmisgtir.

1980 sonrasinda yabanci yatirrmcilarin Tarkiye’ye ilgisini gdostermek agisindan
yabanci sermaye izinleri incelendiginde, ilk sigramanin 1981 yilinda oldugu
1980'de 97 milyon Dolardan 1981°'de 337 milyon Dolara yukseldigi
gorulmektedir. 1986 yapilan mevzuat degisikliginden sonra ikinci sigrama 1987
yilinda gergeklesmis, 1986 yilinda 364 milyon Dolar olan yabanci sermaye
izinleri 1987 yilinda 655 milyon Dolara yukselmistir. 1992 yilinda yapilan
mevzuat degisikligi ile de 1993 yilinda ilk kez yabanci sermaye izinleri 2 milyar
dolari asmig ve 1995 yilinda 3 milyar dolar sinirina gelmistir. Bu donem boyunca
en yuksek yabanci sermaye izni ise 3.837 milyon Dolarla 1996 vyilinda

verilmisgtir.®®

% Diinyada ve Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari, Hande Giingdr, IKV Dergisi,

Say1 149, Mayis-Agustos 2001, s:70

% Dogrudan Yabanci Sermaye yatirimlari O.1.K. Raporu, Sekizinci Bes Yillik Kalkinma Plani, Ankara
Mayis 2000, s:9
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TABLO 6 : 1980°’DEN SONRA TURKIYE’YE GELEN
DOGRUDAN YABANCI SERMAYE (*) (Milyon Dolar)

izin Verilen Firma Sayisi
Yillar Yabanci Sermaye | Fiili Girig (Birikimli)

1980 97 35 78
1981 337 141 109
1982 167 103 147
1983 103 87 166
1984 271 162 235
1985 234 158 408
1986 364 170 619
1987 655 239 836
1988 821 488 1172
1989 1.512 855 1.525
1990 1.861 1.005 1.856
1991 1.967 1.041 2.123
1992 1.820 1.242 2.330
1993 2.063 1.016 2.554
1994 1.478 830 2.830
1995 2.938 1.127 3.161
1996 3.837 964 3.5682
1997 1.678 1.032 4.068
1998 1.647 976 4.533
1999 1.701 817 4.950
2000 3.060 1.719 5.328
2001(*) 2.739 3.044 5.841
TOPLAM 31.350 17.251 -

Kaynak: Hazine Miistesarligi Sermaye Raporlari

(*) Hazine Miistesarligi Yabanci Sermaye Genel Miidurliigii, 2001 yili raporunda
gecmis yillarin yabanci sermaye yatirim tutarlarini revize etmistir. Ancak bu
calismada gegmis yillarda yayinlanmig olan tutarlar kullaniimistir.

(**) Ekim sonu itibariyle

izin verilen yabanci sermayenin sektérel dagiimina bakildiginda, 1990’ yillarin
baslarindan itibaren tarim ve madencilik sektorlerinin paylarinin ¢ok dusik
oldugu gorulmektedir. Yabanci sermaye izinlerinin en fazla yogunlastigi
sektorler olan imalat ve hizmetler sektorlerinin paylarinda ise yillar itibariyle
blylk dalgalanmalar ve degisikler olmustur. 1980 yilindaki toplam yabanci
sermaye izinlerinden imalat sanayi %91,5 gibi ¢cok blyuk bir pay alirken, yillar
itibariyle bu payda hissedilir dugsusler olmus, 1987de %44,8 e, 1996 yilinda
%16,7 ye, 2000 yilinda ise %36,4’e kadar dugmustur. 2001 yih itibariyle ise
imalat sanayi yabanci sermaye izinlerinden %45,8 oraninda pay almistir.
Hizmetler sektorl ise 1980 yilinda yabanci sermaye izinlerinden yaklasik olarak
%8,5 oraninda pay alirken, Ozellikle bazi yillarda bu payini oldukga yuksek
duzeylere (1987°'de %53, 1996'da %81,4, 2000°de %61,4) cikarabilmistir.

Hizmetler sektérinin 2001yl itibariyle yabanci sermaye izinlerinden aldigi pay
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ise %48,1°dir. 1980-2001 yillarn arasinda yabanci sermaye izinlerinin sektorlere

gore dagilimi asagidaki tabloda verilmigtir.

TABLO 7 : YABANCI SERMAYE iZINLERININ SEKTOREL DAGILIMI (Milyon Dolar)

Yillar imalat % Tarim % Madencilik % Hizmetler % Toplam
1980 88,76 | 91,51 - - - - 8,24 8,49 97,00
1981 246,54 | 73,05 0,86| 0,25 0,98| 0,29 89,13 | 26,41 337,51
1982 98,54 | 59,01 1,06 | 0,63 1,97 1,18 65,43| 39,18 167,00
1983 88,93 | 86,56 0,03| 0,03 0,02] 0,02 13,76 | 13,39 102,74
1984 185,92 | 68,51 593| 2,19 0,25| 0,09 79,26 | 29,21 271,36
1985 142,89 | 60,94 6,37 | 2,72 4,26 1,82 80,97 | 34,53| 234,49
1986 193,47 | 53,15 16,86 | 4,63 0,86| 0,24 152,81 ] 41,98| 364,00
1987 293,91 | 44,86 13,00| 1,98 1,25 0,19 347,08| 52,97| 655,24
1988 490,68 | 59,80 27,35| 3,33 562| 0,68 296,87 | 36,18| 820,52
1989 950,13| 62,84 9,36| 0,62 11,86 0,78 540,59| 35,75| 1.511,94
1990 1.214,06| 65,23| 65,56 3,52 47,09| 2,53 534,49 | 28,72 1.861,20
1991 1.09548| 55,69 2241| 1,14 39,82 | 2,02 809,55| 41,15| 1.967,26
1992 1.274,28| 70,02 33,59| 1,85 18,96 | 1,04 493,13 | 27,10] 1.819,96
1993 1.568,59| 76,02 21,05| 1,02 11,37 0,55 462,38 | 22,41| 2.063,39
1994 1.107,29| 74,94 28,27 1,91 6,20 0,42 335,85 22,73| 1.477,61
1995 1.996,48| 67,95 31,74| 1,08 60,62 | 2,06 849,48 | 28,91 2.938,32
1996(%) 640,59| 16,70 64,10| 1,67 8,54| 0,22 3.123,74| 81,41| 3.836,97
1997 871,81 51,95 12,22 0,73 26,70 1,59 767,48 | 45,73| 1.678,21
1998 1.016,29| 61,84 575| 0,35 13,73| 0,83 609,67 | 37,01 1.647,44
1999 1.123,22| 66,05 17,19 1,01 6,76 | 0,40 553,40 | 32,54 | 1.700,57
2000 1.115,20| 36,45| 59,74| 1,95 6,32| 0,21 1.878,87| 61,40 3.060,13
2001(**) 1.255,88| 45,86| 134,68 4,92 29,90| 1,09 1.318,12| 48,18 | 2.738,58
TOPLAM | 17.060,94| 54,42| 577,12| 1,84 303,08| 097| 13.410,30| 42,78 33493

Kaynak: Hazine Miistesarligi, Yabanci Sermaye Genel Miidiirlugii, 2001 Yili Raporu

(*) 1996 yilinda izin verilen sermaye rakami, Fransizlarin istanbul-Silivri'"de yapmayi diigiindiikleri
Biiylk Sehir Projesi icin verilen 2,3 milyar Dolarlik izni de kapsamaktadir.

(**) Ekim sonu itibariyle

Dinya genelinde oldugu gibi, Turkiye’de de hizmetler sektéri yabanci
yatirrmcilar i¢in 6nem kazanan bir sektor konumundadir.Son yillarda verilen
yabanci sermaye izinleri imalat sanayinde Ozellikle tasit araglari imalati, tasit
araglar yan sanayi, elektrikli makine, ilag, gida, ¢imento, elektrik, hazir giyim ve
¢imento sanayilerinde, hizmetler sektdérinde ise haberlesme, bankacilik ve
yatirim finansmani, ingaat taahhut hizmetleri, ticaret, tagimacilik, turizm ve hiper

market hizmetleri alt sektorlerinde yogunlagsmaktadir.

Duzenlenen yatirim tegvik belgeleri itibariyle verilen yabanci sermaye izinlerinin

bolgelere gore dagilimina bakildiginda, 1990-2001 yillar itibariyle yabanci
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sermaye yatirimlarinin %67 gibi bir oranla Marmara Bolgesi’nde yogunlastigi, bu
bolgeyi %11 payla Akdeniz Bolgesi'nin, %9 payla da Ege Bolgesi'nin izledigi
gorulmektedir. S6z konusu dénemde toplam tesvik belgeli yabanci sermaye
izinleri icerisinde en fazla paya sahip iller ise istanbul, Kocaeli, Bursa, Ankara ve
Adana’dir. Bu bes ilin toplam tesvik belgeli yabanci sermaye izinleri icindeki payi
%73,2'dir.?”)

1990-2001 yillar1 arasinda Tesvik Belgeli yabanci sermaye izinlerinin bolgelere

gore dagilimi asagidaki tabloda verilmektedir.
TABLO 8: 1990-2001 YILLARI ARASINDA TESViK BELGELi YABANCI
SERMAYE iZINLERININ BOLGESEL DAGILIMI (Milyon Dolar)

BOLGELER MIKTAR %
Marmara Bolgesi 6.072 65,5
Akdeniz Bolgesi 916 9,9
Ege Bolgesi 849 9,2
ic Anadolu Bélgesi 496 5,4
Glineydogu Anadolu Bolgesi 223 2,4
Karadeniz Bolgesi 199 2,1
Dogu Anadolu Bdlgesi 31 0,3
Cesitli Bolgeler (*) 484 5,2
TOPLAM 9.270 100,0

Kaynak: Hazine Miistesarhigi Yabanci Sermaye Genel Midurlugii, 2001 Yili Raporu
(*) Birden fazla bolgeye iligkin yatirim izinlerini kapsamaktadir.

Yabanci sermaye izinlerinin Ulke gruplarina gore dagilimina bakildiginda da
Turkiye'de en fazla yatirrm yapan Ulke grubunun %90 pay ile OECD ulkeleri
oldugu, bu llkeler icinde de agirhigin Avrupa Birligi Ulkelerinde oldugu
goriilmektedir. Ozellikle AB iilkelerinden Fransa, Almanya, ingiltere,Hollanda ve
italya Turkiye’deki en onemli yatirimci Glkeler olarak dikkat gekmektedir.
Bunlarin disinda Amerika ve isvigre Tlrkiye'deki dnemli yatirmei tlkelerdir.

Yabanci sermaye izinlerinin tlke gruplarina ve ayrintili olarak da Ulkelere goére

dagilimi agsagidaki tablolarda verilmektedir.

@D T C. Bagbakanlik Hazine Miistesarligi, Yabanci Sermaye Genel Miidiirliigii 2001 Y1ili Raporu, s:4
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TABLO 9 : DOGRUDAN YABANCI SERMAYE iZINLERININ
ULKE GRUPLARINA GORE DAGILIMI (Milyon Dolar)

1993(*) | 1994() | 1995(*) | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001
AB Ulkeleri(OECD) 1.188 983| 1.848| 3.272| 1.030| 1.086| 1.166| 1.950| 1.805
Diger Ulkeler(OECD)(*) 773 376 900| 389| 380| 477| 375| 618| 666
Diger Ulkeler 102 119 190| 176| 268 85| 159| 492| 268
TOPLAM 2.063| 1.478| 2.938| 3.837| 1.678| 1.648| 1.700| 3.060| 2.739

Kaynak: Hazine Miistesarligi Yabanci Sermaye Genel Midurligi Yillik Raporlari
IKV Dergisi, Sayi 149

(*) AB Ulkelerinden Finlandiya’y1 icermemektedir.

(**) Norveg, izlanda ve Avustralya’yr icermemektedir.

Asagidaki tablodan da gorulebilecedi gibi 1980-2001 yillari arasinda verilen
toplam yabanci sermaye izinlerinin %81,8’i sekiz Ulkeye ait bulunmaktadir. Bu
ulkeler arasinda da en yuksek paya sahip ulkeler %17,6 payla Fransa ve %13,6

payla Hollanda'dir.

Yillar itibariyle verilen yabanci sermaye izinlerinin yatirnm tlrlerine goére
dagihmina bakildiginda da agirhgin yeni yatinmlarla sermaye artigsinda oldugu
gorulmektedir. 1980-2001 yillari arasindaki yabanci sermaye izinlerinin yatirim
turlerine gore dagilimi da asagidaki tabloda verilmektedir.
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TABLO 10

ULKELERE GORE DAGILIMI

YILLAR ITiBARIYLE DOGRUDAN YABANCI SERMAYE IiZINLERININ

(Milyon Dolar)
Ulkeler 1980-1990 | 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999
Fransa 1.045,61 249,18 353,75 223,15 255,29 476,05| 2.370,35 103,94 135,50 146,72
Hollanda 322,40 280,30 272,90 179,42 194,02 559,32 338,61 206,35 352,05 234,57
Almanya 696,43 196,41 202,46 145,37 223,46 392,13 226,47 281,50 329,80 407,31
A.B.D. 770,59 460,87 197,55 248,34 158,32 231,37 179,44 174,48 297,20 292,51
Ingiltere 877,44 80,82 109,34 120,49 47,42 161,37 164,80 122,25 44,43 88,40
Eigre 799,61 109,08 203,51 136,11 54,29 327,75 156,84 50,28 101,58 50,89
Italya 214,06 180,66 119,66 419,29 164,00 98,57 43,24 124,50 128,69 95,22
Japonya 363,33 54,59 36,60 237,06 125,92 283,84 21,14 126,68 17,54 13,85
Belgika 87,54 8,27 20,00 21,10 13,43 36,20 70,18 7,61 17,82 23,41
S.Arabistan 125,35 43,95 34,07 15,08 8,44 11,81 8,98 11,00 17,14 14,47
G.Kore 20,59 0,94 10,29 93,30 0,53 15,94 30,99 17,88 2,51 13,62
Cayman Ada. 14,86 21,42 0,00 0,00 0,00 0,59 0,00 0,12 0,10 0,13
Luksemburg 27,95 23,20 24,73 9,81 19,85 33,29 0,80 16,07 10,64 4,20
Kanada 31,85 51,26 22,63 58,31 37,37 41,33 1,42 0,41 12,86 1,91
Panama 46,83 1,74 2,55 3,58 2,11 17,53 0,13 0,00 0,67 0,00
Danimarka 82,96 4,73 3,66 5,21 8,57 3,63 0,44 13,68 4,15 11,28
Bahreyn 16,32 6,92 49,70 25,92 11,95 6,44 18,44 4,46 25,16 0,00
Isveg 41,05 13,96 14,39 6,25 8,70 11,84 22,09 7,52 19,42 6,88
Avusturya 24,47 8,36 8,83 5,55 3,59 32,92 11,20 8,42 6,10 16,41
Singapur 55,61 9,67 14,07 15,03 1,32 18,13 6,17 8,35 0,00 0,16
Iran 59,21 3,23 8,95 5,80 3,96 5,63 5,35 9,58 5,00 1,58
Ispanya 8,26 9,16 8,84 4,39 5,79 2,80 10,72 1,74 9,14 30,95
I.F.C. 21,72 6,09 10,47 1,70 20,98 9,76 7,30 3,62 3,36 0,03
Bermuda 0,00 38,35 0,38 14,13 3,20 20,11 0,00 1,33 0,09 0,00
K.K.T.C. 1,56 4,98 9,81 2,49 5,17 3,57 10,14 8,30 0,41 3,54
Virgin Adalan 0,00 0,23 0,41 0,09 0,62 6,17 26,71 1,20 0,31 15,20
Jersey Adalari 9,92 29,51 12,51 0,40 5,41 0,18 0,06 15,64 0,16 0,16
Irlanda 0,36 0,59 0,39 0,12 4,46 6,58 0,71 36,23 14,39 1,18
Israil 0,74 0,20 0,93 0,66 0,03 0,20 7,39 1,53 1,63 1,31
Suriye 31,35 3,56 0,99 2,69 1,69 1,49 10,47 4,58 0,72 1,87
Rusya Fed. 1,79 3,82 2,66 9,54 6,56 11,29 5,78 5,29 3,00 4,13
Yunanistan 0,42 1,34 2,75 4,22 0,35 2,97 1,20 1,99 1,56 2,64
Finlandiya 3,40 1,22 0,63 0,74 12,19 25,88 2,84 3,05 1,56 0,21
Liechtenstein 1,03 11,37 4,17 0,78 0,72 17,67 0,76 0,43 0,06 17,50
B.A.E 34,59 8,04 0,32 3,39 0,31 0,23 0,60 0,58 0,31 0,17
Izlanda 0,00 1,17 3,04 0,03 0,09 0,00 0,06 0,00 41,98 0,00
Diger Ulkeler 579,87 9,72 52,43 3,99 33,13 47,45 74,88 309,41 43,14 230,76
TOPLAM 6.419,06 | 1.967,26 | 1.819,96 | 2.063,39 | 1.477,61| 2.938,32| 3.836,97 | 1.678,21| 1.647,44| 1.700,57

Kaynak: Hazine Miistegarligi, Yabanci Sermaye Genel Miidurliigii, 2001 Yili Raporu
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TABLO 11: DOGRUDAN YABANCI SERMAYE iZINLERININ
YATIRIM TURLERINE GORE DAGILIMI (Milyon Dolar)

Yillar Yeni . Sermaye .

Yatirrm % |Tevsi % | Artig % |lstirak % | TOPLAM
1980 35 36 12 13 29 30 20 21 97
1981 122 36 43 13 102 30 7 21 337
1982 60 36 21 13 50 30 35 21 167
1983 23 22 45 44 30 29 6 5 103
1984 172 64 28 10 59 22 12 4 271
1985 147 63 9 4 56 24 23 10 234
1986 245 67 24 6 65 18 30 8 364
1987 331 51 34 5 217 33 73 11 655
1988 321 39 76 9 274 33 154 19 824
1989 561 37 135 9 389 26 427 28 1.512
1990 593 32 104 6 933 50 231 12 1.861
1991 825 42 124 6 849 43 169 9 1.967
1992 311 17 189 10 909 50 410 23 1.819
1993 521 25 428 21 826 40 288 14 2.063
1994 205 14 69 5 959 65 245 17 1.478
1995 1.033 35 508 17 822 28 575 20 2.938
1996 2.693 70 197 5 428 11 519 14 3.837
1997 471 28 247 15 533 32 428 26 1.678
1998 438 27 435 26 218 13 556 34 1.647
1999 521 31 471 28 201 12 504 30 1.697
2000 1.486 49 301 10 298 10 975 32 3.060
2001 231 8 502 18 1.197 44 809 30 2.739
TOPLAM 11.344 4.002 9.443 6.560 31.349
ORAN(%) 36 13 30 21 100

Kaynak: Hazine Miistesarhigi Yabanci Sermaye Genel Midiirligii, 2001 Yili Raporu

Yukaridaki tablodan da goruldiugu gibi , s6zkonusu yillar boyunca verilen toplam
31.349 milyon Dolarlik yabanci sermaye izinlerinin %36’s1 yeni yatirimlardan,
%30’u sermaye artigindan, %21’i istiraklerden ve %13’ de tevsii yatirnmlarindan

kaynaklanmaktadir.
Daha oOnceki agiklamalarda da deginildigi gibi, yillar itibariyle yabanci sermaye

izinlerinin tamami fiili yatirrm haline donugsememektedir. 2001 yih Ekim ayi

itibariyle kumulatif olarak yabanci sermaye izinlerine gbre %55 oraninda
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gerceklesen fiili girigler, 2000 yilinda %56 oraninda, 2001 yilinda ise ilk kez

yabanci sermaye izinlerinin Uzerinde gerceklesmigtir.

Verilen sermaye izinleri ile fiili gerceklesmeler arasinda farklar olusmasinda
verilen izinlerin yatirrma donusememesinin pay! oldugu kadar yatirimlarin izin
verilen yilda tamamlanamamasinin ve daha sonraki yillara sarkmasinin da
blylk payr bulunmaktadir. 2001 yilinda verilen yabanci sermaye izinlerinin

tizerinde fiili giris olmasinda da bu faktoriin rolii oldugu tahmin edilmektedir.?®

Tarkiye'ye gelen uluslararasi dogrudan yabanci yatirim (fiili) 1980 yilinda 35
milyon Dolar iken 1990 yilinda yaklasik olarak 1 milyar Dolara ulasmis ve daha
sonraki yillarda da yaklasik olarak bu dizeyde devam etmistir. ilk kez 2000
yihinda 1,7 milyar Dolar duzeyine yukselen fiili yatinmlar 2001 yilinda oldukca
bayuk bir sigrama ile yillik 3 milyar Dolar duzeyine ulagsmistir. 2000 ve 2001

yillari itibariyle fiili girislerin Glkelere gore dagilimi asagidaki tabloda verilmistir.

TABLO 12: 2000 VE 2001 YILLARINDA FiiLi GIRISLERIN
ULKELERE GORE DAGILIMI (Milyon Dolar)

Fiili Girig

Ulkeler 2000 2001(*)

italya 261 1.552
Hollanda 597 270
ingiltere 87 346
A.B.D. 257 280
Bahreyn 170 -
Japonya 119 139
Almanya 65 119
Fransa 44 99
isvigre 40 53
Danimarka - 53
ispanya 14 -
Diger 53 133
TOPLAM 1.719 3.044

Kaynak: Hazine Miistesarhgi Yabanci Sermaye Genel Midiirligii,
2001 Yil Raporu
(*) Ekim sonu itibariyle

Tablodan da goruldugu gibi, gerek 2000 yilinda, gerekse 2001 yilinda toplam
Tarkiye'de gergeklestirilen dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin buayuk bir

@ age., s:6
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bolimii italya, Hollanda, ingiltere ve ABD kaynaklidir. Toplam fiili giriglerin 2000
yilinda yaklagik %70’i 2001 yilinda ise %80’i sozkonusu dort ulke tarafindan
gergeklestirilmistir.

Genel olarak 1 milyar Dolar duzeyinde gergeklesen dogrudan yabanci sermaye
yatirimlari, cografi konumu, ekonomik ve nufus buyukligu, insan kaynaklari ve
blyime potansiyeli dikkate alindiginda Turkiye i¢in oldukga disik kalmaktadir.
Yillar itibariyle fiili gerceklesmeler, genellikle Turkiye GSMH’sinin %1’inin de
altinda kalmaktadir. GSMH buyuklugu acgisindan benzer Ulkelerde ise bu
rakamin 5 milyar Dolardan baglayip 20 milyar Dolara kadar yukseldigi

gorulmektedir.

Geligmislik duzeyleri ve ekonomik buyuklukleri agisindan Turkiye ile benzerlik
gosteren bazi Ulkeler incelendiginde, 1997 yili itibariyle dogrudan yabanci
yatinmlarin GSMH’ya oraninin Malezya’da %38,1, Macaristan’da %34,7,
Meksika’da %12,5, Arjantin’de %12,3, Polonya’da ise %11,6 dizeyinde oldugu,
ayni yil itibariyle bu oranin Tulrkiye'de ise %0,3 duzeyinde gergeklestigi

gorulmektedir.

Ulkelerin dogrudan yabanci sermaye miktarlarinin karsilastirimasinda, kabul
ettikleri yabanci sermaye tanimlarinin ayni olup olmadiginin tespit edilmesi
gerekmektedir. Bu c¢ergevede, Turkiye’de kabul edilen yabanci sermaye
taniminin, uluslararasi kuruluglarin ve bazi Ulkelerin yabanci sermaye
tanimlarindan daha dar kapsamli oldugu gériilmektedir. Ornegin; Tiirkiye OECD
tanimindan farkh olarak yabanci ortaklarca saglanan kisa, orta ve uzun vadeli
kredileri, yabanci ortagin mevcut ve alacaklarini ancak sirket sermayesine
kaydedilmesi halinde yabanci sermaye olarak kabul etmekte, aksi halde yabanci
sermaye girisi olarak saymamaktadir. Bu farkllik nedeniyle, Ulkemize gelen
yabanci sermaye miktari diger Ulkelerle karsilastirildiginda oldugundan daha az

goziikebilmektedir.®

(29)

a.g.e., s:9-10
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Tarkiye'de 2001 yih itibariyle 5.841 adet yabanci sermayeli firma faaliyet
gostermekte olup, bu firmalarin toplam sermayelerinin (6.184 Trilyon TL.)
%63,2’si (3.914 Trilyon TL.) yabanci sermaye kapsaminda bulunmaktadir. 1999-
2001 yillart arasinda Turkiye’de sirasiyla 417, 378 ve 513 adet yabanci

sermayeli firma kurulmustur.®®

Tarkiye’de 2001 yili itibariyle faaliyette bulunan 5.841 adet yabanci sermayeli
firmanin 136’s1 tarim sektérinde, 89'u madencilik sektérinde, 50’si enerji
sektorinde, 1.458'i imalat sanayinde ve 4.108 gibi ¢cok buyuk bir kismi da
hizmetler sektorinde faaliyet gostermektedir.

istanbul Sanayi Odasi tarafindan yayimlanan “Tlrkiye’'nin 500 Biyiik Sanayi
Kurulugu” adli raporda, Turkiye’de kurulu olan 500 buyudk firmanin, 139'unun
yabanci sermayeli firma oldugu gériilmektedir.®"

1980-2001 yillari arasinda yabanci sermayeli firmalar igin dizenlenen Yatirim
Tesvik Belgelerinde kayitli yatirnim tutarlari toplami 92,9 milyar Dolara ulagmistir.
Sozkonusu donemde yatirrmi tamamlanarak kapatilan belgelerin yatirnm tutari
ise 49,2 milyar Dolardir. Yatinm Tesvik Belgelerindeki yatirirmlarin gergceklesme
oraninin %53 oldugu goérulmektedir. Donem boyunca Hazine Mdustesarligi
tarafindan verilen Yatirm-izin ve Tesvik belgelerinde toplam 450.507 kisiye
istihdam ongorulmekle birlikte, yatirnmlarin gergeklesen kismi ile 254.794 kigiye
istihdam olanagi saglanmistir.®?

B9 age., 3

@) Dogrudan Yabanci Sermaye yatirimlart O.1.K. Raporu, VII. BYKP, Ankara Mayis 2000, s:10
2 HM, Yabanc1 Sermaye Genel Midiirliigii, 2001 Y1l Raporu, s:7
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4.4. DYY Konusunda Uluslararasi Kuruluslarla iligkiler

Uluslararasi duzeyde surekli artan dogrudan yabanci sermaye yatirimlarindan
artan oranda pay alabilmek amaciyla Turkiye kendi icinde bazi galismalar
yaparken, bir yandan da uluslararasi kuruluslarla igbirligi yapmakta ve tanitim
faaliyetlerinde bulunmaktadir.

a) Yatirim Ortaminin lyilestiriimesi Galismalari ¢

Tuarkiye'deki yatirrm ortamini gerek yerli gerekse yabanci yatirimlar icin daha
cazip hale getirebilmek ve bu dogrultuda gerekli mevzuat ve uygulama
degisikliklerini tespit etmek amaciyla Turkiye Hazine Mustesarligi aracihigiyla
Dinya Bankas! Grubu ile “Tirkiye’de Yatinmlarda Karsilagilan idari Engeller”
adli bir ortak proje yurutulmektedir. Bu kapsamda Eylul 2001’de tum kamu
kurum ve kuruluslar ile sivil toplum oérgutlerinin katilimiyla, FIAS (Foreign
Investment Advisory Service) tarafindan hazirlanan raporun ele alindigi ve
Onerilerin tartisildigi bir toplanti gergeklestirilmistir. Bu toplanti sonuglarina goére
bir reform programi hazirlanmig ve Bakanlar Kurulu’na sunulmustur.

b) Yatinmlarin Karsilikli Tesviki ve Korunmasi Anlagsmalari (YKTKA)®4

Yasal ve Kurumsal Cergeve bolumunde de belirtildigi gibi, Ulkemizde yapilan
yabanci sermaye yatirimlarinin korunmasi ve daha fazla yabanci sermaye
gelisinin 6zendirilmesi amaciyla, yatirnm ve ticari iligkilerimizin yogun oldugu
veya bu iligkilerin genislemesine yonelik potansiyel tasidigi disunuilen ulkelerle
“Yatirnrmlarin  Karsilikli  Tegviki ve Korunmasi Anlagmalar” imzalanmaya
baglanmigtir (1962'den bu yana). Anlasmalarin temel amaci, anlagmaya taraf
ulke sinirlarinda gergeklestiriien yabanci sermayeli yatinmlarin  ve ilgili

faaliyetlerin tabi olacagi islemi belirleyerek ekonomik isbirligine uygun kosullari

3 HM, Yabanci Sermaye Genel Midiirliigii, 2001 Y1li Raporu, s:7
Mage., s:27
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yaratmak, yabanci sermayenin kamulastirma ve devletlestirme agisindan tabi
olacagi igslemlere ve haklara agiklik getirmek ve 0zel tesebbusle devlet arasinda
cikabilecek ihtilaflara ¢ozim vyollar tespit etmektir. Anlasma, yatirimcilara
ekonomik ve yasal guvence saglarken, ilgili Ulkelere de herhangi bir yeni yuk

getirmemektedir.

2001 vyihnda vyapilan yeni anlagsmalarla (Portekiz, Yugoslavya Federal

Cumhuriyeti, Katar) YKTKA anlagsmasi imzalanan Ulke sayisi 68’e yukselmigtir.
c) Avrupa Birligi ile iligkiler®®

Turkiye’'ye gelen dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin blyuk bir b&limuntn
muhatabi olan Avrupa Birligi Ulkeleri ile iligkiler, Hazine Mustesarligi araciligiyla
Turkiye-AB Ortaklik Konseyi Karari kapsaminda surdurulmektedir. Konsey
Karari ile Kurulan sekiz alt komiteden Tek Pazar ve Rekabet, Sanayi ve KOBI
Alt Komitesi ve Ekonomik ve Parasal Konular, Sermaye Hareketleri ve

istatistikler Alt Komitesi'ne Yabanci Sermaye Genel Midirliigi de katilmaktadir

Sozkonusu Komitelerden, Tek Pazar ve Rekabet Alt Komitesinde hizmetlerin
serbest dolagimi ve kurulug hakki ile devlet yardimlari konularinda, Ekonomik ve
Parasal Konular, Sermaye Hareketleri ve istatistikler Alt Komitesinde ise
sermayenin serbest dolasimi hakkinda yabanci sermaye ve tesvik mevzuatinin
ve uygulamalarinin, AB mevzuatiyla uyumu incelenmis ve gerekli degisiklikler
Uzerinde calismalar vyapilmistir. Bu kapsamda, AB Genel Sekreterligi
koordinasyonunda olusturulan Alt Calisma Grubu tarafindan “Devlet
Yardimlarinin izlenmesi Hakkinda Kanun Tasarisi Taslagl” hazirlanmistir.
Ayrica Turkiye-AB Ortaklik Konseyi'nin, Turkiye ile AB arasinda hizmetler ve
kamu alimlarinin serbestlestirimesine ydnelik bir anlagsma imzalanmasi
konusundaki karari dogrultusunda, AB Komisyonu tarafindan hazirlanan taslak
Uzerinde gorusmeler yapilmis ve Avrupa Anlagsmalarina uygun yeni bir taslak

hazirlanmistir.

(35) .
a.g.e., s:13-15
Dogrudan Yabanci Sermaye yatirimlart O.1.K. Raporu, VIII. BYKP, Ankara, Mayis 2000, s:13-15
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24 Mart 2001 tarihli Resmi Gazete’de yayimlanan “Avrupa Birligi Muktesabatinin
Ustleniimesine lligkin Tirkiye Ulusal Programi’nin ilgili bélimiinde (4. Uyelik
Yikumliltikleri Ustlenebilme Yetenegi, 4.5. Sermayenin Serbest Dolasimi)
dogrudan yabanci sermaye yatirimlarini ilgilendiren dizenlemelerin yapilmasina

iliskin ¢calismalar Hazine Mustesarligr’'nin katilmiyla devam etmektedir.

Dogrudan yabanci sermaye hareketleri acgisindan, Turkiye’nin AB’ne Uyeligi ¢cok
onemli bir konu iken, AB’ne aday Uulke olma sureci bile oldukga Onem
tasimaktadir. Nitekim, Merkezi ve Dogu Avrupa ulkelerinin pek c¢ogunda
dogrudan yabanci sermaye yatirimlari daha adaylik déneminde buyuk bir artis
gostermistir. Bu noktada dnemli olan konunun, éngdrilen takvim cergevesinde
taahhutlerin zamaninda yerine getirilerek uluslararasi piyasalara guven telkin

etmek oldugu dusunulmektedir.
d) OECD ile iligkiler®®®

OECD Kamu Yonetimi Komitesi (PUMA)nin 1998 vyilinda baslattig
“Diizenlemelerde Reform Programi Géniilli Ulke incelemeleri” galismalari
kapsaminda, 2001 yilinda “Dlzenlemelerde Reform Kurumlar Arasi
Koordinasyon Komitesi” kurulmustur. Bu kapsamda OECD-CIME c¢alismalari
Hazine Mustesarligi Yabanci Sermaye Genel Mudurlugu tarafindan izlenmekte
ve Komite tarafindan yayinlanan “Uluslararasi Sirket Rehberi” konusunda

kamuoyu bilgilendiriimeye ¢alisiimaktadir.

OECD Tegkilati, gelismekte olan Ulkelere dogrudan yabanci yatirimlari tegvik
eden Oonemli bir kurulustur. Teskilat blinyesinde, uluslararasi yatirimlar ve gok
uluslu sirketler konusunda Uye Ulkeler arasinda igbirligini gelistirme goérevini
yerine getirmek Uzere, 1975 yilinda Uluslararasi Yatirim ve Cokuluslu Sirketler

Komitesi (CIME) olusturulmustur. Komiteye bagh c¢alisma gruplarindan ugu

39 HM, Yabanci Sermaye Genel Mudurlugu, 2001 Y1l Raporu, s:28
Dogrudan Yabanci Sermaye yatirimlar: O.1.K. Raporu, VIII. BYKP, Ankara, Mayis 2000, s:14
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(Rehberlik Calisma Grubu, Uluslararasi Yatirnrm Politikalari Calisma Grubu ve
Sermaye Hareketleri ve Goériinmeyen islemler Komitesi) yabanci dogrudan

yatirimlarla ilgili faaliyet gostermektedir.

e) Diinya Ticaret Orgiitii ile iligkiler

Klresel Ticaret Kurallari dogrultusunda faaliyet gosteren ve 1 Ocak 1995 yilinda
kurulan Dinya Ticaret Orgitii”iin temel amaci, uluslararasi ticaretin mimkin
oldugunca serbest ve duzenli yapiimasini saglamaktir. Tuarkiye tarafindan,
Orgiit'Gin Ticaret ve Yatinm Calisma Grubu toplantilarina katilimi saglanmakta,

olasi bir ¢ok tarafli yatirm anlasmasina yonelik faaliyetler izienmektedir.

f) Bolgesel Olugumlarla iligkiler

Glineydogu Avrupa Ekonomik Forumu ve Avrupa-Akdeniz Endustriyel isbirligi
Calisma Grubu calismalari da yakindan izlenmekte ve ilgili toplantilara katilim
saglanmaktadir. Genel olarak, gelismekte olan ulkelerde dogrudan yabanci
yatirmlarin tesvik edilmesi konusuna programlarinda yer veren, yukarida s6zu
gecen kuruluglar disindaki uluslararasi organizasyonlar, kuruluglar ve

programlar agsagida siralanmigtir.

- UNCTAD (Birlesmis Milletler Ticaret ve Yatirrm Konferansi),

- UNIDO (Birlesmis Milletler Sanayi Kalkinma Tegkilati),

- IFC (Uluslararasi Finans Kurumu),

- ITC (Uluslararasi Ticaret Merkezi),

- MIGA (Cok Tarafli Yatirirm Garanti Ajansi),

- KEI (Karadeniz Ekonomik isbirligi), EFTA (Avrupa Serbest Ticaret Bolgesi),
ECO (iktisadi isbirligi Teskilati) gibi bélgesel kuruluglar,

- OCIFT (Turkiye-Fransa Yatirim ve isbirligini Gelistirme Teskilati),

- DEG (Alman Yatinm ve Kalkinma Kurulugu),

- ingiliz Yatirim Birosu,

- WAIPA (Dunya Yatinm Gelistirme Ajanslari Birligi)
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5. TURKIYE’'DE DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARINA iLiSKIN
SORUNLAR VE GOZUM ONERILERI

Genel olarak bir Glkedeki sermaye birikiminin yeterli olmayisi, Ulke yonetimlerinin
baglica gorevi olan yoksullugun ortadan kaldirilmasini olanaksiz hale
getirmektedir. Bu tip Ulkelerde karsilasilan baglica sorunlar asagida

6zetlenmistir.C”

- Yoksullugu ve issizligi ortadan kaldirmak igin gerekli olan yeni is alanlar
yaratacak yatirimlarin yapilamamasi,

- Bilgiye ve teknolojiye ulasmada guglikler ve uluslararasi alanda yasanan
esitsiz rekabet ortami,

- Teknolojik altyapiya dayanmayan egitim sistemi ve bu nedenle yasanan
yetismis eleman sikintisi,

- Uluslararasi pazarda rekabet edebilecek standartlardan ve yonetim
sistemlerinden yoksun olmak,

- Yatinmlarin finansmaninda yasanan sikintilar ve vyurtdisi borglanmada
kredibilite eksikligi,

- Dusuk iggucu fiyatlari ve dusuk hayat standardi.

Yukarida ézetlenen sorunlara bakildiginda, pek ¢cogunun Turkiye i¢in de gecerli
oldugu gorulmektedir. Yeterli sermaye birikiminin olmadigi ulkemizde, endustri
ve finans kesimlerinin s6zkonusu sorunlar nedeniyle buyuk sikintilar cektigi

bilinmektedir.

Ulkelerin kendi biinyelerinde yaptiklari yatirmlarda oldugu gibi, dogrudan
yabanci sermaye yatirrmlarinin da temel ve nihai amaci kar elde etmek
oldugundan, yabanci yatirrmcilarin yatirnm yapacaklari tlkelerdeki bazi kosullari
g6z onunde bulundurmalari ve degerlendirmeleri gerekmektedir. Sézkonusu
kosullar ayni zamanda yabanci yatirrm c¢ekmek isteyen ulkelerin de dikkatle

uzerinde durmalari gereken konulardir.

67 Yabanci Sermaye Girisinde Yasanan Sorunlar,Bur¢ak Karapinar, Ekonomistler Biilteni,Subat 2001, s:1
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Yabanci sermaye yatinmi gerceklestirecek yatirnmcilar igin en gok 6nem tagiyan
konulardan biri, yatirrm konusu urin ya da hizmetin yatirnm yapilacak ulkedeki
piyasa durumudur. Ulkedeki yabanci sermaye kanunu, yabanci sermaye iznine
yonelik burokrasi, mevzuatin degisme sikligi ve kosullari gibi konulari kapsayan

yabanci sermaye ortami da yatirrmcilar igin dGnem tasiyan bir diger konudur.

Yabanci sermaye yatirimlarini genel olarak etkileyen ve belirleyen en 6nemli
konulardan biri de, Ulkedeki mevcut politik ve ekonomik istikrar durumudur.
Yatirimcinin kontrol alani disinda bulunan ve yatirim girisimlerini dogrudan
etkileyen politik ve ekonomik istikrarsizliklar yatinm kararlarinda ¢ok buyuk rol
oynamaktadir. Ulkedeki altyapi yeterliligi ve kalitesi de yatirnm kararlarinda

kiicimsenmeyecek dlgiide belirleyici olan faktdrlerden birisidir.®®)

Dunya genelinde ortaya ¢ikan onemli gelismelerin aksine, dogrudan yabanci
sermaye yatirimlari halen Turkiye ekonomisi icerisinde dnemli bir yere sahip
degildir. Turkiye’'ye dogrudan yabanci sermaye girisini engelleyen, baska bir
deyisle dogrudan yabanci yatirmlarinin istenen duzeye c¢ikarilmasina engel
teskil eden baslica olumsuz faktorler asagida ana bagliklar halinde

anlatiimistir.®

1) Ekonomik ve Sosyal Durumdan Kaynaklanan Sorunlar

a) Yasanan ekonomik ve siyasi krizler uluslararasi duzeyde Turkiye'ye duyulan
glvenin kaybedilmesine neden olmustur.

b) Son yirmi yildir yasanan yuksek enflasyon, yuksek faiz hadleri, yabanci
yatirrmcilarin TL/doviz tasima riskini artirmaktadir. Yiksek enflasyona karsi
enflasyon muhasebesinin benimsenmemis olmasi, ayrica kéarlarin enflasyondan
arindiriimadan vergilendiriliyor olmasi yabanci yatirrmcilarda olumsuz bir bakig

agis| yaratmaktadir.

% Cokuluslu Sirketler Teorileri Cercevesinde, Yabanct Sermaye Yatirimlarmin Incelenerek
Degerlendirilmesi, Dr.Suna Oksay, DTM Dergisi, Say1 8, Ocak 1998, s:9

9 Diinyada ve Tiirkiyede Dogrudan Yabanci Yatirimlar, Hande Giingor, IKV Dergisi, Say1 149, s:74
Yabanci Sermaye Girislerinde Yaganan Sorunlar, Burak Karapinar, Ekonomistler Biilteni, Subat 2001, s:3
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c) lletisim olanaklari agisindan énemli bir sorun bulunmamakla birlikte, ézellikle
enerji ve ulastirma altyapisina iligkin yetersizlikler, yabanci yatirimcilari caydirici
bir rol oynamaktadir.

d) Kayit disi ekonomi Ulkede adil olmayan bir rekabet ortami yaratmaktadir.

e) Ekonomik kararlardaki tutarsizliklar, alinan ekonomik kararlarin
uygulanmamasi ve sik sik degistiriimesi, yabanci yatirnmcilarda uzun donemli
plan yapamama sorunu yaratmaktadir.

f) Ozellestirme programlarinin Tirkiye’de yeterince uygulanamamasi ve Yap-
islet-Devret ve Yap-islet modellerinin uygulanmasindaki gecikmeler yabanci
yatirim girigini olumsuz yonde etkilemigtir (0zellikle enerji projelerinde).

g) Avrupa Birligi'ne uyumdaki gecikmeler de Turkiye'ye yabanci sermaye
girisinin artmasini engellemisgtir.

h) insan haklari konusunda Tirkiye’nin uluslararasi alandaki imaji ve diger
sosyal problemler de yabanci yatirim girigini olumsuz yonde etkilemektedir.

i) Ayrica,

- Vergi mevzuatina iligkin yetersizlikler,

- Yolsuzluklar,

- Tarife disgi engeller,

- Fikri mulkiyet haklarinin yeterince korunamamasi,

- Adalet sisteminin yavas isleyisi ve ihtisas mahkemelerinin olmayisi

gibi sorunlar yabanci yatirrmcilarin  Turkiye'ye gelisinde c¢ekinceler

olusturmaktadir.

2) Yabanci Sermayeden Kaynaklanan Sorunlar

a) Yabanci sermayenin patent haklarina gosterdigi 6zen,

b) Yabanci yatirrmcilarin yagadigi giderek artan burokratik sorunlar,

c) Kisa dénemli gumrik uygulamalarinin uzun dénemde yarattigi sorunlar ve
olumsuz imaj,

d) Emniyet denetimlerinden  kaynaklanan ihracat-ithalat  belgelerinin
tamamlanmasindaki gecikmeler,

e) Yabancilarin istihdam edilmesindeki guglukler ve
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f) Cifte vergilendirmeyi onlemeye yonelik yapilan karsilikli anlagmalara kargin
temettulerin hala gifte vergilendirmeye tabi tutulmasi,
gibi sorunlar da Turkiye’ye dogrudan yabanci sermaye girigini engelleyen ya da

zorlastiran faktorler olarak 6n plana ¢cikmaktadir.

Yukarida anlatilan sorunlara ek olarak istikrarsiz blUylme oranlari,
kapatilamayan  buatce  aciklar,  dlzeltlemeyen  ddemeler  dengesi,
olusturulamayan vergi reformu gibi sorunlar, ayrica vergi ve ticaret mevzuatinin
yabanci sermaye girigini tegvik eden, oldukga liberal bazda hazirlanmis yabanci
sermaye mevzuatina ayak uyduramamasindan kaynaklanan sorunlar
Tarkiye’'nin dogrudan yabanci sermaye yatirimlari igin cazip bir Ulke olarak

gorulmesini engellemistir.

Tarkiye, genel olarak gerek ekonomik gerekse sosyal gostergeler agisindan ¢ok
olumlu bir noktada bulunmamaktadir. Dinya genelinde ortalama kisi bagina gelir
4.800 Dolar civarinda iken Turkiye’de bu rakam 3.000 Dolar civarindadir. Gelir
dagilminda adaletsizlik Ust boyutlardadir. Turkiye, yillik enflasyon oranlari
acisindan da Ust siralarda yer almakta olup, yuksek seyreden enflasyon gelir
dagilimini daha da bozmaktadir. Toplam i¢ ve dis bor¢ yuku yuzinden Turkiye
yatirnmlara da olmasi gereken duzeyde kaynak aktaramamaktadir. Buna bagli
olarak da yoksulluk ve issizlik giderek artmaktadir. Turkiye ayrica sosyal

olanaklar agisindan da oldukga olumsuzluklar tagimaktadir.

Yukarida s6zu edilen pek ¢ok olumsuzluga karsin Turkiye yabanci sermaye
acisindan bir cok olumlu ézellige de sahip bulunmaktadir. Oncelikle Tirkiye
cografi agcidan Dogu Avrupa, Orta Asya ve Orta Dogu'nun ortasinda, tim
pazarlarla iligki iginde olunabilecek bir jeo-politik konuma sahiptir. Ulasim, eneriji,
teknolojik altyapi ve insan kaynaklari agisindan Turkiye yabanci yatirrmcilar igin
cazip bir dlke konumundadir. Kolay egitilebilecek, vasifsiz iggucu ile birlikte
girisimci bir kesime sahip bulunmaktadir. isgiicti maliyetleri de diger ilkelerle
kargilastirildiginda nispeten ucuz gorinmektedir. Dinamik ve buyuk bir nufusa

sahip olan Turkiye, ekonomik buyUkliglu ve ylksek buylime potansiyeli de
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dikkate alindiginda, AB’ne de aday bir ulke olarak dogrudan yabanci yatirimlar
icin oldukg¢a onemli avantajlar tagiyan bir Ulke olarak gorulmektedir.

ABD tarafindan 200’li yillar igin yapilan “Yukselen 10 Blyuk Pazar” ¢alismasina
gore, Turkiye Cin’den sonra ikinci sirada yer almaktadir. Bu calismaya gore
Tarkiye'nin 1998 yili itibariyle, yillik 48 milyar Dolar yabanci yatinm alan Cin’in
altinda, 19 milyar dolar yabanci yatirrm alan Brezilya’nin Ustliinde, dolayisiyla 30
milyar Dolar civarinda dogrudan yabanci sermaye yatirrmi ¢ekmesi
gerekmektedir. Ayrica Turkiye’'nin gelecekte dunyanin en Onemli 8-10
pazarindan biri olmasi beklenmektedir. Diinya Ticaret Orgiiti'ne gére de Turkiye

Diinya ticaretindeki en dinamik 20 (ilkeden biridir.“%

Turkiye, Ozellikle 2000 ve 2001 yillarinda yasanan ekonomik krizlerden sonra
dogrudan yabanci sermaye yatirimlarina ge¢gmiste oldugundan ¢ok daha fazla
ihtiyag duymaktadir. Daha o6nce de belirtildigi gibi yuksek dizeyde dogrudan
yabanci sermaye c¢ekme potansiyeline sahip olan Turkiye'nin bu potansiyeli
harekete gegirebilmesi icin ekonomik ve siyasi alanda somut adimlar atmasi ve
hizla gerekli onlemleri almasi gerekmektedir.

Yabanci sermaye ¢gekmede sadece tesvik tedbirlerine bagvurmak geg¢miste de
goruldugu gibi yeterli olmamakta, yapisal ve kurumsal reformlar gerceklestirmek
gerekmektedir. Bu baglamda, Turkiye’nin enflasyonun asagi ¢ekilmesi, istikrarh
ve surdurulebilir bir buyime ortaminin saglanmasi, siyasi istikrarsizliklarin
azaltimasi, kamu agciklarinin klgultilerek kamunun mali piyasalar Uzerindeki
baskisinin azaltilmasi, makro ekonomik istikrari kalici kilacak yapisal reformlarin
hayata geciriimesine yonelik olarak kararli politikalar izlemesi ve boylece
dogrudan yabanci yatirimlar igin cazip bir Ulke konumuna gelmesi zorunlu

gorunmektedir.

“ Dogrudan Yabanci Sermaye yatirimlart O.1.K. Raporu, VIL. BYKP, Ankara, Mayis 2000, s:16
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Yukarida ana hatlaryla belirtilen, yabanci sermaye yatirmlarini ¢ekmeye
yonelik ekonomik, sosyal ve siyasi nitelikli onlemler asagida daha ayrintili

sekilde ve maddeler halinde anlatiimaya caligiimistir.

1) Ekonomik ve Sosyal Sorunlara Yénelik Oneriler

a) Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari agisindan en énemli konulardan biri
yatirnm yapilacak ilkenin ekonomik ve siyasi istikrar durumudur. Ozellikle
ekonomik istikrar agisindan Turkiye'nin butge acgiklarinin kapatilmasi, dis borg
yukunun azaltiimasi ve yillik enflasyon ve faiz oranlarinin agagiya gekilmesi
gerekmektedir. YUksek enflasyondan kaynaklanan, yatinmcilarin TL/ déviz
riskinin azaltilmasi yabanci yatirimlar agisindan olduk¢ga 6nemlidir. Kademeli
olarak enflasyon muhasebesine gecilmesi ve Kkarlarin enflasyondan
arindirildiktan sonra vergilendirilmesi yabanci yatirrmcilar tesvik edebilecek

onlemlerdir.

b) Yatinmcilarin uzun vadeli planlar yapabilmelerini temin etmek agisindan
Ozellikle ekonomik kararlarda tutarhlik ve uzun doénemli uygulanabilirlik saglamak

blyuk 6nem tasimaktadir.

c) Kayit disi faaliyetlerin kayit altina alinmasi, haksiz rekabet ortaminin ortadan
kaldirilarak piyasa mekanizmasinin duzgun islemesi agisindan oldukga
onemlidir. Genel olarak iyi igleyen bir piyasa mekanizmasinin varlgi, yabanci

yatirimlar agisindan bagl bagina bir tercih konusu olmaktadir.

d) Ozellestirme programinda ortaya ¢ikan sorunlarin giderilerek bu konudaki
projelerin hayata gegirilebilmesi, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin temel

araclarindan birinin faaliyete gecirilmesi anlamina gelecektir.

e) Avrupa Birligi'ne uyum kapsaminda simdiye kadar gerceklestirilen pek ¢ok
mevzuat degisikligi ve bunlarin uygulamaya konulmasi dogrudan yabanci
sermaye yatirmlari  agisindan da  Tarkiye'ye  o6nemli  kazanimlar

saglayabilecektir. S6zkonusu uyumun tamamlanmasi ve bu konuya iligkin olarak
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insan haklari acgisindan Turkiye’nin uluslararasi alanda olumlu bir imaj
kazanmasi ile onumuzdeki yillarda yabanci yatirrmcilarin gegmiste olusan
tereddutlerinin ortadan kalkacagi ve Turkiye’'ye yonelik yatirrmlarini artiracaklari

tahmin edilmektedir.

f) Hukuki dizenlemelerle mevzuatlar arasinda paralellik ve uyum saglanmasi
da yabanci yatinmcilar agisindan bazi handikaplarin ortadan kalkmasini

saglayacaktir.

2) Dogrudan Yabanci Yatinmcilara iligkin G6ziim Onerileri

a) Genel olarak dogrudan yabanci yatirimlara yonelik burokratik islemlerin

mumkun oldugunca azaltiimaya galigilmasi gerekmektedir.

b) Bir anlamda yukaridaki maddeyle de ilgili olarak, Yabanci Sermaye ile ilgili
kurumun (Hazine Mustesarligi, Yabanci Sermaye Genel Mudurlaga) gerek yasal
duzenlemelerin yapilmasinda, gerek yabanci yatarimlarin gergeklestirimesine
iliskin politika ve prensiplerin belirlenmesinde, gerekse de vyatirimlarin
baslamasinda zorunlu olan prosedurun yerine getiriimesinde (basvuru, gerekli
belgeler, izin verilmesi vb.) daha ¢ok yetkilendiriimesi ve gerekli hallerde diger
kurumlarla  koordinasyon  saglayarak islemlerin  hizlandiriilmasi  ve
basitlestiriimesini saglamasi oldukga buyuk onem tagimaktadir. Diger bir deyigle,
yabanci sirketlerin bagtan sona tek bir muhatapla kargi kargiya olmalari, gerek
yabanci yatirrmcilarin s6ézkonusu islemleri daha kolaylkla takip etmelerini
gerekse de ilgili kurulusun yabanci sirketleri daha kolaylikla takip edip
denetleyebilmelerini saglayacakitir.

c) Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarini artirabilmek agisindan bazi yabanci

merkezlerde irtibat burolar kurularak tanitim, arastirma faaliyetleri yapilmasi ve

bir 6lcude de danigmanlik hizmeti saglanmasi yararli olabilecektir.
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d) Adalet sisteminin hizli igleyigsinin saglanmasi ve ihtisas mahkemelerinin
kurulmasi, yabanci sirketlerin faaliyetlerinin surekliligi agisindan buyuk onem

tasimaktadir.

e) Vergi mevzuatinda degisiklik yapilarak Ozellikle de cifte vergilendirmeyi
onleyen duzenlemelere gidilmesi, Turkiye'ye yabanci sermaye girigini tesvik

edebilecektir.

f) Ayrica gumruk uygulamalarinin dizenlenmesi ve basitlestiriimesi de yurtici
yatirrmcilar i¢in oldugu kadar yabanci yatirnmcilar igin de yararh ve tesvik edici

olabilecektir.
g) Yabanci dogrudan yatirimlarin artirilabilmesi agisindan, serbest bdlgelere

onem verilmesi, alt ve Ust yapi olanaklarinin artirlmasi buyluk ©nem

tasimaktadir.
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6. SONUG VE DEGERLENDIRME

Dinya genelinde 1960’ yillarda baslayan devletlestirme hareketleri 1980’li
yillarda yerini liberal politikalara birakmis, kaynaklarin etkin kullanimi ve 6zel
girisimin daha fazla kér elde etme gudusine dayali olarak ortaya c¢ikan
uluslararasi rekabete dayali uretim politikalari, kiresellesme olgusunu gundeme
getirmistir. Serbest mal ve hizmet ticareti ile teknoloji transferi ve rekabet
derecesini ylUkseltecek yasal ve kurumsal duzenlemeler dogrultusunda
kuresellesen dunyamizda en fazla serbestisi elde edilen Uretim faktorinun

sermaye oldugu bilinmektedir.

Mal ve hizmet Uretimine yonelik bir tlr uluslararasi sermaye akisi niteligindeki
dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, sermaye ile birlikte yonetim becerisi,
knom-how ve yeni teknoloji transferi saglamasi ve pazarlama, ihracat ve
istihdam olanaklarini artirmasi dolayisiyla gerek gelismis gerekse gelismekte
olan Uulkelerin ekonomi politikalarinin temel unsurlarindan biri durumuna
gelmistir. Ulke ekonomilerinin blylimesinde ve biyliime hizinin sirdirilmesinde
kigumsenmeyecek bir role sahip olan dogrudan yabanci yatirimlar, ulusal
ekonomilerin kuresel ekonomiye entegrasyonu igin de vazgecilemez faktorler

arasinda yer almaktadir.

1980’li yillara kadar genellikle gelismis Ulkeler arasinda gergeklesen dogrudan
yabanci yatirimlar, ulke ekonomilerine sagladigi yararlarin belirginlesmesi ve
sermaye yetersizligi ¢eken Ulkeler icin dis borglanmaya alternatif olarak
gorulmesiyle 1980’lerden sonra gelismekte olan ulkeler arasinda rekabet konusu
olmaya baglamigtir. Bu dogrultuda yabanci sermaye oOnundeki engelleri
kaldirmaya, liberallesme ve Ozellestirme faaliyetlerine ve tegvik tedbirlerine
yonelik dizenlemeler yapan gelismekte olan Ulkeler 6zellikle 1990’larin
ortalarinda diinya ¢apinda gergeklesen dogrudan yabanci yatirimlardan aldiklari

paylari olduk¢a yuksek duzeylere ¢ikarmiglardir.

Dinya genelinde vyatirm kosullarinda ortaya c¢ikan olumlu gelismeler

dogrultusunda son yillarda uluslararasi dogrudan yabanci yatirim hacmi tahmin
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edilemeyecek sekilde artmistir. 1990 yihinda 202 milyar Dolar duzeyinde
gerceklesen DYY’lar 1991 ve 1992 yillarinda bir miktar dusus gostermekle
birlikte sonraki yillarda surekli artarak 1995 yilinda 331 milyar Dolara, 1998
yilinda 693 milyar Dolara, 2000 yilinda ise 1.271 milyar Dolara yukselmigtir.
1986-1990 yillar arasinda yillik ortalama ylzde 24 oraninda artan DYY’lar
1990-2000 doneminde 6.3 kat artis gostermigstir. 1980’li yillarda Dinya dogrudan
yabanci yatirim stogunun Diinya GSYiH'na orani yiizde 5 dolayinda iken, bu
oran 1999 yilinda yuzde 16’ya yukselmistir. Yine 15 gelismis Ulkede uluslararasi
ana sirketlerin sayisi 1960°’li yillarin sonunda 7.000 dolayinda iken, bu sayi
1990’larin sonunda yaklasik 40.000 ‘e yukselmigtir.

Dinya genelindeki DYY’lardan 1990 yilinda yaklasik yuzde 81 oraninda pay
alan gelismis Ulkelerin DYY payl 1994 yilinda yuzde 56,5’e kadar dusmekle
birlikte, 1995 yilindan itibaren surekli artarak 2000 yilinda tekrar yuzde 79
dizeyine yukselmistir. Gelismekte olan Ulkelerin DYY payi ise 1994 yilinda
yuzde 41’e kadar yukselmekle birlikte, bu tarihten itibaren surekli azalarak 2000
yilinda tekrar yaklasik 1990 yili dizeyinde (yuzde 18,4) yluzde 18,9 olarak
gerceklesmigtir.

1980’li yillarda oldugu gibi 1990’ yillarda da Dinya DYY girisinde ilk sirada yer
alan ABD’nde 1999 vyilindaki DYY girisi 2755 milyar Dolar olarak
gerceklesmistir. Ayni yil itibariyle DYY girisi agisindan ABD’ni ingiltere, isveg,
Cin ve Fransa izlemigtir. Gelismekte olan Ulkeler arasinda ilk sirada yer alan
Cin’de ise 1996 yilindan itibaren ortalama olarak 40 milyar Dolar civarinda DYY

girisi gergeklesmektedir.

1800°’Iu yillarda dogal ve tarimsl kaynaklara yonelik olarak baglayan yabanci
sermaye yatirimlari ginimuze kadar bilgi islemden nukleer maddelere ve
hizmet sektorii yatinmlarina kadar uzanan bir gelisim siireci gecirmistir. Ozellikle
1985’den sonra turizm, bilgi islem, otomotiv, telekomunikasyon ve nukleer
maddelere yonelen dogrudan yabanci yatirimlarda son yillarda hizmetler sektoru

agirhk tasimaya baslamistir. 1997 vyil itibariyle gelismis Ulkelere yodnelik
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DYY’larin %53’U, gelismekte olan Ulkelere yonelik DYY’larin ise %41,3’0
hizmetler sektorinde gergeklestiriimistir.

Genel olarak blyuk sermayeli Cokuluslu (ya da Ulusoétesi) Sirketler tarafindan
gerceklestirilen dogrudan yabanci yatirimlar ile ucuz iggucu, ucuz hammadde,
dusuk vergilendirme sistemi ve tesvik tedbirleri olan Ulkelerde faaliyet
gosterilerek daha yuksek kar ve daha ylksek rekabet guclu saglamak
amaclanmaktadir. Ancak, yabanci sermayenin yatirim yerinin belirlenmesinde
dikkate alinan en 6nemli unsur Glkedeki ekonomik ve siyasi istikrar durumudur.
Dogrudan yabanci yatirimlarin uzun vadeli yatirrm niteliginde olmasi nedeniyle
DYY yapacak sirketler yatinm yapacaklari Ulkede, istikrarli bir is ortaminin
bulunmasina (déviz kuru, enflasyon), ulasim ve altyapi olanaklarinin
yeterliligine, etkin bir galisma mevzuatinin varligina ve pazara giris olanaklari
taninmis olmasina (serbest rekabete dayali bir piyasanin olusmus olmasi) ¢ok
blylk dnem vermektedirler. Yatirim yerinin degerlendiriimesinde ikincil olarak
g6z onunde tutulan kriterler ise tesvik tedbirleri, yabanci sermaye mevzuati,

isgucu yeterliligi ve kalitesi, guvenlik sorunlari ve diger altyapi unsurlaridir.

Turkiye Ikinci Dinya Savasrndan sonra ortaya cikan liberallesme akimina
paralel olarak yabanci sermaye ile ilgili ilk yasal dizenlemeyi 1954 yilinda 6224
saylll “Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu” ile yapmstir. ilgili kanuna ek olarak
25 Ocak 1980 tarihli “Yabanci Sermaye Cergeve Kararnamesi” ile uygulamaya
konan liberal iktisat politikalari ve kambiyo mevzuati ile de Turkiye yabanci
sermaye konusunda en liberal mevzuata sahip Ulkelerden biri haline gelmistir.
Konuya iligkin en son kurumsal dizenleme ise 9 Kasim 1994 tarihinde
gerceklestiriimig, 1991 yilinda Hazine ve Dis Ticaret Mustesarhigi bunyesinde
kurulan Yabanci Sermaye Genel Mudurligu, Mustesarligin ikiye ayriimasi

sonucu Hazine Mustesarligi bunyesinde faaliyetini devam ettirmeye baglamistir.

Yukarida anlatildigi Uzere, oldukga liberal bir anlayigla hazirlanmig yabanci
sermaye mevzuatina sahip olan Turkiye, cografi konumu, ulagim ve enerji
olanaklari, teknolojik altyapisi, ekonomik buyuklugla ile nufus buydkliga ve

niteligi acisindan tasidigi pek ¢ok avantaja ragmen dogrudan yabanci sermaye
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yatinmlarindan olmasi gerektigi kadar pay alamamaktadir. Fiili dogrudan
yabanci sermaye girisini ancak 1990 yilinda 1 milyar Dolarin Gzerine ¢ikaran
Tarkiye, 1990’h yillar boyunca da bu tutari ¢ok fazla artiramamis ancak 2000
yilinda 3 milyar Dolar civarinda DYY girigi gergeklestirebilmigtir. Yillar itibariyle
fiili gerceklesmeler genellikle Turkiye GSMH’sinin  %1’'inin  de altinda
kalmaktadir. Oysa GSMH buyuklukleri ve gelisme duzeyleri agisindan benzer
ulkelerde fiili dogrudan yatinnm girigleri 5 milyar ile 20 milyar Dolar arasinda
degdismekte ve bu rakamlar s6zkonusu Ulkelerin GSMH’sinin en az %10'u ile en

cok %38’ine karsilik gelmektedir.

ABD tarafindan 2000’li yillara yonelik olarak yapilan “Yukselen 10 Blyuk Pazar”
calismasinda Turkiye Cin’den sonra ikinci sirada yer almaktadir. Turkiye'nin
ayrica gelecekteki en onemli 8-10 pazardan biri olmasi beklenmektedir. Bu
dogrultuda, Turkiye’nin dogrudan yabanci sermaye yatirimlarindan yaklasik
olarak 30 milyar Dolar civarinda yatirm olmasi gerektigi sonucu ortaya

cikmaktadir.

Tarkiye'nin, sahip oldugu pek ¢ok avantajli konuma karsin dogrudan yabanci
sermaye yatinmlarinda istenen diuzeyde basarili olamamasinda, ulkede belli
araliklarla yasanan ekonomik ve siyasi krizlerin, yuksek enflasyon ve faiz
oranlarinin, kayit disi  ekonominin  buydkliginin, bazi  mevzuat
uyumsuzluklarinin, Ozellestirme politikalarinin yeterince hayata
gecirlememesinin ve insan haklari konusunda yasanan bazi olumsuzluklara
dayal glven eksikliginin ¢ok énemli bir payl bulunmaktadir. Ayrica yabanci
sermayeyi dogrudan ilgilendiren patent haklari ve fikri mulkiyet haklari sorunlari,
burokratik iglemlerin ¢oklugu, ¢ifte vergilendirme, yabancilarin istihdam
edilmesinde yasanan sorunlar da yabanci yatirrm kararlarini olumsuz yonde

etkilemistir.

Yukarida sayillan sorunlara ragmen, Turkiye dogrudan yabanci sermaye
yatirmlari agisindan mevcut avantajlarini ve yuksek potansiyelini devam
ettirmektedir. 1999 yilindan bu yana Tulrkiye’'nin Avrupa Birligi'ne aday Ulke

olarak kabul edilmesinin, imtiyaz ve uluslararasi tahkim konularinin ¢oézilerek
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altyapi projelerine 0zel sektorun ve yabanci yatinmcilarin katilabilmesi
olanaginin yaratiimasinin, komsu Ulkelerle olumlu iligkiler i¢ine girilmis olmasinin
ve uygulamaya konulan ekonomik istikrar tedbirlerine bagh olarak uluslararasi
finans ve degerlendirme kuruluslarinin olumlu degerlendirmelerde bulunmasinin
uluslararasi yatirimcilarda Turkiye lehine olumlu bir bakig agisi yarattigi tahmin
edilmektedir. Ozellikle AB’ne uyum kapsaminda bugiine kadar gergeklestiriimig
olan mevzuat degisikliklerinin hayata gegciriimesinin de yabanci yatirimlarda

Tarkiye’'nin gindeme gelmesini saglayabilecedi dusunulmektedir.

Tarkiye, gerek Avrupa Birligi surecinde, gerekse ulagiimak istenen ekonomik
gostergelere yonelik politika uygulamalarinda oldukga olumlu bir noktada
bulunmaktadir. S6zkonusu hedeflerin gerceklestirimesi kapsaminda, mevcut
sorunlarin ve eksikliklerin giderilmesi yaninda dogrudan yabanci yatirimlara
yonelik uygulanacak tegvik tedbirleri ve etkin tanitim faaliyetleri ile Turkiye'ye
yonelik dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin en azindan benzer Ulkeler

dizeyine c¢ikarilabilecegi disunulmektedir.
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