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GIRIS
Gelismekte olan pek cok Ulkede olglw gibi Turkiye ekonomisinin sektorel
yapisinin dgisimi esliginde ekonomik buylimede belirleyici en 6nemliged

sermayedir. Cunkd bu ekonomilerde kit Uretigesi sermayedir.

Sermaye fesinde ortaya cikan yetersizlik toplam sermayeritutan s6z
konusu oldgu gibi sermayenin nitedi icin de s6z konusudur. Sermayenin niteliksel
yetersizlgi, Ozellikle bilgi ve deneyim birikimiseklinde ortaya c¢ikmaktadir. Bu
yetersizlgi kisaca “sermayenin uzlanim dizeyi” gibi ifade ekmmuamkindar.
Gelisme yoninde olan Ulkelerde sermaygesinde yetersizlik genellikle boyle
uzmanlamis sermaye yetersig seklinde olmakta; bu yetersizlikte ancak yabanci
sermaye ile giderilebilmektedir. Bdyle olunca yatyasermaye butiin az gefis
ekonomiler icin oldgu gibi Turkiye ekonomisinin bliyime ve gmliesinde son

derece dnemli birge kimligi kazanabilmektedir.

Uzmanlamis yabanci sermayenin ekonomik buylmedeki belirléiicslev
ve etkisi bu genin sektorel daliminda 6nem kazanmaktadir. Ancak bdylece yabanci
sermayenin uzmargh Uretken olabilmekte ve bir anlamda yabanci seemiay
marjinal verimini belirlemektedir. Bu husus 6zelék Glkemiz ekonomisi icin
onemlidir. Cunkl Tuarkiye 1960’lardan bu yana uygalageldii planli kalkinma
modelinde sektérel yapinin gigimi; 6nemli bir hedef olarak benimsenmie plan
ona goOre hazirlangtir. Buna goére yabanci sermaye geri kacinilmaz olarak
sektérel yapida amaclanan bu ggenelere gore bicimlenecek ve ona gore
yonlenecektir.iste calsmamizda bdyle bir sektorel yonlenme temel konu akdar
secilmg; yabanci sermaye giterinin sektorel yapida gesmeye ne 6lgiide uyum ve
paralellik gosterdii analiz edilmeye calilmis ve bu konuda karasilan sorunlar

ortaya konularak ona gore onerilerde bulunmak aamagktir.

Calsmamiz U¢ ana bolimden etoaktadir. Birinci boélim, yabanci
sermayenin ekonomik biyiime acisindan 6nemini apdkya ayrilmgtir. ikinci
Bolumde, Turkiye ekonomisinin geihesinde yabanci sermaye glgrinin tarihsel

analizi yapiimaya calilmis; boylece yabanci sermayenin yongidisektorler
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ayristiriimak istenmgtir. Calismanin Uclinci Bolimi ilk iki Bolumde yapilan
aciklamalar cercevesinde yabanci sermaysslgimin sektorel dgilimi bu kit ve
deserli, bu anlamda da marjinal verimfli cok yuksek olan yabanci sermaye bu
verimliliginin en fazla katkida bulunag@ma inandgimiz sektérlerdeki etki veslev
ortaya konmaya c¢alimistir. Bu aciklamalar sonucunda somut sayilabileggkra ve
Oneriler ortaya konmaya calmis; boylece argtirmamiz dialiktif argtirma

yontemine uygun 6zgin bir cgiina olarak tamamlanmak isterytim.
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BIRINCI BOLUM

EKONOM iK BUYUME ACISINDAN YABANCI SERMAYEN iN ONEMi

Ekonomik buylime en geniagidan bir ekonominin toplam dretim, toplam
yatirim, toplam ithalat ve toplam ihracat gibi tdrgéstergelerin, istihdam ve Uretim
kapasitesi ile ilgili olarak bir donemden bir dérerartmasiseklinde tanimlanabilir.
Daha dar anlamda ise ekonomik biyume, bir tlkeragrigsafi milli hasilasinin
(GSMH) bir donemden bir doneme reel olarak artrpalslinde ifade edilir.

Ister geni ister dar anlamda ifade edilsin, ekonomik buyimédemli ve
hatta tek faktor yatirimdir. Yatirirminda, biligdgibi sermaye ar§indan bir donemden
digerine net argtir. Oyleyse ekonomik biyiime temelde, “sermaye,kshalaki
gelisme veya aryl demektir. Bu nedenle gdas ekonomik blyiime modelleri sermaye

faktortine gore gedtirilmi s ve ifade edilmitir.

Cagdas buyime modellerinin temeli “sermaye, olmakla biktié buradaki
“sermaye, soyut bir kavram veya unsur (6ge) olakakbul edilmekte; bu unsuru
acikca ifade edilmese de “sabit sermaye, gldibilinmektedir. Fakat bunun yerli-
yabanci sermaye ayrimi yapiimamaktadir. Aslind&akitor olarak sermaye ekonomik
bayimenin temeli olmakla birlikte, bu kgin gelsmekte olan tlke ekonomileri
acisindan ¢cok daha fazla ve 6nemi g6z oninde ufufttia sermaye stoku icinde
yabanci sermayenin payinin bu ekonomi biyime vemngel acisindan ne kadar
onemli ve belirleyici oldgu hemen gorulir. #agida bu konu bu acgidan ele alinacak;
once c&das buyime modelleri kisaca aciklandiktan sonra, budehoicinde
sermayenin yabanci-yerli ayrimi vurgulanmayasgakak, bunda da 6rnek ekonomi

olarak Turkiye Ekonomisi genel cerceve olarak kaalilecektir.



I- Cagdas Bluylume Modelleri

Cagdas buyume modelleri olarak Keynesci sdinceye dayanan buylime
modelleri kastedilir. Burada bu modeller hakkindeak bilgi verilmesi uygun

gOralmistar.

A- Keynesci Buyume Modeli

Keynesci blyime modeli, statik ve dinamik model raka iki sekilde

gerceklgmistir.

Statik model iki gostergeye dayanir. Bunlardannigisi carpan, deri ise,
hizlandiran mekanizmasidir. Statik model, tuketiggtirnm-tasarruf ve ithalat
fonksiyonuna dayanir. Ekonomik buylime, tiketim vatiym fonksiyonlarinda

marjinal tiketim gilimine bagh olarak otonom yatirimlarla aciklangtir.

Keynesci buyime modelinde otonom yatirimlardakialtis, gelir dalgalari
seklinde milli geliri kendisinden birka¢ kat fazlat@rir. Statik analizde ekonomik
bliylme, marjinal tiketimgdimine baghdir. Buna gore marjinal tuketimggimi ne

kadar yuksekse, otonom yatirim milli geliri o 6lgligzla artirir.

Gelismis Ulkelerde marjinal tiketimgdimi distk oldugu icin bu Ulkelerde
otonom vyatirim, milli geliri o kadar etkilemeyeciektBuna kasilik azgelsmis ve
gelismekte olan Uulkelerde marjinal tiketimgikmi yuksek old@gu igin, carpan
katsayisi olacaktir. Buna gore bu Ulkelerde kugilotonom yatirim harcamasi, milli
geliri daha vyuksek oranda arttiracaktir. Bu durumatils blyltmenin esasini

olusturmaktadir.

Keynesci statik analizde, otonom yatirimlarin ngklir tGzerindeki etkisi
sinirh degildir. Ayni sekilde milli gelirdeki arty, tiketim harcamalari aragli ile
uyariims yatirimlar Gzerinde etki yapar. Kisaca gelirgyimarjinal tiiketim gilimine
bagh olarak tiketim harcamalarini arttirir. Tlketilmrbamalarinin agi talep artl
demektir. Bu talep ag, tam istihdam seviyesinde fiyatlari yiukseltergkisimcilerin
yatirnm taleplerini artirir. Boylece hem tuketimré@masindan, hem de uyarigmi

yatirm harcamasindan tekrar milli gelir etkilerlerekonomi yeni bir tst denge



durumuna ulgr. Bu etkilsim, hizlandiran mekanizmasidir. Burada yatirimsgel
gelir-yatinm etkilgimi karsiliklidir. Carpan mekanizmasi ile birlikte dintld{giinde

bu etkilsim, kumulatif olarak ekonomik buylmeyi artirir. San olarak, Statik
Keynesci Buylime Modeli, carpan ve hizlandiran memaalari ile cakan ve daha

cok otonom yatirimlara dayanan bir biyime modelidir

Keynesci dinamik modelde ise, bu iki mekanizmaskba bir sekilde
yorumlanmaktadir. Dinamik modelin hareket noktasrarilmg yatirimlarin makro
acidan gelirin bir fonksiyonu olarak gintlmis olmasidir. Ancak makro agidan
yatirnm, faiz orani ve sermeyenin marjinal veringlihin fonksiyonudur. Dinamik
modelde yatirimin milli gelir Gzerine etkisi simahilr. Halbuki yatirim yalnizca milli
geliri arttirmakla kalmaz, uzun donemde yatirinmakapasite yaratma etkisi daha
onemlidir. Kisaca, yatirimlarin bu etkisi dikkatendiginda, Keynesci model, dinamik
bir nitelik kazanir. Burada kapasite artitoplam Uretimde yani toplam arzdaki qrti
demektir. Toplam arzdaki agtikisa donemde efektif talebesite olmayabilir. Bu
esitsizlik, yatirm harcamalarini etkileyerek, statkalizde dengeyi gar. Dinamik
analizde ise, dengeden uzakimya neden olur. Oyleyse sorun, birbirini izleyen

donemlerde (uzun donemde) toplam yatirimlardakiarhe kadar olaga sorusudur.

B-Ekonomik Biiyime-Yabanci Sermaye iliskisinin Harrrod-Domar

Bilyiime Modeli Cercevesindeincelenmesi

Keynesgi statik model analizinde yatirimin uzun edeki kapasite yaratma
etkisi ihmal edilmgtir. Bu etkiyi ortaya koyan model, dinamik modeldBu model

Harrod-Domar tarafinda gefirilmi stir.

Harrod-Domar'in buylume teorisine yaptien 6nemli katki “yatirimin dual
karakteri etkisi” olmwgtur. Her yatirrm tUretim kapasitesini, ayni zamaheéa yatirim
milli geliri arttirir. Yani yatirrmin “kapasite yatici etkisi” ve “gelir arttirici etkisi”

olmak tizere iki etkisi vardir

W. Easterly, “The Ghost of Financing Gap: How Herrod-Domar Growth Model Still Haunts Development
Economics”, World Bank Policy Research Working Paper No. 180dly 1997. s:10.



kapasite arg1, Uretim artgi, yani biyumedir. Uretim ag kisa dénemdeki talep
artisindan biyuk ya da kuguk olabilir. ClnkiU statik middeyatirim yalnizca efektif
talebin bir unsuru gibi diiinGImdtar. Halbuki, tam kapasitede arz talepten kigcik ise
fiyat yukselgleri sonucu vyatirimlardaki agtar balangic dengesine dogii
imkansizlatirir ve arz talep stsizligi giderek buyidr. Bunun dengeye gelmesi
imkansizdir. Oyleyse statik model, dengeli biyiimeyistirekli buyiumeyi aciklamaz.
Bunun icin, yani dengeli ve surekli biytme icin grieolan, girsimcilerin her

donemde verecekleri yatirim kararidir.
Burada cevaplanmasi gereken en dnemli soru,

Toplam arz=toplam talep (Y= C+l) ve I=S olabilmasin girisimcilerin

yatirnmdaki art karari ne olmalidir? sorusudur.

Burada iki kritik katsay1 vardir:

K /Y = Sermaye / Haslila » Sermaye Haslila Katsayisi

Al AY = AK/[AY » Marjinal Sermaye Hasila Katsayisi
S=1 AY [ Al » AY/AS » Sermayenin Marjinal Verimi

AS |AY » Marjinal Tasarruf Bilimi

Bu oranlar veri ise, yani sermaye hasila katsal@sermayenin marjinal verimi
sabitse, dengeli buyume icin (her donemde Y = @ell=S) ne oranda yatirim aut

gereklidir sorusu cevaplandirilacaktir.

Bu soruya cevap veren model, Harrod-Dommar modajavKeynesci dinamik
modeldir. Keynes'te statik modelde denge, karagngedir. Bunun icin yatirim
harcamasinin bir tek fonksiyonu vardir (otonom ryad). Otonom yatirimlardaki
degisiklikler bu dengeyi sglar. Dinamik modelde arz ve talep bozuldu mu, ekono
bir daha dengeye gelmez. Bu da kararsiz denge demeger yatirrm harcamalari
nedeniyle toplam arz<toplam talep ise, statik ndeldou denge dasebilir fakat
dinamik modelde dgésmez. Bu nedenle bu modele ayni zamanda “bicakrsatieli”
de denir. Bu durumda g¢rimcilerin karari ¢yle olmalidir ki bu denge bir @dah

bozulmasin.



Bu aciklamalar geleneksel olarak sembollgdige ifade edilir:

S
/ Keynesci modelde milli gelir toplam Gretim ve
Y \ toplam tasarruf olmak Uzere iki alanda kullaniBurada
C toplam ttiketim fonksiyonu C= Co + c.Y, toplam yahlar
da otonom yatirinyekline dongmusttr. Toplam tasarruf
otonom ve uyarilngiolan tasarruflardir.
Y =C+S
=S
C=Co +cY
I=1lo
S =So +sY Y=(So+1lo)1l/s

Y=C+lo 1l/1-c

Buradan; toplam arzdaki agtibu anlamdaki toplam talep unsurlarindakisart
esittir.
AY = (AC +Alo) 1/ 1-c AY = (-ASo +Alo) 1/s

Burada Al yani yatirimlardaki ar§l statik modelde yalnizca talebi etkiler.
Halbuki yatirimlardaki bu agiyalnizca talebi d&l, ayni zamanda arz da (kapasiteyi
de) etkiler. Oyleyse dengeli biiyiime icin arz etkisidikkate alinmasi gerekir. Yani,
buglnki yatinm argl, talepte bir etki yapacaktir. Bu etki gelecektkl&pasite ar§i
ile, yani Uretimdeki argiile dengelenmesi gerekir ki bunun icil, yatirim artgi karari
veya orani ¢ok onemlidir. Bu durum Harrod ve Donmaodelinin ortaya cils

nedenidir.

Domar modelinde, tasarruf marjinal tasarrgflimine bazli olarak milli gelirin
bir fonksiyonudur. Gelir ise, sermayenin sosyaltépsiyel) verimlilik oranina g

bagli olarak sermaye stokunun fonksiyonudur.



S=a.Y

a=sS -AS/AY

Sermaye Stoku
Y Sermayenin Sosyal Potansiyeli

Verimlilik ]6

T Sermayenin Sosyal Verimi

Ayrica, toplam arz Y'yi belirleyen iki unsur vardiBunlar sermaye stoku (K) ve

verimlilik (sermayenin potansiyeli ve sermayenisys verimi) tir.
Buna gore,
Y =6 . K olacaktir.

Burada K sermaye stokudur. Buna gore dengeli buylimeki e5ilimin veya

oranin gcarpiminasetir.

Sermayenin potansiyel verimfii yaratilan kapasitenin tam kullanimi
durumunda sosyal hasilada yani milli gelirdeki sarsermayenin sosyal verimi;

sermaye arginin yarattg! hasila artudir.

Bir t donemdeki milli gelir, ayni dénemdeki yatinnm su sekilde

fonksiyonudur.
Yt=1t 1/a a = marjinal tasarruf @limi
a=AS/AY =s

Oyleyse varatilan kapasite (t donemdeki), bu dorekingatirim arginin

marjinal tasarruf glimine bash fonksiyonudur.
AYt=Alt. 1/ a

Ancak t dénemdekiY artigi bir dnceki donemin yatirirm harcamalarinin bir

fonksiyonudur.



AYt = 3 AKt-1= 5 It-1

Yani, bir 6nceki dénemde ekonomide genel denge=talep) sglanms ise,
bu dengenin devami i¢in t donemdeki arzsartn talep artina it olmasi gerekir.

Yani;
AYt = AYt-1
Alt 1/o = 3It-1
Buna gore burada 6nemli olan arl yatirim artgidir. Bu da;

Alt | A It-1 = a b bu iki oranin carpiminasitir. Bunun anlami,
mutesebbisler her donem bu iki carpimd ¢ ) kadar yatirim yapmak zorundadir. Aksi
halde dengeli kalkinma modeli gercekieez. Buna gbre bu orana ayni zamanda

ekonominin buylime hizinin hesaplanmasinda kullaitina
ry= a.6 » Bluyume Hizi

ry= o .5'nin anlami, ekonomide arz-talep dengesinin devaitin
girisimcilerin yatirrmlarda yapaga arts orani karari marjinal tasarrugiémi (o) ile

sermayenin verimlilik oraninin carpiminaghdir.

Harrod Modeli ise, S = s. YD tasarruf, marjinal tasarrufgéimine bagli
olarak gelirin fonksiyonudur. Gelirdeki agtise, iki dénemin geliri arasindaki aittr.
Yatirimcilar, bu kadarlik bir gelir agti 6ngorirlerse bunu gkyacak olan oran

marjinal sermaye hasila katsayisidir.

Ekonomide genel dengenin surdurdlebilmesi icin ryatilarin  Gretimde

dretime ary karari ne olmalidir?

AY = Yt+1 — Yt P Milli gelirdeki artis (AY), iki donem arasindaki (Yt+1
— Yt) gelir farkidir. Burad@Y 6ngorilen, planlanan, hedeflenen tretimsadtr. Bunu
gerceklgtirmek icin planlanan (exant) yatirim tutariiyl sermaye hasila orani (g)
belirler.

g= AK/AY » gelirde 1 br arfigerceklgtirmek i¢cin sermaye stokuna ne
oranda ilave yapiimahdir?



Bu oran Domar modelindeki sermayenin verirgiil(1/6) oranini tersidir.

Buradan,

It = g (Yt+1 — Yt) eitligi yazilir. Bunun anlami; planlanan yani exant
tasarruflarinin tamami gene planlanan yatinmlaaftadan tamamen kullanilgi
olmasi gerekir. Bunu belirleyecek olan oran iseylntie hizidir. Yani Uretimdeki,

hasiladaki argioranidir. Bu orani da karagtaan yatirrmcilardir.

Burada yatirim-tasarrukigi gini gosteren St = It, t zamandaki toplam tasarruf
ayni zamandaki (t) toplam yatirimaiter. Ayrica t zamanindaki marjinal tasarruf

egilimine bazli olan milli hasilasu sekilde ifade edilir;
s. Yt =g (Yt+1 — Yt ) buradan buyime hgpyle hesaplanacaktir;
r=Yt+l-Yt / Yt r=s/g s®» marjinal tasarruf @limi

Harrod’a gore planlanan toplam tasarruf ile plaatartoplam yatirimlar
esitleyen buylume hizi, gerekli buyime hizidigele bu biyume hizi gercekteilir ve
devam ettirilirse ekonomik blyime, dengegrliyol agmadan devam edecektir ve
bozulmayacaktir. Ancak; belirli bir donemde ekondeki butin kaynaklar yani
mevcut girdi stoku o ekonominin o donemdeki Urekapasitelerini yani ukabilecesi
en yuksek buyime hizini belirler. Bu buyime hizrrbid Dgsrusal Buylime Hizi

olarak adlandiriingtir.

Eger gerekli buyime haddi gdal bliyime haddinesilenirse bunun devami
cok guctur. Burada d@l biyume haddi gerekli buyime haddi 62¢fli kazanir.

Bunun devami igin ekonomideki tim kaynaklarin kailanasi zorunludur.

Sonucta Harrod-Domar Modeli dinamik bir modeldincak statik Keynesci
modele dayanmaktadir. Statik ve dinamik modellelisges ekonomiler icindedir.
Ancak gelgmekte olan Ulkelerdeki planlama gahalari zorunlu olarak ekonomik
blyume ve gejmeyi kapsayagandan bu Ulkelerdeki blylime hizi hesaplamalarindan

da yararlanilir. Turkiye’de de bu model kullangtm

Harrod-Domar modelinde tek bir yatirim araranina goére dengenin devam
edecgi fikri hakimdir. Yani bu oran dénemden doneme ekmik dengeyi strdiren

bir orandir. Yatirrm ar§t gerceklemez ise, ekonomi genel dengeyi (toplam



arz=toplam talep) ve | = S (yatinm -tasarruf) desigi gerceklgtirmek miamkin

olmaz. Burada s6zU gecen yatirimgicilerin yatirirm kararidir.
Buradaki genel denge ikgidiktir:
1.Y=C+I » Toplam arz = Toplam talep
2.1=S » Tasarruf = Yatirm

Bu ssitlik gerceklemis ise, daha uzun sire nasil devam eder? Bu dengenin
devami icin yatirrmcilarin yatirim ve Uretim karaga olmahdir? Modelin esasi tretim
fonksiyonlari, yani reel ifkilere dayanir. Bunun en yaygin olani Cobb-Dougjliegim

fonksiyonudur.
Bu tretim modeli;
Q=A.KolLB /Q=f(ES)
\—> Diger faktorler veri kabul edilir.
Q = Gayri Safi Milli Hasila (Milli Gelir, Milli Uretim, Toplam Arz)
A = Bir Carpan (katsayi)
K = Toplam Sermaye Stoku
L = Uretimde Kullanilarisgiicti Miktari
B = Emesin Uretim Elastikiyeti

o = Sermayenin Uretim Elastikiyeti

a= AQ/Q / AK/K = AQ/AK / QIK

B=AQ/Q /AL/L AQ/AL | QIL

AQ/Q P Sermayenin marjinal verimi, Uretimdeki glgmenin sermaye

stokundaki dgismeye oranidir.
Sermayenin marjinal verimi Egremarjinal verimi

Sermayenin ortalama verimi EBmeortaklama verimi



a +p=1
B=1-a
Q=A.Kou L1-a

Horrod-Domar modeli bu orana dayanir. Uretimdekrlartsi gerceklgtirmek
icin sermaye stokuna ne kadarlik bir @dlacaidir. Buradaki Uretim, toplam tretim,

toplam arz, milli hasiladir.
Burada K (sermaye) onemli bir faktorddr.
Ko'de a = sermayenin Uretim elastikiyetidir.

AK/IK [ AYIY = AK/AY | K/Y dir.

\

> Sermayenin marjinal verimi.

Toplam K ayni zamanda | ‘dir. Cunkl yatinmlar Kkadanet artgtir. Sonug
olarak, K blytumeyi etkileyen faktérdir. K'nin icede hem yerli hem de yabanci

sermaye mevcuttur.

/ Yerli Sermaye
\ Yabanci sermaye

Dis finansman kaynaklarinin yatirim Gzerine etkisiyloiteye ilgkin olmak
uzere ilk kez Harrod-Domar modelinde kullangtm Harrod-Domar modeli biyime
acisindan tasarrufun 6nemli ofslinu ortaya koymaktadir. Her ilave bliyime oraninda

tasarruf (yada yabanci sermaye)sama gitmek gerekft Modele gére, tasarruflarla

blyume arasinda fonksiyonel bigKi oldugunu ortaya koymgtur. Bu iliski;

2 C. Rames ve J. R. Sandilans, “...Does Investmens€&rowth? A Test of an Endogenous Demand-Driven
Theory of Growth Applied to India 1950-1996Edward Elgar,Cheltenham, UK, Northhampton, MA, USA
2002, s: 203.
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g = s. K denklemi ile ifade edilstir. Burada, g buyime orani, s tasarruf, K ise
sermaye hasila oranidir. Bu denklemden hareke®d)bir bilyime orani sgdamak
icin k’'nin (sermaye hasila katsayisinin tersi /iryaiin marjinal etkinlgi) 4 olmasi
halinde %24’lik bir tasarruf oranin @anmasi gerekmektedir. Orgia %15'lik bir
tasarruf gecerli oldgu bir ekonomide kalan % 9’luk kisim yabanci sermggrimlari
veya ds yardim ile giderilebilecektir

Harrod-Domar modeli biyime modeli olarak ortayarkasa da ginumizde en
cok bgvurulan ekonomik bluyiime modeli olmasi bir ironidir.

1997 yilinda William Easterly’'nin yapmioldugu calsmada, Harrod-Domar
modelinin 1953'lerde nasil derinlik kazagch gostermitir. iktisatcilar bu modeli
Cezayirden Zimbabwe’ye fakir Ulkelere “gerekli” tyamlarla, mevcut tasarruf
arasindaki orani hedef bliyume orani olarak ortayaniada kullanmiardir. Gerekli
yatinmla mevcut tasarruf arasindaki fark mali acikBu mali acik yabanci
yardimlarla biyume hedefini kapatmak icin doldurulBu yatirimlarla biytime
arasindaki uzun donemgkisi degil yabanci sermaye ve yatirimlarda fakir tlkelerin
buyiimelerindeki deneyimdir

Son donemlerde yapilan gahalarda ise, Harrrod -Domar biytime modelinin,
yeni gelsen teorilerde izleri gorulmektedir. Paul Romer (ZP&1kti ve sermaye
arasinda liner bir ig§ki oldugunu gosternsgtir. Calismasina Solow modelinin Cobb —
Douglass versiyonu ile kiar’.

Y = A . Ka. L1-a ancak, modelin Kteknolojik bilgi eklenir.

Y =A.Koa. L1l-a.Kp

Eger B + o = 1 ise, Romer'e gére en uygun budur, boylece agenve cikti
arasinda lineer bir gki vardir.

Baska bir calgmada, Harrrod-Domar'in modelinde e¢&n yeni dretim
fonksiyonlarindan biri Rebelo’nun (1991) basit midie Y=A.K. Ancak Rebelo’ya

gore K sadece fiziksel sermayeyi gdeayni zamanda leri sermayeyi, yani

3 P. M. Todoro, “Economic Devolopment in Third Wdr|&Economics Journal 3. Editio 987, s:437-438

* Easterly, a.g.m. s:2.

°P. Romer, “Crazy Explanation for the Productivitp\@down”, in Fischer, S .Ed. NBERJlacro Econoimics
Annual. Cambridge:MIT Pre4,987, s:163-202.
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organizasyonel sermaye ve teknolojik bilgiyi de $@p Bu durumlarla ikkili olarak
modelin tam olarak c¢amadgl durumda bile iktisatcilar modeli kullangtardir.
Ornesin, Guyana'da GS¥H 1980-1990’da 6nemli derecede azalirken, yatirim
%30'dan %42'ye vyikselngiir ve GSYIH'da yabanci yatirimlar %8’dir. Diinya
Bankas! Raporunda (1993) Guyana’da ekonomik kalemmdevam edebilmesi icin
yabanci sermaye akseviyelerinin yikselmesi gerekir. Bu durum Harriddmar,

Cobb-Douglass ve ghalliklar arasindaki ikiyi ortaya koyaf.

Il- Toplam Sermaye Stoku Artisi icinde Yabanci Sermayenin Payi

Sabit sermaye yatirimlari, bir ekonomide Uretimtdalerinin mal ve hizmet
uretimini ¢ggaltmak ve gelecek dénemlerde tiketim ve ihracataimmini arttirmak
amaclyla, belirli bir donem icerisinde reel sermagearttiriimasi, korunmasi ve
dizenlenmesi ic¢in kullaniimaktadir. Sabit sermaysirymlari genel olarak ikiye
ayrilir, devlet kanali ile olan kamu yatirimlar %eel sektor ve bireyler tarafindan
gerceklatirilen 6zel yatinmlar olmak tzere. Ozel yatinmlda yerli ve yabanci
yatirimlarseklinde ele alinmaktadir. Kisaca sabit sermayeaiyaari hakkinda 6n bir
bilgi verdikten sonra, Tirkiye'de sabit sermaye iyatlarindaki dgismeler yillar
itibariyle incelenerek, sabit sermaye yatirimlgarisinde yabanci sermayenin payinin

ne oldgu ortaya konulmaya callacaktir.

® S. Rebelo, “Long Run Policy Analysis and Long Farowth,” Journal of Political Economy 99JSA 1991,
s:200-521.
"Rebelo, a.g.m., s:12.
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1980 1981

Kamu Yatirim 462 723
Ozel Yatirim 694 865

Yerli 693,73 864,85

Yabanci 0,27 0,15
TOPLAM 1,156 1,589
Ozel /Toplam 60,0 54,5
Ozel/GSMH 13,1 10,8

Tablo 1- Sabit Sermaye Yatirimlar (1980-13)(Cari fiyatlarla Milyar TL)

1982
869
1,165
1,005
0,16
2,034
57,3
11,0

1983
1,231
1,586
1,396
0,19
2,799
56,7
1,4

1984
1,777
2,507
2,097
0,41
4,284
58,5
11,3

1985
3,236
3,879
3,369
0,51
7,115
54,5
11,0

1986 1987 1988 19891990 1991 1992
5,222 7,480 11,451 ,3467| 27,684 47,585 81,295
6,449 11,011 22,2884,490 62,208 102,571 177,111
5,599 10,0317,226 20,4 44,41 64,641 114,841
0,85 0,98 5,06 14,0917,87 37,93 62,27
11,6/1 18,4913,738 51,834 89,892 150,156 258,405
55,3 59,5 66,1 66,5 9,26 68,3 68,5

12,6 14,7 17,3 15,0 ,715| 16,2 16,0

Kaynak: DPT (www.dpt.gov.tr) ve HaziMigistesarligi Yabanci Sermaye Genel Mudiglilyabanci Sermaye Raporu 2002 verilerine gore dénenistir.

Tablo 2- Sabit Sermaye Yatirimlar (1993-2003) (Cafiyatlarla Milyar TL)

1993 1994
Kamu Yatrim 143,977 192,052
Ozel Yatirim 381,529 760,270
Yerli 299,329 570,2
Yabanci 82,20 190,07
TOPLAM 525,,506 952,322
Ozel /Toplam 72,6 79,8
Ozel/lGSMH 19,1 19,6
! Gergekleme Tahmini
% Program

* Temmuz Ayiitibariyle
** Ocak-Agustositibariyle

1995

330,140
1,552,085
1,123,165

428,92

1,882,225

82,5
19,8

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 | 2003

762,067 1,671,829  3,192,7815,247,524 | 8,709,004 | 11,108,742| 16,066,143 19,199,154

2,981,166 5,687,840 ®284| 13,333,180 19,705,46F 22,361,649 31,014,414 ,124%51

2,234,309 4,385,800 7,285,5 10,107,310/ 9,063,087 18,838,152 30,183,780 54128
746,89 1,299,040 2,498,810 537D 1,064,237 3,980,124 830,634¢ 369,823

3,743,283 7,359,769 7¥2191 | 18,580,704 28,414,469 33,470,391  47,080,5584,324,105
79,6 82,5 79,6 71,7 69,4 474 65,8 -
20,0 20,2 18,1 15,6 15,6 13,3 12,9 -

Kaynak: DPT (www.dpt.gov.tr) ve Hazine Migaeigl Yabanci Sermaye Genel MidigliiYabanci Sermaye Raporu 2002 verilerine gére démenistir.
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1980’li yillarda o6zellikle de 1980 24 Ocak kararlate sabit sermaye
yatinmlariyla ilgili olarak, 6zel sektor yatirimmlar arttirmaya yonelik tedbirlerin
alinmasi, bu yillarda kamu yatirimlarina oranlaldzatirimlarda bir argiolmus ve
1980’'li yillarda 6zel sektdr yatirirmi kamu yatirmal gére daha yiksek diizeylerde
gerceklgmistir. Bu donemde okan olumlu hava ile birlikte, 1980 yilinda 6zel
yatirimlar icerisinde yabanci sermaye pay! takipneidk tc¢ yila nispeten daha yuksek
dizeyde gercekienistir. Yine 1980 yilinda, toplam vyatirimlar icerisedétzel
sermayenin payl %60,0 olarak gercekie ve ayni donemde 6zel yatirirmlar icerinde

yabanci sermaye yatirimlarin payi ise, % 3,8'dir.

1980 sonrasi yillarda toplam yatirimlar icerisindlgel yatirimlarin tutari
kamu yatirimlarina gore daha ytksek diizeyde gegaigr. 1980’li yillarin sonunda
tasarruf aciklarinin kapatilmasinda yabanci sermiay@neminin anlglmasi bu
yillarda yabanci sermaye yatirimlarinda daha ongdldra oranla arglar olmustur.
1989 yilinda toplam 6zel sermaye icerisinde yabascmayenin payl %41 olarak
gerceklgmistir. Bu oran, 1990 yilinda %28, 1991'de % 38 v®2A9ilinda ise, %35
olarak gerceklgmistir.

1990’ yillarda da 6zel yatirimlarin orani kamutiganlarina goére daha
yuksek dizeylerde gercekimistir. Doksanli yillarda 6zel yatirimlardaki gorilen
artisla birlikte, yabanci sermayeyi llkeye cekmeye yibneddbirler neticesinde bu
yillardan sonra yabanci yatirnmlarda énemliséati olmutur. Ozellikle 5 Nisan 1994
istikrar tedbirlerini yaratfii istikrar ve 1996 yilinda Avrupa ile Gumruk Bgili
surecine girilmesi 6zel yatirimlar icerinde yabagatirimlarin orani artrgiir. 1993
yilinda toplam yatirimlar icerinde 0Ozel yatinmtarorani, %72,6, 6zel yatirimlar
icerinde yabanci sermayenin payi ise, %25 dizegindg Nisan kararlarinin yaraiti
olumlu hava ile birlikte, 1995 yilinda toplam yatnfar icerisinde 6zel yatirimlarin
oranl, %82,5 ve 0zel yatirrmlar icerinde yabanemsgenin payi ise, %36 olarak
gerceklgmistir.

1999 yilinda, toplam sermaye igerisinde 6zel seemaypayi, %71,7 ve 6zel
sermaye icerinde yabanci sermayenin pay! ise, %Peyerinde gercek$enistir.

2001 yilinda yabanci sermaye yatirimlarinda onetlimlarin oldgu yildir. Fakat
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ayni donem icerisinde 0zel yatirrmlar da dnemlisi@r olmasinin sonucu olarak,
toplam 6zel sermaye icinde yabanci sermayenin @dyl olarak gercekéenistir. Bu

yildan sonra 0Ozellikle Turkiye Ekonomisinde ortagian krizler ve bunun sonucu
Ulkedeki ekonomik ve siyasi istikrar ortaminin blozasi yabanci sermaye
yatirimlarinin oldukca diiilk seviyede kalmasina neden oktow. 2002 yilinda toplam
0zel sermaye icerisinde yabanci sermayenin pay2,8462003 yilinda ise, %0,8 gibi

oldukca digik dizeyde gercekdenistir.

Ekonomilerde sermaye alumu yetersiz ise, ekonomik kalkinma olumsuz
yoénde etkilenecekfir Tiirkiye’de ekonominin %6'lar seviyesinde dargldi994 ve
1999 vyillarinda gayri safi sabit sermaye solonu, bir 6énceki yila gore %15’ler
seviyesinde gerilerstir®. Bu yillarda gelen yabanci sermaye yatirimi inogignde
bir onceki yilla gore agi gbstermemnstir. Sonugta, yabanci sermaye yatirimlari,
tlkenin sabit sermaye birikimine katkida bulunargkonomik gekmeyi ve

kalkinmay hizlandirmaktadft

Herhangi bir Ulkede dretim kapasitesinin artmassj kasina digen milli
gelirin artmasini gdayacaktir. Bu sebepten dolayr ekonomide Uretkapnaklarin
belirli bir dénemde belirli bir kismini harcamak ryee yatirima doéngitirmesi
zorunluligu ortaya cikacaktiriste bu noktada yatirnma ayrilan kisim, ekonomide
tasarruflari olgturmaktadir. D§Uk gelir seviyesinde marjinal tasarrutilemi dusuk,
yuksek gelir seviyesinde ise, bgilem yiksektir. Gelsmekte olan llke konumunda
olan Uulkelerin en 6nemli sorunu bulylumenin gercgkitebilmesi icin yeterince
kaynai olmamasidir. Bu Ulkelerde ortaya cikan tasaratfrym aciklarinin ortadan
kaldirilabilmesi i¢cin finansman kay@a ihtiyaci ortaya cikmaktadir. Bu noktada
gerekli olan finansman kaynaklari yurtici tasaranihin yetersiz olmasinin sonucu
yabanci finans kaynaklari yardimi ile giderilmeyaliglacaktir. Yabanci finans
kaynai olaraktan, ya giborglanma yada yabanci sermaye yatirimlari ilesrg

imkani ortaya cikacaktir.

8 J. H. Gapinski,"Economic Growth in the Asian PacRegion”, Journal of Comparative Economics, Votum
29, Macmillan 1999, s:12.

° R. Karluk, “ Turkiye'de Yabanci Sermaye Yatirimtan Ekonomik Biiyiimeye Katkisi”, Ekonomiktikrar,
Biytme ve Yabanci Sermaye Semineri (8-12 Mayis RO0C. Merkez Bankas! YayinlaAnkara 2001, s:112.
1% Meyer, “Direct Investment in Economics in Transt, Edward Elgar Publishing co. Ltd998, s:111.
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Tablo 3- Turkiye’'de Yurtici Tasarruflarin ve Sabit Sermaye Yatirimlarinin GSMH

icindeki Pay!
Yillar | Yurtici Tasarruflar Gelisme Hizi Sabit Sermaye Yabanci
(%) (%) Yatirimlar (%) Sermaye Girisi
(Milyon $)
1988 27,2 15 26,1 488
1989 22,1 1,6 22,5 855
1990 22,0 9,4 22,6 1,005
1991 21,4 0,3 23,7 907
1992 21,6 6,4 23,4 911
1993 22,7 8,1 26,3 746
1994 23,1 -6,1 245 636
1995 22,1 8,0 24,0 934
1996 20,0 7,1 25,0 914
1997 20,1 8,3 25,3 852
1998 23,1 3,9 24,5 953
1999 19,8 -6,4 22,4 813
2000 18,1 5,5 22,6 1,707

Kaynak: DPT 2002 Yillik Rapor, Yillik @&gramlara Gére Dizenlengtir.

1988-2000 vyillari arasinda Turkiye'de yurtici tasélarin ve sabit sermaye
yatirimlarinin GSMH icindeki payl Tablo 3'te gorigktedir. Ozellikle buyime
hizinin digtigt yillarda (1991) yabanci sermaye gerinde artma olmagdi gibi,
azalma meydana gelgnisabit sermaye ofumu da zayiflanstir. 1994 yilinda bir
onceki yila gore sabit sermaye yatirimlari azgivey Nisan krizi blyime hizi %-6'ya

olarak gerceklgmesine neden olngtur.

Yabanci sermaye yatirimlarinin temel etkisi, evilgatikenin milli gelirine
olan net katkisidir. Ulkenin ekonomik kalkinmasniyatirimlarin 6zelliklede sabit
sermaye yatirimlarinin buyidk ©6nemi vardir.geE Ulke ekonomik bulytmeyi
gerceklgtirmek icin gerekli olan yatirimlarini finanse edkcyeterli tasarrufa sahip
desilse, ya Uulke icerisinde mevcut olan eski tasaawfl(rezervleri) blylime igin
kullanacak yada yabanci sermayeyi yurda cekmelyeasektir. Ekonomilerde yurtici
tasarruflar sabit sermaye yatirimlarinin gerisidgdiyor ise, ekonomide kaynak
acgindan soz edilir. Bu agin kapanmasi ya glbor¢glanma yada yabanci sermaye ile

giderilecektir. Fakat yabanci sermaye yatirimlaasatruf agiini kapatmada
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borclanmaya gore daha fazla avantajlari s6z konusii avantajlar ileriki konularda

incelenecektir.

8. Be Yilik Kalkinma Plani doneminde, 1998 fiyatlariyloplam 73
katrilyon TL. diizeyinde sabit sermaye yatirrminerggklgecesi, bu buyuklgin
yaklasik 50 katrilyon TL’sinin 6zel kesim, 23 katrilyonLTkadarinin da kamu kesimi
tarafindan gercekd$éirilecegi o6ngoruldigu goérulmekte, fakat Ulkenin ekonomik
kosullari ve tasarruf yapisi g6z oOnune alfidda hedeflenen sabit sermaye

yatirimlarina ulamada yabanci sermayenin dnemli katkilari olacaktir.

llI- Ekonomik Buyimenin Belirleyici Faktort Olarak Yabanci Sermaye

Ulkelerin ekonomik yapilari ve gelnislik diizeylerinde faktér donanimlari
belirleyici bir niteliktedir. Mallarin ulusal ve utlararasi dg&siminde mal fiyatlari,
emesin degisiminde Ucret, sermayenin gigiminde de faiz belirleyici girdiler
olmaktadir. Ulkeler arasindaki ticret ve faiz fakldri, emek ve sermaye donanimi
yogunlugundaki farklardan okmaktadir. Sermaye ve emek yoninden zengin olan
Ulkelerde bu girdilerin fiyati diiik, kit olan yerlerde ise, yiuksektir. Bu da fakédir
bol oldusu tilkelerden az olan ilkelere ga bir girdi akimi bglatmaktadit. Bu akim

yabanci sermaye yatirimlarinin ortaya ¢ikmasiniéreemli nedenlerindedir.

Yabanci sermaye yatirimlarinin kalkinma sireciisgede yeri 6teden beri
cok farkli goriglerin ortaya atildii hassas bir konu olmgtur. ikinci Diinya savani
izleyen yillarda siyasi @amsizlgini yeni kazanan bir ¢ok tlkenin ekonomik kalkinma
cabasina girmesiyle konu ile ilgili gariayriliklari giderek artirmgtir. Bu dénemde
gelismis Ulke iktisat¢ilari ve yoneticileri arasinda hakiolan goérg§, sermaye
yetersizlgi kalkinmayi engelleyen en onemli faktér ofduseklinde idi. Gelsmis
ulkelerden ve uluslar arasi kurgllardan sglanacak yardimin, bu eksigligidermede
onemli bir rol oynayaga distnuluyordu. Ozellikle az galinis olan Ulkeler agisindan

ele alindginda kalkinmanin gganmasinda gerekli ve faydali bulunmaktadir. Bu

' R. JenkinsTransnational Corparation and Unevan Developmentetnationalization of CapitalThe Third
World, Methuen, New York 1987, s:18.
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amacla, mevcut kaynaklari yetersiz olan Ulkelerabanci sermaye ile gelen ilave

kaynak, kalkinmay hizlandiracak énemli bir etkéarak nitelendiriimektedit.

Azgelismisligin nedenini aciklayan liberal “acik kuramina” goezgelsmis
Ulkelerdeki yatirim, tasarruf, diticaret ve teknolojideki aciklar, ancak yabanci
sermaye yatirimlari ile kapatilarak iktisadi kalkia sglanir. “Azgelismislik Kurami”
ise, daha kotumser bir tutum sergileyerek, karstfien ve ds ticaret yoluyla ekonomik
degerleri, yoksul Ulkelerden zengin Ulkeleregdo akacg! icin kalkinma sglanamaz

savini One surmektedir.

Neo-klasik diglince akiminda sermaye hareketleri, sermayenin égitgknin
farkh bliyume duzeylerine uwmis Ulkeler arasindaki gkiler batind olarak
aciklanmgtir. Gelismis Ulkelerdeki birikmg tasarruflar ve sermayenin marjinal
verimliligi, Ulke icinde dyaridakilerden fazla oldiw sirece, i¢ yatirimlar tarafindan

emilerek denge dliiilkeler lehine yiikseld@inde ds yatirimlar ortaya Gikar.

Bir Ulkenin gugcli bir ekonomiye, yiuksek milli geliseviyesine, uretim
dizeyinin artmasina, gakli 6demeler dengesine, tam istihdam seviyesieadiglk
issizlik oranina ulglabilmesi igin, yatirnm dizeyini devamli arttirmagerekir.

Yatirim dizeyinin arttirilabilmesi icin ise, dahakcgkaynaa ihtiyac gosterecektir.

Az gelismis ve gelsmekte olan llkelerde ekonomi politikasinin temedéfe
ekonomik kalkinmay! gercekigrmektir. Ekonomik kalkinmanin gercekkbilmesi
icin bu Ulkeler genellikle sermaye birikimi ve fmeman sorunu ile kear kariya
kalmaktadirlar. 1970 yillardan bu yana Uulkelerinrskastiklari temel sorunlarin
basinda, sermaye ofumundaki yetersizlik gelmektedir. Bu tir Ulkelerdermaye
kitligi ve emek bollgu, tlkelerin baka bir belirleyici 6zellgi olmaktadir. Bu 6zellik
g6z oOnune alinginda, kalkinmanin ganabilmesi amaciyla yurtici tasarruflara
ilaveten, sermaye ggni ortadan kaldirabilmenin iki yolu vardir: Bund@n birincisi

dis borg, ikincisi ise, yabanci sermaye yatirimlaridiasarruf agiinin kapatiimasi

12 4. L. Oygur, “Kalkinma Siirecinde Yabanci Sermayatifmlari”, Hacettepe Universitedktisadi veldari
Bilimler Fakdltsi Dergisi,Cilt 7, Sayi 1-2, Ankara 1989, s:15.

13 3. FreyssinetAzgelimislik /ktisady Cev, Tezer Ocal-M. Ali Kilichay, Gazi Universitegayinlari, No:73,
Ankara 1985, s:206.
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yoninde “d¢ borclanma mi?” yoksa “yabanci sermaye yatirimtar?” daha uygun

sorusu tartila gelmtir.

Yabanci sermaye yatirimlarininsdborclanma Uzerine belirli noktalarda
Ustunlikleri s6z konusudugodyle ki; dgrudan yabanci sermaye olarak gelen kaynak
mutlak suretle yatinrma dominektedir. Kisaca bu akimda parasal (monetary)
sermayeden gercek (real) sermayeye ¢idmis6z konusudur. Pborglanma da bdyle
bir durum s6z konusu @adir. Dis bor¢glanmada kesin yatirim yapilacak garantisi s6z
konusu olmayip borclanma, mevcut hiikimet tarafin@dmldgi icin, alinacak borcun
hikimetin inisiyatifinde olmasi sonucu bu kagmagenellikle Gretken olmayan bazi
yatinmlara dongmesine neden olabilmektedir. Dolayisiylas dhorglanmada, tlke

ekonomisine olan aktif sermayeye katki gereksingag ardi edilebilmektedir.

Ote yandan dirudan yabanci sermaye yatiriminig borglanmayla, sdanan
sermaye ile yapilan yatinma nazaran daha verindugy aciktir’. Yatirimlari
gerceklagtiren karllik, verimlilik hedef ve ilkelerine sghitzel firmalar oldgundan
devlet tarafindan gercekl#ilen yatirimlara nazaran daha fazla 6zen gdstektedir.
Yabanci sermaye yatirimlarinin ekonomik gek acgisindan ger bir ustunlga,
dogrudan yatirim yapan firmanin hem kari hem de zaii#te ekonomisi icinde
gerceklgirken, ds borclanmada sermaye nasil kullanilirsa kullanii$arcu veren
tarafin zarari paykmaksizin, daima bir kar ylzdesi almasi olmaktadlyrica, ds
borclarda geri 6deme s6z konusu iken, yabanci igdarda firmanin kar etmesi
durumunda sadece kar transferi s6z konusud@erhir Ustinltk, yabanci sermaye
yatirimlari beraberinde, teknoloji ve know-how gii@ka kaynaklari da getirmesine

karsin, ds borclarin boyle bir 6zelli s6z konusu daldir.

Yabancl sermaye yatirimlariningdorclanmaya nazaran ¢ka bir Gstinlga
yerli tasarruf konusundadir. Pborclanma ikame edici 6zallnden 6tirt genelde i
tasarrufu gesetici ve olgum yilzdesini azaltict bir rol oynarken, glodan

yatirmlarda boyle bir etki biyiik olciide séz konusegildir'®. Sonugcta, yabanci

4 A. Akman, “Yabanci Sermaye Yatirrm Neden ve Etkile Diinyada ve Tiirkiye'de Yabanci Sermaye
Yatirimlari ve Beklentiler’YASED YayinlayKasim 1998 s:28.
*A.g.m., s: 28.

19



sermaye vyatirimlari Ulke ekonomisinesatdan sglanacak kaynaklardan riskini

kendisinin Gslenmesinden dolays déhorclanmaya gore daha avantajlidir.

Stratejik Teknik Ekonomik Argirmalar Merkezi tarafindan dizenlenen
“Yabanci Sermaye Arenas!” konulu toplantida, Tuekiyn dis borcla bir yere
varamayac@a ve mutlaka yabanci sermaye cekmesi gegekturgulanmstir. Bu
toplantida, Dunya Bankasi Turkiye direktori Ajayh@iber, Turkiye'nin daha fazla
borclanmasi imkaninin bulunmgd belirterek, “Tlrkiye dnimuzdeki on yilda her
yil yliizde be bliylimeyi ve enflasyonu diirmeyi istiyorsa borc gi yabanci sermaye

kaynaklari bulmasini 6nemli” belirtsiir®.

Sermayenin kendi ulkesinden cikipgeli Ulkelere ge$ nedenleri arasinda
ekonomik nedenler olduk¢ca dnemlidir. Dolaysiz yabaermaye yatirimlarinin amaci,
kendi Ulkesinden daha fazla kar elde etmek glehdan, gidecekleri tlkelerin maliyet
kosullarini  dikkate alarak vyatinmlarini gercefderler’’. Yabanci sermaye
yatinmlarinin yatinmcilarin kendi ulkeleri stinda baka bir (llkede yatirimda

bulunmasinin bir takim nedenleri vardir. Butiar

Yuksek kar beklentisi,

Yeni pazar arayl ve pazari gegietmek,

Daha verimli Uretim beklentisi,
« Ithalat ve ihracatiemlerinde giimriik ve der engelleri gmak,
 Hammadde ihtiyacinin §lnmasinda kolayliklar gamak,
* Mevcut piyasalari gesletmek,
» Teknolojiyi diger Ulkelere transfer etmakklinde siralanabilir.

Teorik acgidan ele alinginda, yabanci sermaye yatirimlarinin yatirim yapila
ulke ekonomisi Uzerine yapageetkilerin daha iyi ankalabilmesi icin bu yatirimlarin,
O0demeler dengesi, istihdam, ekonomik gek, refah ve Uretim gibi ekonomik
etkilerinin iyi bir sekilde anlailmasi gerekir. Bu yatirimlarin etkisi yapgdianda

bazilari ise, cok daha uzun dénemde ortaya c¢ikrdakta

1 http://www.aksam .com.tr/arsiviaksam/2002/03/0@fekmil.html. 01.06.2003.

YE. TIkin, Uluslararasi Ekonomikiliskiler, istanbul Universitesiktisat Fakiiltesi Yayinlari, Yayin No:478,
Istanbul 1981, s:206.

¥, Karakoyunlu, “Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatiam Uygulamalari”,ll. Turkiye /ktisat Kongresinde
Sunulan Tebd, ,izmir 2-7 Kasim, s:426.
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Gelismekte olan ilkelerde olgu gibi Ulkemizin de en 6nemli ekonomik
sorunlarindan birisi, sermaye birikiminin yetergiiir. Ulkemiz “tasarruf agn” ve
“dis ticaret agtl” olmak Uzere, iki dar bgazla kagi kargiyadir. Kamu kaynaklarinin
blaytk bir bolimd cari harcamalara ayrilmakta, gkalan kismi ise borc faiz
O0demlerine gitmektedir. Bu nedenle kamu kaynaktamyatirima gerekli olan payin
ayrilmasi pek mimkin olmamaktadir. Ulke kaynaklariyetersiz, di borclarla
yatirnm yapmanin ¢ok pahali ve riskli ofglubir ortamda, getire@e teknoloji, know-

how, moderngletme ve pazarlama yontemleriyle yabanci sermay@&mami buydktdr.

Turkiye’'nin ekonomik durumu, kalkinma ve sanagiiee hedefleri ile uzun
vadeli projeleri, gerek sermaye gerekse teknol@gkimindan yabanci sermaye

yatirimlarini gerektirir niteliktedir.

Yabanci sermaye Turkiye acisinda 6zellikle dorttad& 6nem tamaktadir:
Finans giicii, teknoloji transferi, yonetim becevisids pazar imkanlaff. Ulkemizde
yabanci sermaye yatirimlarinin arttirilmasi,blyldgtiide sermaye agnin ortadan
kalkmasina, Uretimde eski teknoloji yerine yeninbjinin kullaniimasi ve yeni
teknoloji ile birlikte tretimde verimliin artmasi ve yeni gipazarlara agiimasinda

blyuk imkanlar sglayaca! asikardir.

Yabanci sermayeden Ulkemizin beklentilerini ise,sagadaki  gibi

siralanmaktadfr:

« Kalkinma yolundaki iki engelin, “tasarruf ve dévidarb@azi’nin
asiimasina ek mikanlar ganmasi ve ulke kalkinmasina bu yoldan

katkida bulunmasi,
* Yatirirm imkanlarinin arttirihp istihdam imkanlgmratiimasi,

» Turkiye’'nin sahip olmadyn yada geri oldgu Uretim teknolojilerinin

yurda getirilmesi,

%E. Giiney, “Yabanci Sermaye Uzerine”,.Yabanci See@gnel Mudirlgu ile Yabanci Sermaye Konusundan
Yapilan Gérigme,Finans DergisiMart 1995, s:65.

29T, Minibas, Azgelismis Ulkelerde Kalkinmanin Finansman Politikalar ve Kiyte Der Yayinlari,istanbul
1992, s:70.

2L YASED, “Ekonomide Yabanci Sermayenin Yeri¥abanci Sermaye Koordinasyon Defie¥ayin No:21,
Istanbul 1985, s:7.
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» Etkin ve verimli calsan sletmelerin kurulmasiyla ekonomide rekabet

ortaminin olgmasi,

* Dis piyasalarda rekabet guctnin gémesi ve yeni pazarlara giri

kolaylasmasi ve yeni pazarlama acgiima,

» Diunya ekonomisiyle hem ticaret hem de sermaye ke#srkacisindan

butinlemesinin hizlanmasidir.

Yabancl sermaye yatirimlarinin yargtttoplam faydayi elde edebilmek igin
“digsal ekonomiler” (external economies) ve s&hl eksi ekonomiler” (external
diseconomies)’in olgturdusu dolayl faydanin da g6z onine alinmasi gerekigsd)
ekonomik etki, yabanci kurwun saladigi rekabet sayesinde yerli kurglarin
yarattgl gucl kamcilamasi (muspet gosteri etkisi-posittlemonstration effect),
verimliligin ve etkinligin artmasini tgvik etmesi sonucu milli gelire olan katkisidir.
Bunun aksine gsal eksi ekonomiler ise, yabanci kurguno getirdgi sermaye ygun
teknoloji ile isizlik sorununa katki gdayamamasi, rekabet gicuyle yerli kurlduin
g6zund yildirmasi (menfi gosteri etkisi-negativendastration effect), gibi nedenlerle

ortaya cikmakta ve olumlu etkiler bir élciide azattaair?

Ulke bireylerinin belirli bir donemde (genellikle ful) yarattiklari mal ve
hizmet toplaminin gésteren GSMH’nin donemler igede meydana gelen gismeler

ulke ekonomisinin performansini yansitmaktadir.

22 G. Selamglu, Yabanci Sermayéktisadi Argtirmalar Midiirligii, Temmuz 1985 s: 54.
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Tablo 4- Turkiye'de Gayri Safi Sabit Sermag Olusumu ve Blyime Hizi

Yillar Yillara Gore GSMH Blylme Hizi

Yabanci Sermaye (Ahci (Ahci Enflasyon

Yatirimlari (Fiili Fiyatlariyla) Fiyatlariyla)

Giris) (Milyar TL)

( Milyon Dolar)
1990 684 84591,4 9,4 57,6
1991 907 84887,1 0,3 59,2
1992 911 90332,5 6,4 63,5
1993 746 97676,6 8,1 67,4
1994 636 91733 -6,1 107,3
1995 934 99028,2 8,0 82,7
1996 914 106079,8 7,1 77,3
1997 852 114874,3 8,3 84,2
1998 953 119303,1 3,9 73,8
1999 813 111684,4 -6,4 52,6
2000 1,707 125596.1 6,3 53,4
2001 3,288 176483.9 -9,5 60,3
2002 569* 232254.,4 7,8 60,1

Kaynak: Hazine Mugterligi Yabanci Sermaye Genel Midijlij DPT, T.C. Merkez Bankasi.
* Kasim 2004tibariyle.

Bayume hizinin nispeten gik oldusu yillarda yatirrm oranlari da nispi
olarak diguk seviyede ari gostermgtir. Genel olarak gostergeler incelegidde
yabanci sermaye yatirimlari ile bliyime oranlarsiadaki ilski goze carpmaktadir.
Ulke ekonomisi icerisinde yabanci sermaye vyatimmla artmasi ekonomide
blyumeyi beraberinde getirecektir. GSMH a@rtuzina bakildiinda 1990 yilinda
%9,4’lUk bir biytime gercekdenis, 1991 yilinda korfez krizinin etkisiyle biyume hiz
%0,3’'e digmuistir. Buayume hizi 1994 yilina gelene kadar sakeklinde devam
etmistir. 1994 yilinda ekonominin daralmasi, ekonomitikiarsizligl da beraberinde
getirmis, bunun sonucunda 5 Nisan istikrar tedbirleri algtim Bu yil icersinde

ekonomi 6,1 oraninda kuculstir.

1995 yilinda gercekien 934 milyon dolar yabanci sermaye skanda,
blyime orani %8 olarak gerceydastir. 1994 yilinda, makro ekonomik dengelerin
bozulmasi ekonomik istikrarsigh beraberinde getirrgtir. Bu yil icerisinde 636
milyon dolarlik yabanci sermaye kesnda, ekonomi %6,1 oraninda kucuUkti.

Ekonomik ve politik istikrarin bozuldiu 1998 ve 1999 yilinda hem yabanci sermaye
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yatirimlari hem de, buylime hizinda nispi olarakadaitik bir hizla ary gostermitir.
2000 yilinda hem yabanci sermaye hem de bluyimenolaarty kaydedilmstir. 2001

yili Turkiye'nin yeni bir ekonomik kriz ile kar kaslya oldigu dénemdir. Bu yilda
diger yillardan farkl olarak yabanci sermayedgediyillara oranla arfikarisinda,
ekonomi %9,5 oraninda kiculgtir. Ulke ekonomisinde yabanci sermaye
yatinmlarinin artmasina gmen ekonominin bu denli ki¢ctlmesinin nedeni, mai v
reel ekonominin oldukca kotigmesinden kaynaklanmaktadir. Ozellikle 2001 yilinda
ekonomideki istikrarsizgia rggmen, iletsim ve bankacilik sektdrtinde kari yiiksek olan
firmalarin olmasi istikrarsizta rggmen yabancilarin bu sektére yatirirm yapmasini

engellementtir.

Dogrudan yabaci sermayenin ekonomik bUyumegleseaca& katkilar g6z
onune alindiinda, dlkemizin yabanci sermaye yatirimlarindanad@zla yararlanma
gerekliligi ortaya ¢ikmaktadir. Fakat gerek yasal diizenlemelerekse ekonomik ve
siyasi belirsizlik, yabanci sermayeli firmalarirkéinize kagi cekingen davranmasina
ve bunun sonucu olarakta yeterince yabanci sergiaigeoldukca sinirli kalmaktadir.
Nitekim, Turkiye'deki yabanci sermaye yatirmlariimya’'daki yabanci sermaye
stokunun yaklgk olarak %0,33 gibi ¢cok diik bir dizeydedir.

Tablo 5- Turkiye’de 1980-2002 Yilinda Be Yillik Dilimler Bazinda Yabanci

Sermaye
Zaman Dilimi Izin Verilen Yabanci Fiili Yabanci Sermaye Ggi

Sermaye (Milyon $) (Milyon $)
1980-1984 195,12 95,8
1985-1989 415,15 271,2
1990-1994 1,837 776,8
1995-1999 2,360 893,2
2000-2002 2,435 20,5

Kaynak: Hazine ve TCMB’nin 19802@03 yili verilerinden yararlanilarak gturulmustur.

Yukaridaki Tabloda izin verilen ve fiili gigiseklindeki yabanci sermaye
akimi son yirmi yil itibariyle topluca gosterilgtir. Goruldigt Uzere, 1980-1984
yillari arasinda izin verilen yabanci sermaye 185yiilyon dolar olarak belirlenmj
bu yillar arasinda gerceklen fiili yabanci sermaye tutari ise, 95,8 milyoradmlarak

gerceklgmistir. 2000-2002 yillari arasinda izin verilen yabasermaye 2,435 milyon
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dolar iken fiili yabanci sermaye giriise, 20,5 milyon dolar diizeyindedir. Bu oran

neredeyse %10 civarindadir.

Asagidaki gostergeler Turkiye'deki yabanci sermaygétmelerin ekonomiye

katkisi ve ekonomideki yerini tespit acisindan Oriagmaktadir.

2002 sonu itibariyle Turkiye’de 6311 adet yabarennsayeli kuruly

faaliyette bulunmaktadir.

2002 Kasim sonu itibariyle bu kurglarin gerceklgtirmis olduklari

yatirim tutari 569 milyon dolardir.
Tarkiye’nin 500 buyuk firmanin 139 adedi yabanansayelidir.

Yine Turkiye’nin 500 buyuk sanayi kurullar ilgili 2002 raporunda,
en cok kgi calistiran ilk 50 kurulg icerinden, 14 tanesi yabanci
sermayeli ve yabanci sermaye ortakli firmalardu.18 firma, toplam
35.838 ksiyi istihdam etmektedir. .

Tarkiye’nin 500 buyuk sanayi kurulari ilgili 2002 raporunda, en ¢ok
ihracat yapan ilk 50 kuruguicerinden 20 tanesi yabanci sermayeli ve
yabanci sermaye ortakl firmalardir. 20 firmanipléon ihracat tutari,

4,836 milyar dolar olarak gercektemistir.

Tarkiye’'nin 500 buyuk sanayi kurujlar ilgili 2002 raporunda, en ¢ok
kar eden ilk 50 kurukuicerinden 12anesi yabanci sermayeli ve yabanci

sermaye ortakli firmalardir.

IV- Yabanci Sermaye vedstihdam iliskisi

Yabanci sermaye yatirimlarinin istihdam Gzerindeglasacal katki,

sermayenin geji bicimiyle alakalidir. Yatirimci gr var olan bir tesisi satin almak

suretiyle geliyor ise, istihdam uzerine herhangi katkisi s6z konusu olmayacaktir.

Yabanci sermayeli firma yeni bir yatirm yapmak amgk Ulkeye geliyor ise,

istihdam Uzerine olumlu katkisi ortaya cikacakfgrica gelen yatirrmcinin emek

yogun teknoloji mi yoksa sermaye §an bir teknoloji mi kullanaga da istihdam

25



yaratmasi acisindan dnemlidir. Yabasicketlerin Uretim slreci icerisinde istihdama
sgglayaca&! olumlu katki ile gglict ve yoneticileri @terek ekonomide kalifiyesgucu
ve yoOnetici agiinin kapatilmasina ve dolayisiyla yonetim tgkmn gelismesine de
olumlu katkilar sglamaktadit®.

Yabanci sermaye vyatirimlari genellikle c¢ok ulusjuketler tarafindan
gerceklatirdikleri icin bu hususta yabanci sermayenin idéiim Gzerindeki ikkisi
oncesirketler ile ilgili olarak ele alinng; daha sonra Turkiye Ekonomisi agisindan
aciklamaya cagiimistir.

A- Cok Uluslu Sirket Yatirimlari ve Istihdam iliskisi

CokulusluSirket'i kabul eden tlkede yapilan yatirimlarda,igatda bulunma
bicimleri, istihdam acisindan ©Onem sitaaktadir. D@rudan yabanci sermaye
yatinmlarda, yabanci ulkedeki fiziki sermayeye ipatlan ve bunusieten firmaya,

CokulusluSirket adi verilif*.

CUS yenisirketler kurma, var olagirketleri satin alma veya yerli sermaye ile
ortak sirket kurma yollarindan birini tercih etmesinegbaolarak istihdam Uzerinde
farkl etkiler ortaya cikarabilecektir. Orgi@ yeni bir sirket kurulmasi halinde tam
istihdam duzeyi s6z konusu gkse, yatirrm yapilanskolunda airi biyime so6z

konusu olmayacak, istihdam seviyesi Uzerinde faizlaetki de ortaya ¢cikmayacaktir.

Bir yerli sirketin CUS tarafindan satin alinmasi veya uluslararasi goimiger
sonucu, gletmenin ¢ok uluskmasi halinde ortaya ¢ikan durumun istihdam Uzerine
etkisini ise belirlemek glcienektedir. Boyle bir durumda yeni sahibin istihdam
politikas! ve gletmeyi devreden satici firmanin elde gttikiditeyi kullanma tarzi
istihdam seviyesi Uzerinde etkili olmaktadir. Ortgtirim halinde ise yeni istihdam

olanaklari yaratilabilmektedir. Ancak rasyonel i@ma, maliyet diirme,

Z|FC, Lessons of Experience: Foreign Direct Investmérternational Finance Corparation and Foreigre&ir
Investment Advisory Service, Publication No:5, Wagton 1997, s.10.

2 p. R. Krugman ve M. Obstfeldnternational Economics, Theory and PolicyHarper Collins College
Publishers, Newyork,1994, s:4.
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otomasyon ve t&ronlar yolu ile yan sanayi aliwurma c¢abalari olmasi durumlarinda

istihdama katki sinirli kalmaktadfir

Yabancl sermayenin istihdam Uzerine etkisi, yabaecmaye yatirimi alan
Ulkelerin gelsmiglik dizeylerine gore farkhlik arz etmektedir. Getiekte olan
ulkelerde sermaye faktoriinin yetersiz olmasi vesdnmaye aginin kapatiimasinda
yabanci sermaye yatirimlari 6nemli rol oynayarakewé yeni teknoloji ve ihracat
imkanlarina arttirma imkani gamaktadir. Geimekte olan ulkelerde emek &an
Gelismis Ulkelerde ise bu durum farkliik arz etmekte, yatiasermayenin getirgi

Uretim tekngi daha fazla 6nem kazanmaktadir.

CUS’un yabanci ulkelerdeki slevlerinin kdken Ulkede global istihdam
olanaklari Uzerine etkisi konusundagiive kveren taraflar arasinda g@rarkliliklari
bulunmaktadir.isveren tarafi olumsuz bir etkinin olmashi belirtirken, §ci tarafi
CUS’in yabanci ulkeleresi inraci yapmalari nedeni ile koken tlkedsizlige yol

actiklarini ifade etmekte, tiyelerinin istihdam giicesini tehlikede gdrmektedirfér

Ozellikle mevcut tasarruflarinssizligi ortada kaldiracaksekilde yatirim
imkanini sglamadg Glkelerde yabanci sermaye ile birlikte ortayaacek olan yenisi
imkanlari, gsizlik sorununun ortadan kalmasina katkida bulukiaca Bu katki; hem

kendi yatirnmlariyla hem de yaratgeaissal ekonomiler vasitasiyla ortaya c¢ikacaktir.

1970’li yillardan itibaren diinya ekonomisindeki igeielere paralel olarak
cokuluslu sirketlerin, dinya ekonomisi icindeki paylari giderartmstir. Nitekim
uluslararasi ticaretin  buydk bir miktari  ¢okuluslusirketler  tarafindan
gerceklatiriimektedir. Yapilan tahminlere gore diinya tidanacminin yaklak olarak

yarisi,sirket ici (intra-firm) yapilan ticarislemlerden olgmaktadir.

CUS’lerin dinya’da 73 milyon kiyi istihdam ettgi tahmin edilmektedir.
Bunun %60’1 (43 milyon ki) gelismis Ulkelerdeki anasirketlerde bulunmaktadir.
Geriye kalan %401 ise, garida yerlgik bagh kuruluslarda istihdam edilmektedir.

%A, Tokol, “CokulusluSirketlerdeinsan Kaynaklari Yénetimi’js,Guic-Endustrifliskileri ve /nsan Kaynaklari
Dergisi, Cilt:3, Sayi:2, 2001.s:15.
% Tokol, a.g.m., s:15.
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CUS’lerin istihdam etii kisi sayisl, dinyada mevcug guicinin yaklgk %3’ltk

kismini temsil etmektedif;

Buna kagillk CUS'un koken Ulkede istihdam blnyesini olumsgekilde
etkiledikleri konusunda gosibirligi bulunmaktadir. Buna gére Gun yiksek vasif
gerektiren elektronik sanayi, ucak sanayi, hassagma sanayi gibi sanayiler ile bitin
sanayilerin arglirma ve gelitirme islevlerini kdken Ulkede ygunlastirmalari ve
teknolojik gelsmelerin dncusit olarak dretimde bulunduklarn Glkeggictnin vasif
seviyesini devamli yukseltmeleri vasifsigiierin is olanaklarini sinirlandirmakta,

vasifli iscilerin ise vasif seviyelerini stirekli giirmektedif®.

Kabul eden ilkede ise @bir istihdam kapasitesi yaratmakta wggliciine
yeni vasiflar kazandirmaktadir. Ancak yarattikistihdamin boyutu gtli faktorlere
bagl olarak farklilik gostermektedir. Clkabul eden gelmis veya gemekte olan
Ulkelerde istihdam, bu katkilardan etkilenmektestiriGelsmis tlkelerde yatirimlarin
gerceklgtiriime tarzi, gelsmekte olan tlkelere gelen yabanci sermayenin baralse
getirdigi Uretim tekngi istihdam acisindan 6nem kazanmaktadir. &edi Glkelerde
yeni isyerleri acgilmasi veya mevcugyerlerinin devir alinmasi, gsghnekte olan
Ulkelerde emek ygun retim tekniklerinin kullaniimasina imkangtayarak, istihdam

sorununun ¢6zumune katkida bulunmaktadir.

Yabanci sermaye yatirimlarinin bir Ulkede yaratadatihdam, genellikle

tilkenin toplam istihdaminin %1 ile %6 oranindgisimektedif®.

Istihdam sorunun c¢ozilmesinde §Ubelirleyici rol oynamaktadir. Bu
sirketler uluslar arasi Uretim, uluslar arasi titagii roller Ustlenmekte ve 6zellikle
istihdamin ve kalkinmanin gerekiresinde katki ggayarak, milli ekonomik yapida
da ihtisaslama ve yuksek rekabet ile etkinlik ve teknolojik kagzlar sglamaktadir.
Istihdamin lkeler ve bolgeler arasindakigidiani CUS’'un konulandirma ve

tercihlerinden etkilenmektedft

2" UN, WIR; United Nations, New York and Geneva, 198860.

% Tokol., a.g.m., s:14.

29 Brand H, “Global Capitalizm And The Decay of Emyieent Policy”,Dissent, Fall London-England, 1977,
s:58.

%A. Parisotto, “Recent Trend in Employment In Traatgmal Corporotio , Foreign Diredhvestment, Trade
And Employment; OECD, Paris 1995, s:69.
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CUS’larin istihdama yapmolduklari katkilarin yaninda, istihdam amia ters
yonde etkide bulunabilmektedir. Bu etkiter

» Sanayi uUlkelerindeki durgun ekonomik getieler,
 Isguci tasarrufuna yonelik teknolojiler,

* Sermaye ygun yatirim politikalari,

* Ulusal ve uluslar arasigaronluk hizmetlerinin gejmesi ve
» CUS’lerin maliyetleri azaltici politika izlemeleridir.

Yabanci sermaye yatirimi ile genellikle Ust diuzeyneticileri de yatirim
yapilan ulkeye gitmekte, ancak gdr isgici ev sahibi Ulke tarafindan
karsilanmaktadir. Emek faktoriinin oldukcagym oldu bu Ulkelerde, ssizligin
onlenmesinde ve buysgizligi 6nleyecek yatirimlarin yapilmasinda kendi kayaakli
yetersiz olmasi istihdam agisindan elyleir durum yaratmaktadir. Organ 1960
yilinda Irlanda da yabanci sermaye yatirmlari sonucu 82Kigge is imkani

sgglanmstir®,

B- Yabanci Sermayelstihdam iliskisinin Tirkiye Ekonomisi Agisindan

Degerlendiriimesi

Yabanci sermaye yatirimlarinin Tirkiye'’de yatirinapymasina imkan
verilemesinden beklenen en o6nemli faydalardan hinesi istihdam alanlarinin
yaratiimasidir. Ulkemiz agisindan tasarruflarin yatinmlarin  miktari gsizlik
miktarina oranla yetersiz kalmasi nedeniylgsizligin dnlenmesi icin yatirimlarin
arttirlmasi zorunlulgu ortaya cikmaktadir. Tasarruf ve yerli yatirimlalaveten,
yabanci sermaye yatirimlariyla yeni yatirim imkamin ortaya ¢ikmasssizligin

ortadan kalkmasina 6nemli katkilagksyacaktir.

Ulkemizde resmi verilere goressizlik ve eksik istihdam birlikte

disunuldigtinde, %12'nin lzerinde atifgiicti bulunmaktadit. istihdam edilenlerin

3 parisotto, a.g.e., s:67.

32 . N. Ozdemir, “Diinyada Ve Tiirkiye’de Yabanci Sayet’, Uzmanlik TeziT.C Basbakanlik Hazine ve Dy
Ticaret Mustgarligl, Ankara. 1992. s:13.

3 F. Comert, fstihdam Sorunu ve Yabanci Sermafkizine Dergisi Sayi:13, Ankara Ocak 2000, s:2.
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%45'nin tarim sektérinde catnasi ise, vasifsizsglici kayngini olusturmaktadir.
Turkiye'de tasarruf a@1, 6z kaynaklarin yetersiz oldu ve dg borglarla yatirim
yapmanin oldukca kulfetli ve riskli olgu goz dntine alindinda, istihdam konusunda
yabanci sermayeden yararlanmak biiyiik 6nem arz &tdielste bu noktada Trkiye
sartlarini goz 6niune algimizda on yil icerisinde yedi milyongkyi istidam etmek igin
yaklasik 580 milyar dolarlhik bir yatirrma ihtiya¢ vardirissizligin, gerekli
dizenlemeler ve oOzellikle yabanci sermaye yatimmia Utlkeye c¢ekilebilmesi

Tarkiye'nin istikrarli ve hizl bir kalkinma suree girmesine katkida bulunacaktir.

Tablo 6. 500 Buyiik Sanayi Kurulgu Icinde En Cok Kisi Calistiran 50 Kurulu s
icinde Yabanci Sermayeli 11 Kurulg

Firma ve Miiessesler Ucretle Ucretle 500 Biiyiik
Calsanlarnin | Calisanlar Kamu | Firma Sira No
Ortalamasi | /Ozel Siralama

Tofas Turk Oto. Fab. A5. 4.395 7 5
Ford Otomotiv San A. 3.973 8 13
Oyak-Rena.Oto.Fab. 8. 3.780 10 7
Mercedes Benz Tirk A. 2.792 13 19
Bosch Sanayive Tic. A. 2.775 14 24
Vestel Elekt. San. A. 2.665 15 4
Sasa Dupont Polyester SanSA. 2.524 16 27
Siemens Sanayi Tic. 8. 2.413 17 53
BSH Profilo Elek.Ger.San A. 2.161 26 30
MAN Tirkiye 1.951 29 55
Banvit Band. Vit. Yem. 1.825 32 94
San.AS.

KaynakiSO, 500 Bulyiik Sanayi Kuruju 2002 verilerine gore ofturulmustur.

Yukaridaki tabloda yabanci sermaye yatirimlariniirkiye Ekonomisine
istihdam acisindan yapagakatkilari gormek acgisindan onemlidir. 2002 yiD05
bliyuk sanayi kuruku ile ilgili yapilan calsmada, en cok ki calistirtan 50 kurulg
icerinden 11 tanesi yabanci sermayeli firmadir. BL firmanin bunyelerinde
calistirdigl kisi sayisi 31.254 kidir.

Hazine MuUstgarligl Yabanci Sermaye Genel Mud(glince 1980-1999 yillari

arasida 3,747 adgtin ve Tgvik Belgesi verilm§ ve bu belgelerde 6ngoriilen istihdam
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rakami yaklak olarak 500 bin ki olarak belirtiimitir. Ulkemizde yabanci
sermayenin istihdama olan katkisi tam olarak biénmekte ve bununla ilgili yine
Istanbul Sanayi Odasrnin 1999 yilinda yapwidusu calsmalar bulunmaktadir. Bu

durumu aciklamak amaciylaagidaki tablo sunulmgiur.
Tablo 7- Yabanci ve Yerli Sermayeli BlyukSirketlerin Géreli Konumlari

500 Biiyiik Firma (yabanci ve yerli) Ozsermaye Istindam Ozkaynakikci
128 Yabanci Sermayeli 1,582,528 115,048 13,755
500 Biyiik 6,605,038 585,433 11,282
Kaynak: Turkiye’nin 500 Blyik San#§irulusu, iISO Ozel Sayisi, gustos 1999stanbul.

Istanbul Sanayi Odasinin yagnoldusu argtirmada elde edilen sonuclara
gore, Ulkemizde faaliyet gosteren 500 buyuk firmerilerine goére, 500 firma
icerisinde yabanci sermayeli firma sayisi 128'du 500 buydk firmada toplam
584,443 lkgi istihdam edilirken, 128 yabanci sermayeli firmddidb,048 kgi istihdam
edilmektedir*

V- Yabanci Sermaye-Odemeler Denge#liskisi ve Tiirkiye Ekonomisi

Yabanci sermayenin Ulkeye getigdiyabanci para, uzun dénemde ithalati
ikame edici ve ihracati arttirici etkiler yarataréklemeler dengesine olumlu katkida
bulunur. Ancak daha sonra yusgha yapilan kar transferleri ve lisans vesati
yabanci faktér 6demleri sonucu 6demeler dengesiimsuz yonde etkilenmesi stz
konusu olacaktir. Bu durum g6z ontne algngila ¢c@u ev sahibi Ulkeler, yabanci
sermayeli sirketlerin kar transferlerini sinirlandirici dizenielere giderek, karin
yatinmin geceklgigi tUlkede yeniden yatirima yonlendirilmesini bir &osul gibi

benimsemektedirler.

Cari islemleler kaleminde yer alan rakamlar, yabanci sger@areketlerine

gore dgisim gostermektedir. Clunkl, yabanci sermaye yatinmiasitasiyla tretim

% [stanbul Sanayi Odasijirkiye’nin 500 Bilyiik Sanayi Kuryly iSO Ozel Sayisi, gustos 1999jstanbul ,
s:117.
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kapasitesinin artmasi, Uretim fazlasinin ihraceregtirecginden, 6demeler dengesine

olumlu katkilar sglayacaktir.

Yabanci sermaye vyatirimlarinin 6demeler dengesifan oetkisinin
Kindleberger iki sekilde ortaya cikgiini belirtmitir. Birincisi, yabanci sermaye
yatirimlari ile birlikte Glkenin doéviz rezervininrtanasi; ikincisi ise, ithalati ikame
ederek ve ihracattan @anan kazancla 6demeler dengesinglasaca katkidir®,
Yatirnm yapmak Uzere Ulkeye gelen yatirrmci fabrikaya gletmesini kurma
asamasinda veya kurujusirasinda, bir cok girdiye ihtiyaci olacaktir. Birdilerin
biaytk bir kismi ev sahibi Ulke tarafindansle@acgi icin, yabanci sermaye girj

doviz kazandirici bir etkiye neden olacaktir.

Ulkelerin ds kaynak ihtiyacini dguran baka bir neden ise, gliticaret
acgidir. Daha oOnce dardan ithal edilen mal ve hizmetler Ulkeye gelerbayei
sermaye ile birlikte yurt icinde Uretilmeye glenmasi ithal ikamesini geamaktadir.
Ayrica yabanci sermaysdirketin Gretmg oldugu mal ve hizmetin belirli bir kismini

da ihra¢ etmesi de, 6demeler dengesine olumlu katlayacaktir.

Yabanci sermaye yatirimlarinin  6ddemeler dengesattayacal katkilar,
yabanci sermayelisirketlerin ihracat olanaklarinin fazla olmasi ileraotilidir.
Uluslararasi piyasalardaki etkinlikleri ile yabarsarmayeli firmalar llke ihracatinin
artmasina neden olacaktir. Bunun sonucunda oOdem#demgesi Uzerinde Kkar
transferinden dgan olumsuzluklari da azalmaktadir. Yabanci sermaydtetler,
kendileri ihracat yapmasalar dahi Uretim kapagitelearttirarak yerli mutgebbisi
ihracata tgvik etmektedirle?. Yabanci sermayefirketlerin kar transferi, yatirim ve
ara mall ithali ile 6demeler dengesine yaproldugu olumsuz etkileri, Uretim

kapasitesi ve ihracat agtile giderebilme imkanina sahiptir.

Yabanci yatirirmlar sonucu alan ek gelir ve tiketim imkanlari sonucu,

matrjinal tuketim gilimine bagl olarak tlkenin ithalatini uyarabilir.

% C. P. KindlebergeEconomic Develpment The McGraw, Hill Book Company, Tokyo 1965, s:270.
% M. Akdis, “Diinyada ve Tirkiye’de Yabanci Sermaye Yatinml&@iinya ve Tirkiye’de Yabanci Sermaye
Yatirimlari ve Beklentiler’YASED,Yayin No:33, Kasim 1988stanbul, s:74.
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Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin 6demeler dengeolan katkisini

asagida basit bir model yardimiyla aciklanabifir
Bt=It+Et+ St— Mt—- Rt—- Gt— Dt
B = yabanci yatirrmin 6demeler dengesine etkisi
| = yabanci yatirimcinin déviz olarak getgdsermaye
E = yabanci yatimcinin ihrag gitiirtinlerden elde egti doviz
S = yabanci yatirrmcinin Uretimi sonucu ikama editllkalat

M
girdiler.

Uretim sirecinde ithal edilen kapital mallanemmadde ve ger ana

R

(teknoloji icin lisans, kredi icin faiz, yabansggiicin Ucret)

yabanci Uretim faktorlerine 6denen ve transdilen dger girdiler

D = yilik olarak ayrilan amortisman geri projenin bglangicta ddemeler

dengesi lzerinde yaratagalolaysiz etki.
t = Zaman
n = Yatirim Taru

Eger yatimci sirket, yatirimi i¢c pazara yonelik, girdiler bakindam ds
kaynaklara bgml tekelci bir kari s6z konusu ise ve uretilenlharhangi bir ithal
ikamesi sglamiyorsa Et = 0, Bk=0 ve Rt > 0, Mt<0 ol@oadan projenin daha

baslangic @amasinda 6demeler dengesi tizerinde olumsuz etkigsipmuhtemeldir.
Yani;
Bt=It— Mt—- Rt- Gt - Dt

Yatirim, ithal ikamesi s#iyorsa ve bir siire sonra ihracatta s6z konusu ise,

dretimin 6demeler dengesine etkisi;

Bt = It + (Et + St) — (Mt +Rt + Gt + Dt) olacaktir.

37 C. Alpar, T. Ongun,Diinya Ekonomisi ve Uluslararasi Ekonomik Kusldw, Evrim Yayinlari, No:20,
Istanbul 1988, s:111-1112.
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T=1,...... n sdresi boyunca ayrilan amortisman,ryatdezerinin timuine

esit olacak, oysa dovigeklinde gelen yabanci sermaye,;
It < Dt olacaktir.
K=Dt-ltise,
Bt = (Et + St) — ( Rt — Gt — Mt ) olarak yazilaloéktir.

Yukaridaki model gosteriyor ki, yabanci sermayeiryatarinin ddemeler
dengesi uzerine olumlu katkisinin s6z konusu aladsi icin, doviz kazandirici ithal
ikamesi ve ihracat gelirlerinin, yabanci Uretimdggr pay! ve girdi, ithalati icin yapilan
doviz transferleri ve doviz olarak gelen sermaye yhtirrm amortismaninin geri
arasinda farki sasi gerekir. Sonugta yabanci sermayenin 6demedagesine
olumlu katkisi icin, sermayenin arthizinin, transfer edilen sermaye gelirinin @rt

hizindan daha yuksek olmasi gerekmektedir.

Tarkiye’'nin son yillarda karlastigi en 6nemli problemlerinde biri, 6demeler
dengesi aciklandir. Bunun ortadan kaldirilabilmesa yurtici kaynaklarin yani sira,
yurt dsindan elde edilecek kaynaklara da ihtiya¢ vardieliggiekte olan tlkeler
grubuna dahil olan Ulkemizde 6demeler dengesi agrkh kapatilmasinda,
yurticindeki tasarruflar yeterli dizeyde olmamaktaBu aciklar kapatabilmek i¢in en
lyi alternatif d@rudan yabanci sermaye yatirimlaridir. O haldeagabsermayeden
en verimli ve ¢abuk bigekilde yaralanmanin yollarini bularak uygulamayawmasi

zorunlulygu ortaya ¢ikmaktadir.

Yabanci yatirimcilar, ev sahibi tlkede yapmoiduklari yatirimlari sonucu
elde ettikleri karlar ana ulkelerine transfer eyir@maclarlar. Dier taraftan ev sahibi
ulke ise, bunun tam tersine karlarin yurt icinddmasini ve yurt icindeki yeni
yatirimlara kanilize edilmesi amacindadir. Sonuetasahibi tlke acisindan, 6demeler
dengesinin yabanci sermaye yatirimlarindan oluntkisiain olabilmesi icin gelen
yabanci sermayenin athnizinin, transfer edilen sermaye gelirinin @hizindan fazla
olmasi gerekir. Bir tlkedeki yabanci sermaye yaarinin 6édemeler dengesine olan
katkisinin hesaplanabilmesi icin, Ulkeye gelen wyabasermaye ile c¢ikan kar

transferleri oranlarinin bilinmesi gerekir. Opie Tirkiye'deki yabanci sermaye
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yatinmlarinin ddemeler dengesine olan katkisimam tolarak anlkalabilmesi icin,
yatirimcilarin getirmi olduklari sermaye ve transfer ettikleri sermaykrlgenin (kar,
lisans,yabancis¢i Ucretleri, faiz) yillar itibariyle hesaplanmagerekir. Buna 6rnek
olarak gagidaki tabloda yer alan verilerden yaralanilabilir.

Tablo 8- Odemeler Dengesinde, Gelen Yabanci Sermaye Kar Transferleri (Milyon $)

Yillar 1984 | 1985 | 1986 | 1987 | 1988 | 1989 1990 1991 | 1992 | 1993 | 1994
Gelen Yabanci Sermaye 113 99 125 115 354 663 684 41 10 1242 1016 830
Kar Transferi 63 98 84 80 88 104 161 158 198 306 1 23
Cikan Yabanci Sermaye 0 0 0 0 0 0 0 97 67 110 28
Net 113 99 125 115 354 663 684 944 1175 906 802
Yillar 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 2001 2002 | 2003 | 2004

Gelen Yabanci Sermaye 1127 964 1032 976 817 1,700,2283| 1042 1694 2733

Kar Transferi 390 304 325 643 437 539 395

Cikan Yabanci Sermaye 49 192 47 13 30 725 155 5 8 00 1

Net 1078 772 985 963 787 975 3,073 585 651 1125

*(Ocak-Eylul)
Kaynak: Hazine Mustarligl, Yabanci Sermaye Genel Mudifii) Yabanci Sermaye Raporu 2002.

Tabloda gorulege Uzere, 1984-2001 yillari arasinda Ulkeye gelerl@b
milyon dolar yabanci sermayenin 4,604 milyon doyami yaklgik %28’i, yurt dgina

transfer edilmgtir. Bir lGlkeye gelen yabanci sermayenin, giden &ansferlerinden

fazla olmasi gerekir. Bu yaklandan hareketle, tabloda, 1984 yilinda 113 milyon

dolar olarak gelen yabanci sermaye 2001 yilinda&gilyon dolara ulgmistir. 1984
yilinda gelen yabanci sermayenin 63 milyon dolakisk transferi sz konusu iken,
2001 yilinda 395 milyon dolara glaistir. 1984—2001 vyillari arasi 16,161 milyon
dolar olan sermaye gsiiyaninda, 1,513 milyon dolar yabanci sermayescue 4,604
milyon dolar kar transferleri géz 6niine aligidda, yabanci sermaye yatirimlarinin

o0demeler dengesine olan katkisinin oldukca swigtlgu sdylenebilir.

Yabanci sermaye yatirimlari icerisinde kar traneferyillar itibariyle
incelendginde, 1984 yilina kadar ddemeler dengesine yanshgmhangi bir kar
transferi s6z konusu olmagh gorultr. 1983 yilindan sonra mali serbegtie
politikalarinin uygulamaya konulmasi ile yabanainsaye yatirimlarinda kar transferi
baglamistir.
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Sonucta, Turkiye’'de yabanci sermaye yatirimlargdameler dengesine olan
olumlu katkisinin arttirilabilmesi igin, yabancirsaye girglerinin arttirilmasi ve kar
transferlerindeki arglarin disuralip, yabanci sermayedirketin karlarini tlkesine
goturmek yerine, Ulkemizde tekrar yatirrma dgiiimek Uzere kullaniimasi icin

gerekli tedbir ve tgriklerin uygulanmaya konulmasi gerekir.

Yabanci sermaye yatirimlarinin 6édemeler dengesiae &atkisi, yabanci
sermayeli firmalarin ihracat pay! ile ortaya koruilia. Yabanci sermayeli firmalarin
Turkiye'nin ihracatina katkisi var midir? Bu sorangevabini istanbul Sanayi
Odasinin 2002 yilinda 500 Buyuk Sanayi Kusuluadll calgmadan yararlanmak
suretiyle aciklanmaya callacaktir. 500 buyik sanayi kurglwicinde en fazla ihracat
yapan 50 kurulgiincelendginde, bunlardan 20 tanesi yabanci sermayeli vepana

sermaye ortakli firmalardan afmaktadif®.

Tablo 9- 500 Biilyilk Sanayi Kurulwsu Icinde En Cokihracat Yapan 50 Kurulus Icinde
Yabanci Sermayeli Firmalarinihracati

Ihracat
Kamu
fhracat 1Ozel

Firma ve Mlessesler (1000%$) | Siralamasi
Vestel Elekt. San. A. 783.806 1
Tofas Oto. Fab. AS. 711.286 2
Oyak-Rena.Oto.Fab. 8. 688.567 3
Toyota. Oto.San.Turk. A. 400.387 5
Ford Otomotiv San A. 341.507 7
Bosch Sanayi ve Tic. A. 311.697 8
Mercedes-Benz Tirk A. 186.885 15
Digerleri 1412.564

KaynaSO, 500 Buyuk Sanayi Kuruju 2002 verilerine gore ofturulmustur.

Tablo 9'da, 500 blyuk sanayi kurgtuicin de, en ¢ok ihracat yapan 50 byuk
kurulus icerisinde, en ¢ok ihracat yapan yabanci serm&gefirma alinarak inceleme
yoluna gidilmgtir. En fazla ihracat yapan 50 firma arasinda, ek i@racat yapan ilk

uc firma yabanci sermayelidir. Bu iki firmanin tapi ihracati 2,183 milyar dolardir.

${s0, “Tirkiye’'nin 500 Bilyiik Sanayi Kuriu 2002”,/stanbul Sanayi Odasi Dergisi “Ozel Sayilstanbul,
Agustos 2003, s.132.
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En cok ihracat yapan 50 kurglicinde yabanci sermayeli firmalar ihracatin yaida
%70 civarindadir. Yani 50 firma 9.779 milyar dollrihracat hacmine sahipken, bu
ihracatin 7.020 milyar dolari yabanci sermayeinfitar tarafindan gercelgtailmi stir.
Gorulayor ki, yabanci sermayeli firmalarin TUrkiylracatina yapmgioldugu katki

oldukca yuksek diizeydedir.

VI- Yabanci Sermaye ve Teknoloji Transferiiliskisi

Teknoloji s6zcgl, yeni bir mal Uretirken veya mevcut olan malladaha
ucuz ve kalitelsekilde Uretimine imkan veren her turli bilgi, baosr siurecler olarak
tanimlanmaktadif. Uluslararasi teknoloji transferi ise; diinyadakekrtolojik
gelismelerin izlenmesi, gereksinim duyulan (bilgi, becemakine sistemi vb)
teknolojilerin secimi, secilen teknolojilerin Ulke ithali, ithal edilen teknolojilerin
ulusal kagul ve teknolojilere uyarlanarak Uretime gidilmegelistiriimesi, yayilmasi

olmak tizere birbirini izleyersiemlerden olgmaktadif®.

Uluslararasi teknoloji transferi ile yalnizca telajmin uluslararasi hareketi
veya aktarimi ankmamalidir. Teknolojinin kullanimi ve uyarlanmagerceklgene
kadar tamamlanmambir stregseklinde uluslararasi teknoloji transferi hakkindda
genk bir tanimin kabul edilmesi gereklidir. B bir ifade ile bir tlkenin sahip olgu
ekonomik dgerlerdeki bilgileri elde etmesi “teknoloji transifer olarak
tanimlanmaktadif. Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinigedi ds sermaye
harekelerinden ayirtan temel 6zellik, yabanci yarmin bu anlamdaki teknoloji ve

bilgi birikimini beraberinde getirmesidir

Gelisme c¢abasi igerisinde olan Ulkelerin ggo yeni teknolojiyi ne
Uretebilmekte, ne de kendi imkanlari dahilinde litreebilme imkanina sahip
olabilmektedir. Bu teknolojiler; ya teknoloji traesi yardimiyla ya da dgudan
yabanci sermaye yatirimlariyla gefiekte olan llkelere gelebilmektedir. Teknoloji

transferi, dgrudan sermaye mallari yollanmasi ve yatirimlar i@igacile olabildigi

%9 H. Seyid@lu, Uluslararasi/ktisat Teori ve PolitikaGiizem Yayinlari, 12 BasKistanbul 1998, s: 743.

% 1. Demir, Teknolojik Gelime ve Turkiye'nin Teknolojik MeseleleAnkara 1986 , s:67., DPT, Ozittisas
Komisyonu Raporu, 1988: s:100.

“L A. Erdilek, “International Technology Transfertime Middle East and North Africa”, Journal Manageine
Decision ISSN: 0025-17471984, s:145.
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gibi lisans anlgmalari, teknik yardim programlari, teknik elemariama gibi yollarla

da gerceklgtirilebilmektedif*2,

Daha 6nce ulzerinde durglumuz blyime yakkamlari cercevesinde yabanci
yatirimlar, ekonomik buyime igin katolizer gérewslénmektedir. Clnkl sermaye
birikimi ile teknoloji gelsme arasinda yakin bir gki s6z konusudur. Yatirimlar,
genellikle yeni teknolojiler icermekte ve teknotoji yayllmasinda da temel arac

olarak goriilmektedfr.

Herhangi bir Ulke icin gerekli olan teknoloji trdagnin bir cok farkli yolu
bulunmaktadir. Orngn vyerli kaynaklardan teknoloji transferjirketlerin kendi
birikimleri ve AR-GE aratirmalari ile, ya da vyerli literatir takibi ile
gerceklatirilebilmektedir. Yabanci kaynaklardan teknolansferi ise, bga yabanci
yatirnmlar olmak Uzere, yabanci ortaklarla yapilasans anlamalari, yabanci
musavirlik firmalari ve yabancilardan satin alinan imakkopyalama faaliyetleridir.
Dogrudan yatirimlarla gercelden teknoloji transferi, der teknoloji transferleri

yollarina oranla daha avantajlidir. Bu avantajtafe belirtiimektedit*:

I- Yuksek teknolojinin daha guk maliyetle transferi: Belli transfer
yollarindan verici firma kontrol guclukleri sebelgy en son
teknolojiyi iletmek istemeyebilir (lisans aglaalarinda oldgu
gibi). Digerlerinde ise, maliyetlerin yuksegii sorun olabilir

(yabanci mgavirlik firmalari).

Ii- Yonetim metotlari: Dgrudan yatirimlarda, sirketin  tlkeye

getirecgi yeni yonetim teknikleri 6nem kazanmaktadir.
Iii- Yaparak @renme: Isglcinin (lkeye ek bir maliyet
gerektirmeksizin dgru pratiklerle donatimi, tlke icin genel bir

kazanctir.

42 E. Alkin, Uluslararasi Ekonomikliskiler, istanbul Universitesiktisat Fakiiltesi Yayinlari, Yayin No:478,
Istanbul 1981, s:1609.

43T, Bulutay, “Teknoloji veistihdam”, OE istihdam ve Bitim Projesiisgiicii PiyasasiD/E Yayin No: 2101,
Ankara 1996, s:48.

“ M. A. Yillek, “Dogrudan Ds Yatinimlar ve Alici Ulke Teknolojilerine Katkilar Uretim Teknolojilerinin
Yenilenmesinde BiYatimlarin Roli,YASED Yayin No:37 istanbul 1990, s:49.
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Yabanci sermaye vyatirmlari ile gsanacak teknoloji ile ekonominin
kalkinmasina ve butin sektorlerdegeti Ulkelerdeki firmalarla rekabet gicunin
artmasina olumlu katkilar gayacaktir. Ayrica, yabanci bir firma ile yapilaokg
uluslu ortakliklar (Joint-Ventufd ile, tlkedeki mevcut kigiiksletmelerin rekabet

gucunidn sglanmasina ve artmasina imkan verecektir.

Gelismekte olan ulkeler, kendi yapilarina uygun olanriiléeknolojiyi
uygulamak suretiyle tretimde verim@ii artirarak uluslararasi piyasalarda rekabet
gucunidn artmasina ve oOdemeler dengesine olumlul kedilama imkani elde
edebilirler. Yeni yatirim imkanlarinin ortaya ciksngda da bu Ulkeler, istihdam

acginin giderilmesinde olumlu katkilar @ayacaklardir.

Teknoloji secimi yapilarken ulkenin “emek & teknoloji mi?, yoksa
“sermaye y@un teknoloji mi, daha uygun olur sorusunun cevaplasl gerekir.
Ulkede emek faktorii yaun ise, emek yigun teknoloji daha fazla istihdam imkani
yaratacak ve daha az yatirirm mali ihtiyaci ortajkacaktir. Sermaye yoin teknoloji
kullanilmasinda ise, bu teknoloji d&mibilir fonlar yarataca&indan, orta ve uzun

dénemdeki etkileri bakimindan ekonomideki efeldiebi yiikselteceki?.

Teknoloji ve yabanci sermaye shisi Turkiye acisindan ele alirfinda
Ulkemizde teknoloji konusunda emekgym teknolojinin kullaniimasi daha uygun
gorunmektedir. Clnkl tlkemizde sermaye yonundemtsigr s6z konusu iken, emek
faktorl bol faktordir. Ancak gekn dinya konkjektirtiinde artik emekgya teknoloji
veya sermaye yun teknoloji tercihi sorusundan cokgelas ve diger Ulkelerle rekabet
edebilecek bir teknolojinin kullaniimasi 6énem kaxektadir. Teknoloji secimi,
tlkenin ekonomik yapisina ve gghe diuzeyine ikkin 6zelliklerine, Uretim yapisina

ve ayni zamanda udmasi gereken kalkinma hedeflerine gore belirldidire

451980'li yillardan sonra yabanci sermaye yatirimiariseyrinde dasiklikler meydana gelmgi ve yabanci
sermayeli firmalar yerli firma ile ortaklikeklinde dgisiklik olmustur. Join Venture'nin (cok uluslu ortakliklar)
ortaya cikg nedeni, rekabetin uluslar arasi sinirlarpalobal piyasaya dogtnesinden kaynaklanmaktadir.

“%0. Ding, “Sanayileme ve Teknoloji Transferi, Japonya Ogite Ankara Universitesi Siyasal Bilgiler Fakiiltesi
Yayinlari, Haziran 1981, s:20.
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Tablo 10. Teknoloji Transferinden Sglanan Kazanclar

AR-GE den Sglanan
Teknolojik Fayda

/\
Vergi Gelirlerinin Uluslararasi Ticari
Artmasi Anlasmalarda
Pazarlik
Kabiliyetinin
v /\ Viikealmae
Uygun Teknoloji
Transferinden
_— / Saglanan Faydalar
Ekonomik /\
Kalkinmanin ~— @@
Saglanmasi Uluslar arasi
Pazarlara Agiima
~ @@ imkani

v

Yasam Standardinin
Artmasi

Kaynak: Madu N.C., Jacob RStrategic Planning in The Tecnology Transfer: A |Batical
Approach,Tecnological Forecasting and Social Change 35, Mexk 1989, s:327.

Yabanci sermaye yatirimlarinin getiekte olan Ulkeler agisindan tamiaya
acik yonlerinden birisi de, teknoloji transferidireknoloji; ilerlemenin ekonomik ve
sosyal gelimenin motoru sayilabilir. Bu acgidan teknoloji geiekte olan Ulkelerde
yeni teknoloji Uretmek amaciyla yapilacak AR-GEiguahlari ¢ok buyik 6neme
sahiptir. Ancak bu ulkelerin buna ayrilabilecek kaklarin yetersiz olmasi gghnis
ulkelerde Uretilen en yeni teknolojinin transfeyirdorunlu kilmaktadir. Ozellikle
Ulkemiz gibi dsa donuk ekonomik bir politika izleyen bir tlke agqdan ds pazarlarda
rekabet ger@ sanayi kesiminde en ileri teknolojinin seciminioranlu hale
getirmektedir. Aksi halde ger tlkelerin sinai drtnleri ile rekabet edebilekakte ve
fiyatta bir Uretim gerceklemeyecektit’. Bu noktada yabanci sermaye yatirimlari ile
teknoloji transferi, en iyi ve yaygin yol olarakrkaniza ¢ikmaktadir. Cok genAR-

GE olanaklarina sahip yabanci yatirrmcigaloolarak maliyetleri en aza indirerek

4" G. Uras Turkiye'de Yabanci Sermaye YatinmlaMASED, istanbul, 1979, s:48.
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karlihgini arttirmak ve dier firmalara kagi oligopilistik avantaja sahip olmak

amaciyla gelitirdigi teknolojiyi de beraberinde getirecekfir

Kalkinmanin sglanmasinda teknoloji, 6nemli bir paya sahiptir.dcs, patent,
know-how anlamalari ile yapilan teknoloji transferini maliyetidokca yuksektir.
Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, teknoloji tranafn gerceklgmesinde 6nemili
bir aractir. Kalkinma sirecinin ana unsuru serniasigiminden ¢ok teknolojinin elde
edilmesidir. Yatirim ise sermaye ve teknolojiyi akmi icine dahil eden 6nemli bir

aractif®,

Teknoloji esitim, bilimsel yayinlar veya lisans aglaalari ile transfer
edilebilir. Ancak gemekte olan ulkelerdeki sermaye, yatis isglict, yonetim bilgisi
gibi faktorlerin eksiklgi, bu teknolojilerin uygulamasini gugtemekte; hatta
imkansiz hale getirebilmektedir. Bu nedenle yabasmaye, teknoloji ve ydnetim
bilgisini bir butin olarak, bir sektdre transfemetk daha verimli olmaktadir. Béyle bir
uygulamanin dgal bir sonucu olarak da, dolaysiz yabanci sermagteriglari ve

bunlari gecekigiren uluslar arasiirketlerin faaliyetleri artmaktadir.

Yabanci sermaye yatirimlari sonucu ulkeye iki tielnoloji gelmektedir.

Birincisi fiziksel teknoloji, ikincisi ise, yonetisel teknolojidir.

Fiziksel teknoloji, cgitli girdilerin Griine dongturilmesinde kullanilan bilgi
birikimi diye tanimlayabilec@miz teknoloji olup bu tir teknoloji Uretimglevinde
onemli bir yere sahip olmaktadir. Ekonomi icerignekrmaye stoku sabit kalsa dahi,
teknolojik gelsme ile birlikte tGrin ve verim agti sglanabilir. Yabanci sermaye
yatinmlarinin verimlilgi arttiran ve gelimis Ulkelerle aradaki teknolojik ugurumun
kapatici etkiye sahip olan, yeni fiziksel teknolgg@tirmeleri tGlke ekonomisine olumlu

katkida bulunacaktir.

Yonetimsel teknoloji ise;sletmecilik, yonetim teknikleri ve know-how, yani

isletme teknolojisi olan teknolojidir. YOnetsel tekopde Uretimde ve pazarlamada

8y, Cilesiz ve O. Misirli, “Tiirkiye’de Yabanci Seaye: Karlilik, Yaunluk ve Teknoloji: 500 Biiyilk Sanayi
Kurulusu Cercevesindénceleme”, Diinya Ve Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yealar: Ve Beklentiler YASED,
Kasim 1998, s:6.

“9'H. Ucar, “Yabanci Sermaye Yatirimlari Kanaliylakeloji Transferi ve Tiirkiye'deki Yabanci Sermayeni
Teknoloji Transferi Fonksiyonu”, Uretim Teknolojisn Yenilenmesinde RiYatirimlarin Roli,YASED,Yayin
No: 37, 1990, s:7.
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verimlilige ©6nemli Olcide katki gtyacaktir. Yatirimlarin etkin birsekilde
kullaniimasinda know-how, 6nemli bir yere sahiptitkeye yatirirm amaciyla gelen
firmalar, yanlarinda know-how’ da getirerek, ulkginde kullanmy olduklari

kaynaklarin verimlilginin artmasini sgarlar.

Teknolojik yenilisin uluslararasi transferi iki yolla gercefeektedir®.
Birinci yol, lisans anlgmalari, resmi teknik yardim programlari, makinetgeehizat
ithalati, teknik yayinlar, tekniksbirligi, yonetim sozlgmesi ve dier haberlgme
araclari ile aktarilmasi; ikinci yol ise, teknol@juUS’lar tarafindan yapilan dwudan
yatirimlarla bizzat getiriimesidir. Birinci yold&knoloji ithali, Ulkelere daha pahaliya
mal olmakta ve gecrstie Ulkelerin busekilde dsariya yaptiklari 6demeler 1,5 milyar
dolara ulamis bulunmakta, bu tutarda da bu Ulkelere giden yabaecmayenin

yarisindan fazlasini ajturmaktadit*.

Yabanci sermaye vyatirimlarinin kendileri ile bidik ileri duzeydeki
teknolojiyi Ulkeye getirmesi beklenemez. Cunki (dusrasi sirketler, en ileri
duzeydeki teknolojiyi oncelikli olarak kendi merkernde kullanarak daha buylk
ekonomik fayda gdarlar; bu nedenle yeni bir teknolojiyi buluncayaadar
ellerindekini gel§mekte olan Ulkelere aktarmazlar. Cokulughketlerin boyle bir yapi
ile hareket etmelerinin en 6nemli nedeni, ilerinekojinin gerceklgtirecesi ilave
yatinnmlardan 6rngn yeni gitim masraflarindan kaginmak ve yeni teknolojiyeige

nedeniyle stokta kalmeski teknolojiye ait ara mallarini tiketmektedir.

Yabanci sermayeli kuruglarin teknoloji transferi etkisi sadeceglaodan etki
biciminde dgil, cogu kez yabanci sermaye ile gelen teknoloji milli Wuslarda

ogrenilerek tretime uygulanma imkangmaktadit?.

Teknoloji transferinin gercekjeesinde serbest bdlgeler, dnemli bir aractir.
Serbest Boélge, ulkenin milli sinirlari icinde offluhalde, o tlkenin gamrik sinirlari
disinda sayilan yerlerdir. Gimriksdicaret ve ¢ hayatiyla ilgili mevzuat bu alanlarda

uygulanmamakta; bolgeye girive cikslar belli noktalardan kontrolli olarak

0 Selam@lu, a.g.e.s: 64.

°L R. Karluk, Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatinm|dmO, Ekonomik Yayinlar Dizisi, No:13, 1983, s:35.

2. G. Uras, “Tirkiye’de Teknoloji Transferi Konusundiéygulama ve Uygulamada Ortaya Cikan Sorunlar,
Teknoloji Transferi ve Tiirkiye”, Turkiye'de YabanSermaye Yatirimlariktisat Yayinlar, 1979, s:42.
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yapilmaktadi®. Serbest bolgelerin ekonomiye gtgyaca faydalardan birisi de,

yabanci sermayenin gglile Ulkeye teknoloji giginin sgglanmsg olmasidir.

Yabanci sermaye yatirimlari ile birlikte tlkeye eyelteknolojinin ev sahibi
tlkenin ekonomik buyimesine katkida bulunabilmegn ibazi keullarin olmasi

gerekir. Bu keullar kisacaoyle belirtilmistir.>*

» Ev sahibi tlkedeki kit yerel kaynaklari iktisadillkenmali ve ekonomik

blylimeye dgrudan ve dolayli katki ggamaldir.

« Sadece GSIH iizerinde dgil, ayni zamanda ev sahibi ulkedeki

insanlarin gecim ve istihdam olanaklari Uzerindeiteyapmalidir.

» Ev sahibi dlkenin kalkinma planlamasi slre¢ vetgjitarinin entegre

bir parcasini olgturmali ve bdlgesel dengesizlikler yaratmamalhdir.

Yabanci sermaye yatirimlari ile gelen teknolojitiike kasullarina uygun olup
olmadgl ve bu teknolojinin ekonomik buylime Uzerindeki Kamin ne oldgu,

Uzerinde 6nemle durulan tgrnali bir konulardir.

Turkiye acisindan ele algimizda, Ozelikle ithal ikamesi politikalarin terk
edilerek, ihracatin twik politikalarinin 6nem kazang donemde yabancgletmelerin
kullanms olduklari teknolojiler, buyiik 6nem arz etmektedilkemizde satin alinan
teknoloji, genellikle kullaniing veyahut eski teknolojidir. Eski teknolojinin
kullaniimasi dlkenin rekabet guclini sinirlanmakéa dretim verimlilgini dnemli
Olclide azaltmaktadir. Bu nedenle Glkemizde yemaéki transferinin sglanmasinda
yabanci sermaye alternatif bir politika olarak skamza c¢ikmaktadir. Bunun
gerceklatirilebilmesi i¢in de orta ve buyuk 6lceklgletmelerin yabanci sermaye ile

sistemli organize birbirligine gitmesi zorunlulgu ortaya ¢cikmaktadir.

Gelismis Ulkelerde teknolojinin Ust seviyelerde olmasinm @emli nedeni,
AR-GE aratirmalarina gereken énemin verilmesinden kaynakktaudir. Ulkemizde

AR-GE aratirmalarina gereken ©6nemin verilmemesi, teknolojgelismelerin

3 DPT, “Bilim-Arastirma-Teknoloji Ana Plani"Ozel/htisas Komisyonu Raporénkara 1988, s:193.

* A. Bende-Nabende, “Globalisation, FDI, Regiorategration and Sustainable Devolopment, Theory,
Evidence and Policy’Ashgate Publishing LtdEngland 2002, s: 17, Alinan Yer, Birol Efireselleme
Siirecinde Dgrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Analizimir Ornesi, izmir Ticaret Odasiizmir 2002,
s:28
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olmamasi sonucunu ortaya cikarmaktadir. gedi Glkelerde AR-GE harcamalarinin
GSMH icindeki payi, %2’den de daha fazla iken, lbanogelsmekte olan Ulkelerde
oldukca diiik diizeydedir. Ulkemizde ise bu oranin, %.2 daidg oldgu tahmin
edilmektedir.

Ulkemizde sglikli bir ekonomik ve sinai kalkinma icin ihtiyacuglulan
teknolojiyi, mevcut imkanlarin optimal olgu cokuluslu bir yapi icerisinde

gerceklgtirmek, uluslararasi ekonomik dinamizme de ayakunydyi sglayacaktir.

Turkiye agsindan teknolojiyi Gretebilme imkanin wtda kisith olmasinin bir
sonucu olarak, teknolojik agn kapatilmasinin en uygun yolu, yabanci sermaye
yatirimlaridir. Ozelikle sinai yatirimlarin géemesi, geki giizel tiiketim mallar
Uretiminden ara mali ve yatirrm mali Uretimine geiiracat olanaklari ve ihracat ve

maliyet faktbriinin ortaya ¢ikmasi, teknolojinin yenmesini zorunlu kilmaktadir.

VII- Yabanci Sermayenin Ekonomik Bilyiimeye UzeridekiDiger Etkileri

Yabanci sermaye yatirimlarint 6demler dengeshdsiin ve teknoloji transferi
Uzerine etkilerine ilaveten, katolizer goérevi Ustessi, tasarruflar Gzerine katkisi,
sermaye ve Uretim kapasitesi, bolgelerarassmmalik farkini giderme glevi, servet

etkisi ve dg diinya ile ilgkiler ve ihracata katkisi Uzerine etkileri de sonlésudur.

A- Yabanci Sermayenin Katolizerislevi

Yabanci sermaye vyatirimlarinin gegtai yalnizca sermaye &gmin
giderilmesi, gsizligin 6nlenmesi, Uretimi arttirmak, Uretim maliyett@ridistrerek,
ucuz hammadde kullanmak ve doviz rezervlerini getmek gibi katkilarindan dolayi
onem arz ederken, artik ginimizde yabanci sermdke, icerisinde s#ikh bir
rekabet ortaminin yaratiimasi, yeni teknolojildilkeye transferini gganmasi, know-
how getirmek, dia acllma ve insan kaynaklarinin getmesi acisindan ele
alinmaktadir. Bu acida bakifilnda yabanci sermayenin, bir llke ekonomisinin

kalkinmasi icin katolizer gorevi Ustlergdkabul edilecektir.

> Ugar, a.g.e., s:16.
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B- Yabanci Sermayenin Tasarrufa Katkisi

Ulke icerisindeki tasarruflarin arttiriimasinin ikiolu vardir. Bunlardan
birincisi, 6zel yatirimlarin artirilmasi; ikincisse kamu yatirimlarinin artiriimasidir.
Turkiye'de ve gelimekte olan Ulkelerde bu sorun surekli glingedii korumaktadir.
Bu Ulkelerde kji basina digen milli gelir digikttr. Bu kisir dénginu kirilabilmesi igin
yatirnmlarin artiriimasi zorunluw ortaya cikmaktadir. Yatirimlarin artirilabilmesi
icin tasarruflarin artirilmasi gerekir. Tasarruf rlsi@azinin  allmasinda Ulkenin
yetersiz olmasi, dardan tlkeye yapilacak tasarruflar ile ortadan &edlktir. Bu sorun

yabanci sermaye yatirimlari ortadan kaldirma imkéaikonusudur.

Ulkeye gelen yabanci sermaye yatirimlar ev sahkariin ekonomi icerisinde
tasarruf ve yatirirmlar tzerinde etkilere neden aikéac. Bir tGlkenin refah gostergesi,
Kisi basina digen milli gelir dizeyidir. Ksi basina digen milli gelirin arttirilmasi igin,
Uretim kapasitesinin gegietiimesi gerekir. Uretim kapasitesinin giliimesi de,
yatinnmlarin arttirlmasiyla mimkin olacaktir. Bunanlami ise, toplam kaynaklarin
belirli bir kisminin harcanmayarak yatirrma ayrisndemektiriste bu harcanmayan

kisim, bir tlkenin gercek tasarruflaridir.

Gelismekte olan ulkelerde ibasina digen milli gelir oranlari dgiik olduzu
icin, marjinal tasarruf @limleri de d@uktir. Bunun sonucu tasarruflar ntfus
tarafindan emilmekte ve bunun neticesinde tasamikénlari kisittanmaktadiiste bu
noktada tasarruflari ve buna gha olarak yatirimlari arttirabilmek igin yeni bir
finansman ihtiyaci ortaya ¢ikmaktadir. Gelekte olan ulkelerin hizli bir kalkinma
cabasina ve “take-off” a gecebilmesi, heeyden Once bu tasarruflara gha
olmaktadir®. Sonucta, kalkinma sorununun éniinde 6nemli biekatgn yatirimlarin
yeterli diizeyde olmamasi, ancakatidan tlkeye yapilacak tasarruflarla yani yabanci
sermaye transferi ile gercekébilir. Bu acidan yabanci sermaye, i¢ tasarruf

darba@azini geniletmek icin kullanilabilecek énemli bir kaynakfir

% Karluk, a.g.e., s:210.
" A.g.e., s:209.
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Ulkelerin yatirimlarinin siirekli arttirabilmesi, iigi tasarruflarin bir kisminin
tuketilmeyerek yatirrmima ayrilmasiyla mimkuinduelignekte olan ulkelerde ortaya
cikan tasarruf yetersiglini ortadan kaldirabilmek icin yabanci sermaye riheoir

finansman araci olacaktir.

C- Yabanci Sermaye ve Uretim Kapasitesi

Yabanci sermayenin ger bir etkisi de, sermaye birikimine ve Uretim
kapasitesine yapmioldugu etkidir. Yabanci sermaye, ev sahibi Ulkenin semna
birikimine ve Uretim kapasitesine dolaysiz olarastkkda bulunur. Az gejimis
olmanin balica 6zellgi, sermaye birikiminin yetersididir. Yabanci sermaye, hem
baslangicta getirdii ve sermaye ile, hem ded@adigl karlari yeniden yatirarak, giii
lilkenin Uretim kapasitesini artifir Yabanci sermaye vyatirimlari sonucu, yerli
ekonomi dinamizm kazanarak, i¢ rekabetin artmasalayacaktir. Yerli sanayinin
tekelci bir yapiya sahip olmasi durumunda, yermélarin piyasaya gii, tekelciligi

kirarak tretimin geslemesine ve fiyatlarin dinesine neden olabilir.

D- Yabanci Sermayenin Bolgelerarasi Galimislik Farkini Giderme islevi

Ulkelerin ¢6zmek zorunda olgu énemli sorunlardan biri de tlkenin gafi
bolgeler arasinda mevcut olan ekonomik ve sosyalismgglik farklarinin
azaltiimasidir. Gejmekte olan Ulkelerde, gemems bdlgelere tgvikler ne kadar
artirthrsa arttirilsin yabanci sermaye yatirimlarbolgelere kanalize etmek oldukca

guctar.

Yabanci sirketler yatirrm yapacaklar Ulkeyi secerken, a#tpy hizmetleri,
hammadde kaynaklari, pazar buyiKiugibi faktorleri ve bunu yaninda Uretgce
malin 6zellgine gore bu faktorlere goz dnline alarak yatirimagap boélge icin karar
vermektedir. Yabanci yatirrmcinin amaci yukaridagirdkeen faktorlerin  Gretim

maliyeti yéninden en uygun olgu bélgede yatirim yapmak isteyecektir.

%8 Seyida@lu, a.g.e., s: 657.
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Ulkemiz acisindan ele agimizda, bolgeler arasida gerekgoafi gerekse
sosyo-ekonomi acidan farkliliklar mevcuttur. Bu whar bélgeler arasinda kalkinma
duzeyleri bakimindan fakliliklara sebep olmakta;dauyatirimlarin; ggticiiniin daha
kolay, elektrik, su ve yol gibi altyapi yatirimlatamamlanmy oldusu ve buyuk
pazarlara yakin bélgelerde toplanmasina yola aguaktiste bu noktada, gerekli
dizenleme ve wiklerle Glkemizde dier bolgelere nazaran nispeten daha aggeli
olan bdlgelerimize yabanci yatimlar cekilebilir. Babanci yatirimlar sayesinde de o
bdlgede kalkinma ve refah dizeyini artici bir etkigeden olabilir. Bu samada,
yatinmin yapildg tlke hikumeti ekonomik ve sosyal yonden dahadgeolan
bdlgeye yabanci yatirrmin yapilmasi yoniundesge$ bolgelere oranla daha fazla
tesvik ve imkan sglayarak yatirimlarin bu bolgelere kaymasiniglagabilir.
Uygulamaya konulacak g¢eik tedbirleri, gerice olan bdlgelere yabanci seyena

yatirimlari icin ¢cekici olmayabilir.

Yapilan aragtirmada Dunning, yabanci yatirimlari geri bolgelee&kmek igin
verilecek tgvik tedbirlerinin yatirirmcinin yalnizca bu bdlgedatirnm yapmasi
nedeniyle yiklengi ilave maliyet farkini dgil, belirli bir sure icin katlanaga
belirsizlik maliyetiyle kagilamaldir®. Verilecek tgvik tedbirlerinin etkinlginin de,
her yatirim igin ayni olmayagaagciktir. Orngin sermayenin ygun kullanildgi bir
yatinmda, yabancgirketin tedbir olarak yatirim indirimine, gier tesvik tedbirinden

daha fazla duyarlik géstermesi bekleneMilir

Ev sahibi Ulke, yabanci sermaye yatirimlarini dgdlageri kalmg bdlgelerde
yapilmasini ister. Bunu gercekliemek amaciyla tgvik tedbirleri uygulamaya
koyarlar. Burada énemli olan,sigk tedbirlerinin yabanci yatirimi tlkenin geri kaik
bdlgelerine ¢cekmekte ne derece etkin @lduveya yabanci sermayeninsui
tedbirlerine ne dlciide duyarliik gosterecekleridiesvik tedbirleri veya uygulanan
politikalar yabanci sermaye yatirimlarini bu bodgel cekebilirse geri kalsi

bdlgelerin kalkinmasinda yabanci sermaye yatirindlaemli bir paya sahip olacaktir.

*9H. J. Dunning, “Mutinational Enterprise and RegibBevolopment”University of Readingl975,s:5.
0 C. Alpar, Yabanci Sermaye Kaynaklar, Tiirkiye Ekonomisindeté8s Gelsmeler, Tirkiye Ekonomi
Kurumu Yayini, Oztiirk Matbaacilik, Ankara 1992,271
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E- Yabanci Sermayenin Servet Etkisi

Yabanci sermaye yatirimlarigéir bir etkisi de servet Uzerindedir. Yabanci
sermaye yatirimlarini énem kazagid(960’li yillarda bu yatirimlarin servet etkisi
yogun sekilde tartgildi. Bu etki, blylk ve giderek artan aciklarla skan ABD ve
Ingiltere’de 6demeler dengesi lzerinde etkili olfisnek doviz kuru sistemlerinin
uygulanmaya bgandgi 1970’li yillarda bu etkinin nispeten azgldgozlemlenmytir.
Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, bu surectenasganellikle baimsiz sekilde
elde edilemeyen vesgilerin yeteneklerinin agina yol acan yeni teknoloji olarak
sekillenmeye bgladi. Bu bir anlamda matrjinal verimiiin Ulkeler arasinda farkl
sekilde artmasina neden oldu. Bu sirec¢grddan yabanci sermaye yatiriminin
yapildgl ulkenin rekabet gucinin artmasina yol acarkemysall kaynaklarin
kullaniminin da etkinfini arttirmstir. Bunun dgal bir sonucu olarak da, ulkeler

arasinda giticaret hadleri déisme trendine girngtir®".

F- Yabanci Sermaye ve BiDunyaile fliskiler

Yabanci sermaye yatirimlar ile, tlkeniry ditinya ilgkilerinin ekonomik ve
siyasal boyutu giderek gater. Ulkelerin siyasal ve sosyal durumlariyla ulugaciine
bagh olarak, yabanci sermayenin etkisi de farkh dtaair. Yabanci sermaye
yatirimlari, Glkenin uluslararasi sisteme daha gekdaha verimlisekilde entegre
olmasini sglamaktadif®. Dogrudan yabanci sermaye yatirnmlari iles dicaret
arasindaki i§ki incelendginde, yabanci sermaye vyatirimlaris dicaret Uzerinde
olumlu katkilar sglamaktadir. Ctinkt herhangi bir llkeye yapilan yatisonucunda,
firmalar Uretmg olduklari mallari yalniz Glke icerisine satmiyagni zamanda ihracat
ta yapiyor. D@rudan yabanci sermaye yatirimlari tlkenin kred#sinin artmasi

yonunde 6nemli katkilar gamaktadir.

Yabanci ve yerli sermaye ortakliklari ile birlikteluslararasi pazarda fazla
rekabet guci olmayan yerli firmalarin kurduklartadtiklarla dsa acilabilmeleri

kolaylasmaktadir.

®1 www.activefinans.com/activeline/sayi23/yabanciinfahin.html (02.04.2003)
%2 Akman, a.g.e., s:32.
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Sonucta daha ymn entegrasyon anlamina gelengdman yatirim, daha
uygun kagullarda daha fazla glibor¢ ve kredi alimini kolaytairmaktadir. Ayrica
ekonominin ¢ dinya ile entegre olmasi yabanci sermaye yatimnida 6nemli
gelismeler sglayacaktir. Ozellikle Turkiye agsindan ele gldnizda, Avrupa Birli
ile entegre olma sirecinde, Turkiye’nin Avrupa Bjrme girmesiyle, olgacak
Avrupali imaji yabanci sermaye acisindan daha alugglsmeleri beraberinde
getirecektir. Ornek Ulke acisinda ele glchizda, Yunanistan'in Avrupa Bigine
katilmasiyla, hem yabanci sermaye hem de yabaneiageli firma sayisinda gozle
goralur artglar gerceklemistir. Ayrica yabanci sermaye yatirimlari ile Avrupa
Birli gine butinlgemeye o6nemli katkilar gdayacaktir.D@rudan yabanci sermaye
yatinmlarini arttirmaya yonelik faktoérler arasinddAFTA, MERCOSUR gibi
ekonomik kurulglar ticaret engellerini gmak icin yapilan yatirimlar da gosterilebilir.
Bu argiman, ekonomik entegrasyon boélgelerine ykngdsrudan yabanci sermaye
yatirimlarinin artini aciklamaktadir. Bélgesel ekonomik entegrasyomlgapiima
sebeplerinden birisi @goudan yabanci sermaye yatirimlarinda sadgslamaktir.
Ornesin NAFTA gorismelerinde ABD ile Meksika arasindakiskinin ticaretten cok,

yatirimla ilgili oldusu ortaya konulmgtur®®,

G- Yabanci Sermayeninihracata Katkisi

Yabancl sermaye yatirimlarinin ev sahibi tGlkeniradatina dnemli katkilari
s6z konusudur. Yabanci sermaye yatirimlarini géegiden CUS’lar dis piyasalar
konusunda gemideneyimleri ve yerylzine gdmis sats ve pazarlama o6rgutleri
vardir. Bu sayede ev sahibi Ulkelerin ihracat olkdera artmaktadir. Yabanci sermaye
yatirimlarinin ihracata yonelik bir 6zediiolmadgi halde, katkisindan s6z edilmesinin
nedeni, yabanci sermaye yatirirmina izin verilirkehracat yapma hikminin
olmasindan kaynaklanmaktadir. Ayrica yabanci seemajirimlarinin ithalati ikame
etme imkani s6z konusu olglwicin ve 6zelliklede az galinis ekonomilerin ihracatin

ithalati kagillayamama gibi bir durumla kgrkasiya olmasi gbz Ontne alirginda,

% p. Hirst ve G. ThompsorKjiresellame SorgulaniyorCev: Cgla Erdem , Ankara Dost Kitapevi, Ankara
1988, s:86.
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yabanci yatirrmcilari llkeye davet ederken ithalleed mallara yatirrm yapilimasi

yonunde tgvik edici politikalarin uygulanmasi daha yararkacadktir.

Deniz Erden’in yapmi oldusu calsmada yabanci sermayelirketlerin
ihracata katkisi nedir? sorusuna cevabini aramulmu oldusu cevap ise: bu
firmalarin doviz elde etme kapasitesi goz ontnedaiinda, bu dovizi firmalarin yarisi
ihracat yapmak suretiyle elde ediyor. Yani doviza&aclarinin Ugte birinden daha
fazlasini ihracattan elde ediyor. Diinya genelinelgabanci sermaye yatirimlari ditti
tlkenin ihracatini arttirtyor, bunun bir sonucu rala ihracat yapma imkanlarinin
oldugu yerlere yabanci sermaye yatirimi daha fazla wyepil Arastirmasi sonucu
ortaya c¢ikan bir bgka onemli bulguda, Turkiye’deki yabanci sermay@malarin
blyuk kisminin trtin gelirme bélimleri olmawi; buna kagilik ihracat yapanlarinda

bu bélimlere sahip olm&4

Yabanci sermayeli firmalarin Turkiye'nin ihracatikatkisi var midir? Bu
sorunun cevabiristanbul Sanayi Odasinin 2002 yilinda 500 Buyik fakarulusu
adli calgmadan yararlanmak suretiyle aciklamaya sdaltaktir. 500 buylk sanayi
kurulusu icinde en fazla ihracat yapan 50 kukuincelendginde, bunlardan 20 tanesi

yabanci sermayeli veya yabanci sermaye ortaklaefeindan olgmaktadir.

Yabanci sermayeli firmalarin ihracatlari 1994 ydan2,180 milyon dolar ve
500 baytuk firma icindeki payl % 26,6 iken 1995 iyda % 27,6'ya yukselrgtir. 500
Blyuk Firma ihracati 1993 yilinda 8373 milyon ddian 1995 yilinda 9,539 milyon
dolara cikmgtir. Yabanci sermayeli firmalarin 1983’ten 1995 aetisi %103 ve
ortalama artt %27,3 iken 500 buyik firmanin 1983-95 yillari eiréc38,9 ve ortalama
artis 12,6 dir.

® D. Erden, “A Survey Of Foreign Dirednvestment Firmsin Turkey /Tirkiye de Yabanci Sermayeli
Yatirimlar Uzerine Bir Argtirma ” Bogazici Universitesi Yayinlaristanbul Haziran 1996.
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Tablo 11- Yabanci Sermayeli ve 500 Bilyiik Firmaniihracati (Milyon $)

Yillar YSFihracati (1) % Dgisim 500 BFihracati (11) % Dgisim | I/l
1983 225 - 2451 - 10,4
1990 1307 0,7 5842 3,9 22,4
1991 1380 5,6 5967 2,1 23,1
1992 1563 13,3 6295 5,5 24,8
1993 1,130 -29,5 6400 1,1 17,8
1994 2,180 92,9 8373 30,8 26,6
1995 2,641 21,1 9539 13,9 27,6

Kaynak iSO 1996 Yillg

Tablo 12'de, 500 buyuk sanayi kursluicin de, en cok ihracat yapan 50
kurulus ele alinarak bunun icerisinden de, en cok ihrgegian yabanci sermayel
firmadan 10 tanesi alinarak inceleme yoluna gidilimi En fazla ihracat yapan 50
firma arasinda, en c¢ok ihracat yapan ilk tc¢ firrmbanci sermayelidir. Bu Uc¢ firmanin
toplam ihracati 2,183 milyar dolar civarindadir. €&k ihracat yapan 10 firmadan 6
tanesi yabanci sermayelidir. Goraluyor ki, yabasermayeli firmalarin Turkiye
ihracatina yapmngioldugu katki oldukca ytiksek diizeydedir.

Tablo 12. 500 Bilyiik Sanayi Kurulisu icinde En Cokihracat Yapan Yabanci

Sermayeli 10 Firmalarinihracat

Firma ve Muessesler Ihracat fhracat Ihracat ~ Kamu 500 Blyuk

(1000%) | Genel /Ozel Siralamasi| Firma Sira No
Siralamasi

Vestel Elekt. San. A. 783,806 1 4

Tofas Oto. Fab. AS. 711,286 2 2 5

Oyak-Rena.Oto.Fab. 8. 688,567 3 3

Toyota. Oto.San.Turk. A. 400,387 6 5 15

Ford Otomotiv San 4. 341,507 8 7 13

Bosch Sanayive Tic. A. 311,697 9 8 24

Mercedes Benz Tuirk A. 186,885 16 15 19

Goodyear Last. T.A. 151,308 19 17 41

Kordsa Sab. Dop.Endipl. San 141,178 22 20 62

BSH Profilo Elek.Ger.San A. 121,623 25 23 30

Kaynak:ISO, 500 Biiyiik Sanayi Kuruju 2002 verilerine gére afturulmustur.
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H- Yabanci Sermaye ve Diinya Ticaret Hacmi

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, iktisadi stréairboyutunu olgturan
uluslararas! ticaretin gethesine de katkida bulunurlar. Ozellikle §lar tarafinda
yapilan ticaret sonucu buwirketlerin dikey ve yatay butingme suretiyle
orgutlendikleri gorilmektedir. Boylece @QUJarin yalnizca dabhili glemleri sonucu
gerceklgen ticaretle dahi uluslararasi ticaretin dnemli jparcasi olduklari agiktir.
Dinya ticaretinin 1/3’Unden fazlasinin firma icicdrette olgmasi da, gerge

dogrulamaktad®.

CUS’lar, yabancisubeden ana firmaya yapilan skt) ana firmadan yabanci
subelere yapilan satar ve farkli Glkelerdeki yabangubeler arasinda yapilan s&r

seklinde (g farkli jlemin yapildg! bir piyasa yapisi vardft

CUS’larin diinya ticaretini cgtli nedenlerle artirdii konusunda bir fikir
birligi olmasina rgmen, bu artin Gelsmekte Olan Ulkelerin ekonomik
kalkinmalarina olumlu bir katki olup olamgdkonusunda tagma vardir. Dgrudan
yabanci sermaye yatirimlari, 6¢demeler bilancosuntlanlu ve olumsuz etkiler
meydana getirerek, yatirrm yapilan Ulkenin ekonami®tkide bulunmaktadif.
Ulkeye yabanci sermaye ginin ilke ekonomisine $tadigi katki doviz giri
seklinde iken yani doviz rezervlerini arttirici edki bulunurken, sermayenin Ulkeyi

terk etmesi veya kar transferleri doviz azalticidikiye neden olmaktadir.

I- Yabanci Sermayenin Yerliisletmelere Etkisi

Yabanci sermaye yatirimlari ev sahideimeler tGzerinde de bir ¢ok etkilere
sahiptir. Bu etkiler ele alinginda onemli bir kismi, olumlu etkiler olarak goze
carpmaktadirileri teknoloji ile faaliyette bulunan yabanci segmb kuruluslar, yerli
isletmeleri de modernizasyona yonel§me Uretim standardini yiksektardir. Ayrica

yabanci sermayelisletmelerde kalifiye ¢ gucinin kullaniimasi, yerli istihdamin

% B. Efe,Kiiresellgme Sirecinde Qwuda Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Analizimir Ornesi, izmir Ticaret
Odast,izmir 2002, s: 29.

% Bende-Nabende,a.g.e., s:160.

¢ Efe, a.g.e., s:30.
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gelismesine katkida bulunaraksgiicii kalitesini de yukseltgierdir. Ozellikle yan
sanayinin ygun olarak kullanildii sektorlerde faaliyet bulunan yabanci sermayeli
kuruluglar, yerli isletmelerin gekmesine ve modernizasyona olumlu katkilar

sgglamaktadir.

Yabanci sermaye yatirmalari ile ortaya cikan tedndransferi bir sirecg
oldugu icin, transfer edilen teknolojinin yerel endisgtriyayllmaktadir. Yabanci
sermaye ile Uulkeye giren teknoloji, #e firmalarin c¢aitli yollarla iliski icinde
bulunduklari yerel firmalara sizarak sgallik sa&layabilmektedirler. Dasalliklar,
firmalarin birbiri ile kurduklari ilgkiler yoluyla bilgi als verisi seklinde ortaya

ctkmaktadir.

Serbest piyasa ekonomisinin etkin olarakedigi ekonomilerde surekli ve
hizli desismeler, yerli gletmeleri rekabet kallarina hazir duruma gelmeye
zorlamaktadir. Ayrica ihracagalikl tretim yapan yabanci sermayeli firma budan
yerli sektére onculik ederek, sdpazara acglimaya ve kaliteyi arttirma yodninde

imkanlar yaratmaya yoneltmektedir.

Gunumiuzde yabanci sermayeden beklenenler dahdandg, arukarida sayilan

beklentilere ilavetegu etkiler vurgulanmaktadir:
» Gelismis ve sermaye ihrac eden ulkenin politik ve ekonodektei,
* Promosyon (tanitim),
* Globalizasyon (da aciima),
» Cevre koruma ve

« Insan kaynaklarinin getiriimesi gibi yeni imkanlar ortaya

ctkarmaktad .

VIII- Yabanci Sermaye Girislerinde Yararlanilan Baslica Aracglar

Yabanci sermaye vyatirimlarinin bir Ulkeye gali etkileyen bir takim

faktorler s6z konusudur. Bu faktorler, ekonomikyasi, psikolojik ve ahlaki

% New from YASEDs: 42, 1992
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deserlerdir. Yabanci sermaye yatirimlarinin bir Ulkegelisinde etkili olan bu
faktorler ele alindiinda amacg Ulkemizde yabanci sermaye yatirimlamtirtenak
olduguna gore, bu faktdrlerin yabanci yatirimci acismdsdenilen diizeye getirmek

icin gerekli dnlemlerin alinmasi zorunl@uw ortaya ¢ikmaktadir.

Bu konuda birgcok uygulama araclari getfilmistir. Bunlar arasinda “Yap
Islet Devret, “Joint Venture, ve “Ozellgirme, uygulamalari yaygin araclar
niteligindedir.

Yap-slet-Devret (MD) Modeli, genel olarak kamu kurumlarinca uretitgn
malin ya da hizmetin, ilgili kamu kurwunca verilecek satin alma garantisi
kapsaminda, 6zel sektorce Uretilmesi ve kamu kgunlal ve/veya dgrudan tiketiciye
satilmasi maksadina yoneliktir. Modelin esasi, latuarasi bir konsersiyum ve ilgili
bir kamu kurulgunun migtereken kuracaklari bigirket Gzerinde projenin dizayni,
finansmanin temini ve projenin gercedtlglerek 10-15 yil gibi belirli bir strede

isletildikten sonra kamuya devridir
Modelin avantajlari alaragunlar gosterilmektedi:

« Onemli alt yapi projelerinin genel bitceye yik gagden
gerceklgtirerek verimli bir sekilde kletiimesi ve 06zel sektor

yatirimlarinin teviki,

* Projelerin gecikmesinin veya hi¢ gercegtieglmemesinin ulusal

ekonomiye maliyetinin izale edilmesi,
* Yabanci sermaye ggfisagzlanmasi,
» Gelismis teknolojinin yurda getirilmesi,

* Gelismis yonetim ve teknik sletme tekniklerinin yurda

getirilmesidir.

3996 Sayili Bazi Yatinm ve Hizmetlerin Yaget-Devret Modeli

Cercevesinde Yaptirilmasi Hakkinda c¢ikarilan, Yasatip projeleri diizenlemek

% yabanci Sermayd,.C. Babakanlik Ankara 1990, s:14.
“Ag.e., s:4.
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amaclyla yirirlge konulmgtur. Bu Yasayla Yapgslet-Devret Modelinin gergevesi

belirlenmitir.

Yap Islet Devret modelindeki yatirimlarin genellikle W&li sektorlerde
yogunlastiklari gorilmektedir. Bu sektorler; enerji, serbéglge kurulmasi, otoban,
tren, liman, hava limani, telekomiinikasyon ve beezeir. Yap islet Devret
modelleri yiksek miktarlarda sermaye gerektirenryatar oldugu icin bu alanlar bu

tur yatirnmlarda 6n plana ¢ikmaktadir.

Ulkemizde yap4let devret modeli 04.12.1984 tarih ve 3090 saydis¥yla
baslamistir. Kanun amaci, Turk Elektrik Kurumu stindaki 6zel hukuk kurumlarina
tabisirketlerin elektrik Gretimi, dgitimi ve ticareti ile gorevlendiriimesini diizenlekne
amac! ile cikariingtir. Ozellikle ulkemiz acisindan finansman ve ileeknoloji
gerektiren alt yapi projelerinin gerce#tiélmesi icin, yabanci sermayeden
yaralaniimasini amaclayan yaglet devret modeli, biytk 6nem arz etmektedir. Kamu
icin buyuk sermaye gerektiren yatirimlarin gercgkiesinde hem yabanci sermayeyi
kullanmak, hem de belirli bir siire sonunda alt ypmjelerine sahip olma imkani

ortaya cikarmaktadir.

Yabancl sermaye yatirimlarinin arttirlmasinda yaydpir uygulamada
ozellgtirmedir.  Ozellgtirme, devletin asli gorevi olan ve 6zel sektorafardan
yuklenilemeyecek <k, egitim savunma ve altyapi yap! yatirimlarina yonelmes
ekonominin ise, pazar mekanizmasi tarafindan ydinémesi amacini tayan bir
uygulamadif'.  KiT’lerin ortaya cikmasinin en 6nemli nedenleri, kakfarin
yetersizlpi, girisimci yetersizlgi ve devletciliktir. Ozellikle yilksek miktarda seaye
gerektiren yatirimlari 6zel sektoriin yapma imkaolmamasi ve yatirimlar devletin

gerceklagtirmesi KiT'lerin ortaya ¢iksmasinda dier bir nedenidir.

Klresellame sireciyle birlikte hiz kazanan 6zetlame politikalari, pek ¢ok
ulkenin ekonomik gindeminde o6nemli bir yer tutmakta Ozellgtirme
uygulamalarinin ana hedeflerinden birisi, mdulkigetiel deistirmesi yoluyla

ekonomide rekabetin ganmasidir.

" Ozellatirme Idaresi Bakanlig, Diinya ve Tirkiye'de Ozejgrme Uygulamalary Ankara 1996, s:1.
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Ozellstirme programlari dgrudan yabanci vyatirimlari giderek Latin
Amerika'ya, Orta ve Dgu Avrupa ulkelerine dgru yonelmgtir. Yabanci
yatirrmcilarin yonetim deneyimini, know-how getilete yetengini ve ekonominin
geneline kazandiragaetkinligi gz 6ninde bulunduran ve yabanci firmalari, devle
firmalarina yatirim yapmaya yonlendiren bir 0zgllene politikasi, bu b@lamda daha

yararli goriilmektedi?.

Ozellstirme yoluyla yabanci sermaye yatirimlarinin bikejle gel§i cesitli
nedenlere baEidir. Bu nedenlerden birincisi maliyetin azaltdm, bolgesel ve kiresel
ag kurma, pazar payini yukseltme ve ggidilkeye gore, daha diik maliyetli yatirm
firsati aramad(f. Maliyet yéniinden yabanci sermayeli firma, kemdistesisi kurmak
yerine mevcut olan tesisi gerek teknik ve gerekskendlojik acidan dizenleme
yaparak devralabilir. Boylece yabanci firma yenr besis kurma maliyetinden
kurtulmuws olur. Rekabetsartlarinin gticlenmesi ile g#imciler maliyet konusunda,
daha hassas olmayastznsslardir. iste bu amagcla, kendi tlkesinde pahall olan bir
yatirnmi daha elvegii bir Ulkede yapmak suretiyle maliyetini 6nemligcode azaltnmy
olacaktir. Pazar pay! agisindan, yabanci sermdiyaia kendisi ile ayni faaliyet
kolunda cakan bir firmayi 6zellgtirme yolu ile satin almak suretiyle o faaliyet
kolunda o bdlgedeki pazar payini 6énemli o6lcide getaicektir. Ayrica yabanci
sermayeli firma 6zellgirme yolu ile alacg her hangi bir firma sayesinde bdlgesel ve

kuresel & kurma firsati da etrmiolacaktir.

Kamunun gercekkirdigi bazi yatirirmlar, daha sonra devlete ytk olmaktadi
Bunun en 6nemli nedeni, mevcuiKlerin tlke kosullarina bl olarak, teknik ve
teknolojik kasullara ayak uyduramamasindir. Turkiye’de 1970’'llaya kadar tlkenin
sanayilemesine, dgal kaynaklarin dgerlendiriimesine ve alt yapinin kurulmasina
blayuk katkilar sglamistir. 1970'li yillardan sonra, ekonomide ve siyaskit
gelismeler KiT'lerin performansini biyuk olgiide azalttm. Bunun nedeni Klerin
teknik ve teknolojik gelimeleri yeterli diizeyde gereftizaman icinde izleyememeleri

ve uygulayamamalaridir.

7.2 H. Sabir, “D@rudan Yabanci Sermaye Yatirimlarini Gelekte Olan Ulkelere Yonlendirici Politikalar,
Istanbul Universitesi Siyasal Bilgiler Fakiiltesi Desi, istanbul 2001, s:3.
3 0. Maurice Transnational CorporationUnited Nation, Cilt:2, Sayi:2, 1993, s:23.
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Turkiye'de son zamanlarda IKlerde, airi istihdam ve eski teknoloji
kullanimi gibi yapisal bozukluklar ve yonetim yapdaki deisimler, onlarin makro
dengeler Uzerindeki yukleringalastirmistir. Bu noktada hantaljan bu tgebbuslerin
ozellestirmek suretiyle glerlik kazandiriimasi yoluna gidilgtir. Ozellestirme, gerek

yerli gerekse yabanci mig&bbislerin KT’leri satin alma imkani vermektedir.

Ozellstirme ile yerli ve yabanci sermaye arzi artacakellide atil

tasarruflarin dgerlendiriimesine imkan vermbplacaktir.

Yabancli sermaye vyatirimlarini artiran ucglncl uygala joint-venture
uygulamasidir. 1980’li yillardan sonra yabanci sgyen yatirimlarinin seyrinde
desisiklikler meydana gelmsi ve yabanci sermayeli firmalar yerli firma ile ddiglar
kurma yoluna gitmilerdir. Buna kisaca ¢ok uluslu ortakliklar denilebBu modelin
ortaya ciks nedeni rekabetin uluslararasi sinirlagipa global piyasaya cikmsi
olmasidir. Ozellikle gejimekte olan llkelerdeletmelerin kiiciik ve backgroundunun
lyi olmamasi, ¢okuluslyirketlerle ortaklik kurarak kapasitelerini yeni teKojilerle

arttirarak ve yeni piyasalara gihaa imkani sglayacaktir.

Cok uluslu ortakliklar sayesinde teknik bilgi vechieatin, Ulkeye gisi
sglanmg olur. Boylece, yoOnetimin pawdmasi ile birlikte pazarlama
sorumluluklarinin  paykami da gerceklgnis olur. Bu sekilde transfer, yerli

teknolojinin ve ydnetimsel kapasitenin bilylimesitsnmu dgurur’.

IX- Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Yol Acacasl Olumsuz Etkiler

Buraya kadar yabaci sermayenin makro ekonomik ggetr (zerinde
yapacg! olumlu etkilere dginilmistir. Genel olarak bu olumlu etkinin yani sira, gele
yabanci sermaye yatirimlarinin Ulke ekonomisiiagemn ortaya ¢ikaragabir takim
olumsuzluklar da s6z konusudur. Bu olumsuz etkisgriden kisaca durmakta fayda

vardir.

Ulke igerisindeki ekonomik kmillara ba&l olarak yabanci sermayenin bazi

olumsuz etkileri de olabilmektedir. Bu olumsuz &tki daha cok devaliasyon

" R. Aksoy, ve M. BerberUretim Teknolojisinin Yenilenmesinde Teknoloji Bfemin Rolij Yayin No:37,
YASED, istanbul 1990, s:68.
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uygulamalarinda ortaya cikmaktadir. Kisaca devahimsmilli paranin dgerinin
onlemdir. Ozellikle doviz kurununsar deserli oldugu Ulkelerde yabanci yatirimeinin
ulusal para acisindan ghxi gercek dgerinin altinda olmasi s6z konusu olgc&in,

bu durumdan vyabanci yatirmcilar olumsuz yondenilegtinektedir. Yabanci
yatirrmcilar bu durumlari g6z éniine alarak yatiainmi nerelerde yapacaklarina karar
verirken, ddviz kurunun istikrarli olgw ekonomileri tercih etmektedirler.
Devaliliasyon sdylentilerinin olgu ekonomilerde yabanci sermayeli gimci, en hizl

bir sekilde karlarini dsariya transfer etme yoluna gidecekir

Cok uluslusirketler, yatirimi yapg tlkeye dgik maliyet ve kitlesel tretim
avantajini kullanarak yerel firmalari tavsiye edBu sirketlerdeki amac¢ piyasayi
monopol bir yapiya sokarak karlarini artirngdienidir. Ayrica elde edilen bu karlarin

transferi de yatirim yapilan tlkenin ekonomisinirakuz yonde etkilemektedir.

Ozellikle gelsmekte olan ulkelerdegletmelerin blyik bir boliminun eski
teknoloji ile dretim yapmasi ve modernizasyona gitmektedir. Bu sletmelerin
karsisinda modern teknolojiler ile faaliyette bulunaabgnci sermayeli kuruilar
haksiz bir rekabete neden olmaktadirlar. Ayni Uricl@iha ucuz ve daha kaliteli
piyasaya sunan yabanci sermayeli firma, yerli sgeiafirmaya gore avantaj

sglayarak haksiz bir rekabete neden olmaktadir.

Yatirim gerceklgtirmek tzere Ulkeye gelen yabanci firma, Ulkeyelibatan
firsatlarin yerel gigimci yerine yabanci gigimcinin kullanmasi, Ulke icerisinde
girisimci olusumunu engel olacakfft Bu durum ilke icerisinde gercektieilecek
yatirnmlarin bayuk oranda azalmasina ve bu yatemmlyabancsirketler tarafindan

yapilma zorunlulgu ortaya cikacaktir.

Tasarruf agiinin kapatilmasinda, yabangrketlerin kendileri icin gerekli
olan fonlarin finansmanini az gghis Ulke kaynaklarindan gmalari halinde

gercekte tasarruf agnin kapatilmasi yoéniinde beklenen katkilar sikalacaktif’.

S A. Eralp, “Turkiye'de izlenenithal ikameci Kalkinma Stratejisi ve Yabanci Sermay@DTU Gelisim
Dergisi, Ozel Sayi, Ankara 1981, s:626.

°P. Gray, “The Economics of Busindssestment AbroadMacMillan, 1972, s:118.

"'M. Calsir, Dogrudan Yabanci Sermaye Yatinmlarinin Ulke Riskisikglan Analizi ve Tiirkiydstanbul
Universitesi Soysal Bilimler Enstitiiditisat Anabilim Dali YayimlanmamiDoktora Tezifstanbul 2001, s:25.
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Ulkeye gelen yabanci firmanin “tekelci ayricaliktie etmesi gegipazarlari
ele gecirmesine imkan vermektedir. Firmalar maklfstirmasina giderek, fiyat
politikalari ve teknikleri ile yerli Greticiye nazan daha gemipazarlari ele gecirme
imkani sglayabilmektedir. Bu durum Ulke icerisindeki yeiilirhalarin pazar paylarini
kaybetmelerine ve dolayisiyla yerli Ureticiyi zourdmda birakilmaktadir. Ayrica
yabanci firmalarin oligapolistik bir yapi icerisecblmalari drtin farkhlgiirmasina,
know-how ve kredi temin edebilme imkanlar fazlawgu icin piyasadaki rekabeti
yok edebilmektedirlef.

Yabanci sermayeli firma, yatirim igin gerekli fonfabuytk bir kismini tlkenin
sinirh imkanlari icinden ggandil one surulmektedir, bdyle bir durumda yabanci
yatinmcinin getirdiinden daha fazla yerli kaynak kullagdi boylece yerli yatirim
aleyhine bir durum yaragl tzerinde durulmaktadir. Bunun da yabanci sermayen
tekelci gucund arttiraga vurgulanmaktadir. Ayngekilde yabanci sermaye ile gelen
teknolojinin eski oldgu elstirisi yapilmaktadir. Yabanci sermayenin 6demeler
bilancosu Uzerindeki etkisi de tarimaktadir. Genelde dinya pazarlarina doénuk
dretim icin gelenlerin dinda yatirimlar ihracata yonelememekte, i¢c pazaalk
yatinm yapilmaktadir. Ayrica bliyiuk ekonomik guahip olan ¢ok uluslyirketler,
gittikleri Ulkede siyasi hayat Uzerinde etkili ddalimektedir. Kisaca yabanci
sermayenin bazi olumlu katkilari yaninda; ekonomerinde yabanci denetimin
artmasi, ekonomik butingin bozulmasi, diticaret kisitlamalarininsenmasi, yerli
sirketler kagisinda haksiz rekabet UstU@lintin ortaya c¢ikmasi, dbviz giderlerini
artirici etki yaratmasi ihracati kisitlamasi venkjik bazgimliliga neden olmasi gibi

olumsuz etkisi de s6z konusu olabilmektedir.

Yabanci sermayeli firmalarin yerkletmeler tzerinde yapsmoldugu olumiu
katkilara ilaveten bazi olumsuz katkilar de s6z uson olabilmektedir. Bunlarin
basinda, 6zellikle gelimekte olan Ulkelerdesletmelerin blyuk bir bolimundn eski
teknoloji ile Uretim yapmasi modernizasyona gitmiemeéir. Bu isletmelerin
karsisinda modern teknolojiler ile faaliyette bulunaabgnci sermayeli kuruilar

haksiz rekabete neden olmaktadir. Ayni Grini datua we Kaliteli olarak piyasaya

8 Mc. B. Clintock., “Recent Theorres of Direct Fameinvestmnet Arinstitutionalist PerspectiveJournal of
Economics Issue¥jol:22, 1988, s:477-479.
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sunan yabanci sermayeli firmaya gore avantglagarak, haksiz bir rekabete ve bir

anlamada ¢cok dnemli bir piyasa ranti elde edebitedik

X. Yabanci Sermaye Yatirimlari ve Turizm Sekt6ru

Turizm Ulkelerin geime c¢abalarina paralel ve onun bir uzantisi olasakci
derecede 6nem verilen bir sektdr haline geimi Turizm sektérine, daha 6nceki
yillardan 6nem ve 6ncgijiveren llkelerde, bu faaliyet kolunun milli gelie 6demeler
dengesine ggadigl yararlar, pek cok Ulkeyi turizm sektorinin gelesi icin yeni

imkanlar yaratmaya zorlamaktadir.

Ulke ekonomisi icin gerekli olan yatinmlarin yagbilmesi, yatirmlarin
finansmani ile mimkdnddr. Ancak yatirimlarin finar@ her zaman icin yurtici
tasarruflarla kanlanamayabilir. Yatirimlarin finansmaninda yabasermaye, llke
ekonomileri agisindan buyiik 6nem arz etmektediellide gelismekte olan tilkelerde
hem finansman yonuyle hem de kazangirteknoloji, tretim yontem ve teknikleriyle
blytuk 6nem arz etmektedir. Bu acidan bagilthla hizmetler sektoriinin alt kolu olan
turizm sektoriinde yabanci sermaye biyik énem haizldedir. Ulke ekonomisinde
ic ve ds turizm hareketlerinin yaragh tiketim-gelir hacmi, turizm sektord ile birlikte
diger sektorlerde de bir canlanma ve harekete nedaocaktir. Boylece yabanci
sermayenin oncelik giadigl veya surikleyicilik-gcekicilik glevi yarattpgl sektorlerin

goreceli olarak daha hizli buyumesiylgeli sektoérlerde de ghalliklar yaratacaktir.

Turizm sektorl Ozeli geresi, yuksek oranda sermaye ve ileri duzeyde
teknolojiye ihtiya¢c gostermektedir. Bu acidan biakeler turizm potansiyeli acisindan
zengin olmasina paen, bu potansiyeli harekete gecirecek sermaygaitiar vardir.
Sermaye yetersidi olan ulkelerin, bu sermaye yetersgzti ortadan kaldirabilmenin
yollarindan bir tanesi de Ulkeye yeterli oranda&rddan yabanci sermaye ginin

sgglanmasidir.

Gelismekte Ulkeler, kireselen ve dolayisiyla sermaye hareketlerinin de
giderek serbestiigi dinya konjekturiinde, i¢ tasarruflardaki yeterkiate bunun

sonucunda ortaya clkan sermayega¢urizm sektoéri icin uzun vadeli yatirimlara
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yonelik dggrudan yabanci sermaye yatirimlarina ihtiya¢ gost&tedir. Son donem bu
ulkelerdeki ekonomik yapisi g6z 6niune alfdda, yiksek enflasyon, yiksek faiz ve
siyasal istikrarsizlik 6zel sektérin yatirimlariiégde engel kil etmekte ve yabanci

sermayeye olan ihtiyacl her gecen gun arttirmaktadi

Turizm yatirimlari, geri dorgii uzun vadeli, sermaye/ hasila orani yuksek;
siyasal, sosyal, dal ve ekonomik olaylara ¢ok duyarli, dolayisiylayad@rimcilar icin
fazla cazip olmayan, riskli yatirirmlardir. Bu netegelsmekte olan ulkelerde, Ozel
sektor turizm yatirnmlarinda uzak kaknre bu yatinmlar daha c¢ok devlet tarafinda
gerceklatirilmi stir. Turizm sektorinde Bari sglamis tlkelerin, turizm yatirimlarina
bakildginda, turizm vyatirnmlari hikimet tarafindan 0Ozeihdigkte, 06zellikle
yatirimlara hibe, ucuz kredi, faiz ve vergi subvgoslari gibi nakdi tgvik araclari
uygulanmaktadir. Bunun 6rnekleri Akdeniz havzasindazmde iddial Glkelerde

gorulmektedir.

O halde ilkelerin turizm sektorinin gehiesine yonelik ihtiya¢c duygiu
sermayeyi Ulkeye cekebilme noktasinda, llkeninssiyapisinda istikrarin ganmasi,
mali piyasada derirgin olusmasi ve Ozellikle de turizm yatimlarini daha cdziphale

getirerek gerekli sermayenin tlkeye kazandiriinsgsieanabilir.

A- Turizm Sektoriinde Yabanci Sermaye Zorunlul@unun Nedenleri

Bir Glkenin turizm potansiyelinin yiksek olmasipboélgeye yabanci sermaye
yatirimlarini gelmesindeki en 6nemli etkendir. Uékarasinda uluslararasi sermaye
hareketlerinin artmasi turizm sektériine olan yabasermaye yatirimlarinin da
artmasini beraberinde getigtii. Lakin sunulan imkanlar agisindan yabanci sgena

ona gore gidege tlkeyi belirlemektedir.

Turizm gelirlerinin arttirilmasi,si olanaklarinin artmasina, doviz gelirlerinin
ve vergi gelirlerinin artmasina 6nemli 6lgiide kaggilamaktadir. Turizm sektorinin
kalkinmasiyla sglanacak olan sosyo-ekonomik faydalar, ticaret vastuima gibi
geleneksel Uretim sektorlerinin rekabet guctningigmesine ve birgok galinekte

olan ulkelerin fakirlik oraninin dimnesine katki gdayabilecektir. Bircok ekonomi
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turizmi ekonominin ¢ok dnemli bir parcasi olarakripékte ve zayif ekonomilerin
kalkinmasinda 6nemli finansman kagnalarak ifade edilmektedir. Tabi O0zelliklede
turizmdeki bazi hizmetlerin yapisi gbz 6nine alinta oldukca fazla sermaye
gerektiren bir karakter arz etmektedir. (Gfime hava ulaimi, hava alani ve otel
yapimi gibi hizmetler). Sonucta, bircok getiekte olan ulkenin sermaye acisindan
sikintisinin s6z konusu olmasgikar bir durumdur ve buna ilaveten uluslar arasi
piyasalara gigte kagilasmis olduklari sorunlar ve bu sorunlarigilenasinda dgrudan

yabanci sermayeye ihtiya¢ duyarlar.

Son donemde goudan yabanci sermaye yatirimlarinin artmasinitremli
nedenleri arasinda, yatirimlarin geri d$wianinin %20’den daha yiksek olmasindan
kaynaklanmaktadif. Bunlara ilaveten vyeni ekonomik ve birliktelikleri ve
uluslararasi piyasalardaki butUgheelerin artmasi turizm sektériine yabanci sermaye

yatirimlarini hizlandirngtir.

Turizmin kapsangioldugu buytk captaki faaliyetler (6rga: ulasim, otel, ve
lokantalar, tur elemanlari, seyahat acenteleriznurrehberleri, finansal hizmetler ve
pazar) yabanci sermayeye olan ihtiyaci 0Ozelikle gidismekte olan Ulkelerde

arttirmaktadir.

Tarkiye'de turizm sektoérinde olgu gibi diger sektorlerinde temel sorunu
kaynaklarin yetersiziidir. Son 10 yilda (1990-2000) Turk turizmini kieks
turizmdeki pay! binde 3'ten yuzde 1.6'ya yuksalrolsa da, gelen turist bakimindan
ve elde edilen gelir acisindan istenilen diizeysilal@mamstir. Tabi ki bununun en
onemli nedeni Ulkedeki tasarruf yetersigiie bal olarak ortaya cikan sermaye
yetersizlgidir. Turizm sektoriinde artan talebe cevap veredkngin, buytk dlcekli
tesislerin yetersiz olmasi ulke turizminin de yetee gelsmemesini beraberinde
getirmistir®.

Turizm sektort yatinmlarini yiksek oranda tekngmje finansmana ihtiyag
gostermesi nedeniyle Ozelliklede Ulkemizde turizatirymlarina yabanci sermayeye

gereksinimi oldukca yuksektir. Ulkemizde yatirimlagin gerekli olan sermayenin

" A. Williams ve G. ShawJourism and Economic DevolopmgeBelhaven Press, England 1988, s:7-8.
80H. CekenKireselleme, Yabanci Sermaye ve Turizm SekiDriisim Yayinlari,istanbul 2003, s:154.

62



oldukca sinirli olmasi, mevcut olan kaynaklaringgedalanlarda kullaniimasi yabanci
sermayenin turistik yatirimlar igin gerekli olamdnsman ihtiyacinin gmnmasinda
katkl sglayacaktir. Ayrica artan turizm talebine cevap béneek icin, tlkemizde bu
turizm talebini kagilayacak yiksek kapasiteye sahip tesisleripasmda yabanci

sermayeli firmalar yatirimlari ile 6nemli katkilsgzlayacaktir.

B- Turkiye’de Turizm Sektériinde Yabanci Sermaye Yatirmlarinin

Turizm Potansiyeline Sahip Avrupa Ulkelerille Kiyaslanmasi

Avrupa Birligi 10 trilyon dolarlik milli geliri ile dinyada toplam gelirin
% 35'ini, 2 trilyon dolari gan ihracatiyla da dinya ticaret hacminin % 40almde
bulundurmaktadir. Dinyanin en biyik ekonomik vasiygntegrasyonu olan Avrupa
Birligi, ayni zamanda dunyanin turistik acidan en faija geken bdlgelerinden
birisidir. Diinya Turizm Orguti'niin (WTO) 2002 yaerilerine gore AB ulkelerini
399 milyon turist ziyaret etmi boylece AB'nin turist sayisi bakimindan pazan pa
56 olarak gercekknistir.

Uluslararasi turizm faaliyetlerinden elde ediletirge AB toplam milli geliri
icindeki payl % 2 oraninda olup, bu oran AB’nin énemli turizm merkezlerinin
bulundwu Ispanya’da % 5,8, Yunanistan'da % 5,7, Avustury&d4,9 ve Portekiz'de
% 4,7 oraninda gercekimektedir. Ulkemizde de bu oran 2002 yili itibagiylo
4,7'dir. Turizm gelirlerinin toplam mal ihracatineani AB ortalamasi olarak % 8 olup,
bu oran Yunanistan'da % 80’dspanya’da % 32'ye, Portekiz’de % 21'e ve
Avusturya’da % 19'a kadar cikmaktadir. Tirkiye'nurizmden elde et gelirin
ihracata orani % 23,5 olarak gercakhestir.

AB Ulkelerinde uluslararasi standartta 9.5 milyatak bulunmakta olup, bu rakam
dunyadaki toplam konaklama kapasitesinin %33'Unigtewimaktadir. 2002 yili itibariyle,
Tarkiye'de bu rakam 430 bindir. Turizm sektorinioplam istihdam icindeki payr AB
genelinde % 6 olup, bu ulkelerden Akdeniz havzasiyer alanlarda oran % 10’lara
ulasmakta, tlkemizde ise turizm sektoriince yaratilahdam toplam istihdamin yaldk %
5'ine tekabul etmektedir.
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Tablo 13. Secilm§ Akdeniz Ulkelerinde Turizm Gelirleri

1991 | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001
Turist Sayisi (milyon| 463,0 502 518,0 550,0 552,3 5950 6130 626,7 652,896,7 6927
kisi)

Diinya Yillik Degisim (%) 1,49 8,42 3,19 6,18 0,42 7,7 3,03 2,23 4,076,82 -0,57
Turizm Geliri (milyar | 277,0| 314,0| 321,0 353,0 4065 4340 443,0 4424 ,3456474,4| 4622
$)

Yillik Degisim (%) 5,46 13,36 2,23 9,97 15,16 6,77 2,07 -0/14 143 3,97 -2,57
Gelen Turist 52,6 59,8 60,7 61,30 60,0 62,6 67/3 70,1 73,0 7£,676,5

Fransa (Milyon Kisi)

Gelir (Milyar$) 21,5 25,2 23,7 247 27,5 28,E 28/0 30,0 31,5 30,7 29,6
Gelen Turist 38,4 36,5 37,3 43,3 34,9 40,5 43,2 43,4 46.8 47,9 9,54

Ispanya (Milyon Kisi)

Gelir(Milyar$) 19,1 22,2 19,8 21,4 254 27,7 26/6 9.8 32,4 31,5 32,9

Gelen Turist 25,9 26,1 26,4 27,5 31,0 3.7 34,7 34,9 36.5 41,2 9,0 3
italya (Milyon Kisi)

Gelir(Milyar$) 18,5 21,5 22,2 23,8 28,7 30,2 2917 29,9 28,4 27,5 25,9

Gelen Turist 8,0 9,4 9,6 10,7 10,1 9,2 10,1 10,9 12,2 131 14,2

Yunanistan | (Milyon Kisi)

Gelir (Milyar$) 2,6 3.3 34 3,9 4,1 3,7 5,1 6,2 88, 9.2 10,3
Gelen Turist 52 6,5 5,9 6,1 71 8,0 9,0 9,0 6,9 9,6 10,8

Tarkiye (Milyon Kisi)

Gelir (Milyar$) 2,7 3,7 4,0 43 5,0 57 7,0 7,2 52 76 10,1

Kaynak: Turizm Bakang 2003 YilligI.

Yukaridaki tabloda, Avrupa ulkeleri icinde turizneksdriinden en yuksek
payl Fransa’nin alg@ gorilmektedir. Dinyadaki turizm sayisinin daayilitibariyle
surekli artg icinde oldgu gozlenebilir. Tabi yukaridaki tablodan aplacazi Uzere,
Tarkiye'nin sektbrden almgioldugu payin oldukga diilk olduzunu soyleyebiliriz.
Tabi bu payin dgilk olmasindaki etkilerden biri de turistik talebarklayacak olan
gerekli tesislerin yetersigidir. Ulkemizde turizm icin gerekli olan ga, tarihi ve
kultirel yapinin mevcut olmasina graen yukarida dandigimiz turistik talebi
karsilayacak tesislerin yetersigli turizmden gereken verimin alinamamasina neden
olmaktadir. Turizm sektoriine kanalize edilecek yabasermaye vyatirimlari ile

sektdrden istenen verime ghaada 6nemli imkanlar gyacaktir.

Turizminin gosterny oldugu gelsmeye paralel olarak, gelir acisindan da
tatmin edici diuzeye gelmesi icin Ulkelerin yenidgapilanmalarini strddrilmesi
rekabet

gerekmektedir. Ulkelerin turizmdeki mrisi, uluslararasi  pazarlardaki

gucune ve ozelliklede geie yolundaki ulkeler acisindan turizm yapisini ggedicek
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sermayeye kgidir. Bu nedenle yeni pazarlara aciimak icin pkaaa kesimi 6zellikle
desteklenmeli, yabanci yatirrmcinin tlkeye gelmesitasinda da ¢l tesviklerle

gelismeler izlenerek politika okturulmalidir.

Tablo 14. Turizmde Yabanci Sermay#zinleri

Tesvik 1zni Adedi izin Verilen Yb. Sermaye (milyon $)
Yillar Turizm Toplam Turizmin pay! % Turizm Toplam| Turizmin pay! %
1991 117 940 12,4 240 1.967 12,2
1992 138 1.081 12,8 108 1.820 59
1993 121 1.120 10,8 107 2.271 4,7
1994 73 1.089 6,7 57 1.485 3.8
1995 84 1.225 6,9 175 2.938 6,0
1996 127 1.178 10,8 129 3.837 3.4
1997 142 1.340 10,6 240 1.678 14,3
1998 111 1.224 9,0 52 1.645 3,1
1999 80 1.019 7,9 40 1.700 2,4
2000 94 1.082 8,7 50 3.060 1,6
2001 104 1.233 8,4 87 2.726 3,2
2002 71 1.355 52 80 2.243 3,6

2003 (*) 44 659 6,7 42 1.208 3,5

Kaynak: DPT Yilhik Géstergeler 2002.
(*) 17.06.2003 tarihinde yururdie giren 4875 sayili Owudan Yabanci Yatirmlar Kanunu ile yabanci serriayeketlerin vesubelerin
kurulusu ve faaliyetlerine ikikin izin sistemi kaldinlmy oldugundan izine dayali istatistikler 2003 yilinin yanda sona erngiir.

Turizm sektériinde 1991'de 240 milyon dolar olanamab sermaye izinleri
bu yildan sonra diis gostermy, 2003 yilinin ilk yarisinda 42 milyon dolara
gerilemktir. Turizm sektorii yabanci sermaye izin tutaritoplam yabanci sermaye
izinleri icindeki payi ise 1991'te % 12,2 iken @de % 3,5 'e dimUstur.

Klresel ticari faaliyetlerde turizm gelirinin  6nemei r&men, turizm
sektorinde dgrudan yabanci sermaye yatirimi tzerine fazlatanaa yapiimantir.
Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin buyidk bigugdugu gelsmis Ulkelere
yonelmgtir. Lakin gelsmekte olan ulkelerde turizm sektdriine olan yabaecmaye
yatinmlari gelgmis Ulkelere oranla ekonomik faaliyetlerde oyrmadirol daha

onemlidir.

Uluslararasi piyasalarda liberilizasyon hareketiari artmasi dgrudan
yabanci sermaye yatirimlarinin é6nemini hizh dakilde arttirmaktadir. Kiresel ticari

hizmetlerin Ugte birini olgturan turizm, dinyanin en buyidk endustrilerinden bi
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haline gelmjtir®™. Dahasi diinya gayri safi milli hasilasinin % 1@&ugbre turizm1980
yilindan bu yana ortalama %9’luk bir oranla yemi yabanci turizmden kaynaklanan
gelir artsi gostermgtir®?.

Diger sektorlerde oldtu gibi turizm sektériinde de gaudan yabanci sermaye
yatinmlarinin belirleyicileri farkh dgildir. Bu belirleyiciler, tlkelerin kulttrel, tarih
ve cgrafi konumlari, politik ve ekonomik riskler, ekondmgelismenin seviyesi,
sosyo-ekonomik cevreler, Ozelteme faaliyetler, dg@rudan yabanci sermaye
rejiminin liberallestirilmesi, vergileme kolayliklari ve yatirimlariesvik edilmesi, alt
ve Ust yapinin kolaliklarinin g@anmasi gibi. (6rngn, elektrik ve su kaynaklari, yol
ve hava limani imkanlariggict maliyeti yerel bilgi ve imkanlars maliyeti ve yerel
tedarikcilerin mevcudiyeti).

Ulkeler turizm sektoriinden elde edgicekazanclari arttirma noktasinda
tesvikleri devreye sokma zorunlutu ortaya cikmaktadir. Ozellikle yabanci sermaye
yatirimlarinin sektdre gglerinin s&lanmasinda t&ikler dnemli bir etken olmaktadir.
Sektor icerisinde twiklerin arttirlmasi yabanci sermaye yatirimlamrda Ulkeye

girisleri de 6bnemli dlctide artacaktir.

Tablo 15. Portekizfspanya, Yunanistan ve Tirkiye’de Turizm Tavikleri

Karsiliksiz Kredi Leasing
Hibe Sibvansiyonu
Tirkiye % 100 Yatinmindirimi,
Yok Yok Yok GuUmrik Vergilstisnasl,
KDV istisnasl, Vergi-
Resim-Hardstisnasi
Yunanistan %40’ Ina kad_ar, Leasing bedelinin %25- %60-100 arasm‘d‘a_v_ergi
%25-40"1 kadar uzun vadeli, 40’1 arasl indirimi, her yeni § icin
piyasa faiz 18 ay boyunca 13 $/gun
oraninin altinda istihdam tgviki
Ispanya %50’_s@ne kadar_ _Perso_ngl gtim _
Ucte biri 6demesiz giderlerinin %50’si
doénem olmak kadar siibvansiyon. Her
%20-50'si kadar Uzere 4-20 yil Yok yeni ig giicl igin sosyal
vadeli guvenlik primlerinin

%40-60"Inin muaf
tutulmasi. Sektérdeki
KOBT'lere 6zel destek.

81 UNCTAD, World Investment Report, 2004: The shift servibisi York and Genevéajnited Nations, 2004a,
s:98.

8 Harrison, H., Tourism Zonegwww.fdimagazine.comhews/printpage.php/aid/ 672/ Tourims_ zomes.html),
2 June 2004.
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Portekiz %75'ine kadar, 5-|  Leasing bedelinin ilk yil Sektordeki KOB'lere
15 yil vadeli, 1-5 %30'u, ikinci yil %15'i Ozel destek
%20-70'i kadar yil 6demesiz,
piyasa faizinin
%15-30 altinda

Kaynak: Oktay Varlier, “Turkiye’de Turizm Yatirintia Dind, Buginl, Gelegg Il. Turizm Surasi Bildirileri,
I.Cilt, 2002, s:217.

Yukaridaki tabloda Portekizispanya, Yunanistan ve Turkiye gibi turizm
potansiyeline sahip Avrupa ulkelerindeki turizmgvigleri verilmistir. Tiarkiye'de
karsiliksiz hibe, kredi ve leasing siibvansiyonu 1992ngta kaldirilmasina ganen
Portekiz, Ispanya ve Yunanistan gibi bircok ilkede uygulanmakt Nakdi hibe,
Portekiz veispanyada %20 iken, Yunanistan da % 25 seviyesigdalanmaktadir.
Turizm yatirim trine gore, Yunanistan'da yatiriotatinin %40’ina,Ispanya’da
%50’sine, Portekiz’de %75’ine kadar kredi imkanglamaktadir.
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IKINCi BOLUM

TURKIYE'DE YABANCI SERMAYEN IN YATIRIMLARININ TAR IHISEL
GELISIMI VE ILGILI DUZENLEMELER

Yatirnmcilarin ulusal sinirlari ginda ticari ilskiler icerisine girmesinin en
onemli nedeni, kar beklentisidir. Bu kar, yabano dilkede faaliyet gostermekten

dogabilecek her tirl risk ve belirsiglitelafi edecek Ol¢ctide olmalidir

Tarihsel bir surec icerisinde bakgdnda, yabanci sermayenin yiksek kafiili
sazlamak icin onceleri dgal kaynaklara yoneldi gorilur. Ozellikle Merkantilist
Iktisadi Dislice Sisteminde, ulkelerin zengigihin deserli madenlerle 6lculdgl ve
bu kiymetli madenlerin elde edilmesi icin desha tlkelerden sémirge ve ithalat

yoluyla tlke icerine bu madenlerin sokulmasi angg@ g goralir.

Yabanci sermaye hareketlerinin ilk olarak geneldeclanma mahiyetinde
ortaya ciktgl savunulmaktadir. 18. Yizyilda batih tGlkelerimagi devrimiyle birlikte
sanayiden gelen fonlar nedeniyle sermaye fazlgss®mmayesinin kit, faiz oranin da
yilksek old@u ulkelere dgru kaymasi, yabanci sermaye hareketleriniatanistir®.
Ingiltere’nin geljen sanayisine gerekli olan hammaddenin ve madenlgirlikte
petrolln cikariimasi icin Britanya Adalar Toplgluicinde giritigi yatirirmlar, yabanci

sermaye yatirimlarinin Bangici olarak kabul edilmekte&fr

Yeni kefedilen topraklarda ve kolonilerde, sanagifeeye balayan
Avrupa’nin hammadde ihtiyacini kalayacak girgsimler, buylk karlar sgamistir.
Bdylece 19.Yuzyil banda yabanci sermaye akimlari, tarim ve madenaiéklarinda
yogunlasmistir.  Somdurgecikin  bu a@amasinda yabancilarin denetiminde ve
plantasyonlarda kole cafirilarak gerceklgtirilen Uretim, Avrupa'ya ihra¢ edilrgiir.

Bu stirecte elde edilen biyuk karlar ise, yine Aar'ya akmstir.

8 T. Hacalglu, Yabanci Sermaye ve Tirkiye’de Yabanci Sermayeilatygs) T.C. Babakanlik Devlet
Planlama Tgkilati Tegvik ve Uygulama Bgkanligl Yayimlanmamy Uzmanlik Tezi, Ankara 1983, s:3.
84

A.g.e., s.3.
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20 Yuzyil ikinci yarisinda yabanci sermayenin fatkr alana yonelgi ve
gelismekte olan Ulkelerde i¢c pazara donuk Uretime eglattikkat cekmektedir. Bu
donemde bir cok az gefis Ulke, sanayilgme hamlesini ithal ikameci strateji
dogrultusunda yuritmgive korumaci bir politika benimsestir. Yabanci sermaye bu
cerceve icerisinde olcek, tecrube, teknolojik Uktkirgibi faktérlerden kaynaklanan

tekelci glictnu ic pazara donik tretimdgeréendirmi ve blytk karlar elde ettir.

1970 yillarda yabanci sermayenin az gels tlkelere yonelmesinin en dnemili
nedeni, ucuz emek girdisi olrstur. Ozellikle niifus argthizinin oldukca fazla oldiw
ve bunun paralelinde ucuz emek ve onuglazhgl maliyet avantaji, yatirimcilari
dinya pazarina donuk olarak bu 6z@lisahip Ulkelere cekstir. Zaman icerisinde
once dgal kaynaklar, sonra da gerbir i¢ pazarin varfil ve ucuz emek faktoriinin

sgladigl karlar, yabanci sermayeyi ¢ceken etkenler giomu

1970’li yillardan sonra gerek uluslar arasi patamsinin degismesi, gerekse
petrol krizleri uluslararasi piyasalarda faiz haidie 6nemli 6lciide yikseltmive
ulkelerin dg borclanma maliyeti oldukca artstwr. Bu slirecte galme cabasinda olan
dlkeler, ds finansman sorununu ¢6zmek amaciyla yabanci selwaye
basvurmuwlardir. Bu Ulkeler yabanci sermayeyi Ulke ekonomasikazandirmak
amaclyla yatirrmciya uygun ortamgtayacak tevik tedbirleri uygulamaya koymaya
baslamiglardir. Dlnya Bankasinin yapti bir aratirma™, tesviklerin yabanci
sermayeyi yonlendirmekte oldukca etkili ofgdunu ortaya koymaktadir. Bu
argtirmaya gore, gger kagullar ayni kaldginda, tgvik tedbirleri, incelenen her g

projeden ikisinin yerini belirlenmesinde etkili oligtur.

Turkiye'de ilk yabanci sermaye yatirimlarimparatorluk doéneminde
baslamistir. Gerek Anadolu’da gerekse Rumeli'de demiryolapymi icin ilk
tesebbiisler,ingiliz firmalar tarafindan 1856 yilinda gercedtigimistir. ingiltere’ye
verilen bu ilk imtiyazlar, Késtence-Cernova (66 khgtti velzmir —Aydin (131 km)

hattl imtiyazlaridit®,

8 http://www.worldbank.ord 8.03. 2003
8 M. Kiitiikoglu, “Tanzimat Déneminde Yabancilariktisadi Faaliyetleri”, 150. Yil Tazminaf, TK Yayinlari,
Ankara 1992, s:124.
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Ulkemizde esas itibariyle 1950 yilindan sonra yabaermaye yatirimlarinin
uzerinde durulmaya nmstir. Osmanliimparatorlgu’nun devami nitefiinde olan
Tirkiye'nin gerek tarih ve gerekse ekonomilglaau bulundgundan, Glkemize gercek
anlamda yabanci sermaye yatirimlari 1950’lerdemasgalmeye bgamistir. Bununla
birlikte yabanci sermayenin tarihi geini incelendginde, yabanci sermaye
girislerinin balangici Osmanlimparatorlgu déneminde 1838 Ticaret Aglaasina
kadar dayanmaktadir. Bu husus g6z oOninde tutulayakanci sermaye gleri;
Osmanl Imparatorigu donemindeki gejimeler ve Turkiye Cumhuriyeti sonrasi

gelismeler olmak Uzere iki Bak altinda ele alinacaktir.

|- Cumhuriyet Oncesi Donemde Yabanci Sermaye Ggleri

16. yuzyil sonlarinda Osmariimparatorlgu eriebilecei topraklarin sonuna
geldigi icin, o donemde topraktan elde edilen gelir s@meis ve buna ilaveten
savaglar sonucu Odenen tazminatlar imparatgulu gelirlerinin  dnemli Olgtde
azalmasina yol acstir. Imparatorluk gelir kaynaklarini artirabilmek icins dicaretin

vergilendirilmesi yoluna gitngtir.

Buglnki anlamda dwudan d@ruya yabanci yatirirm s6z konusugdken,
Ingilizlerin Misirda Mehmet Ali Pga ve Rus tehlikesine karimparatorlga vermi
oldugu destek nedeniyle, 1838 yilinda imzalanan Ticardgmasiyla, batinin hicbir
ulkesinde uygulanmayan liberal iktisat politikalan bir sonucu olarak devletin i¢
pazari 6ncdngilizlere, daha sonra da tim yabancilara agivel ticaretten sdanan
gelirler ortadan kalkngtir®”. Bu durumimparatorlgun hizla borclanmasina neden
olmustur. Daha sonrangiliz (1838) ve Fransizlarla (1861) yapilan ti¢zaalamalari
blytk olcide topraktan elde edilen gelir kayina ortadan kaldirngive bu tarihten
itibaren Osmanlimparatorlgunun borclanma siireci gamistir. Ilk borglanma 1854
Kirinm Saval sirasinda olmuve daha sonra 1855 de tekrar bor¢clanmaya gidilerek
1863-1876 yillari arasindingiliz sermaye piyasadan 63,5 milyon sterlin Osmanl

tahvili satmgtir®.

87T Jacgues, “Osmanli Devletinde Yabanci Sermayeiiiaattan Cumhuriyete Tirkiye Ansiklopedilietisim
Yayinlari,istanbul, s:745.
8 C. Alpar, CokulusluSirketler ve Ekonomik KalkinmaITiA, Yayin No:106, Ankara 1980, s:81.
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Ulkemizde yabanci sermaye yatirimlarinin temellarimtildigi Osmanli
Imparatorigunda kapittilasyonlar olarak bilinen ticaret amalarina dayanan 6zel
imtiyazli yabanci sermaye, daha cok kamu hizmetinade dgal kaynaklarin
isletimesinde faaliyet gostergtir. Imparatorlgun giiclii oldgu dénemlerde yabanci
ulkelerle olan ticareti kolaytairan bu diizenleme, 6zellikle 19. Yuzyildarslagiarak
Ulke ekonomisine zararli yondellemeye bglamis ve bunun neticesinde gdir
devletlerin Imparatorlgun icislerine kargsmalarini kolaylatirmistir. Bu donemde
genellikle yabancgirketler; ulgtirma, elektrik, su ve hava gazi gibi hizmet veyalpi

sektdrinde faaliyette bulungiardir.

19 Yizyilda Osmanh Devleti, gerek ekonomik gereksgasi yonden @r
baskilar altinda bulunuyordu. 1838 yilinda imzatanBEcaret Anlamasi sonucu
Osmanli Devleti, Avrupa devletleri icin acgik birzza haline gelmsti. Bu anlgmayla,
Osmanli Devleti, yabanci ulkelerden her tirli mgdalatini serbest birakmayri,
ithalatta %5Ihracatta da %12 gumrik vergisi uygulamayi ve yabamallarin bir
bdlgeden dierine tainmasinda ddenmesi gerekenitfievergi ve resimlerden muaf
tutulmasini kabul etrgiir®®. Bunun sonucundémparatorluk ekonomisi Bati Ulkeleri

icin, mallarini kolayca satabilecekleri bir pazafihe gelmgtir.

Bu Anlasma sonucu, indirilen gumrik tarifeleri, Osmanl Dxwnin i
pazarinin tum yabancilara agiimasina ve Devlete eltgi vergi gelirlerinin ortadan
kalkmasina neden olrgwr. Devletin elde etgi vergi gelirlerinin ortadan kalkmasi,
once Galata Bankerlerine borclanmak, daha sonraddadclar yoluyla gelir elde
edilmesine neden olngtur. Alinan bu borglarin zamanla daha da artmaswdarin
0deme amaciyla geri donmemesi, Osmanli Devletinidzoumda birakng] bunun
sonucu, “Diyunu Umumiye-i Osmaniye” diye adlandmidare 1881 yilinda hukuken
kabul edilmgtir. Bunun sonucu 6denmeyen buitlin borglarasikér tlkenin dgal
kaynaklarina el atilmive bu kaynaklarisletmek tizere borca kahk alacakli tlkeler
“Menfaat Sirketleri” kurmuslardir. Ds Ulkelerden yapilan borglanmalarla birlikte bu
diizen, daha sondmparatorlgu ekonomik yonden cokerten en énemli faktorlerden

biri olmustur™.

8|5 Bankas! AS Yayini, Yabanci Sermayénkara 1985, s.67.
©Ag.e., s:70.
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Diyunu Umumiye ile birlikte yabancilar, o dénemdé& Igok alanda
yatirimlarda bulunmglar ve 06zellikle alt yapi ve hammadde yatirimlamefinde
yogunlasmistir. Yapms olduklari yatirimlar arasinda, demiryolu, limagleimeleri,
elektrik, hava gazi gibi alt yapi yatirrmlar ilearkacilik ve sigortacilik alaninda
faaliyette bulunmglardir. Ayrica madencilik alaninda da faaliyet gidstek, komur,
krom, boraks gibi madenlerin Gretimi, yabanci semta firmalar tarafindan
gerceklgtirmeye balamistir. Bu yatirimlar genellikle tekel nitginde olan hizmet
sektérinde ygunlasmistir.

Bu donemde Osmanli ekonomisinde bulunan yabanmaser yatirimlarinin
tutari konusunda kesin bir rakam olmamakla berab@t4 yilindaimparatorluktaki
Fransiz yatinmlarinin geri 3,3 milyar Fransiz frangingiliz yatirimlarin tutari ise 22

milyon sterline ulgmaktadi?*.

Kapitiilasyonlar sonucu gkanan ayricaliklar vémparatorlgun ekonomik ve
siyasal yonden zayif dihesi, yabancgirketler acisindan karlarini arttirmak agisindan
blayuk firsat yaratmgi ve Ulkenin aclk pazar haline gelmesi bunda buydk r

oynamstir.

Misak-1 Milli sinirlan icerisinde yabanci sermaygatirimlarinin 1910
yilindaki dagilimi séyledir’

Tablo 16. 1910 Yilinda Turkiye'de Yabanci Sermaye atirimlarinin Sektérel Dagilimi

Milyon Kurus (%)
Demiryolu 3,368 59,0
Sanayi 650 11,4
Banka-Sigorta 560 9,8
Madenler 328 5,7
Elektrik Tarmvay Su 311 5,5
Limanlar 288 5,0
Ticaret 206 3,6
Toplam 5711 100,0

Kaynak: T. Glngoér Uras, “Tirkiye'de yabanci SermaYyatirimlan” Il. Turkiye iktisat kongresi Riekonoik
ili skiler komisyonun yabanci sermaye tghliYASED, Aralik, s:100

9T, Brienly, “The Historical Record ofnternational Capital Movement to 1913hternational /nvestment
1972, s:34.

%G. Uras, “Tirkiye'de Yabanci Sermaye Yatinmlath” Tirkiye iktisat kongresi Dy Ekonomik iliskiler
Komisyonun Yabanci Sermaye TalliYASED Aralik, s:35.
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1910 yilinda yabanci sermaye yatirimlarinin sekwagilimina bakildginda,
en fazla payr %59,0 ile demiryollari almaktadir.erdiryollarini %11,4 ile sanayi,
%9,8 ile banka ve sigortacilik sektort takip etradikt Sektorler arasidaki en glik

pay! %3,6 ile ticaret sektorli almaktadir.

Imparatorluk déneminde yapilan yatirimlarin biyik bolimu, ulatirma
sektoriinde ygunlasmistir. Ozellikle de demiryolu yapiminda ¢ta Fransizlar olmak
Uzere Almanlar da demiryolu yatirimlarinda bulugtacdir. 1914 yilina kadar
demiryolu irsasi icin 46,9 milyon sterlin yatirnm yapilgnve bu yatirrmin %49,6'si

Fransizlar, % 36,8'i Almanlar ve %9,8'i degilizler tarafindan gercekjeistir®>.

Imparatorluk doéneminde yabanci sermaye ile ilgilirhaegi mevzuat
dizenlenmesi yapilma g&ie duyulmamgtir. Yalnizca tescil usul vesartlarini
belirleyen dizenlemelere gidilgtir. Bunlara drnek olarak, ecnebi anorgirketleriyle
sigorta kumpanyalari hakkindaki 1885 yilinda yammain diizenlemeler, 1904 yilinda
yayimlanan nizamname ve 1917 yilinda yurgeligiren “Ecnebi Anonim ve
Sermayesi Eshama Munksentirketlerle ecnebi sigortasirketleri hakkindaki

diizenlemeler verilebilif.

A- Cumhuriyet Doneminde Yabanci Sermaye Gisleri

Turkiye'ye yabanci sermaye gilerinin Cumhuriyet doénemindeki gsilini,
birbirinden oldukcga farkh dizenlemeaamalarindan gecstir. Aslinda bu samalari
da 1923-1980 ve 1980’den sonra sonraki dénem oliizeke ikiye ayirmak yerinde
olur. Cunkl, yabanci sermaye glerine iliskin ilk dizenlemeler, sagasonrasi ve
kurtulus doneminin 6zegartlari gergi birbirini tamamlayan bir cizgi izlemektedir. Bu
cizgide en 6nemli d@sme 24 Ocak 1980 istikrar tedbirlerinin uygulamaygatasiyla
gerceklgmistir.

Bununla birlikte Cumhuriyet doneminde yabanci semngirisleri konusunda
yapilan 6nemli dgisiklikler esas alinarak, bu donemi dort algldaaltinda ele almak

yerinde olacaktir.

% A. Onur, Turkiye'de Demiryollari Tarihi (1860-1953)KKK istanbul Basimevistanbul 1953, s:5.
% G. Uras, “Tirkiye'de Yabanci Sermaye Yatirmlas”101
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1- 1923-1950 Donemi Yabanci Sermaye Gileri

1923 yilinda imzalanan Lozan Asgtaasiyla birlikte kapitilasyonlarin ortadan
kaldiriimasi, yabanci sermaye ile ilgili yeni bibreemin balangici olmytur. Osmanli
imparatorlgu doénemindeki yan§i yabanci sermaye politikasi ylziunden Cumhuriyet
hikumetleri bglangicta, yabanci sermayeye «agok ihtiyatli davranngi ve 6zellikle kamu
hizmeti nitelgi tasiyan alanlarda faaliyet gosteren yabagidetlerin millilestiriimesi yoluna
gidilmistir. Bu gelsmeler sonucunda Cumhuriyetin ilk yillarinda yabasermaye gigileri

yok denecek kadar az olgtur®™.

Osmanli doneminde klayan yabanci sermayeye kaiolumsuz tutumlara
ragmen, iImparatorluktan sonra yabanci sermayenin Ulkeygimjimi sgslanmasi igin
blyluk cabalar sarf edilgtir. Atatirk, daha Cumbhuriyet ilan edilmeden 25 raki
1919'da Amasya’da bir gazeteciye, yabanci sermawékihda su ifadelerde
bulunmutur®®: “...Milletimiz insani modern gayeleri istiin tutae wilim, teknik,
endustri ve ekonomi hal ve ihtiyaglarimizi takdoee Bundan dolay! devlet ve
milletimizin i¢ ve ds hakimiyet ve vatanimizin buyulgi korumak ve kabul edilmek
sartlyla, altinci madde de (Sivas Kongresi 4 EyRil9) aciklanny sinirlar igerisinde,
milliyet esaslarina @ olan, memleketimize kar istila emeli beslemeyen herhangi

devletin teknik, ekonomik, endustri alanindaki yartirini memnunlukla kadariz.”

Cumbhuriyetin ilanindan sonra yabanci sermaye g ilk resmi goris, 1923
yilinda toplanarizmir iktisat Kongresinde ortaya kongtur. Kongrede temel amag
olarak, Batinin Uzerinde 6nemle dugdugtivence ve istikrar ortaminin yaratgdi
mesajl verilmeye callmis; yabanci sermaye yatiriminda bulunacaksigntilere
gelecekte ekonominin gightini agciklamak, yani Kongre ile yonetici kadrosangi ve

dis sermaye kesimlerine giivence vermek{&dir

Kongrede Atatirk, yabanci sermaye yeskamadiklarinisu sézlerle ifade
etmistir: “ Zktisat sahasinda gintirken ve konurken zannolunmasin ki, biz yabanci

sermayeye hasim bulunuyoruz. Hayir, bizim memiaketgok gentir. Cok emek ve

% Tuncer, a.g.m., s:80.

% A. Gilerman, “Atatirk Déneminde Tirkiye Ekonomigé Endiistri”, Isveren Dergisi Cilt XIX, Sayi:4,
Ankara 1981. s:4.

7Y, KepenekTiirkiye EkonomisiTeori Yayinlari, Ankara 1987, s:33.
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sermayeye ihtiyac vardir. Binaenaleyh kanunlarinugaak, saygi gosterme#rti ile,
yabanci sermayelerine lazim gelen teminati vernterezaman haziriz vgayani
arzudur ki , yabanci sermayesi bizim gin@ze ve serveti sabitimize katilsin. Bizim

icin ve onlar icin faydall neticeler versin; fakeskisi gibi dgil” *®

Atatirk’uin Izmir Iktisat Kongresindeki bu ifadelerine kar yabanci sermaye
konusunda cekimser kalingnibu donemde yabanci sermaye boyutunda fazla bir

gelisme gozlenmengtir.

1924 yilinda Ulkemizde yabanci sermayeli @ketin faaliyette bulundgu
bilinmektedir. Bunlarin toplam sermayeleri ise, B&ilyon sterlin olup bunun %45’i

Almanya megeli, diger kalan kisim ise, Fransa irgiltere firmalarina aitti".

Devletlsstirme hareketi 1928 yilindan Yayarak hiz kazanmgy izleyen
yillarda demiryolu, elektrik, yol, su, tramvay gkamu hizmetleri alanlarinda faaliyet

gosteren yabanci sermayeli kurglénin cgzu millilestirilmi stir.

Tablo 17- 1929'da Turkiye'de Yerli ve Yabanci Sermge

Firmalar Odenmj Sermaye (1.000
TL)

Turk Sirketleri 78,239

Ingiliz Sirketleri 50,000
IsvicreSirketleri 22,222
FransizSirketleri 5,691
YabanciSirketler Toplami 77,913

Genel Toplam 156,152

Kaynak: H. Tahsin, R. Saka, (1930), Sermaye HaleketDerleyen C. Alpar, a.g.e.,s:133)

Tablo 17'de 1929 yilinda en fazla sermayéygiliz sirketlerinin sahip oldgu
gorulmektediringilizlerden sonrdsvicre firmalari ve hemen onun ardinda da Fransiz

firmalari en fazla sermayeye sahip firmalardir.

1929 yilinda patlak veren “Blyuk Ekonomik Buhranarak nitelendirilen
ekonomik ¢oky, Tarkiye'yi de olumsuz yb6nden etkilegir. Osmanli

Imparatorigunun Lozan Antlgmasi ile 6demekle yikiumliu olgu borclar 1929

B A, G. Okcun Turkiyelktisat KongresiAnkara, 1971, s: 243
% DPT Yabanci Sermaye Banligi; “6224 Sayili Kanuna Goére Tirkiye'de Yabanci Sayet, DPT Yayinlar
Mart 1983, S:6
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yilinda bitirilmis, lakin ekonomide rahatlama sireci beklenirken l&rigkonomide

ortaya cikacak olan iyikenenin yonu yon d@stirmistir.

Bu donemde, Turkiye ihracatta dnemli bir yeri oldkelerin icine ditikleri
ekonomik bunalim ihracati guclu tarima dayal agteneksel ihrac mallarinin sati
azalmstir. Tabi bu durum ekonomide, doviz k#iina, fiyat ve Uretim dftikllguine,
issizlige ve genel olarak ekonomide durguiduneden olmgtur. Ekonomiye canlilik
kazandirmak, 6zel sermaye aragllile saglanamadil icin yabanci yatirimlara kar

olunmadg! vurgulanmg olsa da, gir bunalim kagullarinda girgi sinirh kalmstir.

1929 biyudk ekonomik buhrandan sonra Il. Dinya gawa c¢ikmasi
Turkiye’nin ekonomik dengeleri tizerinde énemli &kiortaya cikarngtir. Ozellikle
sava sonrasli doneme yeni ekonomi politikasi aglaytyla giren Turkiye ekonomi
politikalarinin temelini di etkenler belirleyici olmgtur. 1. Dlnya savgndan sonra
Turkiye ABD ile yakinlama politikasina girmgtir ve ekonomi politikanin
belirlenmesinde ABD etkili olmgiur. Nitekim ABD 1946’da Bretton Wood ikizleri
olarak adlandirilan “Dinya Bankasi” ve “IMF"yi kuek kendisine b3l dinyanin
yeni ekonomik dizenini ybnlendirmeyi @ayabilecek kurumsal yapilari ortaya
cikarmstir.

ABD, 1947 sonrasi yillarda “Marshall Plani” c¢eresinde Turkiye'ye bircok
uzman gonderngiir. Uzmanlarin yapmiolduklar raporlar, Turk ekonomisini gkl
bulmakla beraber, izlenmekte olan ekonomi politikagddetle elgtirmis ve bunlarin

yerine farkli ekonomi politikalari 6nergherdir.

Raporda oncelikle ekonomide kamu gmiciligi daraltiimasi ve 6zel kesime
daha hizli gesime olang! sgzslanmasi ve bu ¢ercevede ekonomik geé icin yerli ve

yabanci yatirimcilara glnan olanaklar artiriimasina karar vergtimi

1931 yilinda benimsenen ekonomide devletcilik gkele gore, 1933-1939
yillari arasinda yabanci sermaye konusunda kapapdiitika izlenmitir. Ancak II.
Dinya Savs ile birlikte Dinyada bgayan yabanci sermaye hareketleri sonucu o

donemdeki Hukumetler, yabanci sermayeden yararlammtoma gitmglerdir.
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6224 ve 6336 sayili kanunlarin yir{gél konulmasina kadar gecen slre
icerisinde yabanci sermayeli kurglar 1930 yilinda cikarllan Turk Parasinin
Kiymetini Koruma Kanunu’'na gore faaliyetlerini suarchislerdir. 1567 sayili
TPKKK'ya ek olarak c¢ikartilan 17 sayilh Kararnanmy@banci sermaye yatirimlarini
sinirlandirici nitelikte bir takim hikiimlerstenaktaydt®® Bu kisitlamalar sermaye
artinminda, kredi kullanimina ve transfer hakldarkontrollere ilkin kisitlamalari

icermekteydi.

Yatirimlarda %100 katiimi elde etme avantajiniorite olarak mumkin
olmasina rgmen (17 no’lu kararnameye dayanilarakygadaki ¢ konuyla ilgili kati

kisitlamalar mevcuttdf:

* Prensipte tgebblislin sermaye artirrmina gitmesine misaade
edilmemektedir ve bu, bazi durumlarda orijinal s&ym payinin miktari
ile tesebbUslerinin sermaye varliklarinin mevcutgele arasinda carpici

bicimde farkhliklarin artmasina neden olmaktadir.

« Bor¢ alma kati sinirlamalara tabidir, Uretim tesislicin sermaye
varliklarinin  sadece %50’si Uzerinden borg¢laniimasi misaade

edilmektedir.

« Ucgiincu  bir kisitlama, yabanci yatinmdan kazanclaransfer
edilemeyebilir. Ayni durum, likididasyonagrtams sermaye igin de
gecerlidir. Kazanclar veya sermaye, Turk Merkez Kannda bloke
edilmektedir ve yalnizca bazi amaclar i¢in TurkdeXi harcamalar icin

kullanilabilir.

Ayrica, 1567 sayili Kanuna dayali olarak, 22.057194hinda 13 sayili Turk
Parasinin Kiymetini Koruma Hakkinda Kararname glikastir. Bu kararname,
yabanci sermaye konusunda Cumhuriyetin ilanindawrasgapilan ilk dizenleme
olarak kabul edilmektedir. Bu Kararnamenin 13. nemidde, Turkiye’de yatirim
yapmak isteyen yabancilarin gerekkletme akcelerini déviz olarak gardan

getirmeleri zorunlulgu getiriimekte ve buna kahk yapilacak yatirimin Glkenin

190G, UrasTirkiye'de Yabanci Sermaye YatirmJafASED Yayinlari istanbul 2001, s:35.
191 OECD, “Foreigninvestment in Turkey, Changing Condition Under Tre\Economics ProgramQECD
1983, s:11
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kalkinmasi igin yararli gorilecek sanayi, tarimbayindirlik alanlarinda veya ihracati

arttirici nitelikteki alanlarinda olmasyarti ile yabanci sermaye’ye kar garantisi

taninmaktaydi.

1946-1948
1949
1950
1951
1952
1953
1954

Tablo 18. Ds Sermaye Kaynaklari (1946-1954)

(Milyon $)
ABD Ekonomik
Yardimlari Diger
Kurulus
Borg | Bagls | Toplam | Yardimian
45.4 - 45.4 5
33.8 - 33.8 -
40 31.9 71.9 80.4
- 49.8 - -
11.2 58.4 69.6 35.2
58.6 58.6 20
78.7 78.7 3.8

Gergeklgen | Gerceklame
Yabanci Yiizdesi
Sermaye
3400 70.8
2993 11.1
1148 6.3
2598 2.4

Kaynak: Yakup Kepenek ve Nurbyamtiirk, Tirkiye EkonomisiRemzi Kitabevi, Ankara, 2001. s:101.

Tablo 18'de 1946-1948, 1949 ve 1950 1946-1948, 14@12950 vyillarinda

gerceklgen herhangi bir yabanci sermaye yatirm mevcuildie Bu dénemde

ulkeye giren sermaye ABD tarafindan bor¢ vesibageklinde sermaye gii s6z

konusudur. 1951 yilindan sonra illkeye yabanci sggmgatirimlari yapilirken

borclanma sonucu elde edilen gelir azalirken, dkiegis seklinde giren di kaynakli

sermaye artmaktadir.

2- 1950-1960 Doneminde Yabanci Sermaye Gieri

1950-1960 donemi, 1929 Buyuk Ekonomik Buhraninieyieh yillarda

uygulanan “devletci iktisat politikasi’ndan farklpolitikalarin benimsendi ve

uygulamaya cadildigi donemdir. Bu donemde uygulanan yeni iktisat palgl kisaca

“liberal ekonomi politikasi” olarak kabul edilebiliBu genel politikaya uygun olarak

bu donemde, ikili ankanalardan ve Kliring uygulamalarindan vazgecilersdtmaye

girisinin 6nidndeki engeller kaldirilmaya galmistir. 1960 yilindan sonra iktisadi

blyimeye katkida bulabilecek ve Ulkenin ihtiyacldéhilinde, sanayi yapisini tesis

edebilmek icin siki ithal ikame politikasi uygulastir. Buna gore yatirimlar, ihracata
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yonelik endustrilerden uzaklarak daha ziyade ithalati ikame edici yatirim

politikalarina yonelmitir*®%

Yabanci sermayenin artirilmasi ve ulkeye sgiii kolaylastirilmasi agisindan
01.03.1950 tarihinde 5583 sayili “Hazinece Ozejebbiislere Kefalet Edinilmesine
ve Doviz Taahhudiinde Bulunulmasiidlskin Yasa” ile birlikte Ulkemize gelen
yabanci sermayeye transfer garantisi vekilme dsardan bor¢ almak isteyen
isletmelere borclarini dovizle transfer etme imkaganmstir. Bu Yasa c¢ercevesinde
Bakanlar Kurulundan izin almagarti ile, Maliye Bakanfiina, 300 Milyon TL’ ye
kadar olan yabanci yatirimlara transfer garanesilmesi kabul edilnsitir. Bu Yasa,
yabanci sermayeyi 6zendirme yoninden hi¢ bir dagkinblmamasina r@men,
Tarkiye’'nin bu konudaki isteklifiini gosteren ilk gigim sayilabilir.

5583 sayili Yasa, yabanci sermayenin Turkiye'yemgsini kisitlayici bir
takim kararlarin olmasi nedeniyle, 1951 yilindaiylitkten kaldirilmg; 9 Agustos
1951 yilinda 5821 sayili “Yabanci Sermaye YatirnrmiaTesvik Yasas!” yururlige
konulmwtur. Bu Yasa ile tarim, ticaret, enerji, madencil turizm alanlari yabanci
sermayeye acilng yabanci sermayeli kurular yatirimlarini, kurulgi asamasinda
yatirdiklari déviz kuru tzerinden Ug¢ yildan éncenaimak kgulu ile transfer hakkina
sahip kalinmgtir. Ayrica yabanci yatirimcilar bu Yasaya goreynseyelerinin
%10’'unu amayan Karlarini da yurt gna transfer edebileceklertfit. Daha sonra
cikarilacak ve Turkiye’'de yabanci sermaye yatirrmia ana cercevesini belirleyen

6224 sayili yasanin temellerini gturmustur.

9 Agustos 1951 yilinda yuruigé konulan 5821 sayili Yasanin, yabanci
sermaye ile ilgili gerekli gereksinimleri kalamadgl disUnulmistir. Bu amacla,
Tarkiye'nin yetersiz sermaye birikimi ve geri telogsi nedeniyle yeterince
deserlendiriliemeyen kaynaklarinin etkin iekilde degerlendiriimesi ve sanayiene
ve ekonomik kalkinmanin gercekigilmesi amaciyla, Amerikali uzman C.B. Randall
tarafindan hazirlanan, 6224 sayili Yabanci Sermaleyik Yasasl 18 Ocak 1954'te

ctkariimstir. Bu Yasanin amaci, 1567 sayili Turk Parasinym€tini Koruma Yasasi

199\, cavli, Yatinm Teviklerinin Tarihi Seyri ve Son On Yilistatistikleri, Devlet Planlama Tilati Tesvik ve
Uygulama Bgkanligi, Ankara 1991, s:1.
1037 Ozturk, “Tiirkiye ve Diinya da Yabanci Sermayeaiialari ve Beklentiler” YASED 1988, s: 192.
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ve 4059 sayili Hazine Musi&ligi ile Dig Ticaret Mustgarhgl Teskilati ve Gorevleri
Hakkinda Yasa kapsaminda Turkiye'ye gelecek yabaaanayenin tgikine iliskin
esaslari tespit etmekiif. 2003 yilina kadar yabanci sermaye ile ilgili biit§lamler

bu Yasa cercevesinde ele aligtmi

Yabanci sermaye acisindan oldukca esnek olan G2U gasa, icerik olarak
daha liberal ve t&ik edici ilkelere sahiptir. Fakat bu yasanin yetee acik olmamasi,
farkl budrokratik ve politik cevrelerce c¢ok gigik bicimlerde yorumlanmasina yol
acmetir. Ozellikle 1. madde de belirtilen “yabanci reayenin tlkenin ekonomik
kalkinmasina yararli olmasi” hususunda nasil ve ghahstaslara gore karar
verilecgginin belirsizlik tasimasi, herhangi bir yatirrm muracaatinin kabul redsi
veya reddedilmesini ayni derecede miumkuin ktimi

Yasada yabanci yatirimlarin Turkiye'de yatirim y@paeleri icin gagidaki

kosullara sahip olmasi gereftibelirtilmistir*°>

» Turkiye’nin ekonomik kalkinmasina yardim etmelidir.
« Ozel sektorde faaliyette bulunmalidir.
e Tekellerin olgmasina neden olmamalidir.

6224 sayill yasa cercevesinde yabanci sermayekdkatzul edilen kalemler

sunlardit®®

* Makine, techizat, alet ve bu mahiyetteki mallar,kma aksami ve

malzeme ile Mustarhigin kabul ettgi nakdi sermayeyi,
* Bu kararin 5. maddesinde belirtilengeeleri,

* Yurtdisinda vyerlgik kisi ve kurulwlarin, kambiyo mevzuati
cercevesinde d@@n her turlti mevcut ve alacaklarindan, mgaaiezin

sermaye payi olarak kabul edgcmeblalari,

1941 C. Babakanlik Hazine Miisfarligi Yabanci Sermaye Genel Miidigiij “Yabanci Sermaye Mevzuat”,
Ankara Mayis 2001.

1% 0ECD, a.g.m., s:11.

1% Hazine Miistgarlizl, Yabanci Sermaye Mevzuafi,C. Babakanlik Hazine Missarligl, Yabanci Sermaye
Genel Miudurlgu Ankara Mayis 2001.
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 Patent ve ticari marka gibi fikri haklardan Mugtdikca kabul

edilenleri,
Ifade eder.

6224 sayili Yabanci Sermaye Yasasinda temel ama@kolyatirimin ulke
ekonomisine yararl olmasi ilkesi benimsegstmi 1954 yilinda ydrirlge konulan
6224 saylli Yasanin, ilk 10 maddesi Yabanci Serryaydiskin temel ilke ve

dizenlemeler getirrgiir.
Soyle ki;
Madde 1, Turk tebbuslerine acik olan faaliyet sahasindasigalsi,
o Yabanci paraeklinde sermaye,

o Makine, techizat, alet ve bu mabhiyetteki mallar,kma aksami,
yedek parcalar ve malzeme ile ilgili yabanci serenagvik

komitesi kabul etgii mallar,

Madde 2, Patent haklari, lisanslar ve alamaetikdargibi fikri hak ve

hizmetler,

Madde 3, Yeniden yaratilmak lizere sermayeye kdHkredararlarina yabanci

sermaye olarak kabul edilgtir.

Madde 4 ve 5’te kar transferleriyle ilgili kararlager almstir. Kar

transferlerinin kolaylgmasi ve geglemesini sglamistir.

Madde 6’da yabanci kurujlarin ds kredi almasi durumunda taksit ve
faizlerin teminat veya kefalet kanda 1 milyar TL'yi gecmemek Uzere Bakanlar

Kurulu karari ile maliye bakar@inin kefalet verme hikma getirilwtir.

Madde 7'de ise, yabanci sermaygtketlerin yabancisci, personel ve uzman
calistirma imkanlari sglanacak ve bunlarin kazanclaringahiya transfer etme imkani

sglanmstir.

Madde 10’da yerli sermayeye vesé¢bbulslere taninan haklar ve muafiyetler,
ayni sahalarda caln yabanci sermaye ve sébblslerde ayni orada istifade

edilecektir.
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6224 sayili Yasayla, yatirim izni verilgnibir yatirimciya su haklari
tanimaktadi®”:

» Kar transferleri ve likidasyon kazanclarini tramsfdebilme,

* Onaylanmg yabanci borclarin geri 6denmesinin ve faizinimsfar

edilmesi,
» Karlarin sermayeye dosiiirilebilmesi,

* Yabanci personelin istihdam edilmesi ve onaylgnmabanci

emezin kazanclarinin transfer edilmesi,
* Yerel yatirnmlarla ayni muameleye tabi olma.

Ayrica, 6224 sayili Yasa ile, yatirim izni verileR izlenecek yabanci sermaye

politikasinin esaslagdyle belirtilmistir**®

* Yabanci sermayenin yurticinde gs@namayan bir teknoloji getirmesi
esas olacaktir. Uretimin ganlugu ihracata donik projelerde lyart

esnek olarak uygulanacaktir,

» Kurulacak kapasitelerde uluslar arasi rekabet aglaa sahip olma

sartlari aranacaktir,

* Yabanci sermayeye izin verilirken, tanimlanan fimmafaaliyet alani
gens kapsamli olmayacak, izin; deca karakteristikleri belirlenrgi

projelere balanacaktir,
« 1zin verilirken mumkun olan élgiide ihracatrti konulacaktir,
* Yatirim izinleri belirli stirelere hdanacak,

* Yerli ve yabanci kurulglarda yabanci orf@ patent, rotaylt v.b. isimler
altinda, gayri maddi hak o6demelerinin yerli sernmage hissesi

oraninda yapilmasi esas alinacaktir,

* Yabanci sermayeye izin verilirken, herhangi birtiimedalinda yabanci

sermayenin monopol yaratmamasina dikkat edilecalkenhyabanci

Y7 OECD, a.g.e., s:12.
1% DPT, Yeni Strateji ve Kalkinma Plani, Ugiincii B&1l, 1973-1977” Yayin No:1272, , Ankara, 1973, s:895.
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firmalarin monopolinde bulunan dallarda ise, mifdermayenin

cogunlukta oldgu firmalarin Gretime bgamalar olang yaratacaktir,

e Turizm sektoriinde yabanci sermaye yatirimlaringikgel planlari
yapiims boélgelerde, kitle turizmine ve diturizme donik olacak,
tamamlanmy tesislerin miulkiyetlerinin yabanci firmalara deneiizin

verilmeyecektir,

* Firmalarda callacak yabanci personele izin verilirken, bunlar &mm
islerini surekli olarak yurutecek $ler olarak dgil, fakat makul bir
strede bilgisini Turk personeline aktaracak bilgayhkas olarak

dUstnulecektir.

6224 sayili Yasaya gore yapilan yatirimlar, 6zilikar ve kazanclari transfer
edebilme hakkinin olmasindan dolayi, Turkiye'delijadte olan yabanci sebbusler

tarafindan “korunmgisermaye” olarak adlandirilgtir

6224 sayili Yasa ile kurularca yabancisgi, uzman ve kalifiye personel
calstirabilecek ve bunlar kazanclarini samya transfer edebilecektir. Yerli
mitesebbislere taninan her turlt hak, muafiyet ve koldgidan, ayni sahada gan

yabanci sermayeli kurwlarin da yararlanabilmeleri kabul ediktir.

Yabancl sermaye acisindan herhangi bir sinirlamektieneyen 6224 sayili
Yasa , icerik olarak daha liberal veswék edici ilkelere sahiptir. Faka