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OZET

TURKIiYE’DE DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN TARIHSEL
GELIiSiMi VE TURKIYE EKONOMISi UZERINE ETKiSiNiN BUYUME
BAZLI ANALIZi
(1980 — 2009)

1880’li yilarin ilk yarisinda Ingiltere’nin ihtiyag duydugu hammadde,
madenler ve petroliin ¢ikarimast icin somiirgelere yaptigr yatirimlar, yabanct sermaye
yatirnmlarmin baslangicint temsil etmigtir. Il. Diinya Savasindan sonrada dogrudan
yabanct yatirimlarin onemi artmis ve ABD on plana ¢ikmaya baslanustir.1990’larda
esen kiiresellesme, liberallesme riizgdrlari, toplumlarin dogrudan yabanct yatirimlara
bakis acilarumm biiyiik olciide degistirmistir. Boylece, sektorler ve isletmeler arasinda
hizli gelismeler ortaya cikmug, suirlar Otesi igletmeler arasindaki isbirligi ve yabanci
sermaye yatirimlart artmistir. 1989 yilinda Tiirkiye 'de sermaye piyasalarinin tamamiyla
serbestlesmesi yasannustir. Tiirkiye’de piyasalarin serbestlegsmesi ile birlikte, dogrudan
yabanct yatirumlarda onemli artiglar meydana gelmis ve dogrudan yabanci yatirumlar
agisindan iilkemiz icin yeni bir siire¢ baslanustir. Bu cercevede ¢alismamin amaci
1980 - 2009 yulart arasinda Tiirkiye’de gerceklesen dogrudan yabancit yatirimlart
tarihsel boyutu ile incelemek, ekonomimiz iizerinde yapmis oldugu olumlu etkileri
biiyitime bazinda gozlemlemek ve ekonometrik modeller yardimi ile bilimsel bir temele

oturtmaktir.
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Casuality Test

ABSTRACT

HISTORICAL DEVELOPMENT OF DIRECT FOREIGN INVESTMENT IN
TURKEY AND ITS EFFECT ON TURKISH ECONOMY THROUGH A
DEVELOPMENT BASED ANALYSIS ( 1980 - 2009)

In the first half of 1880’s , the investment of England into its colonies in order
to get petrol, mine and row materials, constituted the basis of the beginning of the direct
foreign investments. After the second world war, the importance of direct foreign
investments increased and USA loomed large. In 1990°s , growing globalization and
liberalization winds changed considerably the views of societies on direct foreign
investments. Thereby, rapid growths between sectors and businesses happened, and
cross-border cooperations and foreign capital investments raised. In 1989, capital
markets liberalized in Turkey. With the liberalization of markets in Turkey, considerable
rises occurred in direct foreign investments and a new process started in terms of direct
foreign investments. By this mean, the goal of this study is to investigate historically the
direct foreign investments in Turkey between 1980 and 2009, to observe the positive
effects of this on our economy and to dominance on a scientific basis by the help of

econometric models.
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GIRIS

Calismanin amaci, DYSY ’m teorik olarak inceleyerek Tiirkiye baglaminda
tarihsel gelisimine 151k tutmak ve Tiirkiye’de 1980 sonrasi, DYSY nin ekonomik

biiylimeye etkilerini ampirik bir ¢alismayla analiz etmektir.

Bu amac1 gerceklestirmek iizere caligma giris ve sonug dahil olmak iizere bes
boliimden olusmaktadir. Girig boliimiinii takip eden birinci béliimde kiiresellesme
olgusundan baslanarak, yatrim kavrami ve tiirleri incelenmektedir. Ilerleyen
boliimlerde DYSY’nin nedenleri iizerinde durulmus ve dogrudan yabanci yatirim
cesitleri agiklanmaya calisiimistir. DYSY nin cesitleri aciklanmaya ¢alisildiktan sonra
literatiirde yer alan DYSY teorileri ele alinmis ve alt basliklar halinde irdelenmistir.
Birinci boliim DYSY’ m etkileyen faktorler ve iilke ekonomilerine etkileri incelenerek

sonlandirtlmstir.

Ikinci bolimde, Diinyada ve Tiirkiye’de DYSY’nmn tarihsel siireci
aciklanmaktadir. DYSY nin Diinyadaki tarihi gelisimi oncelikli olarak ele alinmis ve
1980 oncesi donem, 1980 sonrasi donem olmak iizere iki ayr1 donem halinde
incelenmigtir. DYSY nin Diinyadaki tarihsel geligsimi incelendikten sonra Tiirkiye’de
DYSY’nin tarihsel siireci yine 1980 dncesi ve sonras1 olmak iizere iki ayr1 béliim olarak
irdelenmistir. Boliimiin ilerleyen kisimlarinda DYSY’lerin Tiirkiye agisindan onemi ve
Diinya yatinmlar ile kiyaslamasi incelenmis ve hangi faktorlerin etkili oldugu tespit

edilemeye ¢aligilmistir.

Uciincii boliimde ise Tiirkiye’de 1980-2009 yillar1 arasinda gergeklesen DYSY
ile biiyiime arasindaki iliski ekonometrik bir analize tabi tutulmustur. Burada
hedeflenen siirec DYSY’lan ve biiyime arasindaki nedensellik iligkisinin ¢ift tarafl
olup olmadigim ve hangi degiskenin digerinden etkilenip etkilenmedigini test etmek

olmustur. Bu boliimde ilk dnce duragan ve duragan olmayan zaman serileri aciklanmaya



calisilmig, iki seri arasindaki farklar ele alinmis ve Birim Kok Testi ile Granger

Nedensellik Testleri seriye uygulanarak anlamli sonuclar elde edilmistir.

Sonug olarak calisma, DYSY’n1 etkileyen faktorleri incelemesi ve DYSY nin
ekonomik biiyiimeye etkilerinin analiz etmesi yonleri ile DYSY’yi kapsaml olarak

incelemeyi amaglayan bir deneme niteligindedir.



1.DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARI

1.1. Kiiresellesme Olgusu

Diinya ekonomisinin son 25 yillik evrimini kiiresellesme olarak betimlemek,
hatta betimlemenin Otesinde "kiiresellesme" sozciigline analitik ve politik icerikler
yiikklemek, akademik bir moda haline geldigi vurgulanabililr.l Kiire kokiinden gelen
kiiresellesme, ingilizce “globalization”, fransizca “globalisation” sozciiklerinin karsiligi

olarak dilimize 1980’li yillarda giren bir kavramdir.

Hayli kabarik olan kiiresellesmeye iligskin literatiiriin tasnifini, R. Went'in,
sematik olmakla birlikte, tartismalardaki konumlar1 kabaca belirginlestirme imkani

veren calismasina gore yapabiliriz. Ug ana tavir belirlemek miimkiin.’

Mutlak kiiresellesmeci tavra gore, kiiresellesme, her seyi degistiren,
kacimilmaz, tartisma gotiirmez ve kesinlik kazanmis bir egilimdir. Bu egilim karsisinda

ozellikle ulus-devletlerin ve sendikalarin yapabilecekleri pek bir sey yoktur.

Went'in de vurguladigi gibi, kismen yukardaki u¢ tavra reaksiyon olarak
gelisen ikinci tavra gore ise, kiiresellesme denilen siirec, diinya ekonomisinde ilk kez
yasanan bir gelisme olmadig1 gibi, tarihi gorelilik perspektifinden bakildiginda 6nemi
ve sonuglar itibariyle de bir yepyenilik arz etmemektedir. Bu kamptaki baz1 yazarlar,
ayrica kiiresellesme kategorisinin agiklayiciligindan c¢ok, ideolojik yanmin agirhik

kazandig1 goriisiinii savunurlar.

Yukardaki iki konuma mesafeli bir iiciincii tavra gelince; yine Went'in de
degindigi gibi bu grup yazarlarin paylasti1 nokta, kiiresellesmenin bir abartma oldugu

goriisiidiir. Ozellikle Hirst ve Thompson diinya ekonomisindeki degisme egilimlerinin

! E.Ahmet Tonak Kiiresellesme-Emperyalizm Yerelcilik isci Simifi, Ankara:Imge Kitabevi Yayinlar1,2000,ss.28-29.
2 O Karakog, “Rekabet Kurallarmin Uluslararasilagma Siireci ve Uluslararas1 Orgiitlerin Politikalar1”,(Rekabet
Kurulu Bagkanligi, Uzmanlik Tezi,2003),s.1.

3 Tonak, ss.28-29.



kurumsal ve islevsel onemli sonuglar1 olabilecegini teslim etmekle birlikte, diinya
ekonomisinin kiiresellesmis degil, ii¢ kutuplu uluslararasilagsmig bir yap1 (triad) olarak

goriilmesi gerektigini ileri stirmektedir.

Baska benzer siniflandirmayi, kamuoyu acisindan “asir1 kiiresellesmeciler”,
“kuskucular” ve “doniisiimciiler” olarak ayirmak miimkiindiir.* ilk grupta yer alan asiri
kiiresellesmecilere gore, endiistri uygarliginin bir iiriinii olan ulus devlet, kiiresellesme
siirecine paralel olarak ©Onemini yitirmistir. Kiiresel piyasa, politikanin yerini
almaktadir; ciinkii piyasa mekanizmasi1 hiikiimetlerden daha rasyonel caligmaktadir.
Politikalar yerel ya da ulusal Olgekte hala etkili olsalar bile, kiiresel ekonominin

hareketlerini etkileyebilecek giice sahip degillerdir.”

Kuskucular olarak adlandirilan bu gruba gore, kiiresellesme beklenilmeyen bir
sey degildir; sadece bu siire¢ asir1 kiiresellesmeciler tarafindan abartilarak bir efsane
haline getirilmistir. Bunun yanminda kiiresellesme siirecinin karsisinda gelisen
bolgesellesme, kiiresellesmenin bir ara istasyonu degil, tam aksine alternatifidir. Diinya
kiiresel bir uygarlik yerine, yeni anlayislar cercevesinde boliinmeye dogru gitmektedir.
Kiiresellesme, bir biitiinlesmeyi degil, farkl kiiltiirler, farkli uygarliklar ya da bolgeler
arasinda yeni catismalar1 beraberinde getirecektir. Uciincii bir yaklasim olarak
doniisiimciilere gore ise, kiiresellesme giiniimiiz diinyasini yeniden sekillendiren sosyal,

siyasal ve ekonomik degismelerin temelini olusturan siyasal giigtiir.6

Companella’nin (1993) tanimina gore, kiiresellesme ulus 6tesi sirketler gibi
yeni aktorlerin giiclenmesi, iletisim ve bilisimdeki hizli degisim ve OECD iiyesi
iilkelerdeki serbestlesme girisimleridir. Uretimin mekansal olarak yayginlagmasi,
finansal piyasalarin entegrasyonu, benzer tiiketici mallarinin kiiresel olarak tiiketimi
kiiresellesmenin ekonomik boyutu olarak sergilenmektedir. IMF’in 2002 tarihli “ World
Economic Outlook “ raporundaki tamima gore kiiresellesme, ticaret ve finansmanin
entegrasyonudur. Diinya Bankasi “Kiiresellesme, Biiylime ve Fakirlik” adli raporunda

(2002) kiiresellesme siirecini, diinyadaki ekonomilerin ve toplumlarin siire giden

* Nurdan Aslan, Diinya Ekonomisinde Gelismeler: Kiiresellesme, Ekonomik Entegrasyon icinde,istanbul:Ekin
Kitabevi,2005,s.6.
5 A.Giddens, Elimizden Kagip Giden Diinya. Cev.O.Akinkay,Istanbul:Alfa Yayinlar1,2002,s.56.
6
Aslan, s.7.



biitiinlesmesi olarak tanimlamis ve nedenleri olarak tasima maliyetlerinin diismesi,
diisiik ticari engeller, diisiincelerin hizli iletisimi, artan sermaye akiglar1 ve artan gog

baskisi olarak siralamigtir.

Kiiresellesme, finansal liberalizm ve paranin kiiresel olarak serbest bir sekilde
dolasimi olarak da tamimlanabilir. Finansal pazarlarin serbestlestirilerek ve yatirim
kolayliklar1 saglanarak, dogrudan yabanci yatirimlarin iiretimin yeniden yapilanmasinda
belirleyici etkisini olusturmustur. Kiiresel iiretimin yeniden yapilanmasinda énemli yer
alan dogrudan yabanci yatirimlar, gelismis ve gelismekte olan iilke ekonomilerinin
sekillenmesinde etkide bulunur. Kiiresellesme siirecinde dogrudan yabanci yatirnmlar, o
tilkenin kiiresel tiretim ve gelirden pay almasimi saglayan bir aractir. Kiiresellesme,
giiniimiiz diinyasinda yeni ortaya ¢ikan veya simdilerde daha belirgin hale gelen cesitli
faktorlerin etkisi sonucunda, insani varolusun sosyal, kiiltiirel ve iktisadi yonleri
bakimindan cografi sinirlarin 6nemini yitirmeye baglamasi ile birlikte toplumlarin
gitgide bunun bilincine varmalar1 siirecini ifade eden bir kavramdir. Bu siirec
uluslararasinda her bakimdan karsilikli bagimliligr artirmakta ve hayatlarimizi gitgide
daha fazla bizden cok uzakta meydana gelen olaylara ve alinan kararlara bagimli hale

getirmektedir.”

Marshall’in (1995) “Diinya Sistemi” bakis agis1 kiiresellesmeyi, kapitalizmin
tarihsel gelisiminin asamalarindan biri olarak tanimlamistir. Marshall’a goére, diinya
ekonomisinin su andaki asamasi1 kapitalizmin yapisal gelismesine paralel olarak yeni bir
bicim, baska bir agama olarak varolmaya devam edecektir. Held ve McGrew (1993)
elestirisel bakis acisiyla, kiiresel ticaret, finans ve iiretim sistemlerinin varlig1 diinyadaki
hanelerin, cemaatlerin ve iilkelerin refahim ve kaderini etkiledigi sOylenmektedir.
Sosyal etkinlikler ve iligkiler kurmadigi siirece cografi sinirlarin gittikge anlamsiz
duruma gelecegini savunmaktadir. Kiiresellesmeye karsit goriislerden Giirak’a (2003)
gore; finansal kiiresellesme, 1990'li yillardan itibaren gittikge artan oranlarda paranin
denetimsiz ama kiiresel hareketlilik kazanmas1 olarak tanimlamistir. Bu sayede Gelismis
Ulkelerin (GU) cesitli fonlarda biriken paralarini daha hizli ve daha biiyiik oranlarda
paraya ihtiyac1 olan Gelismekte Olan Ulkelere (GOU) aktarip yiiksek karlar elde etme

" DPT, Bolgesel Gelisme Ozel ihtisas Komisyon Raporu, Ankara: Sekizinci Bes Yillik Kalkinma Plan1,2000,s.55.



olanagi artmistir. Ancak sadece “paradan para kazanma” ilkesine dayali bu tiir fonlarin
hareketliliginin tiretime dogrudan higbir katkisinin olmamasinin yani sira, spekiilatif
amacl olarak denetimsiz hareketliligi sonucu GOU piyasalarinin zarar gérmesine neden
oldugu da bilinen bir gercektir. Yiiksek kar pesinde kosan bu tiir "kiiresellesmis" fonlari,
GOU'de iiretilen katma degerin 6nemli bir kismmin GU'lerdeki merkezlerine
aktarilmasi, yani refahin transferi olmustur. Kiiresellesmeye elestirel yaklasan diger
isim Yeldan (2001) ise; kiiresellesme olgusunu, ulusal ekonomilerin diinya piyasalariyla
eklemlenmesi ve biitiin iktisadi karar siireclerinin giderek diinya kapitalizminin sermaye
birikimine yonelik dinamikleriyle belirlenmesi olarak yorumlamaktadir. Yeldan,
kapitalizmin gelisme dinamiklerine paralel olarak, diinya ekonomisinin ayrilmaz bir
biitiin olarak algilanmasi geregine karsin, uluslararasi birikim siirecinin 6zellikle 1970°1i
yillardan itibaren hiz kazandig1 ve bilgi-islem teknolojilerindeki gelismeleri de arkasina

alarak tiim diinyay1 tek bir pazara doniistiirdiigi diisiincesindedir.

Sonug olarak, ister kiiresellesmeden, ister uluslararasilasan diinya ekonomisi
egilimlerinden s6z edilsin, son donemde degisimleri izlemek amaciyla kullanilan
ampirik  gostergeler, genellikle ihracat ve yabanci sermaye artislaridir. Bu
gostergelerdeki artiglar diinya ekonomisinin biitiinsel gelisiminden c¢ok, gelismis
kapitalist iilkelerdeki kar hadlerinin diisiisiiniin yol agtig1 1970'ler krizinin hizlandirdig

egilimler olarak gtiriilmelidir.8

1.2.Yatirnm Kavrami ile Yabanci Sermaye ve Tiirleri

Ekonomik anlamda yatirnm, bir ekonomide herhangi bir donem icerisinde
sermaye stokunu, yani iiretim araglart toplamini artirmak i¢in yapilan harcamalardir.
Yatirim, gelecekteki tiiketimi artirabilmek amaciyla giincel tiiketimi kismanin yoludur.9
Ornegin yeni bir fabrika kurmak ya da bir yol insa etmek birer yatinmdir. Yapilan bir
harcamanin yatirim niteliginde olabilmesi icin yeni bir sermaye malinin saglanmasina

ya da Uretim kapasitesinin artirilmasina yonelik olmasi gerekmektedir. Sermaye

8
Tonak, s.30.
° Deniz Arikan, Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari, Istanbul: Arikan Yayinlari, 1.Bask1,2006,s.3.



stokunda meydana gelen degisiklik net yatirrm olmaktadir.'” Net yatirrm pozitif
olabilecegi gibi, eksi bir deger de olabilir. Pozitif net yatinma genisleme yatirimi
denilmektedir. Yatirim harcamalarinin bir boliimii de mevcut sermaye stokundaki
asinma ve eskimeleri (amortisman) ya da teknolojik bakimdan demode olan sermaye
mallarinin ugradigi deger kaybimi gidermeye yonelik olmaktadir. Bu tiirden yatirnmlar
yenileme yatinmlaridir ve bu harcamalar da iiretim kapasitesinde net bir artisa yol
acmaktadir. Yenileme yatirimlart ile net yatirimlarin toplami briit (gayri safi) yatirimlar
olarak tamimlanir.'"' Bununla birlikte, mevcut bir fabrika, bina ya da tesisin satin
alimmasi, sanildiginin tersine ekonomik agidan yatirim sayilmamaktadir. Ciinkii bu
islem sadece mevcut bir tesisin yonetiminin el degistirmesinden ibarettir. Aym sekilde
hisse senedi, hazine bonosu gibi mali varliklarin alim1 da ekonomik anlamda yatirim
sayillmamakta; bu tip yatirimlar finansal yatirim olarak degerlendirilmektedir. Burada ek
bir deger olusumu olmadigi gibi, kisi sadece elindeki varligimm niteligini
degistirmektedir. Bagka bir aciklamaya gore ise yabanci sermaye; bir iilkede yerlesik
bulunan kisilerin bir bagka iilke sinirlan igerisinde gelir elde etme amaciyla yaptiklar
yatirimlara uluslararas1 yatirim veya yabanci sermaye yatirimi adi verilir.Bir iilke
yerlesik kisisinin bir bagka iilke yerlesik kisisine fon aktarmasi veya ondan fon almasi

ile ortaya ¢ikan olaya uluslararasi sermaye akimi adi verilir."?
Ekonomik varliklar iki gruba ayrilir:
- Mali ekonomik varliklar
- Mali olmayan ekonomik varliklar

Mali ekonomik varliklar arasinda; bono, tahvil, hisse senedi, para islevi géren
altin, kasa-banka, avanslar ve alacaklar goriilmektedir. Bu tiir varliklara yapilan
harcamalar ekonomideki mevcut sermaye stokunu artirmamakta, yalnmizca bu stok
tizerindeki haklarin el degistirdigini gostermektedir. Mali olmayan varliklar ise kendi
icerisinde “iiretilmis varliklar” ve “iiretilmemis varliklar” olarak ikiye ayrilmaktadir.

Uretilmemis varliklardan, bir iilkedeki dogal ormanlar ve maden yataklar1 gibi ulusal

10 Oktay Kizilkaya, “Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlari ve Ekonomik Biiyiime Uzerine Etkisi (1980 -
2006)”,(Yaymlanmams Yiiksek Lisans Tezi,Selcuk Universitesi SBE,Konya,2007),s.4.

' Ridvan Karluk, Uluslararasi Ekonomi, Ankara: Turhan Kitabevi,2002,ss.745-746.

12 Halil Seyidoglu, Uluslararasi iktisat, Istanbul: Giizem Yayinlar1,1998,s.710.



anlamda yatirnrm kavraminin disinda kalan varliklar anlagilmaktadir. 1993 Ulusal
Hesaplar Sisteminin mali olmayan iiretilmis ekonomik varliklar tanimi ise aslinda
“toplam yatirrm” tanimi ile aynidir. Bu tanimda toplam yatirimlar {i¢ ana baghk altinda
toplanabilir: Sabit sermaye yatirmmlari, stoklar ve kiymetlilerdir."® Sabit sermaye
yatirimlari, bir ekonomideki iiretim faktorlerinin ekonomideki reel sermayeyi artirmak
amactyla kullanilmas1 olarak degerlendirilmistir. Makine, techizat, yol, baraj gibi
yatirrmlar bu sinifa girmektedir. Mali olmayan {iiretilmis ekonomik varliklarin ikincisi
stoklardir. Mamul ya da yari-mamul olarak ekonomik birimlerin ellerinde bulunan
cesitli mallardan olusan stoklar toplam yatirimlarin da bir parcasidir. Kiymetliler ise
paranin zaman icerisinde, fiyat artiglar1 karsisinda ugrayabilecegi deger kaybindan
korunmak iizere satin alinan kiymetli metaller, taglar ya da sanat eserleri gibi varliklar

kapsamaktadir. Bunlara 6rnek olarak altin, antika esyalar ya da miicevherler verilebilir.

Anlagildig1 iizere, iki tiir yabanci sermaye bicimi bulunmaktadir. Bunlar;

uluslararasi portfdy yatinmlar1 ve dogrudan yabanci sermaye yatirimlaridir.
1.2.1. Uluslararasi Portfoy Yatirnmlar:

Ozel yabanci sermaye hareketlerinden biri olan portfdy yatirrmlari, tasarruf
sahiplerinin uluslararas1 sermaye piyasalarinda uluslararasi politik risk, kambiyo kuru
riski, bilgi edinebilme riski gibi ek riskler iistlenmek suretiyle sermaye kazanci ile faiz
ve temettii geliri gibi kazanglar elde etmek amaciyla hisse senedi, tahvil ve diger
sermaye piyasasi araclarina yatirim yapmalaridir. Portfdoy yatirimlart uluslararasi ve
piyasalararasi yapilabilmektedir. Bir iilkenin ihrac¢ ettigi hisse senedi ve tahvillerin
yabanci yatinimcilar tarafindan o iilkenin sermaye piyasasinda ticaretinin yapilmasi
uluslararast islemlere Ornektir. Ayni islemin iilke smirlar1 disinda bir merkezde
gerceklesmesi piyasalararast iglemlere Ornektir. Bir {ilkede yabanci portféy
yatinmlarinin artmasi, yerel sermaye piyasalarinin likiditesini olumlu yonde etkileyerek,
piyasalarin etkinligini artirir. Piyasalarin likiditesinin artmasi ise beraberinde piyasa
derinligini getirerek yatirimlarin gesitlenmesini saglar.'* Bu tiir yatirimlar ayn1 zamanda

piyasalara belli bir disiplin getirir ve bilgiye ulasmay1 kolaylastirarak seffafligi artirir.

13 Kizilkaya, s.5.
14 Kizilkaya, s.7.



Uluslararasi portfoy yatirimlari sayesinde ev sahibi iilkede sermaye ve kaynaklarin daha
iyi dagilimi ile ekonomisinin daha saglikli hale gelmesi kolaylasur.15 Uluslararasi
anlamda portfdy yatirnmlari fonlarin getirisi diisiik olanlardan getirisi daha yiiksek olan
alanlara aktarildigi sermaye akimlaridir. Bor¢ veren acisindan bakildiginda portfoy
yatinmlariin maliyeti yerel olarak saglanan sermayenin firsat maliyetinden daha az,
getirisinin ise maliyetinden daha fazla olmasindan dolayr portfoy yatirimlart karli

olabilmektedir."®
1.2.2. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirnmlar1 (DYSY)

Dogrudan yabanci yatirimlar, bir sirketin iiretimini, kurulu bulundugu iilkenin
sinirlarinin 6tesine yaymak iizere, ana merkezinin disindaki iilkelerde iiretim tesisi
kurmast veya mevcut iiretim tesislerini satin almasi seklinde yapilan yatmmlardlr.17
Dogrudan yabanci yatinmlar ayn1 zamanda, bir ekonomide iiretim faktorlerinin mal ve
hizmet dretimini c¢ogaltmak, Ozellikle gelecek donemlerde tiiketim ve ihracat
imkanlarin1 artirmak amaciyla, belli bir donem iginde reel sermayenin artirilmas,
korunmasi ve diizenlenmesi i¢in kullanilmasina hizmet eder.' Herhangi bir iiriiniin
iretilmesi icin yapilan ve bu faaliyetin sonucunda yatirimcinin servetinin maksimum
kilnmasii amaglayan yatinmlardir.'”” Diger bir ifade ile, yatirim, iilkenin iiretim
giiciine yapilan eklemelerdir.®® Bu yatirimlar, gittigi iilkede uzunca siire kaldig,
yatirma katkida bulundugu, istihdam yarattig1 icin arzu edilen bir sermaye hareketi

seklidir.”'

DYSY, cok uluslu sirketler tarafindan yapilmaktadir. Dolayisiyla bu iki konu
arasinda ¢ok yakin bir iligki vardir. Cok uluslu isletmelerin ana merkezlerine bagh

olarak ve onlarin denetimi altinda dis iilkelerde faaliyet gosteren isletmelere de yabanci

5 Miige Iseri ve Zeynep Aktas, “IMKB’de Yabanci Portfoy Yatirimlarmdaki Hakeretler (1997-2005
Donemi),Yaklasim Dergisi, say1:151,(Temmuz 2005),s.373.

1 A.George Petrochilos, Foreign Direct Investment and The Development Process, Avebury:Gower
Publishing,1989,s.6.

17 Seyidoglu, s.718.

'8 Cevdet Yimaz ve H.Yilmaz, Diinya’da ve Tiirkiye’de Sabit Sermaye Yatwrmm Kavramu ve Tiirkiye
Uygulamasi, Devlet Planlama Teskilati: Tktisadi Sektorler ve Koordinasyon Genel Miidiirliigii, Nisan 1997,s.1.

19 Giirel Konuralp, Sermaye Piyasalari: Analizler, Kuramlar ve Portféy Yonetimi, Alfa Yayinlari: Istanbul, Mart
2005,s.3.

2 Oktay Giivemli, Yatirim Projelerinin Diizenlenmesi ve Degerlendirilmesi ve Yapilabilirlik Raporu Esaslari,
[stanbul: Proje Danis Yayinlari,no.1,3.bask1,1988,s.3.

2! Nahit Tére, Diinyada Sermaye Akinlari, Ankara: Ekonomik Istikrar, Biiyiime ve Yabanci Sermaye, Tiirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankas1 Genel Miidiirliigii,2001,s.1.



sermaye sirketi, baglh sirket, sube, yavru sirket v.s. gibi isimler verilmektedir. Cokuluslu
bir sirket, yabanci tilkede dogrudan sermaye yatirimi yaparken o iilkeye genellikle doviz
transfer etmektedir.”? Ana ozellik bu olmakla birlikte, bazen ev sahibi ilkeye (yatirim
yapilan iilke) doviz girisi olmadan da dogrudan yatinm gerceklestirilebilir. Bunun bir
yolu, yabanci sermayenin iilkeye, iiretimde kullanilacak makine, donatim gibi fiziki
tiretim araglan biciminde gelmesidir. Bazen de doviz veya yatinm mali olarak degil,
lisans, teknik bilgi ve know-how gibi gayri maddi haklar biciminde giris yapabilir.
Ulusal ekonominin yeni global ekonomiye entegrasyonu i¢in dnemli bir anahtar olan
DYSY, sermaye ile birlikte yonetim becerisi, know-how ve yeni teknoloji transferi
saglamas1 ve pazarlama, ihracat ve istihdam olanaklarimi artirmasi nedeniyle, tasarruf
acig1 olan ve teknoloji iiretmekte zorlanan iilkelerin kalkinmasinda onemli islevlere
sahip olmaktadir. DYSY konusuna programlarinda yer veren uluslararasi
organizasyonlarin basinda gelen UNCTAD (Birlesmis Milletler Ticaret ve Kalkinma
Konferansi), Birlesmis Milletler Sekreteryasi icinde DYSY ve cok uluslu sirketlerle
(CUS’ler) ilgili bircok konuda hizmet vermektedir. UNCTAD, CUS’lerin yapilarina
bakarak wuluslararas1 yatirimlart tesvik edici ortamin hazirlanmasi konusunda
caligmaktadir. Calisma sekli, seminerler ve konferanslar diizenlemek, yayim
faaliyetlerinde bulunmak, devletleraras1 goriismeleri organize etmek ve teknik
konularda yardimci olmaktir. UNCTAD’in  DYSY konusundaki en Onemli
faaliyetlerinden birisi, her yil yayimladigi Diinya Yatirim Raporu (World Investment
Report-WIR) dur. 1991 yilindan beri yayimlanan ve DYSY’a iliskin ayrintili
istatistikleri ve degerlendirmeleri i¢eren bu raporlar, her yil DYSY’a iliskin 6nemli bir
konuyu da giindemine alip islemektedir. Rapor, 2000 yilinda “Stnir Otesi Satin Almalar
ve Birlesmeler”; 2001 yilinda “Yerel Baglarin Gii¢clendirilmesi” ve 2002 yilinda “Cok

Uluslu Sirketler ve Ihracatta Rekabet Edebilirlik”” ismiyle yaylmlanmlstlr.23
1.2.3.DYSY’ler ve Portfoy Yatirimlar1 Arasindaki Bashca Farklar

DYSY’ler ile portfoy yatirimlar1 arasinda bazi onemli farkliliklar vardir. En
onemli fark, yabanci iilkede yapilan yatinmin yonetimi ve denetimi konusudur. DYSY

durumunda, sirket yonetimi ve denetiminde etkili olunmaktadir. Oysa, portféy

2 Kizilkaya, s.9.
3 Kizilkaya, s.10.



yatirimlarinda yerlesik sirket iizerinde yonetim hakki veya denetim s6z konusu degildir;
bu yolla yerlesik sirket uluslararas1 piyasalardan kaynak saglamis olur. Ikinci 6nemli
fark, DYSY’lerde yatinmcimin yatirim sermayesinin yami sira iiretim teknolojisi ve
isletmecilik bilgisini de beraberinde getirebilmesi, portfdy yatirimlarinda ise yabanci
yatirimeinin sermayeden bagka bir katkida bulunmamasidir.** Diger farklar arasinda ise
yatirtmcilarin kimliklerinin birbirinden farkli olmasi ile yatirimin anapara ve gelirlerinin
geri Odenmesi sayilabilir. Portféy yatirimlarimi tasarruf sahibi gercek kisiler de
yapabilirken, DYSY’ler genellikle UOS’ler tarafindan yapilmaktadir. Portfoy
yatinmlarinda gelir ve amortismanlarin geri 6denme kosullar1 6nceden bellidir. Borg
alanlar bakimindan tahvil, sabit bir déviz borcu niteliginde olup, itfa tarihinde ekonomik
kosullara gore degismez. Oysa DYSY’lerde genellikle belirli bir amortisman yoktur.
Kar transferleri de, isletmelerin kazan¢ durumlarina ve hiikiimetlerin transferler {izerine

koyduklar1 kisitlamalara baghdlr.25

DYSY’lerin bir iilkeye girisleri uzunca bir siireci gerektirmesinin yani sira,
girdigi iilkedeki kalig ve ayrilis siireleri de, portfoy yatirimlarina gore daha uzun
olmaktadir. Ayrica, bu tiir bir yatirimi1 yapacak olan yabanci yatirimer ¢ok biiyiik riskleri

goze almak suretiyle bagka bir iilkeye gelmekte ve isci calistirmaktadir.
1.3. DYSY’nin Nedenleri

Uluslararasi Ticaret Teorisi'nin temeli “Karsilastirmali Ustiinliikler Teorisi” ne
dayanir. David Ricardo’'nun formiile ettigi bu teoriye gore her iilke, goreceli olarak
hangi mallar1 daha ucuza iiretiyorsa o mallarin iiretiminde uzlagmasi gerekmektedir.26
Bu cercevede de iiretiminde uzlastigi mal ihra¢ edecek, diger iilkenin uzlastigi diger
iiriinii de ithal edecektir. Temeli Adam Smith’in “Mutlak Ustiinliikler Teorisi” ne
dayanan liberal yorumun amaci, Smith’in kitabina adinmi veren “Uluslarin Zenginligi” ne

ulasmaktlr.27

2 TCMB, Yillik Rapor, Ankara: TCMB Yayinlar1,2000,s.11.

% Halil Seyidoglu, Uluslararas: iktisat: Teori, Politika ve Uygulama, Istanbul: Giizem Can Yaynlari,
9.Bask1,1994,5.579.

%% E Erdem, M.Toprak ve M.Acar, iktisadin insas:: Biiyiik Diisiiniirlerin Hayatlar1 ve Fikirleri, Ankara: Liberte
Yayinlart,2003,ss.99-124.

*7 Adam Smith, The Wealth of Nations, New York,1965,5.26.
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1900 yillarin baglarinda Heckscher-Ohlin Teoremi, karsilagtirmali iistiinliiklere
yeni bir bakis acis1 getirmistir. Teoriye gore, emek zengin iilkeler emek yogun, sermaye
zengin iilkeler sermaye yogun mallar1 daha ucuza iireterek karsilastirmali iistiinliik elde
ederek bu mallari ihra¢ ederler.”® Yeni nesil iktisatilar tarafindan dogrudan yabanci
yatinmlarin nedenleri bir dizi ekonomik, davramgsal ve stratejik etken iizerinde

durulmustur. Son otuz y1l gelistirilen bu hipotezlerin baslicalar1 sunlardir:

- Hammadde Kaynaklari: Gelismekte olan iilkelerden bazilar1t dogal
kaynaklar bakimindan sansli olsalar da, kaynaklarindan etkin sekilde faydalanabilecek
finansman ve teknolojiye sahip degillerdir. Bu iilkelerin kendi dogal kaynak ve
hammaddelerinden faydalanabilmeleri i¢cin dogrudan yabanci yatirimlart ¢ekmesi
onemli bir aractir. DYY sayesinde, yeni teknolojik destek ile maliyetler minimuma
diisiiriiliir ve kaynaklardan maksimum diizeyde yararlanilir. Bu tiirdeki yatirimlarin,
ihracata olumlu etkilerinin yaninda sermaye mallan ithalatimt artirict etkisi de

bulunmaktadir. %

-Faaliyetlerin Biitiinlestirilmesi: ilk asamadan nihai iiriin asamasma kadar
tim faaliyetleri (dikey biitiinlesme) veya aymi asamadaki iiretim faaliyetlerini tek bir
yonetim altinda toplamanin yararli oldugu durumlarda (yatay biitiinlesme), iiretimde
biitiinlesmeye gidilir. Bu gibi durumlarda girdi saglamanin giivenceye alinmasi veya
belirli asamalar1 farkli iilkelerde gerceklestirmenin faaliyet avantaji yaratmasi gibi

nedenler dolayisiyla iiretim farkli tilkelere ya§/g1n1a§t11r1111r.3O

- Unvanin ve Sirlarm Korunmas:: Ticari hayatta markalasmis firmalar, yeni
pazarlara girmeye karar verdiklerinde iiriinlerinin kalitesini sabit tutmak istedikleri i¢in
ortak yatirim, lisans anlagmalar1 ve yerinde iiretim gibi yollara bagvururlar. Bu sayede,

iretime ait gizli bilgiler, patent ve ticari sirlar korunma altina alinmig olur.

- Uriiniin Yasam Dénemi Hipotezi: Firmalarin i¢ ekonomideki gelismelerin

sinirina ulagmalariyla, bu piyasada daha fazla kar olanaklar1 kalmaz. Kar artiginin

* Canan Giines, “ Kiiresellesme Siirecinde Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlart ve 1980 Sonrasi Tiirkiye
Ekonomisine Etkileri”,(Yaymlanmams Yiiksek Lisans Tezi, Kafkas Universitesi SBE,2006),s.34.

2 Giines ,s.35.

39 Halil Seyidoglu, Uluslararasi iktisat, Teori , Politika ve Uygulama,istanbul:Giizem Yayinlar: No:14,2001,5.666.
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siirdiiriilebilmesi i¢in, daha az girilmis bulunan ve belki de rekabetin daha sinirh oldugu
yabanci piyasalarda iiretim yapilmasi1 gerekebilir. Raymond Vernon tarafindan ortaya
atilan bu goriise gore, dis yatirim, yurt i¢ine uzun siiredir yerlesmis olmanin ve iyi is

- 31
yapmanin bir sonucudur.

Bu goriis acisindan Amerikan firmalarinin dis piyasalarda egemen olmalarn da

iiriin devrelerinin ileri agamalarinda bulunmalariyla ilgilidir.32

- ithalatci Ulkenin Koydugu Tarife ve Kotalardan Kacinma: Baz
gelismekte olan iilkelerde, iilke ekonomisini korumak i¢in ithal edilen mallara konulan
kota ve tarifeler, ihracat yapan iilke icin kisith miktarda ticaret yapma tehlikesini
dogurur. Boyle bir durumda, DYY’ler halinde iiretim de bulunmak kota ve tarifeleri
etkinsiz kilmanin en iyi yoludur. Bu konudaki en iyi 6rnek; 1960’11 yillarda Amerikan

yatirnmlarinin Bat1 Avrupa’ya akigidir.™

- Yurtici Kisitlamalardan Kurtulma: Bankalarin ve bazi imalat sanayii alt
sektorlerinin uluslararasi alana yayilmalarinda onemli bir etkendir. ABD’de ve diger
sanayilesmis iilkelerde bankacilik yasalarinin getirmis oldugu diizenlemeler, bunlardan
kurtulmak iizere bankalari yurtdisinda subeler agmaya yoneltmistir. Bunun gibi,
tilkedeki cevre koruma standartlarinin getirdigi kisitlamalardan kurtulmak isteyen imalat
sanayii firmalar, iiretim igin diisiikk cevre standarth iilkeleri se¢cmislerdir. Bunlar
arasinda cevreyi kirletici ve kamu saghigma zararli endiistriler 6zellikle belirtilebilir.
Tiirkiye’de Citesan’a baglh ¢imento fabrikalarinin Fransiz firmalarinca satin alinmasi

o . 34
buna bir 6rnektir.

- Uretim Esnekligi: Satin alma giicii paritesi teorisinin 6ngérdiigii gibi, iilkeler
arasindaki enflasyon oranlar ile bu iilkelerin doviz kurlarindaki goreceli degismeler
arasinda, uzun vadede dogru yonlii bir iliski olmalidir. Bunu saglayan arbitraj
mekanizmasidir. Ama bazen satin alma giiciinde sapmalar olabilmektedir. Boyle

durumlarda, parasi reel deger kaybina ugramis iilkelerde iiretimde bulunmak,

3 R.Vernon, “ International Investment and International Trade in The Product Cycle”,The Quarterly Journal of
Economics, Vol.80,N0.2.1966,ss.190-207.

32 Seyidoglu, 5.667.

33 Giines,s.36.

** Seyidoglu, 5.667.
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maliyetleri disiiriici bir etkendir. O bakimdan reel deger kaybinin dogurdugu
firsatlardan yararlanmak icin iiretim yeri deg;ristirilebilir.3 > Bu tarz istikrarsizliklar
sirketlerin karlarma yarasa da reel deger kayiplari bir iilkenin istikrarsiz ve giicsiiz

yapisini gostermektedir.*

- Yatirnmlar1 Uluslararasi Cesitlendirme: Dis yatinmlar, hissedarlar
acisindan dolayli olarak portfolyo cesitlenmesi saglar. Uretim tek bir piyasa ile smirlt
bulunmasi1 durumunda, nakit akimlar1 goreceli bir istikrarsizlik gosterir. Firma, {iriin
cesitlendirmesi ile bir Olciide dengelenmeye calisabilir. Fakat, ayni1 iilkedeki tim
tiriinlerin satig kosullarinin benzer yonde etkilenmesi normaldir. Yani ¢esitlendirme ile
sistematik risk giderilemez. Oysa sirket, iiretimini uluslararasi diizeyde cesitlendirerek
bu riski bir Olgiide azaltabilir. Ciinkii tiim {ilke ekonomileri ayn1 yonde

dalgalanmazlar.”’

- Ucuz Yabanci Faktor Kullammmi: Onemli miktarda vasifsiz veya yari vasifl
isgiicii ihtiyaci ile yapilan dogrudan yabanci yatirimlar, reel isgiicii maliyetinin yiiksek
oldugu sanayilesmis iilkelerdeki hizmet ve imalat sanayiinden, gelismekte olan
tilkelerdeki, ihracata doniik ara ve nihai mallar iireten sektorlere dogru kaymaktadir. Ev
sahibi iilke yOnetimi, ucuz isgiicii arayisindan olan dogrudan yabanci sermaye
yatirrmlaria kars1 iilkelerini cazip hale getirebilmek icin, serbest ticaret anlagmalari

yapmakta ve serbest ticaret bolgeleri kurmaktadir.*®

Ucuz dogal kaynak ve isgiiciiniin yogun olarak rastlandigi iilkelerden olan Cin,
Meksika, Malezya, Kore, Hindistan, Hong Kong ve Tayvan dogrudan yabanci

sermayenin en ¢ok bulundugu yerlerdir.3 ’

% Seyidoglu, 5.667.

36 Tygrul Gorgiin, “ Dogrudan Yabanci Yatrimlarin Tarihsel Gelisimi Cergevesinde Yatirimlarin Gelistirilmesinin
Etkin Kurumsal Yapilanmalar1”, T.C. Basbakanhk Dis Ticaret Miistesarlig: ihracati Gelistirme Etiid Merkezi,
Uzmanhk Tezi, Ankara,2004,s.9.

37 Seyidoglu, s.668.

¥ E.Yaprak Giilcan, “ Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirmmlarinin Bélgesel Ozelliklerinin Belirlenmesi: Tiirkiye
GorgillTaniklar”,Yaymlanmamis Doktora Tezi, Dokuz Eyliil Universitesi, Sozyal Bilimler Enstitiisii,
{zmir,1999,s.16.

3 Giines, s.37.
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- Yabanc1 Teknoloji Kullanim: Bu gruptaki dogrudan yabanci sermaye
yatirnmlari, teknolojik kapasite, pazarlama teknikleri ile yOnetim-organizasyon
bilgilerine ulasmak amaciyla yatirim yapar. Ornegin, Giiney Kore, Tayvan ve Hindistan
sirketleri, AB ve Amerikan sirketleri ile ileri teknoloji gerektiren sektorlerde ortak

yatirimlari tercih etmektedir.*’

XIX. yy Avrupa, Amerika ve Japonya tarafindan gergeklestirilen dogrudan
yabanci yatirimlarin amaci, o dénemde heniiz sanayilesmekte olan kendi iilkelerine,
gerekli hammadde kaynaklarimi en ucuz ve kolay sekilde temin etmekti. II. Diinya
Savasina kadar, dogrudan yabanci yatinmlarin 3/5°i bu tiir yatirnmlardan olusuyordu.
Ancak 1980’1i yillarin ortasindan itibaren kaynak arayisi ile yapilan dogrudan yabanci
sermaye yatirimlari, toplam dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, toplam dogrudan
yabanci sermaye yatirnmlarinin 1/3’{ine ve gelismekte olan iilkelerin bu orandan aldigi

pay ise %45’e diismiistiir.*'

Son on yilda, vasifsiz, yar vasifli iggiiciiniin katma deger yaratma siirecindeki
Onemini yitirmesi, dogrudan yabanci sermaye yatirrmi yapan ¢ok uluslu sirketlerin bu
kaynaklara yonelik yatirimlarini diisiirmiistiic. Buna karsilik, bilgi, teknoloji ve
yoneticilik bilgilerine ulagmak amaciyla yapilan dogrudan yabanci sermaye yatirimlari
onem kazanmistir. Sadece iiciincii diinya kokenli ¢cokuluslu sirketler degil, sanayilesmis

tilke sirketleri de arastirma-gelistirme amaciyla yogun yatirim yapmaktadlr.42

- Monopol Avantajindan Yararlanma: Sinai Orgiitlenme teorisine gore,
rakiplerinin sahip olmadiklar iiretim, bilgi ve becerilerini elinde bulunduran sirketler
dis piyasalara acilma bakimindan avantajl durumdadir.*’ Bu goriige gore tiim bilgi,
kaynak ve mallar tam olarak hareketli olsalar ve bunlara istendigi an sahip
olunabilseydi, hicbir piyasada monopolcii yapilara rastlanmazdi. Ancak gergek
piyasalarda bu kosullar saglanamamaktadir. Bazi1 ayricaliklart dolayisiyla bir piyasadaki
belirli firmalar digerlerine gore iistiinliik elde ederler. Ornegin, teknolojiyi ele alirsak,

bir teknolojiye yalmz kendisi sahip olan sirket, i¢ ve dis piyasalarda bu avantajini

4 Giilcan, s.17.

“! H.John Dunning, Multinational Enterprises and Global Economy, Wokingham: Addison-Wesley Publishing
Co,1993, 5.114.

* Giilcan, s.17.

# Seyidoglu, 5.668.
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kullanabilmektedir. Teknoloji yeni bir mali {iretim siireci, pazarlama veya finansman
yontemi ile ilgili olabilir. Dolayisiyla bu alanlarda rakiplerine gore iistiinliige sahip olan
bir firma bu avantajim kullanarak uluslararas1 piyasalara daha kolayca

acilabilmektedir.**

1.4. Dogrudan Yabanci Yatirimin Cesitleri

Dogrudan yabanci yatirimlar yapilan yatinmin miilkiyet durumuna gore,
yapilan yatinmin yeni isletme yaratmasina gore, yapilan yatinmin {iretim
zincirindeki yerine gore, yapilan yatirimin amacina gore ve farkli diger degiskenlere

gore kendi icinde cesitlere ayr111rlar.45

1.4.1. Yapilan Yatirnmin Miilkiyet Durumuna Goére Dogrudan Yabanci

Yatirim

1.4.1.1. Ortak Girisim ve Tam Miilkiyete Dayalh Bagh Sirket (Joint

Ventures and Full-Ownership)

Ortak girisim bir veya daha fazla yabanci yatinmcinin ev sahibi iilkeye gelerek
ev sahibi iilkede diger bir veya birkac yerli yatinnmei ile ortak bir isletme kurmasidir.
Tam miilkiyete dayali bagh sirket kurma ise bir veya daha fazla yabanci yatinmcinin ev
sahibi iilkeye gelerek kendi basina bir isletme kurmasidir. Aralarindaki fark, miilkiyette
ev sahibi iilkeden bir yatirimcinin olup olmamasidir. Yabanci yatirimcinin bu iki
secenekten hangisini segecegi de ev sahibi iilkedeki piyasa, gelenek- gorenek, din,
tilketim kaliplari, is baglantilari, yabanci diismanlidy, iiretim teknolojisi, patent, lisans ve

miilkiyet haklarma gore degisebilmektedir.*°

# Seyidoglu, 5.668.
*Onur Demirel, “Dogrudan Yabanci Yatirimlar, Ekonomik Biiytimeye Etkileri ve Tiirkiye Uygulamas1”,

(Yaymlanmamus Yiiksek Lisans Tezi, Siileyman Demirel Universitesi SBE,Isparta,2006),s.16.
4 Seyidoglu, s.670.
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1.4.1.2. Sirketlerarasi Birlesmeler ve Satialmalar

Sirketleraras1 birlesmeler veya satinalmalar yabanci bir pazara girmede en
kolay yol olmasiyla, daha iyi bir teknolojiye arastirma-gelistirme (Ar-Ge) faaliyetlerine
girmeden ulagma ve Olcek ekonomilerinden faydalanma imkanlariyla son zamanlarda
dogrudan yatirimeilarin tercih ettikleri bir yontemdir.*” Bu yéntemin kiiltiir, milliyet,
din, gelenek-gorenek farkliliklarindan dogan giigliikler, yabanci bir sirketin yerli bir
sirketle birlesmesi veya onu satin almasindan dogan siyasi olumsuzluklar ve birlesme
veya satinalma sonrasinda istihdam, iicretler veya sozlesmelerdeki aleyhte degisiklikler

gibi olumsuz etkileri olabilir.*®
1.4.1.3. Stratejik Birlesmeler (Strategic Alliances)

Son yillarda genis uygulama alani bulan diger bir DYY yapma sekli de stratejik
birlesmelerdir.* Bu yontemde ana amag ¢ok yiiklii olan Ar-Ge faaliyetlerini paylagsmak,
piyasaya dogru zamanlama ile girebilmek, ortak pazarlama ve hizmet sunmanin

faydalarindan yararlanmak olarak siralanabilir.”
1.4.2. Yapilan Yatirimin Yeni Isletme Yaratmasma Gore
1.4.2.1. Yesil Alan Yatirimlar: (Greenfield Investments)

Yapilan yatirim ev sahibi iilkede yeni bir is yaratiyorsa bu tip yatirimlara yesil
alan yatirimlar1 adi verilmektedir. Bu tip yatinmlar daha ziyade Gelismekte Olan
Ulkelerde (GOU) is hayatinda nislerin bulundugu ortamlarda yogunluk kazanirlar. Bu
tip yatirimlarda yabanci yatirrmcinin amaci tamamen kendi teknolojisi, liretim metodu
ve yonetim anlayisiyla yeni bir isletme acmaktir. Bu sayede kar maksimize edilmeye
calisilmaktadir. Bu tip yatinmlarin dezavantaji ise ev sahibi iilke pazarina girisin yavas

olmasidir.

4 Demirel,s.16.
* Seyidoglu, 5.671.
4 Demirel,s.17.
% Seyidoglu, 5.671.
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1.4.2.2. Kahverengi Alan Yatirnmlari (Brownfield Investments)

Kahverengi alan yatinmlarn yesil alan yatinmlarn ile satinalmalar arasinda
hibrid bir yatirim ¢esididir. Bu tip yatinmlarda bir satinalma gergeklesir fakat isletmenin
sekillenmesinde ev sahibi iilkedeki isletmenin iiretim faktorlerinden ziyade yabanci

yatinmcinin getirdikleri faktorler etkindir.
1.4.2.3. Satinalmalar (A cquisitions)

Bu tip yatinm da yukanida belirtildigi gibi ev sahibi iilkedeki bir isletmenin
yabanci bir veya daha fazla yatinmci tarafindan satin alinmasidir. Yabanci yatirimci
isletmede diizenlemeye veya genislemeye gitmedigi siirece yeni is yaratma etkisi

olmayan bir yatirnm seklidir.”!
1.4.3. Yapilan Yatirmmn Uretim Zincirindeki Yerine Gore
1.4.3.1. Yatay Yatirnmlar

Uluslararasi ticaretin 6niinde engellerin oldugu ve tasima iicretlerinin pahali
oldugu durumlarda kullanilan bir metottur. Bu metoda gore yabanci yatinmci kendi
ilkesinde iiretim yapip ev sahibi iilkeye ihracat yapamiyorsa veya yapsa bile rekabet
edemiyorsa bu gibi durumlarda ev sahibi iilke pazarini ele gecirebilmek i¢in ev sahibi
tilkede yatirnm yapma yoluna gider. Bu sayede ev sahibi iilke pazarina da satig
yapabilme imkan1 bulur.”® Bu tip yatinmlarda yabanci yatirimel ayni tip iiretimi degisik

tilkelerde uygular.
1.4.3.2. Dikey yatirnmlar

Haberlesme ve ulagtirmadaki ilerlemelere, tiim liberallesme akimlarina ragmen
halen daha {iilkeler arasinda faktor fiyatlarnn ve faktor donatimlarinda farkliliklar
mevcuttur. Bu durumda farkli faktorleri gerektiren iiretim sekillerinde iiretim asamalara

ayrilir ve her bir asama kendi faktoriiniin ucuz oldugu iilkelere kaydirilir. Sermaye

31 Demirel,s.18.
2 G. H. Hanson, “ Should Countries Promote Foreign Direct Investment?” , G-24 Discussion Paper Series,
n0.9,2001,s.10.

17



yogun asama sermayenin ucuz, emek yogun asama ise emegin ucuz oldugu yerlere

kaydirilarak maliyet minimize edilmeye gahsllur.5 3
1.4.4. Diger Dogrudan Yabanci Yatirim Cesitleri
Bunlar agagidaki sekildedir;

- Yeniden Yatirilan Kazanclar (Reinvested Earnings): Bu tip yatirimlar
daha o©nceden yapilmis DYY sonucu elde edilmis kazanglarin kar payir olarak
dagitilmayan kisminin tekrardan yatinma doniistiiriilmiis halidir.>* Bu durumun sebebi
kazanglarin ev sahibi iilke disarisina ¢ikarilmasindaki kisitlamalar olabilecegi gibi 6l¢ek

bilylitme veya yeni is alanlarina yatirnm yapma istegi de olabilir.”

- Transfer Fiyatlandirmas1 (Transfer Pricing): Transfer fiyatlandirmasi
birden fazla iilkede subesi olan firmalarin karlarin1 maksimize etmek icin subeleri
arasinda mal, yar1 mal, hizmet ve teknoloji aligverisi ve bu aligveris sirasinda fiyatlar
istedikleri gibi belirleyebilmeleridir.”® Bu sayede firmalar istedikleri iilkede fonlarin
toplayabilir, gelir vergilerini en az olan iilkede Odeyebilir, giimriik tarifeleri ve
kotalardan en az sekilde etkilenebilir ve spekiilatif amagla beklenen kur

degismelerinden yararlanabilirler.57
1.5. DYSY Teorileri
1.5.1. icsellestirme Teorisi

Icsellestirme teorisi, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin varligim
firmalarn piyasalarda yapilan aligverisleri icsellestirmesine baglanmaktadir. Boylelikle
firmalar, ara mali piyasalarda var olan eksik rekabeti ortadan kaldirmaktadir.
I¢sellestirme ¢ok asamali iiretim siirecinin dikey biitiinlestirilmesi ve iiretim, pazarlama
ve arastirma-gelistirme(Ar-Ge) faaliyetlerinin biitiinlestirilmesi seklinde iki tiir gelisme

gosterir. Icsellestirmenin ilk tiirii olan ¢ok asamali iiretim siirecinin dikey

3 Hanson, s.10.

* IMF ve OECD, Foreign Direct Investment Statistics: How Countries Measure FDI,Washington
DC.2003,s.157.

55 Seyidoglu, 5.672.

36 Demirel,s.20.

7 Seyidoglu, 5.673.
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biitiinlestirilmesinde, iiretimin farkli asamalarinin farkli bolgelerde yapilmasindan
kaynaklanan maliyet olusumlarina dikkat edilerek minimum maliyeti olusturacak
optimum bdlge dagilimini s.ag“glayacal<t11r.58 Ikinci tiirii olan iiretim pazar ve Ar-Ge
faaliyetlerinin biitiinlestirilmesi ise ¢ok asamali {iretim siirecinin biitiinlestirilmesinden
daha kangiktir. Ciinkii, tiretim, pazarlama ve Ar-Ge calismalarinin dagilimi firmadan
firmaya farklilik gostermektedir. Ancak temel olarak Ar-Ge faaliyetleri nitelikli emegin
yogun oldugu bolgelerde gerceklesirken, iiretim emegin maliyetinin diisiik oldugu
bolgelerde yogunlagsmistir. Firmalari, i¢sellestirmeye iten baslica su piyasa noksanliklari

vardir.

1. Sermaye yogun ve c¢ok asamali {iiretim siirecinde dikey biitiinlesmis
firmalarin gelecege doniik plan yapabilmesi i¢in gelecekle ilgili pazarlarin olusturulmasi

zorunludur.

2. Aym iriiniin farkli bolim ve asamalarim iireten firmalarin birlesmesiyle
olusan icsel pazarlar firmalara farkli fiyatlandirma ve karliligi maksimize etme imkani
verir. 3. Alic1 ve saticinin tek oldugu piyasalarda bu firmalar i¢in belirsizlik mevcuttur.
Bu firmalardan birinin digerini satin almasi ile pazarin igsellestirilmesi gerekli bir
unsurdur. Ara mallar1 alan ve satan firmalar arasinda anlagsmazlik olabilir. Bu durumda
ara mali satic1 olan firma ileri dogru biitiinlesme yoluna giderek alic1 firmay1 satin alir.
Cesitli devlet miidahalelerinden kaynaklanan olumsuz gelismelerden piyasasini
korumak i¢in firmalar piyasalarini icsellestirerek bu durumdan korunabilirler.
Firmalarin sahip oldugu bilgi dissallig1 en fazla olan bir unsurdur ve firmanin icinde
dolagmasi ve firmaya azami getiri birakmasi gerekir. Bunun en iyi araci transfer

fiyatlamasidir. Boylece i¢sellesme saglanabilir.

38 Kizilkaya,s.17.
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1.5.2. OLI Paradigmasi (Eklektik Paradigma)

DYY teorileri arasinda kapsami en genis olan teoridir. Dunning bu teoriyi
gelistirirken kendinden Onceki pek ¢ok calismay bir araya getirmis -eklektik-, kapsamlh

bir teori yaratmistir.”

Dunning oncelikle ABD ve ingiltere’nin emek iiretkenliklerini karsilastirdig
bir calismada ABD’deki iiretkenligin 2 ila 5 kat daha fazla oldugunu bulmustur. Bu fark
eger ABD’deki kaynaklardan kaynaklanmiyorsa buna konum avantaji, is
organizasyonundan kaynaklaniyorsa miilkiyet avantaji adim vermistir. Daha sonra
Dunning miilkiyet avantajim1 miilkiyet ve icsellestirme avantaji olarak ikiye ayirmistir.
Dunning bu ayrnimi yaparken Buckley ve Casson’un icsellestirme avantajindan

faydalandigini da belirtmektedir.*’

Dunning’e gore bir firmanmin yurtdisinda dretim yapmast su ii¢ kosulu

baghdir.®!

1. Firma maddi veya maddi olmayan mal ve becerilere sahip olmaldir ki
tiretim yapacagl dis iilkede oradaki bilgi ve tecriibeye sahip yerli firmalarla rekabet

edebilsin.”

2. Gidecegi iilkede elde edecegi bir avantaj sayesinde, ev sahibi iilkede iiretim
yapmak, kaynak iilkede iiretip ihra¢ etmekten daha karl hale gelmelidir. 3. Firmanin dig
yatirim yapmasi, bu becerilerini satmasi, kiralamasi veya lisanslamasindan daha karh
olmalidir. Iste bu kosullar sirasiyla Dunning’in kisaca OLI ismini verdigi miilkiyet
(Ownership-O), konum (Location-L) ve igsellestirme (Internalization-I) avantajlaridir.
Bu avantajlardan miilkiyet avantaji, gelir getiren niteliklere imtiyazli (patent, ticari sir
veya ticari marka ile) sahipligi ve ayr1 ama iligkili aktivitelerin tek merkezden yonetimi
(6lgek ekonomisi ve sinerji, cografi risk yayilimi ve sinir 6tesi arbitraj olanagi ile) ile

elde edilebilecek avantajlardir. Konum avantaji ise yatinmin yapilacag dis iilkedeki

% LHorstmann ve J.R.Markusen, “ Licensing Versus Direct Investment: A Model Of Internalization By The
Multional Enterprise”, The Canadian Journal Of Economics, Vol 20,N0.3,1987,ss.464-481.

% Dunning, s.174.

" A.A.Bevan ve S.Estrin, “The Determinants of Foreign Direct Inverstment Into European Transition Economies”,
Journal Of Comparative Economics,2004,s.777.

62 Demirel,ss.26-27.
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tiretim seklinin {stlinliigli, yiiksek ulastirma maliyetleri, ucuz isgiicli, miisteriye
yakinlik, yerel imaj ve dis iilkenin uyguladigi ticaret uygulamalar1 gibi etkenlerden

dogan avantajlaridir.

Icsellestirme avantaji ise firmanin tam rekabette calismamasinin getirmis
oldugu avantaj anlamina gelmektedir.®® Teori diger teorilere gére daha kapsamli
olmasina ragmen yine de elestirilere maruz kalmistir. Bunlardan bir tanesi degisken
sayisinin fazla olmasindan dolay1 degiskenlerin agiklayici etkisinin neredeyse sifira
yaklagmasidir. Dunning’in buna verdigi cevap ise her genel modelin bu elestiriye maruz
kalabilecegidir. Diger bir elestiri de teorideki degiskenlerin birbirlerinden bagimsiz
olmamalaridir. Dunning bu elestiriyi hakli bulsa da degiskenlerin bu sekilde
ayristirlmasinin  politika belirleyicileri agisindan faydali olacagini savunmaktadir.
Teorinin statik olmasi ve firmalarin igsellestirme siirecindeki yolunu ve siirecini
aciklamamasi diger bir elestiridir.** Dunning bu elestiriyi pek yerinde bulmamaktadir
clinkii firmalarin bugiinkii kararlarinin pek ¢ogunun ge¢mis durumlarindan etkilendigini
bu sayede teorinin dinamik bir yoniiniin de oldugunu sdylemektedir. Eklektik teoriye
diger bir elestiri de Kojima’dan gelmektedir.65 Kojima teoriyi tamamen mikroekonomik
olmakla su¢lamakta ve hatta icsellestirme teorisinden bir farkinin olmadigimi iddia
etmektedir. Dunning ise bu elestiriye teorisinin dinamik olmasi ile icsellestirme
teorisinden farkli oldugunu soyleyerek ve Kojima'nin makroekonomi tanimi ile
kendisininkinin farkli oldugunu kabul ederek cevap vermektedir.”® Bu bilgiler ve

elestiriler 1s181nda model su 6zellikleri taslmaktadlr.67

* Eklektik paradigma bir firma i¢in degil, tiim firmalar, iilke ve iilke gruplar

icindir. Bu yoniiyle i¢sellestirme teorisinden ayrilir.

* Zaman icerisindeki degisimleri inceledigi i¢in dinamiktir.

83 T Voutilainen, “FDI Theories Explaning The Emergence Of Multinational Enterprises (MNE’s),Who,Where and
Why”,Seminar In Strategy and International Business.1987,s.8.

64 Demirel,s.27.

6 K Kojima, “Macro Economics Versus International Business Approaches To Foreign Direct
Inverstment”,Hotosubashi Journal of Economics, Vol.23,1982,ss.1-19.

% H.John Dunning, Multinational Enterprises and Global Economy, Wokingham: Addison-Wesley Publishing
Co0.1993,s5.125-131.

%7 Dunning, ss.132-133.
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* Genel bir teoridir (Dolayistyla 1980’lerin ortalarindan itibaren teori yerine
paradigma kavrami kullanilmaya baglanmistir). Genel olmasi dolayisiyla tiim

uluslararasi aktiviteleri agiklamasi beklenmemelidir.

Ana akimin agiklanan bu ii¢ teorisi DYY akimlarim farkli konulara vurgu
yaparak anlatmaya calismaktadir. Uriin dongiisii teorisi yenilige, icsellestirme teorisi
bilgiye ve eklektik paradigma da gelir getiren niteliklerin imtiyazli sahipligine vurgu
yapmaktadir. Icsellestirme teorisi ile eklektik paradigma hem faktor donatimima hem de
piyasa basarisizlifina yer verirken iiriin dongiisii teorisi sadece faktér donatimina yer
vermektedir. Diger taraftan teorilere eklektik paradigmanin siniflandirma sekliyle
bakilirsa tiriin dongiisii teorisi miilkiyet ve konum avantajlarini icerirken ig¢sellestirme
avantajlarin1  icermez; igsellestirme teorisi konum ve igsellestirme avantajlarini
icerirken, miilkiyet avantajin1 igermez; eklektik paradigma ise adi iizerinde tiim
avantajlan icerir. Piyasa basarisizliklarn konusunda eklektik paradigma basarisizliklar
yapisal ve islemsel olarak ikiye ayirirken, igsellestirme teorisi sadece islemsel piyasa
basarisizliklar ile iiriin dongiisii teorisi ise sadece yapisal piyasa basarisizliklan ile
ilgilenmektedir. Teorilerin uygulanabilirlik alanlarma bakildigi zaman ise eklektik
paradigmanin firma, endiistri ve iilke dl¢eklerinde uygulanabilirlik ile en kapsaml teori
oldugu goriilmektedir. Ardindan firma ve endiistri 6lgeklerinde uygulanabilirlik ile iiriin
dongiisii teorisi ve son olarak da sadece endiistri Olgegine uygulanabilirlik ile
i¢csellestirme teorisi gelmektedir. DYY akimlar amaglarina gore ayristirildigi zaman
yine eklektik teorinin genis kapsami ortaya c¢ikmaktadir. Teori piyasa, hammadde ve
etkinlik arayan DYY’leri agiklayabilirken igsellestirme teorisi etkinlik arayan DYY
akimlarim aciklayamamaktadir. Uriin dongiisii teorisi ise DYY akimlarinin iilkenin
ekonomik iklimine gore sirayla gelecegini belirtmektedir. Bu siralamada Oncelik

hammaddenin, sonra da piyasa ve etkinligin olacaktir.
1.5.3. Uriin Devreleri Teorisi

Vernon, 1966 yilinda yayimladigi makalesiyle {iretim siirecinin ¢ok
uluslulasmasim Uriin Devreleri Teorisiyle aciklamaya calismistir. Bu teoriye gore bazi
tilkeler var olan iriinlerinin {iretiminde, bazilar1 ise yeni {riinlerin iiretiminde

uzmanlagsmaktadir. Yeni {riinler zaman i¢inde yeni olma 6zelligini yitirdikce
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tiretildikleri iilkeler de degismektedir. Boylece {iriinlerin olgunlagsma siireci icinde
sirketler c¢ok uluslulasmaya ve uluslararas1 mali ve nihai {riin ticaretine

ybnelmektedirler.68

Vernon’a gore iiriin devreleri iic asamada incelenmelidir. Yeni iiriiniin piyasaya
siiriilmesi, {iriiniin olgunlagsmasi ve {iiriiniin standartlasmasi {iriin teorisinin asamalarin
olusturmaktadir. Ilk asamada teknolojik yenilik iceren bir iiriin gelismis bir iilkede
iiretilmeye baslanir. Uretim kiiciik miktarda yapilmaktadir ve iiriin sadece i¢ piyasaya
sunulmaktadir. Uriiniin i¢ piyasada yeterince olgunlastigina karar verildiginde iiretim
miktar arttirilir ve ihracata baslanir.” Yenilik¢i firma, iiretim teknolojisini bu asamada
da kendi elinde tutmay1 tercih etmektedir. Yeni iiriin standartlasmaya basladiginda, yeni
teknoloji igeren iiriiniin sahibi olan firma bir taraftan yurt i¢inde ve yurt disinda lisans
vermeye baslar, bir taraftan da {iretim miktarinin artmasi ve arastirma gelistirme
faaliyetlerine ve yiiksek maliyetli isgiiciine artik ihtiyac1 kalmamasi1 nedeniyle, iiretimin
biiyiik bir boliimiinii iicret seviyesinin diisiikk oldugu az gelismis iilkelere kaydirir.
Yenilik¢i firmanin merkezinin bulundugu iilke, artik hem yurt disinda lisans verdigi
firmalarm hem de yeni teknoloji iceren iiriiniin sahibi olan firmanin bagka bir tilkede
aym duriinii daha diisiik fiyata mal etmesi nedeniyle yeni iiriin i¢in net ithalatci
konumuna gelmistir. Siirecin sonunda yeni ({iriin, yenilik¢i firmanin iilkesinde
iiretilmemekte, iilke bu iiriine duydugu ihtiyac1 tamamen ithalatla karsilamaktadir. ilk
asamada teknolojik yenilik iceren iiriin ise artik her yerde serbestge iiretilebilen bir mal
haline gelmistir. Bu asamadan sonra yeni teknolojilerin ve iirlinlerin bulunmasi

gerekmektedir.70

Uriin devreleri, ozellikle cok uluslu sirketlerin neden sermaye-yogun
yatirimlar1 Gelismis Ulkelere, emek-yogun yatirimlarini ise Gelismekte Olan Ulkelere
ve bu arada bu iilkelerdeki serbest bolgelere yaptiklarmi kismen aydinlatmaktadir. Uriin
devrelerine gore Gelismis Ulkeler ikinci asamada, Gelismekte Olan Ulkeler ise

(6zellikle serbest bolgeler) bir iiriin devresinin {iciincii asamasinda, yani firmalarin

88 ZTugrul Gover, “Dogrudan Yabanci  Yatmmmlarin  Uluslararast  Ticarete  Etkileri:  Tiirkiye
Degerlendirilmesi”, T.C.Basbakanhk Hazine Miistesarh@, Hazine Uzmani Yabanci Sermaye Genel Midiirliigi,
Ankara,2005,s.4.

6 Serap Kudug, “Kiiresellesme Siirecinde Dogrudan Yabanci Yatirimlar ve Tiirkiye Agisindan Degerlendirilmesi”
(Yaymlanmamus Yiiksek Lisans Tezi, Dokuz Eyliil Universitesi SBE,2006),s.16.

" Vernon, ss.190-207.
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tiretim maliyetlerinde bir azalma icin yeni iiretim yerleri aradiginda Gelismis
Ulkelerdeki firmalar icin uygun yerler olacaktir. Genel olarak ihracata yonelik
yatirrmlar1 bu hipoteze gore degerlendirildiginde, ozellikle teknolojinin standart hale
geldigi asamada CUS’lerin iiretiminin maliyetini diisiirmek i¢in yatirnmlarini emegin

ucuz oldugu GOU’lere kaydirdiklar goriilmektedir.”'

Ozetlemek gerekirse, piyasaya siiriilen yeni bir iiriin 6nce dis ticarete sonra da
dogrudan yabanci yatirnma neden olmaktadir. Bu sebeple, Vernon’un Teorisi hem
uluslararast mal ticaretini hem de dogrudan yabanci yatinmi kapsamasi acisindan

onemlidir.
1.5.4 Yeni Dogrudan Yabanc1 Yatirnm Teorisi

Yeni dogrudan yabanci yatirim teorisi, yatirimlart yatirim kararmda belirleyici
olan etkenlere gore iki ana gruba ayirarak bu yatirnmlarin yatirimer iilke ve ev sahibi
tilkenin dis ticaretine etkilerini arastirmaktadir. Bu teoriye gore DYY, dis ticaret i¢in
Heckscher-Ohlin-Mundell yaklagiminin aksine yalnizca ikame edici degil ayn1 zamanda
tamamlayici 6zellige de sahiptir. DYY ve ticaret arasindaki iligkinin tamamlayici olmasi
DYY’nin yapilmasindan sonra yatirimci ve ev sahibi iilkeler arasinda yapilmakta olan
ticaretin miktar ve / veya deger olarak artmasi olarak tanimlanabilir. iki iilke arasindaki
ticaret DYY sonucunda artmakta ancak, ithalat ve ihracat arasindaki denge ve dig

ticaretin kompozisyonu DY Y nin tiiriine gore degismektedir.72
1.5.4.1. Yatay Entegrasyon Yatirimmlari (YEY)

Yatay Entegrasyon Yatirimlari, genel olarak bir CUS un aym iiriinii birkag
tilkede tiretmek icin yaptigi yatinmlari ifade etmektedir. CUS’lar DYY ile ticaret
yapmak arasinda tercih yaparken tek bir fabrikada {retim yaparak 0Olgek
ekonomilerinden faydalanmanin getirecegi iiretim maliyeti avantaj1 ile pazara yakin
olmanin ve ticaret nedeniyle karsilasilan tasima, giimriik tarifesi gibi maliyetleri

azaltmanm avantaji arasinda bir karsilastirma yapmaktadir.”” Eger bu karsilastirma

T Cem Alpar, Cok Uluslu Sirketler ve Ekonomik Kalkinma, Ankara: iktisadi ve Ticari Bilimler Akademisi
Yayini,2.Baski1,1978,s.61.

72 Kudug, 5.20.

3 Kudug,s.20.
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sonucunda CUS yatinm yapmaya karar verirse yapilan yatirnm YEY olarak adlandirilir.
Yatirimei iilke ve ev sahibi iilke arasinda ticaret engelleri ve tasima maliyetleri ne kadar
yiikksek ve yatirim Oniindeki engeller ne kadar azsa, DYY ticarete o kadar cok tercih
edilecek ve YEY yapilacaktir. YEY yapildiktan sonra ortaya cikacak giimriik tarifesi
artiglar1 da yavru sirketin satiglarinin CUS’un toplam satiglarina oranini arttiracaktir. Bu
konuda yapilmis bir ampirik calismaya gore, ev sahibi iilkeye yatirimci iilkeden ithal
edilen mallara uygulanan giimriik tarifesinin %1 oranminda artirmasi yavru sirketin

satiglarin1 %0,38 ile %0,45 arasinda degisen oranda artirmaktadir.”*

CUS, Yatay Entegrasyon Yatinmlari yapma kararn ile hem ticaret
maliyetlerinden kurtulmakta, hem de yerel pazarda daha aktif olarak faaliyet
gosterebilmekte ve degisen pazar kosullar1 ve tiiketici tercihlerine daha kolay ve hizli
uyum saglayabilmektedir. Bunun yaninda YEY, CUS’un ev sahibi iilkede iiretmedigi
diger {iriinlerinin bu iilkede daha cok talep edilmesine yol actigi bunun da CUS’un

toplam satislaria olumlu etki yaptig1 bilinmektedir.”

Pazara yakinlik avantaji saglamasi YEY yapmanin en onemli nedeni olarak
gosterilmektedir. Bu 6zelliginden dolayr YEY ler ihracati ikame edici yatirnmlar olarak
degerlendirilmektedir. Ev sahibi iilkenin pazarin biiyiikliigii YEYin ihracati ikame edici
ozelligini iki nedenden dolay1 artirmaktadir. Birinci neden, birim ¢ikti basma sabit
maliyetlerin toplam {iretim hacminin artmas1 nedeniyle diisecek olmasidir. ikinci neden
ise, biiyilk miktarda iretim yapabilmek icin cok sayida yerel tedarik¢iye ihtiyac
duyulmast ve bu tedarik¢ilerin aralarinda rekabet etmeleri sonucunda ara mal
fiyatlarinda goriilecek diisiistiir. Boylece yavru sirket, iiretim maliyetlerinin diismesiyle

piyasada fiyat avantaji elde edecektir.”®

Yatay Entegrasyon Yatirimlarin ev sahibi iilkenin dis ticaretine net etkisinin
belirlenmesi oldukga giictiir. ilk olarak, YEY’in yatirimci iilkeden yapilan nihai mal
ihracatin1 ikame edecegi ve ev sahibi iilkenin nihai mal ithalatimin azalacagi 6n goriiliir.

Ancak yatirimin ilk yillarinda yavru sirket nihai mal iiretimi i¢in gerekli 21 sermaye

™ S.L.Brainard, “ A Simple Theory Of Multinational Corporations and Trade With a Trade-Off Between Proximity
and Concentration”, NBER Working Paper, N0:4269,1993,s.40.

” OECD, s.75.

6 H.J.Shaz ve A.J.Venables, The Geography Of International Investment, The Oxford Handbook Of Economics
Geography, Oxford University Pres,2000,s.7.
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mal1, hammadde ve ara mali ihtiyacini, kalite standartlar ve i¢ piyasadaki tedarik¢ilerin
yeterince taninmamas1 nedeniyle, yatirnmc iilkeden ithal eder. Bu nedenle, ev sahibi
ilkenin yatirrmci iilkeden ithalatinin tamaminin YEY ile ikame edilmemesi beklenir.
Yatinm yapan CUS zaman gectikce ic piyasadaki hammadde ve ara mal
tedarikcileriyle ticari iligki kurmaya bagslar ve asamali olarak ihtiyacini yurt iginden
karsilamaya yonelir. Dolayisiyla, YEY ile hammadde ve ara mali ithalati arasindaki
iliskinin yillar gectikce zayiflamas1 ve ev sahibi iilkenin YEY’den 6nce yaptig1 nihai
mal ithalatinin tamamen yerli iiretimle ikame edilmesi beklenir. Sonug¢ olarak,
baslangigta tamamlayici olan YEY ve ticaret iliskisinin ilerleyen yillarda ikame ediciye

doniigsmesi ongoriilebilir.

1.5.4.2 Dikey Entegrasyon Yatirimlar1 ( DEY )

Dikey Entegrasyon Yatirimlari, CUS tarafindan iiretilen nihai malin retim
siirecinin birka¢ asamaya boliinmesi sonucunda bir malin iiretilmesi i¢in birkag iilkede
yapilan yatinmlardir. CUS’un DEY seklinde yatirim yapmasinda dogal kaynaklarin
zenginligi, hammadde bollugu, ucuz isgiicii gibi faktor fiyatlarmin farkli olmasindan
kaynaklanan avantajlar 6nemli rol oynamaktadir.”® Bu faktorlerin yaninda, ev sahibi
tilke ve yatirimci iilke arasinda tagima maliyetlerinin diisiik olmasi ve dis ticaretin
serbestce yapilabilmesi de DEY i¢in belirleyicidir. ABD pazarina sunulan bir elektronik
esyanin bilesenlerinin ABD’de iiretilmesi ancak iiriiniin montajinin maliyet avantajlari

nedeniyle bir Giineydogu Asya iilkesinde yapilmasi DEY’e 6rnek olarak verilebilir.”’

Dikey Entegrasyon Yatirimlari, dolayisiyla ara mali ticaretini etkileyen
faktorleri arastiran bir calismaya gore, ev sahibi iilkenin ithalata uyguladiglr giimriik
tarifesi oranlart ile ara mali ithalati arasinda negatif yonlii ve giiglii bir iliski vardir.
Buna gore, giimriik tarifelerinde yapilacak %1°lik indirim, ara mali ithalatinda %3-5

araliginda artisa yol ag:maktadlr.80 Aym calisgmada DEY teorisi ile uyumlu olarak,

"WTO, The Relationship Between Trade and Foreign Direct Investment, 1997,ss.16-17.

"8 H.Braconier, P.J.Norback ve D.Urban, “ Vertical FDI Revisited, IUI Working Paper Serious”, The Search
Institute Of Industrial Economics,No0.579.2002,s.8.

" Géver, s.9.

80 Kudug,s.22.
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niteliksiz isgiicli iicretlerinin goreli olarak daha diisiik oldugu ev sahibi iilkelerin daha

cok ara mali ithal ettiklerinin gozlendigi belirtilmektedir.®'

Dikey Entegrasyon Yatirimlarinda gozlenen genel egilim, iiretim siirecinin
emek yogun olan kisminin (montaj) ucuz ve niteliksiz iggiiciiniin bulundugu iilkelerde;
idari birimler, arastirma gelistirme gibi diger kisimlarini ise nitelikli isgiiciiniin yeterli
derecede bulundugu iilkede yapmaktadir. 1996 yil1 verilerine gore Meksika’da faaliyet
gosteren ABD merkezli CUS’lar iiretimlerinin %40’ 11 ABD’ye satmaktadirlar. Bu oran
— Kanada haric- diger iilkelerdeki ABD merkezli CUS’larin ABD’ye satiglarina gore
oldukga yiiksek bir orandir ve ABD merkezli CUS’larin Meksika’daki yatirimlarinin
biiyiik bir kisminin DEY oldugunu diisiindiirmektedir. Kanada’daki yavru sirketlerden
ABD’ye geri satisin orani ise %28’dir. ABD CUS’larinin Meksika ve Kanada’da diger
ilkelere gore daha fazla DEY yapmasi ise cografi yakinlik ve bu ii¢ iilke arasinda
yapilmis olan NAFTA anlasmasinin getirdigi ekonomik entegrasyon gibi etkenlere
baglanmaktadir. Bu faktorlerin yaninda Meksika’nin, ABD merkezli CUS’larin ucuz
isgliciinden yararlandirilmas1 yoluyla daha ¢ok DYY cekmesi amaciyla yapilmis
“maquiladora” programi da, yatirnm yaparken DEY’in tercih edilmesinde etkili

olmustur.82

ABD ve Isve¢ merkezli CUS’larin yavru sirketlerinin 1986-90-94-98 yillarina
ait ihracat verilerini kapsayan bir caligmaya gore, ABD merkezli CUS’larm yavru
sirketleri, Isve¢ merkezli yavru sirketlere gore yatirimci iilkeye iiretimlerinin daha
biityiik bir kismin ihra¢ etmektedirler. ABD merkezli CUS’larin Meksika ve Kanada’da
yaptig1 yatirimlar s6z konusu bulgunun elde edilmesinde etkili olmustur. Isve¢ merkezli
CUS’lar ise yatirim yeri olarak daha ¢ok AB ve ABD’yi tercih etmisler ve pazara
yonelik yatinmlara agirlik vermislerdir. 1986-1998 donemi igerisinde yavru sirketlerden
yatinmct iilkelere yapilan ihracatin, bu sirketlerin toplam ihracatina orant ABD
merkezli CUS’lar icin %13 seviyesinden %16’ya yiikselirken, Isve¢ merkezli CUS’lar

icin bu oran %5’den %7’ye ¢ikmistir.®

81 G.H.Hanson, R.J. Mataloni ve M.J .Slaughter, “ Vertical Specialization In Multinational Firms”,NBER Working
Paper.No:9723,2003,5.56.

82 Shatz ve Venables, ss.5-13.

83 Braconier, Nobran ve Urban,s.11.
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Dikey Entegrasyon Yatirimlari, dogasi geregi ticaret yaratici etkisi olan tiirde
DYY’dir. Yatirimer iilke pazari icin idiretilen bir {iriiniin, DEY yapilmasi sonucunda
farkli bir iilkede montajinin yapilarak yatirnmc iilkeye ihra¢ edilmesi hem yatirimci
ilke hem de ev sahibi iilkenin dis ticaret hacmini artirmaktadir. DEY sadece yatirimci
tilke pazarina yonelik olarak degil, bir bolgesel ekonomik entegrasyonun ticaret
engelleri ile karsilasmadan rekabet¢i bir fiyatla satig yapabilen bir ihracat tissii haline
gelmektedir.84 Bolgesel Ekonomik Entegrasyonu hedefleyen DEY sonucunda da
yatirimct iilkenin, ev sahibi iilkenin ve Bolgesel Ekonomik Entegrasyonun dis ticaret
hacmi artmaktadir. Dolayisiyla, Dikey Entegrasyon Yatinmlan iilkeler arasindaki
ticareti ikame etmemekte, aksine uluslararasi ticaret icin tamamlayici rol

oynamaktadnrlalr.85

1.5.4.3. Bilgi Sermayesi Modeli (BSM)

Dogrudan Yabanci Yatinmi agiklamaya calisan son teori yukarida aciklanan
Yatay Entegrasyon Yatirnmlart ve Dikey Entegrasyon Yatirimlarinin birlikte
degerlendirilmesi ile olusturulan Bilgi Sermayesi Modelidir. BSM teorisi de YEY ve
DEY’de oldugu gibi iki iilke, iki mal ve iki faktor ( nitelikli ve niteliksiz isgiicii )
varsayimina dayanir.*® Ancak, bu teorinin ayirt edici 6zelligi ikisi yerli, ikisi YEY
yapmis CUS, ikisi DEY yapmis CUS olmak iizere alt1 farkli firma tiiriinii modele dahil

etmis olmasidur.®’

Teoriye gore ticaret maliyetlerinin marjinal {iretim maliyetinin %?20’sini
olusturdugu varsayimi altinda, yavru sirketlerin iiretimi yatirimei ve ev sahibi iilkelerin

ekonomik, demografik biiyiikliikler ve faktdr donatimi acisindan benzesmeleri halinde

84 Kudug,s.23.

85 Gover, s.9.

86 Kudug,s.24.

87 J R Markunsen, A.J.Venables, D.E.Konan ve K.H. Zhang, “Unified Treatment Of Horizontal Direct Investment,
Vertical Direct Investment, and The Pattern Of Trade In Goods and Services”,NBER Working
Paper,No.5696,1996,s.25.
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en yiiksek diizeyde gerceklesmektedir. Benzer iilkeler s6z konusu oldugunda CUS’lar

yatay entegrasyon yatirimlarini tercih etmektedir.®®

Yukarida belirtilen marjinal maliyet varsayimi korunarak, yatay entegrasyon
yatinmlarn yapan CUS’larla dikey entegrasyon yapan CUS’larin toplam sabit
maliyetlerinin birbirine esit olmast varsayimi modele eklendiginde ekonomik
biiytikliikler ve faktdr donatimi acisindan birbirine benzer iilkeler arasinda CUS’larin

YEY yapmaya yoneldigi gézlenmistir.89

Ticaret maliyetlerinin diisiikk oldugu ve yatay entegrasyon yatirimlari yapan
CUS’larin yerli firmalara gore iki kat toplam sabit maliyete katlandig1 varsayildiginda,
farkli faktor donatimina, dolayisiyla farkli faktor fiyatlarina, sahip iilkeler arasinda

CUS’larin dikey entegrasyon yatirimlar1 yaptigi sonucuna ulagilmaktadir.”

Bu sonuclardan yola cikarak, faktdr donatimlari ve ekonomik biiyiikliikler
yoniinden benzer iilkeler s6z konusu oldugunda DYY ve ticaretin birbirini ikame ettigi,
farkli faktér donatimina sahip iilkeler arasinda da bu iliskinin tamamlayic1 oldugu

séiylenebilir.91
1.6. DYSY’m Etkileyen Faktorler
1.6.1. Ekonomik Faktorler

Biiyiime olgusunun yabanci yatirimlar1 cezbetmede etkili oldugunu kabul eden
goriiglerin yam sira, etkisinin olmadigini savunan goriisler de bulunmaktadir. Yang
(2002), DYSY ler ile sermaye birikimi arasinda korelasyonu dokuz iilke icin hesaplamis
ve tiim tlkeler icin pozitif neticeye ulasmistir. Genel egilimlerin Tiirkiye’ye
uyarlanmasinda da aymi sonuca Varllmls‘ur.92 Bandera ve White (1968), Lunn (1980),
Schneider ve Frey (1985), Culem (1988) biiyiimenin, DYSY’ler {izerinde onemli bir

pozitif etkiye sahip oldugunu gozlemlemislerdir.

88 Gover, s.10.

8 Gover, s.10.

% J R Markusen ve K.E.Maskus, “General Equilibrium Approaches To The Multional Firm: A Rewiev Of Theory
and Evidence”, NBER Working Paper,No.8334,2001,s.87.

T Gover, s.11.

%2 Ferit Kula, “Uluslararas1 Sermaye Hareketlerinin Etkinligi: Tiirkiye Uzerine Gozlemler”,C.U.IiBF Dergisi, Cilt
4,say12,2003,s.148.
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Buna karsin, Tsai 1994 yilindaki arastirmasinda, 1975-1978 arasindaki dénem
icin zayif bir etki tespit ederken, 1983-1986 donemi i¢in giiclii bir iliski oldugunu
belirtmistir. Nigh ise, biiyimenin DYSY’ler iizerindeki etkisini GU ve GOU’ler
acisindan karsilastirmali olarak incelemis ve GU’ler icin zayif, az gelismis iilkeler icin

giiclii bir iligki bulundugu sonucuna ulasmstir.
Asagida, ekonomik faktorler siralanmaistir;
- Piyasa Hacmi

Piyasa hacmi, giris yapilan iilkenin kisi basina GSMH’si ile Olciilmektedir.
Piyasa hacminin, DYSY’ler {izerindeki etkisini belirlemek iizere GU ve GOU’lere
yonelik olarak cesitli arastirmalar gergeklestirilmistir. Nitekim, bu konuda Root ve
Ahmed 1979 yilinda GOU’niin 1966-1970 dénemini baz alarak yaptigi calismalarinda,
kisi basina GSMH’nin, DYSY ler icin baslica faktér oldugu sonucuna ulagmastir.

- Doviz Kuru Uygulamasi

Yabanci yatinmcilar, giris yaptiklarn iilke parasim kullanmak durumunda
olduklarindan, doviz kurlarindaki hareketlilik ve belirsizlikler — sirketlerin hem
karliligini, hem de iiretim yeri se¢imindeki tercihlerini etkilemektedir. Esasen, doviz
kurlarindaki bu hareketlilik yatirimeilar icin bir yandan sorunlar yaratirken, diger

yandan da yeni firsatlar sunmaktadir.

Doviz kurlart ve DYSY’ler arasindaki iliski ilk kez 1970 yilinda Aliber
tarafindan ortaya atilmistir. Aliber, “toplam DYSY’lerin cografi dagiliminin,farkli para
alanlarimin varhigi ve aksak doviz piyasalan ile agiklanabilecegini™ileri stirmiistiir.
Aliber’in teorisi, ABD’nin 1950 ve 1960’lardaki DYSY leri aciklamasinda son derece

basarili olmus, ancak, daha sonraki donem i¢in aciklama giiciinii yitirmistir.93

% Jamuna P.Agarwal, Andrea Gubitz ve Peter Nunnenkamp, Foreign Direct Investment In Developing Countries:
The Case Of Germany, Tubingen,1991,s.14.
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Sung ve Lapan (2000) ise, modellerini riskten kaginan firmalar yerine riske
kars1 kayitsiz kalan (risk neutral) bir firma iizerine kurmustur. Buna gore, kur
hareketliligi yabanci yatirimcilara iiretimlerini diisiik maliyetli alanlara kaydirma
olanaklar1 sunmaktadir. Yiiksek hareketlilik artiglari, beklenen karliligi arttirdigi igin,

yeni yatirimlar tesvik etmektedir.
- Vergileme Politikasi

Yabanci sermaye, vergi tabanini yaygimlastiramamis ve harcamasina gore
diisiik vergi toplayan iilkeden cekinmektedir. Zira, uzun siire harcamalar ile gelirin
denklestirilememesi, bir anlamda kriz habercisi olarak goriilmekte ve bunun gelecek
icin bir yatirnm riski tasidigi kabul edilmektedir. Nitekim, yabanci sermayenin gecmise
gore daha hizli olarak girdigi iilkelerde vergi tabaninda ve vergi gelirinde Onemli
diizelmeler gozlemlenmektedir. Diisiik tarifeli vergi uygulamasi, vergi ertelemesi,
yatirim indirimi, giimriik vergilerinden bagisiklik veya vergi taksitlendirmeleri, yabanci
yatinmcilarla ikili vergi anlagsmalar1 gibi uygulamalar; yabanci yatirimlar iizerinde
onemli rol oynamaktadir. Yabanci sermaye yatirimlarimi ¢ekmek icgin iilkeler arasinda

tam bir vergileme rekabeti yasanmaktadir.
- Isgiicii Ucret Politikasi ve isgiiciiniin Verimliligi

Ucuz isgiicliniin yabanci yatirimlar1 cezbetmede etkili oldugunu kabul eden
goriislerin yani sira, bunun etkisinin olmadigini savunan goriisler de bulunmaktadir. Bu
konuda, genel kabul goren gorils, ucuz isgiiciiniin yabanci yatirimlar icin bir cazibe
unsuru oldugu yoniindedir. Buna karsin, Goldsbrough (1979), Saunders (1982), Flamm
(1984), Scneider ve Frey (1985), Culem (1988), Shamsuddin (1994) ve Pistoeri (2000)

daha yiiksek iicretlerin DYSY’leri caydirdigini gézlemlemislerdir.

Almanya ve Ingiltere’ye ait verileri kullanarak, isgiicii maliyetleri ile
DYSY’ler arasindaki iliskiyi incelemis ve “birim isgiicii maliyetlerinin iilkeye giren ve
ilkeden ¢ikan DYSY ler iizerinde pozitif bir etkiye sahip oldugu” sonucuna ulagmistir.
Bununla birlikte yabanci yatirimlan iicretlerin cezbetmede etkili olamayacagini savunan
goriisler de bulunmaktadir. Bunlarin ilki, iicretlerin iiretim maliyetleri icindeki payinin

azalmasi iizerinde durmaktadir.
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Bir¢ok endiistride toplam iiretim maliyetleri i¢inde diisiik becerili isgiiciiniin
pay1, yirmi yillik dilim oncesindeki yiizde 25’lik orandan yiizde 5 ila 10’a diismektedir.
Muhtemelen  teknolojik  ilerlemeler bu payr daha da azaltabilecektir.”

Bundan dolayi, iicretlerin yabanci yatinmcilar i¢in cazibesi de gittikce azalmaktadir.

Bu konuda ikinci goriise gore ise, ucuz isgiiciiniin yabanci yatirimlar agisindan
cazip olabilmesi i¢in sadece iicretlerin degil, ayn1 zamanda verimliligin de Onemli
oldugu seklindedir. Nitekim, William Baumol ve Alan Blinder, “ucuz isgiicii
rekabetinden” korkulmamas1 gerektigini belirtmekte, isgiiciiniin sadece verimliliginin
diisiik oldugu yerlerde ucuz olacagl sonucuna varmaktadir (Larudee and Koechlin,
1999; Hanson, 2001,Golup, 1995). Bu kapsamda iicret politikalarinin giiniimiizde

Onemini yitirdigi ve verimliligin 6n plana ¢iktig1 soylenebilir.
- Ticaret Acig1

DYSY’leri etkileyen bir diger faktor ise, ticaret acigi olarak gosterilmektedir.
Torissi (1985) ticaret fazlasinin, dinamik ve saglikli bir ekonominin gostergesi
oldugunu, bu nedenle de, DYSY leri tesvik ettigini belirtmektedir. Frey (1985) ve Hein
(1992) ise, ticaret fazlas1 ve DYSY ler arasinda giiclii bir pozitif iliskinin bulundugunu
aciklamaktadir. GU’lerin diinyadaki toplam DYSY girislerinin yaklasik yiizde seksenini
aliyor olmasi s6z konusu iligkiyi desteklerken, en biiyilk payi alan iilkelerin basinda

gelen ABD bu iliskiye uymamaktadir.
1.6.2. Politik Faktorler
Bu fakorler asagidaki gibidir:

- Dis Diinya’ya Aciklik: Liberallesme politikalari, uluslararasi sermaye
hareketlerine getirilen serbestlik, 6zellestirme uygulamalari, sirket birlesme ve satin
alimlari, haberlesme ve ulasim teknolojilerindeki gelismeler, s6zlesmelerin uluslararasi
anlamda giivence altina alinmasi, millilestirme risklerinin azaltilmas1 GOU’lere yonelik

DYSY’leri artirmaktadir. Ulkelerin disa aciklik derecelerinin 6lciilmesinde genellikle,

* Philip Kotler, S.Jatusrpitak ve S.Maesinceee, Uluslarin Pazarlanmasi, A Bugdayci(Cev.)istanbul:Tiirkiye Is
Bankasi Kiiltiir Yayinlar1 Sosyal Felsefe Dizi:55,2000,s.183.
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dis ticaret hacminin GSMH’ye oranlanmasi ile saptanan rasyo kullanilmaktadir. Disa
aciklik orami yiiksek olan iilkelerin daha fazla yabanci yatirnm c¢ekecegi kabul

edilmektedir.”

Scmitz ve Bieri (1972) aciklik ve DYSY ’ler arasinda zayif bir pozitif baglanti
saptamiglardir. Kravis ve Lipsey (1982), Culem (1988), Edwards (1990) ve Pistoresi
(2000) tilkenin agiklik derecesinin, DYSY ler iizerinde, giiclii bir pozitif etkiye sahip
oldugu yolunda kanitlar saglamislardir. Wheler ve Mody ise, 1992 yilindaki
caligmalarinda, elektronik sanayinde zayif bir negatif baglanti, imalat sanayinde giiclii

bir destek bulgusuna ulagmstir.
- Piyasanmin Yapisina ve Isleyisine iliskin Politikalar:

DYSY’lerin cekilebilmesini destekleyen bir diger yapilanma da rekabet
yasalarinin bir ¢ok iilkede kabul edilmesidir. Rekabet yasalari, bir yandan kartel
anlagmalar ve piyasa giiciiniin kotiiye kullanimi gibi anti-rekabetci firma davranislaring;
diger yandan da yerli firmalar tarafindan yapay giris engelleri olusturulmasim
onlemekte ve boylelikle yabanci sermaye yatinmlarmin iilkeye akisinda etkili

olmaktadir.

Bir iilkenin rekabet yasasi, ulusal simirlar i¢inde faaliyet gosteren tiim sirketlere
yerli ve yabanci ayrimi yapmaksizin uygulanmaktadir. Dolayisiyla, bir iilkede bu tiir
rekabet yasasinin bulunmasi, yerli sirketlerin yabanci sirketlere karsi iilke iginde
rekabeti bozucu igbirligi yapmalarini ve yabanci sirketlerin de diisiik maliyet ve kitlesel
tiretim avantajim kullanarak piyasalar tekellestirmelerini engellemektedir. Yabanci
yatinmcilar, yerli sirketlerin tek elden satin alma, dagitim anlasmasinda bulunma ya da
bir malin iiretim siirecinin farkli asamalarinda diger sirketlerle anlagarak sonu¢landirma
gibi rekabetin dikey simirlandirilmasina olumlu bakmamakta ve bu piyasalart tercih
etmemektedir. Diinya Ticaret Orgiitii (DTO) de, yerli sirketlerce rekabetin dikey olarak

kisitlandigini ve piyasaya giriste engeller olusturuldugunu siirekli ifade etmektedir.”

% Giilten Kazgan, Ekonomide Disa Acik Biiyiime,2.Baski, Istanbul: Altin Kitaplar,1988,s.116.
% Marcus Noland, “ Competiton Policy and FDI: A Solution In Search Of A Problem”, IIE Working Paper
99-3,Washington: Institute For International Economics,1999,s.2.
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-Ozellestirme Politikalari:

Kiiresellesme ~ siireci, GOU’lerde  ozellestirme  politikalarma  ivme
kazandirmustir. Ozellestirmelere agirlik verilmesinin en 6nemli nedeni; miilkiyetin el
degistirmesi yoluyla ekonomide rekabet unsurunun saglanmasidir. Yabanci
yatinmcilarin; yonetim deneyimi, entelektiiel sermaye getirebilme yetenegi ve
ekonominin geneline kazandiracag: etkinlik dolayisiyla, 6zellestirilen devlet firmalarina
yatirnm yapmaya yOnlendirilebilmesi, 6zellestirme beklentilerinin gergeklesmesine yol
ac;maktadnr.97 Diger taraftan son yillarda GOU’lere yonelen DYSY lerin yeni yatirimlar

yerine Ozellestirme alaninda yogunlagsmasi olumsuz olarak nitelendirilmektedir.
-Yatirim Tesvik Politikalar:

Yabancit yatirnm konusunda iilkeleraras1 rekabet, yatinmcilarin secme
alternatiflerini artirmakta ve onlar1 daha ¢ok avantaj aramaya yonlendirmektedir. Bu
nedenle; yatinm talebi olan iilkeler, yabanci yatinmecilar i¢in, yatirim indirimi, giimriik
vergilerinden bagisiklik, erteleme veya taksitlendirme, cevre koruma masraflarinin
almmamasi, sanayi bolgelerinin parasiz tahsisi ve ucuz kredi gibi tesvik edici paketler

hazirlamaktadirlar.
1.6.3. Yatirim Ortamina Iliskin Faktorler

- Hukuki Alt Yapi: Yabanci yatinmcilar, DYSY yapacaklar iilkelerde yeterli
bir alt yapinin olusmasi, ekonomik ve siyasal istikrarin saglanmasi yami sira yatirim
konusunda hukuki mevzuata biiyiikk 5nem vermektedir. Bu itibarla, giiniimiizde, iilkeler,
ulusal yatinm mevzuatlarinda ulusal yatirimcilarla yabanci yatirnmcilar arasinda ayrima
son vermekte ve esitlik ilkesini egemen kilmaktadir. Bazen bu esitlik ilkesi, Polonya ve
Romanya’da oldugu gibi yabanci yatirimcilar lehine degistirilmektedir. Sermaye ve

teknoloji sikintis1 ceken bazi GOU’lerde de, yabanci yatirrmlarin iilkeye cekilebilmesi

7 Hasan Sabur, “Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarini Gelismekte Olan Ulkelere Yonlendirici Politikalar”, DTM
Dergisi, Ekim, Say1 26:Ankara: D1s Ticaret Miistesarli§1,2002,s.80.
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icin koruyucu is hukuku mevzuati gelistirilmekte, sendika ve toplu is miicadelesine

yonelik sinirlamalar getirilmektedir.98

Ozellikle, GOU’ler arasinda yabanci yatirim ¢ekme yarisi, bu konuda iilkeleri
daha radikal kararlar almaya ve daha elverisli kosullar sunmaya sevk etmektedir.
Boylelikle, yatinm ikliminde hukuki agidan ayricalikli yaklagim yabanci yatinmecilar
lehine yonelmektedir. Bu tiir uygulamalar, ulusal mevzuat ile yabanci yatirimeiya yerli

yatirrmcidan daha lehte bir muamele, daha iyi bir hukuki koruma saglamaktadur.99

- Biirokratik Islemler: Yabanci yatiimlara yonelik uygulamalarda karsi
karsiya kalinan ve giinden giine artma egilimi gosteren biirokratik islemler, yabanci
yatirimeilar bakimindan segici olmayi beraberinde getirmektedir.'™ Bu itibarla,
DYSY’lerin GOU’lere cekilmesinde idari prosediirler ve islemler de ©nemlidir.
Biirokratik ve idari islemlerin fazla vakit almasi yatirnmlar i¢in 6nemli bir giris engeli
olusturabilir. Dolayisiyla, etkin ve hizli isleyen bir idari siire¢ DYSY cekmekte avantaj

saglamaktadir.
1.6.4. Sosyal ve Kiiltiirel Yap

Yabanci yatirnmlarin bir iilkeye cekilmesinde genellikle objektif kriterler
aranmaktadir. Ancak, kiiresellesme olgusu ile birlikte, bu kriterler yani1 sira kiiltiirel
yakinlik, siyasi yaklasim gibi baz1 siibjektif kriterlerin de uygulandig
gozlemlenmektedir. Nitekim, Dogu Avrupa iilkeleri, liberallesme konusunda iilkemizin
gerisinde oldugu halde, yabanci yatirimeilardan biiyiik destek gérmektedir. Buna karsin,
ozellikle Giiney ve Dogu bolgemize yonelik yatirimlar gerek Avrupa ve gerekse Arap
Yarimadasi’'nda kaygi ile karsilanmakta, yabanci yatinmcilarin @ ilgi  odagi
olamamaktadir. Dolayisiyla, bu gozlemleme uluslararast yatinmcilarin da bazen
rasyonel yatirimlara ilgisiz kalabildigini ya da cikarlarina uygun hareket ettiklerini

gostermektedir.

% Giilten Kutal ve A.R.Biiyiikkuslu, Cok Uluslu Sirketler ve insan Kaynagi Yénetimi, istanbul: Der
Yayinlart,1996,s.35.

% Bilgin Tiryakioglu, “Dogrudan Yabanci Yatirimlara fliskin Uluslararast Diizenlemeler”, TCMB Ekonomik
istikrar, Biiyiime ve Yabanci Sermaye Semineri, Ankara: TCMB,2001,s.170.

1% Hamdi Derekdy, Cok Uluslu Sirketler, Joint Venture Uygulamalari ve Tiirkiye Ornegi, Ankara: Ekonomik
Arastirma ve Degerlendirme Genel Miidiirligii Yayinlari, 1994.s.80.
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Bazi GU ya da GOU’ler, dil, kiiltir bakimindan birbirine yakin, cografi
konumu smirdas olan iilkelerde yatirim yapmay: tercih etmektedir. ABD, Kanada,
Avustralya ve Ingiltere bu kapsamdadir. Yabanci yatirimeilar agisindan diger énemli bir
husus da, gelir dagiliminda adil olunmasidir. Zira, yabanci yatinnmcilar, gelir dagilim
adil olmayan {iilkeleri, her an i¢ karisikliklarin ¢ikabilecegi diisiincesi ile pek tercih
etmemektedir. Bu bakimdan, sosyal barisi ve sosyal adaleti saglamis iilkeler, yabanci

yatirim ¢ekmede daha sanshi olmaktadir.
1.7. DYSY’mn Ulke Ekonomilerine Etkisi

Dogrudan yabanci yatinmlarin geldikleri iilke ekonomileri iizerindeki etkileri
bir¢ok tartismaya neden olmustur. Her ne kadar {izerinde goriis birligine varilmamaissa
da dogrudan yabanci yatirimlarin geldikleri iilke ekonomileri iizerinde bir¢ok olumlu
etkileri mevcuttur. Fakat bu etkilerin Ol¢limii her zaman objektif kriterlere
dayanmamakta siibjektif kriterlerde g6z Oniine alinmaktadir. Bu yiizden dogrudan
yabanci yatirimlarin iilke ekonomileri tizerindeki etkilerini hem olumlu hem de olumsuz

yonleriyle inceleyecegiz.'”!

Dogrudan yabanci yatirnmlarin iilke gayri safi sermaye birikimine katkida
bulunma ve bor¢ sorunsali yaratmadan Odemeler bildngosunu iyilestirme
fonksiyonlarinin oldugu, ayrica rekabet ortami yaratma ve pozitif teknolojik digsalliklar

yoluyla ekonomide dinamik etkiler yarattigi ileri siiriiliir.'*

Her ticari faaliyet tiirii gibi, yabanc1 sermaye yatirimi icin de, en temel giidii
kardir. Baska bir iilkede yatinmda bulunma karar verilirken, en az karlhilik diizeyi
kadar, bu kérlihigin devamliligi da aranmaktadir. Karn devamliligim saglayan en
onemli etken ise istikrardir. Kalic1 bir istikrar da, saglam bir demokrasi ile temel insan
haklar1, miilkiyet hakki ve tesebbiis Ozgiirliigiiniin giivence altinda oldugu ortamlarda

mevcuttur. Yabanci sermayenin herhangi bir iilkeye yatinm karar alirken, istikrarla

101 Servet Unli, “Tiirkiye’ye Gelen Dogrudan Yabanci Yatirimlar ve Tiirk Telekom Ornegi”,(Yaymlanmams

Yiiksek Lisans Tezi, Marmara Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, [stanbul,2009),s.21.

192 M. Victor Gastanaga, B.Nugent Jeffrey ve Bistra Pashamova, “How Counrty Eforms and FDI Inflows: How Much
Difference Do They Make?”,World Development,1998,s.1299.
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birlikte aradigi diger 6nemli bir husus da ekonomik politikalarin tutarlilik ve devamlilik

arz etmesidir.

Yabanci sermaye yatinmlarinin olumsuz etkileri olarak; yabanci sermayeyi
o0zendirme maliyetlerinin yiiksekligi, yerli yatinmlarin karliligim1 azaltarak ulusal
gelirde azalmalara neden olmasi, yerli tasarruflar1 olumsuz etkileme, gelir dagilimi ve

sosyal dengeyi tahrip etmesi sayilabilir.'??
1.7.1. Olumlu Etkileri

Bugiin dogrudan yabanci yatinmlarin geldikleri iilkeye bir¢cok avantajlar
sagladigi, OECD basta olmak iizere bir¢cok uluslararasi kurulusun aragtirmalarla ortaya
koydugu bir gercektir. Yabanci yatirnmlarin sagladigi avantajlarin basinda sagladiklar
finansal kaynaklarla geldikleri iilkede yerli sermaye birikimini desteklemeleri ve bu
yolla bitylime hizin1 olumlu yonde etkilemeleri gelmektedir.104 Yabanci yatirimlar bu
etkiyi gerek iilkeye kendi getirdikleri sermaye, gerekse ortaklik kurduklar kuruluglara
uluslararast finansman imkéni saglamalan ile yaratmaktadirlar. Dogrudan yabanci
yatirrmlarin diger etkileri iiretimin, istihdamin ve ticaretin gerek niceliksel, gerekse
niteliksel olarak olumlu yonde gelismesi ve artmasi olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu
gelisme, yabanci yatinmlarin hem kaynak hem de bilgi (know how) saglamalan ile
miimkiin olmaktadir. Son olarak, dogrudan yabanci yatinmlar geldikleri iilkeye
teknoloji transferini hizlandirmakta ve bdylece iilkenin katma degeri yiiksek sektorlerde
faaliyet goOsterebilme sansini ve diinya ile rekabet edebilirligini arttirmasina katkida

bulunmaktadirlar.

Genel olarak olumlu etkilerini: istihdami artirma, 6demeler bilancosunu
iyilestirme, vergi gelirlerini artirma, milli gelir diizeyine olumlu katki saglama,
biiylimeyi artirma, teknoloji transferi, reel iicretleri artirma olarak sayabiliriz. Ekonomik
sistemleri farkli olmakla birlikte bir¢ok iilke kalkinmalarini hizlandirmak, refahi
yiikseltmek, ileri teknoloji ve yatirim tecriibelerini degerlendirmek amaciyla yabanci

sermayeden faydalanma yoluna bagvurmustur. Olumlu etkilerine yakindan bakabiliriz.

19 Hayrettin Demircan, Diinyada ve Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirnmlar: ve Stratejileri, Ankara: Hazine
Miistesarlig1 Yayinlar1,2003,s.23.

104 rnlii,s.22.
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- Biiyiimeye Etkisi: Dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik biiyiime
tizerindeki olast etkileri iki boyutta degerlendirilir. Birincisi, yurti¢i tasarruflarin
ekonomik genislemeyi finanse etmede yetersiz kalmasi durumunda, dogrudan yabanci
yatirimlarin bu eksikligin giderilmesine yardimci olmasidir. Ikincisi ise, sirketlerin
varliginin yurti¢i ekonomide pozitif digsalliklan1 ortaya ¢ikarmasidir. Birgok iilkenin
olabildigince fazla dogrudan yabanci yatirnm c¢ekme cabalari, dogrudan yabanci
yatirrmlari olumlu etkilerine iliskin teoriyi dolayli olarak destekler gtiriinmektedir.105
OECD Kalkinma Merkezi’nce yayimlanan 2000 tarihli ve * Capital Flows and Growth
in Developing Countries” baslikli ¢calisma, biiylimeye olumlu etkisi yoniinden dogrudan
yabanci yatirimlarin dig borca kiyasla daha faydali oldugu tezini destekleyen bir sonuca
ulasmistir.'” Bu calismaya gore, dogrudan yabanci yatirnmlar ile biliylime arasinda
pozitif korelasyon var iken bor¢ nitelikli kaynak girisi ile biiyiime arasinda negatif

korelasyon oldugu belirtilmistir.'"’

Dogrudan yabanci yatirimlarin iilke biiyiimesi iizerine etkisi reel GSYIH veya
kisi basina GSYIH min biiyiime oranini, dogrudan yabanci yatirrm akimi veya stokuyla
iliskilendiren kapsamli {ilke calismalan aracilifiyla incelenebilir. Genellikle bu
caligmalardan elde edilen sonuglar, iilkelerin bazi sektorleri icin bir takim faktor veya
faktorleriyle birlestirilebilen dogrudan yabanci yatinmlarin biiyiimeyle pozitif bir

sekilde iliskili oldugunu ortaya koymustur.'®®

Dogrudan yabanci yatirimlarin iilkelerin biiytimeleri iizerine etkisi; iilkelerin
gelismislik diizeyine, sahip olunan teknolojik altyap: ve beseri sermaye diizeyine gore

farklilik gostermektedir.

Biiyiime dogrudan yabanci yatirnmlar i¢in hem etkileyen hem de etkilenen bir
degisken konumundadir. Yatirimin yapildig iilke eger yiiksek biiylime oranina sahip ise
bu durumda yabanci yatinmlar daha fazla uyarilacaktir. Ayrica dogrudan yabanci

yatirim, iilkeye geldiginde pozitif etki yaparak bilyiimeyi artiracaktir.

105 Joze Mencinger, Foreign Direct Investment Always Enhance Economic Growth, Kyklos,2003,s.491.

198 Unli,s.23.

197 Hasan Kaymak, “Yabanci Dogrudan Yatirimlart Artirmak igin Tegvikler Gerekli ve/veya Yeterli Mi?”,Maliye
Dergisi, say1 149,Mayis-Aralik 2005,s.82.

198 (.Selcuk Emsen ve M.Kemal Deger, Gecis Ekonomileri ve Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Sermayenin
Dinamikleri, Erzurum: Atatiirk Universitesi Yayinlar1,2005,s.42.
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-Istihdama Etkisi: Dogrudan yabanci yatimlarin geldikleri iilke ekonomilerine
olumlu katkilarindan biri de istihdam saglama etkisidir. Bir¢ok gelismekte olan iilke
istthdama katkisindan dolayr dogrudan yabanci yatirimin gelmesini tesvik edip,
desteklemektedir. Fakat burada da 6nemli olan, dogrudan yabanci yatirimin ne sekilde
geldigidir. Yatinm mevcut bir firmay1 satin alma yoluyla ya da ozellestirme yoluyla
gelmigse istthdam saglama etkisi daha az olacaktir. Eger dogrudan yabanci yatirim yeni
(greenfield) bir yatinm seklindeyse bunun {iilke istihdamina etkisi daha fazla

olacaktir.'”

Dogrudan yabanci yatirimlarin, yeni istihdamin bolgesel dagilimina katkida
bulunma, iicret diizeyini yiikseltme, gelir dagilimini iyilestirme gibi yatirimin yapildigi
ilkede istihdam iizerinde dogrudan ve giiclii etkileri vardir. Ayrica yerli taseronlarda

istthdamin artirilmast gibi dolayl etkileri de vardir.'"?

Gegis ekonomilerinde gecisin baslangicinda sosyalist donemdeki istihdam
diizeyini siirdirmenin imkansizligr acik¢ca goriilmiis ve bu nedenle istihdamdaki
diisiisiin yavaslatilmas1 icin gelen yabanci yatirim ile belirli bir istihdam diizeyini
siirdiirmeyi garanti altina almak {izere yatirimcilarla cesitli anlagmalar imzalanmigtir. Bu

tip anlasmalara Polonya ve Estonya da rastlamak miimkiindiir.'""

Bazen dogrudan yabanci yatinmlar geldikleri iilkedeki {icretler iizerinde
birtakim etkilere sahip olmaktadir. Gelen yatirnmlar iilke iicret diizeyinde artisa neden
olabilmektedir. Bu genelde gelen firmalarm yiiksek {icret Onermelerinden
kaynaklanmaktadir. Bir iilkedeki yabanci sahipli firmalarin yerli firmalara oranla daha
yiiksek iicret 6demeleri, yerli firmalardaki iicret diizeyini etkileyebilmektedir. Bunun
olumlu veya olumsuzlugu degerlendirilebilir. Ciinkii yiiksek iicret diizeyleri firmalara

gore olumsuz bir durumu gosteriyorken, isgiicill i¢in olumlu etki olarak goriilmektedir.

-Kalkinmaya Etkisi: Dogrudan yabanci yatinmlarin sagladigi bir diger yarar
da gittikleri iilkede kalkinmaya katkida bulunmasidir. Bu etki gelismekte olan iilkeler

icin onem arz etmektedir. Gelismekte olan iilkelerde genelde sermaye yetersizligi

199 Unlii,s.24.
10 Emsen ve Deger, s.90.
' Emsen ve Deger, 5.93.
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goriilmektedir. Dogrudan yabanci yatirim yoluyla gelen sermaye bir¢ok gelismekte olan
ekonomiye finansman kaynagi saglayarak o iilkelerin kalkinmalarina katkida bulunur.
Ayrica hiikiimetlerce iilke icinde kalkinma ihtiyaci fazla olan bolgelere yonelik gesitli
siibvansiyon ve tesviklerle o bolgelerin kalkinmalarina katki saglanabilir. Boylece

iilkenin sosyal ve ekonomik yonden geri olan bolgelerine yatirim kaydirilmis olur.''?

Dogrudan yabanci yatirimlarin miktar1 ve niteligi iilkelerin kalkinma diizeyi
izerinde onemli etkiler yaratmaktadir. Giliniimiiz diinyasinda ¢esitli iilkelere giden
dogrudan yabanci sermaye akimlarindaki artislar, bu {lkelerin biiylimesini
hizlandirmaktadir. Dogrudan yabanci yatirim miktari ile ekonomik kalkinma arasindaki
iliskinin dogru yonlii oldugu, sadece teorik ve analitik calismalardan elde edilen bir
sonu¢ olmayip, bircok iilke deneyimiyle ortaya ¢ikan bir olgu olarak kabul

gormektedir. 13

- Cari A¢iga Etkisi: Dogrudan yabanci yatinmlarin geldikleri iilke ekonomileri
lizerindeki en onemli etkilerinden biri cari aciga olan etkisidir. Ulkeye gelen yabanci
sermaye o lilkenin varliklarina eklenen bir dis kaynak olmakla birlikte doviz
rezervlerine yaptigr katki dolayisiyla da 6nemsenmektedir. Gelen yabanci yatirimlar
odemeler dengesini degisik yonlerden etkilemektedir. Ulke icinde yabanci yatirimcilar
tarafindan iiretilen mal ve hizmetlerin ihraciyla doviz saglarken, diger yonden onceden
ithal edilen mal ya da hizmetler gelen dogrudan yabanci yatirim sayesinde iilke icinde
tiretilince bu mal veya hizmetlere 6denen para iilkeden ¢ikmayarak ddemeler dengesine
olumlu katki saglamaktadir. Gelismekte olan iilkelerde 6demeler dengesindeki aciklarin

yarattig1 doviz darbogazi yabanci yatinmin gelmesiyle kapanabilmektedir.114
1.7.2. Olumsuz Etkileri

Dogrudan yabanci yatirnmi gergeklestiren firmalar bu yatinmdan en fazla kar
elde edecegi iilkeyi tercih etmektedir ve geldikleri iilke iizerinde de birtakim olumsuz

etkiler ortaya ¢ikarmaktadir.

12 nlig,s.25.

3 Muharrem Afsar, Dogrudan Yabanci Yatirnmlar ve Bankaciik Sektorii, Eskisehir: Anadolu Universitesi
Yayinlar1,2004,s.87.
4 Unlii,s.27.
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Dogrudan yabanci yatirimlarin olumsuz etkilerine baktigimizda genelde liberal
goriisiin karsitinda bulunan bagimlilik teorisyenlerince savunuldugunu gormekteyiz.
Bagimlilik teorisyenleri; yabanci yatinm yoluyla gelen sermayenin geldigi iilke

ekonomisi iizerinde bagimlilik etkisi yapacagini iddia etmektedirler.

Bagimhilik teorisyenleri dogrudan yabanci yatinmlarin iilke ekonomisi
izerinde olumlu etkilerinden ¢ok olumsuz etkileri olacagini ileri siirmektedirler. Gelen
bu yatinmlarin getirilerinin kar, lisans iicreti, yonetim masrafi gibi birtakim giderler
altinda doviz olarak yurtdisina ¢ikarildigim belirtmektedirler. Yabanci yatirrmin iilkeye
gelmesi ile daha kiiciik isletmeye sahip olan bircok yerli yatinmci ya piyasadan
cekilmekte ya da piyasaya girmekten vazgecmektedir. Yabanci sirketlerin iilkeye
girdikten sonra uyguladiklari bazi1 isletme politikalar1 bir diger ©6nemli -elestiri
konusudur. Yabanci sirketlerin rekabeti Onleyici girisimlerde bulunmalari, vergiden
kacinma ve suistimal nitelikli transfer fiyatlandirmasi yoniindeki davramiglar1i bu

kapsamda 6ne ¢ikan bazi1 durumlardir.

Bunlarin disinda, bu sirketlerin kimi zaman c¢imento sanayi gibi kendi
ilkelerinde saglik ve cevre miilahazalar cevresinde yapamadiklari bazi faaliyetleri
gelismekte olan iilkelere transfer ederek o iilkelerin yasam ortamimi kétiilestirdikleri,
cevre koruma konusunda 6zensiz davrandiklart yoniinde benzer endiseler de ileri

siiriilmektedir.''?

15 Unlii,s.27.
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2. DUNYADA VE TURKIYE’DE DOGRUDAN YABANCI
YATIRIMLAR

2.1. DYSY’nin Diinyadaki Tarihi Gelisimi
Bu kisim iki alt donemde incelenecektir.
2.1.1.1980 Oncesi Dénem

Bugiin ¢esitli iilkeler arasinda gelistirilen iktisadi iliskilerin temel
ozelliklerinden bir kismi, Ingiltere’de baslayip Bati Avrupa iilkelerinde gelisen sanayi
devrimi sirasinda ortaya cikmustir.''® Birinci Diinya Savasindan onceki dénemde
yaklagik olarak ii¢ asir boyunca sermaye ve tabi kaynaklar, niifusa oranla yogun oldugu
alanlardan daha az yogun oldugu alanlara akmistir. Bu akim XIX. asirda en yaygin hale
gelmistir.117 1880’1 yillarin ilk yarisinda Ingiltere’nin ihtiyag duydugu hammadde,
madenler ve petroliin ¢ikarilmasi i¢in somiirgelerde yaptig1 yatirimlar, yabanci sermaye

yatirimlarin baslangicini temsil etmistir.'™®

Ciinkil endiistri devriminin bir sonucu
olarak 19. yy’ 1n ikinci yarisinda, Ozellikle batinin sanayilesen iilkelerindeki hizli
sermaye birikimi, biiylik sirketleri bu sermayeden en fazla karn saglayacak yatirim
alanlarim1 aramaya yoneltmistir. Bu yatirim alanlart ise, Avrupa endiistrisinin ihtiyaci
olan hammaddeleri saglayacak, dogal kaynak ve ucuz isgiiciine sahip donemin

sOmiirgeleri ve bagimsiz az gelismis tilkeleri olmustur.'"’

19. yiizyila kadar yabanci sermaye olarak Bati Avrupa sermayesinden soz
edilirken, 1914 yilindan sonra ABD devreye girmistir. Birinci Diinya Savasini izleyen
yillarda ABD, yabanci sermaye yatirimlarinda 6n siray1 almistir. Ancak 1929-30 Diinya
Ekonomik Krizi yabanci sermaye yatirimlari i¢in yeni bir donemin baslangici olmustur.
Daha Once yabanci sermaye yatirimi yapan iilkeler bu yatirimlarini tasfiye etmeye

120

yonelmislerdir. Ikinci Diinya Savasinin patlak vermesiyle yabanci sermaye

6 Necdet Serin, “ Kalkinma ve Dis Ticaret; Azgelismis Ulkeler ve Tiirkiye Yoniinden”,Ankara Universitesi

S.B.F.Yaynlari, No:463,3.Baski, 1981,s.5.

"7 Baran Tuncer, “ Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Sorunu”, Ankara S.B.F. Yaymnlari, No:241,s.16.

"8 Giingér Uras, Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlary, istanbul:iktisadi Yaymlar,1979,s.27.

19 Cem Alpar, Cok Uluslu Sirketler ve Ekonomik Kalkinma, Ankara: iktisadi ve Ticari ilimler Akademisi
Yaymni, 1978,s.3.

120 Uras, s.31.
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yatirimlarinda farkli bir déneme girilmistir. Ikinci Diinya Savasindan onceki yillarda
yabanci sermaye yatirimlari daha ¢ok portfoy yatirimlar1 seklindedir. Savastan sonraki
donemde dogrudan yabanci yatirnmlar 6nem kazanmaya basglamistir. Siiphesiz bu
gelismede, 1950’li yillardan sonra diinya ekonomisinde giderek 6nemli bir gii¢ teskil
etmeye baslayan ve dogrudan yabanci yatirim niteliginde olan ¢ok uluslu sirketlerin rolii

biiylik olmaktadir."!

II. Diinya Savasindan sonra gelismekte olan iilkelerin kalkinma ¢abalar
artmistir. Bu iilkeler sanayilesmis iilkelere hammadde saglayip cesitli sanayi iiriinleri ve
sermaye mallar ithal eder durumdan kurtulmanin yollarin1 aramaya baslamislardir.
Yabanci sermaye yatinimlari, ihtiya¢ icindeki gelismekte olan iilkelerde, tesebbiis
yetenegi, teknoloji, yonetim bilgisi ve pazarlama gibi sermaye yatirimlarinin potansiyel
bir kaynag olarak kabul edilmistir. Ugiincii Diinya Ulkeleri, sadece asgari diizenlemeler
degil, vergi bagisikliklart ve siibvansiyonlar gibi 6zel tesviklerle dig yatirnmlar igin

uygun bir iklim saglamaya gayret etmislerdir.'*

Savas sonrast yikilan Avrupa, savasin hem siyasal hem de ekonomik galibi
ABD’nin kredi ve hibelerine muhta¢ duruma gelmistir. SSCB ve Batili miittefikleri
savas sonrasi diinyaya yonelik uzlasmazliklar niikleer silahlarin tehdidi altinda ve iki
farkli ideoloji temelinde, iki kutuplu bir diinyanin ortaya ¢ikmasina neden olmustur.
ABD bu nedenle kendi etki sahasinda kalan bolgeleri ve eski diinya giigleri olan Bati
Avrupali miittefiklerini ekonomik olarak kalkindirma amaciyla yatirrmlarini bu bolgeye
aktarmigtir. ABD’nin biiyiik destek oldugu Avrupa Ekonomik Toplulugu'nun (AET)
kurulmasi ile de ABD’nin Avrupa icindeki yatirimlarinda Onemli artislar meydana

gelmistir.'>

1944 yilinda yeni bir uluslararasi para sistemi kurmak amaciyla Bretton Woods
konferans1 yapilmistir. Konferansta alinan kararlar cercevesinde Diinya Imar ve

Kalkinma Bankasi (IBRD) ve Uluslararasi Para Fonu (IMF) kurulmustur. Diinya

121
122

Kudug,s.26.
Isaiah Frank, Foreign Enterprise in Developing Countries, Baltimore: The Johns Hopkins University
Pres,1980,s.2.
123 Tugrul Gorgiin, Dogrudan Yabanci Yatirnmlarin Tarihsel Gelisimi Cercevesinde Yatirimlarm

Gelistirilmesinin Etkin Kurumsal Yapilanmalari, Ankara: T.C. Bagbakanlik Dis Ticaret Miistesarhgi Thracati
Gelistirme Etiid Merkezi,2004,s.21.
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paralar1 dolara baglanarak, uluslararas1 degisimde kolaylik saglanmistir. 1973 yilinda
ortaya ¢ikan Petrol Krizi ile DY Y lerin yavaslamasina neden olmustur. Petrol Krizi,
fiyatlarin yiiksek olmasi nedeniyle petrol iireten iilkelerin kisa donemde Onemli
miktarda gelir elde etmelerine neden olarak, aslinda petrol tiiketen iilkeler agisindan bir

kriz olmustur.'?*
2.1.2. 1980 Sonras1 Donem

1980 sonrasinda petrol fiyatlarinin diismesi kredi dongiisiiniin azalmasi,
kullanilan kredilerin etkin ve verimli yatirnmlarda kullanilamamasi gibi etmenlerle
gelismekte olan iilkelerde dig borclarini geri ddeme sorunlart ortaya ¢ikmistir. Borglu
gelismekte olan iilkeler, artan Olgiide disa acilma, sermaye hareketlerinin
serbestlestirilmesi, 6zellestirmenin yayginlagmasi ve firma birlesmelerine yonelik tegvik

edici diizenlemelerle yabanci yatirimi cekmeye caligsmislardir.

Klasik liberal iktisadin etkinlesmeye basladigi 1980 sonrasinin en Onemli
ozelligi Cok Uluslu Sirketlerin yabanci yatinmlarin niteligini ve niceligini
degistirmeleridir. Bu yillarda, Sovyetler Birliginin dagilmast ve Cin’in artan Olciide
diinya ekonomisi ile biitiinlesme ¢abalar1 yabanci sermaye yatirimlarinin hizlanmasini
saglamistir. Diger yandan, ulasim ve iletisimde yasanan olumlu gelismeler DYY
arisginda  uygun kosullarin  saglanmasina yardimecir olmustur. 1990’larda esen
kiiresellesme, liberallesme riizgarlari, toplumlarin dogrudan yabanci yatirimlara bakis
acilarim1 biiyiik olgiide degistirmistir. Boylece, sektorler ve isletmeler arasinda hizli
gelismeler ortaya ¢ikmis, sinirlar 6tesi isletmeler arasindaki isbirligi ve yabanci sermaye

yat1r1m1ar1 artmastir. 125

Son on yilda yabanci istiraklerin iiretim ve satislar1 diinya gayri safi yurtigi
hasilasindan ve ihracatindan daha hizli artmistir. Gelismis {ilkelerde yapilan bu
uluslararast iiretimin ¢ogu hizmetler alaninda yer almaktayken, gelismekte olan

tilkelerde daha c¢ok imalat sanayiinin c¢okuluslu sirketler tarafindan secildigi

124
125

Kudug, s.27.
Kenan Tanrikulu, “ Dogrudan Yabanci Yatirnmlar ve Tiirkiye’nin Yatirim 1maj1”,Active Dergisi, Y11:2002,
Say1 :26,http://www.makalem.com/ (17.03.2009),s.5.
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goriilmektedir. Diger taraftan, gelismekte olan iilkelerde de hizmet iiretimi cokuluslu

sirketler tarafindan yapilarak giderek ivme ve dnem kazanmaktadur.'*°

Diinya ekonomisindeki siir Otesi yatirimlar son on yilda oldukca hizla
artmistir. 1973-2000 yillan arasinda diinya genelinde yillik DY'Y akig1 50 kat artarak 25
milyar dolardan 1,396 milyar dolara yiikselmistir. Daha sonra 2000-2002 yillarn
arasinda da DYY akisi jeopolitik belirsizlik, giivenlik riskleri, kiiresel ekonomideki
duraganlik, yavas yavas diisen borsa fiyatlar1 ve ortak kazanglara ve yonetimsel
uygulamalara duyulan ilgi dolayisiyla yaklasik iigte iki oraninda diismiistir. DYY
gelismig iilkelere (yaridan fazla) akisindaki onemli diizeyde diisiisiin nedeni, iilkeler
arasi birlesimlerin ve kazanimlarin 2001 yih itibariyle sona ermesinden kaynaklandigi

belirtilmektedir.'>’

2.2. DYSY’m1 Yonlendiren Uluslararasi Kuruluslar

- Diinya Ticaret Orgiitii (WTO): Diinya Ticaret Orgiitii (WTO), cok tarafli
ticaret sisteminin yasal ve kurumsal organidir. WTO, hiikiimetlerin i¢ ticaret yasalarinm
ve diizenlemelerini nasil yapacaklar1 konusunda yasal bir ¢erceve ortaya koymaktadir ve
toplu goriismeler ve miizakereler yoluyla iilkeler arasinda ticari iligkilerin gelistirildigi
bir platformdur. 1986-1994 Uruguay Turu sonucunda alman kararla kurulan Diinya
Ticaret Orgiitii, 1 Ocak 1995 yilinda faaliyete baglamistir. 2005 yili verilerine gore, 149
tiye lilkesi vardir. Tiirkiye de 26 Mart 1995 tarihi itibariyle WTO tiyesidir. WTO’nun

ulagmak istedigi ticaret sisteminin bazi1 dnemli ilkeleri sunlardlr.128

o Ulkelerin kendi tiriinleri, hizmetleri ve uyruklan ile diger iilkelerin iiriinleri,

hizmetleri ve uyruklar arasinda ayrimcilik yapmalarinin 6nlenmesi.

* Kotalar, giimriik tarifeleri gibi ticaret engellerinin miizakereler yoluyla en aza

indirilerek daha serbest ticaretin saglanmasi.

126 Nahit Tore, Diinyada Sermaye Akimlari, Ankara: Ekonomik Istikrar, Biiyiime ve Yabanci Sermaye, TCMB

Insan Kaynaklar1 Genel Miidiirliigii,2001,5.79.

127" Mehmet Ogiitgii,“  Tirkiye'nin ~ Gelecegine Yatrim Yapmak”, Aylk Strateji ve Analiz e-
dergisi,Say1:8,(2003),s.7.

128 0.Karakog, “ Rekabet Kurullarimin Uluslararasilagma Siireci ve Uluslararast Orgiitlerin Politikalar”,(Uzmanhk
Tezi,Rekabet Kurulu Baskanli§1,2003),s.16.
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o Tarifeler, tarife dis1 engeller ve diger Onlemleri de iceren tiim ticaret
engellerinin keyfi olarak artirllmasinmi engellemek ve pazara giris kosullarinin yabanci

tesebbiis, yatirimcilar ve hiikiimetler a¢isindan kestirilebilir olmasi.

o ihracat tesvikleri gibi “haksiz” uygulamalarin ©nlenmesi yoluyla daha

rekabetci bir uluslararasi ticaretin saglanmasi.

* Gelismekte olan iilkelere uyum icin daha fazla zaman, daha biiyiik esneklik

ve ayricaliklar taninmasidir. 129

- Ekonomik isbirligi ve Kalkinma Orgiitii (OECD): Ekonomik Isbirligi ve
Kalkinma Orgiitii 1961 yilinda, gelisme yolunda olan iilkelere uluslararasi isbirligi
icinde yardim yapilmasi amaciyla kurulmustur. Tiirkiye, 29 Mart 1961 yilinda OECD
ye katilmistir. Bugiin orgiitiin 30 iiye iilkesi bulunmaktadir. OECD’nin ii¢ temel amaci

su sekilde belirtilmistir;

» Uye iilkelerde kendi kendine yeterli en yiiksek ekonomik gelisme ve istihdam

saglamak, bu esnada mali istikrar1 korumak.
» Uye olan ve olmayan iilkelerde ekonomik kalkinmaya katkida bulunmak

* Diinya ticaretinin uluslararasi taahhiitler cercevesinde ve ayirimci olmayan

bazda gelismesine katkida bulunmak."’

- Birlesmis Milletler Kalkinma ve Ticaret Konferans1 (UNCTAD):
Birlesmis Milletler Kalkinma ve Ticaret Konferansi, 1964 yilinda Cenevre’de
kurulmustur. Kurulus amaci, kalkinmakta olan iilkelerde iktisadi biiylimeyi ve
kalkinmay1 hizlandirmaktir. Bu tarihten itibaren UNCTAD, baniscil ve karsilikli yarar
ilkelerine dayali olarak biiyimeye, adil bir uluslararasi ticaret ve ekonomik diizen
kurmaya calismaktadir. 188 iiye iilkesi bulunmaktadir. UNCTAD’1n hedefleri bes ana

baslik altinda toplanabilir. 131

131 Karakog,s.28.
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» Farkli gelisme seviyesindeki iilkeler arasindaki dis ticareti, dzellikle gelisme

yolunda olan iilkelerin ekonomik kalkinmalarin1 hizlandiracak sekilde tesvik etmek.

* Ekonomik kalkinma ve uluslararasi ticarete iliskin ilke ve siyasetleri

belirlemek ve bunlar1 uygulamak.

* Birlesmis Milletler sistemi icinde diger uluslararasi kuruluslar ile ekonomik

kalkinma ve uluslararasi ticaret konularinda isbirligi yapmak.

* Uluslararas: ticarete iliskin cok tarafli anlagmalar yapilmasina yardimci

olmak

* Uluslararasi ticaret ve kalkinma konularinda Birlesmis Milletler iiyeleri diger
ekonomik kuruluslar arasinda ekonomi politikalarinin uyumunu saglayacak bir merkez

e . . 132
gorevini yerine getirmektedir.

- Uluslararasi Finansman Kurumu ( IFC ): Uluslararas:1 Finansman Kurumu
(IFC), 1956 yilinda kurulmustur. IFC, 178 iiye lilkeye sahiptir. Kuruma iiye olabilmenin

on kosulu, Diinya Bankasi liyesi olmaktir.

IFC, temel kurulus amaci, Diinya Bankasi’nin (WB), iiye iilkelere yonelik
faaliyetlerini desteklemek i¢in, liye iilkelerde, 6zellikle daha az gelismis bolgelerdekiler
oncelikli olmak iizere, verimli 6zel kesim kuruluslarinin biiyiimesini 6zendirmek

yoluyla ekonomik kalkinmaya daha fazla katkida bulunmaktir.
IFC’nin ana hedefleri;
* Geligmekte olan iiye iilkelerin 6zel sektor projelerini finanse etmek

* Gelismekte olan iiye iilkelerin 6zel sirketlerinin uluslararast finans

piyasalarinda finansman saglamasina yardim etmek

o Ozel sektér diinyasina ve hiikiimetlere ©Oneri ve teknik yardimda

bulunmaktir.'*?

132 Kudug,s.33.
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-Cok Tarafh Yatirnm Garanti Ajans1 ( MIGA ): Cok Tarafli Yatirnm Garanti
Ajanst 1985 yilinda kurulmustur. Kurulus amaci, gelismekte olan iilkelere yonelik
yabanci sermaye yatirimlarini, ticari olmayan risklere karsi, garanti altina alarak
korumak iizere kurulmustur. MIGA sayesinde yabanci sermaye, herhangi bir risk
almadan, o iilkenin sermaye pay1 ve oOdedigi primlerle karsilanan garanti olanagina

kavusmaktadir.
Cok Uluslu Yatirnm Garanti Ajansinin, bir yatirima garanti verebilmesi i¢in;
* Yatirnmin yapilacagi iilkenin gelisme yolundaki iilkeler sinifindan olmasi

* Yatirimcinin ve yatirim seklinin MIGA Anlagmasinin tanimlandigi cerceveye

uygun bulunmasi gerekmektedir.134

- Uluslararasi Yatirnm Anlasmazhiklarinin Coéziim Merkezi (ICSID):
Uluslararas1 Yatirim Anlasmazliklariin Coziim Merkezi, 1965 yilinda kendisine iiye
bir iilke ile bir bagka tiye iilkenin kisi ve kurumu arasinda ortaya ¢ikabilecek yatirim
anlagsmazliklarinin ¢6ziim yeri olarak tasarlanarak kurulmustur. Genellikle ev sahibi
iilke ile yabanci yatinmcilar arasinda ortaya c¢ikan herhangi bir uyusmazlikta
mahkemeye basvurarak yargi karari almak, yerel hukukun ulusal ¢ikarlar1 gbézetmesi
nedeniyle yabanci yatirimcilar tarafindan tercih edilmemektedir. Bu nedenle bir hakeme
bagvurarak ortak bir kesin hakem karar1 alip ona uymak veya bir uzlastirmaci mercii
Oniinde uzlasma yolunu denemek, yabanci yatirimlara daha uygun gelmektedir. ICSID,

yabanci yatirimlarin bu istegine yanit vermektedir.'*’

133
134
135

Kudug,s.33.
Kudug,s.33.
Kudug,s.33.
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2.3. Tiirkiye’de DYSY’nin Tarihi Gelisimi

Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatirimlarinin ge¢cmisini Osmanli imparatorlugu
donemine kadar uzatabilmek miimkiindiir. Tiirkiye’de DY Y larinin tarihi 1980 oncesi

ve sonrasi olmak iizere iki kisimda incelenecektir.
2.3.1. 1980 Oncesi Donem

Yabanci sermaye yatirimlarinin bu topraklara girisinin Osmanli zamaninda
kapitiilasyonlarla basladigi1 vurgulanmaktadir. Sermaye hareketinin baslangici olarak bir

tarih verilecek olursa, Osmanli’nin ilk bor¢landig tarih olan 1854 verilebilir.

Osmanh devleti 19 yy’da askeri, siyasi ve ekonomik alanda diger iilkelerin
baskist altindaydi. Sahip oldugu cografi yapisi genis alanlar1 ve hammadde bollugu ve
bu hammaddeleri kullanamamasi Osmanli’y1r diger iilkelere kars1i cazip hale
getirmekteydi.13 ® Osmanl’mn ¢Okmeye baslamasi ve baskilar Osmanli’y1, dis kaynak
arayisina yoneltmistir. Bu arayis kendini, 16 Agustos 1838 yilinda Sadrazam Resit Pasa
ile Ingiliz Elcisi Ponsonby tarafindan imzalanan Balta Liman1 Anlasmasi ile
gostermistir. Aym1 y1l Fransa ile daha sonra da diger Avrupa devletleriyle imzalanan
benzer anlagsmalar, dis ticarette yeni bir donemi sekillendirdi. Artik dis ticaret Bati
Avrupa’lln yatinmcilarin  kazandirdi@i yeni bir c¢erceveye kavusarak, bir yandan
liberallesen disa agilan diger yandan hizl biiyiiyen dis ticaret hacmine sahip bir Osmanlh
ekonomisi olusturmustur. Ancak bu hacimsel genisleme, beraberinde bor¢lanan ve faiz

carkinin i¢ine giren bir ekonomiyi beraberinde getirmistir.

1838 Ticaret Anlasmasi ile Osmanli pazarim batili iilkelere agarken, batili
devletler, tam tersine sanayilerini korumak i¢in yiiksek giimriik duvarlar1 koymuslardir.
Osmanl1 Devleti, yabanci iilkelerden her tiirlii mal ithalini serbest birakip, ithalatta %S5 ,
ihracatta ise % 12 giimriikk vergisi uygulamay1 ve yabanci mallarin satigi i¢in bir
bolgeden diger bir bolgeye nakledilirken 6denmesi gereken cesitli vergi ve resimlerden

bagisik tutulmasini kabul etmistir'®’

136
137

S.Yahya Tezel, Cumhuriyet Donemi iktisat Tarihi, Ankara: Yurt Yayinlar1986,s.168.
Y .K.Tengirsek, Tanzimat Devrinde Osmanh Devleti’nin Harici Ticaret Siyaseti, Maarif Matbaasi,1940,s.84.
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Boylece, Osmanli’min genel olarak ekonomisinin zayiflaylp sanayisinin
rekabet giiclinii yitirmesi ve dogal olarak borclanma durumuna diismesinde 1838
yilinda yaptig1 anlagsmanin stratejik bir sonucu oldugunu sdyleyebiliriz. Bu anlagma ile
Ingilizlere daha once taninmis olan kapitiilasyonlara ek yeni ayricaliklar taninmis

ilerleyen zamanlarda bu ayricaliklar diger Avrupa iilkelerine de tamnmustir.'®

Ozetle, Osmanli Devleti'nin dis bor¢lanmasinin en temel nedeni merkezi
devletin gii¢siizliigii ve mali krizine uzun vadeli ¢6ziim bulamamasi, biit¢e acgiklarinin

Oniine gegcememesidir. 139

Bu acgidan bakildigi zaman Osmanli’daki yabanci sermaye yatirimlarini iki
kategoride degerlendirmek miimkiindiir. Bunlardan birincisi, 1854 yilindan itibaren
devletin Avrupa borsalarinda tahvil satarak bor¢lanmasi siirecidir. Osmanli
bor¢lanmalarim yiiksek faizler iizerinden gerceklestirerek ¢okiis siirecini hizlandirmis,
1876 yilinda bor¢larin1 6deyemez hale gelerek 1881 yilinda Avrupa’li alacaklilarinin
kurdugu “Duyun-u Umumiye idaresi’nin mali denetimini kabul etmek zorunda
kalmustir. Inisli-cikish devam eden bu gelisme, Birinci Diinya Savasi’na kadar
siirmiistiir. Ikinci yatirim tiirii ise, Avrupa sermayesi tarafindan kurulan demiryollari,
liman isletmeleri, bankalar, maden isletmeleri, ticaret evleri, su, gaz ve elektrik sirketleri

gibi dolaysiz ya da dogrudan yatirimlarla bunlara verilen bor¢lardan olusmaktadar.

Duyun-i Umumiye Osmanli tarafindan kurulmustur fakat isleyisi batili
devletlerin elinde olmus buda zamanla Osmanli’nin gelir kaynaklar1 arasinda olan vergi,
resim, harg, tuz, icki, demiryollar1 gibi Osmanli tekelinde olan gelirlerin yabancilarin
eline gecmesine sebebiyet vermistir. Bunun sonucu olarak Osmanlinin gelir kaynaklar

.. . . oo 140
azalmis ve mali iflasin sinirina gelinmistir.

Eldeki verilere gore, yabanci sermaye, cok biiyiik Ol¢ciide bankacilik ve
sigortacilik ve ticaret gibi hizmet kesimleriyle, ulastirma, yani demiryollarn ve elektrik

ve su gibi altyapi alanlarinda yogunlagsmistir. Yabanci sermayenin adi gecen sektorleri

% Ahmet Serkan Cergi, “ Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari ve Ekonomik Biiylimeye

Etkisi”,(Yaymlanmamis Yiiksek Lisans Tezi,Marmara Universitesi SBE,2004),ss.57-58.

139 Sevket Pamuk, Osmanh Ekonomisinde Bagimhilik ve Biiyiime (1820-1913),2.Baski, Istanbul:Tarih Vakfi Yurt
Yayinlar1,1994,5.61.

140 Cergi, $5.58-60.
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secmesinin nedenleri arasinda, adi gegen sektorlerde kisa donem karlarinin yiiksekligi
kadar yabanci sermayenin kendi niteligi de sayilabilir. XIX. Yiizyilin ikinci yarisinda,
yabanci sermayenin gelismekte olan iilkelere daha c¢ok bu alanlarda gittigi go-
riillmektedir. Ozellikle o yillarda yabanci sermaye gelismekte olan iilkelerde sanayi
tiretimine yonelmistir. Kaldi ki o yillar dayanikh tiiketim iiriinleri sanayilerinin dogum
yillar1 olmustur ve kendi i¢ pazarlarinin gereksinmelerinin karsilanmasi, dogal olarak,

oncelikli hale gelmistir.

Yabanci sermayenin kaynak iilkelerine gore dagilimi Osmanli'nin dis ekono-
mik iligkileri konusunda bir fikir veremektedir. Yabanci sermayenin yiizde 44 dolayinda
bir boliimii Fransiz, yiizde 34 gibi bir kismi Alman ve yiizde 17 dolayinda bir boliimii
de Ingiliz kokenlidir. Kalani ise Belgika, ABD gibi iilkelerden kaynaklanmistir. Dis
borglarin iilke kokenleri oldukga farklidir:Yiizde 53,8 Fransiz, yiizde 11,2 Ingiliz, yiizde
10,4 Alman ve yiizde 24,5 digerleri.

Yabanci sermaye yatirimlarinin ¢ok biiyiik bir boliimii, ylizde 68 gibi bir kismi,
demiryollarina yapilmistir. Bunun da yaklasik yiizde 63'liniin simdiki sinirlar i¢inde
kaldig1 one siiriilmektedir. Demiryolu yapiminin o donemde ekonomik gelismenin bir
gostergesi sayildigl goz oniinde tutulursa, Osmanli'nin bu alanda belli bir ¢abaya girdigi
sonucuna varilabilir. Ancak bu siireci besleyecek iiretim doniistimii saglanamamaistir.
Demiryollarindan sonra gelen ikinci 6nemli alan bankacilik ve sigortaciliktir. Bu durum
Osmanli'da para ticaretinin ¢ok kérli oldugunu, ek olarak da sermayenin "giivence"

aradigimi gostermektedir.

Yabanci sermaye yatirimlarinin, yillik net getirisinin sektorel dagilimi ilging
ipuglar vermektedir. Getiri oran1 bankacilik ve sigortacilikta yiizde 10'dan fazladir ve
bunu yiizde 8,7 ile devlet bor¢lan izlemektedir. Kisaca Osmanli Devleti'ne bor¢ verme
yabancilar icin en karli yatinm alanlarindan biridir. Yabanci sermayenin yillik getirisi,
ayrica, lilke disina kaynak aktarilmasinin da bir gostergesidir. Nitekim yabanci sermaye
yatinmlart ve devlet bor¢lan karsiligi olarak 6denen miktar yilda 16 milyon Osmanlh
lirasindan fazladir. Buna 8 milyon dolayimdaki dis ticaret aciginin eklenmesiyle 24-25

milyon Osmanl lirasina ulagilmaktadir. Ayn1 yillarda Osmanli toplam yurti¢i ulusal
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gelirinin 203,69 milyon Osmanl liras1 oldugu diisiiniiliirse, bunun yiizde 12'si gibi bir

boliimiiniin yurtdisina aktarildigr sonucuna varilmaktadir.

Kisaca ozetlenen sermaye kaynaklari ve bunlarin kullanimi, Osmanli'da belirli
bir ekonomik gelisme politikasinin diizenlenemeyecegini gostermektedir. Bu sonug alt
sektorlerin incelenmesiyle daha da agiklik kazanacaktir. Ancak bu yargi, Osmanli'da
ekonomiyi biitiiniiyle yeniden diizenleme ya da ekonomik gelisme politikas1 olusturma
dogrultusunda caba harcanmadigi anlamina gelmez Ozellikle imparatorlugun son on
yilinda bir ulusal sermaye birikimi ¢abasina girildigi goriiliiyor. Burada vurgulanmak
istenen, sermaye miilkiyetinin ve sermayenin kullaniminin bir ekonomik gelisme
politikas1 olusturmaya uygun olmadigidir. Bir bagka deyisle Osmanli yonetimi ile
sermaye birikiminin kaynaklan arasinda uyusmazlik vardir. Bu uyusmazligi, yabanci
sermayeye ve onunla isbirligi i¢ine giren yerli sermayeye saglanan ayricalik ve

giivenceler de giderememistir.

Osmanli ekonomisinin goreli olarak en gelismis kesimi olan hizmetlerde
egemen olan yabanci sermaye, ¢ikis iilkesinin ekonomik konumuna uygun bir isbdliimii
yapmustir: Ticaret kesiminde Ingiliz, bor¢ verme ve para islemlerinde Fransiz ve
demiryollarinda Alman sermayesinin goreli {stiinliigii géze carpmaktadir. Yabanci
sermaye dogal olarak, ekonomik yonden goérece gelismis olan, belirli bir sermaye

birikimine sahip azinlik gruplanyla igbirligi i¢cinde olmustur.'*!

19. yiizyil sonlarinda Osmanh Devletinde goriilen tarima dayali, dis ticarete ve
yabanci sermayeye acgik olma gibi 6zellikler pek ¢cok gelismekte olan iilke i¢in de gecerli
olmus ve pek ¢cogu biiyiime egiliminde olmustur. Buna en iyi 6rnek Latin Amerika iilkeleri
olusturur. ABD Latin Amerika'da ki uzun dénemli yatinmlarim 1897'de 308 milyon
dolardan 1914 yilinda 1.6 milyar dolara yiikseltmis, Avrupa iilkelerinden ozellikle
Britanya, Almanya ve Fransa yatinmlarin1 Latin Amerika iilkelerine (Arjantin, Meksika ve
Brezilya) yogunlastirmustir. Yabanci sermaye girisi Latin Amerika'nin biiylime performansin

olumlu yonde etkilemistir.

141N Yentiirk ve Y .Kepenek, Tiirkiye Ekonomisi, 12.Baski,istanbul:Remzi Kitabevi,2001,ss.12-13.
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Osmanli’da son donem her ne kadar biiylime yakalandiysa da yabanci
sermayenin iilkede daha biiyiik rol oynamasini engelleyen "burjuvazi" faktorii vardi. Keyder'e
gore, Osmanh Imparatorlugu'nda ki burjuvazi, yabanci sermaye ile yerli iiretim arasinda
aracilik konumunda olmasina ragmen, bol kazanch girisim alanlarim elinde tutabilecek

giicte bir yerli burjuvazi niteligini tasimaktaydi.

1920'lere gelindiginde Hiristiyan burjuvazinin yerini yabanci sermayenin almastyla,
yabanci sermayenin ekonomideki agirhg artmustir. Ancak her ne kadar savas yillan boyunca
(1920-1922 arasinda), yabanci sermayeli Tiirk Anonim Sirketleri'nin sayilarmda stirekli bir
diisiis gozlenmisse de (1922 yilinda say1 %50, nominal sermaye %20 ve 6denmis sermaye
9%0.01) 1920-1930 doneminde Tiirkiye'deki genel anonim sirketlesme siirecinin en yogun
oldugu 1926 yilinda nominal ve ddenen sermayeler bakimindan yogun bir gelisme yil
olmustur, 1923-1929 doneminde sanayi sirketlerine yapilan yatimmlar icerisinde yabanci

sermayenin pay1 Tiirklerin payinin tam iki kat1 olmustur. 142

Cumbhuriyetin ilanindan sonra, yeni Tiirk Devleti’nin 6zellikle kamu hizmeti
tasiyan alanlarda faaliyet goOsteren yabanci firmalar millilestirme yoluna gitmis
olmasina ragmen bu donemdeki siyasiler yabanci sermayenin iilke i¢in 6nemli oldugu
goriisiindeydiler. Bu goriisin  dogrulugunu o doénemde toplanan LIzmir Iktisat
Kongresinde alinan su karar kanitlamaktaydi. Yeni Tiirk Devletinin siyasi erkinin
zedelenmemesi sartiyla yabanci Ozel sermaye yatirimlarimi uyaran bir politika
izlenmeliydi. Yabanci sermayeyle kurulan anonim sirketlerin kendilerine has kimi
nitelikleri vardi. Bunlar belediyeler tarafindan yada tekel haklariyla hiikiimetler
tarafindan desteklenmekteydi. Sirketlerin de yonetimleri dogrudan yabancilarin
elindeydi. Bu donemde yabanci sermaye iki 6nemli sonu¢ dogurdu, bunlardan ilki
yiiksek diizeydeki biirokratlarin 6zel girisimcilige baslamalari, ikincisi ise tekel haklar

ile ekonomi iizerinde yabancilarin sinirlida olsa denetiminin olmasiydi.

Bu donemde de Osmanli’dan siire gelen yatirimei firmalarin hammaddeyi yurt
disindan ithal edip mamul haline getirip mali i¢ piyasaya satmalar1 devam etmekteydi.

Bu Osmanli déneminde ekonomiye zararli olup kisir dongiiye neden oluyordu.

142 Giilten Dursun, “Yabanc1 Dogrudan Yatirimlar ve Belirliyicileri: Tiirkiye Analizi (1981-2003)”,(Yaymlanmamis

Doktora Tezi,Marmara Universitesi SBE,2004),ss.112-114.
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Bu donemde de ayni sistemin devam etmesini istemelerinin tek nedeni o
zamanda iilkede yerli sermaye eksikligi yaninda teknik bilgi beceri yetersizliginin
olmasiydi, Cumbhuriyetin ilk yillarinda yabanci firmalarin Tiirkiye’de yatirim
yapmamalarinin nedeni dénemin siyasi idaresinin yabanci sermayeye karsi olmasindan
degil yabancilarin Osmanl zamaminda kapitiilasyonlarla elde ettikleri ayricaliklar1 bu
donemde bulamamalarindan ileri gelmekteydi, diger bir neden ise 1931-1939 yillarinda
arasinda yapilan millilestirme hareketlerinin yabanci sermayenin iilkemizde yatirim
yapma konusunda ¢ekingen davranmasina neden olmasidir. Ayrica 1954 yilina kadar
tilkemizde yabanci sermayeyi tesvik edici herhangi bir yasa bulunmamasi da bu
donemlerde yabanci sermayenin iilkemize sicak bakmamasinin bir baska nedeni olarak
goriilmektedir. Cumbhuriyetin kuruldugu ilk yillarda Tiirkiye'de bulunan yabanci

firmalar Ingiliz ve Fransiz’lara aitti.

Cumbhuriyetin ilanindan 1930 yillarina kadar yabanci sermaye yatirimlarinda
stirekli artis olmustur. Tiirk devleti yabancilara karst olumlu tavrini bu donemde de
siirdirmiis ve 1924 yilinda yabancilarin belediye smirlart igerisinde tasinmaz mal
edinmelerini sinirlayan yasal engeller kaldirilmistir. Buna ek olarak 1927 yilinda
Tesviki Sanayi Kanununun getirdigi olanaklardan yabanci sermayeli firmalarda

yararlandirilmisgtir.

1929 yilinda yasanan ekonomik bunalim, doviz kontrolu konusunu 6n plana
cikardigi vurgulanmistir. Cumhuriyet hiikiimeti 1929 yilinda yiiriilige giren, 1447
say1l1 menkul kiymetler ve kambiyo borsalar1 kanunu ile yabanci dovizlerin alim-satimi
icin kayit altina alinma olgusunu getirmistir. Menkul kiymetler ve kambiyo
borsalarinda igslem gorecek yabanci hisse senetleri ve tahviller ile yabanci paralar
dogrudan maliye vekaletinin iznine baglandi. Bunun anlami, kambiyo ve yabanci

paranin alim satiminin yasaklanmasi oldugu Vurgulanmaktadlr.143

1930 yilinda yiiriiliige giren 1567 sayili Tiirk parasinin kiymetini koruma
hakkindaki kanun, kambiyo, nukut ve tahvilat alim satiminin ve bunlar ile kiymet
taglarla bunlardan mamul veya bunlart muhtevi her nevi esya ve kiymetlerin ve ticari

senetlerle tediyeyi temine yarayan her tiirlii vasita ve vesikalarin memleketten ihraci

143 Giingor Uras, Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlari, Istanbul:Formiil Matbaas1,1979,s.108.
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veya memlekete ithalinin tanzim ve tahdidine, Bankalar kurulunu yetkili kiliyordu.
Bunun anlamida Tiirk parasinin konvertibilitesinin kaldirilmasiyd: idi. Bu kanuna
dayal1 olarak 22.05.1947 tarihinde cikarilan Tiirk Parasim1i Koruma Hakkindaki 13
sayili kararname ise yabanci sermaye konusunda Cumhuriyet doneminin ilk agik

. .. .. 144
diizenlemesini getiriyordu.

1932-1939 yillarinda yabanci sermaye’ye kars1 kapali bir politika izlenmistir.
Bu politikanin izlenmesinde o6zellikle 1931 yilindan sonra Atatiirk'iin yiiriirliige
koydugu devletcilik rejiminin etkisi biiyiikk olmustur. Temelde bu rejim yabanci
sermayeye karsi degildir piyasa ekonomi kurallarim1 devam ettirmistir. Fakat bu yillar

icinde yabanci sermaye iilkemize gelmemistir.

Yabanci sermaye Tiirkiye icin 1930 yillar1 sonunda yine hareketlenmis ve 2.
diinya savast sonunda da bu hareketlilik devam etmistir Savas sonrasinda liberal
ekonomik politikalarin giic kazanmasiyla birlikte yabanci sermayeye daha sicak
bakilmigtir. 1954 yilinda 6224 sayili yabanci sermayeyi tesvik kanunu yiiriirliige
konmustur. Cumhuriyetin ilanindan 1930'lu yillara kadar Tiirkiye’de ki yabanci
sermayeli firmalarin toplami ve yabanci sermayenin miktar1 2,8 milyon dolar

civarinda kalmustir.

1954 yilina kadar gecen siirede, yabanci sermaye konusunda yasal bazi

diizenlemelere gidilmistir.

Tiirk Parasinin Kiymetini Koruma Kanunu ile yabanci sermayenin iilkeye gelis
sekli, amac1 ve transferi hakkinda ilk diizenlemeler yapilmustir.'* 1950 yilinda kabul
edilen 5583 sayil1 yasaya gore, Tiirkiye’ye gelen yabanci sermayeye transfer garantisi
verilmis ve disaridan bor¢ alan Tiirk sirketlerine bu borglarin faizlerini transfer etme
imkani saglanmistir. 1951 yilinda kabul edilen 5821 sayili yasa ile, yabanci sermayeli
sitketlere, toplam karlarinin %10’unu transfer etme imkam saglanmistir. Ancak

Tiirkiye’nin daha onceki yillarda uyguladigi ekonomik politikalar yabanci sirketlerin

144
145

Uras,s.108.
Alpar ,s.164.
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Tiirkiye’ye onemli yatirimlarda bulunmasim engellemis ve bu iki kanun yabanci

sermayeyi tesvik etmekte yeterli olmamistir. 146

Yukardaki paragraflarda agiklandig tizere; Tiirkiye'de cumhuriyetin ilanindan
6224 sayil1 yasanin kabuliine kadar gecen siire icerisinde yabanci sermaye girisleri pek
olmamustir. Bu yasanin kabuliiyle birlikte yasadaki tesvik tedbirleri sayesinde yabanci
sermaye girisinde bir canlanma olmustur. Ciinkii 6224 sayili yasa liberal bir kimlik
tasimaktaydi. Yasa kar transferleri ile ana sermayenin iadesi konusunda hicbir
kisitlama getirmemekteydi. Yurt disina transfer edilmeyen karlarin istenildigi taktirde
ana sermayeye eklenmesine olanak tamimaktaydi. Yerli ortaklik durumunda yabanci
ortak icin bir tavan pay1 konulmaktaydi ve yerli sirkete taninan biitiin haklar yabanci

sirket icinde gecerli olmaktaydi.

[k 6nemli istikrar politikasinin uygulandigr 1958 yilim da igine alan 1954 -
1962 yillan arasinda yabanci sermaye hem say1 olarak hem de miktar olarak artmistir
1960 yilindaki askeri darbe bu artis1 biraz yavaslatmig olmasina ragmen ilerleyen

giinlerde izlenen diizenleyici politikalar yabanci sermayeyi tekrar arttirmisgtir.

146 Alpar, s.164.
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Tiirkiye’ye Gelen Yabanci Sermayenin Yillara Gore Dagilinm

Tablo 1

Yillar Gelen yabanci sermaye Kiimiilatif
1954 6ncesi 2.8 2.8
1954 22 50
1955 1.2 6.2
1956 34 96
1957 1.3 109
1958 1.1 12.0
1959 3.4 15.4
1960 1.9 17.3
1961 1.2 18,5
1962 4,2 22.7

Kaynak: Giingor Uras 1981 Tiirkiye'de yabanci sermaye yatirimlari Tiirkiye 2. Tktisat kongresi

Tiirkiye 4 Agustos 1958 istikrar kararlariyla kotaya tabi ithalati daha yaygin
ve sistemli bir hale getirmis ve bir anlamda plansizda olsa ithal ikamesi uygulamasina
gecmistir. Ithal ikamesine dayali sanayilesme 1963 yilinda baslamis ve birinci bes
yillik kalkinma plani ile resmi bir politika 6zelligi kazanmistir. Bu kararlar 1980
yilma kadar yiiriirliikte kalmistir. Bu yillar arasinda Tiirkiye’ye onemli Olgiide
yabanci sermaye girisi gézlenmistir. 1970 yilinda ki petrol krizi ile petrodolar sahibi
Arap iilkeleri 1970 yili ortalarindan 1980 yillarina kadar ellerindeki dolarlar ihrag

etmeleri yabanci sermaye girislerinde 6nemli etki yaratmistir.

Bu doénemde Tiirkiye'de yabanci sermayedeki meydana gelen artisin en
Oonemli nedeni izlenen ithal ikameci sanayilesmedir. Kotalar giimriik duvarlan gibi
engelleri asip yabanci iilkelerdeki piyasaya giremeyen firmalar iilke icerisinde
iiretime gecerek bu zorlugu asmaya calismislardir. Ayrica bu dénemde ithalata
getirilen kisitlamalar , yabanci firmalar kadar onlarin yerli temsilcilerini ve diger
girisimcileri de imalata yoneltmistir. Bu donemde yabanci sermaye yatirimlarim

destekleyen politikalar ve yasalar ile yabanci sermayenin artmig olmasi Tiirkiye'de
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yabanci1 sermayeye iyi bir ortam hazirlandigimin gostergesi olmustur. Burada Tiirkiye
ekonomisinin yabanci firmalar igin ¢ekici bir goriinim kazanmakta oldugu

anlasilmaktadir.

Yukardaki paragraflarda vurgulandigi iizere bu dénemde planlama olgusu
belirliyici Oneme sahip olmustur. 1961 Anayasa’sinin 129’uncu maddesi soyle
emrediyordu; “Iktisadi, sosyal ve kiiltiirel kalkinma plana baglanir, kalkinma bu plana
gore gergeklestirilir.”.147 Bu vurgu ile planlama olgusuna pratikte islerlik kazandirmanin
yolu acilmistir. Bu pratik kendini Devlet Planlama Teskilatinda (DPT) viicuda

getirmistir.

Kisa zamanda, Devlet Planlama Teskilatinin (DPT) kurulusu tamamlanarak,
kadrosu kurulmus ve 1960 yili sonunda c¢aligmalara baslamistir. DPT iic daireden
olusuyordu; Iktisadi Planlama Dairesi, Sosyal Planlama Dairesi ve Koordinasyon

.. 148
dairesi.

I. Bes yillik planda Tiirkiye’nin onbes yildan daha uzun bir siire “sermaye
ithal eden bir iilke statiisiiniin devam edecegi goriisiinden hareket ile yabanci sermaye

ve dis krediler, sermaye ithali yontemleri olarak benimsenmistir.”'*

[.Plan’n ihracatin arttirllmasi ve cesitlendirilmesi, ithalat talebinin kontrol
alinda bulundurulmasi, ikame edilebilir ithalatin ikamesi ve yerli hammadde
kullanilmasinin tesvik edilerek ithalata tasarruf saglanmasi, goriilmeyen kalemler
dengesinin uzun siirede lehimize cevrilmesi gibi dis ekonomik iligkiler ilkelerinin
oldugu vurgulanmakta ve yabanci sermaye bu ilkelerin gerceklestirilebilmesinde bir
yardimci olarak yorumlandigi; “6zel yabanci sermayenin kalkinmamiza verimli olarak
katilmasim1  saglayacak tedbirlerle, bu sermaye hareketlerinn arttirilmasina

calisilacaktir.” bu vurguya istinaden belirtilmektedir."°

147
148
149
150

Oktay Yenal, Cumhuriyet’in iktisat Tarihi, istanbul:Paymas A.S,2001,s.120.
Yenal, s.120.

Uras,s.118.

Uras,s.119.
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II. Bes yillik kalkinma planinda 06zel yabanci sermayenin Odemeler
dengesine etkisinden ¢ok teknolojik katkisinin agirlik kazandigr dikkat cekmektedir.
Planda bu gériisiin soyle agiklandigi belirtilmektedir: "'

“Ozel yabanci sermaye ek bir tasarruf, doviz ve teknoloji kaynagi olarak
onem verilecektir. Bu tesebbiisler Tiirk ekonomisine en faydali sagalara yonelticektir.
Ozel yabanci sermayenin Tiirk miitesebbisinin teknik bilgi, tecriibe yetersizligi
sebepleriyle  ele alamadigi sanayi dallarina kabul edilmesine 6zel bir dikkat
gosterecektir. Planda ve programlarda 6ngoriilmemis i¢ titkketim egilimlerini tesvik edici

yabanci sermaye girislerine izin verilmeyecektir”.
II. Bes yillik kalkinma planinda iki konuda tedbir gelistirilmistir:'>

- 6224 sayili kanundan yaralanan isletmelerin iki iilkeden

birden vergilendirilmesini 6nleyecek tedbirler alinacaktir.

- fla¢ sanayiinde hazir ila¢ yapiminda yeni yabanci sermaye
girisimlerine yada mevcut islemlerin genislemelerine izin
verilmeyecek, yeni yabanct sermaye ancak ilag aktif
maddelerine yoneldigi ve yerli gelismeleri engellemedigi
taktirde kabul edilebilecektir. Yerli kuruluslarin memleket
gereksinimlerini karsilayabilecek miktarda iiretim yaptig
sahalara yabanci sermayeli ilac liretiminin yayilmasina ruhsat

verilmeyecektir.

6224 sayili yabanci sermayeyi tesvik kanununa gore yatirim izni verilirken
izlenecek yabanci sermaye politikasinin esaslar1 ek bazi getirilen kosullarla birlikte

izlenmistir. 153

151
152
153

Uras,s.121.
Uras,s.121.
Uras,s.123.
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IV. Bes yillik kalkinma planinin yabanci sermaye konusuna yaklasimi genel

olarak gecmis planlardan pek biiyiik farklilik gbstermemektedir.154

1980 yilina gelindiginde iillkemize gelen yabanci sermaye miktar1 97.0 milyon
dolara ulagmis gelen firma sayisi ise 20 adet olarak gerceklesmistir. Kiimiilatif olarak
gelen firma sayist 100 bulurken yabanci sermaye toplami 325. 1 milyon dolara

ulagmustir.

1954 yilindan 1980 yilina kadar Tiirkiye’ye giren yabanci sermaye miktari
mevzuatta bir engel olmamasina ragmen ekonomideki istikrarsizlik ve yiiksek enflasyon

nedeniyle beklenen seviyenin altinda gerceklesmistir.

Bu donemdeki yatirimlarin sektorel dagilimina baktigimizda 85 firma ile
imalat sektorii birinci sirada yer alirken bunu 7 firma ile turizm 5 firma ile bankacilik

sektorii izlemistir.

154 Uras,s.124.
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2.3.2. 1980 Sonras1 Donem

24 Ocak 1980 Kararlar1 sonrasinda, disa yoOnelik sanayilesme modeline
gecisle birlikte, yabanci sermaye ile ilgili diizenlemelere de gidilmistir. Bu tarihte
alman ekonomik istikrar tedbirlerinin 6nemli bir bolimii de, yabanci sermaye ile
ilgilidir. Bu istikrar tedbirleri arasinda, yabanci sermaye sorunlar ile ilgilenmek ve
yabanci sermaye yatirim, karar ve uygulamalarina yon vermek iizere 8/168 sayili
Yabanct Sermaye Cerceve Kararnamesi 25.1.1980 tarihinde Resmi Gazete'de
yaymlanarak yiiriirliige girmistir. Bu amagla, yabanci sermaye ile ilgili kararlar ve
islemlerde ahenk ve siirat saglamak iizere, Maliye, Ticaret, Sanayi ve Teknoloji
Bakanliklan ile DPT tarafindan yiiriitiillen hizmetleri bir arada toplamak amaciyla
Basbakanhiga bagli Yabanci Sermaye Dairesi kurulmustur. Bu Kararname ile,
yabanci sermaye istirakli yatirimin toplam tutarina iist smir (50 milyon dolar)
getirilmis ve yabanci sermaye istirak nisbetini %10'dan asagi ve %49'dan yukari

olamayacagi hitkme baglanmistir.

Diger bir deyisle, 8/168 sayili Kararname, aslinda Tiirkiye'de 6224 sayili
Kanundan sonra yabanci sermayenin iilkeye ¢ekilmesi agisindan onemli bir mevzuat
degisikligidir Kararname, yabanci sermayenin caligma alanlarin1 genisletmis,
Tiirkiye'de yabanci sermayenin daha cazip hale getirilmesi igin gerekli sartlar
saglamistir. Yabanci Sermaye Dairesinin kurulmasiyla yetkiler tek bir mercide
toplanmis, bunun sonucunda da, yabanci sermaye konusunda c¢ok siiratli karar almak

miimkiin olmus ve formaliteler azalatilarak etkinlik saglanmistir.

Dogrudan Basbakanliga bagl olarak kurulan Yabanci Sermaye Dairesi daha
sonra Devlet Planlama Teskilatina baglanmis, ayrica Tiirk Paras1 Kiymetini Koruma
Hakkinda 28 sayil1 Karar ile (19 12.1983) 17 sayili Karar da yiiriirlikten kaldirilmistir.

Ayrica yabanci teknik ve idari personel istihdamina izin verilmesi ve altyapi ile ilgili
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kamu kurumlarinda “yap-islet-devret” modelinin kabulii ile “joint-venture” seklindeki

ortak yatirim girisimleri yer almistr.>

Diger taraftan 8/176 sayili Garantisiz Ticari Borglarin Tasfiyesi Karar
(29.05.1980 tarihli) ile de, bu bor¢larin yabanci sermaye yatirnmlarinda kullanilmasi

tesvik edilmistir.

Yabanci Sermaye Baskanligi’nin baslica gorevleri soyle siralanabilir;

a) Yabanci yatinmcilara yatirim olanaklar yaratilmasi ve bunlarin yabanci

yatirnmcilarin degerlendirmesine yardimci olmak.

b) Yabanct yatinmcilarin bagvurularim incelemek, izin ve tesviklerin

verilmesini hizlandirmak.

¢) Yabanci yatirnmlarin denetimini yatirim siiresince kontrol etmek.

Yabanci Sermaye Baskanliginin etkileri kisa siirede ortaya ¢ikmistir. Daha
onceki yillarda bazen degerlendirilmesi yillarca siiren yatirnm miiracaatlar1 Yabanci
Sermaye Baskanligi tarafindan iki ila dort hafta arasinda sonuglanmaya baglamistir.
Kisaca, "24 Ocak kararlart ile getirilen yeni diizenlemelerin altinda yabanci sermayeye
daha gercekci bir gozle bakilmis ve gecmiste karsilasilan giicliiklere siiratli ¢oziimler
getirmeye c¢alisilnustir. Ayrica yeni yabanci sermaye yatirimlarina izin verilmis,
garantisiz ticari borclarin bir kismuun Tiirkiye'de yatirimlara doniismesi saglanmusg,
Tiirkiye'de faaliyet gosteren yabanct sermayeli kuruluslarin sayisinda artiy meydana
gelmis ve hepsinden onemlisi yabanci sermayeye giiven veren bir siyasi ve ekonomik
ortam yaratumistir.” 13 Mart 1986 tarih ve 19049 sayili, Resmi Gazete’de 12 Subat
1986 tarihli 86/10353 sayili kararnamenin eki c¢ikartilmistir. Bu ekte 6224 ve 1567
sayil1 kanunlarin yabanci sermaye ile ilgili miisaade esaslar1 belirtilmistir. Ekin hemen

arkasindan 25 Mayis 1986 tarih ve 19117 sayili, Resmi Gazete’de Cerceve Karar,

155 S.Oksay, ““Cok Uluslu Sirketler Teorileri Cercevesinde Yabanci  Sermaye Yatirimlarimin Incelenerek

Degerlendirilmesi’’ ,Dis Ticaret Miistesarhg: Dergisi,Say: 8,(Ankara 1998),s.10.
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hakkinda 1 no'lu teblig yayinlanmis, idari islemleri basitlestiren ve hizlandiran tek
yetkili merci ilkesi yaninda Cerceve Kararname yabanci yatinmlarla ilgili uygulama
esaslarina aciklik getirirken 6224 sayili, kanunun bir hilkkmii olan yerli ve yabanci,
sermayeye esit muamele ilkesini de vurgulamistir.Cerceve Kararnamesi ¢ercevesinde,
Tiirkiye' de yapilacak yabanci sermaye yatirimlar yabanci kuruluslarin Tiirkiye'de sube
ve irtibat biirolart agmalan Tiirkiye'deki 6zel sektor kuruluslarinin yabanci, personel
istthdami kamu ve ©zel kuruluslarin lisans ve teknik yardim anlagmalari, yabanci
sermayeli kuruluslarin uzun ve orta vadeli dis yatinm kredisi talepleri gibi konulardaki
miiracaatlari,Devlet ~ Planlama  Teskilat ~ Yabanci  Sermaye  Bagkanliinca
sonuclandirmasit kosullar1 agikca belirtilmistir. Bu kararname Yabanci Sermaye
Baskanligi'nin yetki sinirlarinida genisleterek, yabanci ortak payi, 50 Milyon Dolar'i,

gecmeyen projeleri dogrudan onaylama yetkisini vermistir.

Boylece, 1954'ten 1980'e kadar gecen 25 yillik siirede 6224 sayili kanuna
dayanarak toplam 228.5 Milyon Dolar'lik yabanci sermaye yatirimi gerceklesmesine
karsilik, 1980-1984 yillar1 arasinda Tiirkiye' ye gelen yabanci sermaye miktar: dort kati

artmistir. 156

1980 yilindan sonrada Tiirkiye’de, diinya iilkeleri ile biitiinlesmek i¢in yeni
ekonomik kurallar benimsenmeye calisilmistir. Sanayilesmis iilkelerin yabanci
yatinmlarim pazara ¢ekebilmek igin, serbest rekabete yonelerek, ekonomik ve politik
istikrar politikalar1 izlenmistir. Uygulanan liberal politikalar sonucunda, bu yillarda
iilkemize yapilan yabanci yatinmlar biiyiik oranda artmistir. 1983 yilindan sonra
Tiirkiye’de, ticaret rejimi ve sermaye piyasalar1 biiyiikk Olgiide serbestlestirilmistir.
Glimrilk korumalar1 neredeyse sifirlanmis, sermaye hareketleri ve doviz fiyatlan
tizerindeki kisitlamalar azalmistir. Yabanci sermayeyi tesvik kanunu ile ozellestirme
kanunlarinda degisiklik icin yapilan caligsmalar sonucunda yeni bir kanun yiiriirliige
girmistir. 6224 sayili bu kanunla, Tiirkiye’ye girecek yabanci sermaye, iilke ¢apinda
tekel olusturacak faaliyetlerde bulunan kuruluglarda cogunluk hissesine sahip
olmayacaktir. Diger yandan, devlet miidahalesi en aza indirgenmeye ¢alisilmis, serbest

piyasa ekonomisi kurulmus, Tiirk ekonomisini diinya ekonomisi ile entegre etme yoluna

156 Mehmet Burak Iidir, “Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarimin Tktisadi Etkileri:Tiirk Otomotiv Sektorii

Ornegi”’ (Yaymlanmamus Yiiksek Lisans Tezi,Marmara Universitesi SBE,2001),s.58.
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gidilmis ve Tiirk Liras1 konvertible hale getirilmis, ikili ve ¢ok tarafli anlagmalara

girmek suretiyle yabanci sermaye icin giivenilir bir ortam yaratilmaya gahsllmlstlr.157

1989 yilinda Tiirkiye’de sermaye piyasalarinin tamamiyla serbestlesmesi
yasanmigtir. Sermaye akimlarinin bu tarihten sonra tam anlamiyla liberallesmesi ile
baslangicta olusan sermaye girisleri Tiirk ekonomisinin igsel dinamiklerinin neden
oldugu sorunlar ¢ozmeyi kismen ve gegici olarak basarabilmis olsa da uzun vadeli
siirdiiriilebilir bir bityiime siirecini beraberinde getirememistir.'”® 1991 yilinda baslayan
Korfez Savasi ve ekonomik krizin yasanmasi sonucunda yabanci yatinmlar olumsuz
etkilenmistir. VI. Planinin son yili olan 1994 yilina girilirken yiikselen kamu agiklarina
bagh olarak artan i¢ faiz oranlar1 sicak para girisini hizlandirmis ve TL’nin reel olarak
asir1 deger kazanmasina neden olmustur. Bu gelisme isgiicii maliyetindeki reel artislar,
dogrudan ve dolayli, ihracat tesviklerindeki azalma ile birleserek Tiirk ekonomisinin
hizla rekabet giiciinii kaybetmesine yol agmistir. Sonugta yiliksek kamu agiklarindan
kaynaklanan ekonominin i¢ dengesizlikleri dis dengede de hizla bozulmaya neden
olmus, ithalat hizla artmis, ihracat yavaslamis ve dis ticaret acigi 6nemli boyuta
ulasmistir. Hizla bozulan i¢c ve dis dengeler 1994 yili basinda para, sermaye ve doviz
piyasalarinda ciddi bir krize yol agmistir. Tiim bunlarin sonucunda 5 Nisan 1994 de
Olaganiistii Istikrar Tedbirleri” agiklanmustir. Kriz sonrasinda Tiirkiye’de %125
oraninda {ic rakamh enflasyon ve negatif biiyiime ile ‘“stagflasyon” icinde ayakta
durmaya calismis, hedeflenen dogrudan yabanci yatirim rakami da uzak bir hayal

olmaktan 6teye gecememistir.'

1994 yilinda ¢ikan ekonomik kriz, yerli ve yabanci sermayeyi olumsuz yonde
etkilemistir. Izleyen birka¢ yilda ekonomik belirsizlik, giivensiz pazar kosullari ve
politik ortam yabanci yatinmciy1 korkutmustur. Tiirkiye ekonomisini etkisi altina alan
kriz, tilkeye girisi izin verilen yabanci sermaye miktarim1 %30.13 oraninda diiserek 1993

yilinda 2.1 milyon dolardan, 1994 yilinda 1.4 milyon dolara diistirmiistiir.

57 Al Bozer,Tiirkiye’de Yabanci Sermayeli Firmalar,Sorunlari,Gelisme Perspektifleri Diinii-Bugiinii

Ekonomik istikrar,Biiyiime ve Yabanci Sermaye,TCMB Yayinlar1,2001,s.150.
158 Alper C.Emre ve Z.Onis, ‘‘Finansal Kiiresellesme Demokrasi A¢ig1 ve Yiikselen Piyasalarda Yasanan Siirekli
Krizler:Sermaye Hareketlerinin Liberallesmesi Sonrasi Tiirkiye Deneyimi’’, Dogu-Bat1 Dergisi,(Ankara 2001),s.205.
159 oo

Gorgiin,s.47.
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Tiirkiye Giimriik Birligi’nin baslamis olmasi ve krizin etkilerinin azalmig
olmasiyla yabanci yatinmcinin gelecege biraz olsun umutla bakmasina neden olmustur.
Gumriik Birligi ile birlikte yabanci yatirimlarin artmasi beklenmistir. Ancak 1996
yilinda Giimriik Birligine dahil olan Tiirkiye beklenen ol¢iide dogrudan yabanci
sermaye ¢ekememistir. 1997 yilinda 1.7 milyar dolarlik izin verilen yabanci yatirrmdan
800 milyon dolarlik kismi fiilen gerceklesmistir. 1998 yilinda, fiili gerceklesen
dogrudan yabanci yatinmlar 940 milyon dolar, 1999 yilinda ise 783 milyon dolar olarak
gerceklesmistir. 1999°da TCMB anayasada degisiklige giderek, yabanci sermayenin
Tiirkiye’ye gelmesi konusunda cekingen davranmasina gerekce gosterilen Tahkim
Kanunu kabul etmistir. Anayasa degisikligi ile artik yabanci sermaye yatirimlarindan
dogan hukuksal uyusmazliklarin, iilke yargi organlar1 yerine, iki tarafca belirlenen bir
hakem kurulunda ¢éziimlenmesine karar verilmistir. Tahkim Oncesinde kamu hizmetleri
imtiyaz kabul edildiginden bu hizmetlerin devri Danistay incelemesinde tutuluyordu.
Tiirkiye, akit taraf iilkelerinde yapilan yabanci sermaye yatinmlarimin ve ilgili
faaliyetlerinin tabi olacagi muameleyi belirleyerek daha yakin ekonomik isbirligi icin
uygun sartlarin yaratilmasi, akit taraf iilkelerinde 6zel tesebbiisle devlet arasinda
cikabilecek uyusmazliklarin ¢6ziim yollarinin tespit edilmesi, daha istikrarli bir yatirrm
ortaminin temini ve yatirimcilara ekonomik ve yasal giivence saglanmasi amaciyla
simdiye kadar 67 iilkeyle yatinmlarin karsilikli tesviki ve korunmasi anlasmasi
imzalanmistir. Bu anlagsmalarin Tiirkiye ile ti¢lincii iilkeler arasindaki sermaye akisinin

artmasina yardimei olmalari beklenmektedir.'®

Tiirkiye 2000’11 yillara iki olumlu gelisme ile beraber girmistir; birincisi AB’ye
aday iilke statiisii kazanmasi, ikincisi enflasyonu doviz c¢ipast ile asagi cekme

programinin yiiriirliige konmus olmasidir.

2000 yilinda Tiirkiye’ye telefon hatt1 ihalesi ile gelen Italyan ortak 1,5 milyar
dolar dogrudan yabanci yatinmda bulunmustur. 2003 yilinda Yabanci Sermaye Tesvik
Kanununun yiirtirliikkten kaldirilmasina karar verilmistir. Yeni yasaya gore, dogrudan
yatirrm taniminin, haklarmin uluslararasi standartlara uyulmas1 ve dogrudan yabanci

yatinmlarin gerceklesmesinde izin ve onay sisteminin bilgilendirme sistemine

160 Murat Tiirkyilmaz, Tiirkiye’de Yabanci Sermaye,http://www.turkhukuksitesi.com/makale.142.htm,(12.01.2009).
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doniismesine baglanmistir. Tarihsel siire¢ dikkate alindiginda gelinen noktada artik bu
yasayla yabanci sermaye yatirimlari iilkemiz icin olmazsa olmaz bir kaynak olarak
kabul gormiistiir. Korumaci ve devletcilik yanlist politikalarla liberal ve disa acilmay1
savunan politikalar arasindaki tarihsel siire¢, liberal anlayistan yana bu yasayla

noktalanmustir. ol

Yeni yasayla izin ve onay yiikiimliiliigii yerini bildirime birakmistir. Ayrica
yabancilik unsuruyla ilgili yeni tamimlamalar getirilmistir. Bu yasayla yurt diginda
yerlesik Tiirk vatandaslarinin yatirimlart da boylece yabanci sermaye yatirimlarina
tanman ayricaliklardan yararlanma hakkina kavusmustur. Yabancilik unsuru tasiyan
uyusmazliklarin ¢oziimlenmesinde 4686 sayili milletlerarasi tahkim kanunu yetkili
kilimmustir. Ayrica yatirim serbestisi ve milli muamele, yabanci yatirrmlarin kamu yarari
gerektirmedikgce  ve  karsiliklart  6denmedikce  kamulastirilamayacagr = ve
devletlestirilemeyecegi, yabanci yatirimlarin, kar, temettii, dis kredilerin yurt digina
serbestce transferi, say1 ve is niteligi olmaksizin yabanci personel istihdami ayricalig

gibi ana bagliklarla yeni ve koklii diizenlemeler getirilmistir.

UNCTAD’m 2005 yili “Diinya Yatinm Raporu”na goére; Diinyada yabanci
dogrudan yatirnmlarda 1980’li yillarda baglayan artisg egilimi 2004’te 2003’e oranla 15.5
milyar dolarak artarak 648 milyar dolara ¢ikmistir. Daha ¢ok smir oOtesi sirket
birlesmeleri ve sirket satin almalan biciminde gerceklesen bu yabanci yatirimlar
genelde gelismis iilkelerde yogunlasmaktadir. Bu raporla, dogrudan yabanci
yatinmlarda en ¢ok faydayi1 gelismis iilkelerin aldigi, gelismis iilkelerden diger gelismis
iilkelere yapilan yatinmlarin az gelismis iilkelere yapilan yatirimlardan kat kat fazla
oldugu bir kez daha ortaya ¢cikmistir. Tiirkiye’ye 2004 yilinda 2.8 milyar dolar dogrudan
yabanci yatirim girisi olmus Tiirk sirketlerinden de diinyanin diger iilkelerine 859

milyon dolarlik yatirim yapilmustir.

16! Murat Tiirkyilmaz, Tiirkiye’de Yabanci Sermaye,http://www.turkhukuksitesi.com/makale.142.htm,(12.01.2009).
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Tablo 2

Uluslararas1 Dogrudan Yatirim Girisleri (Fiili Girisler)

(Milyon Dolar)

2004 | 2005 2006 12007 2008 2009
Uluslararas1 Dogrudan
Yatirinmlar Toplam (Net) 2.785 | 10.031 20.185 [22.047 |18.269 7.597
Uluslararasi Dogrudan Sermaye |1.442 |8.190 17.263 |19.121 |15.332 5.777
Sermaye (Net) 1.092 | 8.134 16.982 |18.394 |14.698 5.630
Giris 1.190 | 8.535 17.639 |19.137 |14.733 5.694
Cikis 98 |-401 -657 -743 -35 -64
Diger Sermaye* 350 |56 281 727 634 147
Gayrimenkul (Net) 1.343 |1.841 2,922 12926 |2.937 1.820

* Uluslararas1 Sermayeli Firmalarin Yabanci
Ortaklardan Aldiklar1 Kredi

Gegici Veriler, Kaynak : T.C.Merkez Bankasi

2004 yilina gore yaklasik 3,5 kat artis gosteren uluslararas1 dogrudan yatirim
girigi 2005 yilinda 9,7 milyar ABD Dolarina ulagmistir. S6z konusu tutarin bilesenlerine
bakildiginda 7,9 milyar ABD Dolan tutarindaki kisminin sermaye transferi, kalan 1,8
milyar ABD Dolan tutarindaki kisminin ise yurt disinda yerlesiklerin Tiirkiye’deki

gayrimenkul alimlar1 sonucunda olustugu gériilmektedir.'®*

Boylece Tiirkiye onemli olgiide tek bir biiyitkk olgekli yatinmla 2001
yilinda sagladigi 3,3 milyar ABD Dolar tutarinda uluslararasi dogrudan yatirim
giriginin ardindan, 2002 yilinda ¢ektigi 1,1 milyar ABD Dolar seviyesinden baglayan
artis trendini stirdiirmiistiir. Tiirkiye nin ¢ektigi uluslararasi dogrudan yatirnrmlar 2000
yil1 Oncesi ve sonrast donemler itibariyle incelendiginde, uzun donemli egilimde 6nemli
bir pozitif yonlii kirilmanin gerceklestigi goriilmektedir. Tiirkiye’ye yapilan uluslararasi

dogrudan yatirnm 1995 — 2000 doneminde ortalama 853 milyon ABD Dolan

12 Hazine Miistesarlig1 Yabanci Sermaye Genel Miidiirliigii, Uluslararast Dogrudan Yatirimlar
Raporu,Mayis 2006,www.hazine.gov.tr,(10.05.2010).
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diizeyindeyken, 6zellikle 2003 yili ve sonrasinda Tiirkiye’nin ¢ektigi dogrudan yatirim

artis gostermis ve 2005 yilinda 9,7 milyar ABD Dolan diizeyine yiikselmistir.

Biiyiime, enflasyon ve faiz oranlar1 gibi makroekonomik gostergelerde goriilen
iyilesme; AB ile tam iiyelik miizakerelerine iligskin siirecin Ongoriilebilirlik iizerindeki
etkisi ve yatirim ortaminin iyilestirilmesine yonelik yapisal reformlarin hiz kazanmasi
Tiirkiye nin uluslararast dogrudan yatirimlar agisindan cazibesini artirmistir. Ozellikle
finans sektoriinde gerceklesen satin alma islemleri ile 6zellestirme ihalelerine yabanci
yatinmcilarin  gosterdigi ilgi, Tiirkiye’nin artan cazibesine somut Ornek teskil

etmektedir.

Saglanan makroekonomik istikrar, AB ile tam iiyelik miizakereleri siirecinin
ongoriilebilirlik iizerindeki etkisi ve yatinm ortaminin iyilestirilmesine yonelik
caligmalar, Tiirkiye’nin son yillarda uluslararas1 yatirimecilar agisindan tercih edilen bir
yatinm yeri haline gelmesini saglamistir.1995-2000 doneminde yillik ortalama 853
milyon ABD Dolan diizeyinde gerceklesen DYY girisleri, 2005 yilinda 10,031 ve 2006
yilinda 20,185 milyar dolarlik seviyelere ulagmistir.

2006 yilinda Tirkiye’de gerceklesen 20,185 milyar dolar diizeyinde toplam
dogrudan yabanci yatirnmin,17,2 milyar dolarlik kismi sermaye bileseni, 2,9 milyar
dolarlik kismi ise yurt disinda yerlesik gercek ve tiizel kisilerin Tiirkiye’deki

gayrimenkul alimlarindan olusmaktadir.'®

Vodafone tarafindan satin alinan Telsim igin yapilan 4.7 milyar dolarlik
o0deme, 2006 yilindaki en bilyiik DYY girisi olmustur. Denizbank,Finansbank ve Petrol
ofisi sirketlerinin hisse devir bedelleri ve 6zellestirilen Tiirk Telekom i¢in 6denen taksit

tutar1,2006 yilindaki diger biiyiik 6lcekli yatinm girisleridir.

2004 yilinda yaklasik 2,8 milyar dolar seviyesinde olan DYY tutari, takip eden
3 yillik donemde rekor seviyelere ulasmistir. 2007 yili icerisinde gerceklesen 22,047

' Hazine Miistesarhg Yabanci Sermaye Genel Miidiirligii,Uluslararast Dogrudan Yatirimlar
Raporu,Haziran 2007,www.hazine.gov.tr,(10.05.2010),s.7.
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milyar dolarlik yatirnm girisi Tiirkiye i¢in tarihi rekor seviyesini olusturmaktadir. 2007
yilinda Tiirkiye’de gerceklesen 22 milyar dolar diizeyinde toplam DY Y nin, 19 milyar
dolarlik kism1 sermaye bileseni, 3 milyar dolarlik kismi ise yurt disginda yerlesik gercek
ve tiizel kisilerin Tiirkiye’deki gayrimenkul alimlarindan olugsmaktadir. Akbank’in %20
oraninda hissesinin Citibank tarafindan alinmasina istinaden odenen 3.140 milyar
dolarlik tutar 2007 yilindaki en biiyiikk UDY girisi olmustur. Oyakbank ve Finansbank
icin o6denen tutarlarla beraber en biiyilkk 3 yatinm girisi bankacilik sektoriinde

gerceklesmistir.

Tiirkiye 2008 yilinda da uluslararas1 yatinmecilar tarafindan tercih edilen bir
yatinm yeri olma oOzelligini korumustur. 2007 yilinda yaklasik 22,0 milyar dolar
seviyesinde olan uluslararasit dogrudan yatirim girisi, 2008 yilinda yaklagsik 18,2 milyar

dolar olarak gerceklesmistir.'®

2008 yilinda Tiirkiye’de gergeklesen 18,2 milyar dolar diizeyinde toplam
uluslararasi dogrudan yatirimin, 15,3 milyar dolarlik kismi sermaye bileseni, 2,9 milyar
dolarlik kismi ise yurt disinda yerlesik gercek ve tiizel kisilerin Tiirkiye’deki

gayrimenkul alimlarindan olusmaktadir.

Ingiltere menseli bir girisim sermayesi sirketi olan BC Partners tarafindan
yonetilen fonlarin kontrol ettigi Liiksemburg merkezli Moonlight Capital S.A.’nin
Migros’un yiizde 50,8 oraninda hissesini satin almasina istinaden 6denen 1.918 milyar
dolarlik tutar 2008 yilindaki en biiyiik uluslararast dogrudan yatirim girisi olmustur.
Tiirkiye Finans Katilim Bankasi ve Eregli Demir Celik hisselerinin satiglar1 yaklasik 1

milyar dolar biiyiikliige ulagan diger islemler olmustur.

2008 yilinda yaklasik 18,2 milyar dolar seviyesinde olan dogrudan yabanci
yatirim girisi, 2009 yilinda yaklasik 7,6milyar dolar olarak gergeklegmistir. 2009 yilinda
Tiirkiye’de gergeklesen 7,6 milyar dolar diizeyindeki toplam uluslararasi dogrudan
yatirnmin, 5,8 milyar dolarlik kism1 sermaye bileseni, 1,8 milyar dolarlik kismi ise yurt
disinda yerlesik gercek ve tiizel kisilerin Tiirkiye’deki gayrimenkul alimlarindan

olusmaktadir.

' Hazine Miistesarhg Yabanci Sermaye Genel Miidiirligii,Uluslararast Dogrudan Yatirimlar
Raporu,Haziran 2009,www.hazine.gov.tr,(10.05.2010),s.12.
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2008 yilinda Cek Cumhuriyeti menseli Avrupa’nin yedinci biiyiik enerji sirketi

CEZ’in Akenerji'nin %37,4 oraninda hissesini satin almasina istinaden 6denen 386

milyon dolarlik tutar 2009 yilindaki en biiylik uluslar arasi dogrudan yatinm girisi

olmustur. Eczacibasi-Zentiva Saglik ve Eczacibasi-Zentiva Kimyasal Uriinleri fle Izmit

Gaz Dagitim hisselerinin satislar diger biiyiik islemler olmustur.

Uluslararasi Sermayeli Firmalarin Sayilarinin Sektorlere Gore Dagilhim

Tablo 3

(Sirket Sayis1)
Sektorler 1954-2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 1954-2009
(Birikimli) Toplam
Tarim,Avcilik ve
Ormancilik ve
Balik¢ilik 103 34 42 49 53 58 367
Madencilik ve
Tasocakeilig1 107 31 50 48 82 91 67 476
Imalat Sanayii 1.588 349 400 | 441 | 497 | 471 | 373 4.119
Gida Uriinleri ve Icecek
Imalat: 167 51 39 43 38 38 44 420
Tekstil Uriinleri Imalat 189 53 66 | 50 | 49 | 21 | 17 445
Kimyasal Madde ve
Uriinlerin Imalati 189 43 37 39 58 48 40 454
Makine ve Techizat
Imalati 122 23 27 54 46 46 24 342
Motorlu Kara
Tasiti, Romork ve Yart-
Romork Imalat 123 18 21 17 23 21 21 244
Diger Imalat 798 161 210 | 238 | 283 | 297 | 227 2.214
Elektrik, Gaz ve Su 75 14 9 42 75 | 117 | 132 464
Insaat 219 119 312 | 404 | 477 | 372 | 294 2.197
Toptan ve Perakende
Ticaret 2.260 788 708 | 752 | 808 | 791 | 883 6.990
Oteller ve Lokantalar 634 76 162 | 194 | 207 | 220 | 173 1.666
Ulastirma,Haberlesme
ve Depolama Hizmetleri 488 203 222 | 266 | 284 | 292 | 255 2.010
Mali Araci Kuruluslarin
Faaliyetleri 114 7 19 48 43 46 16 293
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Gayrimenkul Kiralama
ve Is Faaliyetleri 437 221 487 | 660 | 828 | 675 | 459 3.767
Diger Toplumsal,
Sosyal ve Kisisel
Hizmet Faaliyetleri 249 82 148 | 178 | 180 | 209 | 156 1.202
Toplam 6.274 1.918 |2.551 |3.075|3.530|3.337 | 2.866 | 23.551
Gegici Veriler, Kaynak:Hazine
Miistesarlig1
Tablo 4
Uluslararasi Sermayeli Firmalarin Sayisinin Ulkelere Gore Dagilim
Ulkeler 1954-2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | (SirketSayii)
(Birikimli) 1954-2009
(Birikimli)
AB Ulkeleri 3.191 991 |1.513| 1.926 | 2.027 | 1.770 |1.359 | 12.777
Almanya 1.060 345 | 462 540 557 584 490 4.038
Hollanda 518 134 | 189 257 249 277 140 1.764
Ingiltere 406 130 | 297 453 436 251 195 2.168
Diger AB Ulkeleri 1.207 382 | 565 676 785 658 534 4.807
Diger Avrupa Ulkeleri(AB 719 262 | 311 356 471 528 416 3.063
Harig)
Afrika Ulkeleri 112 34 52 42 48 50 69 407
Kuzey Amerika 400 96 | 104 132 160 142 142 1.176
A.B.D. 367 86 90 111 127 124 110 1.015
Kanada 33 10 14 21 33 18 32 161
Orta ve Giiney 44 10 14 11 20 12 15 126
Amerika,Karayipler
Yakm ve Ortadogu 1.310 347 | 375 396 492 564 611 4.095
Ulkeleri
Azerbeycan 127 50 54 82 118 131 161 723
Irak 203 46 56 70 107 86 101 669
Iran 416 124 | 118 104 103 140 161 1.166
Diger 564 127 | 147 140 164 207 188 1.537
Diger Asya 429 145 | 159 163 271 229 230 1.626
Cin Halk Cum. 139 52 30 24 41 44 39 369
Giiney Kore Cum. 59 15 16 13 23 13 21 160
Diger 231 78 113 126 207 172 170 1.097
Diger Ulkeler 69 33 23 49 41 42 24 281
Toplam 6.274 1.918 | 2.551 | 3.075 | 3.530 | 3.337 |2.866| 23.551

Gegici Veriler,Kaynak:Hazine Miistesarligi
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Diinya genelinde go6zlenen uluslararasi dogrudan yatinmlarin hizmetler
sektoriinde yogunlagma egilimi, Tiirkiye acisindan da ©Onemli oranda gegerlilik
tasimaktadir.2005,2006,2008 ve 2009 yillarinda faaliyette bulunan uluslararasi
sermayeli sirketlerin sektorel dagiliminda;jtoptan ve perakende ticaret,gayrimenkul
kiralama ve is faaliyetleri ile imalat sanayi sektorleri ilk ii¢ sirada yer almistir.2007
yilinda ise gayrimenkul kiralama ve is faaliyetleri sektorii birinci sirada yer alirken,bu

sektorii toptan perakende ticaret ve imalat sanayi sektorleri izlemistir.

Kiiresel ekonomik krizden olumsuz etkilenen tekstil {riinleri imalatinda
faaliyette bulunan uluslararasi sermayeli sirketlerin sayisinda 2008-2009 yillarinda
ortalama %39’luk diisiis gerceklesmistir.2009 yilinda sektorlerde faaliyette bulunan
yabanci sermayeli sirket sayilarinda belli oranlarda azalma
olurken,tarim,avcilik,ormancilik ve balik¢ilik sektoriinde %11 oraninda,elektrik,gaz,ve
su sektoriinde %12 oraninda,toptan ve perakende ticaret sektoriinde ise %15 oraninda
artis gerceklesmistir.2009 yilinda imalat sanayinde faaliyette bulunan uluslararasi
sermayeli sirketler arasinda gida {iriinleri ve igecek imalat1 birinci sirada yer
alirken,gida sektoriinii  kimyasal madde ve iirinler imalati ile baska yerde

siniflandirilmis makine ve techizat imalati izlemektedir.

1954-2009 birikimli olarak uluslararas1 sermayeli sirketlerin iilke gruplarina
gore dagiliminda AB iilkeleri ortakli girisim sayis1 birinci sirada yer almaktadir.AB
iilkeleri icinde Almanya ,ingiltere ve Hollanda Tiirkiye’de en fazla sirketi olan ilk iic

AB iilkesi olarak siralanmaktadir.
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Tablo 5

Uluslararasi Dogrudan Yatirim Girislerinin Ulkelere Gore Dagilim

(Milyon $)

Ulke 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 2009
AB Ulkeleri 1.027 | 5.006 | 14.489 | 12.601 | 11.051 | 4.539
Almanya 73 | 391 357 954 | 1.211 389
Fransa 34 12.107| 439 367 679 593
Hollanda 568 | 383 | 5.069 | 5442 | 1.343 921
Ingiltere 126 | 166 | 628 703 | 1.336 332
Italya 14 | 692 189 74 249 291
Diger AB Ulkeleri 212 | 1.267| 7.807 | 5.061 | 6.233 2.013
Diger Avrupa Ulkeleri ( AB Harig) 6 |1.646| 85 373 291 295
Afrika Ulkeleri 0 3 21 5 82 0
A.B.D. 36 88 848 | 4.212 | 863 236
Kanada 61 26 121 11 23 35
Orta-Giiney Amerika ve Karayipler 0 8 33 494 60 16
Asya 60 |1.756| 1.927 | 1.405 | 2.361 561
Yakin ve Orta Dogu Ulkeleri 54 11.678| 1.910 | 608 | 2.199 262
Korfez Ulkeleri 43 |1.675| 1.783 | 311 1.978 145
Diger Yakin ve Ortadogu Ulkeleri 11 2 3 196 96 65
Diger Asya Ulkeleri 6 78 17 797 162 299
Diger Ulkeler 2 115 36 2 12
Toplam 1.190 | 8.535 | 17.639 | 19.137 | 14.733 | 5.694

Gegici Veriler,Kaynak: T.C.Merkez Bankasi

2006 yil1 icerisinde gerceklesen nakit sermaye girisinin % 83,5’1 AB iilkeleri
kaynaklidir. S6z konusu oran 2005 y1l1 i¢in %358,6 olarak gergeklesmistir.165

2006 yili DYY girislerinde, ilk 3 siray1 Hollanda ( %29) , Belcika ( %19,4) ve
Yunanistan ( %15,6) almistir. Hollanda’dan gelen 5,2 milyar dolar tutarindaki yatirimin
4,6 milyar dolarlik kismi Vodafone sirketinin Telsim hisselerini satin almasindan

kaynaklanmistir.Belcika ve Yunanistan’in yatirnmer iilkeler arasinda ilk siralarda yer

'S Hazine Miistesarhg Yabanci Sermaye Genel Miidiirligii,Uluslararast Dogrudan Yatirimlar
Raporu,Haziran 2007,www.hazine.gov.tr,(10.05.2010),s.12.
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almasinda Denizbank’in Belcika menseli Dexia Bank tarafindan ve Finansbank’in

Yunan National Bank of Greece tarafindan satin alinmasi belirleyici olmustur.

2007 yili igerisinde gergeklesen nakit sermaye girisinin %66,1°1 (12,7 milyar
dolar) AB iilkeleri, %21,9’u (4,2 milyar dolar) A.B.D. kaynakhdlr.166

2007 yilh UDY girislerinde orijin iilke bazinda ilk 3 siray1 Hollanda (%?29,6),
A.B.D. (%21,9) ve Yunanistan (%11,8) almistir. Oyakbank’in tamami i¢cin ING Bank
ve Garanti Sigorta&Emeklilik hisseleri i¢cin Eureko tarafindan transfer edilen tutarlar
Hollanda’nin ilk sirada yer almasinda onemli rol oynamistir. Citigroup tarafindan
Akbank icin Odenen sermaye A.B.D.nin, National Bank of Greece tarafindan
Finansbank icin 6denen tutar ise Yunanistan’in iist siralarda yer almasinda belirleyici

olmustur.

2008 yili igerisinde gerceklesen nakit sermaye girisinin %75,8’1 (11,3 milyar
dolar) AB iilkeleri, %5,8’1 (0,9 milyar dolar) A.B.D. kaynaklidir. S6z konusu oranlar
2007 yili i¢in sirasiyla %65,8 (12,6 milyar dolar) ve %22,0 (4,2 milyar dolar) olarak

gerceklesmistir.

2008 yili uluslararast dogrudan yatirim girislerinde orijin iilke bazinda ilk 3
siray1 Ingiltere (%15,4), Liiksemburg (%14,0) ve Hollanda (%11,8) almistir. Eregli
Demir Celik hisseleri icin Arcelor-Mittal ve Tekel Sigara hisseleri i¢in British American
Tobacco tarafindan transfer edilen tutarlar ingiltere’nin ilk sirada yer almasinda 6nemli

rol oynamustir. Moonlight Capital tarafindan Migros i¢in 6denen sermaye

Liiksemburg’un, ING Bank’in sermaye arttirimlar1 ve Oyak Emeklilik hisseleri
icin ING tarafindan transfer edilen tutarlar ise Hollanda’nin {iist siralarda yer almasinda

belirleyici olmustur.'®’

2009 yili icerisinde gerceklesen nakit sermaye girisinin %79,7’si (4,6 milyar
dolar) AB iilkeleri, %4,1°i (236 milyon dolar) A.B.D. kaynaklidir.2009 yil1 dogrudan

' Hazine Miistesarhg Yabanci Sermaye Genel Miidiirliigi,Uluslararast Dogrudan Yatirimlar
Raporu,Haziran 2008,www.hazine.gov.tr,(10.05.2010),s.12.
7" Hazine Miistesarhg Yabanci Sermaye Genel Miidiirliigii,Uluslararast Dogrudan Yatirimlar
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yabanci yatinm giriglerinde orijin iilke bazinda ilk ii¢ sirayr Hollanda (%15,1),

Avusturya ( %11,8) ve Fransa ( %10,3) almistir.
Asagidaki tabloda Tiirkiye’ye 1980 sonrasi gelen DYSY goriilmektedir
Tablo 6

1980 Sonras Tiirkiye’ye Gelen DYSY (Milyon Dolar)

Yillar DYSY
1980 18
1981 95
1982 55
1983 46
1984 113
1985 99
1986 125
1987 115
1988 354
1989 663
1990 684
1991 810
1992 844
1993 636
1994 608
1995 885
1996 722
1997 805
1998 940
1999 783
2000 982
2001 3352
2002 617
2003 737
2004 1092
2005 8134
2006 16982
2007 18393
2008 14860
2009 7597
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2.4. DYSY’lerin Tiirkiye Acisindan Onemi

Tiirkiye gibi gelisme yolunda olan iilkelerde ekonomik sorunlarin basinda
kaynak yetersizligi gelmektedir. Ciinkii, ekonomik kalkinma i¢in yatirim yapilmasi bir
zorunluluktur. Yatinm olmadan kalkinmanin saglanmasi gergeklestirilemeyecek ve
iiretim artirllamayacaktir. Bu nedenle; yatirimlar, ekonominin kalkinma siirecinde
biiyiik bir oneme sahiptir. Yatinmlarin finansmamn ise bir bagka 6nemli soruna isaret
eder. Finansman ihtiyacim1 belirleyen temel unsur, iilkenin kendisine hedef sectigi
kalkinma hizidir. Bu kalkinma hizim1 yakalayabilmek icin kalkinmayi finanse edecek

potansiyel i¢ ve dis tasarruflarm biiyiikliigii 5nem tasimaktadir.'®®

Kalkinmanin gostergesi olarak bir siire¢ icerisinde reel gelirin donemden
doneme gosterdigi biiyiime degisimi, kalkinma hizi olarak ele alimirsa bu hizi
gerceklestirmek icin gerekli finansman biiyiikligii de kolaylikla hesaplanabilir.
Bilindigi iizere Harrod-Domar biiyiime modeli tasarruflarla (s) ¢ikti biiylimesi (g)
arasinda dogrudan iliski vardir (g=s/k, k=ulusal sermaye-cikti oran1). S6z gelimi yillik
yiizde 3 sermaye-¢ikti oraniyla yiizde 7°lik bir kalkinma hiz1 yakalayabilmek i¢cin milli

169 UUlkenin tasarruf oranimn

gelirin yiizde 21’inin tasarruflara yonlendirilmesi gerekir.
yiizde 21’in altinda gergeklesmesi durumunda, séz konusu biiyiime hedefinin

gerceklestirilebilmesi icin dis tasarruflara yonlenilmesi gerekmektedir.

Bir ekonomide, gelirin tiiketilmeyen boliimii tasarruf edilmekte ve yatirimlarin
finansmaninda kullanilmaktadir. Kapali bir ekonomide, 6zel ve kamu kesimi
tasarruflarindan olusan yurtic¢i tasarruflar kamu ve 6zel kesim yatirimlar1 toplamina esit
olmaktadir. Acik bir ekonomide ise, dis alemle iligkiler nedeniyle, yatirmlarla yurtici
tasarruflar arasindaki esitlik ortadan kalkmaktadir. Cari islemler dengesinin acik veya
fazla vermesine bagli olarak yatinmlar yurtigi tasarruflarin iizerinde veya altinda
olabilmektedir. Bu durumda cari islemler dengesi, karsiliksiz sermaye transferlerinin
olmamast durumunda dis tasarruflara esit olmaktadir. Cari islemler dengesinin agik
vermesi ekonominin gelirinden fazla harcama yapmasina imkan vermekte ve ortaya

cikan cari islemler acig1 ise sermaye girisi veya rezerv azalisi ile finanse edilmektedir.

168 Hiiseyin Sen, T.N.Saru¢ ve A.Keskin,iktisadi Kalkmmanm Finansmam,S.Taban,M.Kar(Ed.),Kalkinma

Ekonomisi Secme Konular,Bursa: Ekin Kitabevi,2004.s.198.
169 Michael P.Todaro, Economic Development,7.Baski, New York:Addison-Wesley,1999,ss.582-583.
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Ekonomide gelirden az harcama yapilmasi durumunda cari islemler dengesi fazla

vermekte ve bu fazla sermaye ihraci veya rezerv artisinda kullanilmaktadir.

Tiirkiye’nin yurtici tasarruflar ile sabit sermaye yatirimlarinin GSMH'ye orani
ve marjinal sermaye hasila katsiyalarina iliskin bilgiler incelendiginde ,1963-2000 aras1
donemde sermaye/biiyiime katsayisinin ortalama olarak 6,08 oldugu goriiliir. Yani milli
gelirin yiizde 6,081 oraninda bir sabit sermaye yatinmi yiizde 1’lik bir biiytime hizi
yaratmaktadir. Bunun anlami uzun donemde yiizde 6 biiyiimek i¢in milli gelirin yiizde
36,48’1 oraninda sabit sermaye yatirimi gerekecegidir. Tiirkiye’ nin tasarruf oram aymn
dénemde ortalama yiizde 20,32 olmustur. Aradaki yiizde 16,16’lik fark Tiirkiye nin
kaynak acigidir. Diger bir deyisle olmasi gereken cari acigidir. Tiirkiye kendi kaynaklari

ile ancak yiizde 3,34 oraninda biiyiiyebilir.

Tiirkiye’nin daha hizli biiyimesinin temelde iki yolu vardir. Bunlardan
birincisi dis kaynaga basvurmak iken, digeri yurti¢i tasarruflar1 veya sermaye hasila-
katsayisim yiikseltmektir. Ancak tasarruf kararin1 hane halki verdiginden ve demokratik
bir iilkede zorunlu tasarruflara yoOnelinmesi pek miimkiin olmadigindan yurtici
tasarruflarin artirilmas1 olanaksizdir. Esasinda devlet dolayli vergilere yiiklenerek
tasarruf rantin1 azami seviyesine de cikartmistir. Anlagilacag tizere dolayl vergiler (ki
en 6nemlisi KDV, OTV gibi tiiketim vergileridir) tiikketimi caydirip, tasarrufu tesvik
ederler. Bu meyanda tasarruf yetersizliginin giderilebilmesi i¢in dolayli vergilerin de
artirllma imkani1 ortadan kalkmaktadir. Bu durum biiylime performansinda diisiislere yol
acmaktadir. Biiyiime performansinin diisiikliigii, siklikla ortaya konulan ancak kisa
donemli popiilist ¢ikarlara feda edilen istikrar programlart igin siirekli i¢ tasarruflarin
zorlanmis olmasindan kaynaklanmaktadir. Bu siirecte vergi paketleri, ek vergi paketleri,
ek uyum paketleri derken; ne yapisal problemler asilabilmis, ne de makul bir biiyiime
diizeyi elde edilmistir. Ancak biitiin bunlara karsin, tedirgin, giivensiz, mali tasarruflari
israf edilmis, yatinm perspektifini biiyiik ol¢iide yitirmis bir hane halki ve girisimci

profili ortaya ¢ikmustir.

Verimli kullanilmast durumunda, potansiyel biiyiimeyi yiizde 6-7 seviyesine
cikartabilecek i¢ kaynaklar, kisa soluklu biiylimelere neden olan, verimsiz yatirim

alanlarina harcanmistir. Bugiin gelinen noktada i¢ tasarruflar artik, uzun doénemli
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yiiksek bir biiyiime siirecini finanse edebilmekten ¢ok uzaktadir. I¢ tasarruflar ve
Tiirkiye’nin geleneksel dis tasarruf diizeyleri ile elde edebilecegimiz biiyiime orami
smnirli kalmaktadir. Bu durumda ikinci alternatif olarak sermaye-hasila katsayisinin
artinlmas1 giindeme gelmektedir. Sermaye-hasila katsayis1 verimlilik artis1 ile
artinlabilir. Verimlilik ise teknoloji artis1 ile gerceklesebileceginden DYSY’lerin
verimlilik oram yerli yatinmcilarinkinden daha fazla oldugundan, dis tasarruf yontemi
DYSY’ler ¢oziim Onerisi olarak ortaya ¢ikmaktadir. Ancak burada dikkat edilmesi
gereken nokta DYSY’lerin 6grenme ve rekabet kanallar ile yerli yatinmcilara teknoloji

transferi gerceklestirerek verimlilik tizerinde katki saglamalaridir.

Yukarida deginilen iki alternatif diginda bir diger yol ise bilyiimeden ig
tasarruflarla geg¢inilmesidir. Bu ise toplumda huzursuzluklara yol acabilir. Dolayisiyla
daha hizli biiyiimenin temelde DYSY’lere dayandigi yoniinde yaygin bir inanis soz
konusudur. Kaynak yetersizligi sebebiyle, siirdiiriilebilir kalkinma i¢in Tiirkiye’nin i¢
dinamiklerinin harekete gecirilmesi disinda, DYSY’lerin iilkeye cekilmesi Onem

tasimaktadir. 170

DYSY’lerin bu kapsamda iki temel islevi bulunmaktadir. Birinci islevi,
bliylime olgusunun istikrarli bir sekilde artirilarak siirdiiriilmesi ve issizlige care
bulunmasz; ikinci islevi de, yabanci sermaye girisi ile verimlilik artisinin saglanmasidir.
Tiirkiye ekonomisi 2002 yilina kadar, potansiyel biiyiime kapasitesinin ¢ok altinda bir
bliylime performans1 gostermistir. Yillik ortalama biiyiimesi, potansiyelinin yarisi
diizeyinde gerceklesmistir. Biiyiime konusunda gozlemlenen bu olumsuzluk, issizlige

care bulunmasini da engellemektedir.

Nitekim, TUSIAD 1n "Tiirkiye’de Isgiicii Piyasas1 ve Issizlik" raporu, isgiicii
piyasasina, her yil 750 bin i arayanin girecegine, yani isgiicii arzinin her yil 750 bin
artacagma isaret etmektedir. Sadece bu marjinal isgiicli arzin1 emmek, yani issizlik
oraninin bugiinkii yiiksek olan seviyesini korumak icin bile, Tiirkiye ekonomisinin

ortalama ylizde 7 biiyiime gergeklestirmesi gerekmektedir.171

170
171

Ridvan Karluk, Uluslararas1 Ekonomi, Ankara: Turhan Kitabevi,2001,5.98.
TUSIAD, Tiirkiye’de Isgiicii Piyasas1 ve Issizlik”, TUSIAD issizlik Raporu, 2002,5.226.
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I¢ tasarruflarin yetersizligi ortadayken, yiizde 7 civarinda siirekli bilyiimeyi,
biitce ve 6demeler dengesini kotiilestirmeden elde etmenin tek yolu, artan diizeylerde
girmesi zorunlu olan DYSY lerdir. Iste, yabanc1 sermaye ihtiyacinin Tiirkiye ekonomisi

acisindan en 6nemli boyutu budur.

Yabanci sermaye olgusunun Tiirkiye acisindan ikinci 6nemli boyutu ise,
yabanci sermaye girisi ile elde edilecek verimlilik artisidir. Verimlilik artisinin
biiytimeye katkis1 Tiirkiye ekonomisinde yiizde 15'ler diizeyindedir. Bu oran, AB
iilkelerinde ve ABD'de yiizde 60'lar, Giineydogu Asya iilkelerinde ise yiizde 50'ler
diizeyindedir. Yabanci sermaye girisi, elde edilecek teknolojik transfer ve saglayacagi
yilksek rekabet ortami yoluyla, toplam faktor verimliligine c¢ok oOnemli katkilar
getirmektedir. Yani yabanci sermaye, biiyiimenin, daha ¢ok verimlilik yoluyla elde
edilmesini saglayacagindan, biiyimenin siirdiiriilebilir bir yapida olusmasina katkida

bulunacaktir.

Kisacasi, nitelikli DYSY’lere olan gereksinim bir politika secenegi olmaktan
ziyade, Tirkiye'nin saglikli biiyiime trendi i¢in gereklidir. Nitelikli yabanci yatirim
kavramiyla anlatilmak istenen, uzun vadeli, ihracata doniik, ulusal ekonomi ile
biitiinlesen, ¢cevre ve sosyal standartlar yiikselten, ileri teknoloji getiren, arastirma ve
gelistirmeye yatinm yapan ve iilkenin rekabet giiciinii ve verimliligini arttiran
yatlrlmlardlr.mAncak, tasarruf acig ile birlikte, teknoloji gereksinimine c¢oziim
getirebilen, ihracat potansiyelimize katki saglayan ve kiiresel rekabet giiciimiizii artiran

DYSY’lerden Tiirkiye yillardir yeterince yararlanamamustir.'”

172 Oiiteii, s.59.
'73 Gokhan Narin, “Tiirkiye’ye Gelen Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Ozellikleri ve Tiirkiye Ekonomisi
Uzerindeki Olas1 Etkileri”,(Yaymlanmamns Yiiksek Lisans Tezi,Gazi Universitesi SBE,2007),s.51.
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2.5. DYSY’lerin Akisina Etki Yapan Faktorlerin Tiirkiye Bakimindan

Degerlendirilmesi

Ulkemize yabanci yatirimlarin girisini engelleyen temel etmenler ekonomik ve
politik istikrarsizliklardir. Yiiksek enflasyon, istikrarsiz biiyiime, yiiksek faiz oranlari ve
politik belirsizlikler yatirimcilarin kararlarini olumsuzlastirmaktadir. Ayrica, Tiirkiye
O0demeler dengesini kuramayan, vergi reformu gibi uygulamalar1 basar1 ile

gerceklestiremeyen bir konumdadir.

Diger olumsuz faktorler ise, biirokratik islemlerin fazlaligi, yabanci sermaye
mevzuatinin son derece uygun olmasina ragmen, vergi ve baz ticari islemlerde haksiz
rekabete yol acan uygulamalar olarak siralanabilir. Ulkemize yabanci sermaye girisini

etkileyen baslica faktorler asagida ana basliklar altinda agiklanmaktadir.
2.5.1.Ekonomik Faktorler

Tiirkiye’de DYSY’lerin akisim engelleyen faktorler makro ekonomik
dengelerin kurulamamasi, verginin tabana yayilamamasi, ozellestirme uygulamalarinda

gecikme olmak iizere asagida incelenmektedir.'™

- Makro Ekonomik Dengelerin Kurulamamasi: Tiirkiye, makro ekonomik
istikrar1 zayif, diinyada en yiiksek kamu agiklar1 olan, 2000 yilina kadar diinyada belli
basl iilkeler i¢inde en yiiksek enflasyona sahip ve reel faizi de ¢ok fazla bir iilke
gtiriiniimiindedir.175 Istanbul Sanayi Odasi’nin (ISO) 1999 rakamlarma gore, 500 en
bliyiik Tiirk firmasinin kérlarimin yiizde 87,7°si 1998 yilindaki faiz gelirlerinden
kaynaklanmaktadir. Uretim faaliyetlerinin kara katkis1 ise sadece yiizde 4,6 olmustur.
Ayni donemde, Tiirkiye’de bilesik faizler, yiizde 20’nin altina diisiip tekrar yiizde
20’nin biraz tizerine ¢ikmistir. Faiz konusunda c¢ok yiiksek bir direncin oldugu

gozlemlenmektedir. Bu durum, piyasanin yani Tirkiye'nin i¢ bor¢clanma sistemi ile

174
175

Narin,s.51.
Mehmet Onaner, “21.Yiizyila Girerken Tiirkiye’de Yabanci Sermayeli Yatirimlar”,Dis Ticarette Durum Dergisi,
Aralik 1999,s.48.
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ilgili bir olay olup, piyasanin verimli ve dogru islememesinden kaynaklanan yapisal bir

problemin gostergesidir. 176

Toplam gelirlerin yiizde 90’min faiz gelirleri ile kazamilma olanag olan ve
enflasyonun diisiiriilmesine karsin yiiksek reel faizlere direng gosterilen bir iilkede,
DYSY beklenmesi olanaksizdir. Bu yapida olan piyasalar, daha ¢ok kisa vadeli portfoy
yatinmlarimin ilgi odagi olmaktadir. Sicak para adi1 da verilen bu kisa vadeli sermayenin
fazla oldugu iilkelerde, en kiigiik bir istikrarsizlikla birlikte iilke terk edilmekte, kriz
tetiklemesine ya da krize sebebiyet verebilmektedir. Dolayisiyla, sadece reel faizlerin
bu derece yiiksek olmasi, iilkemize DYSY lerin neden cazip bakmadigim aciklamaya
yeterli olmaktadir. Bu veriler karsisinda yabanci yatirimcilar, yiiksek kamu agiklari,
enflasyon ve reel faizle Tiirkiye’nin daha fazla dayanamayacagimi ve dolayisiyla
krizlere acik bir yaklagim icinde yatinm yapmanin rasyonel olmayacagini
benimsemistir. Bu itibarla, DYSY’ler Tiirkiye’nin sergiledigi istikrarsiz goriiniim

nedeniyle gelmeye ¢cekinmistir.

Ulkemizde reel faiz hala ¢ok yiiksek olup, bir yerden sonra diisiirmektede ¢ok
zorluk cekilmektedir. Bu olgu, bir anlamda reel faizin yapisindan gelmektedir.
Enflasyonu yiiksek tutarak reel faizi diisiirme yOniinde bir yaklasimi benimseyenler
vardir. Ancak, bunu gerceklestirmek oldukca zordur. Zira, reel faiz aslinda nominal
faizin tiirevi degildir. Reel faiz iilke riskinin gostergesidir. Bor¢ verenler nezdinde
iilkenin nasil algilandiginin tiirevidir. Dolayisiyla Tiirkiye ne yaparsa yapsin kolay
kolay bu reel faizi diisiirememektedir. Reel faizin disiiriilebilmesi, bir sekilde

Tiirkiye’nin iilke riski puaninin diisiiriilmesi ile 6zdestir.

DYSY’lerin ¢ok gittigi {iilkelerin bazi temel ekonomik gostergeleri
incelendiginde ortaya cikan temel 6zellikler; makro istikrarsizliklarin, kamu agiklariin
olmamasi ya da dnemsenmeyecek seviyede bulunmasi, enflasyon oraninin diigtiriilmiis
ya da cok diisiik olmasi ve enflasyon diisiikliigiine bagl olarak reel faizlerin de diisiik
olmasi1 seklindedir. Buna gore, Tiirkiye’de makro istikrarsizligin olmasi, DYSY ’lerin

gelisini sinirlayan en 6nemli unsurdur.

176 Ciineyt Ulsever, “Panel Konusmas”,TCMB Ekonomik istikrar,Biiyiime ve Yabana Sermaye

Semineri,(Ankara 8-12 Mayis 2000),s.209.
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1990 yilinda ABD’de gelismekte olan piyasalar nezdinde yapilan bir
degerlendirmede; “Tiirkiye’'nin de icinde oldugu on biiyiik gelismekte olan piyasaya
1990’larda yida ortalama 5 ila 8 milyar dolar dolayinda sermaye girisi olacaktir”
denilmektedir. Degerlendirmede adi gecen bazi iilkeler bu basariya ulagmistir. Bunlar,
Amerika’da Sili, Avrupa’da Polonya ve Ispanya, Asya’da Kore ve Tayland’dir. Ancak,
Tiirkiye bu basariy1 gosterememistir. Bu basarisizligin birinci temel nedeni, o zaman ki
beklentilerin aksine makro istikrarin saglanamamis olmasidir. Ikinci 6nemli neden de,
DYSY’lerin gittigi iilkelerde aradigi fiziki sermayeyi kullanacak beseri sermayenin,

yani egitilmis insan giiciiniin Tiirkiye’de zayif olmasidir.'”’

Biiyiime istikrarli oldugunda DYSY cekebilmenin daha kolay olacag: agiktir.
Ancak, ekonomik istikrar, kalic1 yabanci sermaye (yani daha cok sabit sermaye
biciminde yabanci sermaye) girisinin gerekli sart1 olsa dahi, tek basina yeterli degildir.

Daha baska kosullara da dikkat etmek ve 6zen gostermek gerekmektedir.178

Ekonomik yonden iizerinde durulmasi gereken bir diger husus da Tiirkiye’nin
2004 yili itibariyle 16 milyar dolara yiikselen cari agigidir. Cari acigin milli gelire oram
2004 yilinda, yilizde 5,3 olarak hesap edilmektedir. Bilindigi iizere, bu oran daha 6nce
yiizde 5 mertebesine ¢ikmis Tiirkiye’yi Subat 2001 krizine siiriiklemistir. Tiirkiye gibi
cari agig1 kritik seviyelere yilikselmis olan iilkelerde yilizde 4 ve iizeri degerler kritik
bolge sayilmaktadir. Bu gostergenin esas alinmasi halinde Tiirkiye cari agik bakimindan

kritik ve kriz tehlikesi bolgesindedir.

GOU’ler, 1997’1 yillarda baslayan krizleri bir daha yasamamak icin cari
aciklarin1 devaliiasyon yaparak kapatmislardir. Buna karsin, sadece iilkemizde bir
Olcide ABD ve IMF’nin yonlendirmeleriyle paramiz siirekli degerlendirilmis,

boylelikle cari agik rekor ve kritik seviyeye yiikselmistir.'”” S6z konusu kirilganliklarin

'77 Brcan Uygur, “Tiirkiye’nin Yiiriilige Koydugu Istikrar Programlarinin Basarisinda Yabanci Sermaye Girislerinin
Yeri ve Onemi”, TCMB Ekonomik istikrar,Biiyiime ve Yabanci Sermaye Semineri,(Ankara 8-12 Mayis
2000),s.27.

178 Erdogan Alkin, “Biiyiime-istikrar-Yabanci Sermaye iliskisi”, TCMB Ekonomik istikrar,Biiyiime ve Yabancl
Sermaye Semineri,(Ankara 8-12 Mayis 2000),s.14.

179

Selim Som¢ag,CariAc¢igin Finansmani,http://www.bankaciyiz.biz/modules.php ? name=Kose

Yazilari,(11.02.2010)
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azaltilmas1 yalnizca DYSY girisini artirmakla kalmayacak, ayn1 zamanda ekonomimizin

krizlere kars1 direncini de artirmis olacaktir.

- Verginin Tabana Yayllamamasi: Ulkemizdeki vergi sistemi, rasyonel
vergicilik uygulamalarina uyum saglayamamaktadir. Bu nedenle vergi sisteminin
etkinligini artiracak, gerekiyorsa vergi oranlanimi diislirerek vergi tabanim
yayginlastiracak, vergi kacak¢iligimi onleyip kayit dist ekonomiyi miimkiin oldugunca

azaltacak bir dizi yeni diizenlemelere ihtiya¢ duyulmaktadir.

- Ozellestirme Uygulamalarinda Gecikme: Uzun yillar boyunca 6zellestirme
stirecinde yasanan gecikme ve kesintiler, 6zellikle uluslararasi enerji yatirnmlarinda ve
telekom sektoriinde siirekli model degisikligi ve geriye doniik uygulama farkliliklari,
kararlarin yargi yolu ile iptal edilmesi ve yap islet devret ya da yap islet modellerinin
uygulamaya konulmasinda gecikilmis olunmasi yabanci yatirim girigini olumsuz yénde
etkilemistir."*® Bu cercevede Tiirkiye’nin rekabet halinde bulundugu iilkelerdeki
ozellestirme siireci, DYSY girisi i¢cin 6nemli bir ara¢ olarak kullanilmasina karsin;
iilkemizde yabanci sermayeyi caydirici bir uygulama alanina doniismiistiir. Bununla
birlikte son yillarda Ozellestirme politikalarina hiz verilerek DYSY akislarinda hiz
saglanmis, stratejik kamu miilkiyetindeki kuruluslar yaninda gayrimenkul satislarinda
da artis yasanmistir. Bu kapsamda giiniimiizde iilkemiz agisindan DYSY akisini
engelleyen faktorler arasinda Ozellestirme uygulamalarinda yasanan gecikmenin

giincelligini yitirdigi soylenebilir.

'80 DPT, Sekizinci Bes Yillik Kalkinma Plam, Ankara 2000,s.12.
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2.5.2.Siyasi Faktorler

Tiirkiye’de DYSY’lerin akisin1 engelleyen siyasi faktorler siyasi istikrarin
saglanamamasi, hukuk ve adalet sisteminin isletilememesi, tesvik sisteminin yetersizligi

seklinde sayilabilir.'®!

- Siyasi Istikrarmm Saglanamamasi: Ulkemizde yabanci yatirim hedeflerine
ulasilamamasinin en 6nemli iki nedeni; siyasi ve ekonomik istikrarin saglanamamasidir.
Siyasilerce uygulamaya konulan makro uyum programlarinin yarida kesilmesi, siyasal
istikrarsizlik ve siyaset degisimlerine paralel uygulama degisiklikleri, Tiirkiye
ekonomisinin temel karakteristigi haline getirilmistir. Alinan ekonomik kararlarin tam
olarak uygulanmamasi, degisiklige ugramasi, yabanci yatirimcinin 6niinii gérmesine ve

uzun vadeli plan yapmasina engel olmaktadir.'®

Isvicreli ii¢ iktisat¢i, uluslararasi sabit sermaye yatirimlarinda onciiliikk eden
kuruluslarla yiiz ylize yaptiklar1 goriismeler sonunda, DYSYlerin ¢ekilebilmesi i¢in iki

gecerli kural tespit etmistir.'®

- Yabanci sermaye bekleyen iilkelerde, ekonomi ile ilgili yasalar ve kararlar

beklenmedik zamanlarda ve sik sik degistirilmemelidir.

- Yasalar ve kararlar degistirilmese bile, hiikiimetler bu yasa ve kararlarin

etrafindan dolanmamalidir.

Bu iki altin kural, Tiirkiye'ye DYSY gelmeme sebeplerine de 151k tutmaktadir.
Ozde; yabanci yatirimcilar, Tiirkiye’ye ilgi duymakta ve yatirim yapmaya elverisli
iilkeler arasinda da degerlendirmektedir. Ancak, Tiirkiye bir yandan ekonomik, diger
yandan siyasal istikrarn saglayamadigindan, yatinm kararlart uygulamaya

gecirilememektedir.'™

181
182
183
184

Narin,s.51.

DPT.,s.12.

Alkin,s.15.

Abdurrahman Ariman, “Tiirkiye’ye Daha Fazla Yabanci Sermaye Cekebilmek I¢in izlenmesi Gerekli Politikalar”,
TCMB Ekonomik istikrar,Biiyiime ve Yabanci Sermaye Semineri,(Ankara 8-12 Mayis 2000),s.241.
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Ekonomik ve siyasal istikrar iilkeye 6zellikle sabit yatirim biciminde yabanci
sermaye cekmenin gerekli kosuludur. Ancak, bu tek bagina yeterli degildir. Baska bir
deyimle, ekonomik ve siyasal istikrar tam anlamiyla saglanamasa dahi, bu iki altin
kurala uyan iilkelere yine yabanci sermaye gidebilmektedir. Makro ekonomik dengeleri
Tiirkiye'den ¢ok daha kotii, siyasal istikrar agisindan ¢ok daha olumsuz bir¢ok Latin
Amerika iilkesine belki de bundan dolay1 kiigiimsenmeyecek Ol¢iide yabanci sermaye

girebilmektedir.'®

Bazen, yabanci sermayenin bir iilkeye cekilebilmesinde istikrarin saglanmasi
da tek basina yeterli olamamaktadir. Yabanci yatirimcilar, ayrica girdikleri iilkelerin
istikran siirekli korunmasini da beklemektedir. Bu yatinmecilar, girdikleri ya da hedef
sectikleri iilkede istikrarin zorlanmaya basladig1 anda ise, becerilerini kullanarak zor
sartlar donemini miimkiin oldugu kadar az zarar gorerek atlatmaya calismaktadir.
Ancak, yatirim yapma arifesinde olan yabanci yatirimei, olumsuz ortamlara girmekten
kacinmaktadir. Ciinkii yabanci sermayenin, daima elinde yatinm alternatifleri

bulunmaktadir.'®®

Kiiresellesme ile birlikte, yabanci sermaye yatirim seceneklerinde kiiltiirel
yakinlik, siyasi yaklagim gibi kriterleri de goz Oniinde bulundurmaya baglanmistir.
Dogu Avrupa iilkeleri, liberallesme konusunda iilkemizin gerisinde olmasina karsin,
yabanci1 yatinmcilardan biiyiikk destek gormektedir. Bu konuda, yatirmcilar adina,
oncelikle dagilan SSCB iiyesi iilkelerin tesvik edildigi aciklanmaktadir. Dolayisiyla,
Avrupa Onceligini arka bahgesi olarak gordiigii Dogu Avrupa iilkelerine vermis
bulunmaktadir.'”®”  Uluslararas yatinmcilar bazen rasyonel yatirimlara da ilgisiz
kalabilmektedir. Nitekim, iilkemizde GAP olarak anilan Atatiirk Baraji her tiirli
ozendirme ve tesvik kararlar1 karsisinda UOS’lerden, yatirimcilardan ilgi gérmemistir.
Ozellikle, Giiney ve Dogu bolgemize yonelik yatirimlar gerek Avrupa ve gerekse Arap
Yarimadasinda kaygi ile karsilanmakta, yabanci yatinmcilarin @ ilgi  odagi

olamamaktadir.

185
186

Aklin,s.15.
Nutki Aksoy, ‘‘Tiirkiye’de Yabanci Sermayeli Firmalar,Sorunlari,Gelisme Perspektifleri Diinii ve Bugiinii)-1I"",
TCMB Ekonomik istikrar,Biiyiime ve Yabanci Sermaye Semineri,(Ankara 8-12 Mayis 2000),s.153.

187 Mehmet Ozdemir, ‘‘Panel Konusmasi”’>, TCMB Ekonomik istikrar,Biiyiime ve Yabanci Sermaye

Semineri,(Ankara 8-12 Mayis 2000),s.234.
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- Hukuk ve Adalet Sisteminin isletilememesi: Ulkemizin DYSY mevzuati,
diinyanin en liberal mevzuatlarindan biri  olarak  kabul edilmektedir.
Ulkemiz,mevzuatindaki pek cok kisitlamalar1 ayiklamis, son derece liberal hiikiimleri
yuriirliige gecirmis ve yabanci sermaye acisindan cazip bir iilke konumuna gelmistir.
Ancak, hukuk sisteminin ve adalet mekanizmasinin isleyisindeki aksakliklar ve ihtisas
mahkemelerinin olmamasi yabanci sermaye icin giivensiz bir ortam yaratmaktadir.'®
Ayrica mahkemelerin dosya yiikiinden kaynaklanan asir1 hantallagmis yapisi, karar alma
stirecini geciktirmekte, bu durum ise gelecege doniik belirsizliklere yol acarak

DYSY’leri caydirici rol oynamaktadir.

- Tesvik Sisteminin Yetersizligi: Yabanci yatinmlarin tesviki denildiginde
akla gelen ilk husus Tiirkiye’ye gelecek olan yabanci sermayeye Ozel ayricaliklar
tanimak gibi son derece hatali bir yaklasimdir. Bu yaklasim tarzi, Tiirkiye’de mevcut
girisimcileri cezalandirip yabanci yatinmcilara karsi haksiz rekabete yol acacak bir
izlenim yaratmakta ve iilkeye bir yarar1 da bulunmamaktadir. Bu konudaki zorlamalar,
Tiirk sermayesinin yurtdisina kagmasina ve yabancilagarak Tiirkiye’ye donmesine yol
acmaktadir. Esasen bu tiir uygulamalar, yabancilar tarafindan da benimsenmemektedir.

Onemli olan aciklik ve saydamhktlr.189
2.5.3.Sosyal ve Kiiltiirel Faktorler

Tiirkiye’ye DYSY’lerin akisim1 engelleyen sosyal ve Kkiiltiirel faktorler
biirokratik engeller, girisimcilerin rekabet anlayiglarini bozucu ve haksiz rekabete dayali

uygulamalar, tanitim eksikligi basliklar1 altinda siralanabilir.'”

- Biirokratik Engeller: Yabanci yatirimcilarin, yabanci bir iilkede yatirim
yapmadan Once degerlendirmeye aldiklart Oncelikli husus, yatinm yapilacak olan
hizmet ya da iiriiniin, iilkedeki piyasa durumudur. ikinci 6nemli husus ise, o iilkedeki
mevcut yabanci sermaye ortamidir. Yabanci sermaye yasast hiikiimlerinin

uygulanmasina yonelik, izin alinmasi ve kolayligi, biirokratik yapilanma, mevzuatin

'8 Petullah Akn, ““Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari ve Tiirkiye Ornegi’’,( Yaymlanmams Doktora Tezi,

Gazi Universitesi SBE,1998),s.132.
189 Giinhan Karakulluk¢u,  25.01.2005  tarihli CNBCE  Parantez = Programi’ndaki  konusmanin
dokuimii, http://www.amcham.org/Duyuru/TV/050125 CNBCE PARANTEZ.doc.(01.02.2010)
190 .
Narin,s.52.
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degisim siklig1 ve degisiklikten dnce haber verilip verilmedigi gibi hususlar yatirimcilar

tarafindan en ince ayrintilarina kadar degerlendirilmektedir.

Diger yandan, yabanci yatirimcilarin uygulamada kars1 karsiya kaldiklan ve
stirekli artma egilimi gosteren biirokratik islemler, hantal biirokratik yapi, kamu
kurumlarn arasinda koordinasyonsuzluk ve yetkilerin daginikligi, mevzuat
diizenlemelerindeki gecikme ve eksiklik hem yerli hem de yabanci sermayenin
gelismesini ve iilkeye cekilmesini engelleyen diger unsurlardir. Tiirkiye, mevcut hantal
ve verimsiz biirokratik yapisiyla, yatirim yapilmasinda caydirict bir iilke goriintiisii
vermektedir. Bu kapsamda s6z konusu engellerin kaldirilmasi ve kamu kurumlarinin

yetki alam sinirlarinin belirlenmesi bityiik 6nem teskil etmektedir.

- Girisimcilerin Rekabet Anlayislarim Bozucu ve Haksiz Rekabete Dayah
Uygulamalar: Yabanci yatirimcilar, yatinm kararlarimin alinmasinda mevcut ve ileride
ortaya c¢ikmast olast risk unsurlarimi g6z Oniinde bulundurmakta ve risklerin
asgarilestirilmesini saglamak istemektedir. Bu bakimdan, risk unsuru girisimcileri
DYSY yaparken, is yapacaklar yerleri belirlemede de son derece dikkatli davranmaya
sevk etmektedir. Bir yandan girisimcilerin yer secimlerinde gosterdigi 6zen, diger
yandan, serbest piyasa ekonomisinin giderek yayginlasmasi ve ekonomiye devlet
mildahalesinin en aza indirilmesi olgusu; DYSY c¢ekilmesi konusunda ciddi bir
rekabetin dogmasina neden olmustur. Ozellikle, Giiney Dogu Asya iilkeleri ile Amerika
yarim kiiresinde olusan elverisli isbirligi ortamlari, SSCB’nin dagilmasiyla bagimsizlik
kazanan {lkelerdeki rejim degisiklikleri ve Dogu Avrupa Devletleri’nin liberal
egilimleri cercevesinde yabanci sermaye tiim kitalarda biiyiik ragbet gérmeye baglamig

ve yabanc1 yatirim talebinde bulunan iilkeler arasinda da rekabeti hizlandirmistir.”!

2000’1i yillarda resmi kayitlara gore; tilkemizde kisi basina milli gelir, 2.900
dolar civarinda olmasina karsin, kayitsiz ekonominin kayith ekonomi kadar biiyiik
oldugu ve kisi basma gelirin 6.500 dolar1 astig1 dile getirilmektedir.'”> S6z konusu
durum bugiin de gegerliligini korumaktadir. Kayit dist ekonominin bu biiyiikligi ile

olusturabilecegi haksiz rekabet yabanci sermayeyi caydirmaktadir. Bagka bir deyisle,

1 yiicel Giiclii, ‘“Yabanci Sermaye Cekimi,Yatirimlarin Karsilikli Tegviki ve Korunmasit Anlasmalari’’, Uluslar
arasi Ekonomik Sorunlar,Milli Prodiiktivite Merkezi,(Ankara 2003),s.3.
192

Aksoy,s.154.
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iilkemizde kayit disi ekonominin biiyiikliigli yabanci yatirnmcilar bakimindan pazar
cazibesi yaratmasi gerekirken, haksiz rekabete ugrama kaygisim1 6n plana ¢ikarmakta ve
yabanci yatirim cekilebilmesini engellemektedir. Boylelikle, yatirimlarin iilkemize
cekilmesinde iistiinliik saglamamiz beklenirken, cekebilecegimiz yatirimlart rekabet

halinde bulundugumuz iilkelere yonlendirmekte oldugumuz gézlenmektedir.

Tiirkiye’de hala bazi alanlarda ekonomiye devlet yon vermekte, buna karsin
rekabeti sevmeyen bir toplum yapisi olusarak ve rekabeti dislayarak kendi iginde
dengesini bulmus bir girisimcilik anlayis1 faaliyetini siirdiirmektedir. Ulsever’in
“...maazallah bir holdingin koynuna giremezsen gelemezsin Tiirkiye’ye. Kendi basina
gelen ka¢ tane yabanci sermaye var Tiirkiye'de? Illa biiyiiklerden biriyle isi
halledeceksin. Simdi bu yapuun icinde alinan tedbirler ne kadar alinsa dahi o zihniyet
hakim oldugu siirece yani biz hdld bu posttan et ¢ikar diye diisiiniiyorsak hicbir sey

»193
olmayacak bence...

aciklamasinda da belirttigi iizere, sadece yasalarin hazr,
ekonominin ve siyasetin istikrarli olmasi yetmemekte, bunun yani sira toplum ve
girisimcilerin de rekabet ve sair yoOnlerden yabanci sermayeye hazir olmasi

gerekmektedir.

- Tamtim Eksikligi: Tiirkiye’de yabanci yatirimlarin yurt disginda etkin bir
sekilde tanitimi yapilamamaktadir. Kamu adma tanmitim gorevi yurt disinda HM’nin
Biiyiikel¢ilikler ve Baskonsolosluklar nezdinde Ekonomi Miisavirligi marifeti ile
gerceklestirilmeye c¢alisilmaktadir. Ancak, bu yurt dis1 teskilati, kamunun tasarruf
gereklerine uyum saglayabilmesi icin sabit donamim, yeterli sayida personelle gorev
yiuriitememekte ve calismalarim1 arzuladigr sekilde sonuglandiramamaktadir. Sivil
Toplum Orgiitlerinden Yabanci Sermaye Dernegi ile Sanayi ve Ticaret Odalarinin
yurtdisinda olusturduklarn  orgiitler ile Ekonomi Miisavirliklerinin koordineli
calismalarindan da s6z edilememektedir. Zira, miisavirliklerin oldugu yerde oda orgiitii

ya da oda orgiitiiniin bulundugu yerde de miisavirlik teskilati bulunmamaktadir.

Resmi ziyaretler seklinde yiiriitiilen tamitim faaliyetleri ise, bir nevi yasak
savma ya da turistik gezilerden oteye gidememektedir. Ozellikle, yabanci iilkelere

yonelik tanitim, bizzat o iilkenin uyrugunda olan kisilerce gergeklestirilmesi durumunda

193 Ulsever, s.235.
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anlam kazanmaktadir. Bu baglamda, resmi ziyaretlerde, Japonya’ya giderken
Tiirkiye’de yatinmi bulunan Japon’u, Almanya’ya giderken Alman’i alma ve onlarin
orada kendi vatandaglarina, kendi anlayacaklar1 dilden {ilkemizi tanitmalarinin
saglamasi, tanitim bakimindan daha yararli olacak ve biiyiik avantajlar getirecektir.'**

Bu kapsamda olusturulacak tanitim ataginin uzun donemli olmasi ise zorunluluktur.
2.6. Tiirkiye’deki DYSY’lerin Diinya Yatirimlar ile Karsilastirilmasi

Tiirkiye’nin dogrudan yabanci yatinm konusunda hangi iilkelerle rekabet
icinde oldugunu ve dolayisiyla karsilagtirma yapacagimiz iilkeleri belirlememiz uygun
olacaktir. Istanbul Sanayi Odas1 tarafindan hazirlanan Tiirkiye’nin uluslararasi sermaye
konusundaki performansina iligkin Ekim 2000 tarihli rapor her biri alaninda uzman olan
secilmis katilimcilara Tiirkiye ’nin dogrudan yabanci yatinm konusunda hangi iilkelerle
rekabet ettigi soruldugunda verilen cevaplarin %70 gibi biiyiik bir cogunlugu Dogu
Avrupa iilkelerini Tiirkiye’ye rakip iilke olarak isaret etmislerdir.195 Bu aragtirmadan da
goriildigii gibi Tiirkiye’nin rekabet i¢inde oldugu iilkeler; Macaristan, Polonya, Cek

Cumbhuriyeti gibi Tiirkiye ile bir¢cok alanda benzerlik gosteren iilkelerdir.

194 Ariman,s.140.
195 Loewendahl,s.42.
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Tablo 7
1999- 2006 Yillar1 Tiirkiye’de ve Rakip Ulkelerdeki DYSY Girisi (milyon dolar)

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Cek Cum. 6.324 4986 5.641 8.483 2.101 4.974 11.658 5.957

Macaristan 3.312 2.764 3.936 2.994 2.137 4.506 7.619 6.098

Polonya 7.270 9343 5.714 4.131 4.589 12.890 9.602 13.922

Tiirkiye 783 982  3.352 1.137 1.752 2.883 9.803 20.120

Kaynak: UNCTAD, World Investment Report 2008

Tiirkiye ve Tiirkiye ile benzerlik gosteren iilkelerin dogrudan yabanci yatirim
giriglerini tablo iizerinde inceledigimizde Dogu Avrupa iilkeleri olarak adlandirdigimiz
bu iilkelerin Tiirkiye karsisindaki iistiinliigii 2005 yilina kadar siirmiistiir. Tiirkiye ile
rekabet icinde bulunan bu iilkelerin performanslarinin altinda yatan nedenlere
baktigimizda; bu iilkeler 1989 yilinda sosyalist sistemden serbest piyasa ekonomisine
gecis yapmislar ve bu yildan itibaren piyasa iizerindeki kamu yogunlugunu azaltmak

amaciyla 6zellestirme ¢alismalarina hiz vermislerdir.

Bu iilkelerin dogrudan yabanci yatirim girislerine Ozellestirme ile gelen
yatirimlarda dahil edilmis, son yillara dogru 6zellestirmede de sona gelinmistir. Ayrica
bu iilkeler Avrupa Birligi’ne iiye iilke konumunda olmalar1 da dogrudan yabanci yatirim

cekmelerinde etki eden bir faktordiir.'*®

196 {nlii,s.39.
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3. TURKIYE’DE DOGRUDAN YABANCI SERMAYE
YATIRIMLARININ EKONOMIK BUYUMEYE ETKIiSi VE TURKIYE
UYGULAMASI

3.1.Ekonomik Biiyiimenin Tanim

Ekonomik biiyiimenin ¢ok yonlii bir siire¢ oldugu bilinen bir gercektir. Genel
biiyltimenin ¢esitli boyutlarimi tek bir rakamla yansitmak miimkiin olmamakla beraber

reel milli hasila Gayri Safi Milli Hasila(GSMH) en iyi gostergedir denilebilir.'”’

Ekonomik biiyiime, genel anlamda bir ekonominin iiretim kapasitesindeki
artistir. Uretim kapasitesindeki artis GSMH, Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYIH) ya da
kisi basina GSMH veya GSYIH’daki artis ile 6lgiilir. GSMH, bir ekonomide bir yil
icinde iiretilen nihai mal ve hizmetlerin toplam degeridir. GSYIH ise sadece iilke
siirlart icinde iiretilen mal ve hizmet toplamini kapsamaktadir.'”® Yerlesiklerin

yurtdisinda gerceklestirdikleri mal ve hizmet iiretimi GSYIH'nin disindadir.

Dolayisiyla, GSMH, GSYiH'ya gore daha genis kapsamlidir. Bir ekonomide
kaynaklar yetersiz olursa, ekonomi gelismez; hatta gerilemektedir. Milli gelir(GSMH)
yaratilan katma degerden olusur; katma deger ise iiretimle gerceklesmektedir. Uretim
yapabilmek icin belli girdilere ihtiya¢ vardir. Gelisen iilkelerde yiiksek getiri, ekonomik
biiylime ve onun devam edecegi beklentisine baglanabilir. Daha yiiksek biiylime daha
yiiksek getiri demektir.'”” Bunun anlami sermayenin hizla biiyiiyen gelisen piyasalara
akmaya devam etmesidir. Ac¢ik ekonomi felsefesinin devam edecegi taahhiidii ile
birlikte bugiin uluslararasi yatinmlardaki amag¢ gelisen {ilkelerin potansiyel

biiytimelerinin paylasilmasi olmaktadir.

Teknolojik degisme, sermaye birikimi ve niifus artis1 ile birlikte karsilikl

etkilesim icinde ekonomik biiyiime saglar.*” 18. ve 19. yiizyilda klasik iktisatcilar

197 p_A.Samuelson, Economics, USA: McGraw Hill, 9.Bask1,1973,5.863.

19 Ebru Yalcin, “iktisadi Biiyiime ve Dis Krediler: Ampirik Bir Calisma”, (Uzmanhk Yeterlilik Tezi TCMB Genel
Midiirliigii, Ankara, Eyliil 2005), s.32.

199 Yalcin, s.33.

20 jlker Parasiz, Modern Biiyiime Teorileri Dinamik Makro Ekonomiye Giris, Ezgi Kitabevi
Yayinlari,1.Bask1,1997,s.3.
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teknolojik degisme ve sermaye birikiminin biiylimenin itici giici olduguna

inanmaktaydilar.

Yazi ve konugma dilinde biiyiime yerine ara sira benzeri terimlerin
kullanildigina rastlanmaktadir. Gelisme ve kalkinma bunlarin baglicalaridir. Bir kisim
iktisat¢ilar bu kavramlar1 farkli anlamlara geldigine isaret etmislerdir. Iktisatcilar,
ekonominin iki yonde degisecegini savunmaktadirlar. Bir taraftan govdesi ile
genislemekte (niifusu, isgiicii cogalir, tiretim araglan artar.), diger yandan biinye ve

catisi ile degismektedir. Birincisine biiylime, ikincisine gelisme denir.
3.2. DYSY’nin Biiyiimeye Etkileri

Dogrudan yabanci yatinmlarin biiyiimeye etkileri makroekonomik veya
mikroekonomik ¢aligmalar ile dl¢iilmeye calisilsa da bu galigmalar biiyiimeye etkinin
hangi yollarla gerceklestigini belirlemede etkin degillerdir. DYY biiyiimeye tagma,
baglant1 veya emek devri gibi kanallar ile etki eder. Ampirik ¢aligmalarin bir kismi bu

kanallar iizerine yogunlagsmislardir.

- Tasma Etkisi: Herhangi bir siirecin yan etkisi veya tahmin edilemeyen etkisi
anlamimna gelen tagsma etkisi DYY sonucu kurulan firmalardan yerli firmaya gecen
etkinlik artiric1 degisimler olarak nitelendirilebilir.””" Literatiirde DYY nin biiylimeye
etkisini tasma kanali ile aciklamaya calisan calismalar da vardir. Djankov ve
Hoekman’in daha once bahsi gecen calismalarinda DYY’nin toplam etkisini pozitif
bulsalar da yabanci ortagi olmayan yerli firmalara tagma etkisini negatif bulmuslardir.
Findlay yaptig1 calismada DY Y’ nin ev sahibi iillkede “bulasma” (contagion) etkisi ile
teknik ilerlemenin hizini artirir.”*? Blomstrom ve Kokko calismalarinda tagmalarin
Olctimiiniin zor oldugunu 6ne siirmiislerdir. Bu sebeple biiyiimeye en fazla katkisi olan

kanallardan birisi olmasina ragmen tagmalar ile iligkili ¢ok ampirik c¢alisma

21 M.Blomstrom ve A.Kokko, “Regional Integration and Foreign Direct Investment”, NBER Working Paper
Series, WP No0.6019,1997,s.4.

202 R Findlay, “ Relative Backwardness, Direct Foreign Investment, and the Transfer of Technology: A Simple
Dynamic Model”, The Quarterly Journal of Economics, Vol.92,No.1,1978,s.16.
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bulunmamaktadir. S6zii edilen bu zorluk tagsma etkisinin cesitlerine gore de

de gismel<tedir.203

Resmi islemler sonucu ortaya c¢ikan tasma etkilerini 6lgmek miimkiinse de
gayri-resmi tagsmalarin Olc¢iilmesi miimkiin olmadigindan DYY sonucu ortaya ¢ikan
bliylime artisinin tam olarak hesaplanabilmesi olanak disidir. Buna ragmen resmi
islemlerden  kaynakli  tagmalar bile DYY’nin biiyiimeyi hizlandirdigin

gosterebilmektedir.

-Baglanti1 Etkisi: Nihai mal iireten firmalar 6zellesmis girdi talep ederler. Bu
girdilerin iiretiminde Glgcege gore artan getiriler vardir ve dolayisiyla nihai mal iireten
yabanci bir firmanin bu ara mallan girdi olarak talep etmesi diger nihai mal iireticileri
icin pozitif digsallik yaratmaktadir. Bu tip bir avantaja geri baglanti denmektedir. Ote
yandan yurticinde yabanci firmalarca iiretilen ara mallar da daha karmagsik nihai

mallarin {iretimini imkanl kilar. Buna da ileri baglant1 adi verilmektedir.”"*

Baglantilar ile CUS:

* Potansiyel arzcilarin liretim tesisi kurmalarinda yardimci olurlar.

¢ Arzcidan kaliteli ve vadesinde mal talebinde bulunurlar, onlara teknik
yardimcilik ve bilgi akis1 saglarlar.

* Yonetim ve organizasyonda egitim ve yardim saglarlar.

* Yerli arzcilara yeni miisteriler bulurlar.

Bu etkiler yerli tiretimi artirict etki yapacagindan DY'Y biiylimeyi hizlandirici
etki yaratmaktadir. Baglanti etkisi Albert O. Hirschman’in 1958’de cikarttigi Ekonomik
Kalkinma Stratejisi (The Strategy of Economic Development) isimli kitab1 ile 6nem
kazanmaya baslamistir. Bu tarihten itibaren de baglantilar konusunda ampirik

caligmalar yapilmaya baslanmistir.

203 Blomstrom ve Kokko, s.5.
204 Rodriquez ve A.Clare, “ Multinationals, Linkages, and Economic Development”, The American Economic
Review, Vo0l.86,N0.4,1996,s.853.
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Alfaro ve Rodriguez-Clare c¢alismalarinda yabanci firmalarin yerli firmalara
gore daha fazla baglanti yarattigini ortaya koymuslardir.Rodriguez-Clare matematiksel
calismasi ile CUS’un pozitif baglant1 etkisi yarattigini bulmustur ve bu etkinin su 3

kosulda daha da kuvvetli oldugunu gostermistir:
1. CUS, ara mal iiretiyorsa
2. CUS’un merkezi ile iiretim yeri arasindaki iletisim maliyetleri yiiksekse

3. Kaynak ve ev sahibi iilkelerin {iirettikleri ara mallar birbirlerinden ¢ok

farkliysa.

Porteli ve Narula, Tanzanya iizerine yaptiklari caligmada DYY’nin geri
baglantilar yolu ile biiyimeyi pozitif etkiledigini bulmuslardir. Baglantilarin yerli
firmalarm gii¢lii olduklart alanda daha fazla ortaya ¢ikacagi da elde ettikleri diger bir

sonuctur.

-Emek Devir Etkisi: CUS genellikle ev sahibi iilke olmamanin verdigi
dezavantaj1 telafi edebilmek icin istiraklerini yerli firmalardan daha iistiin teknoloji ile
donatirlar. Bu nedenle yabanci istiraklerde calisacak kisilerin egitilmesi gerekliligi

dogmaktadir.

Yapilan egitimler daha sonra c¢alisanlarin yerli firmalara devri ile yerli
firmalara tagma etkisi yaratabilmektedir. Dolayisiyla DYY biiylimeyi pozitif

etkileyebilmektedir.

Emegin devri ile ilgili yapilan ampirik calismalar da vardir. Fosfuri vd.
yaptiklari ¢alismada emegin devri ile yerli firmalara teknolojik tagmalarin
gerceklesebilecegini gostermiglerdir. Bunun yaninda CUS’un emek devrini yiiksek iicret

ile engelledigi durumlarda bile artan iicretler sayesinde ev sahibi iilkenin gelirinin
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artacagini Vurgulamlslardlr.205 Slaughter ise DYY kaynakli tagsmalarin boyutunun

CUS’un verdigi egitimle dogru orantili oldugunu s(iylemektedir.206

Tiim bu c¢aligmalarin disinda konu ile ilgili olup bu kategorilere girmeyen
teorik ve ampirik calismalar da mevcuttur. Blomstrom vd. yaptiklar ¢alismada yabanci
igtirakin sahip oldugu teknoloji ile yerli firmalara tagsma potansiyelinin dogru iliskili

oldugunu bulmuglardir.

Criscuolo ve Narula yaptiklar1 calismada bilgi birikimini ele almislar ve
birikim siirecini yakalama-6ncesi, yakalama, en-iist-sinir-Oncesi paylasma ve en-iist-
sinir paylagsma agamasi olmak iizere 4 asamaya ayirmiglardir. DYY nin giris ve c¢ikislar
ile tiir ve etkilerinin ev sahibi iilkenin hangi asamada yer aldigina gore degisecegini One

siirmiislerdir.

Literatiir giiniimiizde bu karmasik iliskileri incelemede o kadar farkli metot ve
kanallara yonelmistir ki artik DY'Y girisinin etkilerinin yaninda DYY ¢ikislarinin dahi

ekonomik biiylimeye etkileri incelenmeye calisilmaktadir.

3.3. Tiirkiye’de DYSY’min Biiyiimeye Etkisi
3.3.1. Veri ve Metodoloji

Tablo da 1980 sonrasinda yillar itibariyle Tiirkiye’ye gelen DYSY ile bu

yillarda meydana gelen biiytime oranlar1 goriilmektedir.

205 A Fosfori, M.Motta ve T.Ronde, “ Foreign Direct Investment and Spillovers Through Workers Mobility”, Journal
of International Economics, Vol.53,2001,s.53.

206 M.J.Slaughter, “ Skill Upgrading in Developing Countries: Has Inward Foreign Direct Investment Played a Role”,
OECD Develpoment Centre Working Paper,No.192.2002,s.65.
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1980 — 2009 Yillar1 Arasinda Tiirkiye’de DYSY ve Biiyiime

Tablo 8

Yillar DYY GSYiH
1980 18 0.8
1981 95 4.4
1982 55 3.4
1983 46 4.8
1984 113 6.8
1985 99 43
1986 125 6.9
1987 115 10
1988 354 2.1
1989 663 0.3
1990 684 9.3
1991 810 0.9
1992 844 6
1993 636 8
1994 608 5.5
1995 885 7.2
1996 722 7
1997 805 7.5
1998 940 3.1
1999 783 3.4
2000 982 6.8
2001 3352 5.7
2002 617 6.2
2003 737 5.3
2004 1092 9.4
2005 8134 8.4
2006 16982 6.9
2007 18393 4.7
2008 14860 1.1
2009 7597 5.1

Calismanin bundan sonraki kisminda DYSY ile Biiyiime arasindaki analiz ile

ilgili bilgi verilecektir.
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3.3.1.1.Duragan ve Duragan Olmayan Zaman Serileri

Herhangi bir zaman serisi modeli gelistirildiginde, elde edilen stokastik siirecin
zamana bagh olarak degisip degismediginin bilinmesi gerekmektedir. Stokastik siirecin
niteligi zaman boyunca degisiyorsa; yani seri duragan degilse, serinin gecmis ve
gelecek yapisini basit bir cebirsel modelle ifade etmek miimkiin degildir. Eger stokastik
siire¢ zaman boyunca sabit ise, serinin gecmis degerleri kullanilarak seriye ait sabit
katsayili bir model elde edilebilir. Bu mantik tek denklemli regresyon modellerindeki
degiskenler arasindaki degismeyen iliski seklinde anlasilabilmektedir. Bir duragan
zaman serisinde, bir seride pes pese gelen iki deger arasindaki fark, zamanin
kendisinden kaynaklanmamakta,sadece zaman araligindan kaynaklanmaktadir.Duragan
serideki  bu  iliskinin  pratik  sonucu  serinin  ortalamasimin  zamanla
degismeyecegidir.Ger¢ek diinyadaki zaman serilerinin ¢ogu duragan degil ve serinin
ortalamasi zamanla degismektedir. Seri genellikle azalan veya artan bir trende sahip
olmaktadir. Bazen serilerdeki biiyiikk dalgalanmalardan dolayr da duraganlik ortadan
kalkmaktadir. Seri duragan degilse, otokorelasyonlar Onemli Olciide sifirdan
sapmaktadir veya gecikmeli arttikca sifirdan uzaklagsmaktadir veya ortaya sahte bir
ornek cikmaktadir. Zaman serilerini uygun bir modele oturtabilmemiz i¢in bu serilerin

once duragan hale getirilmesi gerekmektedir.zo7

3.3.1.2.Duragan Zaman Serileri ile Duragan Olmayan Zaman Serileri

Arasimdaki Temel Farklar

Duragan zaman serileri ile duragan olmayan zaman serileri arasindaki temel

farklar su sekilde siralanabilmektedir.
Duragan zaman serileri;

- Seri uzun donemde, dalgalanmalar olsa bile, aymi ortalamay1

muhafaza etmektedir.

207 Aziz Kutlar, Ekonometrik Zaman Serileri, Ankara: Gazi Kitabevi,2000,ss.12-13.
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- Zamana bagh olarak degismeyen bir sonlu varyansa sahiptirler.

- Gecikme zamani uzadikcakorelogram gittikce sifira yaklasir

veya sifir olmaktadirlar.
Duragan Olmayan zaman serileri;

- Serinin uzun siirede donece§i bir ortalama deger

bulunmamaktadir.

- Zaman sonsuza yaklastiginda, varyans zamana bagl oldugunda, o

da sonsuza yaklagmaktadir.

- Teorik  korelogram  hemen  bitmemekte,yavas  yavas

azalmaktadir.”®

3.3.1.3.Birim Kok Testi

Bir seride trendin olmadigi ACF degerlerinin yavasca azalmasindan
anlagilmaktadir. Seride trendin varliginin, biiyiik bir karakteristik oldugu veya serinin
trend-duragan seri olup olmadigi bu fonksiyonun degerlerinden anlasilmaktadir. Ancak
bir seride birim kok veya birim koke yakinlik arasindaki farki ACF degerleri ile fark
etmek pek miimkiin olmamaktadir. Bunun icin daha gelistirilmis testlerin kullanilmasi

gerekmektedir.

Birim kok’iin varligmi tespit etmek icin kullanmilan Dickey-Fuller(DF) ve
Cogaltulmis Dickey-Fuller (ADF) testi bunun en taninmis olanlarindandir. Yapisal
degisimlerden dolay1 duragan olan serinin kirllmalara duragan olmayan serinin ortaya
cikmasiyla, birim koklerin test edilmesi gerekmektedir. Bir serinin birim kok ihtiva edip
etmedigiyle ilgili genel metodun ele alinmas1 ve birim kok testleri zaman trendlerine ve

sabit degerlere kars1 hassas olup olmadigiin test edilmesi gerekmektedir.”*

Standart Dickey-Fuller testi hata terimlerinin bagimsiz ve aym sekildeki

dagilimlarinin varsayimi iizerine kurulmus bulunmaktadir. Hata terimi bazen farkli

208 Kutlar, s.154.
209 Kutlar, s.153.
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varyans veya serial korelasyon seklinde dagilmis olabildiginde iki farkli yaklasimla DF
testi biraz degisiklige ugrayabilmektedir. Bunlardan biri parametrik yaklasim olarak

bilinen ¢ogaltilmis DF testidir.Ikincisi nonparametrik olan Philips-Perron testidir.”'”

Dickey-Fuller testi, hata terimlerinin otokorelasyon icermesi halinde
kullanilmamaktadir. Zaman serisinin gecikmeli degerleri kullanilarak hata terimindeki
otokorelasyon ortadan kaldirilabilmektedir. Dickey-Fuller bagimli degiskenin gecikmeli
degerlerini, bagimsiz degisken olarak modele dahil eden yeni bir test gelistirilmistir. Bu
test Genisletilmis Dickey-Fuller testidir. Burada gecikmeli degiskene ait uygun gecikme
mertebesi belirlenirken Akaike ve Schwarz kriterlerinden yararlanilmaktadir. Bu test

icin onerilen modeller asagida gosterilmistir.”'!

AY, =W, +z:3iAYt—i+1 +é&,
i=2
AY: =0, +W,, + ZﬂiAYt—iH +&,
i=2

AY, =a,+ W, + Bt +Y BAY, ., +€,
i=2

Bu testisn sonucunda elde edilen 7 degeri Dickey-Fuller tarafindan hesaplanan
(Mac Kinnon tarafindan yeniden diizenlenen) tablo degerleri ile karsilastirarak

¥ =0 hipotezi test edilmektedir.*'* Sifir hipotezi serinin duragan olmadigini ve birim
koke sahip oldugunu (H,:y=0), alternatif hipotez ise serinin duragan oldugunu

gostermektedir.

210 Rutlar, s.153.
211 W Enders, Applied Econometric Time Series, Kanada: Jonh Wiles and Sons,1995,s.225.
212 Enders, s.221.
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3.3.1.4.Granger Nedensellik Testi

Degiskenler arasindaki iliskinin yoOniinii belirlemek amaciyla Granger
nedensellik testi  yapilmistir.”"® Granger’in nedensellik testi asagidaki denklemler

yardimi ile yapilmaktadir.

m m
Y, = Zath—i +ZBth—j +u,,
i=1

J=1

X = Zl‘/%ix,_i +Z}5th_j HiL,,
= Jj=

Burada m gecikme uzunlugunu gostermekte olup, uj; ve uy hata terimlerinin

birbirinden bagimsiz olduklari (white noise) varsayilmaktadir.***

Hsiao’nun Granger Nedensellik Testi:

Hsiao (1979), (1981) ve (1982) yillarindaki calismalarinda uygun gecikme
uzunlugunu belirlemek amaciyla Akaike’nin FPE (son tahmin hata) Kkriterini
kullanmistir. Uygun gecikme uzunlugu bu kriterin cesitli gecikme sayilarinda aldigi en
kiiciik degere gore belirlenmektedir. Biitiin degiskenler i¢sel olarak ele alinirken %1 ve
%5 anlamhlik diizeyleri dikkate alinmamaktadir. Ayrica bu kriter ikiden ¢ok degiskenli

durumlar da nedensellik testi yapmak i¢in de kullanilmaktadir.*"

Thornton ve Batten (1985), Hwang (1991), Cahng-Lai (1997) tarafindan
yapilan calismalarda Hsiao’nun gelistirdigi ve son tahmin hata kriterine dayanan
yontemin gecikme uzunlugu secimi ve saptanmasinda daha saglikli sonuglar sagladigi

bulunmustur. Hsiao’nun yontemi iki asamadan olusmaktadir.

213 C.W.J.Granger, Investigating Causal Relations By Econometric Models and Cross-Spectral Methods,
Econometrica,1969,ss.424-438.

214 Granger, s.431.

2% B Isigigok, Zaman Serilerinde Nedensellik Coziimlemesi, Bursa: Uludag Universitesi Basimevi, 1994,s.104.
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Ik asamada; bagimli degiskenin gecikmeli degerlerinin bagimsiz degisken

olarak kabul edildigi otoregresif regresyon modelleri olusturularak tahmin edilmektedir.
d¥,)=a+) pdY,_)+e,
i=1

Gecikme uzunlugu i=1...m’e kadar olup ornek biiyiikliigiine ve ekonomik
stirece bagli bulunmaktadir. Bu degeri 6rnek biiyiikliigiine bagli olarak miimkiin
oldugunca genis tutmakta fayda vardir. Bagimhi degiskenin kendi gecikmeli degerlerine
baghh olarak olusturulan regresyon modellerine ait son tahmin hata kriterleri
hesaplanmaktadir. Bu kriterin en kiigiik oldugu gecikme sayisi bu degiskenin gecikme

sayist olarak belirlenmektedir (m").

T+m+1'ESS(m)
T-m—1 T

FPE(m) =

T; ornek biiyiikliigiinii ve ESS; hata kareler toplamini gostermektedir. ilk
degiskene ait gecikme uzunlugu saptandiktan sonra ikinci asamada bu gecikme degeri

korunarak diger degiskenin gecikmeli degerleri regresyon denklemine eklenmektedir.*'®

d¥,)=a+) pdY_)+Y W(X,_)+e,
i=l j=1
Biitiin regresyon denklemleri i¢in son tahmin hata kriterleri FPE(m;n)
hesaplanir. En kiigiik son tahmin hata kriterine sahip olan modeldeki gecikme sayisi

diger degiskenin gecikme uzunlugunu gostermektedir (n").

Eger FPE(m)<FPE(m";n’) ise X, Y, nin granger nedeni degildir. Diger yandan
FPE(m")>FPE(m";n") ise X, Y/ nin granger nedenidir.”'’ Bu yontem her denklem igin

tekrarlanir (sifir hipotezi “nedenselligin yonii gecersiz” seklinde kurulur).

216 A Aquell ve M.S.Butt, “ The Relationship Between Energy Costumption and Economic Growth In Pakistan”,
Asia-Pacific Development Journal,Vol.8.No.2,2001,s.105.
27 Aquell ve Butt, s.106.
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3.3.2. Ekonometrik Model Sonuclari

Bu caligmada 1980-2009 yillan1 arasinda Dogrudan yabanci yatinmlar (DYY)
(milyon $) ve GSYIH biiyiime hiz1 verileri arasindaki iliskinin tek yonlii mii ¢ift yonlii
mii oldugu Granger-Nedensellik testi ile analiz edilmesi amaclanmistir. Ornek analizin
yani sira tezin asil amaci tarihten beri siire gelen biiyiime ve yabanci yatirimlar iligkisine
tarihten giiniimiize analiz eden bakis agisiyla yaklagmaktir. Calismada verilerin
ulagilabilirligi dogrultusunda nedensellik iliskisi ekonometrik agidan bir uygulama ile
incelenmistir. Tiirkiye istatistik veri tabaninda olan eksiklikler nedeniyle GSMH verisi
1987 yilindan itibaren mevcuttur. Bu nedenle bilyiimeyi dlgmek icin GSYIH biiyiime

hiz1 verisi kullanilmistir.

DYY verisi Hazine Miistesarligindan aliirken, GSYIH biiyiime hizlari IMF
veri tabanindan elde edilmistir. 2009 yilinda subat ayindan itibaren %80’lik bir diisiisle

baslayan yabanci yatirimlar yil sonuna kadar diisiik bir seyir izlemistir.
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. 'GRAFIK 1
DYY’NIN ZAMAN iCINDE DAGILIMI (1980 -2009)
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DYY artan bir trend gostermektedir.

12

4]

0
1980 1985 1990 1995 2000 2005

— GSYH

GRAFIK 2

GSYIH’NIN ZAMAN ICINDE DAGILIMI (1980-2009)
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1980 1985 1990 1995 2000 2005

— LDYY

GRAFIK 3
DYY’IN LOGARITMIK OLARAK ZAMAN ICERISINDE DAGILIMI (1980-2009)

DYY birim kok testi  sonucu

ADF testi sonucu significance degeri (prob) 1 bulunmus yani, bu deger 0.05’den
biiyiik oldugundan veriler duragan degildir hipotezi reddedilemez. Veriler duragan degil

bulunur. Verileri duraganlastirmak icin birinci dereceden farklar alinir.

Null Hypothesis: DYY has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 4 (Automatic based on SIC, MAXLAG=7)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic 3.778959 1.0000
Test critical values: 1% level -3.724070

5% level -2.986225

10% level -2.632604

104



*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(DYY)

Method: Least Squares

Date: 05/12/10 Time: 11:04

Sample (adjusted): 1985 2009

Included observations: 25 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
DYY(-1) 2.196877 0.581345 3.778959 0.0013
D(DYY(-1)) -2.037333 0.701209  -2.905458 0.0091
D(DYY(-2)) -2.166281 0.547676  -3.955408 0.0008
D(DYY(-3)) -3.092422 0.691780  -4.470237 0.0003
D(DYY(-4)) -2.188983 0.623212  -3.512419 0.0023
C -637.0800 473.1303  -1.346521 0.1940
R-squared 0.773982 Mean dependent var 299.3600
Adjusted R-squared 0.714504  S.D. dependent var 2933.328
S.E. of regression 1567.330  Akaike info criterion 17.75770
Sum squared resid 46673966  Schwarz criterion 18.05023
Log likelihood -215.9712  F-statistic 13.01285
Durbin-Watson stat 1.696490 Prob(F-statistic) 0.000014

DYY degiskeninin logaritmasi alindiginda ADF test istatistikleri sonucuna gore
prob.0.4135 oldugundan, 0.05’den biiyiik yani hipotez reddedilemez, DYY degiskeninin

logaritmasi da duragan bulunamamastir.

Null Hypothesis: LDYY has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic based on SIC, MAXLAG=7)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.714821 0.4135
Test critical values: 1% level -3.679322

5% level -2.967767

10% level -2.622989

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
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Dependent Variable: D(LDYY)

Method: Least Squares

Date: 05/12/10 Time: 11:08

Sample (adjusted): 1981 2009

Included observations: 29 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LDYY(-1) -0.130011 0.075816  -1.714821 0.0978
C 1.042934 0.503418 2.071707 0.0480
R-squared 0.098215 Mean dependent var 0.208453
Adjusted R-squared 0.064815 S.D. dependent var 0.717945
S.E. of regression 0.694288  Akaike info criterion 2.174612
Sum squared resid 13.01496  Schwarz criterion 2.268908
Log likelihood -29.53188  F-statistic 2.940610
Durbin-Watson stat 1.912044  Prob(F-statistic) 0.097836

LDYY 1.dereceden farklar birim kok testine gére duragan bulunmustur.
P degeri 0.000 bulunmus yani birinci dereceden farklar duragandir.

Null Hypothesis: D(LDYY) has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic based on SIC, MAXLAG=7)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.921819 0.0000
Test critical values: 1% level -3.689194

5% level -2.971853

10% level -2.625121

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(LDYY,2)

Method: Least Squares

Date: 05/12/10 Time: 11:08

Sample (adjusted): 1982 2009

Included observations: 28 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

D(LDYY(-1)) -1.094939 0.184899  -5.921819 0.0000
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C 0.179259 0.136422 1.314007 0.2003

R-squared 0.574245 Mean dependent var -0.083372
Adjusted R-squared 0.557870  S.D. dependent var 1.026672
S.E. of regression 0.682664  Akaike info criterion 2.143122
Sum squared resid 12.11679  Schwarz criterion 2.238279
Log likelihood -28.00370  F-statistic 35.06795
Durbin-Watson stat 1.803888 Prob(F-statistic) 0.000003

GSYIH biiyiime hizlar1 birim kok testi sonucunda duragan bulunmustur.

Null Hypothesis: GSYiH has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic based on SIC, MAXLAG=7)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.492569 0.0001
Test critical values: 1% level -3.679322

5% level -2.967767

10% level -2.622989

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(GSYIiH)

Method: Least Squares

Date: 05/12/10 Time: 11:09

Sample (adjusted): 1981 2009

Included observations: 29 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

GSYiH(-1) -1.128381 0.205438  -5.492569 0.0000

C 4.738081 1.231646 3.846951 0.0007

R-squared 0.527710 Mean dependent var -0.203448
Adjusted R-squared 0.510218 S.D. dependent var 6.472496
S.E. of regression 4529738  Akaike info criterion 5.925677
Sum squared resid 554.0003 Schwarz criterion 6.019974
Log likelihood -83.92232  F-statistic 30.16831
Durbin-Watson stat 1.832801  Prob(F-statistic) 0.000008
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Birinci dereceden farklar alinarak DY'Y logaritmasi grafigi incelendiginde

14

=~ I—
1980 1985

1 9|90 1995 2000 2005

— DLDYY

GRAFIK 4

LOGARITMIK DYY’IN ILK FARKLARININ ZAMAN ICINDE DAGILIMI
(1980 -2009)

Birim kok testi uygulandiginda DLDY'Y degiskeni duragan bulunmustur.
Ho: Seri duragan degildir
Hi: Seri duragandir.

P degeri: 0.00 oldugundan hipotez reddedilir ve seri duragandir diyebiliriz.
Duragan bir set olan dldyy ve gsyih degiskenleri ile zaman serileri analizini yapmak

daha saglikli olacaktir.
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Null Hypothesis: DLDYY has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic based on SIC, MAXLAG=6)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.921819 0.0000
Test critical values: 1% level -3.689194

5% level -2.971853

10% level -2.625121

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(DLDYY)

Method: Least Squares

Date: 05/12/10 Time: 11:16

Sample (adjusted): 1982 2009

Included observations: 28 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

DLDYY(-1) -1.094939 0.184899  -5.921819 0.0000

C 0.179259 0.136422 1.314007 0.2003

R-squared 0.574245 Mean dependent var -0.083372
Adjusted R-squared 0.557870  S.D. dependent var 1.026672
S.E. of regression 0.682664  Akaike info criterion 2.143122
Sum squared resid 12.11679  Schwarz criterion 2.238279
Log likelihood -28.00370  F-statistic 35.06795
Durbin-Watson stat 1.803888 Prob(F-statistic) 0.000003

Granger Nedensellik Testleri
1 gecikmeli deger i¢in baktigimizda

dyy degiskeninin gsyih’yr m1 yoksa gsyih degiskeninin dyy degiskenini mi

etkiledigini gosteren granger nedensellik testi sonuglarina gore;
Ho: gsyih, dyy’larin granger nedeni degildir.

Hipotezi p: 0.01529 ile red edilir.
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Ho: dyy’lar gsyih’larin granger nedeni degildir.
Hipotezi p:0.66 ile red edilemez.

Yani dyylar gsyih’lan etkilemezken, gsyih dyy’1 etkilemektedir. Yani biiylime
degerlerinden dogrudan yabanci yatirimlara dogru bir nedensellik varken, tersi yoniinde
bir nedensellik bulunamamistir. Bagimli degisken biiytime iken, onu etkileyen bagimsiz

degisken dyy’lardir.

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 05/12/10 Time: 11:57
Sample: 1980 2009

Lags: 1
Null Hypothesis: Obs F-Statistic ~ Probability
GSYiH does not Granger Cause DLDYY 28 6.77985 0.01529
DLDYY does not Granger Cause GSYiH 0.19598 0.66179

2 gecikmeli deger i¢in baktigimizda,

dyy degiskeninin gsyih’yr mi yoksa gsyih degsikeninin dyy degiskenini mi

etkiledigini gosteren granger nedensellik testi sonuglarina gore;
Ho: gsyih, dyy’larin granger nedeni degildir.
Hipotezi p: 0.045 ile red edilir.
Ho: dyy’lar gsyih’larin granger nedeni degildir.
Hipotezi p:0.83 ile red edilemez.

Yani dyy’lar gsyih’lar1 etkilemezken, gsyih dyy’1 etkilemektedir. Yani biiylime
degerlerinden dogrudan yabanci yatirimlara dogru bir nedensellik varken, tersi yoniinde
bir nedensellik bulunamamistir. Bagimli degisken biiyime iken, onu etkileyen bagimsiz

degisken dyy’lardir.
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Pairwise Granger Causality Tests
Date: 05/12/10 Time: 11:57
Sample: 1980 2009

Lags: 2
Null Hypothesis: Obs  F-Statistic ~ Probability
GSYiH does not Granger Cause DLDYY 27 3.56259 0.04568
DLDYY does not Granger Cause GSYIH 0.18034 0.83621

3 gecikmeli deger icin baktigimizda,

dyy degiskeninin gsyih’yr mu yoksa gsyih degsikeninin dyy degiskenini mi

etkiledigini gosteren granger nedensellik testi sonuglarina gore;
Ho: gsyih, dyy’larin granger nedeni degildir.
Hipotezi p: 0.059 ile % 90 giivenirlikte red edilir.
Ho: dyy’lar gsyih’larin granger nedeni degildir.
Hipotezi p:0.904 ile red edilemez.

Yani dyy’lar gsyih’lar etkilemezken, gsyih dyy’1 etkilemektedir. Yani biiyiime
degerlerinden dogrudan yabanci yatirimlara dogru bir nedensellik varken, tersi yoniinde
bir nedensellik bulunamamistir. Bagimli degisken biiytime iken, onu etkileyen bagimsiz

degisken dyy’lardir.

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 05/12/10 Time: 11:57
Sample: 1980 2009

Lags: 3
Null Hypothesis: Obs F-Statistic ~ Probability
GSYiH does not Granger Cause DLDYY 26 2.94512 0.05922
DLDYY does not Granger Cause GSYiH 0.18625 0.90444
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Gecikmeli degeri 4 olarak aldigimizda ise,

dyy degiskeninin gsyih’yr m1 yoksa gsyih degsikeninin dyy degiskenini mi

etkiledigini gosteren granger nedensellik testi sonuglarina gore;
Ho: gsyih, dyy’larin granger nedeni degildir.

Hipotezi p: 0.01529 ile red edilir.

Ho: dyy’lar gsyih’larin granger nedeni degildir.

Hipotezi p:0.66 ile red edilemez.

Yani dyy’lar ve gsyih degerlerinde c¢ift yonlii de nedensellik bulunamaz. Her iki

degisken de gecikme degerleri 3’den fazla oldugunda birbirinden etkilenmemektedir.

Ne kadar etkilendiklerine dair regresyon modeli kuruldugunda gecikme degeri 1 olarak

alindiginda en anlamli model elde edilecektir.

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 05/12/10 Time: 12:00
Sample: 1980 2009

Lags: 4
Null Hypothesis: Obs  F-Statistic ~ Probability
GSYiH does not Granger Cause DLDYY 25 2.11307 0.12653
DLDYY does not Granger Cause GSYIH 0.62135 0.65384
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Her degiskenin 4 gecikmeli degerinin alindigi model:

Vector Autoregression Estimates

Date: 05/12/10 Time: 12:03

Sample (adjusted): 1985 2009

Included observations: 25 after adjustments

Standard errors in () & t-statistics in [ ]

DLDYY GSYIH
DLDYY(-1) -0.219094 1.628335
(0.23857) (1.91126)
[-0.91835] [0.85197]
DLDYY(-2) -0.310979 0.575685
(0.22490) (1.80175)
[-1.38271] [0.31951]
DLDYY(-3) -0.385150 0.322384
(0.22497) (1.80225)
[-1.71203] [ 0.17888]
DLDYY(-4) -0.180735 -1.421943
(0.18483) (1.48074)
[-0.97783] [-0.96029]
GSYiH(-1) 0.077681 -0.158075
(0.02927) (0.23452)
[ 2.65360] [-0.67404]
GSYIiH(-2) 0.038551 -0.132440
(0.03515) (0.28156)
[ 1.09690] [-0.47038]
GSYIiH(-3) 0.042823 -0.202216
(0.03522) (0.28217)
[1.21581] [-0.71665]
GSYiH(-4) 0.001607 -0.544833
(0.03541) (0.28368)
[ 0.04539] [-1.92059]
C -0.324510 8.590200
(0.35609) (2.85267)
[-0.91133] [3.01128]
R-squared 0.446599 0.289490
Adj. R-squared 0.169898 -0.065764
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Sum sq. resids 6.130912 393.4762
S.E. equation 0.619017 4.959059
F-statistic 1.614015 0.814881
Log likelihood -17.90431 -69.92527
Akaike AIC 2.152345 6.314022
Schwarz SC 2.591140 6.752817
Mean dependent 0.168325 4.068000
S.D. dependent 0.679418 4.803620
Determinant resid covariance (dof adj.) 9.420511
Determinant resid covariance 3.858641
Log likelihood -87.82587
Akaike information criterion 8.466069
Schwarz criterion 9.343660

Her degiskenin 2 gecikmeli degerinin alindigi model:

Vector Autoregression Estimates
Date: 05/12/10 Time: 12:46
Sample (adjusted): 1983 2009

Included observations: 27 after adjustments

Standard errors in () & t-statistics in [ ]

DLDYY GSYiH

DLDYY(-1) -0.064459 0.989495
(0.20720) (1.64781)

[-0.31110]  [0.60049]

DLDYY(-2) -0.175717 0.109315
(0.17249) (1.37175)

[-1.01874]  [0.07969]

GSYiH(-1) 0.078499  -0.138007
(0.02942) (0.23394)

[2.66860]  [-0.58993]

GSYiH(-2) 0.015596  -0.075582
(0.03319) (0.26393)

[0.46995]  [-0.28637]

c -0.186694 4.955838
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(0.24827) (1.97446)
[-0.75197]  [2.50997]

R-squared 0.266064 0.030255
Adj. R-squared 0.132621 -0.146063
Sum sq. resids 8.606938 544.3662
S.E. equation 0.625479 4.974326
F-statistic 1.993841 0.171591
Log likelihood -22.87722 -78.86244
Akaike AIC 2.064979 6.212033
Schwarz SC 2.304949 6.452003
Mean dependent 0.182525 4.196296
S.D. dependent 0.671597 4.646544
Determinant resid covariance (dof adj.) 9.526375
Determinant resid covariance 6.324781
Log likelihood -101.5231
Akaike information criterion 8.260970
Schwarz criterion 8.740910

Granger Nedensellik Testinde, dyy’larin gsyih’dan etkilendigi bulundugundan,

en anlaml oldugu gecikmeli degeri 1 olan model kurulmustur:

Dependent Variable: DLDYY

Method: Least Squares

Date: 05/13/10 Time: 05:34

Sample (adjusted): 1982 2009

Included observations: 28 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C -0.159834 0.179404  -0.890919 0.3815
DLDYY(-1) -0.072364 0.167467  -0.432108 0.6694
GSYiH(-1) 0.074033 0.028433 2.603814 0.0153
R-squared 0.221235 Mean dependent var 0.156487
Adjusted R-squared 0.158934 S.D. dependent var 0.673291
S.E. of regression 0.617473  Akaike info criterion 1.974594
Sum squared resid 9.531817  Schwarz criterion 2.117330
Log likelihood -24.64431  F-statistic 3.551050
Durbin-Watson stat 1.900143  Prob(F-statistic) 0.043912
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didyy, =—0.16—0.072dldyy, , +0.074gsyh,_, +u,

Modelden de goriildiigii gibi DYY degiskeni 6nceki degerlerinden negatif yonde
etkilenmekte, biiylime hizindan pozitif yonlii 0.074 birimlik etkilenmektedir. Gsyih’dan
DYY’a dogru tek yonlii bir Granger Nedenselligi bulunmustur. Bu etki istatistiksel
acidan da anlamlidir (p=0.0153<0.05). DYY’ dan GSYIiH’ya dogru anlaml bir iliski
bulunamamistir. Gecikme degeri 1 olarak alindiginda Granger Nedensellik testi p degeri
en anlamli sonucu verdiginden model lag=1 olarak tahmin edilmistir. Gecikme degeri 2

ve 4 alindiginda da GSYIH degiskeni istatistiksel agidan anlamliligin1 siirdiirmiistiir.
dldyy, =-0.16—0.072dldyy, , +0.074gsyh,_, +u,

Gecikme degeri 2 ve 4 alinarak model tahmin edildiginde

dldyy, =—0.32—-0.219dldyy, , —0.31dldyy, ,—0.385dldyy, , —0.18dldyy,_,
+0.077gsyh,_,0.038gsyh,_, +0.042gsyh, , +0.001gsyh,_, +u,

dldyy, =-0.18-0.06dldyy, , —0.17dldyy, ,+0.078gsyh, , +0.015gsyh, , +u,

Yine DYY kendi gecikmis degerlerinden negatif yonlii ama istatistiksel agidan
anlamsiz olarak etkilenirken, GSYIH degiskeninden pozitif yonlii ve istatistiksel agidan

anlaml olarak etkilenmektedir.
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4.SONUC

Diinya genelinde 1960’1 yillarda baslayan devletlestirme hareketleri 1980’1i
yillarda yerini liberal politikalara birakmis, kaynaklarin etkin kullammmi ve Ozel
girisimin daha fazla kar elde etme giidiisiine dayali olarak ortaya c¢ikan uluslararasi
rekabete dayal1 iiretim politikalari, kiiresellesme olgusunu giindeme getirmistir. Serbest
mal ve hizmet ticareti ile teknoloji transferi ve rekabet derecesini yiikseltecek yasal ve
kurumsal diizenlemeler dogrultusunda kiiresellesen diinyamizda en fazla ihtiyag

duyulan iiretim faktoriiniin sermaye oldugu bilinmektedir.

Bugiin dogrudan yabanci yatinmlarin geldigi iilkeye bir¢cok avantajlar
sagladigi, bir¢ok uluslararasi kurulusun arastirmalarla ortaya koydugu bir gercektir.
Yabanci yatirimlarin sagladigi avantajlarin basinda sagladiklar1 finansal kaynaklarla
geldikleri iilkede yerli sermaye birikimini desteklemeleri ve bu yolla biiyiime hizini

olumlu yonde etkilemeleri gelmektedir.

Yabanci yatirimlar bu etkiyi gerek iilkeye kendi getirdikleri sermaye, gerekse
ortaklik kurduklar1 kuruluslara uluslararast finansman imkam1 saglamalarn ile

yaratmaktadirlar.

Dogrudan yabanci yatirimlarin diger etkileri iiretimin, istihdamin ve ticaretin
gerek niceliksel, gerekse niteliksel olarak olumlu yonde gelismesi ve artmasi olarak
karsimiza cikmaktadir. Bu gelisme, yabanci yatinmlarin hem kaynak hem de bilgi
(know-how) saglamalari ile miimkiin olmaktadir. Ayrica, dogrudan yabanci yatirnmlar
geldikleri iilkeye teknoloji transferini hizlandirmakta ve boylece iilkenin katma degeri
yiiksek sektorlerde faaliyet gosterebilme sansinmi ve diinya ile rekabet edebilirligini

arttirmasina katkida bulunmaktadirlar.

1980’11 yillara kadar genellikle gelismis iilkeler arasinda gerceklesen dogrudan
yabanci yatirimlar, iilke ekonomilerine sagladigl yararlarin belirginlesmesi ve sermaye
yetersizligi ceken iilkeler icin dis borclanmaya alternatif olarak goriilmesiyle

1980’lerden sonra gelismekte olan iilkeler arasinda rekabet konusu olmaya baglamistir.
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Bu dogrultuda yabanci sermaye Oniindeki engelleri kaldirmaya, liberallesme ve
ozellestirme faaliyetlerine ve tesvik tedbirlerine yonelik diizenlemeler yapan gelismekte
olan {ilkeler ozellikle 1990’larin ortalarinda diinya capinda gergeklesen dogrudan

yabanci yatirimlardan aldiklan paylart oldukga yiiksek diizeylere ¢ikarmislardir.

Genel olarak biiyiik sermayeli ¢okuluslu sirketler tarafindan gerceklestirilen
dogrudan yabanci yatinmlar ile ucuz isgiicli, ucuz hammadde, diisiik vergilendirme
sistemi ve tesvik tedbirleri olan iilkelerde faaliyet gosterilerek daha yiiksek kar ve daha
yiiksek rekabet giicii saglamak amacglanmaktadir. Ancak, yabanci sermayenin yatirim
yerinin belirlenmesinde dikkate alinan en 6nemli unsur iilkedeki ekonomik ve siyasi
istikrar durumudur. Dogrudan yabanci yatinmlarin uzun vadeli yatinm niteliginde
olmasi nedeniyle dogrudan yabanci yatirim yapacak sirketler, yatirim yapacaklar
iilkede, istikrarl1 bir is ortaminin bulunmasina (doviz kuru, enflasyon), ulasim ve altyapi
olanaklarinin yeterliligine, etkin bir calisma mevzuatinin varlifina ve pazara girig
olanaklar1 taninmis olmasina (serbest rekabete dayali bir piyasanin olugsmus olmasi) cok

biiyiik 6nem vermektedirler.

Yatirim yerinin degerlendirilmesinde ikinci olarak géz Oniinde tutulan kriterler
ise tesvik tedbirleri, yabanci sermaye mevzuati, isgiicli yeterliligi ve kalitesi, giivenlik
sorunlart ve diger altyap1 unsurlaridir. Liberal bir anlayisla hazirlanmis yabanci sermaye
mevzuatina sahip olan Tiirkiye ise, cografi konumu, ulasim ve enerji olanaklari,
teknolojik altyapisi, ekonomik biiyiikliigii ile niifus biiyiikliigii ve niteligi agisindan
tasidign pek cok avantaja ragmen dogrudan yabanci sermaye yatirimlarindan olmasi
gerektigi kadar pay alamamaktadir. Sahip oldugu potansiyele ve bu potansiyelin geregi,
bir¢cok yatirimcinin olumlu yaklasimina ragmen, Tiirkiye’nin halen arzu edilen yatirnm

seviyelerini yakalayamadigi soylenebilir.

Tiirkiye, herseyden Once, diinyanin en Onemli pazarlarindan biridir.
Tiirkiye’nin pazar biiyiikliigii degerlendirilirken her giin gelisen ve yabancilar agisindan
Tiirkiye’nin cazibesini daha da artiran cevre pazarlar, 6zellikle Tiirki Cumhuriyetler ve
Karadeniz iilkeleri ile iliskilerin yarattifi pazar olanaklarin1 dikkate almak
gerekmektedir. Tiirkiye’nin bu iilkelerle iliskileri, bugiin son derece gelismis

durumdadir. Tiirkiye’de yatirimu bulunan yabanci yatirnmcilarin pek cogunun, sz
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konusu iilkelerdeki faaliyetlerini Tiirkiye merkezli olarak yiiriitmeleri, Tiirkiye’nin

lojistik acidan arz ettigi onemin bir gostergesidir.

Ayrica, ABD tarafindan 2000’li yillara yonelik olarak yapilan “Yiikselen 10
Biiyilk Pazar” calismasinda Tiirkiye Cin’den sonra ikinci sirada yer almaktadir.
Tiirkiye’nin ayrica gelecekteki en 6nemli 8-10 pazardan biri olmasi beklenmektedir.
Tiirkiye’nin sahip oldugu avantajlara ayn1 zamanda, biiyiikk pazar olanaklarina ilave
olarak, Tiirkiye’nin insan kaynaklarinin gelismis, altyapr olanaklarinin iyi durumda
olmasi, Tirkiye’nin 49 adet ¢ok tarafli c¢ifte vergilendirmeyi Onleme anlagmasina
katilmis olmasi ve altmis dolayinda iilke ile yatirimlarin korunmasi konusunda anlasma

imzalanmis olmasi gosterilebilir.

Tiirkiye’nin, sahip oldugu pek cok avantajli konuma karsin dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarinda istenen diizeyde basarili olamamasinda, iilkede belli araliklarla
yasanan ekonomik ve siyasi krizlerin, yliksek enflasyon ve faiz oranlarimin, kayit dist
ekonominin  biiyiikliigiiniin, bazi mevzuat uyumsuzluklarinin, Ozellestirme
politikalarimin yeterince hayata gecirilememesinin onemli bir payr bulunmaktadir.
Ayrica yabanci sermayeyi dogrudan ilgilendiren patent haklar1 ve fikri miilkiyet haklar
sorunlar1, biirokratik islemlerin ¢oklugu, yabancilarin istihdam edilmesinde yasanan

sorunlar da yabanci yatirim kararlarin1 olumsuz yonde etkilemistir.

Tiim bu olumsuzluklara karsin literatiirde, ekonomik biiyiime ile DYSY
arasinda iligki oldugu vurgulanmaktadir. Bu ¢alismada 1980 yilindan giiniimiize giren
DYSY ile biiyiime arasindaki iligki ampirik bir analize tabi tutularak belirlenmeye
calisilmistir. Bunun sonucunda DYSY yatirimlarinin biiyiime iizerindeki iliskisi anlaml
bulunmamasia karsin, biiytimenin DYSY iizerindeki etkisi anlamli bulunmustur. Bu
durum Tiirkiye 6zelinde ekonomik biiyiime yakalandigi donemlerde DYSY ’nin gelme

potansiyelinin arttig1 anlamini tagimaktadir.

Sonug olarak tarihsel baglamda incelenen DYSY ’larinin Tiirkiye’ye gelmesi,
1980 oncesi yeterli diizeyde olmamis, bunun igsel ve digsal bir ¢ok nedeni oldugu
goriilmiistiir. 1980 yilindan sonra ozellikle disa acik politikalarin uygulanmasi ile

Oncesine gore gozle goriiliir bir artis olmasina karsin bu yine yeterli olmamistir.
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EK1

Dogrudan Yabanci Yatirnmlar Kanunu

Kanun No: 4875 Kabul Tarihi : 05.06.2003
Amac ve kapsam

MADDE 1.- Bu Kanunun amaci, dogrudan yabanci yatirnmlarin 6zendirilmesine,
yabanci yatirimcilarin haklarinin  korunmasi ile yatinm ve yatirimer tanimlarinda
uluslararast standartlara uyulmasina, dogrudan yabanci yatirimlarin
gerceklestirilmesinde izin ve onay sisteminin bilgilendirme sistemine doniistiiriilmesine
ve tespit edilen politikalar yoluyla dogrudan yabanci yatirimlarin artirilmasina iliskin
esaslar1 diizenlemektir. Bu Kanun, dogrudan yabanci yatinmlara uygulanacak
muameleyi kapsar.

Tanimlar
MADDE 2.- Bu Kanunda gecen;

a) Yabanc1 yatinmct: Tiirkiye'de dogrudan yabanci yatirim yapan,

1)Yabanci iilkelerin vatandashigina sahip olan gercek kisiler ile yurt disinda ikamet eden
Tiirk vatandaslarini,

2) Yabanc iilkelerin kanunlarina gére kurulmus tiizel kisileri ve uluslararas1 kuruluslari,

b) Dogrudan yabanci yatirim: Yabanct yatirimer tarafindan,

1) Yurt disindan getirilen;

- Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasinca alim satimi yapilan konvertibl para seklinde
nakit sermaye,

- Sirket menkul kiymetleri (Devlet tahvilleri haric),

- Makine ve techizat,

- Sinaf ve fikri miilkiyet haklari,

2) Yurt i¢inden saglanan;

-Yeniden yatirimda kullanilan kar, hasilat, para alacagi veya mali degeri olan yatirrmla
ilgili diger haklar,

- Dogal kaynaklarin aranmasi ve ¢ikarilmasina iliskin haklar,

Gibi iktisadi kiymetler araciligiyla;

i) Yeni sirket kurmay1 veya sube agmayi,

i1) Menkul kiymet borsalar1 disinda hisse edinimi veya menkul kiymet borsalarindan en
az % 10 hisse oran1 ya da aymi oranda oy hakki saglayan edinimler yoluyla mevcut bir
sirkete ortak olmayi,

c¢) Miistesarlik: Hazine Miistesarligini,

ifade eder.
Dogrudan yabanci yatirimlara iligkin esaslar
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MADDE 3.-

a) Yatirim serbestisi ve milli muamele

Uluslararas1 anlagmalar ve 6zel kanun hiikiimleri tarafindan aksi ongoriilmedikge;
1-Yabanci yatirimcilar tarafindan Tiirkiye'de dogrudan yabanci yatinm yapilmasi
serbesttir.

2- Yabanci yatirimceilar yerli yatirnmcilarla esit muameleye tabidirler.

b) Kamulastirma ve devletlestirme
Dogrudan yabancit yatirimlar, yiiriirliikteki mevzuat geregince; kamu yarar
gerektirmedikge ve karsiliklar 6denmedikce kamulastirilamaz veya devletlestirilemez.

¢) Transferler

Yabanci yatirimeilarin Tiirkiye'deki faaliyet ve islemlerinden dogan net kér, temett,
satig, tasfiye ve tazminat bedelleri, lisans, yonetim ve benzeri anlagmalar karsiliginda
O0denecek meblaglar ile dis kredi ana para ve faiz 6demeleri, bankalar veya 6zel finans
kurumlan aracilifiyla yurt disina serbestge transfer edilebilir.

d) Tasinmaz edinimi

Yabanci yatinmecilarin Tiirkiye'de kurduklar1 veya istirak ettikleri tiizel kisilige sahip
sirketlerin, Tiirk vatandaslarinin edinimine agik olan bolgelerde tasinmaz miilkiyeti
veya sinirli ayni hak edinmeleri serbesttir.

e) Uyusmazliklarin ¢oziimii

Ozel hukuka tabi olan yatirim sozlesmelerinden kaynaklanan uyusmazliklarin ¢oziimii
ile yabanci yatinmcilarin idare ile yaptiklart kamu hizmeti imtiyaz sartlasma ve
sozlesmelerinden kaynaklanan yatirrm uyusmazliklarinin ¢oziimlenmesi i¢in; gorevli ve
yetkili mahkemelerin yani sira, ilgili mevzuatta yer alan kosullarin olusmasi ve
taraflarin anlagsmasi kaydiyla, milli veya milletlerarasi tahkim ya da diger uyusmazlik
¢Oziim yollarina bagvurulabilinir.

f) Nakit dig1 sermayenin deger tespiti

Nakit disindaki sermayenin deger tespiti, Tiirk Ticaret Kanunu hiikiimleri ¢er¢evesinde
yapilir. Yabanci iilkelerde kurulu bulunan sirketlerin menkul kiymetlerinin yatirim aract
olarak kullanilmasi halinde, mense iilke mevzuatina gore deger tespitine yetkili
makamlarin veya mense iilke mahkemelerince tespit edilecek bilirkisilerin ya da
uluslararasi degerlendirme kuruluslarimin degerlendirmeleri esas alinir.

g) Yabanci personel istihdami

Bu Kanun kapsaminda kurulan sirket, sube ve kuruluslarda istihdam edilecek yabanci
uyruklu personele, Caligma ve Sosyal Giivenlik Bakanliginca ¢alisma izni verilir.
27.2.2003 tarihli ve 4817 sayili Yabancilarin Calisma Izinleri Hakkinda Kanunun 23
iincii maddesi uyarinca Hazine Miistesarligt ve Calisma ve Sosyal Giivenlik
Bakanhiginca miistereken hazirlanacak yonetmelikte; yabanci sermayeli sirket ve
kuruluglardan hangilerinin bu kapsama girecegi ile s6z konusu yonetmelik kapsaminda
izin verilecek kilit personelin tanimi ve ¢alisma izinlerine iligkin 6zel nitelikteki diger
esas ve usuller belirlenir.
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Bu kapsamda istihdam edilecek personele, 4817 sayili Kanunun 14 {incii maddesinin
birinci fikrasinin (b) bendi uygulanmaz. Istihdam edilecek yabanci uyruklu Kkilit
personele, 4817 sayili Kanunun 13 {incii maddesinin birinci fikrasinin hangi durumlarda
uygulanacagi hazirlanacak yonetmelikte belirlenir.

h) Irtibat biirolar

Miistesarlik, yabanci iilke kanunlarina gore kurulmus sirketlere, Tiirkiye'de ticarl
faaliyette bulunmamak kaydiyla irtibat biirosu agma izni vermeye yetkilidir.

Politika belirleme ve bilgi isteme

MADDE 4.-

Miistesarlik; kalkinma plan ve yillik program hedeflerini, iilkenin genel ekonomik
durumunu, diinyadaki yatirim egilimleri ve ilgili kamu kurum ve kuruluslan ile 6zel
kesim meslek kuruluglarinin gériislerini dikkate alarak, dogrudan yabanci yatirimlara
iligkin politikalarin genel cercevesini belirlemeye, bu amagcla diger kuruluslarin
faaliyetlerine katilmaya yetkilidir. Dogrudan yabanci yatirimlar ilgilendiren mevzuatta
yapilacak degisiklik ve yeni mevzuat taslaklar1 hakkinda Miistesarligin uygun goriisii
alinir.

Miistesarlik, dogrudan yabanci yatirimlara iliskin bilgi sistemini kurmak ve gelistirmek
amaciyla, yatinmlar hakkindaki istatistiki bilgileri, her tiirlii kamu kurum ve kuruluslar
ile 6zel kesim meslek kuruluglarindan istemeye yetkilidir.

Yabanci yatinimeilar, yatirimlar ile ilgili istatistiki bilgileri Miistesarlik¢a hazirlanacak
yonetmelikle belirlenen usul ve esaslar cercevesinde Miistesarliga bildirirler. Soz
konusu bilgiler istatistik amaglar1 disinda ispat arac1 olarak kullanilamaz.

Cesitli hiikiimler

MADDE §.-

a) Mevcut yabanci sermayeli kuruluslar
18.1.1954 tarihli ve 6224 sayili Kanun kapsaminda kurulan sirketler, kazanilmis haklar
sakl1 kalmak kaydiyla bu Kanuna tabidirler.

b) Yonetmelik
Bu Kanunun uygulanmasina iligkin esaslar Kanunun yayimini izleyen bir ay igerisinde
Miistesarlik¢a hazirlanacak yonetmelikle diizenlenir.

¢) Yirirlikten kaldirilan hiikiimler

18.1.1954 tarihli ve 6224 sayili Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu yiiriirliikten
kaldirilmustir.

Mevzuatta, 6224 sayili Kanuna yapilan atiflar bu Kanunun ilgili hiikiimlerine yapilmig
sayilir.

d) Bu Kanun hiikiimlerine iligkin degisiklikler, ancak bu Kanuna hiikiim eklenmek veya
bu Kanunda degisiklik yapilmak suretiyle diizenlenir.
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GECICi MADDE 1.- Bu Kanunun uygulanmasim gostermek iizere hazirlanacak
yonetmelikler yiiriirliige girinceye kadar, mevcut kararname, teblig ve genelgelerin bu
Kanuna aykirt olmayan hiikiimlerinin uygulanmasina devam olunur.

Yiiriirliik

MADDE 6.-

Bu Kanun yayimi tarihinde yiiriirliige girer.
Yiiriitme
MADDE 7.-

Bu Kanun hiikiimlerini Bakanlar Kurulu yiiriitiir.

TURK TICARET KANUNU, VERGI USUL KANUNU, DAMGA VERGISi
KANUNU, i$ KANUNU VE SOSYAL SIGORTALAR KANUNUNDA
DEGISIKLIiK YAPILMASI HAKKINDA KANUN

Kanun No. 4884 Kabul Tarihi : 11.06.2003

MADDE 1.- 29.6.1956 tarihli ve 6762 sayili Tiirk Ticaret Kanununun 69 uncu
maddesinin birinci fikrasi asagidaki sekilde degistirilmistir.

Sirket kurulus asamasinda 66 nci maddenin birinci fikrasinda yazili defterler
kullanilmaya baslanmadan Once tacir tarafindan ticari isletmenin bulundugu yerin
ticaret sicili memurluguna veya notere ibraz edilir. Bu defterler, 213 sayili Vergi Usul
Kanununun defterlerin tasdikine iligkin hiikiimlerinde yer alan bilgileri icerecek sekilde
tasdik ve imza olunur. Sicil memuru veya noter, defterlerin kac sayfadan ibaret
bulundugunu ilk ve son sayfaya yazarak resmi miihiir ve imzasiyla tasdik eder.
Noterlerce tasdik edilen defterlerin mahiyet ve adetleri ve bunlarin kime ait oldugu en
ge¢ yedi giin icinde ilgili ticaret sicili memurluguna bildirilir. Sirketlerin miiteakip yil
defterleri ile kullanilmasi zorunlu diger defterler 213 sayili Vergi Usul Kanununun
defterlerin tasdikine iliskin hiikiimlerine gore tasdik olunur.

MADDE 2.- 6762 sayili Kanunun 273 iincii maddesi asagidaki sekilde degistirilmistir.
Madde 273. - Sanayi ve Ticaret Bakanliginca yayimlanacak tebligle faaliyet alanlar
tespit ve ilan edilecek anonim sirketler Bakanligin izni ile kurulur. Bu sirketlerin esas
mukavele degisiklikleri de Bakanligin iznine tabidir. Bunun disinda anonim sirketlerin
kurulusu ve esas mukavele degisiklikleri Bakanligin iznine tibi degildir.

MADDE 3.- 6762 sayili Kanunun 386 nc1 maddesi bashigi ile birlikte asagidaki sekilde
degistirilmistir.

2. 11an ve teblig :

Madde 386. - Umumi heyet esas mukavelenin degistirilmesi icin toplantiya davet
edildigi takdirde degisiklik metninin asil metin ile birlikte 368 inci maddede yazili
oldugu iizere ilan1 ve ilgililere tebligi lazimdir.

MADDE 4.- 6762 sayili Kanunun 510 uncu maddesinin birinci fikrasi asagidaki sekilde
degistirilmis ve {i¢iincii fikras yiiriirlitkkten kaldirilmastir.
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Miidiirler, 31 inci madde hiikiimlerine uygun olarak sirket merkezinin bulundugu yer
ticaret siciline kaydedilmesini talep ederler.

MADDE S5.- 6762 sayili Kanunun 509 uncu maddesinin birinci fikrasi ile 514 iincii
maddesi yiiriirlikten kaldirilmistir.

MADDE 6.- 4.1.1961 tarihli ve 213 sayil1 Vergi Usul Kanununun 168 inci maddesinin
birinci fikrasinin (1) numarali bendi asagidaki sekilde degistirilmistir.

1. Gercek kisilerde ise baslama bildirimleri, ise baslama tarihinden itibaren on giin
icinde kendilerince veya 1136 sayili Avukatlik Kanununa gore ruhsat almis avukatlar
veya 3568 sayili Kanuna gore yetki almis meslek mensuplarinca, sirketlerin kurulus
asamasinda ise baslama bildirimleri ise ise baslama tarihinden itibaren on giin i¢cinde
ticaret sicili memurlugunca ilgili vergi dairesine yapilir. Sirketlerin ise baslama
bildirimleri disinda yapilacak bildirimler ile isi birakma ve degisiklik bildirimleri,
bildirilecek olayin vukuu tarihinden itibaren bir ay icerisinde miikellef tarafindan vergi
dairesine yapilir.

MADDE 7.- 213 sayili Kanunun 223 iincii maddesine asagidaki fikra eklenmistir.
Defterler anonim ve limited sirketlerin kurulus asamasinda, sirket merkezinin
bulundugu yer ticaret sicili memuru veya noter tarafindan tasdik edilir.

MADDE 8.- 213 sayili Kanunun 224 iincii maddesinin birinci fikrasinin birinci ciimlesi
asagidaki sekilde degistirilmistir.

Noterlerin yapacagi tasdik serhleri ile anonim ve limited sirketlerin kurulusu
asamasinda ticaret sicili memurlarinca da yapilacak tasdik serhleri defterin ilk sayfasina
yazilir ve asagidaki maltimati ihtiva eder.

MADDE 9.- 1.7.1964 tarihli ve 488 sayili Damga Vergisi Kanununun 22 nci
maddesinin (a) bendi asagidaki sekilde degistirilmistir.

a) Anonim, eshamli komandit ve limited girket mukavelenamelerinin veya bunlarin siire
uzatmalar1 hakkindaki kararlarinin tescil tarihinden itibaren ii¢ ay icinde,

MADDE 10.- 22.5.2003 tarihli ve 4857 sayili Is Kanununun 3 iincii maddesinin ikinci
fikrasindan sonra gelmek iizere asagidaki fikra eklenmistir.

Ancak, sirketlerin tescil kayitlar ise ticaret sicili memurluklarinin génderdigi belgeler
iizerinden yapilir ve bu belgeler ilgili ticaret sicili memurlugunca bir ay i¢inde Calisma
ve Sosyal Giivenlik Bakanlig ilgili bolge miidiirliiklerine gonderilir.

MADDE 11.- 17.7.1964 tarihli ve 506 sayili Sosyal Sigortalar Kanununun 8 inci
maddesinin birinci fikrasindan sonra gelmek iizere asagidaki fikra eklenmistir.

Sirket kurulusu asamasinda, sigortali ¢alistirmaya baslayacagi tarihi ve calistirilacak
sigortali sayisin1 beyan eden sirketlerin ticaret sicili memurluklarina yaptiklar1 bu
bildirimler, ticaret sicili memurluklarinca on giin i¢inde ilgili Kurum {initesine
gonderilir ve bu bildirim, igverence Kuruma yapilmis sayilir. Bildirimin bu siire
icerisinde Kuruma gonderilmemesi halinde ilgili ticaret sicili memurlugu hakkinda bu
Kanunun 140 1inc1 maddesinin (a) fikrasi uyarinca iglem yapilir.
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MADDE 12.- 213 sayili Kanunun 153 iincii maddesinin birinci fikrasindan sonra
gelmek iizere asagidaki fikra eklenmistir.

Ticaret sicili memurluklari, kurumlar vergisi miikellefi olup da Tiirk Ticaret Kanununun
30 uncu maddesi uyarinca tescil icin bagvuran miikelleflerin basvuru evraklarinin bir
suretini ilgili vergi dairesine intikal ettirir. Bu miikelleflerin igse baslamay1 bildirme
yiikiimliiliikkleri yerine getirilmis sayilir. Bildirim yiikiimliiliiglinii siiresi icinde yerine
getirmeyen ticaret sicili memurlart hakkinda ise baslamanin zamaninda
bildirilmemesine iligskin usulsiizliik cezasi hiikiimleri uygulanir.

MADDE 13.- Bu Kanun yaymu tarihinde yliriirliige girer.

MADDE 14.- Bu Kanun hiikiimlerini Bakanlar Kurulu yiriitiir

YABANCILARIN CALISMA iZINLERI HAKKINDA KANUN
Kanun No. 4817 Kabul Tarihi : 27.2.2003

BIRINCi BOLUM
Amag, Kapsam ve Tanimlar
Amag

MADDE 1. - Bu Kanunun amaci, yabancilarin Tiirkiye’deki calismalarini izne
baglamak ve bu yabancilara verilecek caligsma izinleri ile ilgili esaslar1 belirlemektir.
Kapsam

MADDE 2. - Bu Kanun;

403 sayili Tirk Vatandasligi Kanununun 29 uncu maddesinin ikinci ciimlesi ile 5680
sayil1 Basin Kanununun 13 iincii maddesi ve 231 sayili Basin Yaym ve Enformasyon
Genel Midiirliigiiniin Teskilat ve Gorevleri Hakkinda Kanun Hiikmiinde Kararnamenin
kapsamina giren,

Bakanliklar, kamu kurum ve kuruluslarinca kanunla verilen yetkiye dayanarak caligma
izni verilen veya istihdam edilen ve

Karsiliklilik ilkesi, uluslararast1 hukuk ve Avrupa Birligi hukuku esaslann dikkate
alarak ¢alisma izninden muaf tutulan yabancilar disinda,

Tiirkiye’de bagimli ve bagimsiz olarak calisan yabancilari, bir isveren yaninda meslek
egitimi goren yabancilar1 ve yabanci ¢alistiran gercek ve tiizel kisileri kapsar.

Tanimlar

MADDE 3. - Bu Kanunda gecen;

Bakanlik : Calisma ve Sosyal Giivenlik Bakanligini,

Yabanci : 403 sayili Tiirk Vatandashign Kanununa gore Tiirk vatandasit sayilmayan
kisiyi,

Bagiml calisan : Gergek veya tiizel kisiligi haiz bir veya birden fazla isveren emrinde
iicret, aylik, komisyon ve benzeri karsilig1 ¢calisan yabanciyi,

126



Bagimsiz calisan : Baska sahislar istihdam etsin veya etmesin kendi ad ve hesabina
¢aligan yabanciyl,
Ifade eder.

IKINCi BOLUM

Izin Alma Yiikiimliiliigii ve

Izin Verme Yetkisi

Izin alma yiikiimliiliigii ve izin verme yetkisi

MADDE 4. -Tiirkiye’nin taraf oldugu ikili ya da ¢ok tarafli sozlesmelerde aksi
Ongoriilmedikge, yabancilari Tiirkiye’de bagimli veya bagimsiz ¢alismaya baglamadan
once izin almalar1 gerekir.

Ulke menfaatlerinin gerekli kildigi hallerde veya miicbir nedenlere bagl olarak,
calismaya baslamadan 6nce ilgili makama bilgi vermek kosuluyla, caligma siiresi bir ay1
gecmemek ve Bakanlik onayr alinmak suretiyle calisma izni ise basladiktan sonra da
verilebilir.

UCUNCU BOLUM .
Calisma Izinleri ile Calisma Izni Muafiyet ve Sinirlamalari
Siireli ¢aligma izni

MADDE 5. -Tiirkiye’nin taraf oldugu ikili ya da c¢ok tarafli sozlesmelerde aksi
ongoriilmedikge siireli calisma izni is piyasasindaki durum, calisma hayatindaki
gelismeler, istihdama iliskin sektorel ve ekonomik konjonktiir degisiklikleri dikkate
alarak, yabancinin ikamet izninin siiresi ile hizmet akdinin veya isin siiresine gore,
belirli bir igyeri veya isletmede ve belirli bir meslekte calismak iizere en ¢ok bir yil
gecerli olmak iizere verilir.

Bir yillik kanuni ¢alisma siiresinden sonra, aymi isyeri veya isletme ve ayni meslekte
calismak iizere calisma izninin siiresi ii¢ yila kadar uzatilabilir.

Ug yillik kanuni ¢aligma siiresinin sonunda, ayni1 meslekte ve diledigi isverenin yaninda
calismak {izere, calisma izninin siiresi alt1 y1la kadar uzatilabilir.

Tiirkiye’ye calismak iizere gelen bir yabancinin beraberinde veya daha sonra getirmis
oldugu es ve bakmakla yiikiimlii oldugu ¢ocuklarina da, yabancinin kendisi ile birlikte
en az bes yil kanuni ve kesintisiz ikamet etmis olmalar1 kaydiyla siireli ¢aligma izni
verilebilir.

Bakanlik, siireli ¢alisma izninin cografi gegerlilik alanin1 genisletebilir veya daraltabilir.
Siiresiz ¢aligsma izni

MADDE 6. - Tirkiye’nin taraf oldugu ikili ya da cok tarafli sozlesmelerde aksi
ongoriilmedikge Tiirkiye’de en az sekiz yil kanuni ve kesintisiz ikamet eden veya
toplam alt1 yillik kanuni ¢aligmasi olan yabancilara, is piyasasindaki durum ve ¢aligma
hayatindaki gelismeler dikkate alinmaksizin ve belirli bir isletme, meslek, miilki veya
cografi alanla sinirlandirilmaksizin siiresiz ¢aligsma izni verilebilir.

Bagimsiz calisma izni
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MADDE 7. - Bagimsiz calisacak yabancilara, Tiirkiye’de en az bes yil kanuni ve
kesintisiz olarak ikamet etmis olmalar1 kosuluyla Bakanlikca bagimsiz calisma izni
verilebilir.

Istisnai haller

MADDE 8. - Tirkiye’nin taraf oldugu ikili ya da cok tarafli sozlesmelerde aksi
Ongoriilmedikge;

a) Bir Tiirk vatandas: ile evli olan ve esiyle Tiirkiye’de evlilik birligi icinde yasayan
veya evlilik birligi en az {i¢ yil siirdiikten sonra sona ermis olmakla birlikte Tiirkiye’de
yerlesmis olan yabancilar ile bunlarin Tiirk vatandasi esinden olan ¢ocuklarina,

b) 403 sayil1 Tiirk Vatandasligi Kanununun 19, 27 ve 28 inci maddeleri cergevesinde
Tiirk Vatandaghigin1 kaybedenler ve bunlarin fiiruuna,

c¢) Tiirkiye’de dogan veya kendi milli kanununa, vatansiz ise Tiirk mevzuatina gore riist
yasinmi doldurmadan Tiirkiye’ye gelen ve Tiirkiye’de meslek okulu, yiiksek okul veya
tiniversiteden mezun olan yabancilara,

d) 2510 sayili iskAn Kanununa gére muhacir, miilteci veya gocebe olarak kabul edilen
yabancilara,

e) Avrupa Birligi iiyesi iilke vatandaslan ile bunlarin Avrupa Birligi iiyesi iilkelerin
vatandasi olmayan es ve ¢cocuklarina,

f) Yabanci devletlerin Tiirkiye’deki biiyiikelgilikleri ile konsolosluklarinda ve
uluslararas1 kuruluglarin temsilciliklerinde gorevli diplomat, idari ve teknik personelin
hizmetinde ¢alisanlar ile karsiliklilik ilkesi ¢ercevesinde olmak ve gorev siiresiyle sinirlt
kalmak iizere Tiirkiye’de bulunan biiyiikelgilikler, konsolosluklar ve uluslararasi
kuruluglarin temsilciliklerinde goérevlendirilen diplomatlarin ve idari ve teknik
personelin es ve ¢ocuklarina,

g) Bilimsel ve kiiltiirel faaliyetler amaciyla bir ay1 asan ve sportif faaliyetler amaciyla
dort ay1 asan siire ile gecici olarak Tiirkiye’ye gelecek yabancilara,

h) Kanunla yetki verilen bakanliklar ile kamu kurum ve kuruluslarinca s6ézlesme veya
ihale usulleriyle mal ve hizmet alimi, bir igin yaptirllmas1 veya bir tesisin isletilmesi
iglerinde calistirilacak kilit personel niteligindeki yabancilara,

Bu Kanunda 6ngoriilen siirelere tibi olmaksizin ¢aligma izni verilebilir.

Kanuni ¢alisma siiresine dahil edilecek siireler ile ikamette kesinti sayilan siireler

MADDE 9. - Yillik izinler, is kazas1 ve meslek hastaligi, hastalik ve analik gecici is
goremezlik Odenekleri ile issizlik sigortasi O0denegi alinan siireler, kanuni calisma
stiresine dahil edilir.

Yabancimin toplam alti ay1 gegmemek sartiyla Tiirkiye disinda bulunmasi calisma
stiresini kesmez. Ancak Tiirkiye disinda gecirilen zaman caligma siiresinden sayilmaz.
Tiirkiye’de bulunmasina ragmen ikamet tezkeresini alti aydan fazla siireyle temdit
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ettirmeyerek ihmalde bulunan yabancinin ikameti calisma izinleri acisindan kesinti
sayilir.
Calisma izni muafiyet teyit belgesi

MADDE 10. - Tiirkiye’nin taraf oldugu ikili veya ¢ok tarafli s6zlesmelerle saglanan
haklar sakli kalmak kaydiyla, caligma izninden muaf tutulan yabancilara, istekleri
halinde Bakanlik¢a ¢aligma izni muafiyet teyit belgesi verilir.

Calisma izninin siirlandirilmasi

MADDE 11. - Tiirkiye’nin taraf oldugu ikili veya ¢ok tarafli s6zlesmelerle saglanan
haklar sakli kalmak kaydiyla ve karsiliklilik ilkesi ¢ercevesinde calisma izinleri, is
piyasasindaki durum ve calisma hayatindaki gelismeler, istihdama iliskin sektorel ve
ekonomik konjonktiir kosullarinin gerekli kildig1 hallerde, belirli bir siire icin, tarim,
sanayi veya hizmet sektorleri, belirli bir meslek, iskolu veya miilki ve cografi alan
itibariyle sinirlandirilabilir.

DORDUNCU BOLUM .
1Zinlerin Verilmesi, Uzatilmasi, Reddi, Iptali ve Yargi Yoluna Bagvurma
Izinlerin verilmesi veya uzatilmasi

MADDE 12. - Tiirkiye disinda ikamet eden yabancilar, calisma izni bagvurularini
bulunduklan iilkelerdeki Tiirkiye Cumhuriyeti temsilciliklerine yaparlar. Temsilcilikler
bu basgvurular1 dogrudan Bakanliga iletirler. Bakanlik ilgili mercilerin goriislerini alarak
5 inci maddeye gore basvurulart degerlendirir; durumu uygun goriilen yabancilara
calisma izni verir. Bu izin ancak gerekli calisma vizesi ile ikamet izninin alinmasi
halinde gegerlidir. Calisma izin belgesini alan yabancilarin, bu belgeyi aldiklar tarihten
itibaren en gec¢ doksan giin i¢inde iilkeye giris vizesi talebinde bulunmalari, iilkeye giris
yaptiklari tarihten itibaren en gec otuz giin icinde Icisleri Bakanhigina ikamet tezkeresi
almak i¢in bagvurmalar1 zorunludur.

Tiirkiye’de gecerli ikamet izni olan yabancilar veya bunlarin isverenleri bagvurularini
dogrudan Bakanliga yapabilirler.

Calisma izinleri, ikamet sahibi yabancilar veya bunlarin igverenlerinin Bakanliga yazil
talebi iizerine, bu Kanun ve bu Kanuna gore cikarilan yonetmelik hiikiimlerine gore
verilir ve uzatilir.

Basvurular Bakanlik tarafindan en ge¢ doksan giin i¢inde cevaplandirilir.

Tgili mercilerden goriis alinmasi

MADDE 13. - Yabancilara, bu Kanunla getirilen kosullara bagl olarak calisabilecekleri
meslek, sanat veya islerle ilgili calisma izinleri, ilgili mercilerin mesleki yeterlilik dahil
goriigleri alinmak suretiyle Bakanlikca verilir.

Diger kanunlarda yer alan, yabancilarin calisamayacagi is ve mesleklere dair hiikiimler
saklidir.

izin isteminin reddi
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MADDE 14. - Calisma izni veya calisma izninin uzatilmasi istemi;

a) Is piyasasindaki durum ve ¢alisma hayatindaki gelismeler ve istihdama iligkin
sektorel ve ekonomik konjonktiir degisikliklerinin calisma izni verilmesine elverisli
olmamasi,

b) Bagvurulan is i¢in iilke icinde, dort haftalik siire icerisinde o isi yapacak ayni nitelige
sahip kisinin bulunmast,

¢) Yabancinin gegerli bir ikamet tezkeresinin bulunmamasi,

d) Bir isyeri, isletme veya meslek icin izin talebi reddedilen yabancinin aym isyeri,
isletme veya aymi meslek icin izin talebinin reddedildigi tarihten itibaren bir yil
gecmeden yeniden izin talebinde bulunmasi,

e) Yabancinin calismasmin milli giivenlik, kamu diizeni, genel asayis, kamu yarari,
genel ahlak ve genel saglik icin tehdit olusturmasi,

Hallerinde reddedilir.

Calisma izninin iptali

MADDE 15. - Yabancinin 11 ve 13 iincii maddede sayilan sinirlamalara aykir olarak
caligsmasi veya 14 iincii maddede 6ngoriilen hallerden birinin varliginin veya yabancinin
ya da igvereninin, calisma izni talep dilekgesinde eksik veya yanlis bilgi verdiginin
sonradan tespit edilmesi halinde, Bakanlik verdigi ¢alisma iznini iptal eder ve durumu
ilgili Bakanliga bildirir.

Calisma izninin gecerliligini kaybetmesi

MADDE 16. - Calisma izni, gegerlilik siiresinin sona ermesi diginda;
a) Yabancinin ikamet tezkeresinin herhangi bir nedenle gecersiz hale gelmesi ya da
gecerlilik siiresinin uzatilmamast,

b) Yabancinin pasaportunun veya pasaport yerine gecen belgesinin gegerlilik siiresinin
uzatilmamasi (Igisleri veya Disisleri Bakanliklarnin uygun gériislerinin bulunmas: hali
haric),

¢) Yabancinin miicbir sebepler disinda araliksiz olarak alti aydan fazla yurt disinda
kalmasi,

Hallerinde de gecerliligini kaybeder.

Yargi yoluna bagvurma hakki

MADDE 17. - Bakanlik ¢calisma izni verilmesi ya da uzatilmasi talebinin reddedilmesi,
calisma izninin iptal edilmesi ya da calisma izninin gecerliliginin kaybedilmesine iligkin
kararini, yabanciya veya varsa igverenine 7201 sayili Tebligat Kanunu hiikiimlerine
gore teblig eder.

Bakanlik¢a verilecek kararlara kars: ilgililer tarafindan teblig tarihinden itibaren otuz
giin icinde itiraz edilebilir. Itirazin Bakanlik¢a reddedilmesi hallerinde idari yarg
yoluna basvurulabilir.
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BESINCi BOLUM

Bildirim Yiikiimliiligii, Denetleme ve Diizenleme Yetkisi ile Cezai Hiikiimler
Bildirim yiikiimliiliigii

MADDE 18. - a) Bagimsiz calisan yabancilar, ¢aligmaya basladiklari tarihten ve
calismanin bitiminden itibaren,

b) Yabanci ¢alistiran igverenler yabancinin ¢alismaya basladigi tarihten, ¢alisma izninin
verildigi tarihten itibaren otuz giin icerisinde ¢alismaya baglamamasi halinde bu siirenin
bitiminden itibaren ve herhangi bir nedenle hizmet akdinin sona erdigi tarihten itibaren,
En gec on bes giin icerisinde durumu Bakanliga bildirmekle ytikiimliidiirler.

Bakanliga bilgi verilmesi

MADDE 19. - Yabancilara ¢alisma izni verme yetkisi bulunan bakanliklar ile kamu
kurum ve kuruluslari, ¢alisma iznini verdikleri, ¢aligma izin siiresini uzattiklarn ve
caligsma iznini iptal ettikleri tarihten, yabanci istihdam eden bakanliklar ile kamu kurum
ve kuruluslar ise calistirmaya bagladiklari tarihten itibaren en ge¢ otuz giin icinde
yabanci ile ilgili tiim bilgileri Bakanliga bildirirler.

Denetleme yetkisi

MADDE 20. - Bu Kanun kapsamina giren yabancilarin ve igverenlerin bu Kanundan
dogan yiikiimliiliiklerini yerine getirip getirmedikleri Bakanlik is miifettisleri ve Sosyal
Sigortalar Kurumu sigorta miifettisleri tarafindan denetlenir.

Genel biitgeye dahil daireler ve katma biitceli idarelerin teftis ve denetim elemanlar
kendi mevzuatlar1 geregince isyerlerinde yapacaklar1 her tiirlii denetim ve incelemeler
sirasinda, yabanci calistiran igverenlerle yabancilarin  bu Kanundan dogan
yiikiimliiliikklerini yerine getirip getirmediklerini de denetler. Denetim sonuglart ayrica
Bakanliga bildirilir.

Cezai hiikkiimler

MADDE 21. - 18 inci maddeye gore bildirim yiikiimliiliiglinii siiresi i¢inde yerine
getirmeyen bagimsiz ¢alisan yabanci ile yabanci caligtiran igverene her bir yabanci icin
ikiyiizelli milyon lira idari para cezasi verilir.

Calisma izni olmaksizin bagimh calisan yabanciya besyiiz milyon lira idar para cezasi
verilir.

Calisma izni bulunmayan yabanciy1 ¢alistiran isveren veya isveren vekillerine her bir
yabanci icin iki milyar begyiiz milyon lira idari para cezas1 verilir. Bu durumda, igveren
veya igveren vekili yabancimin ve varsa es ve cocuklarimin konaklama giderlerini,
iilkelerine donmeleri icin gerekli masraflar1 ve gerektiginde saglik harcamalarim
karsilamak zorundadir.

Birinci, ikinci ve iiciincii fikralarda sayilan fiillerin tekrar halinde idari para cezalar bir
kat artirilarak uygulanir.

Bu Kanuna gore verilmis ¢alisma izni olmaksizin bagimsiz ¢alisan yabanciya bir milyar
lira idari para cezasi verilir ve varsa igyeri veya isyerlerinin Bakanlhk bolge
miidiirlerince kapatilmasi karari alinarak, bu kararin uygulanmasi i¢in durum ilgili
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valilige bildirilir. Tekrar1 halinde, varsa isyeri veya igyerlerinin kapatilmasinin yan1 sira
idari para cezas1 bir kat artirilarak uygulanir.

Bu Kanunda ongoériilen idarl para cezalan gerekcesi belirtilmek suretiyle Bakanlik
bolge midiirliigiince ilgililere 7201 sayili Tebligat Kanunu hiikiimlerine gore teblig
edilir. idari para cezalar teblig tarihinden itibaren yedi giin icinde vergi daireleri veya
mal miidiirliiklerine ddenir. Ilgililer cezaya bu siire icinde yetkili sulh ceza mahkemesi
nezdinde itiraz edebilir. Bagvuru, cezanin takip ve tahsilini durdurmaz.

Bu Kanuna gore idarl para cezasi ile cezalandirilan bagimli veya bagimsiz ¢alisan
yabancilar ile yabanci ¢alistiran isverenler Icisleri Bakanligina bildirilir.

Bu Kanuna gére siiresi i¢cinde 6denmeyen idari para cezalar1 ve diger alacaklarin takip
ve tahsilinde 6183 sayili Amme Alacaklarinin Tahsil Usulii Hakkinda Kanun hiikiimleri
uygulanir.

Y Onetmelik

MADDE 22. - Her tiirlii calisma izninin verilmesi, sinirlandirilmasi, iptali, ¢alisma
izninden muaf tutulacak yabancilar ile bildirim yiikiimliiliikklerinin nasil yerine
getirilecegine iliskin usul ve esaslar bu Kanuna gore c¢ikarillacak yonetmelikle
diizenlenir.

Bu Kanunun uygulanmasina iliskin yonetmelik; Bakanlik, Icisleri Bakanligi, Disisleri
Bakanlig1, Maliye Bakanlig1, Bayindirlik ve Iskdn Bakanligi, Saglik Bakanlhigi, Turizm
Bakanligi, Devlet Planlama Teskilat1 Miistesarligi, Hazine Miistesarligi, Denizcilik
Miistesarligi ve Dis Ticaret Miistesarlig1 ile miistereken, ilgili goriilen diger bakanliklar,
kamu kurum ve kuruluslar ile kamu kurumu niteligindeki meslek kuruluslarinin da
goriigleri alinmak suretiyle Kanunun yayimu tarihini izleyen alt1 ay i¢inde ¢ikarilir.
Yabanci sermaye yatinmlarinda yabancilarin calistirilmasi

MADDE 23. - 6224 sayili Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu kapsaminda kurulan
sirket ve kuruluslarda calistirilmak istenen yabancilar, Hazine Miistesarligl ile
miistereken c¢ikartilacak yonetmelikle belirlenecek usul ve esaslar cercevesinde
Bakanlikga verilen ¢alisma izni ile calistirilabilirler.

ALTINCI BOLUM
Baz1 Kanunlarda Yapilan Degisiklikler

MADDE 24. - Ekli (1) sayil listede gosterilen kadrolar ihdas edilerek, 190 sayili Kanun
Hiikmiinde Kararnameye ekli (I) sayili cetvelin Calisma ve Sosyal Giivenlik
Bakanligina iliskin boliimiine eklenmistir.

MADDE 25. — 9.1.1985 tarihli ve 3146 sayili Calisma ve Sosyal Giivenlik Bakanliginin
Teskilat ve Gorevleri Hakkinda Kanunun 9 uncu maddesine asagidaki bent (h) bendi
olarak eklenmis ve mevcut (h) bendi (i) bendi olarak teselsiil ettirilmistir.

h) Yabancilarin Caligma Izinleri Hakkinda Kanunda éngériilen isleri yapmak,

MADDE 26. — 27.1.1954 tarihli ve 6235 sayili Tiirk Miihendis ve Mimar Odalar
Birligi Kanununun 34 {incii maddesi asagidaki sekilde degistirilmistir.

132



Madde 34. - Yabanci miiteahhit veya yabanci kuruluslar, Tiirkiye’de Devlet daireleri ile
resmi ve Ozel kurulus ve sahislara karsi re’sen veya yerli kuruluslarla birlikte taahhiit
ettikleri mithendislik veya mimarlikla ilgili islerde, yalmiz bu ise miinhasir kalmak
kaydiyla, Bayimdirlik ve iskAn Bakanlhigmin ve Odalar Birliginin goriisleri alinarak,
Calisma ve Sosyal Giivenlik Bakanlhiinca verilen calisma izni ile yabanci uzman
calistirabilirler.

MADDE 27. - 6235 sayili Kanunun 35 inci maddesi asagidaki sekilde degistirilmistir.
Madde 35. - 34 iincii madde kapsamina girmeyen islerde yabanci miihendis ve yiiksek
miihendisler ile mimar ve yiiksek mimarlar, Bayindirlik ve iskin Bakanlig: ile Odalar
Birliginin goriigleri alinarak Calisma ve Sosyal Giivenlik Bakanliginca verilen ¢alisma
izni ile ¢aligtirlabilir.

MADDE 28. — 7.3.1954 tarihli ve 6326 sayili Petrol Kanununun 119 uncu maddesi
asagidaki sekilde degistirilmistir.

Madde 119. - Petrol hakki sahipleri, Enerji ve Tabiil Kaynaklar Bakanhg ile Icisleri
Bakanhiginin goriisti alinarak, Calisma ve Sosyal Giivenlik Bakanliginca verilen izinle
yabanci idarl ve mesleki personel ile uzman personel ¢alistirabilir.

MADDE 29. — 8.6.1965 tarihli ve 625 sayili Ozel Ogretim Kurumlar1 Kanununun 21
inci maddesine dordiincii fikradan sonra gelmek iizere asagidaki fikra eklenmistir.

Bu Kanun kapsaminda ¢alisacak yabancilar, Yabancilarin Calisma Izinleri Hakkinda
Kanun hiikiimlerine tabidirler.

MADDE 30. — 25.9.1981 tarihli ve 2527 sayili Tiirk Soylu Yabancilarin Tiirkiye’de
Meslek ve Sanatlarim Serbestce Yapabilmelerine, Kamu, Ozel Kurulus veya
Isyerlerinde Calistirilabilmelerine Iliskin Kanunun 3 iincii maddesi asagidaki sekilde
degistirilmistir.

Madde 3. - Tiirk soylu yabancilarin, kanunlarda Tiirk vatandaslarinin yapabilecegi
belirtilen meslek, sanat ve islerde calisabilme ve calistirilabilmeleri igin, ©zel
kanunlarda aranan nitelikleri tasimak ve yiikiimliliikleri yerine getirmek sartiyla, bu
Kanun ve Yabancilarin Calisma izinleri Hakkinda Kanuna gore, Icisleri ve Disisleri
Bakanliklan ile diger ilgili bakanlik ve kuruluslarin goriisleri alinarak Calisma ve
Sosyal Giivenlik Bakanliginca izin verilir.

MADDE 31. - 12.3.1982 tarihli ve 2634 sayili Turizmi Tesvik Kanununun 18 inci
maddesinin (a) fikrasinin birinci bendi asagidaki sekilde degistirilmistir.

Belgeli isletmelerde, Bakanhik ve Icisleri Bakanligmin goriisii alinarak Calisma ve
Sosyal Giivenlik Bakanliginca verilen izinle yabanci uzman personel ve sanatkarlar
calistirlabilir.

MADDE 32. - 2634 say1l1 Kanunun 26 nc1 maddesine asagidaki fikra eklenmistir.
Birinci fikra kapsaminda faaliyet gosterecek yabancilar, Yabancilarin Calisma Izinleri
Hakkinda Kanun hiikiimlerine tabidir.

MADDE 33. - 2.7.1964 tarihli ve 492 sayili Har¢clar Kanununa bagli (6) sayili tarifenin
baslig1 asagidaki sekilde degistirilmistir.
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Pasaport, vize, ikamet tezkeresi, Disisleri Bakanligi tasdik harclar1 ve yabancilara
verilecek calisma izin belgesi har¢lari:

MADDE 34. - 492 sayili Kanuna baglh (6) sayili tarifenin sonuna asagidaki boliim
eklenmistir.

IV. - Yabancilara Verilecek Calisma Izin Belgeleri:

1. Siireli Caligma Izin Belgesi:

a) 1 yila kadar (1 yil dahil) 50 000 000.- TL

b) 3 yila kadar (3 y1l dahil) 150 000 000.- TL

Siire uzatimlar1 da ayn1 miktarda harca tabidir.

2. Siiresiz Calisma Izin Belgesi : 250 000 000.- TL

3. Bagimsiz Calisma Izin Belgesi : 500 000 000.- TL

Calisma izin belgesi harclarinin tespitine, kargiliklilik ilkesi esas1 gdz oniinde tutularak
Disisleri Bakanlig: yetkilidir.

YEDINCi BOLUM
Gegcici ve Son Hiikiimler
Yiiriirlikkten kaldirilan hiikiimler

MADDE 35. - 11.6.1932 tarihli ve 2007 sayili Tiirkiye’deki Tiirk Vatandaglarina Tahsis
Edilen Sanat ve Hizmetler Hakkinda Kanun yiiriirliikten kaldirilmistir.

GECICi MADDE 1. - Bagimli veya bagimsiz olarak calisan yabancilara, bu Kanunun
yuriirliige girdigi tarihten 6nceki mevzuat hiikiimlerine gore verilmis olan ¢alisma
izinleri, bu Kanun uyarinca Bakanlik¢a iptal edilmedigi veya hiikmiinii kaybetmedigi
miiddetge siirelerinin sonuna kadar gecerlidir.

GECICI MADDE 2. - Bu Kanunun yiiriirliige girdigi tarihten énce kamu kurum ve
kuruluglarinin ¢aligsma izni verdigi veya istihdam ettigi yabancilara ait bilgiler izni veren
mercilerce, Kanunun yiiriirliige girmesinden itibaren doksan giin icinde Bakanliga
bildirilir.

GECICIi MADDE 3. - Bu Kanunun yiiriirliige girdigi tarihten 6nce calisma izni
basvurusu yapilan ve islemleri devam eden yabancilarin calisma izinlerini, Kanunun
yiiriirliige girdigi tarihten onceki yetkili kamu kurum ve kuruluglari verirler ve ¢alisma
izninin verilis tarihinden itibaren otuz giin icinde gerekli bilgileri Bakanliga iletirler.
Yiiriirlik

MADDE 36. - Bu Kanunun 24 iincii maddesi Kanunun yayimi tarihinde, diger
maddeleri ise yayimi tarihinden itibaren alt1 ay sonra yiiriirliige girer.

Yiiriitme

MADDE 37. - Bu Kanun hiikiimlerini Bakanlar Kurulu yiiriitiir.
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Dogrudan Yabanc1 Yatirimlar Kanunu Uygulama Yonetmeligi

BIRINCi BOLUM
Amag, Kapsam, Dayanak ve Tamimlar
Amac ve Kapsam

Madde 1 — Bu Yonetmeligin amaci 5/6/2003 tarihli ve 4875 sayili Dogrudan Yabanci
Yatirimlar Kanunu kapsamina giren konularda uygulanacak usul ve esaslar
belirlemektir.

Dayanak

Madde 2 — Bu Yonetmelik, 4875 sayili Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanunu’nun 5
inci maddesinin (b) bendine dayanilarak hazirlanmistir.
Tammlar

Madde 3 — Bu Yonetmeligin uygulanmasinda;

Miistesarlik : Hazine Miistesarligini,

Genel Miidiirliik : Yabanci Sermaye Genel Miidiirliigiinii,

Kanun : 5/6/2003 tarihli ve 4875 sayili Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanununu,
ifade eder.

IKINCI BOLUM
Bilgi isteme ‘
Kurum ve Kuruluslardan Alinacak Istatistiki Bilgiler

Madde 4 — Miistesarlik; Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, Sermaye Piyasasi
Kurulu, Sanayi ve Ticaret Bakanligi, Maliye Bakanligi, Tiirkiye Odalar ve Borsalar
Birligi, Ticaret Sicil Memurluklar1 basta olmak iizere, ilgili diger kamu kurum ve
kuruluglar;, kamu kurumu niteligindeki meslek kuruluslart ve sivil toplum
kuruluglariyla yapacagi Veri Paylasim Protokolleri veya diger usuller cergevesinde
dogrudan yabanci yatirimlara iligkin bilgileri temin eder.

Bu cercevede; ilgili Ticaret Sicil Memurluklari,

a) Kanun kapsamindaki sirket ve subelerin kurulus asamasinda ilgililerce doldurulacak
"Sirket ve Sube Kurulus Bildirim Formu ve Dilekg¢esi"nin bir niishasini,

b) Bu sirketlerin tescil ve ilana tabi her tiirlii ana sozlesme degisikliklerinin bir
niishasini,

c) Bu sirketlerce ilgili Ticaret Sicil Memurluguna iletilen "Ortaklar Listesi" veya
"Hazirun Cetveli"nin bir niishasini,

Miistesarliga gonderirler.

Sirket ve Subelerden Istenecek Bilgiler

Madde 5 — a) Kanun kapsamindaki sirket ve subeler;
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1) Sermayelerine ve faaliyetlerine iliskin bilgileri Yonetmelik ekinde (EK-1) yer alan
"Dogrudan Yabanci Yatirimlar i¢in Faaliyet Bilgi Formu" cercevesinde yillik bazda ve
her y1l en ge¢ Mayis ay1 sonuna kadar,

2) Sermaye hesabina yapilan 6demelere iliskin bilgileri Yonetmelik ekinde (EK-2) yer
alan "Dogrudan Yabanci Yatirimlar icin Sermaye Bilgi Formu" cercevesinde, 6demeyi
takip eden 1 ay icinde,

3) Mevcut yerli veya yabanci ortaklarin kendi aralarindaki veya sirket disindaki
herhangi bir yerli veya yabanci yatirimciya yaptiklar hisse devirlerine iliskin bilgileri
Yonetmelik ekinde (EK-3) yer alan "Dogrudan Yabanci Yatirimlar igin Hisse Devri
Bilgi Formu" ¢ercevesinde ve hisse devrinin gerceklesmesini miiteakip en ge¢ 1 ay
icinde,

Genel Miidiirliige bildirirler.

b) Kanun kapsaminda bulunmayan tamamen yerli sermayeli sirketler;

1) Sirkete yabanci bir yatirimeinin istirak etmesi veya

2) Sirketin yaptig1 sermaye artisina sirket disindaki bir yabanci yatinmcinin istirak
etmesi suretiyle

hisse devrinin gerceklesmesi ve sirketin Kanun kapsamina girmesi halinde hisse
devirlerine iliskin bilgileri Yonetmelik ekinde (EK-3) yer alan "Dogrudan Yabanci
Yatirimlar Icin Hisse Devri Bilgi Formu" cercevesinde ve hisse devrinin
gerceklesmesini miiteakip en ge¢ 1 ay icinde Genel Miidiirliige bildirirler.

UCUNCU BOLUM
Irtibat Biirolar
Irtibat Biirosu Kurulusu

Madde 6 — Miistesarlik, yabanci iilke kanunlarina gore kurulmus sirketlere, Tiirkiye'de
ticari faaliyette bulunmamak kaydiyla irtibat biirosu agma izni vermeye ve bu izinlerin
sliresini uzatmaya yetkilidir.

Kurulus ve siire uzatimina iliskin miiracaatlar, istenilen bilgi / belgelerin tam ve eksiksiz
olmasi kaydiyla, bagvuru tarihinden itibaren 5 is giinii i¢inde sonuclandirilir.

Yabanci sirketlerin, para ve sermaye piyasalari, sigortacilik gibi 6zel mevzuati bulunan
alanlarda faaliyette bulunmak amaciyla irtibat biirosu a¢ma talepleri, ilgili 6zel
mevzuati ¢ercevesinde yetkili kilinan kurum veya kuruluglarca degerlendirilir.
Miiracaatta Aranacak Belgeler

Madde 7 — Tiirkiye’de irtibat biirosu kurmak icin asagidaki belgelerle Miistesarliga
miiracaat edilir:

a) Ana sirkete ait ve ilgili Tiirk Konsoloslugunca veya Lahey Devletler Ozel Hukuku
Konferansi ¢ercevesinde hazirlanan Yabanci Resmi Belgelerin Tasdiki Mecburiyetinin
Kaldirilmasi S6zlesmesi hiikiimlerine gore tasdik edilmis Faaliyet Belgesi asl1,

b) Ana sirket hakkinda hazirlanmis Faaliyet Raporu veya bilancgo ve gelir tablosu,

c) Irtibat biirosunun faaliyetlerini yiiriitmekle gorevli olarak atanacak kisiye verilecek
yetki belgesi asl1,
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d) Irtibat biirosunun kurulus islemlerinin baska bir kimse araciligi ile yiiriitiilmesi
glurumunda Vekaletpame asl.
Irtibat Biirolarinin Isleyisi Hakkinda Hiikiimler

Madde 8 — irtibat biirolarimin isleyisinde asagidaki esaslar gecerlidir:

a) Kurulus izni alan irtibat biirolar, vergi dairesine kayit belgesinin bir drnegini en gec
1 ay icinde Genel Miidiirliige gonderirler. Biirolar, adres degisikligi durumunda yeni
adreslerini en ge¢ 1 ay i¢inde Genel Miidiirliige bildirirler.

b) Irtibat biirolarinca, her yil en ge¢ Mayis ay1 sonuna kadar, biironun gecmis yil
faaliyetleri hakkinda, Yonetmelik ekinde (EK-4) yer alan "Irtibat Biirolarmin
Faaliyetlerine Iliskin Bilgi Formu" doldurularak Miistesarliga gonderilir. Bu
miiracaatlara, biironun ge¢mis yi1l harcamalarinin yurt disindan gonderilen dévizlerle
karsilandigina iliskin belgeler eklenir.

¢) Irtibat biirolarina azami 3 yillik siire ile faaliyet izni verilir. Irtibat biirolarinin siire
uzatimlarinda, ge¢mis yil faaliyetleri ile gelecege yonelik plan ve hedefleri dikkate
almarak, her defasinda azami 3 yil olmak tizere siire uzatimi verilebilir.

d) Irtibat biirolarinin faaliyetlerini sona erdirmesi durumunda kapatma islemi igin, ilgili
vergi dairesinden alinacak is birakma-yoklama fisi Genel Miidiirliige gonderilir.
Biirolar, kapanig ve tasfiye sonucunda olusan bakiye haricinde, transfer talebinde
bulunamazlar.

e) Miistesarlik, mevzuata aykiri davrandigr tespit olunan irtibat biirolarinin kurulus
izinlerini iptal edebilir ve iptal kararini ilgili mercilere bildirir.

DORDUNCU BOLUM
Cesitli Hiikiimler
Sirket Tiirleri

Madde 9 —Yabanci yatirimcilarin kurabilecekleri veya istirak edebilecekleri sirketler,
Tiirk Ticaret Kanunu’nda diizenlenen sirketler ile Bor¢lar Kanunu’nda diizenlenen adi
sirketlerdir.

Adi ortaklik, konsorsiyum, is ortakligi, ortak girisim gibi isimler altinda sézlesmeye
dayali olarak kurulan ve Tiirk Ticaret Kanunu’'nda diizenlenen sirketlerin belirgin
niteliklerini tagimayan ortakliklar, Kanun’un uygulanmasi bakimindan adi sirket
sayilirlar.

Yurt Disinda [kamet Eden Tiirk Vatandaslari

Madde 10 — Yurt disinda ikamet ettigini ¢alisma veya ikamet izni ile belgeleyen Tiirk

vatandaslari, Kanun’un uygulanmasi bakimindan yabanci yatirimei sayilirlar.
Bilgi Formlarinda Degisiklik
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Madde 11 — Bu Yonetmelik ekinde yer alan Bilgi Formlarinda degisiklik yapmaya
Genel Miidiirliik yetkilidir.

Gecici Madde 1 — 6224 sayili Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu, 7/6/1995 tarihli ve
95/6990 sayil1 Bakanlar Kurulu Karar ile yiiriirliige konulan Yabanci Sermaye Cerceve
Karar1 ve bu Karar Hakkinda Teblig hiikiimlerine istinaden diizenlenmis bulunan
Yatirim izin Belgeleri iizerinde islem yapmaya; Belge kapsamindaki yatirimlar
tamamlanincaya kadar ve kazamilmis haklar sakli kalmak kaydiyla, Genel Miidiirlitk
yetkilidir.

Yirtirluk

Madde 12 — Bu Yo6netmelik yayimu tarihinde yiiriirliige girer.

Yiiriitme

Madde 13 — Bu Yonetmelik hiikiimlerini Hazine Miistesarliginin bagl oldugu Devlet
Bakam yiirtitiir.

Dogrudan Yabanci Yatirnmlarda Yabanci Uyruklu Personel
Istihdamm Hakkinda Yénetmelik

BIRINCi BOLUM

Amag, Kapsam, Dayanak ve Tamimlar

Amag

Madde 1 —Bu Yonetmeligin amaci, 4817 sayili Yabancilarin Calisma Izinleri
Hakkinda Kanun uyarinca; 4875 sayili Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanunu
cercevesinde faaliyette bulunan sirket, sube ve irtibat biirolar1 kapsaminda istihdam
edilecek yabanci uyruklu personelin calisma izinlerine iliskin usul ve esaslar
belirlemektir.

Kapsam

Madde 2 —Bu Yonetmelik, 6zellik arzeden dogrudan yabanci yatirimlarda ve irtibat
biirolarinda istihdam edilecek yabanci uyruklu kilit personele uygulanir.
Ancak,

a) Ozellik arzeden dogrudan yabanci yatirimlarda istihdam edilecek kilit personel
disinda kalan yabanci uyruklu personel ile,

b) Ozellik arzeden dogrudan yabanci yatirimlarin disinda kalan dogrudan yabanci
yatinmlarda istihdam edilecek yabanci uyruklu her tiirlii personelin,

calisma izinlerinde 4817 sayilhi Kanun ve Yabancilarin Calisma izinleri Hakkinda
Kanunun Uygulama Yo6netmeligi hiikiimleri uygulanir.

Dayanak

Madde 3 —Bu Yonetmelik, 4817 sayili Yabancilarin Calisma Izinleri Hakkinda
Kanunun 23 iincii maddesi ile 4875 sayili Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanununun 3
incii maddesinin (g) bendi uyarinca hazirlanmistir.

Tanimlar

Madde 4 —Bu Yo6netmeligin uygulanmasinda;
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Bakanhk: Calisma ve Sosyal Giivenlik Bakanhgini ifade eder.
Ozellik Arzeden Dogrudan Yabanci Yatirimlar: 4875 sayili Kanun kapsamina giren ve
asagidaki sartlarin en az birini saglayan sirket veya subeyi ifade eder.

a) Yabanci ortaklarin toplam sermaye paymin en az 400 milyar Tiirk Lirasi olmasi
kaydiyla, sirket veya subenin son yil cirosunun en az 30 trilyon Tiirk Liras1 olmasi,

b) Yabanci ortaklarin toplam sermaye payinin en az 400 milyar Tiirk Lirasi olmasi
kaydiyla, sirket veya subenin son yil ihracatinin en az 1 milyon ABD Dolar1 olmasi,

c) Yabanci ortaklarin toplam sermaye paymin en az 400 milyar Tiirk Lirasi olmasi
kaydiyla, sirket veya subede son yil i¢inde Sosyal Sigortalar Kurumu’na kayith en az
250 personelin istihdam edilmesi,

d) Sirket veya subenin yatirimda bulunacak olmasi halinde, ongoriilen asgari sabit
yatirim tutarinin en az 10 trilyon Tiirk Lirast olmasi,

e) Ana sirketin merkezinin bulundugu iilke disinda en az bir iilkede daha dogrudan
yabanci yatirimi bulunmasi.

Kilit Personel : Tiirkiye’de kurulu bulunan ve tiizel kisilige sahip bir sirketin, asagidaki
sartlardan en az birini saglayan personeli "Kilit Personel" sayilir;

a)

1) Sirketin iist yonetiminde ya da yiiriitme pozisyonunda calismak,

2) Sirketin tamamini veya bir boliimiinii yonetmek,

3) Sirketin denetcilerinin, idari veya teknik personelinin islerini denetlemek veya
kontrol etmek,

4) Sirkete yeni personel almak ya da mevcut personelin igine son vermek veya bu
konularda teklif yapmak,

alanlarindan en az bir tanesinde gorev alan veya bu konularda yetki sahibi; sirket ortagi,
yonetim kurulu bagkani, yonetim kurulu tiyesi, genel miidiir, genel miidiir yardimcisi,
sirket miidiirli, sirket miidiir yardimcisi ve benzeri mevkilerde gorev yapan kisi,

b) Sirketin hizmetleri, arastirma cihazlari, teknikleri ya da yOnetimi icin temel sayilan
bilgiye sahip kisi,

¢) Irtibat biirolarinda, yurt disindaki ana sirket tarafindan adina yetki belgesi diizenlenen
en fazla bir kisi.

IKINCi BOLUM )
Calisma Izinlerinin Verilmesinde Ozel Nitelikteki Usul ve Esaslar

Ozellik Arzeden Dogrudan Yabanci Yatirimlarda Kilit Personel Istihdam

Madde 5 —Ozellik arzeden dogrudan yabanci yatirimlarda istihdam edilecek Kkilit
personele Bakanlik¢a calisma izni verilir.
[rtibat Biirolarinda Istihdam
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Madde 6 —4875 sayili Kanun kapsaminda faaliyet gosteren irtibat biirolarinda, yetki
belgesi sahibi en fazla bir kisiye; biiro faaliyetleri i¢in son yil i¢inde yurt disindan en az
200.000 ABD Dolan veya karsiligi doviz getirilmis olmasi kaydiyla, Bakanlikca
caligsma izni verilir.

Cahigma izni i¢in Yurt Disindan Miiracaat

Madde 7 —Ozellik arzeden dogrudan yabanci yatirimlarda istihdam edilecek kilit
personel statiisiindeki yabancilar, yurt disinda ¢alisma izin basvurularini uyrugunda
bulunduklar1 veya daimi ikamet ettikleri iilkedeki Tiirkiye Cumhuriyeti temsilciliklerine
yapabilirler.

Temsilcilikler, calisma izin talebine iliskin olabilecek degerlendirmeleri ile birlikte bu
basvurulart dogrudan Bakanliga iletirler.

Tiirkiye Cumhuriyeti temsilcilikleri ile Bakanlik, yurt disindan yapilacak ¢alisma izni
basvurulan ile ilgili islemleri, elektronik posta yolu ile yiiriitiir. Bagvuru sirasinda
istenilen belgeler ise, yabancinin Temsilcilige basvurdugu tarihten itibaren en geg ii¢ is
giinii icerisinde yabancinin igverenince Bakanliga intikal ettirilir.

Calisma izni I¢in Yurt Icinden Miiracaat

Madde 8 —Ozellik arzeden dogrudan yabanci yatirimlarda istihdam edilecek Kkilit
personel statiisiindeki yabancilar veya bunlarin igverenleri; yabancinin Tiirkiye’de
kanuni olarak bulunmasi halinde, ¢alisma izni miiracaatlarim dogrudan Bakanliga
yapabilirler.

Calhisma Vizesinin Alinmasi

Madde 9 —Ozellik arzeden dogrudan yabanci yatirimlarda ¢aligmak iizere galigma izin
belgesi alan kilit personelin, bu belgeyi aldiklar tarihten itibaren en ge¢ doksan giin
i¢inde Tiirkiye’nin dis temsilciliklerine calisma vizesi talebinde bulunmalari ve iilkeye
giris yaptiklari tarihten itibaren en gec otuz giin iginde Igisleri Bakanlhigma ikamet
tezkeresi almak i¢in bagvurmalar1 zorunludur.

Tiirkiye’de 6grenim amaciyla verilen ikamet izinleri hari¢, herhangi bir sebebe istinaden
en az alt1 ay siireli ikamet izni almis olup da bu izin siiresi icerisinde calisma izni
verilmis kilit personel i¢in, Tiirkiye’nin dis temsilciliklerinden calisma vizesi almasi
kosulu aranmaz.

Miiracaatta Aranacak Belgeler

Madde 10 —Ozellik arzeden dogrudan yabanci yatirimlarda istihdam edilecek kilit
personel statiisiindeki yabancilarin ¢alisma izinleri icin asagidaki belgelerle miiracaat
edilir:

a) Sirket veya subenin "6zellik arzeden dogrudan yabanci yatinm" olduguna iliskin bilgi
ve belgeler:

1) Yabanci ortaklarin toplam sermaye payinin en az 400 milyar Tiirk Liras1 olduguna
iligkin belgeler (Defter kaydinin sirket onayli sureti, sirket onayh bilangosu, Tiirkiye
Ticaret Sicil Gazetesi fotokopisi gibi belgeler),
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2) Sirket veya subenin yaptigi son yil ihracat tutarinin en az 1 milyon ABD Dolari
olduguna iliskin belgeler (ihracat bedeline iliskin banka dekontu, banka yazisi, doviz
alim belgesi fotokopisi, sirket onayl gelir tablosu gibi belgeler),

3) Sirket veya subenin son yil cirosunun en az 30 trilyon Tiirk Liras1 olduguna iligkin
belgeler (Sirket onayl1 gelir tablosu gibi belgeler),

4) Sirket veya subede son yil icinde Sosyal Sigortalar Kurumu’na kayith en az 250
personelin istihdam edilmesi durumunda, bu durumu belgeleyen Sosyal Sigortalar
Kurumu bordrosu gibi belgeler,

5) Sirket veya subenin yatirimda bulunacak olmasi halinde, Ongoriilen asgari sabit
yatirm tutarinin en az 10 trilyon Tiirk Lirast oldugunu belgeleyen Yatirim Tesvik
Belgesi, Turizm Tesvik Belgesi gibi belgeler,

6) Ana sirketin, merkezinin bulundugu iilke disinda en az bir iilkede daha dogrudan
yabanci yatirnmi bulundugunu gosteren Faaliyet Belgesi veya Faaliyet Raporu veya
ilgili iilke resmi makamlarindan alinacak yaz ile istihdam edilecek kilit personelin yurt
disindaki ana sirket tarafindan gorevlendirildigine iliskin gorevlendirme yazisi.

b) Yabanci personelin kilit personel olduguna iliskin bilgi ve belgeler:

1) Kilit personelin taniminin yapildigi 4 iincii maddenin (a) bendinde yer alanlar i¢in
imza sirkiileri fotokopisi, Tiirkiye Ticaret Sicil Gazetesi fotokopisi, yonetim kurulu
veya ortaklar kurulu karan fotokopisi gibi belgeler,

2) Kilit personelin taniminin yapildig1 4 iincii maddenin (b) bendinde yer alanlar igin
bonservis ve terciimesi, diploma sureti ve terciimesi ile bu kapsamdaki personelin
istihdam edilecegi alana yonelik diger belge ve bilgiler ve terciimesi (Ornegin ihracat
elemanlan igin iilkeler bazinda ihracati gosteren ilgili bankaca onayl banka dekontu,
banka yazisi, doviz alim belgesi fotokopisi, sirket onayli gelir tablosu gibi belgeler),

c) Irtibat biirosu faaliyetleri icin, son yil i¢inde yurt disindan en az 200.000 ABD Dolari
veya karsiligl doviz getirilmis olduguna iligskin belgeler (Biiro yetkilisi i¢in yetki belgesi
ve doviz transferi ile ilgili banka dekontu, banka yazisi, doviz alim belgesi fotokopisi
gibi belgeler),

d) Her biri eksiksiz ve okunakli bicimde doldurulmus, isveren kasesi ve yabanci
personelin orijinal imzasin1 ve yabanci personelin vesikalik fotografini igeren,
Yabancilarin Caligma Izinleri Hakkinda Kanunun Uygulama Yonetmeligi ekinde yer
alan Yabanc1 Personel Bildirim Formu (4 adet),

e) Yabanci Personel Bildirim Formunda igsveren ve yabanci personelin her ikisinin de
orijinal imzasinin olmadigi durumlarda taraflar arasinda yapilmig bireysel akit
sOzlesmesi veya igverence yapilan is teklifinin is¢i tarafindan kabul edildigine dair ise
kabul belgesi veya onayl sureti,

f) Yabanci personelin ilgili Tiirk Konsoloslugundan veya noterden onayli ve gegerlilik
stiresi dolmamig pasaport sureti ve terciimesi,

g) Yabanci personelin Yabancilarin Calisma Izinleri Hakkinda Kanunun Uygulama

Yonetmeligi ekinde yer alan "6zge¢mis formati"na uygun olarak doldurulacak 6zgecmis
formu,
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h) Isveren tarafindan hazirlanacak calisma izni talep dilekcesi.
Calisma Izni Uzatma Basvurulan

Madde 11 —Ozellik arzeden dogrudan yabanci yatirimlarda istihdam edilecek kilit
personel statiisiindeki yabancilarin ¢alisma izinleri siire uzatim talepleri; Yonetmeligin
10 uncu maddesi (c), (d), (e), (f) ve (h) bentlerinde sayilan belgelere 6nceki ¢alisma izin
belgesinin ashinin da eklenmesi suretiyle, yabanci veya isvereni tarafindan dogrudan
Bakanliga yapilir.

Siiresi sona ermis bir ¢aliyma izninin uzatilmasi i¢in, siirenin bitiminden itibaren en geg
onbes giin icinde uzatma basvurusunda bulunulmasi gerekir. Bu siireden sonra yapilan
uzatma bagvurulari, Bakanliga yapilan ilk bagvuru gibi degerlendirilir.

Calisma izninin bittigi tarihten geriye dogru en fazla iki aylik siirede olmak kaydiyla,
izin siiresi sona ermeden de uzatma bagvurusunda bulunulabilir.

Calisma izninin uzatilmasi halinde, uzatilan ¢alisma izninin baglangig tarihi, siiresi biten
calisma izninin sona erdigi tarihtir.

Cahisma izinlerinin Degerlendirilme Siiresi

Madde 12 —Bakanlk, 6zellik arzeden dogrudan yabanci yatinmlar ile bu
Yonetmeligin 6 nc1 maddesinde belirtilen kapsamda bulunan irtibat biirolarinda
istihdam edilecek kilit personel igin yapilan calisma izni veya siire uzatimi
miiracaatlarini, belgelerin tam ve eksiksiz olmasi kaydiyla, Bakanlia miiracaat
tarihinden itibaren en ge¢ onbes giin icinde sonug¢landirir.

Bagsvurunun eksik evrak ile yapildiginin tespiti halinde, eksik evraklarin tamamlanmasi
istemiyle Bakanlik tarafindan bagvuru sahibine bilgi verilir. Bu durumda, onbes giinliik
degerlendirme siiresi eksik evraklarin Bakanliga intikal ettigi tarih itibariyle baslar.

Yurt disindan yapilan miiracaatlarda, onbes giinliik siire, tiim belgelerin Bakanliga
ulastig tarihten itibaren baglar.

Ozellik arzeden dogrudan yabanci yatirnmlarda mesleki egitim alanindaki bir gorevde
istthdam edilecek yabanci uyruklu kilit personel igin yapilan ¢alisma izni
miiracaatlarinda, birinci paragrafta gecen onbes giinliilk degerlendirme siiresine iliskin
hiikiim uygulanmaz.

Aski Siiresinin Uygulanmamasi

Madde 13 —Ozellik arzeden dogrudan yabanci yatirimlarda istihdam edilecek kilit
personel statiisiindeki yabancilar i¢in, 4817 sayili Kanunun 14 iincii maddesinin (b)
bendi hitkmii uygulanmaz.

Mesleki Egitim Alam Digindaki Bir Gorevde Istihdam

Madde 14 —Ozellik arzeden dogrudan yabanci yatirimlarda mesleki egitim alam
disindaki bir gorevde istihdam edilecek yabanci uyruklu kilit personel ig¢in, ilgili
mercilerden mesleki yeterlilik konusunda goriis alinmaz.

Bu Kkisiler; Yabancilarin Calisma izinleri Hakkinda Kanunun Uygulama
Yonetmeliginde 6ngoriilen mesleki yeterlilik istem ve yeterlilik prosediirleri ile lisans
istem ve prosediirlerine tabi degildirler.
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UCUNCU BOLUM
Cesitli Hiikiimler
Cahigma izni Taleplerinin Reddi

Madde 15 —Bakanlik, bu Yonetmeligin 2 nci maddesinin ikinci fikrasinin (a) ve (b)
bentlerinde belirtilen kapsamdaki yabanci uyruklu personelin ¢alisma izin veya siire
uzatimu taleplerini degerlendirirken, 4817 sayili Kanunda yer alan sinirlayic hiikiimleri
dikkate alir.

4875 sayili Kanun kapsaminda yatirim yapilmasi, sirket ortaklar1 dahil yabanci uyruklu
personele mutlaka ¢aligsma izni verilmesini zorunlu kilmaz.

Istatistiki Bilgilerin Bildirilmesi

Madde 16 —Bakanlik, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarina iligkin bilgi sisteminin
kurulmas1 ve gelistirilmesi amaciyla, dogrudan yabanci yatirimlarda istihdam edilen
yabanci personel hakkindaki istatistiki bilgileri ticer aylik dénemler itibariyle Hazine
Miistesarligi Yabanci Sermaye Genel Miidiirliigiine bildirir.

Degerlerin Giincellestirilmesi

Madde 17 —Bu Yonetmelikte, o6zellik arzeden dogrudan yabanci yatirimlarin
niteliginin tespitinde kullamlan ve Tiirk Liras1 olarak belirtilen degerler, Maliye
Bakanliginca belirlenen yeniden degerleme oraninda her yil artirilir.

Hiikiim Bulunmayan Haller

Madde 18 —Bu Yonetmelikte hiikiim bulunmayan hallerde, Yabancilarin Calisma
Izinleri Hakkinda Kanun ve Yabancilarin Calisma Izinleri Hakkinda Kanunun
Uygulama Yonetmeligi hiikiimleri uygulanir.

Yiiriirliik
Madde 19 —Bu Yonetmelik, 6/9/2003 tarihinde yiiriirliige girer.

Yiiriitme

Madde 20 —Bu Yonetmelik hiikiimlerini Calisma ve Sosyal Giivenlik Bakani yiiriitiir.
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