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OZET

“Diinyada Yabanci Sermayenin Gelisimi ve Yabanci Sermaye Hareketlerinin
Tiirkiye Uzerindeki Etkileri” konulu bu calisma da 6zellikle dogrudan yabanci sermaye
yatirrmlar1 olmak {izere, yabanci sermaye yatirimlarimin diinyada ve Tirkiye’de tarihsel
gelisimi incelenerek son yillarda Tiirkiye ekonomisini ne yonde etkiledigi aciklanmaya

calisilacaktir.

Calismanin birinci boliimiinde yabanci sermaye ile ilgili kiiresellesme, yatirim,
cok uluslu sirketler, ulusiistii sirketler kavramlari, yabanci sermaye yatirnmimin cesitleri,
yabanci sermayeye gereksinimin nedenleri, yabanci sermayenin bir iilkeye gelisini
etkileyen faktorler, yabanci sermayenin yatirim yapilan iilke tizerindeki etkileri ve yabanci

sermayenin yatirimi yapan ve yatirimi ¢eken iilke agisindan etkileri aciklanacaktir.

Ikinci boliimde diinyada yabanci sermaye hareketlerinin tarihsel siire¢ icerisinde
gelisimi anlatilacak, az gelismis, gelismekte olan ve gelismis iilkelerde yabanci sermaye

yatirrmlarinin etkileri aciklanacaktir.

Uciincii boliimde ise iilkemizde yabanci sermaye hareketlerinin basladigi Osmanli
doneminden baslayarak, Tiirkiye Cumhuriyeti’nin kurulusundan itibaren 1923 ve 1950
yillart arasi, 1950 ve 1980 yillar1 aras1 ve 1980 yili sonrast olmak iizere iic donem yabanci
sermaye hareketlerinin geldigi nokta tarihsel siire¢ icerisinde anlatilacaktir. Son dénemler
basta olmak iizere sektorlere gore yabanci sermaye yatirrmlarinin etkilerine de yine ligiincii

boliimde yer verilecektir.



ABSTRACT

In this thesis, which is about “The Progress of Foreign Capital and the Effects of
Foreign Capital on Turkiye”, the effects of foreign capital on Turkish economy is explained
based on its progress in Turkish economy throughout the history; especially direct foreign

capital investments.

The first part of the thesis explains globalism, investment, multi-national
companies, the notion of global companies, the types of foreign investments, the reasons of
the need for the foreign capital, the factors that effect incoming foreign capital investment,
the effects of the foreign capital investment in a country and the effects of the foreign

capital investment on the country that is invested on and the country that invests.

In the second part, the progress of the foreign capital investment in the world
throughout the history and the effects of the foreign capital investment on non-developed,

developing and developed countries is explained.

In the third part, the consequences of foreign capital investments are explained in
three eras which start from the establishment of the Republic of Turkiye, between 1923 and
1950, between 1950 and 1980 and from 1980 to present. Especially focusing on the last
years, the third part also explains the effects of the foreign capital investments based on the

business sectors.
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GIRIS

Son yillarda diinyada yabanci sermaye hareketleri serbestlesmis, iilkeler icin
gerek ulusal yatirimlarda tasarruf eksikligini gerekse teknolojik yetersizligi tamamlayan
ve dis acgiklar kapatmanin yolu olarak oldukca onemli bir konu halini almistir. Bununla
birlikte yabanci sermaye yatirimlarinin iilke ekonomisine getirecekleri iizerine olumlu
ve olumsuz pek ¢ok goriis bulunmaktadir. Bunun nedeni yabanci sermaye yatirimlarinin
geldikleri iilkelerde politik, ekonomik, teknolojik ve insan faktorii gibi bir¢cok faktorii
bir arada etkilemesi, ulusal ¢ikarlar i¢cin degil, kendi ¢ikarlar1 dogrultusunda
caligmasidir. Yabanci sermaye yatirimlart kendi cikarlarint maksimize ederken ulusal

tilke ¢ikarlarina da hizmet etmektedir.

Diinyada yabanci sermaye yatirimlari 1800°lii yillarda sanayi devrimi ile
baslamis, cok uluslu sirketlerin ortaya ¢ikmasi ile de cok biiyiik bir ivme kazanmustir. |
ve II. Diinya Savaslar1 ve ardindan yasanan 1929 -1930 ekonomik krizi yabanci

sermaye hareketleri a¢isindan 6nemli donemlerdir.

Diinyada o6zellikle iletisim ve ulasim araglarinda olmak {iizere teknolojide
saglanan gelismeler, cok uluslu sirketlerin zamanla gelismesi, ekonomik ve siyasi
gelismeler, uluslar arasi olarak gerceklestirilen diizenlemeler kiiresellesmeyi arttirmis ve

kiiresellesen diinyada sermaye hareketleri de hiz kazanmustir.

Yabanci sermaye yatirimlarina daha cok iilkemiz gibi gelismekte olan iilkeler
tarafindan gereksinim duyulmakla birlikte, gelismis iilkelerinde yabanci sermaye
yatirimi ¢ekmek i¢in birbirleri ile yaris icinde oldugu goriilmektedir. Bu nedenle
yabanci sermaye hareketleri olgusunu agikliga kavusturmak amaciyla calismada; birinci
boliimde yabanci sermaye hareketleriyle ilgili kavramlar iizerinde durulmus, veren ve
alan iilkelere etkileri arastirilmis, ikinci bolimde de diinyada yabanci sermaye
hareketlerinin gelisimi incelenerek {igiincii boliimde Tiirkiye’de yabanci sermaye

hareketlerinin sektorlere gore nasil gelistigi izerinde durulmustur.



1. YABANCI SERMAYE KAVRAMI

1.1. Yabanci Sermaye ile flgili Kavramlar

Yabanc1 sermaye yatirimlarinin  kiiresel, tarihsel ve sektorel olarak
incelemeden Once yabanci sermaye ile ilgili olan kiiresellesme, cok uluslu ve ulusiistii

sirket, yatirrm kavramlarim agiklamak yararl olacaktir.
1.1.1. Kiiresellesme

20. ylizyilin sonlarinda sosyal, ekonomik, politik ve kiiltiirel alanda diinyada
esen degisim riizgarlari; devletleri, isletmeleri ve bireyleri hizla etkisi altina alarak, yeni
bir diinya diizeninin kurulmasina yol a¢mistir. Diinyayr yeniden yapilandiran bu
degisime kiiresellesme siireci denmistir. Bu siire¢, Onceki donemlerde yaratilmis,
gelismis iilkeler, gelismekte olan iilkeler ayrimini; sanayilesmis iilkeler, sanayilesmekte
olan iilkeler ayrimini; merkez iilkeler, cevre iilkeler ayrimini ortadan kaldiran bir yapi

haline gelmistir."

Kiiresellesme kavrami diinyada yasanan sosyal, ekonomik, politik ve kiiltiirel
alandaki degisimleri aciklamada kullanilan bir kavram oldugundan kiiresellesmenin
tanim1 ve anlami kisiden Kkisiye degismektedir.2 Kiiresellesme kavrami, en genel
anlatimiyla ulasim, haberlesme ve bilgi islem teknolojisindeki gelismelerin, toplumsal
ve Kkiiltiirel diizenlemeler iizerinde mekansal uzakliklardan kaynaklanan farkliliklar:

ortadan kaldirdig: toplumsal bir siireci anlatmak iizere kullamImaktadur.?

Kiiresellesme diinya ekonomisindeki dort onemli faktorden etkilenmistir.

Bunlar:*

e Insan hareketliligi (Orn: Gog, S1ginma, Miilteciler vb.)

1Siileyman Keviik, “Kiiresellesme Paradoksu”, http://www.ekodialog.com/Makaleler/kuresellesme
paradoks 1.html, (11 Mart 2007), par.2.

2 Elife Akis, Kiiresellesme Siirecinde Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari ve Tiirkiye’deki Gelisimi,
[stanbul: Istanbul Universitesi, 2002, s.5.

3 Birol Efe, Kiiresellesme Siirecinde Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Analizi: [zmir Ornegi,
[zmir: Dokuz Eyliil Universitesi, 2002, s.1

4 Kiiresellesme, http://tr.wikipedia.org/wiki/K%C3%BCreselle%0C5%9Fme (11 Mart 2007), par.1.




¢ Finansal hareketlilik (Orn: Borglar, Krediler, Yardimlar vb.)

®* Arz kaynaklarinin kontrol edilmek istenmesi (Orn: Enerji, Petrol,

Dogalgaz, Madenler, Mineraller vb.)

e Kuvvetler dengesinde meydana gelen degisiklikler, (Orn: Giivenlik ve

Isbirligi, Ittifaklar, Askeri Giicler vb.)

Kiiresellesen diinyada artik siyasi sinirlar eskisi kadar onemli degildir. Bu
nedenle kiiresellesme siirecinde ii¢ temel egilimin giderek belirginlestigi goriillmektedir.
Birincisi, dogrudan yabanci yatirimlarin giderek onem kazanmasi, ikincisi, sirket
birlesmeleri ve satin almalarinin 6nem kazanmasi, {i¢iinciisii ise hizmet ticaretinin
artmasidir. Dogrudan yabanci yatinmlar 6zellikle az gelismis iilkeler icin daha fazla
onem tasir. Cilinkii dogrudan yatirimlar az gelismis iilkelerin tasarruf agiklarini karsilar,
gelismis iilkelerle olan teknolojik farkliligi azaltir.” Kiiresellesme giiniimiizde hacim ve
derinlik kazanarak en somut ve belirgin bicimde finansal yapilarda ve dis ekonomik
iliskilerde ortaya cikmis ve dis Odemeler bilangosunun cari islemlerin
serbestlestirilmesiyle baslayan disa acilma siireci hizla sermaye hareketlerine

yayilmustir.°
1.1.2. Yatirim Kavrami

Yatirim kar amaciyla bir tiretime yatirilan anamaldir. Yatirim, parayr verimli
kilmak, es deyisle anamala doniistirmektir.” Ekonomik anlamda yatirim, bir ekonomide
herhangi bir donem icerisinde sermaye stokunu, yani iiretim araclar1 toplamini

artirmaya yonelik yapilan harcamalardir.®

Yatirim, belirli bir kaynagin ya da degerin, gelir saglamak amaciyla kalic1 bir

bicimde kullanilmasidir. Tiiketim kavramindan temel farki, kullanilan kaynak ya da

5 Oguz Kaymak¢i, Ekonomik Kiiresellesme Perspektifinde AB ve AB-Tiirkiye iliskileri, 2.Baska,
[stanbul: Sermaye Piyasasi1 Kurulu, Yayin no: 117, Subat 2006, s.239.

® Taner Berksoy ve Burak Saltoglu, Tiirkiye Ekonomisinde Sermaye Hareketleri, Istanbul: istanbul
Ticaret Odasi, 1998, s.9.

" Orhan Hangerlioglu, Ekonomi Sozliigii, 8.Basim, Istanbul: Remzi Kitabevi, 1999,s.483.

8 Deniz Arikan, Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari, 1.Baski, stanbul: Arikan Basim
Yayim, Mayis 2006, s.3.



degerin, islem sonunda tiikenmemesidir. Yatirim harcamasinin sonucunda ortaya ¢ikan

yatirim, orta ve uzun donemde getiri saglamaya devam eder.

Dar anlamda yatirim, yatirim mallarinin satin alinmasi seklindeki yatirim
harcamasidir. Genis anlamda ise verimliligin artirllmas1 amaciyla insan kaynaklarina
yapilan harcamalar da yatinm olarak kabul edilmelidir. Bir ekonomide yatirim bir
“akim degisken” olup, sermaye stogundaki zaman icindeki degismedir. Teoride net
yatirim, genisleme yatirimi, yenileme yatirimi, briit yatirim, Ozel-kamu yatirimi,

uyarilmis-otonom yatirim, demografik yatirim gibi farkli 6zellikte yatirimlar vardir.’
1.1.3.  Cok Uluslu Sirketler

Diinya ekonomisinin 6zellikle 2. Diinya Savasi’ndan sonra liberal ekonomik
politikalara doniisii ve teknolojideki gelismeler isletmelerin hareket alanini artirmis ve
“Cok Uluslu Sirket” Kavrami giindeme gelmistir.'” Kendi iilkesinin disinda birden fazla
iilkede devamli sinai faaliyet gosteren sirketler “cok uluslu sirket” kapsaminda kabul
edilmektedir.!! Cok uluslu sirketleri tanimlamakta kullanilan en temel kriter, bu
sirketleri tek merkezli (enthnocentric), ¢cok merkezli (polycentric), ve diinya merkezli

(geocentric) uluslar arasi sirketler olarak ayirmaktadir."?

Cok uluslu sirketlerin sahip oldugu yatirim kapasiteleri nedeniyle devletler cok
uluslu sirketleri kendi iilkelerine ¢ekebilmek i¢in diisiik vergiler, rahat cevre ve is
yasalart uygulamaya baslamistir. Cok uluslu sirketler dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarinin birincil kaynagi oldugundan az gelismis ve gelismekte olan devletlerin

ekonomileri ve sosyal politikalart iizerindeki etkileri devam etmektedir. "

Uluslar arast Ticaret Odasi’min 1969°da Istanbul’da toplanan 22. Kongresinin

raporuna gore, bir uluslar arasi isletmenin yabanci iilkelerdeki iiretimi, toplam

? Ridvan Karluk, Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlarimin Ekonomik Biiyiimeye Katkisi,
www.tcmb.gov.tr/yeni/evds/yayin/kitaplar/kitap2/turkyabsermyat.doc -,(06.05.2007), par.4.

10 Dilara Siiliin, “Uluslar 6tesi Isletmeler”, Nisan 2005. http://www.izto.org.tr/NR/rdonlyres/B942DEAC-
917E-4200-81F5-2D065174DF75/4345/CokulusluSirketler.pdf, (03 Haziran 2007), s.2.

1 T.Giingor Uras, Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlari, 1.Baski, [stanbul: Formiil Matbaasi,
Kasim 1979, s.37.

"2 Natig Mecidov, Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari ve Ekonomik Etkilerinin Analizi
(1980 ve Sonrast), Istanbul: Istanbul Universitesi, Yiiksek Lisans Tezi, 2004, s.202.

13 Cok Uluslu Sirketler, http://tr.wikipedia.org/wiki/%C3 %870k uluslu %C5%9Firket , (18 Mart 2007).




tretiminin en az %?25-30’unu gectigi zaman veya iretim bilinmiyorsa yabanci
ilkelerdeki karlarin onemli oranina veya bunlar da bilinmiyorsa yabanci iilkedeki
personeli toplam personelin 6nemli bir oranina ulastig1 zaman bu isletmeye ¢ok uluslu

isletme denir.'* Burada 6nemli tic kistas kar, iiretim ve istthdam edilen personeldir.

Uluslar arasi firma, direkt yabanci sermaye yatirimlar: yapmak suretiyle birden
fazla iilkede gelir yaratici aktiflere sahip olan veya bu aktifleri kontrol eden ve boylece
kendi kaynak iilkesi disinda mal veya hizmet iireten, yani milletlerarasi iiretim yapan
firma demektir."> Her ¢ok uluslu sirket ii¢ cesit islemin yapildig1 piyasay: kapsar. Soz
konusu islemler, yabanci firmalardan ana firmaya yapilan satislar, ana firmadan yabanci
subelere yapilan satislar ve farkli iilkelerdeki yabanci subeler arasinda yapilan

satiglardir.'®

Cok uluslu sirketlerin sadece ekonomik degil ayni zamanda politik niifuz
kaynag1 olduguna dair bircok kanit mevcuttur. Bunun nedeni bir sirketin neredeyse
biitiin bir ekonomiyi yonetebilme giiciine erismesidir. Giinlimiizde bazi devletler A.S.
mantigindaki yonetim anlayisina egilim gosterirken bazi sirketlerinde adeta devlet
goriintiisiinde olmasi kiiresel sistemin paradoksal ozelliklerinden biridir. Mitsubishi bu
duruma Ornek teskil eden sirketlerdendir. Sirketin toplam ekonomik faaliyeti diinyanin
en biiyiik niifusuna sahip dordiincii iilkesi olan Endonezya’nin ekonomik faaliyetinden
daha biiyiiktiir. Mitsubishi grubundaki 160’1 asan sirket seker kamisindan gemiye,

bankaciliktan kimyasal maddelere kadar pek cok alanda faaliyet gostermektedir.'’

19. yiizy1l sonlarma gelindiginde ortaya ¢ikan giiclii sanayi sirketlerine artik
ulusal pazarlar yetmez olmus ve dis piyasalara a¢ilmaya baslamiglardir. Bu baglamda
modern uluslar aras1 imalat 1865 yilinda Alman kimya devi Alfred Bayer’in
Newyork’ta, iki yil sonra da Amerikan Singer sirketinin Glosgow’da actiklari
fabrikalarla ortaya ¢cikmis ve bunlar yiizyil sonlarinda Ford, General Motors, General
Elektric ve Texaco gibi Amerikan sirketlerinin Avrupa pazarinda yabanci ortak

arayisina girmesi izlemistir. Ancak kisa zamanda Avrupali sirketlerde bu yarisa

14 Neeqee
Siiliin, s.2.
15 Mehmet Sahin, Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlari, Ankara: Ayyildiz Matbaasi, 1975, s.27.
16 Efe, 5.29.
7 Kaymakei, 5.242.



katilmistir. Fiat 1907°de Avusturya’da, 1909°da ABD’de ve 1912°de Rusya’da imalat
kollar1 kurmustur. Bosch Fransa ve Ingiltere’de 20. yiizyilin ilk yillarinda otomobil

parcalart iireten fabrikalar agmistir.'®

1970’lerin basinda diinyada 7.000 dolaylarinda ¢ok uluslu sirket faaliyet
gostermekteydi. Bu donemde Amerikan cok uluslu sirketlerine bagli yavru sirketler
tarafindan yapilan iiretim, deger olarak ABD ihracatinin yaklasik 4 katindan daha
biiyiiktiir. 1970 yilina kadar ABD ihracatinin %62’si ve ithalatinin %34’ii bu firmalar
tarafindan yapilmaktaydi. 1977°de ABD’nin sahip oldugu ¢ok uluslu sirket sayis1 2.826,
Ingiltere’nin 1706 ve Bat1 Almanya’nin 1.450 idi. 1977 yilindan itibaren Japonya ve
baz1 gelismekte olan iilkelerde ¢ok uluslu sirketler kurmaya baslamistir. 1980’lerde
dogrudan yabanci sermaye yatinmlari diinya ihracatindan 2,5 kat daha hizhi
biiytimiistiir. Soyle ki, 1975 yilinda 8,7 milyar USD olan dogrudan yabanci sermaye
yatirimlar: 1985°de 10 milyar USD ’a ulagmistir."

ABD Ticaret Odast’nin (The U.S. Chamber of Commerce) biinyesinde kayith
olan sirketlere yaptiZ1 oldukca genis ve ciddi anket ¢alismalari, Amerikali cok uluslu
sirketlerin yatirim yapmak i¢in belirledikleri potansiyel iilkelerde ne gibi 6zellikler
aradiklarinin cevabini arastirmistir. Bu anketlerin sonuclarina gore ¢ok uluslu sirketlerin
gidecekleri tilkede 12 temel kriter aramaktadir. Bu kriterler yerel piyasanin ozellikleri,
piyasaya giris, isgiicii, yerel para birimi, sermaye ve kar transferi, fikri miilkiyet
haklarinin korunmasi, ticaret politikalar, devlet diizenlemeleri, vergi oranlar1 ve
tesvikler, politik istikrar, makroekonomik politika cercevesi, altyap: destek hizmetleri

olarak 6zetlenebilir.””
1.1.4.  Ulusustii Sirketler

Ulusiistii veya Uluslarotesi (Transnational) sirket, ¢okuluslu bir sirket gibi
kabul edilen ve yonetimi cesitli uluslardan gelen kisilerden olan kurulus tarafindan

gelistirilen firmadir.*' Ulusustii sirket, herhangi bir iilkeye bagli olmadan kurulacak,

'8 Mecidov, s.200.
19 Mecidov, s.201.
0 Arikan, s.29.

2! Siiliin, s.3.



kanun acisindan da bir milliyete sahip bulunmayacaktir, kurulusu uluslar arasi bir organ
tarafindan tescil edilecek, faaliyetleri bu organca kontrol olunacak ve kurulus vergisini

bu uluslar aras1 organa ddeyecektir.”
1.1.5.  Yabanci Sermaye Kavram

Yabanci sermaye kavrami; iktisadi gelismeler, iktisadi sistemler, ddemeler
bilancosu v.b. pek cok acidan ele almarak tanimlanabilir.”> Genel olarak yabanci
sermaye kavrami bir iilkenin karsiligin1 ddemeksizin veya ileri bir tarihte 6demek iizere

dis iilkelerden sagladig iktisadi kaynak,** olarak tanimlanabilir.

Bir yatirnmin yabanci sermaye yatirimi olabilmesi i¢in asagidaki degerlerden

bir veya bir kagimi biinyesinde barindirmasi gerekmektedir.”

® Yabanci para seklinde getirilen sermaye ve oto finansman yoluyla

sermayeye eklenen karlar
e Makine ve donanimi seklinde gelen ayni sermaye
e Lisans, Patent, Know -How gibi fikri hak ve hizmetler
1.2. Dis Kaynaklar

Di1s kaynaklar veya tasarruflar, i¢ tasarruf yetersizligi nedeniyle ihtiya¢ duyulan
kaynak yetersizligini tamamlayan bir 6zellik gosterir. Bazen ic tasarruflar yeterli olsa da
makine, ekipman, teknik bilgi-teknoloji ithal edebilmek icin ulusal tasarruflar yetersiz
kalir ve yabanci kaynaga (doviz temini) ihtiya¢ duyulur. Dis kaynaklar; dis yardimlar,
dis bor¢, yabanci sermaye yatirimlart seklindedir. Yabanci sermaye yatirimlart da
dogrudan (direkt) yabanci sermaye yatirimlar1 ve dolayli yabanci sermaye yatirimlari

(portfoy yatirimlari) olarak ikiye ayrilir.

2

Uras, s.30.
3 Okay Yiicer, Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatmimlarmm Gelisimi ve 1980 sonrasi Yatirimlari
Sektorel ve Ulkelere Gore Dagilimlari, Istanbul, Yildiz Teknik Universitesi, Yiiksek Lisans Tezi, 1994,
s.3.
* Kenan Bulutoglu, 100 Soruda Tiirkiye’de Yabanc1 Sermaye, istanbul: Ger¢ek Yayinlari, 1970, s.5.
25 N7

Yiicer, s.4.



Yabanci 6zel sermaye, iilkeye gelen yabanci sermayenin o iilkenin devletine
degil vatandaslarina ait oldugunu gosterir.”® Yabanci sermaye yatirimlarinin iktisadi ve
siyasi bircok nedeni olabilir. Salt iktisat teorisi modelinde iilkeler arasi sermaye
hareketlerinin sebebi sermayenin karlilik derecelerindeki farklihklardir.”” Ancak bu
model siyasi nedenler ve iilkenin izledigi mali politikalarin yatirim yapilacak iilke
tercihini etkiledigi dikkate almadigindan yetersiz kalmaktadir. Iktisaden az gelismis
ilkelerde yeterli miktarda sermaye yoktur, buna mukabil emek bol iken gelismis
ilkelerde bu durum tam tersidir. Bu nedenle sermayenin ucuz oldugu iilkeden emegin
ucuz oldugu iilkeye dogru bir akim olmaktadir.”® Tiim ekonomik iliskilerde oldugu gibi

yabanci sermaye iliskilerinde de esas olan taraflarin menfaat dengesinin kurulmasidir.”

Raymond Vernon’un sistemlestirdigi iiriin dolasimi kuramina gore, ilk Once
iriinler ya da iiretim siireci i¢in yapilan yenilik iiretildigi iilkenin i¢ pazarina siiriiliir.
Ikinci asamada iiretim yayginlastikca iiretici sayisi artar, i¢c pazarda rekabet yogunlasir,
bu durum firmalari ihracat icin yeni pazarlar aramaya yonlendirir. Uciincii asamada ise
yabanci rakiplerin iiriinleri taklit etme olasiliklar1 artinca, yeniligin yapildig iilkenin
girisimleri hem pazara egemen olmay1 siirdiirmek hem de daha diisik maas
maliyetinden kar etmek icin yabanci pazarlara yatinm yaparlar. Bunun ardindan i¢
pazardaki tretim terk edilerek, talep disarida halihazirda bulunan ulusal firmalarin

subeleri tarafindan kargilanir.™

Cok uluslu sirketler, dogrudan yabanci yatirima karar verirken, dis piyasaya ne
sekilde agilacaklarini da arastirirlar. Gidilecek iilkenin yapis1 ve karakteristiklerine gore

bir yatirim stratejisi belirlenir. Bu stratejilerin en ¢ok uygulananlari sunlardir.”!
e Kendisine ait yeni bir sirket kurmasi (greenfield investment)

e Yerel Sirketlerle yapilan ortak girisimler (joint ventures)

26 F.Nuray Altug, “ Direkt Yabanct Sermaye Yatirimlar1”, Toprak isveren, No.47, (Eyliil 2000), s.14.

%7 Bulutoglu, s.23.

% {lhan Yilmaz, “Diinyada ve Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirtmlari ve Beklentiler”, Diinyada ve
Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlari ve Beklentiler (Inceleme Yarismasi) Yased, Yayin no: 33,
Istanbul, 1988, s.46.

2 Uras, s.20.

| acques Adda, Ekonominin Kiiresellesmesi, 2.Baski, Istanbul: letisim Yayinlari, 2003, s.96.

31 Arikan, s.35.



e Mevcut bir firmayla birlesme ya da onu satin alma (mergers &

acquisitions)
e Daha ¢ok ortakla stratejik birlesmeler olusturma (strategical alliances)
1.2.1. D1s Yardimlar

Bagis 0gesi tasiyan dis kaynaklar dis yardimlar olarak tanimlanir. Hibe
seklinde olan dis kaynaklarin temini her zaman miimkiin olmaz. D1s bor¢larin bir kismi
da hibe/bagis niteligi tasiyabilir. Bagis olarak gelen dis kaynaklarin karsili§i daha sonra
geri 6denmemektedir. > Bagis seklinde gelen yabanci sermayenin payi uluslar arasi
yabanci sermayeye gore oldukca diisiiktiir. Yabanci sermaye bir iilkeye cok cazip

sartlarda giriyorsa, bu durum, siyasal ddiinlerin yiiksek oldugunun bir dis belirtisidir.*

1929 yilinda Biiyilk Bunalim’in ¢ikmasinin ardindan diinya ekonomisindeki
daralma ve endiistriyel iilkelerin iiretim fazlalarini eritememeleri gibi ekonomik
nedenler II. Diinya Savasi’min ortaya ¢ikmasinda etkili olmustur. Ikinci Diinya
Savasi’ndan sonra yerlestirilen finans sistemi, uluslar aras1 6deme dengesizlikleri icin
iki ya da ¢ok tarafli bir kamu finansman sistemidir. ** 1947 yilinda ABD, Sovyetler
Birligi tehdidine karsilik Truman Doktrinini aciklamis ve kaynak ihtiyaci olan stratejik
oneme sahip iilkelere kaynak aktarmaya baglamistir. Truman Doktrini kendisinden
sonra gelecek olan Marshall Plani’na saglam bir zemin hazirlamustir.”® Bagis yardimlari,
askeri yardim adi altindaki bu yardimlar ¢ogunlukla bloklara, egemenlik alanlarina veya
tampon devlet olarak bloklar arasi ya da bloklara yakin kanatlara alinan devletlerde
goriilmektedir. “Bagis” , “kredi” isimleri altinda ¢ok kere iyi niyet gosterileri ile yapilan

13

kaynak transferlerinin peslerinden getirdikleri ““ siyasi-askeri-ekonomik™ yiikiin artik
tim {lkelerce anlasilir olmasi karsisinda, sermaye sahibi {ilkeler ‘iilke” olarak

piyasadan ¢ekilmek icin bu islemleri “miiesseselestirmeye” karar vermislerdir.*

32 Altug, Direkt Yabanci Sermaye Yatirimlari, s.14.

33 Bulutoglu, s.15.

** Adda, s.103.

22 Truman Doktrini, http://tr.wikipedia.org/wiki/Truman_Doktrini,, (23 Temmuz 2007)
Uras, s.34.




1.2.2. D1s Borg¢lar

Dis borclar, gelismekte olan bolgelere yabanci sermaye sokmanin en
geleneksel seklidir, ama ayni1 zamanda da en tehlikelisidir. Genellikle 6zel sektore
yonelen dogrudan uluslar arasi yatirnmlardan farkli olarak, uluslar arasi borg¢lar aslinda

bor¢lu devleti yiikiimliiliik altina sokar.”’

Di1s kaynaklar kredi seklinde ise uzun ve kisa vadeli kredi olarak ikiye ayrilir.
Uzun vadeli krediler daha ¢ok hiikiimetlerce ve uluslar arasi tesekkiillerce verilmekte
iken kisa vadeli krediler daha ¢ok spekiilatif amacli kaynak hareketleri ve banka
kredileri olarak gerceklesmektedir.*® 1970’1i yillarda petrol fiyatlarindaki artisa kadar
devletten devlete diisilk faizli bor¢lanma soz konusu iken, 1973 yilinda petrol
fiyatlarmin dorde katlanmasi ardindan, 1980°de Irak’in Iran’1 tehdit etmesiyle iige
katlanmas1 uluslar arasi finans akisini sarsmistir. Petrol fiyatlarindaki bu artisin
ardindan OPEC bolgesinde, cari islemler fazlaligi olusmus bu kaynaklarin da yaris1 Bati
tilkelerindeki bankalara konmustur. Bu likit hesaplar Eurobanklar tarafindan orta ve
uzun vadeli krediler olarak gelismekte olan iilkelere verilmis ve az bir kismu da Dogu
iilkelerine aktarilmustir.®® 1973 — 1974 yillarinda meydana gelen ilk petrol soku, ticari
banka odiinglerinin hizla genislemesine neden olmus ve direkt yabanci sermaye
yatirrmlarinin 6nemini nisbi olarak azaltmugtir. Ozellikle petrol ihra¢ etmeyen iilkeler

genis cari islemler aciklarimi dis 6diinglerle finanse etmiglerdir.*’

Makro ekonomik planda, dis bor¢larin getirecegi hazir para, borg¢ alan iilke i¢in
ille de yatirim artisi demek degildir. Daha yetmisli yillarin basindan itibaren bircok
yazar i¢ tasarrufu dis tasarrufla ikame etmenin riskine isaret etmistir. Birgok iilkede
doviz bollugu, ulusal iilke parasinin deger kazanmasina yol acarak ithalati1 kolaylastirir.
Heniiz olgunlagsmamis bir finans piyasasinin acilmasi, cari Odemeler dengesini
kacinilmaz olarak bozup, bunun neticesinde doviz kurunun deger kaybetmesine yonelik

beklentilerin artmasina ve sermaye kacisina neden olur 1970’lerin sonunda pek cok

7 Adda, 5.133.

38 Bulutoglu, s.9.

* Adda, 5.105.

0 Altug, Direkt Yabanci Sermaye Yatirimlari, s.15.
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Latin Amerika iilkesinin yasadigi tecritbe, Kasim 1994 Meksika finans krizinin de

nedenidir. *!
1.2.3. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari

Yabanci sermaye yatirimlarinin biiytik bir kismi, dogrudan yabanci sermaye
yatirrmlari ve portfoy yatirnmlar1 bi¢ciminde gerceklesmektedir. Dogrudan yabanci
sermaye yatirimi, yabanci yatirimcinin, yonetimde s6z sahibi olabildigi ve sermayenin

en az %10’una sahip oldugu bir yatirim tiiriidiir.**

Dogrudan yabanci yatinmlar1 genellikle iilkeye sirket birlesmeleri,
ozellestirme, ortak girisimler, stratejik ortakliklar, lisans ve diger yatirnmlar, sifirdan
yapilan yatirnmlar ve mevcut operasyonlarin genisletilmesi gibi farkli sekillerde
girmektedir.”® Cok biiyiik sirketler tarafindan iilkeye getirilen dogrudan yabanci
sermaye, genellikle monopolistik ve oligopolistik piyasalarda, iistiin {iretim ve yonetim
becerisiyle, kolaylikla ve karli bir sekilde diger iilkelerden direkt olarak kontrol
edilmektedir. Ozel iiretim tekniklerine sahip olan yabanci sermaye, diger iilke
tireticilerine lisans vermektense, ticari sirlarini, patentlerini, siirekli kalite ve hizmet

iizerindeki tam kontroliinii siirdiirebilmeyi ister. **

Yerli sermayenin ve yerli miitesebbisin teknik idari ve mali giicii ile
gerceklestirilemeyecek yatimlar igin yabanci sermayeye ihtiyag duyulmaktadir.”
Dogrudan yabanci sermaye yatirnmlarinin bor¢lanmadan avantajli kilan sebepler

asagidaki gibi aciklanabilir.
e Parasal sermayeden, gercek reel sermayeye doniisiim garantidir.

e Saglanan sermaye ile yapilan yatirim daha verimlidir.

' Adda, s.136.

*2 H. Giil Ozer, Finansal Liberalizasyon Politikalar: ve Kriz iliskisi (1990 Sonrasi Asya ve Tiirkiye
()rnegi), 1. Basim, Ankara: Sermaye Piyasas1 Kurulu, Yayin No:189, 2006, s.29.

# fstanbul Sanayi Odasi, Uluslararasi Dogrudan Yatirimlar ve Tiirkiye Durum Tespit ve Stratejik
Plan, Yayin no: 2002/1, [stanbul: Ocak 2002, s.17.

* Altug, Direkt Yabanci Sermaye Yatirimlari, s.14.

4 Uras, s.53.
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e Dis borclanma ikame edici Ozelliginden otiirii genelde i¢ tasarrufu
gevsetici, olusum yiizdesini azaltict bir rol oynarken dogrudan

yatirimlarda boyle bir etki biiyiik dl¢iide sz konusu degildir.

¢ Dogrudan yabancit sermaye yatinmlari beraberinde sermaye disi
(teknoloji, know-how gibi) pek cok yarar1 da ek olarak getirirken, dis

bor¢lanmada boyle bir durum s6z konusu degildir.
1.2.4. Dolayh Yabanci Sermaye Yatirimlari

Kisa donemli sermaye hareketlerinin agirlikli bir kismuni, uluslar arasi
piyasalardaki faiz ve doviz kuru arasindaki dengesizlikten kaynaklanan arbitraj
olusturmaktadir. Kisa donemli sermaye hareketlerinin en 6nemli 6zelligi daha avantajh
faiz ve doviz kurunun veya uygun kosullardaki sermaye piyasalarinin oldugu iilkelere
dogru hizli bir fon akimiyla, bulundugu iilkeyi kolayca terk edebilmesidir. Kisa donemli
sermaye hareketlerini tanimlamada kullanilan “sicak para” Ogesi, iktisat yazininda,
spekiilatif, kisa donemli ve asir1 dalgalanma ve akiskanhik gosteren, kurlarin
diizenleyen para politikalarina karsi asir1 hassas olan sermaye hareketleridir. Buna
karsilik, dogrudan yabanci yatirimlarin gittigi iilkede uzun siire kaldigi, tiretim yatirim
ve istthdama doniistiigii sOylenebilir. Uzun donemli sermaye hareketleri, fabrikalara ve
sermaye mallarina yapilan yatirimlar seklinde gerceklesmekte, sermayenin yonetim de

kontrol edilmesini de icermektedir.

Sermaye hareketlerini tanimlarken, uzun donemli yatinmlar ile kisa donemli
yatirrmlar ve portfdy yatirnmlarmin smirlarinin iyi belirlenmesi gerekmektedir. Bazi
durumlarda portfoy yatirimlari, kisa donemli sicak para hareketleri seklinde de
olabildiginden, smirlarin belirlenmesi zorlasmaktadir.*® Bir iilkenin para ve sermaye
piyasalar tarafindan ¢ikarilan, hisse senedi ve tahvil gibi finansal araclarin uluslararasi
sermaye piyasalari tarafindan satin alinmasi yoluyla yapilan yatirimlara portfoy yatirimi

denmektedir. Portfoy yatirimlart dogrudan yabanci yatinm ve rezervler disindaki bir

46 Ozer, s.28.
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yildan uzun vadeli tahvil ve hisse senedi yatirimlaridir. Diger bir deyisle portfoy

yatirimlari yabanct iilkelere yonelik parasal yatirnmlardir.*’

Portfoy yatirimlari, sabit getirili finansal araclara yonelik yatirimlar ve hisse
senetlerine yonelik yatinmlar diye iki kisma ayrilabilir. Her ikisinde de yiiksek getirinin
cekiciligi ve elde edilmesi sz konusudur. SOyle ki sabit getirili finansal araglarin biiyiik
kismi, fon sikintisi i¢inde bulunan iilkelerin ¢ikardigi devlet i¢ bor¢clanma senetleridir ve
bu iilkeler cogunlukla gelismekte olan iilkelerdir. Fon sikintis1 i¢indeki gelismekte olan
ilkeler sermaye hareketlerini ¢cekmek icin ¢ikardiklari devlet i¢ bor¢lanma senetlerine
yilksek faiz uygulayacaklar, bu da yabanci sermaye akimlarimi cezp edecektir.
Gelismekte olan iilkelerde hisse senedi piyasalar1 gelismis iilkelere gore daha yeni,
kurumsallasmamis ve daha sigdir, bu durumdaki piyasalara da yabanci sermaye

kolaylikla spekiilatif kazang elde etme imkani bulabilmektedir.*®

Ozel yabanci sermaye hareketlerinden biri olan portfoy yatirimlari, tasarruf
sahiplerinin uluslar arasi sermaye piyasalarinda uluslar arasi politik riski kambiyo kuru
riski, bilgi edinebilme riski gibi ek riskler iistlenmek suretiyle sermaye kazanci ile faiz
ve temettii geliri gibi kazanclar elde etmek amaciyla hisse senedi, tahvil ve diger
sermaye piyasasi araclarina yatirrm yapmalaridir. Bunun disinda dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarinda kalici tesis yatirimlarinin yapilirken portfoy yatirrmlarinda kalici
tesis yatirimi yapilmamasi ve dolayli yabanci sermaye yatirimlarinin kontrolii sermaye
sahibinin elinde degilken dogrudan yabanci sermaye yatirnmlarinda yatirimin
kontroliiniin sermaye sahibinin elinde olmas1 6nemli farkliliklar arasindadir. Portfoy
yatirimlarinin amaci, nispeten kisa bir donem i¢in faiz, temettii ve sermaye kazanci elde
etmek ve bu amaca yonelik olarak diger bir iilkenin para ve sermaye piyasalarindan
finansal ara¢ satin almaktir.* Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ile dolayli yabanci

sermaye Yyatirimlart (portfoy yatirnmlari) arasindaki esas farklardan biri vadeleri

4 Hiiseyin Ceken, Kiiresellesme, Yabanci Sermaye ve Tiirkiye Turizmi, 1.Baski, istanbul: Degisim
Yayinlari, Ekim 2003, s.32.
* Fatih Hakan Dikmen, “Yabanci Sermaye Hareketlerinin Nedenleri ve Tiirkiye’de Makroekonomik
Begiskenler Uzerindeki Etkileri”, Gazi Universitesi, Yiiksek Lisans Tezi, Ankara, 2003, s.14.

Ceken, s.33.
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yonetimlerinin farkidir. Portfdy yatinmlart dogrudan yabanci sermaye yatirimlaria

gore cok daha hareketli, gecici ve degiskendir.™

Uluslar aras1 portfoy yatirimlari, kisa vadede kar amaci ile hareket ettiklerinden
ve likiditelerinin yiiksek olmasinin da etkisiyle, bulunduklar iilkedeki ekonomik ve
siyasi gelismelere ¢ok duyarlidirlar.”® Portfoy yatirimlari, bir yabanci iilkede ¢ikarilan
hisse senedi ve tahvillerin milletlerarasi sermaye piyasalarindan satin alinmasi yoluyla
yapilan yatirimlar ve boylece sermayenin bir iilkeden bir iilkeden digerine gitmesini

ifade etmektedir.>?

Portfoy yatinmlar1 kisa siireli bir sermaye hareketi olarak makroekonomik
yaprya sagladigi faydalarin yaninda, ani sermaye ¢ikisina da yol acabilmesi nedeni ile,
daha evvel pek ¢ok kriz doneminde de yasandigi gibi, kiiciik boyutlu para piyasalarinda
istikrarsizliga yol acabilmektedir.”® Ornegin Tiirkiye’de 1989 yilindan itibaren uluslar
aras1 bireysel ve kurumsal portfoy yatinmcilar1 IMKB’de serbestce menkul kiymet alim
satim islemlerini gergeklestirmektedir. 1989 senesinde yapilan diizenlemeyle Tiirk hisse
senetleri ve tahvil piyasalar1 uluslar aras1 kurumsal ve bireysel yatirimcilara acik hale
gelmistir. Ancak yasanan ekonomik istikrarsizlik sonucu portfoy bosaltilmasi ve TL nin
biiylik Olciide deger kaybetmesi nedenleriyle uluslar arasi yatirimcilara ait hisse senedi
saklama bakiyeleri 1999 Aralik sonunda 15 milyar ABD dolar1 iken 2001 Eyliil

sonunda 3 milyar ABD dolari seviyelerine gerilemistir.”*

Her iki yatirim tiirii de uluslar aras1 sermaye hareketleri niteliginde olmakla

beraber aralarinda onemli farklar bulunmaktadir. Farkliliklar stjyledir.5 >

¢ Dogrudan yabanci yatirrm yapanin karar alma, yatinm ve iiretim

stirecini  kontrol yetkilerine sahip olmasina karsilik, portfoy

0 Arikan, s.11.

St Arikan, s.7.

52 Sahin, s.12.

>lkay Capraz ve Ipek Demircioglu, Tiirkiye’den Yurtdisina Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar
ve Tiirk Yatirnmcilari, Yayin no: 2003-14, [stanbul: Istanbul Ticaret Odasi, 2003, s.19.

>4 Capraz ve Demircioglu, s.19.

% Nihat Batmaz ve Halil Tunca, Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari ve Tiirkiye (1923-2003),
1.Baski, Istanbul: Beta Basim, May1s 2005, s.7.
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yatirmlarinda yatinmcinin yatirim ve lretim iizerinde herhangi bir

yetkisi yoktur.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinda yabanci yatirimcer genellikle
sermayesinin yani sira iiretim teknolojisi ve isletmecilik bilgisini de
beraberinde getirmektedir. Portfoy yatinmlarinda ise yabanci

yatirimcinin sermayesinden bagka bir katkis1 yoktur.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinda genellikle belli bir
amortisman yoktur. Transfer edilen karlar isletmenin kazan¢ durumuna
ve hiikiimetlerin transfer {izerine koyduklar1 kisitlamalara baghdir.
Portfoy yatirimlarinda ise gelir ve amortismanlarin geri 6denme sartlari

bellidir.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarini yapanlarin hemen hemen
tamami c¢ok uluslu sirketlerdir. Portfoy yatirimlarini ise tasarruf sahibi

gercek kisiler de yapabilir.

1.3. Yabanci Sermaye Gereksiniminin Nedenleri

Yabanc1 sermaye, ulusal kaynaklardan daha fazla harcama ve yatirim

yapilabilmesine olanak saglar. Yabanci sermaye akimlarindan dolayr kaynaklarin

gelismesi sonucunda yatirim oranmnin biiylimesi, ulusal tasarruflarla siirdiiriilebilecek

ekonomik biiylimenin 6tesinde iiretim ve gelir artis1 saglamasi, yani ekonominin daha

hizl1 biiyiimesi sonucunu dogurmaktadir. **Yabanci sermayenin, geldigi iilke ekonomisi

izerine pek ¢cok olumlu ve olumsuz etkisi vardir. Bir iilke yabanci sermayeye yatirim ile

birlikte getirilen sermaye, teknolojik yenilikler, yonetim tecriibesi nedeniyle ihtiyac

duymaktadir. Yabanci sermayenin geldigi iilke ekonomisi iizerine etkileri bu dort ana

baglik altinda anlatilacaktir.

% Dikmen, s.23.
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1.3.1. Sermaye Yetersizligi

Genel olarak sermayeyi iiretkenlik agisindan aktif ve pasif olarak iki sinifa
ayirabiliriz. Aktif veya iiretken sermaye, olusumundan sonra ekonomide direkt olarak
yeni istthdam veya hasila saglayan sermaye tiiriidiir. Pasif sermaye ise boyle bir etkiye
sahip olmayan sermaye yani altin, giimiis gibi degerli madenlerle veya konut yapimi
gibi bazi yatirmlara doniistiiriilen sermayedir.”’ Yabanci sermayeli yatirimin bir iilke
ekonomisine net katkisi, dogrudan yatirimin ¢iktisindan, girdilerin diisiilmesi ile
bulunur. Yerli iiretim faktorlerinin isgiicii gibi firsat maliyetlerinin de dikkate alinmasi
gerekir.”® Yabanci sermayenin net geliri iizerinden ev sahibi iilkeye 6demis oldugu

vergiler de ev sahibi lilke acisindan gelir ve istthdam artirici etki yaratir.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari yoluyla iilkeye giren yabanci sermaye,
gelismekte olan iilkenin sermaye yetersizligi sebebiyle gerceklestiremedigi 6nemli
yatinmlar1 gerceklestirmesinde yardimci olmakta ve bdylece dis borclanmaya da
alternatif olusturmaktadir. Yabanci sermayenin getirdigi dovizler, uzun donemde
ithalat1 ikame edici ve ihracati arttiric1 etkiler yaratarak, gidilen iilkenin 6demeler
dengesinin diizelmesine katkida bulunur. *’Sermaye kithigi goreceli bir kavram oldugu
icin yabanci sermaye mutlak olarak bu sorunu ¢ozemez ancak eldeki kaynaklarin
basarabileceginden fazlasini gerceklestirmede yardimci olur. Yabanci sermayeyi kabul
eden iilke yabanci sermayenin biiyiik kapasite i¢in gelmesini ve yeni yatirimlarin
ihracata doniik olmasini ister. Ancak herkesin satict oldugu bir diinyada alic1 olmasi
miimkiin degildir. Cok uluslu sirketler bu duruma ¢oziim olarak yeni yatirimlarda her
ilkede belli iiretim tiplerinde ihtisaslasmaya giderek her iilkeye ihracat olanag1 yaratmis

ayn1 zamanda bu iilkeleri diger iilkelerden mal satin alma durumuna getirmistir.®”

57 Yased, s.27.

* Nese Algan, “Diinyada ve Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlari ve Beklentiler”, Diinyada ve
Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlari ve Beklentiler (Inceleme Yarismasi) Yased, Yayin no: 33,
Istanbul, 1988, 5.99.

% Mehmet Onaner, “Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlar: Kalkinma Yolunda Uzun Siire ihmal
Edilmis Bir Secenek”, Toprak isveren, No.47, (Eyliil 2000), s.7.

60 Uras, s.43.
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Dogrudan yatirimlar yatinm finansmaninda ve oOzellestirmede kullanilmak
iizere oldukca ucuz ve uzun vadeli sermaye temin imkam yaratmaktadir.®’ Sermayenin
biitiiniiyle yetersiz olmas1 daha ¢ok az gelismis iilkelerin, uzun vadeli yatirimlar i¢in
sermaye bulamamak ise daha cok gelismis iilkelerin yabanci sermayeyi davet
etmelerinin sebebini meydana getirmektedir.®* Yabanci sermayenin bir iilkenin sermaye
stokuna direkt katkis1i yaninda, yerli sermaye ile isbirligi yaparak ve yatinm yaptigi
sanayi daliyla ilgili yan sanayilerde yatinmlar1 tesvik ederek, dolayli bir sekilde
sermaye birikimini hizlandirildigl, yan sanayilerin gelismesini saglayarak ve

calisanlarin 6grenme etkisiyle sektorlerin gelismesini sagladigl da sbylenebilir.63

Kiiresel tasarruflarin yaklasik %80’1 az sayidaki yiiksek gelirli iilkeler, licte
ikisi de gelismis yedi iilke (G -7) tarafindan gerceklestirilmektedir. Diinya {izerindeki
tilkelerin biiyiik ¢ogunlugunu olusturan gelismekte olan iilkelerin yapabildigi %20’lik
tasarruf ise bu iilkelerin genel refah artisi, servet ve gelir dagiliminin iyilestirilmesi,
konut-haberlesme, altyapit ve insan giicli kaynaklarinin gelistirilmesi gibi kalkinma
amaclarinin gerceklestirilebilmesi icin yeterli olmamaktadir.** Gelismekte olan iilkeler
icin dig finansman kaynaklar1 geleneksel ve alternatif dig finansmanlar olarak
siniflandirilabilir. Geleneksel dis finansman kaynaklari; uluslar arasi ¢ok tarafli mali
kurumlar finansmanlari, devletlerarasi finansmanlar ve uluslar arasi ticari banka
kredilerini kapsarken, alternatif dis finansmanlar, dogrudan yabanci sermaye yatirimlari
ve uluslar aras1 portfoy yatirnmlar1 olmak iizere tiim diger 6zel kaynakli finansmanlari

icermektedir.

Yabanc1 sermaye yatirimini takiben harekete ge¢cmis yan kuruluslarin
yarataca@l katma deger yoluyla da yabanci sermayenin milli gelire katkida bulunacagi
diistiniilir. Bu durum yabanci sermayenin yatirimlarini yayma etkisi (spread effect)
olarak adlandirilmaktadir.®> Ulke kalkinmasinin 6niindeki en biiyiik engel olan sermaye

yetersizligine kisa vadede care olabilecek yabanci sermaye yatirimlarinin ¢ekilebilmesi

o1 Capraz ve Demircioglu, s.21.
62 Sahin, s.33.

% Sahin, s.34.

% Efe, 5.20.

% Efe, s.21.
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icin, mevcut ekonomik politikalarin kararlilik ve sabirla uygulanmaya devam edilmesi

biiyiik 6nem arz etmektedir.®®
1.3.2.  Teknoloji Transferi

Her iilkenin her kurulusun mutlaka teknoloji tiretmesine gerek yoktur. Bu bir
maliyet meselesidir. Eger satin alma daha ucuza geliyor ise, satin almakta yarar vardir.
Her arastirma gelistirme harcamasi bir teknoloji gelismesi saglayamaz. Arastirma
gelistirme cabasinin ilk idiriinii “bulus” (invention) tur. Bulus’un ikinci kademede
sanayiye uygulanmasi “yenilik” i (innovation) ortaya c¢ikarir. Teknoloji zinciri ancak
“yayilma”  (difusion-mass  production and consumption)’nin  saglanmasiyla
tamamlanur.®”’ Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, teknolojiyi de beraberinde
getirirler. Bu 0zelligi dolayisiyla yabanci sermaye yatirimlari, iilkelerarasi teknoloji

transferi yollarindan birini olusturur.®®

Teknolojinin milliyetinin olmamas: ¢cok Onemli bir avantajdir. Fakat diinya
tilkelerinin bu avantajdan esit Ol¢iide yararlandigr sdylenemez. Teknoloji bugiin mal
gibi alinip satilmaktadir. Ancak teknoloji transfer etme durumunda olan iilkeler
ozellikle gelismekte olan iilkeler satin alinacak teknolojinin seciminde giicliiklerle karsi
karsiyadirlar. Teknolojinin gizlilik unsuru nedeniyle satin almacak teknoloji ile ilgili
bilgi sahibi olunamamasi ve mukayese olanaklarmin olmamas: ve gelismekte olan
ilkelerin finansman sorunlar1 nedeniyle iyi yerine ucuz teknolojiyi transfer etmeleri

teknolojinin uzun dénemde sanayilesme amaclarina ters diisme ihtimali dogmaktadir.

Teknoloji transferinin yabanci sermaye yatinmlart disinda iki yolla daha
transfer olanag vardir. Lisans anlagmalari, diger teknik yardim anlagsmalar1 ve makine
ithali toluyla teknoloji transferi yapabilmek miimkiindiir. Yabanci sermayeyi temsil
eden kuruluslarin teknoloji iiretimi, teknolojik gelismeleri takip, en uygun teknolojiyi
secmek ve uygulama olanaklarindan sanayilesmede en genis sekilde yararlanabilmek

Onemli ve biiyiik bir imkandir.

66 Onaner, s.9.
67 Uras, s.49.
o8 Onaner, s.8.
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Teknoloji, yeni bir mal ortaya c¢ikartan veya mevcut mallarin daha ucuz ve
kaliteli bi¢cimde iiretimine olanak veren her tiirlii bilgi, beceri ve siireclerdir. Mal
tiretiminin yaninda yonetim, pazarlama, ve benzeri hizmet ve bilgi konulariyla da ilgili
olabilmektedir. Teknoloji ¢ok uluslu sirketlerin kontroliinde bagli subelerde
icsellestirilmektedir. I¢sellestirme, subelere ana sirket tarafindan iiretilen teknolojilere
erisim hakki vermekle birlikte, erisimin ne Olciide gerceklesecegi ana sirketin
stratejisine ve yabanci subenin yeteneklerine bagli bulunmaktadir.”* Cok uluslu
sirketlerin gittikleri iilkelerdeki yerel sirketleri piyasadan cekilmeye zorlayarak, yeni
olusumlarin Oniinii tikayarak, o iilkenin teknolojik gelisimini baltaladiklar: da savunulan

70
tezler arasindadir.

Teknoloji diger firmalara da ortak yatirim, franchising, lisans, teknik yardim,
taseronluk vb. bicimlerde de yayilabilir. Fiziksel mallarin aksine teknoloji “iiriinii” niin
fiyatin1 belirlemek kolay degildir. Ciinkii, genelde teknoloji gayri maddi bir varlik
seklindedir ve satictnin konu hakkinda tam bilgi sahibi olmasina ragmen, alicinin

konuyla ilgili bilgisi cok azdir veya hi¢ yoktur.

Taklitlerin onlenmesi ve bulus yapan firmalarin 6zendirilmesi amaciyla ¢ok
uluslu sirketler tarafindan yapilan yenilikler tizerindeki miilkiyet haklar ulusal diizeyde
“patent yasalar1”, uluslar arasi diizeyde ise Uruguay Round miizakerelerinde ticaretle
baglantili fikri miilkiyet haklarinin korunmasi konusunda yapilan anlasma ile
korunmaktadir. Bu noktada gelismekte olan iilkelerin iiretilen teknolojilere
ulasabilmelerinin en resmi sekli ancak “teknoloji transferi” anlagmalariyla
olabilmektedir. Teece (1976) tarafindan yapilan bir caligmaya gore teknoloji
transferinin maliyeti toplam proje bedelinin %20-60’1na karsilik gelmektedir.
Teknolojiyi satan ve alan iilke ya da firma arasindaki “teknolojik acik” biiyiidiikge,
transfer maliyeti de o olciide artmaktadir.”' Agirlikla gelismekte olan iilkeleri
ilgilendirmekle  birlikte  gelismis {iilkeler arasinda da teknoloji  transferi
gerceklesmektedir. Burada teknolojiyi bir biitiin olarak satin almak yerine sadece

kendilerinin yapamadiklarini almak miimkiindiir.

 Efe, 5.26.
0 Arikan, s.92.
" Efe, $.27.
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Teknoloji transferi yapacak olan firmanin merkezinin disindaki iilkelerde
arastirma laboratuarlar1 kurmasi o iilkedeki teknolojinin gelismesine yardimci olmakta
ve karsilikli bilgi transferini de beraberinde getirmektedir. Bu tiir yatinmlar genellikle
gelismis iilkeler arasinda goriilmektedir. Yabanci sermaye yatirimlari sirasinda
yatirrmin yapildigr iilke yatinmer igin degerli olan bir bilgiyi elinden almak isterse
yatirimet o iilkeyi terk edebilir. Ornegin, Hindistan’da Coca-Cola firmasinin cogunluk
hisseleri Hindistan tarafindan alinmak istenmistir. Ancak Coca-Cola formiiliin
yabancilar tarafindan 6grenilebilme riskini almak istememis ve Hindistan’da bulunan

fabrikasini kapaltrmstlr.72

Teknoloji transferini dogrudan ve dolayli olarak iki gruba ayirmak

miimkiindiir. >

Dogrudan teknoloji transferi yontemleri dogrudan yabanci sermaye yatirimlari,
teknoloji transfer sozlesmeleri, makine- donanim, finansal kiralama, yabanci uzman

calistirilmasi, uluslar arasi tageronluk ve AR-GE faaliyetleri olarak siralanabilir.

Dolayl teknoloji transfer yontemleri ise, bilimsel konferans ve teknik biiltenler
yoluyla kamunun bilgilendirilmesi, egitim yoluyla insan kaynaklarinin gelistirilmesi

ornek verilebilir.

Bugiin diinyada gelismis ve az gelismis iilkeler arasinda biiyiik bir teknoloji
ucurumu goriilmektedir. Temel olarak teknoloji gelismis iilkelerde iiretilmekte ve daha
sonra ¢esitli yollardan daha az gelismis olanlara yayilmaktadir. Gelismis iilkeler yiiksek
diizeyli sermaye olusumlar1 sayesinde arastirma gelistirme programlarina biiyiikk fon
ayirabilmektedir. Bu durum ekonominin klasik azalan verimler yasasina uymamaktadir,
Oyle ki teknoloji yogunlastikca daha c¢ok iiretilebilir bir nitelik kazanmaktadir.
Teknolojinin bu geometrik dizi seklindeki artis hiz1 dogal olarak gelismis ve gelismekte

olan iilkeler arasindaki teknoloji farkim1 daha da alg;malktaldlr.74 Yabanci sermaye

™ Erkin Erimez, “Diinyada ve Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlarim Etkileyen Ekonomi Disi
Faktorler ve Tiirkiye’nin Yabanct Sermaye Yatirimlarindan Beklentileri”, Diinyada ve Tiirkiye’de
Yabanci Sermaye Yatirnmlar1 ve Beklentiler (inceleme Yarismasi) Yased, Yayin no: 33, [stanbul,
1988, 5.128.

7 Efe, 5.38.

" Yased, s.30.
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yatirrmlarinin bu konudaki katkisi artan teknoloji farkini azaltmak ve daha etkin iiretim

tekniklerini iilkeye getirerek daha yliksek bir gelisme hiz1 saglamaktir.

Yabanci sermaye yatirimlarinin ekonomik gelismeye olan katkisini yalniz
gelen sermaye miktar1 ile 6lgmek yanlis olur. Bu yatinmlarin esas onemi, bunlarin
cesitli alanlarda, gelismekte olan iilkelerde bulunmayan teknik bilgiyi, verimliligi
artiracak iiretim metodlarini ve uzun is tecriibelerini getirmelerinden dogmaktadir.”” Bu
yolla yerli miitesebbisler tecriibe kazanacaklar ve daha once el atamadiklar1 alanlarda
tesebbiise gireceklerdir. Cok uluslu firmalar, sosyal, ekonomik, hukuki ve politik
ortamin verdigi avantajlardan da yararlanarak yeni teknolojileri rahatlikla takip
edebilmektedir. Ancak su da bir gercektir ki, bu firmalar gelistirdikleri en son
teknolojiyi kullanmadan ©nce, eski teknolojilerini gelismekte olan iilkelere

aktarmaktadirlar.”®

Tiirkiye’de ge¢mis donemlerde elektrikli aletler ve elektronik sanayi dalinda
yabanci sermayeli kuruluglarin bu tip politikalarinin olumsuz sonuglarim1 kabullenme
zorunda kalarak pahali tecriibelere sahip olmustur. Cok uluslu sirketler diger
tilkelerindeki iiretim birimlerinde yeni teknolojiye gectikleri halde, bir ve ya iki nesil
geri teknoloji ile Tiirkiye pazarlari i¢in televizyon, elektrikli ev aletleri iiretimini

yillarca siirdiirmiislerdir.”’

Yabanci sermayeyi kabul eden iilkeler icin diger bir nemli nokta da, yabanci
sermayeyi iilkelerine aktarabilmek i¢in c¢ok biiyiik fedakarliklara katlanmak zorunda
kalmalaridir. Ornegin 1968 yilinda teknoloji transferinde bulunan c¢ogu iilkeler
ihracatlarin %22’sini lisans iicreti olarak ddemislerdir.”® Teknoloji uygulandigr alanda
getirdigi yeniliklerle kullanicisina sagladigi avantajlar nedeniyle, siirdiiriilebilir bir
kalkinma ve refah artis1 arayisi icinde olan uluslarin pesinde oldugu 6nemli bir hedefi

teskil eder. ° Bunun nedeni, teknolojinin iiretimde rekabet iistiinliigii saglayan ve bu

> Baran Tuncer, Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Sorunu, Ankara: Ankara Universitesi Siyasal Bilgiler
Fakiiltesi Yayinlar1 no:241, 1968, s.117.

76 Ceken, s.57.

" Uras, s.52.

8 Ceken, 5.58.

7 Alper Ekinci, Cin Yabanc Sermaye Tiirkiye, 1.Baski, Ankara: Turhan Kitabevi, Nisan 2005, s.46.
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suretle tilkelerin ihracat kapasitelerini artirarak sebep oldugu gelir artisiyla kalkinmay1

temin eden en 6nemli girdi niteligi tasimasidir.

Uygulamada c¢ogunlukla, c¢ok wuluslu sirketlerce yiiriitilen AR-GE
faaliyetlerinin yatirnmc1 ana iilkede gerceklestirildigi goriiliir. Bu amacla yapilan
yatirrmlarin GSYIHya oranlar iilkelerin teknolojik gelisme kapasitesi hakkinda onemli
ipuglar1 vermek amaciyla kullanilmaktadir. ABD bu amacla GSYIH’nin %2,8’ini,
Japonya %3’iinii, AB %?2’sini kullanirken, Tiirkiye’nin ayirdig1 kaynak yalmzca %0,5
civarindadir.® Geligmis iilkeler arasindaki teknoloji aligverisinde her iilke belli ol¢iide
hem alici hem de satici durumunda iken gelismekte olan iilkelerin her zaman alici
durumda olmalari, uygun teknoloji seciminde pazarlik giiclerini  ortadan

kaldirmaktadir.®!
1.3.3. Yonetim Becerisi

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlart yoluyla kurulan yabanci isletmelerin
ihtiyag duydugu ist diizey personelin ev sahibi iilke vatandaslarinin egitimi yoluyla
temin edilmesi de gelismekte olan iilke acisindan bir katki saglayacaktir. ¥ileri yonetim
becerisini yabanci ortagin getirecegi yabanci personel tek baslarina ortaya
koyamayacaklardir. Bircok durumda, bu konuda yerli personelin egitimi zorunlulugu
vardir. Egitim y0netici egitimi oldugu kadar daha alt seviyede personelin ve hatta en alt

kademedeki isc¢inin egitimini kapsayacaktir.

Yabanci firmalar yatinm yaparken zorunlu olarak kendi gelismis isletme
tekniklerini ve konuya iliskin know-how’1 getirip kullandiklar i¢in iilkedeki kaynak

kullanimi verimliligini bu ac¢idan artirirlar,®

8 Ekinci, s.47.
81 Algan, s.100.

2 Onaner, s.8.
83 Yased, s.30.
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1.4. Yabanci Sermayenin Ulkeye Gelis Tercihlerini Etkileyen Faktorler

Yabanci yatinmcilar yatirim yaparken temel olarak en fazla kar elde edecegi
ve en az riski alacagi, siyasi ve hukuki yonden kendilerini giivende hissedecekleri
ilkeyi tercih ederler. Genel olarak yabanci yatirimcilarin tercihini etkileyen faktorler
ekonomik faktorler, siyasi (idari istikrar) faktorii, psikolojik (kurumsal / kiiltiirel

faktorler) olarak ii¢ baslik altinda incelenebilir.
1.4.1.  Ekonomik istikrar

Uluslararas1 sermaye girisinde iilkelerin ekonomik gostergeleri dogrudan
yatirm kararlarinda etkili olmaktadir. Ulkelerin gosterdikleri hizli ve istikrarli reel
biiylime, diisiik faiz oranlari, enflasyon oraninin 6ngoriilebilir olmasi, doviz kurunda
istikrar ve daha da Onemlisi istikrarli maliye ve para politikalar1 uluslar arasi

sermayenin yatirim asamasinda degerlendirmeye aldig1 baslica gostergelerdir.®*

Yabanci sermayenin gidecegi iilkede aradigr ekonomik faktorler arasinda pazar
cekiciligi gelmektedir. Ciinkii yabanci firmalarin temel amacglarindan biri pazar payini
maksimize etmektir. Dogal kaynaklarin bollugu ve ucuzlugu, ucuz ve kalifiye is giicii,
vergi yiikii-kar transferi giivencesi, pazarlara yakinlik firmalarin piyasada rekabet
edebilme giiciinii artirmaktadir. Yatinm yapacak firmalarin kararim etkileyen onemli
faktorlerden biri de vergisel etkenlerdir. Vergiler, sermayenin net doniisiimiinii
etkilemektedir. Vergiler disindaki diger biitiin sartlarin yatinm yapilmasi diisiiniilen
ilkeler arasinda aymi oldugu varsayildiginda, vergi orani, vergi sonrasi geliri azalttig
icin vergi politikalar1 dogrudan yabanci sermayenin seviyesini ve yer se¢imini agik bir
sekilde etkilemektedir. Vergi tesvikleri yabanci yatirimeilart uyarmak i¢in kullanilan en
yaygin yontemlerden biridir. Ancak vergi tesvikleri de iilkenin gelirini azalttigindan

tesviklerin sosyal maliyet yonii de vardir.
1.4.2.  Siyasi Istikrar

Uluslar arasi1 sermaye yatirimlari kapsaminda idari istikrarsizliklardan

bahsedildiginde, dar bir ¢erceveden ibaret olan politik istikrar degil, yatirnmlar ag¢isindan

% Capraz ve Demircioglu, s.31.
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cok daha biiyilk 6nem arz eden devlet politikalarindaki devamlilik ve tutarlilik
kastedilmektedir. Diinya Bankasi liderliginde 80 iilkede yiiriitilen Diinya Is ortami
Aragtirmasi’nin (World Business Environment Survey) bir pargasi olarak 150 Tiirk
Yatirimcr arasinda yapilan ankette, is diinyasinin enflasyondan sonra karsilastigi en
biiyiik engellerden birinin izlenen politikalardaki istikrarsizlik ve belirsizlik oldugu

sonucuna vartllmistir.®’

Cok genis ve biiyiiyen i¢ pazar hacmi gibi yatinmlar acisindan agir basan bazi
0zel nedenler bulunmadigi siirece, istikrarsiz uygulama ve yasal diizenlemelerden
kaynaklanan ve uzun vadeli yatinm saikleri ile Ortiismeyen kisa vadeli perspektifler
benimsemeyi gerektiren riskler uzun vadeli diisiinen yatinmcilar tarafindan kabul

edilemez.®
1.4.3. Psikolojik (Kurumsal /Kiiltiirel Faktorler)

Kurumsal altyapiya biiyiilk 6nem atfeden uluslar arasi sermaye Ozellikle etik
yipranmanin agirhikli olarak goriildiigii sektorlerde yatinm yapmak konusunda
tereddiitlii davranmaktadir. Kurumsal altyapi, dogrudan yatirim yapacak olan uluslar
arast yatirimcilar i¢in ortaklik kuracaklar1 veya stratejik isbirligi icine girecekleri
kurumlar ile ilgili olarak ©nemli bir faktordiir. Isletme yonetimlerinin kalitesi ve
isletmelerde muhasebe raporlama altyapisinin diizeyi vurgulanmasi gereken kurumsal

altyap1 unsurlardir.

Bir iilkedeki kurumsal altyap1 sadece ortaklik yapilacak kuruma bagli olarak
degerlendirilmemekte, yatinm yapilacak cevredeki faktorlerde 6nem tasimaktadir. Bu
faktorler hammadde satin alinacak tedarik¢inin, potansiyel miisteri kitlesinin, hizmet
alinacak olan kuruluslarin, potansiyel rakiplerin kurumsal altyapisi vb. olarak

Ozetlenebilir.

% Capraz ve Demircioglu, s.33.
% Capraz ve Demircioglu, s.34.
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1.5. Yabanci Sermaye Hareketlerinin Etkileri

Yabanci sermaye hareketlerinin hem yatirim yapilan iilke iizerinde hem de

yatirimi gergeklestiren iilke iizerinde farkli yonlerde etkileri olmaktadir.
1.5.1. Yatirnm Yapilan Ulke Uzerindeki Etkileri

Yabanci sermaye yatirimlart yatirnm yapilan iilke ekonomisinde bazi dengeleri
olumlu veya olumsuz yonde etkilemektedir. Yabanci sermaye yatiriminin geldigi iilkede
O0demeler dengesi, tasarruf ve yatinmlar, istihdam, uluslar arasi iligkiler ve teknoloji ve

yonetim bilgisi tizerine etkileri olmaktadir.
1.5.1.1. Tasarruf ve Yatirim Etkisi

Yerli sermaye olusumu birincil olarak iilkedeki kisi basina diisen milli gelir ile
belirlenebilir. Kisi basina milli gelirin arttirilmasi, iiretim kapasitesinin genisletilmesiyle

buda her yil bir 6ncekine oranla yatirimlarin arttirilmasi ile miimkiin olmaktadir.

Gelismekte olan lilkelerde goriillen gelire oranlanmis marjinal tiikketim
egiliminin yiiksek olmasinin iki nedeni vardir. Bunlardan birincisi kisi basina milli gelir
diizeyinin zaten diisiik olmasi, ikincisi gelismekte olan iilkelerde sosyal mobilizasyonun
ekonomik gelismeden yiiksek olmasidir.’” Yabanci sermaye ic tasarruf darbogazini
genisletmek icin kullanilabilecek 6nemli bir kaynaktir. Bu sermaye yetersizligini hibe
ve dis bor¢ temini ile gidermek diisiiniilebilir. Ancak iilke bakimindan hibenin politik,
dis bor¢larindan ekonomik sonuglar1 bu tiir sermaye transferlerini yabanci sermayeye

gore daha az cekici yapmaktadir.

Fert basma diisen milli gelirin artirllmasi1 ekonomide her yil yaratilan toplam
kaynaklarin belli bir kisminin tiiketilmeyerek yatirimlara ayrilmasi ile miimkiindiir.

Tasarruflar 6zel tasarruflarin ya da kamu tasarruflarinin artirilmasi yollar ile

87 Batmaz ve Tunca, s.51.
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arttirllabilir. Gelismekte olan iilkelerde ise fert basina diisen gelir diisiik oldugundan

marjinal tasarruf egilimi de diisiiktiir.*®
1.5.1.2. Istihdam Etkisi

Yabanc1i sermaye yatirnmlari istthdami dolayli ve dolaysiz yoldan
etkilemektedir. Yabanci Sermaye Yatirimlarinin, ev sahibi iilke istihdami iizerindeki
etkilerini olgme konusunda bircok arastirma yapilmistir. ABD’de yapilan bir
arastirmaya gore istihdamdaki artis yabanci sermayeden kaynaklanmaktadir. Gelismis
tilkeler icin gecerli olabilen bu bulgunun gelismekte olan iilkeler i¢in gecerli oldugunu
sOylemek giictiir. Ancak yabanci sermaye yatirimlarindan dogan gelirlerin, iilke
kosullarina uygun yeni is alanlar1 yaratilmasi amaciyla kullanilmasi halinde istihdami
olumlu yonde etkileyebilir.*’ Yabanci sermaye yatirimlariin gelismekte olan iilkelerde
tesvik edilmesinin onemli nedenlerinden biri, diger biitiin yatirimlar i¢in de dogru
oldugu iizere, bunlarin yeni is imkanlar1 yaratmalar1 ve bu iilkelerdeki yogun istthdam
sorununun ¢oziimiine yardimeci1 olmasinin beklenmesidir. %" Ancak goriilmektedir ki
yabancit sermaye emek yogun is kollarina degil sermaye yogun is kollarina ilgi

gostermektedir.

Dogrudan yabanci sermaye yatirrmlarinin bazi tiirleri ev sahibi iilkede bol
miktarda bulunan nitelikli veya niteliksiz isgiiciinden yararlanmak amaciyla yatirim
yapar. Imalat ve hizmet sektorlerine yatirim yapan kaynak ve etkinlik arayan dogrudan
yabanci sermaye yatirimlart buna ornek verilebilir. Bu yatirimlar istihdam yaratma
potansiyeli tasimaktadir. Ithal ikamesi rejimine sahip iilkeler 6zellikle pazarlar1 genisse
istthdamu canlandirabilirler. Eger yatirim yeni yatirim alanlarinda gergeklesiyorsa, bu

yatirim yeni is¢i talebini de beraberinde getirir.

Yabanci iilkelerde faaliyet gosteren ¢ok uluslu sirketlerin subeleri istihdam

artisina katkida bulunmussa da, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin gelismis

% Muhammet Akdis, “Diinyada ve Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlari ve Beklentiler”, Diinyada
ve Tiirkiye’de Yabanc1 Sermaye Yatirimlari ve Beklentiler (inceleme Yarismasi) Yased, Yayin no:
33, Istanbul, 1988, 5.70

% Algan, s.101.

%0 Tuncer, s.115.
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iilkelerdeki istihdam etkisi daha az hissedilmistir.”’ Yabanci sermayenin giris sekli
sirket birlesmeleri ve satin almalar bi¢iminde ise sadece yeni is¢i talebi yaratmamakla
kalmaz, ayni zamanda bir kisim is¢ilerin isten c¢ikarilmasi ile de sonuglanabilir.

Ozellestirme yoluyla yapilan yatirimlarda da benzer durum s6z konusudur.

Genellikle uluslar aras1 sermaye yerel sirketlere gore egitim konusunda daha
cazip olanaklar sunmakta ve yatirnm yapilan iilkede Kkiiltiir diizeyinin artisina katkida
bulunmaktadir.”? Cok uluslu sirketlerin dogrudan istihdam edilen kisi sayisindaki artis
hiz1 dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin altinda kalmistir. Son zamanlarda bazi
faktorler bagka kuruluslarda oldugu gibi ¢ok uluslu sirketlerde de istihdam artigini ters

yonde etkilemektedir. Bu falkttjrler;93
e Sanayi iilkelerinde durgun ekonomik gelismeler,
e Isgiicii tasarrufuna yonelik teknolojiler,
e Sermaye yogun yatirim politikalari,
e Ulusal ve uluslar arasi tagseronluk hizmetlerinin gelismesi ve
® (Cok uluslu sirketlerin maliyetleri azaltic1 politika izlemeleri

Cok uluslu sirketler gerek iiretim gerek dagitim konularinda dig yatirimlar
yapmakta ve boylece miisteriye daha yakin olmaktadirlar. Bu durum sirketlerin muhtelif

ilkelerde maliyet avantajlarindan yararlanmasinmi saglamaktadir.

Yabanci sermaye yatirimi gerceklestiren iilkelerde igverenlerin goriisleri ve isci
sendikalarinin gériisleri birbirleri ile catismaktadir. Isveren ¢ok uluslu sirketler yabanci
sermaye yatirimlarinin ana llkedeki istihdami azaltmadigini aksine artirdigini
savunurken, isci sendikalari ana iilkede istthdamin azaldigin1 savunmaktadir. ABD’ inde
hiikiimet tarafindan yapilan bir aragtirma sonucunda ABD’nin yabanci sermaye yatirim

politikasinin ABD istihdam seviyesini yiikselttigi ve toplam istihdam seviyesi {izerinde

°' Efe, 5.23.
%2 Capraz ve Demircioglu, s.22.
%3 Capraz ve Demircioglu, s.39.
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cok az diizeyde ters etkiye sebep oldugu goriilmiistiir. * Gelismekte olan iilkelere gelen
yabanci sermaye, o iilkenin yetersiz olan sermaye a¢igini1 kapatmakta, bor¢ riskinden
kurtarmakta, yeni teknolojiler getirerek ihracat imkanlarini gelistirmekte, is idaresi ve
yonetim anlayisim degistirmektedir. Sanayilesmis iilkelerde yeni isyerleri agilmasi
dolayisiyla yeni istihdam olanaklar1 saglanmasi, mevcut igyerlerinin ¢ok uluslu sirketler
tarafindan devir alinmasi tercih edilirken; gelismekte olan iilkelerde emek yogun iiretim
tekniklerinin kullanilmasi istihdam sorununun ¢6ziimii bakimindan tercih edilmektedir.
Son yillarda gozlenen en agirlikli yatirim tiirii, sirket birlesmeleri ve satin almalari, kisa
donemde istihdam azaltmalarina ragmen, bu tiir yatirim yapilmamis olsaydi netice nasil

olurdu seklinde degerlendirmek gerekir.
1.5.1.3. Uluslararasi iliskiler Etkisi

Yabanci sermayeyi gerceklestiren ¢ok uluslu firmalarin bir iilke konusundaki
fikir ve telkinleri, o iilkenin uluslar arasi iligkilerinde kolayliklarin dogmasini

salglalmaktadlr.95

Tiirkiye’nin Avrupa Toplulugu konusundaki basvurusu yabanci sermaye
konusunda bir takim taahhiitleri de beraberinde getirmistir. Ankara Anlasmasi temel

kosul olarak yabanci sermaye hareketlerinin kolaylastirilmasini tjng(jrmektedir.96

Yabanci sermaye yatirimlart AB ile olan biitiinlesmeye onemli 6lgiide katki
yapacaktir. Tam iiyelik halinde tamamiyla serbest olacak yabanci sermayenin, hazirlik
asamasinda iilke ekonomisinde degisik alanlarda faaliyet gostermesi yerli sanayiyi
rekabete iterek onlarinda iiretim ve teknoloji diizeylerini yiikseltmelerine neden

olacaktir.
1.5.1.4. Odemeler Dengesi Etkisi

Yabanci sermayenin bir iilkeye girisi ile birlikte doviz girdisi saglamasindan
dolayr 6demeler dengesi iizerinde olumlu etki yaratir. Yabanci sermayenin 6demeler

dengesi iizerine olumlu etkinin siireklilik kazanabilmesi i¢in, yabanci sermayenin uzun

o4 Capraz ve Demircioglu, .40
% Akdis, s.74.
% Akdis, 5.75.
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donemde doviz kazandiric1 6zelligini korumasi gerekir. Aksi takdirde yatirrmlarin ithal
girdilere bagimli olmasi ve transferlerin getirilen sermayeyi agsmasi durumunda olumsuz

etkiler dogurur.”’

Cari islemler alaninda ihracat kalemi yabanci sermaye yatirirmlarindan degisik
sekilde etkilenebilir. Yiiksek giimriik duvarlar1 ve kotalarla korunan genis bir i¢ pazara
sahip iilkelere yapilan yatirimlar genelde i¢ piyasa hedefli olmakta ve ihracat yiizdesi bu
durumda diisiik kalmaktadir. °® Eger i¢ pazar ¢ok cazip degil, iilke ekonomik olarak cok
iyl entegre olmus ve ucuz isgiicii gibi bazi karsilastirmali avantajlar sunuyorsa bu
durumda yiiksek ihracat yiizdeleri gerceklesebilmektedir. Ithalat ise once olumsuz
etkilenmekte ancak daha sonra yeni iiretimin aym iirtindeki eski ithalati ikame etmesi

nedeni ile bu negatif etki azalmaktadir.

Yabanci sermaye imalat yatirimlari ile kurulan tesislerde iiretilen mamullerin,
diger iilkelere ihraci, gelismekte olan iilkeler icin ek bir doviz kazanci demektir. Bu
kazancin bir kismi kar transferi seklinde yatirimi yapan iilkeye donmekle birlikte, geri
kalan kismi gelismekte olan iilkenin kit doviz kaynagina net bir ilave teskil eder.”’
Yabanci sermaye kuruluslarinin, yatinm yaptigi alanlarda bir kisim ithalati ikame
edecek iretimde bulundugu, bu nedenle de ©6demeler dengesi iizerinde baskilar

hafiflettigi iddia edilebilir.

Herhangi bir alanda yabanci sermaye kuruluslarinin faaliyet gostermesi yerli
miitesebbisleri bu alana girmekten alikoyabilir, rakiplerinin yabanci olmasi, ayrica
yabanci sermaye kurulusunun daha o©nce hi¢ ithal edilmeyen bir mali Ornegin
Tirkiye’de iiretmeye baslamasi ve cesitli yollarla bu mala kars1 bir i¢ talep yaratmasi

mumkiindiir. Bu durumlarda ithalat ikamesinden s6z edilemez.

Gelismekte olan iilkelerde yatirim yapan tesebbiisleri en ¢ok ilgilendiren
konularin basinda, kar ve diger kazanclarin transferi konusu gelmekte, bu alandaki
mevzuat yatirim kararlarim biiytik Olciide etkilemektedir. Yatirim yaptiklart iilkede

yiiksek karlarla ¢alisan yabanci sermaye tesebbiisleri kar transferleri ile yaptiklari

7 Algan, s.100.
%8 Yased, s.31.
9 Tuncer, s.120.
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yatinmin ilk yapildigi zamandaki sermayeyi kar seklide geri almaktadirlar. Bazi
tilkelerde kar transferi konusunda bir sinirlama olmamasina karsilik, pek cok iilkede kar

transferleri belli yiizdelere veya sartlara baglanmis bulunmaktadir.'®

Gelismekte olan iilkeler kisa donemli 6demeler dengesi sorunu nedeniyle, bu
degerlemelerde cok kere projelerin kisa donemli etkilerine yer verilmektedir. Ancak
ithal ikamesi saglayacak ve ihracata doniik yabanci sermaye yatirimlar gelismekte olan

iilkeler i¢in 6nemli olmalidir.'”!

Yabanc1i sermaye yatirimlart Odemeler dengesini degisik big¢imlerde
etkilemektedir. Uretilen mal ve hizmetlerin ihrac1 veya ithal ikamesi etkisiyle 6demeler
dengesini olumlu etkilerken, iiretimde kullanilan ithal mali girdiler, kar transferleri ve

diger dis faktorler 6demeleri doviz cikisina neden almaktadir.'®?

Yabanci sermayenin ilk etapta getirdigi fayda masraftan fazladir. Yabanci
sermaye kaynak transferi, yatirrm harcamasi yapmakta, teknoloji getirmekte, istthdam
olanag1 getirmektedir. Kurulus yeni iiretime basladigi ve olusan karlart tekrar yatirima
yonlendirdigi icin kar transferleri diisiiktiir. Zaman gectikce sermaye ve teknoloji
transferleri azalir, yabanci sermayeli kuruluslarin transfer edilebilir karlar1 yiikselir. Bu
noktada yabanci sermayenin masrafinin faydasindan fazla oldugu ve yabanci sermaye
tilkeye gelirken izin kosullarimin farkli olmasi gerektigi inanci yayginlagir. Yabanci
sermayeli kuruluglar ise iilke ekonomisine artan iiretim, gelisen satislar ve odedikleri
vergiler ile katki yaptiklarini diistiniirler. Yatinnm alan iilke faydadaki diismeyi
masraftaki artig1 6nlemek icin ihracatin artirilmasi, yerli hammadde ve ara mali girdileri
kullantminin artirilmasini, ithal girdilerin azaltilmasini, iist yonetimin yerli personele
devri, lisans 6demelerinden vazgecilmesi gibi ilk etapta istenmeyen kurallarin yerine
getirilmesini ister. Yatirim alan iilke ve yatirim yapan arasindaki bu pazarlik yatirim

basa basnoktasina gelene kadar devam eder. Ancak giiniimiizde uygulama yukarida

100 Tuncer, s.124.
1ot Uras, s.67.
102 Uras, s.66.
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aciklanan klasik modelin disina ¢ikmakta iki taraf karsilikli menfaat dengesini degisik

bicimlerde siirdiirmeyi ve iliskiyi bir noktada kesmeyi tercih etmektedir.'*
1.5.2.  Yatirmm Gerceklestiren Ulke Acisindan

Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari, teorik olarak hem yatirimin yapildigi
ilke acisindan, hem de yatirimi yapan iilke agisindan bazi ekonomik sonuglar dogurur.
Kiiresellesme karsitlari, ¢ok wuluslu sirketlerin iiretimlerini yurtdisina cikararak,
tilkelerindeki istihdam ve iicretleri diisiirdiiklerini, bununla birlikte gittikleri iilkelerde
de caresiz iscileri somiirdiiklerinden sikayet ederler. Ornegin diinyadaki tiim yerel
alkolsiiz icecek treticileri Coca-Cola’nin bulunduklar1 piyasaya girmesinden cekinirler,

TS . o . 104
yerel dondurma iireticileri ise Unilever’in iiriinlerine kars1 rekabet edememektedir.

Sirketler yurtdisina iirettigi mala talep yaratmak, ek talep karliligin1 artirmak,
arz kaynaklarina yakin olmak, vergi kolayligindan yararlanmak ve ucuz hammadde,
iscilik ve enerji gibi iiretim kaynaklarindan faydalanarak ucuza diretim yaparak

karliligin1 artirmak gibi sebeplerle yatirnm yapmaktadirlar.

Bir¢ok yabanci iilkede yatirim yapan sirketler cogunlukla fiziksel olmayan
mallara sahiptir. Ciinkii bu tiir mallar sirket i¢inde tutmak istemektedirler. Bu sartlar
altinda, bu tip (fiziksel varlig1 olmayan) iirlinlerden dogrudan yabanci yatirim ve ya
kiiresel olusum sayesinde ilave kazan¢ saglanabilir. Bu tiir fiziksel varligi olmayan
tiriinlere ornek verirsek; marka, itibar, yonetim, teknik beceri, finans, Ar-Ge bilgisi
olabilir. Ayrica sirketler, bolgesel veya iilke capindaki ekonomik gerilemelerden

etkilenmeyi en aza indirmek, riski yaymak i¢in yeni pazarlara yaylhrlar.105

103 Uras, s.70.
104 Arikan, s.39.
19 Capraz, Demircioglu, s.44.
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2. DUNYADA YABANCI SERMAYE YATIRIMLARI

Yabanci sermaye, gelismis ve gelismekte olan iilkelerin, iilkelerindeki biiyiime
ve kalkinma cabalar1 esnasinda i¢ tasarruflarinin yani sira kullandiklari iktisadi bir
kaynaktir. Yabanci sermaye yatirimlart diinyada iilke ekonomilerinin birbirleri ile
entegrasyonunda onemli bir rol oynamaktadir. Giiniimiizde kalkinma icin sermaye
sikintis1 cekmeyen gelismis iilkeler dahi birbirleriyle rekabet ederek yabanci sermayeyi

ilkelerine ¢cekmek i¢in ayr1 bir gayret gostermektedirler.

Bu boliimde Diinya’da yabanci sermaye yatirimlarinin tarihsel gelisimi
anlatildiktan sonra giiniimiizde az gelismis, gelismekte olan ve gelismis iilkelerde

yabanci sermaye yatirimlarinin durumu anlatilacaktir.
2.1. Diinyada Yabanci Sermayenin Tarihsel Gelisimi

Yabanci sermaye yatirimlarinin dogusu 1800°lii yillarda baslamak ile birlikte
cok uluslu sirketlerin ortaya cikmasi, Ozellikle iletisim ve ulasim alanlarindaki

teknolojik gelismeler sayesinde ¢cok daha yogun bir hal almistir.

Uluslar aras1 sermaye akimlarinin iktisadi bakimdan anlamli seviyeye ulagmasi
sanayi devrimini izleyen donemde olmustur. Bu donemde sanayilesmis iilkelerde,
ozellikle Ingiltere’de insanlik tarihinde goriilmemis bir sermaye birikimi siireci

baslamustir.'

Bat1 iilkelerinde meydana gelen sanayilesme hareketlerinin sermaye fazlasi
olusturmasi, paranin fiyatimin yani faizin diismesine neden olmustur.'”’ Basta ingiltere
olmak iizere Batili iilkelerin sanayilesmeden gelen fonlari sermayesi kit olan iilkelere,
bor¢ vermesi yabanci sermaye hareketlerinin baslangict sayilmaktadir. Ulkeler
arasindaki sanayilesme seviyelerindeki farklilik arttikca para hareketinin hacmi de
biiylimiistiir. Sanayilesme siirecinde ortaya ¢ikan sermaye fazlasi bu iilkelerdeki yatirim

firsatlar1 kullanildiktan sonra dogal kaynaklar1 fazla olan diger iilkelerdeki firsatlar

1% Bulutoglu, s.47.
107 Uras, s.28.
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degerlendirmek amaciyla sermayenin bulundugu iilke smirlart digma aktarilmaya

baglanmustir.

1800’lii yillarin ilk yarisinda Ingiltere’nin somiirgelerinde anavatanda gelisen
sanayinin ihtiya¢ duydugu hammaddelerin ve 0zellikle madenlerin ve petroliin
cikarilmasi i¢in bu ilkelerdeki girisimleri, yabanci sermaye yatirimlarinin baslangici

olmustur. 108

Sanayilesmis anavatandaki firmalarin hammadde ihtiyaglarinin
karsilanmast i¢in deniz asirn iilkelerde yatirimlar yapilmistir. Ayni  zamanda
sanayilegsmis {iilkelerin {iriinlerinin siiriimii icin diger {iilkelerde ve oOzellikle yeni

kesfedilmis tilkelerde dagitim kesiminde yatirimlar yapllmls'ur.109

19. asir boyunca yapilan dolaysiz yatirnmlar daha cok yeni kesfedilmis
kitalarda yapilmistir. Eskiden beri sanayi oncesi geleneksel bir yerlesik hayat yasayan,
belli bir uygarlik diizeyinde kendisini tekrarlayan toplumlarin yasadigi Asya ve Afrika
iilkelerine giden yabanci sermaye, toplam icinde oldukc¢a diisiik bir seviyede

kalrmstlr.“o

19. yiizyilda sermaye hareketleri devlet araciligiyla degil ©zel tesebbiisler
araciligiyla gerceklesmekteydi ve yatirimlarin ¢ogu portfoy yatirnmlari niteligindeydi.
Ayrica sanayilesmelerini tamamlamamis iilkelerin sermaye piyasalarinda sattiklar
devlet tahvilleri de 6nemli bir yabanci sermaye hareketine sebep olmaktaydi. Bu sekilde
Osmanli Imparatorlugu, Carlik Rusyas: aldiklar1 borglar1 Bati’nin sermaye piyasasina
tahvil satmak suretiyle saglamaktaydilar. 19. asirdaki yabanci sermaye daha cok
dogrudan dogruya yatirnm seklinde olup Ozellikle sOmiirgelere yonelmistir.
Somiirgelerdeki yatirirmlarda daha ¢ok anavatandaki sanayinin hammaddelerinin temini
icin ilk maddeler kesimine, maden ¢ikarmaya ve agir sanayi kesimine yapilmistir. Tarim
kesimine yapilan yatirimlar da daha cok sanayi hammaddesi olan tarim {iriinlerinin
tiretimi i¢in yapilmaktaydi. Yirminci asirda da sanayilesmis iilkelerin az gelismis

ilkelerde yaptiklar1 dolaysiz yatinmlarda bu 6zellikler agir basmaya devam etmistir.""!

108 Uras, s.30.

109 Bulutoglu, s.47.
"% Bulutoglu, s.48.
" Bulutoglu, s.49.
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Ingilizler kendi somiirgelerine olan yabanci sermaye yatirimlarinin ardindan
Giiney Amerika {iilkelerine yatinm yapmaya baglamistir. Giliney Amerika iilkelerine
yapilan ilk yabanci sermaye yatirimlar1 1820 yillarinda Ingilizlerin Buones Aires’de
maden ve tarim alanlarinda yaptigi yatirmlardir. ingiliz sermayesi daha sonra Sili,
Kolombiya, Peru ve diger Amerika iilkeleriyle ilgilenirken, Fransiz sermayesi de 1827
yilinda Haiti’ye yonelmis sonra 1934 yilinda Ekvator ve Venezuela’ya yatirim
yapmustir. Ingilizlerin ardindan diger Avrupa iilkeleri de Giiney Amerika’ya yonelmis
ozellikle Sili, Peru ve Brezilya’da demir ve bakir kaynaklarina ulasabilmek amaciyla

ulastirma yatirnmlar: yapmislardir. 12

Bu yillarda basta Amerika olmak iizere Kanada, Avrupa’da ise Portekiz,

Ispanya ve Yunanistan’da yabanci sermaye yatirimlar1 yapildig bilinmektedir.

Birinci Diinya Savasinin baglamasindan hemen onceki donemde, 19. asirdan
beri yapila gelen yatinmlarin sonucu olarak sanayilesmis Batili iilkelerinin diger

ilkelerde birikmis olan yatirimlarinin tutar1 asagidaki tabloda gosterilmistir.

Tablo 1
I. Diinya Savasi Oncesi Toplam (Direkt ve Portfoy) Yabanci Sermaye

Yatirnmlan (%)

Ygﬂ::;: :l MilyarUSD % Yatirilan Ulkeler | Milyar USD %0
Ingiltere 18,6 41,7 | Avrupa 12,0 26,9
Fransa 9.0 20,2 | Kuzey Amerika 10,5 23,5
Almanya 5,8 13,0 | Giiney Amerika 8,5 19,1
ABD 3,5 7,8 Asya 6,6 14,8
Digerleri 7,7 17,3 Digerleri 7,0 15,7
Toplam 44,6 100,0 | Toplam 44,6 100,0

Kaynak: Giingor Uras, Tiirkiyede Yabanct Sermaye Yatirimlari, 1979, s.31.

Bu tabloda goriildiigii iizere bu tarihe kadar sanayilesmemis iilkelere akmis
toplam yabanci yatirim sermayesi 44 milyar USD’dir. Bunun 18 milyar USD’lik kismui
Ingiltere’ye aitti. Bunu 9 milyar USD’la Fransa, 5,8 milyar USD’la Almaya ve 3,5

12 Uras, s.30.

34



milyar USD’la Amerika izliyordu. Bu sermayenin en biiyiik kismi (12 milyar USD’lik
kismi) yine Avrupa’da yatirilmisti. Sonra 10,5 milyar USD ile Kuzey Amerika geliyor

ve onu Latin Amerika ve Asya izliyordu.

Onceleri Ingiltere, Almanya ve Fransa gibi Avrupa iilkeleri yabanci sermaye
yatirnmlarinda basi ¢cekiyorken Amerika’daki gelismeler ile birlikte 1914 yilindan sonra
yabanci sermaye yatirimcilari ABD’nde yabanci sermaye yatirimlarina baglamis, 1.
Diinya Savasi’ndan sonra ABD diinyada yabanci sermaye yatirimi yapan iilkeler

arasinda On siraya gegmistir.

Birinci Diinya Savasindan onceki donemde, Ingiltere’den disariya giden
sermaye akimi milli gelirin %7’sine kadar yiikselmistir ve daha ¢ok 06zel yabanci
sermaye seklindeydi. Sanayilesmis iilkelerden, oOzellikle Ingiltere’den, az gelismis
iilkelere, onlar i¢inde de 6zellikle somiirgesi niteligindeki iilkelere dogru akmaktaydi.
Seklen bagimsiz olan, fakat Batinin iktisadi baskisi altinda tutulan iilkeler de

modernlesmek i¢in Bati sermaye piyasalarindan bor¢ alma yoluna gitmislerdir.113

Birinci ve Ikinci Diinya Savaslari arasindaki dénemde yabanci sermaye
hareketlerini biiyiik iktisadi buhranin patladigi 1929 yilindan 6nceki donem ve bu
buhranin olgunlastigi 1930 yilindan Ikinci Diinya Savasinin ¢iktigi yila kadar olan
donem olarak ikiye ayirmak uygun olur. Birinci donemde (yani 1921 -1929 yillar1 arasi)
daha ¢ok savas oncesi donemi canlandirmak cabasi gosterilmistir. Bu donemde sermaye
ihracati sanayilesmis iilkelerden az gelismis iilkelere dogru ve dolaysiz 6zel yatirim
seklinde olmustur. Sanayilesmis iilkelere dogru akan sermaye ise kismen portfdy,

kismen de yatirim seklinde olmustur.'*

1929 -1930 Diinya Ekonomik Krizi yabanci sermaye yatirimlari i¢in yeni bir
donemin baslangict olmustur. Savasin ardindan 1929- 1930 yillarinda diinya ekonomik
krizinin patlak vermesi yabanci sermaye hareketlerinin duraklamasina sebep olmustur.
Ancak yabanci sermaye hareketlerindeki bu durgunlugun ayni donemde diinyada

gelisen daha farkli etkenler ile de ilgisi vardir.

' Bulutoglu, s.49.
"% Bulutoglu, s.50.
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1929 Diinya Ekonomik Bunalimi’ni takip eden yillarda, diinya ekonomisinde
uluslar arasi igbirliginden tamamen uzak bir donem ortaya ¢cikmistir. Klasik Sistem’in
dayandig1r ve kendi varsayimlart icinde, umulmadik gelismeler sistemi sarssa bile, bu
soklar1 yarattigi sapmalarin kendi kendini ayarlayan piyasa mekanizmasi tarafindan

diizeltilecegi fikrine olan giiven, 1929 Bunalimi ile sarsﬂmlstlr.115

Bu donemde yabanci sermaye hareketlerindeki durgunlugun sebepleri arasinda
Tiirkiye’deki milli miicadele hareketinin baslamasi, Cin’deki “Sun Yat Sen” hareketi ve

Rusya’daki “Ihtilal” hareketlerinin meydana gelmesidir.''®

Az gelismis iilkelerde
meydana gelen bu milliyetcilik hareketleri bu iilkelere yatirim yapmayi diisiinen

yabanci sermaye sahiplerini tedirgin etmistir.

Birinci ve Ikinci Diinya Savaslari arasinda yabanci sermaye yatirimlarinin net

sermaye ihraci asagidaki tabloda goriilmektedir.

Tablo 2
iIki Diinya Savasi Arasinda Yabana Yatirimlar, Net Yabanci Sermaye

Thraci (Milyon USD)

1921-1929 1930-1938
ABD 5990 4964
Ingiltere 3425 893
Fransa (Deniz asir iilkelerine) 3037 94
Isvigre,Isveg, Hollanda 1044 402

Kaynak: Kenan Bulutoglu, 100 Soruda Tiirkiye’de yabanci Sermaye, 1970, s.51.

Tablolara baktigimizda sermaye hareketlerinin basladig: yillarda 6ncii durumda
olan Ingiltere, bu yillarda I.Diinya Savas1 oncesi yabanci kaynak alicis1 olan ABD’den
sonra gelen iilke konumuna diismiistiir. Fransa’dan sonra ise yine Isvicre, Isvec,
Hollanda gibi Avrupa iilkelerinin yabanci sermaye yatirimlarinda diinyada soz sahibi

oldugu goriilmektedir.

5 Hasan Sabir, Kiiresellesen Pazar Ekonomileri ve Rekabet Politikalari, Istanbul: Derin Yayinlar1

no:106, 2007, s.16.
16 Uras, s.31.
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1929 yilinda dogrudan ve dolayli yabanci yatirimlarin degeri ise soyledir.

Tablo 3
1929 Yilinda Dogrudan ve Dolayh Yabanci Yatirimlar

Dogrudan Yabanc Yatirnomlar | Dolayh Yabanca Yatirnmlar
ABD 7500 7100

Ingiltere 7900 8900
Kaynak: Kenan Bulutoglu, 100 Soruda Tiirkiye’de yabanci Sermaye, 1970, s.51.

1929 senesinde ABD’nin iilke disinda sahip oldugu yatirim toplami
(yaris1 dolaysiz, yaris1 portfoy yatirrmi olmak iizere) 14,6 milyar USD tutarindadir.
1929 yilinda Ingiltere’nin iilke disinda sahip oldugu yatirrm seklindeki varliklar (hisse
senedi ve dolaysiz) ise (gene yaris1 dolaysiz yarisi portfoy olmak iizere) 16,8 milyar
USD tutmaktadir. Goriiliiyor ki, 1929 yilinda toplam yabanci sermaye varligi (yabanci
yatirm varhigl) bakimindan Ingiltere hala Amerika’dan daha fazla varliga sahip
goziitkmektedir. Ancak yillik net yabanci sermaye akimi bakimindan Amerika artik

birinci siray1 almastir.

1930 yilindan itibaren yabanci sermaye akimlarinin hemen hemen tamaminin
durdugunu goriiyoruz. Sanayilesmis iilkeler bu tarihten itibaren artik diger iilkelere
biiylik miktarlarda sermaye aktarmiyorlar. Aksine o iilkelerdeki varliklarini tasfiye
ederek (dis iilkelerdeki yatirimlarini satarak) anapara ve faizini geri alir duruma
geciyorlar. Gergekten tabloda da goriildiigii gibi, 1930- 1938 arasinda Amerika 5 milyar
USD’a yakin sermayesini dis iilkelerden geri ¢ekmistir. Bu miktar bir iilkenin 1921-
1929 yillar1 arasinda yapmis oldugu yatirrmlarin %82’sine ulasmaktadir. Demek oluyor
ki, buhran sonucu sanayilesmis iilkelerin kapitalistleri diger iilkelerdeki varliklarinin bir

kismuni tasfiye etmek, sermayelerini geri cekmek zorunda kalmislardir.'"’

1930 -38 donemi, yabanci sermaye hareketleri i¢in kirict bir donem olmustur.
Batili politikacilar 1929 buhranina kadar Rusya’daki ihtilale, az gelismis iilkelerde
yiikselmeye baslayan bagimsizlik ve milliyetcilik hareketlerine ragmen, (Cin’de Sun

Yat Sen, Tiirkiye’de Mustafa Kemal Hareketleri) 19.asir diizeninin tekrar kurulabilecegi

"7 Bulutoglu, s.52.
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fikrine kapllmlslalrdlr.118 Buhrandan sonra bir kisim sanayilesmis Bati iilkelerinde
demokrasi yerini fasizme, otoriter ve asir1 milliyet¢i rejimlere terk etmistir. Uluslararasi
0zel sermaye yatirimlari icin diinyanin genis kesimleri elverisli ve giiven verir bolgeler

olmaktan ¢cikmustir.

Yabanci sermaye hareketlerindeki duraklama doéneminden sonra Ikinci Diinya
Savagi patlak vermistir. Diinya’da meydana gelen bu olaylar yatirimlarin yerini tekrar
1800’1 yillarda oldugu gibi bor¢lanmaya birakmustir. Yabanci sermaye hareketleri
acisindan yeniden bir bor¢lanma donemine girilmis olup bu sefer borclanmanin
ozellikleri farklihk gostermistir. ABD, Ikinci Diinya Savasi’ndan giiclii bir iilke olarak

cikmasi ile diger iilkelere yardim programi adi altinda bor¢ vermeye baslamugtir.

Ikinci Diinya Savasi’min ardindan ABD’nin uyguladigi yardim programlari

asagidaki sekliyle 6zetlenebilir.'"
® 1941- 1948 “Lend Lease” — Odiing verme ve kiralama

Ikinci Diinya Savasmin giiclii ve galip iilkesi olan Amerika, savasta kendisini
destekleyen iilkeleri askeri acidan giiclendirmek ve bdylece emniyetini saglamak icin
0zel bir bagis ve yardim programi uygulamistir. Bu program cercevesinde 60 milyar
USD a yakin 6nce askeri malzeme ve sonra besin yardimi yapilmistir. Savag yillarinda

en 6nemli kaynak aktarimlarini ABD kendi miittefiklerine yapmustir.

e 1948 -1952 “European Recovery Program” Avrupa Kalkinma
(Marshall) Programi

ABD Avrupa’daki savas miittefikleri yaninda yer alan tahrip olmus iilkelerin
ekonomilerinin savas sonunda tekrar islerligini saglamak i¢in 17 iilkeye 6zel bir yardim
programi uygulamustir.'”” Bu program 1948 -52 yillar1 arasinda ddiing ve hibe seklinde

17 Bat1 Avrupa iilkesine yardim saglamistir.

e 1950’lerde ABD’nin diger yardim kurulusglar

8 Bulutoglu, s.52.
1o Uras, s.34.
120 Uras, s.32.
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ABD’nde tarim i¢ fiyat destekleme politikast sonucunda tarim iirtinlerinde arz
fazlalig1 ¢ikmig, bu tarim fazlaliklarin1 gida sorunu olan Bati yanlisi iilkelere iicte bir
karsiligr doviz, iicte iki karsiligi milli para iizerinden bir fonda toplanmak iizere bir
program uygulamistir. Bu programa PL 480 programi denmistir. Bu program
cergevesinde lilkelerde biriken fonlar ABD temsilciliklerinin ihtiyaglart disinda, o
tilkelerdeki o6zel tesebbiis kuruluslarina ve o iilkelerde yatirnm yapacak ABD menseli
tesebbiislere uzun vade ve ucuz faiz ile kredi olarak verilmesi i¢in bir fon haline
doniistiiriilmiistiir. Bu yardim programlarinin disinda sadece askeri amagh olan “Mutual
Defence Assistance Program” karsiliklt Savunma Yardim Programi, “Mutual Security

Act” Karsilikl1 Giivenlik Programlar1 uygulanmustir.

Ikinci Diinya Savas1 sonrasi olusan uluslar arasi telefon ve veri aktarimi gibi
haberlesme ve uluslar aras1i tagimacilik aglarinda yasanan gelismeler sayesinde
dogrudan yabanci yatirimlarin yonetim merkezinin, diinyada bulunan subelerinin
operasyonlar1 iizerinde direkt kontroliinii kolaylast1rm1$t1r.121 1947 yilinda ABD
Truman Doktrini aciklanmistir. Truman doktrinine gore ABD, dis siyasetini birbirini
tahrip eden Avrupa devletlerinden uzak durma olarak belirleyen Monroe doktrinini bir
kenara birakarak, komiinizm ile silahli miicadele veren ve komiinist diinyanin baskisi
altinda bulunan devletlere mali ve askeri yardimlar yapma karar1 almistir. ABD’nin
Truman doktrinini benimsemesinde Sovyetler Birligi’'nde yayilan komiinist ideoloji ve
Sovyetler Birligi’nin Dogu Avrupa iilkelerini isgaliyle Dogu Avrupa’da komunist uydu-

devletlerin kurulmaya baslanmasi olmustur. 12

1954 yilindan itibaren Sovyetler Birligi, Cin ve diger Sosyalist iilkelerde yardim
programi adi altinda az gelismis iilkelere iktisadi kaynak aktarmaga baglamistir. Bu
blokun iilkelerinin 1960’a kadar verdikleri bagis ve ddiinglerin %85°1 Sovyetler Birligi
tarafindan, %7’si Cekoslovakya, %4’ Cin, yine %4’i Yugoslavya tarafindan
saglanmistir. Bagka bir deyisle, sosyalist blokun yardimlarinda Sovyetler Birligi asil
agirhig tasimaktadir. Sovyetler Birligi asil agirligi tasimaktadir. Sovyetler Birligi’nin

yaptig1 yardimlarin biiylik bir kismi 6diing seklinde olmustur. Fakat Sovyetlerin dis

"2 Altug, Direkt Yabanci Sermaye Yatirimlart, s.15.
22 Truman Doktrini, http://tr.wikipedia.org/wiki/%C3%870k_uluslu_%C5%9Firket , (23 Temmuz 2007).
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yardim sistemi esas itibariyle ¢cok uzun vadeli, diisiik faizli ve ihracat ile ddenebilen

odiincler seklinde yogunlasmistir.'*

Her ne kadar Bati’nin sagladigir odiincler ile Sovyetler birliginin sagladigi
odiingler arasinda vade bakimindan onemli farklar yoksa da, diger bazi bakimlardan
Sovyet yardimlar1 daha avantajli goziikmektedir. Soyle ki Sovyetler Birligi verdigi
Odiinciin geri 6denmesinin mahalli para ile olmasina ya da iilkenin iriinleriyle
O0denmesine daha ¢ok imkan vermistir. Ayrica Sovyetlerin 0diing seklindeki
yardimlarinin faiz hadleri de genellikle daha diisiik olmustur.  Sovyetler Birliginin
teknik yardimlar1 genellikle oldukca genis bir sanayi kompleksi programi icinde yer
almaktadir. Buna karsilik, Bati iilkelerinin teknik yardimlari daha cok tek tek projeler
seklinde ortaya cikmaktadir. 1955-61 doneminde Cin-Sovyet Bloku yardimlari

ABD’nin tek basina yaptig1 yardimlarin yarisindan daha az olmustur.'**

Ikinci Diinya Savasindan 1960’a kadar ABD’nin uyguladii programlar
cercevesinde yapilan kaynak transferlerinin; 112 milyar USD’1 bagis, 21 milyar USD’1
odiing olmak iizere 133 milyar USD dolayinda oldugu bilinmektedir.'*

Ikinci Diinya Savasi sonrast donemde yabanci sermaye akimlarmi; Bati
blogunun verdigi odiingler, Bati bloku ekonomilerindeki firmalarin yaptiklari dis
yardimlar ve Cin-Sovyet blokunun verdigi Odiingler ve sagladigi baska yardim

imkanlar1 olarak ele almak uygun olacaktir.

ABD’nin yukarida belirtilen yardimlar adi altinda yardim ettigi iilkeler
tizerinde siyasi ve ekonomik anlamda hakimiyet kurmak istedigini anlayan Asya
ilkeleri sermayeleri az olsa da yabanci sermaye yatirimlari yapmaya baslamislardir.
Ancak diger iilkelerin ABD’nin kaynaklarina sahip olmamasi nedeniyle ikinci diinya
savagindan sonraki donemde yabanci sermaye yatirimlarinda ABD lider konumda yer

almistir.

' Bulutoglu, s.58.

"2 Bulutoglu, s.58.
125 Uras, s.33.
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ABD ilk once yatirimlarimi Kuzey Amerika, Kanada’ya, ardindan Giiney
Amerika’ya daha sonrada Avrupa ve Asya’ya yoneltmisti. ABD sirketleri Bati
Avrupa’ya ve Latin Amerika’ya imalat yatirrmlar1 yapmis, 1960’l1 yillarin ortasindan
itibaren de Uzakdogu’nun dinamik iilkelerine yonelmistir. ikinci Diinya Savasi
sonrasinda en fazla dogrudan yatirirm yapan ABD 1980’li yillara kadar ¢ok az yatirim

almlstlr.126

Somiirge donemlerinde hammadde temini amagh olarak yapilan direkt
yatirimlar sayilmazsa ¢ok uluslu sirketler ve bunlar tarafindan gerceklestirilen dogrudan
yabanci sermaye yatirimlar1 ikinci Diinya Savasi sonrast donemin bir 6zelligi olarak
degerlendirilebilir. 1950’11 yillarda Avrupa Ekonomik Toplulugu’nun kurulmasinin da
etkisi ile Amerikan sirketlerinin Avrupa’da yaptiklar1 yatirimlarda bir artis yasanmustir.
Ancak dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin diinya ekonomisinin entegrasyonunda

oynadigi rol 1970’1i yillardan sonra belirginlesmeye baslamlstlr.127

Ikinci Diinya Savasi sonrasinda Avrupa’nin ekonomik anlamda diizelmeye
baslamasi ile Avrupa da yabanci sermaye yatirimlarini artirmaya, Dogu’da ise Japonya

1970’11 yillarda ¢ok uluslu sirketlesme yolu ile dis yatirimlara baglamistir.

1970’lere dogru yabanci sermaye yatinmlart artik bos sahalarin ele
gecirilmesinin  Otesinde bir doneme girmistir. Bos saha kalmadigindan diinya
pazarlarinda pazarn elde tutmak, pazar paymi gelistirmek icin “biiyiikliik”, olcek
ekonomileri ( maliyetleri diisiirmeyi miimkiin kilan) dnem kazanmaya baslamis ve cok

uluslu sirketler konusu giindeme gelmistir.'**

1970’11 yillarda dalgali déviz kuru uygulamalari, Bretton Woods sistemindeki
sermaye denetimlerinin uygulamadan kaldirilmasi yoniinde baski yaratmistir. Zira,
uluslar arasi fiat-paralarin degerlerinin ne zaman degisecegine doniik belirsizliklerin
artmasi fiyat carpikliklarina yol agiyor, spekiilatif beklentileri artirtyordu. Boylece, “risk
azaltict” mali araclar kullanilarak, mali ya da finans sermayesinin dolasim alani

genisletilmistir.. Bu olgu, tiirev piyasalarini gelistirerek, spekiilasyona dayal1 islemlerin

126 Ceken, $.36- 37.
127 Efe, 5.56.
128 Uras, s.35.
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hacmini artirmistir. Uciincii diinya iilkelerinde (¢evre) merkez iilkelerden bor¢ ya da
para-sermaye (devlet borclar1) akimi bagladi. gelismekte olan iiciincii diinya iilkeleri
(cevre) para-sermaye kaynagi ile oOzellikle teknoloji agisindan ithalata bagimli yeni
sanayiler gelistirdiler. Cevre iilkelerden -icinde Tiirkiye’nin de bulundugu- Yeni
Sanayilesen Ulkeler (NIC) grubu, 1967 -78 doneminde, dolaysiz yabanci sermaye
saglama acisindan kiy1 otesi bolgelerden sonra, %14,6 ile ikinci biiyiik genislemeyi
saglamustir. "%’ Finansal liberallesme politikalar1 ile ulusal piyasalar, uluslar arasi
sermayeye acgik hale gelmis ve uluslar arasi sermayenin Oniindeki kisitlamalar
kaldirilmistir. Bu gelismelerin sonucunda ise uluslar aras1 sermaye hareketlerinde biiyiik

artis olmustur.130

1970’11 yillardan giiniimiize kadar olan donemde dogrudan yabanci sermaye
yatirimlar1 diinya ekonomisinde meydana gelen olaylarin da etkisiyle zaman zaman inis
ve cikiglar yasamigsa da genel egilim artis yoniinde olmustur.131 1973 yilinda Avrupa
Toplulugu’na iiye olan ilkelerin sayisinin 9’a yiikselmesi sonucunda c¢ok uluslu
sirketler tarife engelleri nedeni ile pazar kaybetmek istememisler ve bu bolgeye olan
yatirimlarin1 yogunlagtirmiglardir. Bununla birlikte 1970’1i yillarin ilk yarisinda ortaya
cikan petrol krizi diinya ekonomisinin resesyona girmesine neden olmustur. Diinya
ekonomisindeki resesyon 1975 -76 yillarinda dogrudan yabanci sermaye yatirimlarini
etkisi altina almistir. Bu donemde ¢ok uluslu sirketler durgunluktan etkilenen subelerini
desteklemek i¢in uluslar arasi yatirimlarini gelismis iilkelere ve cogunlukla da ana

tilkelerine kaydirmislardir. 132

1979 -81 doneminde kiiresel dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinda hizli bir
yiikselis gerceklesmistir. Donemin temel 6zelligi bu yatirimlarin biiyiik kisminin petrol
ireten iilkelere yonelik olmasi ve dogrudan yabanci sermaye girisleri acisindan gelismis
ve gelismekte olan iilkeler arasindaki acigin giderek biiylimesidir. Ayrica bu donemde

dis yatirimer iilkeler olarak Hollanda, ABD ve Ingiltere dikkati cekmistir.

129 Mehmet Sigsman, Mali Sermayenin Kiiresellesmesi, 1.Basim, Istanbul: Set Yayinlari, 2003, s.67.
130 Dikmen, s.68.

BUEfe, 5.55.

2 Efe, 5.57.
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1979 yilindaki petrol fiyatlarindaki ikinci biiylik artisin ardindan, zaten
resesyonda olan merkez iilkelerin hammadde talebindeki daralma meydana gelmistir. ">
Bu resesyon dogrudan yabanci sermaye girisleri acisindan 1982 yilinda gelismis
ilkeleri 1983 yilinda gelismekte olan iilkeleri olumsuz yonde etkilemistir. 1980 yilindan
sonraki donemde, ABD basta olmak iizere gelismis iilkelerde olusan faiz oram
diisiisleri, uluslar aras1 sermaye hareketlerinin artmasinin itici etkisini olugturmaktadir.
Cekici etkisi ise gelismekte olan iilkelerin, petrol krizleri nedeniyle olusan 6demeler
dengesi agiklarin1 kapatma ve kalkinmalarini siirdiirebilmek i¢in ihtiya¢ duyduklari
fonlar1 uluslar arasi piyasalardan, yiiksek faiz oranlar1 karsiliginda saglama zorunda
kalmalaridir. '** 1973 ve 1979 petrol fiyatlart artis1 diinyaya yaygin fiyat artiglarina,
enflasyona yol agmistir. Gelismis diinyanin enflasyonla miicadele etmekte siki para
politikalar1 uygulamalar1 faiz oranlarinin yiikselmesine yol a¢mustir. Diger yandan
petrol ihrac¢ eden iilkeler, sagladiklar1 petro dolarlari kisa vadeli yiiksek faizli olarak
plase etmislerdir. Bu gelismeler, 6demeler dengesi sikintisina diismiis azgelismis
iilkelerin yiiksek faiz kisa vadeli bor¢ bulabilmeleriyle sonu¢lanmis, bor¢ yapilarinin
degismesine neden olmustur'®®. 1980’lerin basinda 6zellikle Afrika ve Latin Amerika
olmak iizere bir diizine iilke kisi basina gelirde ani diisiisler yasamig, ve bu on yil
boyunca olusan bozulmalar tersine ¢evrilememistir. Dis bor¢larin GSYIH’ya oran1 borg
yiikiinii ifade eder ve diinyanin biitiin bolgeleri i¢in artmis, fakat en kotii borg yiikii, cok
kotii kriz yasayan Afrika ve Latin Amerika i¢in gerceklesmistir. Gelisen diinya i¢in borg
krizi, Agustos 1982 Meksika Hiikiimeti’'nin finansal diinyayr sok eden, bor¢ geri
O0demelerini yapamayacagini bildirmesiyle tarihlendirilir. Endonezya, Zaire, Kosta Rika,
Jamaika, Peru, Polonya ve Tiirkiye bu tarihten Once bor¢ krizine diismiis olmakla
birlikte bu deklerasyonu Meksika yapmustir'*®. Bor¢ krizinin dikkate deger ozelligi
dinamik endiistriyel ihracata dayanan Dogu Asya iilkelerinin bor¢ krizinden onemli
Olciide sakinabilmeleri miimkiin olurken Latin Amerika iilkelerinin derin bir borg
kriziyle deneyimlenmeleridir. 1980 Oncesi donemde, global olarak sermaye

hareketlerinin biiyiik bir kismi hiikiimetler aras1 krediler ve dogrudan yatirimlar

133 Sisman, s.88.

"** Dikmen, 5.68 -69.

'35 F Nuray Altug, Dis Bor¢ Krizi ve Tiirkiye, TC Marmara Universitesi IIBF iktisat Boliimii-iktisat
Yazilar1 Yayin No: 1993-002-1, s.15.

3¢ Altug, Dis Borg Krizi ve Tiirkiye, s.17.
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seklinde iken, yasanilan krizden sonra sermaye hareketlerinin niteliginde bir degisme
olmus ve eurodolar piyasalarindan bor¢lanma, menkul kiymetlere dayali finansal piyasa
islemlerinin artis hizi, dogrudan sermaye yatirimlarinin artis hizindan daha biiyiik

olmustur.

Gelismekte olan iilkelerin bor¢ servis kabiliyetlerinin yipranmasi, bu iilkelerin
daha kisa vade daha yiiksek “spreed” iceren daha fazla borclanma, borcu borg¢la 6deme
yoluyla borg¢ servislerini yerine getirebilmesiyle miimkiin olmustur. Bu durum sadece
bor¢ krizini bir miiddet erteleyebilmis, 1982 Agustosu’nda Meksika’'nin rezervlerini
tiketmesiyle daha fazla bor¢lanamaz duruma gelmesi morotoryum bildirmesine yol
acmis, diger borclu iilkelerinde ayni kosullarda oldugu korkusu bankerleri Latin
Amerika iilkelerine bor¢ vermemeye itmis, iilkelerin bor¢ servis edebilmelerini
imkansiz hale getirerek borg krizine yol agmistir. Bu durum IMF’nin borg¢ krizine karsi
duyarlilik goOstermesine yol a¢cmis, Fon’un finansman ag¢igmnin kapatilmasi igin
odiinglerin saglanmas1 ve vadesi dolan borclarin “rescheduling”-yeni ddeme planina
baglanmasinda baski kurmasiyla sonuglanmistir. Fakat 6demeler dengesi iyilesmeleri
ihracatin  arttirllmasindan ¢ok ithalatin  baskilanmasiyla saglanmig, ithalatin
baskilanmasi geregi saglikli bir biiyiimenin baglatilmasini da Onlemis, G.Kore ve
Tiirkiye hari¢, ddemeler dengesindeki iyilesmeler kredi degerliliginin yeniden tesisinde

yetersiz olmustur'®’.

1982’den sonra ABD bankalar1 azgelismis {ilkelerin borclarini siddetle
sinirlarken hissedarlarin sermayelerini arttirmak i¢in basarili bir plana girismisler, riskli
ilke bor¢lar ikincil piyasalarda nominal degerlerinden diisiik fiyatlarda diger bankalara,
yabanci yatirimcilara, spekiilatorlere satilmig, alacakli bankalar bu yolla borg¢larin
risklerinden kurtulmuslar, azgelismis iilkelerin borclari i¢in ikincil piyasalar gelismistir.
1987-89 yillarinda ikincil piyasalarin hacmi dikkate deger oranda gelismis, azgelismis
iilkelerde, 6rnegin Mart 1988’de Bolivya’nin dost vericilerden sagladigi kaynaklarla
kendi borclarimi ikincil piyasalardan nominal degerlerinin altinda almasi gibi

bor¢luluklarini azaltma sansina sahip olmuslardir.

7 Altug, Dis Borg Krizi ve Tiirkiye, s.49.
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Debt Equity Swap( veya Debt Capitalization) mevcut bor¢larin cari degerlerine
cevrilmesidir. Bankalar borglarin bir kismim yerel yatirimlara gevirebilirler. Ornegin,
fiyat indirimli Brezilya borclarimi alarak, borclar1 normal degerleri iizerinden merkez
bankasinda Cruzado’ya c¢evirmis ve Brezilya’daki yatinmlarini genisletmekte
kullanmistir. Nisan Corporation benzer bir davramist Meksika’da, Dow Chemical
Company’de Sili’de gerceklestirmistir'>®. Yabanci yatinmeilar bu donemlerde borglu
ilkeye direkt yatirim yapmayi (equity) istediginde ikincil piyasalardan bor¢ satin alarak
o iilkenin merkez bankalarindan itibari degerleriyle degistirme yapmak suretiyle yatirim
indirimi saglamis olmuslar, fakat o iilkede iilke para arzinin artmasindan kaynaklanan

etkilere de maruz kalmislardir.

1983 -84 yillarinda siki para politikalarinin gevsetilmesiyle diinya ekonomisi
uyarilmis ve genislemistir. 1985°te reel faizlerin yiiksek seyretmesine ragmen nispi
olarak enflasyon ve is giicii maliyetlerinin diisiik kalmasi sabit sermaye yatirimlarinin
verimliliginin yiiksek olmasinin nedenidir. Uluslar arasi arenada ABD acik biitce
politikalar1 siirdiiriirken Almanya, Japonya gibi {iilkelerin biit¢ce aciklarim1 daraltici
politikalar izledikleri goriilmektedir. 1984 -85 yillarinda sanayilesmis {iilkeler cari
aciklarinin  finansmani, uluslar arast sermaye piyasalarinin yapr degisikligi ve
boyutlarin1 belirleyen faktdr olmustur'”. G.Kore Seul’de Ekim 1985°te yapilan Diinya
Bankasi-IMF yillik toplantisinda ABD Hazine Bakani1 James Baker’in “Baker Plan”
olarak adlandirilan Onerileri s6z konusudur. Bu 6neriler; gelismekte olan ekonomilerin
piyasa ekonomisine agirlik veren yapisal uyum politikalarini siirdiirmeleri, IMF ve
Diinya Bankasi’nin bu politikalar1 destekleyici finansman politikalar1 uygulamalari,
ticari bankalarin bu siireci kredileri arttirarak desteklemeleri ve gelismekte olan
ekonomilerin ihracatlarin1 arttirabilmeleri i¢in sanayilesmis iilkelerin pazarlarini agik
tutmalar gerekliligini icermekte, boylece ekonomik biiylimenin yeniden baglayacaginin
umulmasinm icermektedir. Gelismis iilkeler Baker Plan1 olarak onerilen kosullara karsi
olmakla birlikte ticari bankalarinin finansal sihhatlerinden korkmalari, bor¢lu iilkeler
borg¢ yiikiiniin kisa zamanda ferahlatilabilmesi, bor¢ geri 6demelerini yapabilmeleri i¢in

yeni yaklagimlara uyum gostermisler, borclu iilkeler IMF ve World Bank’tan daha fazla

% Altug, Dis Borg Krizi ve Tiirkiye, s.53.
% TCMB 1985 Yillik Rapor, s. 5-7.
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finansal destek saglamiglar ve arttirillan finansal destek nedeniyle IMF ve World Bank
denetiminde uzun donemli reformlar yiiriitmiislerdir. Brady Plan, ilave o6diingler
saglanabilse bile bor¢lu azgelismis iilkelerin bor¢ servislerini gerceklestirmelerinde
sikint1 yasayacaklarim kabul ettiginden bor¢lu ve kreditor iilkeler arasinda 6zel kosullar
calistirmistir. 1991 ile birlikte Brady Plan cercevesinde pek cok borglu iilke anlagsmaya
ulasmistir. Ornedin; Meksika’'nin banka kreditorleri Meksika ticari banka borclarii %
35 civarinda azaltmayi kabul etmisler, Costa Rika % 65 ile en fazla bor¢ azaltilmasinin
saglandig iilke olmustur.1987°de Sub Saharan Afrika’nin fakir iilkeleri i¢in hiikiimetten
hiikiimete bor¢larin azaltilma politikast kabul edilmis, 1991 ile birlikte diger bazi
tilkeler icin de resmi borglarin azaltilmasi giindeme gelmis, Misir ve Polonya bu

uygulamanin ilk 6rnekleri olmustur' .

Kiiresel dogrudan yabanci sermaye akimlart 1984 yilindan itibaren tekrar
canlanmaya baslamis ve 1990 yilina kadar hizli bir bilyiime siireci yasamistir. Bu
gelisim siirecinde Plaza anlagmasinin® imzalandigr 1985 yili 6nemli bir doniim
noktasin1 olusturmaktadir. Ciinkii USD disindaki temel para birimlerinin deger
kazanmasina izin veren bu anlagma sonrasinda gelismis iilkelerde emek- yogun mallar
tiretimi pahali hale gelmistir. Sonug olarak gelismis iilkeler “6zellikle Japonya” yabanci
piyasalara ulagsmada kullandiklar1 geleneksel ihracat yolunu biiyiik 6lciide dogrudan

yabanci yatirimlarla degistirmek zorunda kalmiglardir.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlart 1986- 1990 doneminde agirlikla
gelismis iilkeler arasinda gerceklesmistir. Bu donemde gelismis iilkelere yonelik
yabanci yatirim akislari, gelismekte olan iilkelerden daha fazladir. Nitekim bu donemde
diinya dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin  %82’si  gelismis {ilkelerde

gerceklesmistir.'*!

140 Altug, D1s Borg Krizi ve Tiirkiye, s.59.

*1985 yilimin Eyliil ayinda imzalanan Plaza Anlagsmast’nin giindem maddesini, o donemde gelismis diger
iilkelere nazaran parasi asir1 deger kazanarak 6nemli 6l¢iilerde dis ticaret agig1 bulunan ABD’nin bu
acigimin kapatilmasi amaciyla doviz piyasasinin uluslararas: boyutta gézden gegirilmesi talebi
olusturmustur. Bu cergevede Japonya ve Almanya gibi cari islemler fazlasi veren iilkelerden yurti¢i talebi
canlandirmalar1 istenmistir.

! Efe, 5.58.
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Bu donemdeki egilimi etkileyen baslica faktorler arasinda Avrupa
Toplulugunun 12’ye genislemesi toplulugun 3. iilkelere kars1 korumacilik egilimlerini
artiracagl endisesi yer almaktadir. Bu durum sadece Avrupa Topluluguna yapilan
yatirrmlari canlandirmakla kalmamis ayni zamanda Japon cok uluslu sirketlerini
Asya’da kendi kalelerini yaratmaya yoOneltmistir. Boylece Ozellikle Japon firmalar
tiretimlerini yari-nitelikli ve nitelikli is gilici donanimina sahip komsu iilkelere
kaydirmislardir. Buna ek olarak gelismekte olan iilkelerin ekonomik kalkinmasi yabanci
subelerin koordinasyonu ve yonetimini basitlestiren bilgi teknolojilerinin firmalar
tarafindan benimsenmesi ve gelistirilmesi dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin
gelisimini  kolaylastirmistir. Benzer sekilde gelismis iilkelerin iktisadi refah
donemlerinde olusan fon fazlalar1 ve bazi gelismekte olan iilkelerin sundugu yerlesim
yeri avantajlart dogrudan yabanci sermaye yatirimi akimlarinin kiiresel diizeyde

yayillmasina olanak saglamistir.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlart gelismeler acisindan 1990’11 yillarin ilk
yarist ile ikinci yarisi birbirinden farkli yapisal 6zellikler gostermektedir. Nitekim ilk
yarida gelismekte olan iilkelere yonelik dogrudan yabanci sermaye yatirimlar1 biiyiime
hiz1 siirekli olarak gelismis tilkelerden daha yiiksek olmustur. Gelismekte olan iilkelerin
kiiresel dogrudan yabanci sermaye yatirimlarindan aldigi pay 1990 yilinda %16
diizeylerinde iken 1994 yilinda bu oran %37’lere kadar yiikselmistir. 1990’11 yillarin ilk
yarisindaki bu gelismelerin temelinde gelismekte olan iilkelerin daha cazip yerlesim
yeri avantajlari sunmasindan ote gelismis iilke ekonomilerinde 1990 yilinda meydana
gelen resesyon yatmaktadir. S6z konusu resesyon doneminde Tokyo borsasi ¢okmiis
ABD’nde ekonomik faaliyetler daralmis, 6zel sektor borg¢ yiikii yiikselmis ve bazi

iilkelerin finansal sistemlerinde yapisal zayifliklar bas gostermistir.'*?

Gelismis ililkelerde yasanan bu resesyon 1991 yilinda kiiresel dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarinin 1/4 oraninda gerilemesine yol agmistir. Bununla birlikte kiiresel
yabanci sermaye girislerindeki bu azalis sadece gelismis iilkeleri etkilemistir. Ornegin

1991 yilinda gelismis iilkelere yonelik dogrudan yabanci sermaye girisleri %35

142 Efe, 5.58.
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azalirken gelismekte olan iilkelere yonelik dogrudan yabanci sermaye yatirimlart %20

artmistir. 143

Ekonomist John Williamson’un 1990’da yazdigi bir makalede on madde
halinde 0Ozetledigi istikrar icinde kalkinma recetesi daha sonra "Washington
Konsensiisii" olarak anilmaya baslandi. Makroekonomik istikrari, mali disiplini,
ozellestirmeyi, dig ticaret ve kambiyo rejimlerinin serbestlestirilmesini, devletin
ekonomideki roliiniin sinirlandirilmasin1  ve Ozellestirmeyi iceren bu regetenin
uzantisinda "diiriist yonetim" ve "iyi yonetisim" gibi ilkeler de 1990’larda moda haline
geldi. Ozellikle "yiikselen pazar" diye nitelenen iilkelerin bu receteyi uygulayarak
istikrarli gelismeyi yakalayacaklar1 ileri siiriildi. IMF ve Diinya Bankasi gibi
uluslararast kuruluslarin destegi soz konusu oldugunda da destek isteyen iilkelerin

"Washington Konsensiisii"nde yer alan ilkelere uymalari istendi.'**

1945 sonrasinda, az sayida iilke arasinda ve az sayida mal i¢in imzalanan
serbest ticaret anlagmalari, 1947 Cenevre Konferansindan bu yana ¢ok mesafe aldi.
Tarife ve ticaret Genel Anlagsmast GATT, 1970'lerde Tokyo Round’u, 1980'lerin sonlar1
1990’1arin baslarinda gergeklestirilen goriismeler, Uruguay Round ile hem daha cok
ilkeyi hem de daha ¢ok mali, endiistriyel mallar tizerinde engellerin azaltilmasi yaninda
tarim-tekstil-hizmetler sektoriinii de kapsamistir. Uruguay Round, bu genislemeyi,
TRIPs, TRIMs ve GATS anlagmasi ile liberalizasyon siirecine hizmetler sektoriinii de
kapsama alarak siirdiirmiistiir. Tiim sektorleri kapsayan tam liberalizasyon hedefi,
GATT siirecinin 1994 yilinda Diinya Ticaret Orgiitii (WTO) olarak kurumlagmasina yol
acti. Kiiresel ekonomi, kendi kiiresel yonetim organlarini yaratti. WTO hizla gorevi
istlenerek roundlar1 yonetmeye basladi; 19901 yillarin turlar1 Seattle'da Millenium

Round adiyla bu orgiit tarafindan baslatilmistir. '+

Diinya Bankasi da son elli yilda biiyilkk oranda de8isme gOstermistir.

Uyeleri, organizasyonel yapisi, operasyon sayisi, ve gelisme giindemi. 1944’te 38

143 Efe, 5.59

1% Osman Ulagay, “Vergi Yiikiimiiz Iyice Yiikselmis”, 11.Subat 2002,
http://www.milliyet.com.tr/2002/02/11/yazar/ulagay.html, Milliyet, (24 Temmuz 2007)
145 Kayud, “Cikarken”, Mayis 2000, Kamu Y6netimi Diinyas1 Dergisi,
http://kamyon.politics.ankara.edu.tr/dergi/belgeler/kydd/31.pdf,

Say:1, Mayis 2000, par.1.
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tiyeden bugiin {iniversal iiyelik sayisina yiikselmistir. Subeleri Banka’nin caligmalarini
tamamlayic1 olarak belirli onceliklere gore tesis edilmislerdir. Cok tarafli ekonomik
igbirliginin diger bir kurumu olan The World Bank (Diinya Bankasi), azgelismis
ilkelere kalkinma yardimlar1 ve bagis 6gesi tasiyan odiincler saglar. Bugiin ¢cok dnemli
bir kalkinma ajani olarak hareket eden Diinya Bankasi Gurubu dort parcadan olusur.
Bunlarin ikisi; The International Bank for Reconstraction and Development (IBRD) ve
International Development Association (IDA-Uluslararas1 Kalkinma Birligi), Diinya
Bankasina tekabiil ederler. IDA, 1956’ da fakir iiye iilkelerin ihtiya¢larinin belirlenmesi
icin tesis edilmistir. Diinya bankasiin daha genis tanimi i¢inde yer alan International
Finance Corporation (IFC- Uluslarars1 Finans Kurumu) 1960°ta, yabanci direkt sermaye
yatirimlar1 6nem ve Ol¢ii olarak attifindan, 1966°da International Centre for Settlement
of Investment Dispute (Uluslararas1 Yatirnm Anlagsmazliklarim1 Giderme Merkezi) tesis
edilerek yabanci yatirnmcilara ve ev sahibi iilkeye hizmet saglamayr amaclamigtir.
Multilateral Investment Guarantee Agency (MIGA-Cok tarafli Yatinmlar1 Garanti

Dairesi) 1988’de tesis edilmigtir.'*®

1990’1 yillarda, Sovyetler Birligi’nin ¢okiisii ile Soguk Savasin sona ermesi

99 <¢

diinyanin ekonomik sisteminin belirleyiciligi “politik ekonomiden” “ekonomi politige”
doniistiirmiistiir. Kapitalist sistemin gercekligi temelinde ekonomik hassasiyetler
ozellikle de kiiresellesme siirecinde ekonomik ve teknolojik dinamiklerinin rekabet
istiinliigi yaratamadig1 gelismekte olan iilkelerde siyasal kararlarin temel belirleyicisi
olmustur. Kiiresel ekonomik sistemin ortaya cikardigt bu durum 90’ yillarin
ortalarindan itibaren ¢ok uluslu sirketlerin portféy ve dogrudan yatirimlarindan ve
gelismis {iilkelerin tasarruf fonlarindan pay alabilmek icin gelismekte olan iilkeler

arasindan rekabet ortami dogurmustur. '’

1990’]larin ortalarindan itibaren kiiresellesme ve bolgesellesme dinamikleriyle
birlesme c¢ilginligi (merger mania) olarak adlandirilan sirket birlesmeleri ortaya

cikmistir. Bu durum 2000 yilina gelindiginde artik azalmis 6zellikle gelismis iilkelerde

146 E_ Nuray Altug, “Globalizasyon, Gelisimini Etkileyen Faktorler ve iktisat Politikalar1 Uzerinde
Etkileri”, (Basilmamis Ders Notlari), s.69

" Tugrul Gorgiin, Dogrudan Yabana Yatirnmlarin Tarihsel Gelisimi Cercevesinde Yatirimlarin
Gelistirilmesinin Etkin Kurumsal Yapilanmalari, Ankara: T.C. Basbakanlik Dis Ticaret Miistesarligi
[hracati Gelistirme Etiid Merkezi, Uzmanlik Tezi, 2004, s.23.
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belli bir durgunluga ulasmustir. Olcek ekonomisinin mantigi dogrultusunda kiigiik
sirketler ya birleserek biiyiimiis ya da biiyiikler tarafindan satin alinmistir. Oniimiizdeki
donemde olas1 bir diinya ekonomik genislemesi birleserek biiyiiyen bu sirketlerin
kiiresel diizeyde yatirim yapmalarn ile olacaktir. Kiiresel ve bolgesel diizeyde giimriik
duvarlarimin giderek azalmasi, AB gibi giimriik birligi alanlari, NAFTA ve ASEAN gibi
serbest ticaret bolgelerinin ortaya cikmasi dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin
yapisinin en etkin iiretim yeri ve buradan uluslararasi pazarlara en etkin ulasim

cercevesinde doniismesine neden olmustur.'*®

1990’11 yillarin ikinci yarisinda dogrudan yabanci sermaye ¢ekiminde gelismis
ilkeler paylarini yeniden artirmaya baslamiglardir. Bu olayin bir gelismis iilkelerden bir
de gelismekte olan {iilkelerden kaynaklanan nedeni bulunmaktadir. 1992 yilinda
NAFTA’nin ve 1993 yilinda Avrupa Birligi’nin olusumu sonraki yillarda Amerika ve
Avrupa’ya yonelik dogrudan yabanci sermaye yatinmlarim tetikleyici bir rol
oynamistir. Bunun yanmi sira 1997 yilinin sonunda meydana gelen Asya Krizi Asya
tilkelerinin dogrudan yabanci sermaye yatirimi ¢ekme performansini diisiirmiistiir. Bu
olaylar neticesinde gelismekte olan iilkelere yonelik dogrudan yabanci sermaye girisleri
1998 yilinda bir 6nceki yila gore hemen hemen ayni kalirken aynt donemde gelismis
ilkelere yonelik dogrudan yabanci sermaye yatirimu girisleri %78 oraninda artmaistir.
Boylece gelismis iilkelerin dogrudan yabanci sermaye yatirimi girislerinden aldiklar
pay bir onceki yila gore 1998 yilinda %56,8’den %69,8’e cikarken gelismekte olan
tilkelerin payr % 39,2’den %?27,2’ye dismiistiir. 1990’11 yillarin ikinci yarisinda bu
gelismelerle birlesme ve satin almalarin artis1 birlestiginde dis yatinmec1 konumunda
olan pek cok iilke ayn1 zamanda dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin da en biiyiik

alicis1 konumuna gelmistir.'*

1990 -2000 donemi, alt kategorilere ayirmadan bir biitiin olarak ele alinirsa s6z
konusu donemde kiiresel dogrudan yabanci sermaye yatinmlart 6,2 kat, dogrudan
yabanci sermaye stoku 3,3 kat, birlesme ve satin almalar 7,5 kat, yabanci subelerin
satiglar1 2,8 kat, yabanci subelerin ihracat1 3 kat ve yabanci subelerin istihdam ettikleri

personel sayisinin 1,9 kat arttigi goriilmektedir. Biitiin bu rakamlarla birlikte kiiresel

% Gorgiin, 25.
149 Efe, 5.59.
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tiretimin %10’a yakiminin ¢ok uluslu sirket subeleri tarafindan gerceklestirildigi goz
Oniine alinirsa dogrudan yabanct sermaye yatirimlarinin diinya ekonomisinin
entegrasyonun da oynadigi rol daha iyi anlagilabilir."”® Bu gelismeler GATT-Uruguay
Round’unda alinan kararlar ve WTO’nun TRIPs ve TRIMs’ anlagmalarinin, IBRD-

Diinya Bankas1 uygulamalarinin etkilerinden beslenmektedir.

Giliniimiizde dogrudan yabanci sermaye yatirimlart kiiresel olarak esit bir
dagilim sergilememektedir. Dogrudan yabanci sermaye girisleri az sayida iilkede
yogunlasmakla birlikte diinyada ki kiiresel dogrudan yatirim miktarinin 1982 -2000
doneminde 22 kat artmasinin bir sonucu olarak yilda bir milyar USD’in iizerinde
yabanci sermaye girisi alan ililkelerin sayis1 3 kat artarak 51°e ulagsmistir. Bu gelismede
bir taraftan cok uluslu sirketlerin teknolojik gelismelerin rantindan daha fazla
yararlanma ve yeni pazarlar elde etme stratejilerinin diger taraftan ev sahibi iilkelerin

yabanci sermaye ¢cekme konusunda rekabetlerinin 6nemli katkis1 bulunmaktadur."’

1986 yilinda baslayip 1994 yili sonuna kadar 8 yil siiren Uruguay Round’u
uygulanan en son anlagsmalar turu olma 6zelliginin yaninda WTO’nun ( Diinya Ticaret
Orgiitii ) kurulmasim saglamistir. Uruguay Round’u siirecinde yapilan anlasmalar ile

GATT anlasmasinin genisletilmesi hedeflenmis ve bu kapsamda; 152

Tarimsal Desteklerin daha da azaltilmasi,

e Hizmet Ticaretinin (GATS) GATT kapsamina alinmasi, (Egitim,
Saglik, Sigortacilik, Bankacilik, gibi)

e Patent ve Telif Haklarinin, marka, ticari giz gibi entelektiiel miilkiyet/
fikri miilkiyet haklarinin GATT kapsamina alinmasi, uluslar arasi

koruma altina alinmasi,

e WTO’ nun kurulmasi,

130 Efe, s.60.

151 Efe, 5.55.

152 Selim Yilmaz, “Millenium Round’un Toplumlardan Gizlenen Gergek Yiizii”,
http://archive.ismmmo.org.tr/docs/malicozum/49MaliCozum/18%20-
%2049%20SEL%C4%B0OM%20YILMAZ.doc, ( 26 Temmuz 2007).
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Uruguay Roundu igerisinde yapilan anlagsmalar ile Hizmet Ticareti GATT
Anlagmasi biinyesine dahil edilmis, genisletilerek TRIPs, TRIM, GATS gibi anlagmalar
imzalanmistir. Yine bu siirecte az gelismis ve gelismekte olan iilkelerde tarima yapilan
desteklemeler iyice azaltilarak tarim sektorleri uluslar arasi ticarete a¢ilmis, bu nedenle
tarimsal iiretimleri gelismis iilkelerin tarim {iriinleriyle rekabet edemeyerek diismiis ve
gelismis iilkelerden bu iilkelere yapilan gida ve tarimsal {iriin ihrac1 olagan {istii bir artig

gostererek 2 -3 katina ¢ikmustir.'>

Son yillarda GATT/ WTO tarafindan imzalanan, global ekonomi ile ilgili olan
temel konulardan biri, TRIMs (Trade Releated Investment Measures) /ticaretle ilgili
yatirim tedbirleri, MNEs’lerin is uygulamalari, uluslar arasi1 direkt yatirnmlarini
etkilediginden ©nem arz eder ve rekabet politikasi sonuglarina sahiptir. Direkt yabanci
yatirmlarin hareketlerini kolaylastinr. GATT, WTO anlasmalarinin TRIPS (Trade
Releated Intellectual Property Measures- Ticaretle Iligkili Entelektiiel Miilkiyet
Tedbirleri) olan boliimii, lisans anlasmalar1 veya entelektiiel miilkiyete ait kosullar,
rekabet iizerinde zit etkiye sahiptir. Entelektiiel miilkiyete sahip sirketlerin monopol
giicli kazanmasin1 saglar. Bu anlagmalarin diger kisimlari, anti dumping anlagsmalarin
gozden gecirmekte, yabanci firmalara kars1 ticaret ve yatirim bariyerlerinin

azaltilmasiyla ilgilidir.">*

Dogu Avrupa Ulkeleri, batidan iilkelerine yabanci sermaye cekme yarisi
icindedirler. Bu arada Sovyet Rusya ve Cin gibi sosyalist iilkeler dahi bu konudaki
kararlarin1 vererek uygulamaya gecirmislerdir. Bir zamanlar Bati’dan kredi almaktan
bile ¢ekinen Cin’in WTO’ya katilmis, giinimiizde ise Bat1 iilkeleri ile ortak yatirimlara
ve girisimlere baglamistir. Yugoslavya, Romanya, Polonya, Cekoslovakya da yabanci

sermayeyi lilkelerine cekme konusunda en fazla gayret gdsteren dogu bloku iilkeleridir.

153
Yilmaz, s.4.
13 Altug, Globalizasyon Gelisimini Etkileyen Faktorler ve iktisat Politikalar1 Uzerinde Etkileri, s.78.
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Japonya’nin bugiinkii gelisme ve sanayilesmesinde yabanci sermaye
yatirimlarinin biiyiik rolii vardir. Yunanistan, Belcika, Avusturya ve Irlanda da gelisme

ve kalkinmasinda yabanci sermayeden akillica faydalanmasini bilmis iilkelerdir.'>
2.2. Ulkeler ve Bolgelere Gore Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar

Bu bolimde az gelismis iilkelerde, gelismekte olan iilkelerde ve gelismis
tilkelerde yabanci sermaye hareketlerinin gelisimi anlatilacaktir. Diinya {izerinde
dogrudan yabanci sermaye yatirinmlarinin bolgesel dagilimi; cografi yakinligi veya tesis
edilmis ticaret iliskilerine dayanmaktadir. Ornegin ABD’nin dogrudan yabanci
yatirnmlar1 agirlikla Banglades, Pakistan, Filipinler, Suudi Arabistan ve Latin Amerika
tilkelerini kapsiyorken, Avrupa Birligi ilkelerinden gerceklesen dogrudan yabanci
yatirimlar daha cok Afrika’da, Gana, Morokko, Latin Amerika’da Brezilya, Asya’da
Hindistan, Sri Lanka ve Vietnam, Dogu Avrupa’da eski komiinist iilkelere ve Japon
dogrudan yabanci yatirimlart ise Giliney Kore, Singapur, Tayvan ve Tayland’a

yapilmaktadir. 136
2.2.1. Az Gelismis Ulkelerde Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar

Az gelismis iilkelerde ekonomik kalkinmalar iizerinde etkili olan sermaye
faktorii kisith iken gelismis iilkelerde bunun tam tersi olarak sermaye faktorii boldur.
Ulkeler arasinda sermayenin dagilmindaki  dengesizlik kaynaklarin  etkin

kullanilamamasina yol agcmaktadir.

Disa kapali bir ekonomide ulusal tasarruflar sermaye birikiminin tek
kaynagidir. Ulusal tasarruflarin diisilk seviyede olmasit dis tasarruflarin 6nemini
artirmaktadir. Disa agik bir ekonomide ulusal yatirimlar yabanci sermaye ile de finanse
edilebilecektir. Az gelismis iilkeler finansal serbestlesme programlar ile disa agilarak

uluslararasi sermaye hareketlerinden faydalanmaya calismaktadirlar.'’

155 Akdis, s.77.

156 Altug, Direkt Yabanci Sermaye Yatirimlari, s.15.

157 Ferit Kula, “Uluslararasi Sermaye Hareketlerinin Etkinligi: Tiirkiye Uzerine Gozlemler”, C.U.
Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, 2003 Cilt 4, Say1 2,
http://www.cumhuriyet.edu.tr/edergi/makale/193.pdf (12 Haziran 2007), s.1.
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Az gelismis iilkelerde gelismis iilkelerde oldugu gibi piyasa ekonomisi yoktur.
Bunun ¢esitli sebepleri vardir. Az gelismislik zorunlu olarak devlet¢i ve miidahaleci bir
diizeni ortaya cikarir. Toplumsal demokrasinin kismen isledigi az gelismis iilkelerde
halkg¢1 ve ulusalcr yonetimler ¢ok uluslu sirketlere karsi direnebilmislerdir. Bu iilkelerde

karma ekonomik sistem hakimdir. '8

Azgelismis {ilkelerdeki modern sanayi kuruluglarinin pek c¢ogu kamu
miilkiyetinde olup, gerek sol gerekse sag rejimler ile gerek liberal gerekse askeri

yonetimler yeni iiretim alanlarina girebilmek icin kamu kuruluslart olusturmuslardir.'

Sermaye birikiminin yetersiz oldugu ve miitesebbis sikintisi ¢ekilen azgelismis
iilkelerde ve gecis ekonomilerinde hizl1 sanayilesebilmek icin KIT’ler olusturulurken,
gelismis iilkelerde genellikle devletlestirme sonucu olusan KiT’lerden daha ¢ok kamu

niteligi agir basan alanlarda yararlanildig1 sdylenebilir.

Az gelismis llkelerin gelismesinde sermaye yetersizliklerinden dolay1
dogrudan yabanci sermaye yatirimlari iilkelerin kalkinmasinda en etkili aractir. Bu
baglamda Bulgaristan, Polonya ve Cin gibi bazi iilkeler mevzuati yenileyip biirokrasiyi
en aza indirmede oldukc¢a yol almislardir. Ornegin, Cin 2002 yilinda 52 milyar dolar
yabanci sermaye gekmistir.l60 1980 yilina kadar olan donemde Cin Mao’nun
komiinizmin etkisi altinda kalmis ve disa kapali bi politika izlemistir. Bu dénemde
uygulanan agir sanayilesme politikasi, tarim ve tiiketimin arka planda tutuldugu anlayis
Cin’i Rusya’nin ¢okiisiine benzer bir zayifliga tasimistir. Bu donemde Cin’e yapilan
dogrudan yabanci sermaye yatirrmi c¢ok diisiik seviyelerde gerceklesmistir. 1980
sonrasit donemde ise diinyada meydana gelen kiiresellesme riizgarlarinin da etkisiyle
Cin liberal politikalar izlemis, dogrudan yabanci sermaye yatirimlari Cin’in serbest

Pazar ekonomisine gecisinde 6nemli bir itici gii¢c olmustur.'’

158 Erol Manisali, Diinya’da ve Tiirkiye’de Biiyiik Sermaye, 5.Baski, Istanbul: Derin Yayinevi, 2004,
s.111.

1597 Refia Yildirim, Kamusal Mallarin (")zellestirilmesinde Kullanilan Yontemler, izmir: 4 Maliye
Egitimi Sempozyumu, 1988, s.4.

' Ertugrul Acartiirk, Recep Tekelli ve Hakan Arslaner, Gegis Ekonomilerinde Devletin Ekonomideki
Rolii: Tiirkiye Modeline Elestirel Bakis, www.econturk.org/Turkiyeekonomisi/hakan.doc (9 Haziran
2007), s.4.

' Ekinci, s.66.
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Az gelismis iilkeler ve petrol ihra¢ eden iilkelerin ise diinya yatirim akimlari
icerisinde ki pay1r 1998 yilinda ancak %2,64, 1999 yilinda %1, 2000 yilinda %0,48 ve
2001 yilinda %1,41 diizeyinde gerceklesmistir.'®

2.2.2. Gelismekte Olan Ulkelerde Dogrudan Yabanc Sermaye

Yatirimlari

Geligmis iilkelerin tamamina yakini dogrudan yatirimlari ¢ekebilmek i¢in ugras
verirken, sermaye gereksinimi gelismis iilkelere gore cok daha fazla olan gelismekte
olan {iilkeler yabanci sermaye yatirimlarinin iilke bagimsizlig icin tehlikeli olacagi,
somiirgeciligin bir arac1 oldugu ve iilkede yerlesik olan firmalar yerini alacagi
diisiincesiyle yabanci sermaye yatirimlarimi tehlikeli gormiislerdir. Gelismekte olan
tilkelerin bu tavri sermaye gereksinmeleri oldugu halde dis finansman kaynaklarindan
yararlanamamalarina sebep olmustur. Ancak giiniimiizde gelismekte olan iilkelerin
yabanci sermayeye bakisi degismis, yabanci sermayeyi tesvik edici 6nlemler alinmaya

baslamistir.

Gelismekte olan iilkelere yonelik yabanci sermaye akisi 19. yiizyila kadar
uzanmaktadir. 1950’lerden sonra yabanci sermaye yatirimlarinda meydana gelen hizhi
gelisimden, gelismekte olan iilkelerin yeterli derecede pay aldigim1 sdylemek zordur.
Ancak, 1960 sonrasinda bir hareketlilik baglamistir. 1970’11 yillara dogru bu iilkelere
yapilan yabanci sermaye yatirimlari 4 milyar USD civarinda iken bu rakam 1975’lerde
8 milyar USD ’a 1980’1i yillarda ise 13 milyar USD ’a ¢ikmistir. Bu olumlu gelismede,
bu iilkelerin yabanci sermaye yatirimlari konusunda izlemis olduklar1 politikalarin
onemli katkilarinin bulundugunu séylemek miimkiindiir.'® 1970 ve 1980°li yillarda
gelismekte olan iilkelere yabanci sermaye yatirimlar1 agirlikla ABD, Fransa, Ingiltere ve

Almanya gibi gelismis iilkelerden yapilmaktadir.

Gelismekte olan iilkeler icin II. Diinya Savasi’ndan Dogu Bloku’'nun
coziildiigii 1989 yilina kadar olan siire¢ 6nem tasimaktadir. 1990 yili baslarinda dagilan
Dogu Bloku iilkeleri kapilarin1 ¢ok uluslu sirketlere agmislar ve yabanci sermaye

yatirimlarinm tesvik edici politikalar gelistirmislerdir. Sanayilesmis iilkelerde altyapinin

162 Batmaz ve Tunca, s.78.
19 Algan, s. 103.
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tamamlanmis olmasi, yatinmcilarin bu iilkelere daha ¢ok gitmesine sebep olmaktadir.
Sosyalist iilkeler imalat sanayinden savunma sanayine kadar yabanci sermayeye

kapilarin1 agma yoniinden oldukga ilging bir gelisim gostermektedirler.

Teknoloji transferleri, yabanci sermaye yatirimin gelismekte olan iilkeler icin
siirekli olan potansiyelin en yararlisidir. Thrac mallar1 ekonominin gelismesini uzun siire
saglayabilir fakat teknoloji transferi yerli giiciinii de arttirarak siirdiiriilebilir gelismeyi

daha iyi hale getirebilir.'®

Cok uluslu sirketlere bagh kuruluslarin, diinya ekonomisinde ve gelismekte
olan iilkelerin iiretimindeki paylari gittikce artmaktadir. Bu kuruluslarin sinir 6tesinde
gerceklestirdikleri iiretimin diinya GSYIH deki pay1, 1970 yilinda %4,5 iken, 1995’te
%7,5e cikmistir. Gelismekte olan iilkelerdeki paylart ise, 1982 yilinda %4.,4 iken
1995’te %6,3’e cikmustir. Bu veriler sadece smir oOtesinde gerceklestirilen iiretimi
yansitmaktadir. 1990 yilinda yapilan bir ¢alismada, cok uluslu sirketlerin diinya
iiretimindeki (diinyada GSYIH) payinin %22 civarinda oldugu tespit edilmistir.'®

Giiney Kore hiikiimeti, ekonominin kalkinmasina katkida bulundugu, 6demeler
dengesini diizelttigi ve iilkeye teknoloji getirdigi i¢in yabanci sermayeyi tesvik ederek
korumaktadir. Ozellikle iilke kalkinmasinda katkida bulunacak sosyal refahi arttiracak,
uluslar arasi alanda rekabet edebilecek alanlarda yabanci sermayeyi oldukca fazla tesvik
etmektedir. Giiney Kore’ye yatirnm yapan iilkeler agisindan Japonya birinci sirada,
ABD ve Hollanda ise ikinci ve ii¢lincii sirada yer almaktadir. Yabanci sermayeli
yatirimlarin biiyiik bir kismi imalat sanayine yoneliktir. Giiney Kore’ye yonelik yabanci
sermaye yatirimlarinin emek-yogun sanayi dallarina yonelik nitelikte olmasi dikkate

deger bir 6zelliktir.

Tiirkiye gibi bir plan i¢inde kalkinmasimi yiiriiten Tayvan, yabanci sermaye
yatirrmlarini tesvik etmek ve lilkeye girisini saglamak amaciyla, yabanci yatirimlarla
ilgili kanun ¢ikarmistir. Tayvan bu kanun gercevesinde yabanci yatirnmlardan akilcr bir

sekilde yararlanma konusunda bagar1 gosteren {ilkelerden biridir. Yunanistan tiim

' OECD Proceedings, Foreign Direct Investment and Recovery in Southeast Asia, s.39.
1% Haluk Tandircioglu ve Ahmet Ozen, “Geg¢is Ekonomilerinde Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar”,
Dokuz Eyliil Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, Cilt 5,say1:4,2003, par.3.
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sektorlerini yabanci sermayeye acmakla birlikte 1972- 1981 doneminde yabanci
sermaye yatirimlari konusunda bekledigi basariy1 elde ettigini sdylemek zordur. 1972
yilinda 540 milyon USD’lik yabanci sermaye yatirimin1 1981 yilinda 1 milyar USD’a

cikarabilmigtir. 166

1944 yilinda Uluslararas1 Para Sisteminin esaslarini belirleyen Bretton Woods
anlagsmasi geregince kurulmus olan Uluslar aras1 Para Fonu (International Monetary
Fund-IMF) ve Diinya Bankasi (DB) 6zellikle gelismekte olan iilkeler icin vazgecilmez
bir finansman kaynagi olmustur. DB, II. Diinya savasi sonrasi iilkelerin yeniden
yapilandirilmalarina  ve kalkinmalarina yardimci olacak kaynaklarn  saglama
misyonlarini iistlenmis, IMF ise Ozellikle iilkelerin ddemeler dengesinde karsilagsmis
olduklar1 agiklar1 finanse etme misyonunu {iistlenmistir. Diinya Bankasi’na bagli bir
kurulus olan Uluslar aras1 imar ve Kalkinma Bankas1 (IBRD-International Bank for
Reconstruction and Development) ise DB’na ana bor¢ veren kurulustur.'” DB’nin
kalkinma tarifi, herhangi bir yatinm projesini finanse etme misyonunun Otesine
gecmekte, ekonomik, sosyal ve toplumsal yapinin tiimiiniin doniistiiriilmesini esas alan
programlarin uygulamaya konulmasim1 hedef almaktadir. Bu nedenle DB, baslangicta
sadece gelismekte olan iilkelerin kalkinma hedeflerine ulasmasina katkida bulunacak
yatirnm projelerine kredi saglarken, giderek, toplumsal yapilari 6ngoriillen kalkinma
modeli cercevesinde topyekun degistirecek programlara ilgi duymaya baslamistir. Bu
misyon degisikligi, uygulamada kurumun geleneksel proje kredisi anlasmalarinin yani
sira Ozellikle 1980 yilindan bu yana, az gelismis iilke hiikiimetleriyle “Yapisal
Uyarlanma Kredisi Anlagmalar1’ ile daha dar kapsamli “Sektorel Uyarlanma Kredisi
Anlagmalari”m1 imzalamaya basglamasiyla sonuglanmustir.'® 1990’1 yillarla birlikte
diinya politika arenasinda iistlendigi yeni roller ve karsilastigi somut sorunlar, DB’n1
kredi verme politikasinda da yeni arayislara yoneltmistir. Ciinkii, s6z konusu misyon
degisikligi karsisinda, geleneksel yatirim projesi kredi anlagmalari cekiciligini goreli
olarak yitirmis, yapisal ve sektorel uyarlanma kredisi anlagsmalarinda ise ilgili iilkelerde

yiikselen muhalefet nedeniyle, dayandiklari programlarin uygulanmasi zorlagmistir.

166 .Algan‘,. s.103.
' {lhan Oztiirk, “Diinya Bankasi Politikalari”, Sosyal Bilimler Dergisi, Say1:3/1, Haziran 2006, s.37.
168 A\ 411

Ogztiirk, s.51.
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Gerek bu durum nedeniyle, gerekse iiye iilkelerin degisen ihtiyaglarina yanit vermek

bakimindan DB, daha esnek ve karma yapida kredi anlagmas1 yontemleri gelistirmistir.

1990’11 yillarda gelismekte olan iilkelere yonelik uluslararasi finansmanlarin
hacmi hizla artarken, ayni zamanda yapisal bir degisime de ugramistir. Bu degisim,
finansmanlarin sekli ile ilgili olup, resmi finansmanlar yerini 6zel finansmanlara terk
etmektedir. Nitekim, son yillardaki gelismeler dikkate alindiginda, 1990’11 yillarin genel
karakteristiginin; gelismekte olan iilkelere yonelik 6zel sermaye (dogrudan yabanci
yatirimlar dahil ) akislarinda hizli bir biiyiime ve resmi kalkinma finansmanlarinda bir
duraklama olmasidir. Bunun sonucunda resmi kalkinma finansmanlarmin toplam
uluslararasi finansmanlar igindeki pay: siirekli azalmis ve 1990 yilindaki %56,5’den
1996 yilinda %10,5’e kadar gerileme gostermistir. Giiney Dogu Asya iilkelerindeki kriz
doneminde Onemli Ol¢iide artmasina ragmen, resmi finansmanlarin uluslararasi

finansmanlar i¢indeki pay1, 1998 yili itibariyle sadece %17,4 dolayinda kalmustir.'®

Cin 1980 oncesi donemde disa kapali bir komiinist sistem izleyerek diinya
genelindeki egilimlere kayitsiz kalmis ve uluslar arasi igbirligi ortamina entegrasyon
adina herhangi bir adim atmamustir.'’® Dolayisiyla bu dénemlerde Cin’e dogrudan
yabanc1 sermaye yatirimi girisi olmamistir. Dogrudan yabanci sermaye yatirimlart Cin’e
1978 yilinda alinan ekonomik liberalizasyon ardindan yogunlasmistir. Son yillarda ise
Cin gelismekte olan iilkelere yonelen dogrudan yabanci yatirimlarin 6nemli bir kismini
tek basina alma basarisin1 gostermistir. Cin bu basarisini cografi konumuna, genis bir
piyasa olmasina, ucuz isgiiciine, diinya ticaretine, WTO’ya katilma istegine bor¢ludur.
Cin’de bulunan ucuz is giicii, kiiltiirel yakinlik ve saglanan diger tesviklerden istifade
etmek isteyen yatinmcilar emek yogun yatirimlarimi Cin’e kaydirmayi tercih

etmektedirler.

Cin, endiistriyel altyapisim1 yabanci teknoloji transferini esas alarak biiyiik
Olciide kendi kurmustur. 1950'lerin baglarinda, o donemdeki toplam ithalatin %90’ 1n1
olusturan 2.7 milyar dolarlik bir anlasma karsihiginda Rusya'dan 304 (hazir

tesis/maymuncuk tesisi) ve 64 set malzeme ithal eden Cin, 1962'den 1968'e kadar

169 DPT, “Sekizinci Bes Yillik Kalkinma Plani”, Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari Ozel intisas
Komisyonu Raporu, Ankara, Mayis 2000, s.4.
170 Ekinci, 5.76.
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Japonya ve Dogu Avrupa iilkelerinden petrol, kimya, meteoroloji, madencilik, hassas
makineler ve elektronik alanlarinda 84 tesis (260 milyar dolar) almistir. 1973 -1978
tarihlerinde Dogu Avrupa iilkeleriyle 7 milyar dolar degerinde 232 teknoloji anlagsmasi

yapilmugtir.'”!

Gelismekte olan yabanci sermaye yatirimlarinin 6nemli bir kismu Latin
Amerika (Brezilya, Arjantin) ve Asya (Hindistan, Endonezya, Malezya) iilkelerine
gitmistir. Bu bolgeleri sirasiyla Afrika ve Avrupa iilkeleri izlemektedir. Gelismekte olan
Latin Amerika iilkelerinden Brezilya yabanci sermaye yatirimlarimi iilkesine ¢ekme

konusunda oldukca basarilt olmustur.

Gelismekte olan tilkelere yapilan yabanci sermaye yatirnmlarindan Tiirkiye’nin
ve Avrupa’da bulunan gelismekte olan iilkelerin toplam yabanci sermaye
yatirnmlarindan aldiklar1 pay diisiik seviyelerdedir. Toplam yabanci sermaye
yatirrmlarinin gelismekte olan iilkelerde bolgesel dagilimi dikkate alindiginda Latin
Amerika iilkelerinin, %50’lik bir paya sahip iken, Avrupa’da bulunan gelismekte olan
ilkelerin %8&’lik bir paya sahip bulunmasi, Tiirkiye’nin paymmin bu kadar kiiciik

olmasinin nedenini agiklamaktadir.'”

2005 ve 2006 yillarinda gelismekte olan iilkeler kategorisinde toplam 30
milyon USD tutarinda dogrudan yabanci yatirim girmesine ragmen, yapilan bu yabanci
sermaye yatirimlarinin Tiirkiye’nin biiyiime hizin1 artirmasi beklenirken bunun tam tersi
olarak biiyiime hizinin diistiigii goriilmektedir. Bu olay Harvard Universitesi’nden Prof.
Kenneth Rogoff tarafindan gelismekte olan iilkelerin tekelci ve yetersiz finansal
sistemleri nedeniyle, yabanci sermayenin kisa bir siire sonra gelismekte olan iilkelerden
gelismis tilkelere ve ABD’ye dondiigiinii ve bu nedenle yabanci sermayenin gelismekte

olan iilkelerin ekonomik biiyiime hzin diisiirdiigii sekline agiklanmustir.'”

" Hai Yan Zhang ve Danny Van Den Bulcke, China Rapid Changes in the investments development
path, s.386.

172 Algan, s.103.

173 Siileyman Yasar, “Yabanci Sermaye Geldik¢e Biiyiime Diisiiyor”, Referans Gazetesi, 16 Nisan 2007,
http://www.referansgazetesi.com/haber.aspx?HBR_KOD=64700&YZR_KOD=159&ForArsiv=1, (11
Haziran 2007), s.1.

59



Orta-Dogu iilkelerinde de yabanci sermayeli yatirimlarin gerceklestigi fakat
diger iilkelerde ulasilan boyutlarda ve benzer alanlarda oldugunu séylemek giictiir. Bu

ilkelerde yatirimlar daha cok petrol ve turizm kesimine yonelik bir 6zellik tasimaktadir.

Yabanci sermaye yatirrmlarimin 1980 ve 2005 yillart arasinda bolgelere ve

ilkelere gore dagilimi asagidaki tabloda goriilmektedir.

Tablo 4
Yabanci Sermaye Yatirimlarimin Bolgelere ve Ulkelere Gore Dagilim (%)

Bolge ithal Edilen Sermaye ihra¢ Edilen Sermaye

1980 | 1990 | 2000 | 2005 | 1980 | 1990 | 2000 | 2005
Gelismis Ulkeler 75.6 79.3 68.5 70.3 87.3 91.7 86.2 86.9
Avrupa Birligi 42.5 429 37.6 44.4 37.2 45.2 47.1 51.3
Japonya 0.6 0.6 0.9 1.0 3.4 112 43 3.6
ABD 14.8 2.1 21.7 16.0 37.7 24.0 20.3 19.2
U(.}flig‘;ekte Olan 24.4 20.7 30.3 27.2 12.7 8.3 13.5 11.9
Afrika 6.9 33 2.6 2.6 1.3 1.1 0.7 0.5
Latin Amerika ve
Karayip Ulkeleri 7.1 6.6 9.3 9.3 8.5 3.4 33 32
Asya ve Okyanusya | 10.5 10.8 18.4 15.4 2.9 3.8 9.5 8.2
Bati Asya 1.4 22 1.1 1.5 0.3 0.4 0.2 0.3
ggﬁgao])goflksya 8.8 8.5 17.2 13.8 2.5 3.4 9.3 7.8
i“‘é%dog“ Avrupa 0.01 12 25 . 001 | 03 12
Diinya 100.0 | 1000 | 100.0 | 1000 | 100.0 | 1000 | 1000 | 100.0

Fon Akis1 Fonlar1 Disa Akisi

Bilge 1978- | 1988- | 1998- | 2003- | 1978- | 1988- | 1998- | 2003-

1980 | 1990 | 2000 | 2005 | 1980 | 1990 | 2000 | 2005
Gelismis Ulkeler 79.7 82.5 77.3 59.4 97.0 93.1 90.4 85.8
Avrupa Birligi 39.1 40.3 46.0 40.7 44.8 50.6 64.4 54.6
Japonya 0.4 0.04 0.8 0.8 4.9 19.7 2.6 4.9
ABD 23.8 315 24.0 12.6 39.7 13.6 15.9 15.7
Sflilei‘;ekte Olan 20.3 17.5 21.7 35.9 3.0 6.9 9.4 12.3
Afrika 2.0 1.9 1.0 3.0 1.0 0.4 0.2 0.2
Latin Amerika ve
Karayip Ulkeleri 13.0 5.0 9.7 115 1.1 1.0 4.1 35
Asya ve Okyanusya 53 10.5 11.0 21.4 0.9 5.6 5.1 8.6
Bati Asya 16 0.3 0.3 3.0 0.3 0.5 0.1 1.0
gﬁﬁgh?gflksya 6.7 100 | 107 | 184 | o6 5.1 5.0 7.7
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Giineydogu Avrupa 0.02 0.02 0.9 47 . 0.01 0.2 1.8
ve CIS
Diinya 100.0 | 100.0 | 1000 | 100.0 | 1000 | 100.0 | 1000 | 100.0

Kaynak: UNCTAD, 2006 Y1ili Yabanct Dogrudan Yatirimlar Raporu, s.39.

Gelismekte olan iilkeler dogrudan yabanci sermaye yatirim alicilart olarak
onem kazandilar. Farkli bolgelerdeki gruplarin performanslart ayn1 olmamasina ragmen,
1978 -1980 tarihlerinde %20 olan diinya sermaye girisi paylart 2003 -2005 tarihlerinde
%35'lere yiikseldi. 1978 -1980 tarihlerinde %10 olan gelisen Afrika iilkelerinin diinya
(sermaye girisi) paylart 1998 -2000 tarihlerine kadar %5'e gerilemis olup bu durum son
yillarda diizelmistir.'”* Dogrudan yabanci sermaye yatiimlar da sadece 1970'lerden
19901arin sonuna kadar olan tarihlerde goriildiigi lizere, Cin'e yapilan sermaye
girislerinin de etkisiyle Asya, Okyanusya ve yer yer Giiney, Dogu ve Giineydogu
Asyanin paylar1 giderek artti. Bu durum 2000’lerin baslarinda yavasladi. Karayipler ve
Latin Amerika bolgesi 1970’lerden 1980’lerin basina kadar olan donemdeki
istiinliiklerini gozle goriiliir bir sekilde kaybetti ve dogrudan yabanci sermaye akislar
bolgede artisa gecmesine ragmen giiniimiizde bu durum hala degismedi. Dogrudan
yabanci sermaye yatirimlarinin gelismis lilkelerden cikislarina bakildiginda bu iilke
gruplarinin  dogrudan yabanci sermaye kaynaklar1 olmadan yiikselen etkinlikleri
gozlenmektedir. Son 25 yildir sermaye ¢ikislarindaki paylarinin yiikseldigi gozlenirken,
kiiresel sermaye ¢ikislarinda dogrudan yabanci sermaye stoklarindaki paylarinin %8 ila
%15 arasinda dalgalandig1 goriiliiyor. Gelismis iilkelerden gelen bu akislar 1980’lerin
ortalarina kadar ¢ok az iken bugiin 117 milyar dolara, yani diinya sermaye c¢ikislarinin
%]15'ine ylikselmistir. Dogrudan yabanci sermaye yatirimi ¢ikiglart 1980°de 72 milyar
dolardan 1990'da 149 milyar dolara ve 2005'te 1 trilyon dolara yiikselmistir. '

" UNCTAD. “2006 Y11 Yabanci Dogrudan Yatirimlar Raporu”. UNCTAD Report. New York, 2006, s
40.
> UNCTAD 2006 Y1l Yabanci Dogrudan Yatirimlar Raporu, s.41.
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2.2.3. Gelismis Ulkelerde Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari

Gelismis iilkeler rekabet giiclerini artirmada gerekli olan daha ucuz isgiicii,
daha ucuz hammadde, daha uygun yasal diizenlemeler ve vergilendirme sistemini ve

sartlarini elde edebilmek icin sermaye ve teknoloji transferi yoluna gitmektedirler.176

Bugiin mevcut yabanci sermayenin yaklasik olarak %80'1 birbirlerine sermaye
ihra¢ eden 7 iilke arasinda gerceklestirilmektedir. %20'lik bakiye ise, geri kalan 150'yi
askin iilke arasinda paylasilmaya c¢alisilmaktadir. Tam olarak bilinmemekle birlikte,
yaklasitk 250 -300 milyar olarak tahmin edilen yillik yabanci sermaye yatirim
miktarindan, az gelismis iilkelerin payina diisen 50 -60 milyar dolarin, 150'nin iizerinde
iilke tarafindan paylasilmaya calisilmasi ise, bu konudaki rekabetin ne kadar kuvvetli
oldugunu gostermektedir. Yabanci sermaye yatirimlarinin gelismis {iilkeleri tercih
etmelerindeki en onemli etken bu iilkelerdeki politik istikrar ve oturmus bir yapilarinin

olmasidir.

1998 -2000 doneminde Triad olarak adlandirilan ABD, AB ve Japonya iicliisii
Global ekonomideki dogrudan yabanci sermaye yatirim giriglerinin 34’iinii ve yabanci
sermaye cikislarinin ise %85’ini igermektedir. 1990’larin sonlarinda 50.000 cokuluslu
sirketin ana iilkesini olusturmakta ve 100.000 yabanci yavru sirkete de ev sahipligi

yapmaktadirlar.'”’

1946 -1955 donemi boyunca ABD’nin yabanci sermaye ihracinin %381
Kanada’ya, %17’si Bat1 Avrupa’ya, geri kalaninin %25°i Latin Amerika’ya, diger ABD
direkt yatirimlari ise Ortadogu’ya yalp11m1$t1r.178 Son yillarda ABD’ye gelen yatirimlar
biiylik 0Olciide sifirdan yapilan yatirimlardan ziyade sirket birlesmeleri seklinde
olmustur. ABD’ne 2000 yilinda gelen yatirim miktari, yabanci sermaye yatirim
cikislarindan ya da ihracindan yaklasik olarak 2 kat daha fazladir. Bunda gelismekte

olan iilkelerde yasanan mali krizleri ve yukarida bahsedilen sirket birlesmeleri ile

176 Suna Oksay, Cokuluslu Sirketler Teorileri Cercevesinde Yabanci sermaye Yatirimlarinin incelenerek,
Degerlendirilmesi, http://www.econturk.org/Turkiyeekonomisi/oksay3.pdf (11 Haziran 2007), s.4.

77 Batmaz ve Tunca, s.80.

178 Altug, Direkt Yabanci Sermaye Yatirimlari,, s.15.

62



birlikte sirket ici 0diing vermelerdeki artisin etkisi vardir. 179 Ayrica ABD’nin genis i¢
pazari, kalifiye is giiciindeki zenginligi, diisiik iicret seviyesi, teknolojik seviyesi,
yabanci firmalarin ticaret engellerinden kaginmak istemesi diger gelismis {iilkeleri
ABD’ye yatirnm yapma konusunda ikna etmektedir. Sektorler itibariyle incelendiginde
petrol, bilgisayar ve elektronik, telekomiinikasyon ve finansal hizmetler yabanci

yatirimlarin oncelik verdigi alanlar arasinda yer almaktadir.

ABD’ye AB’den gelen dogrudan yabanci yatirimlarin payinda son yillarda
diisiis olmasina ragmen Ingiltere, ABD’ye yatirim yapan iilkeler arasinda yine en basta
gelmektedir. AB disinda, iilkeye gelen dogrudan yabanci sermayeye onemli derecede
kaynaklik yapan iilkeler ise Kanada, Isvicre ve Japonya’dir. ABD yabanci sermaye
cikislart ya da yatinmlari temel olarak AB sirketlerini baz alan sinir Gtesi sirket
birlesmeleri ya da satin almalar1 yoluyla devam etmekte olup ABD yabanci sermaye
yatirnm c¢ikiglarinin hemen hemen yaris1 AB iilkelerine olmaktadir. Bu nedenle AB
iilkeleri icin ABD yatirimlarinin ekonomik etkileri énem tasimaktadir. Ornegin, ABD
yavru sirketlerinin 1997 yilinda Irlanda’da yaratilan katma deger ve toplam istihdamin
yarisindan fazlasi iizerinde etkisi vardir. ABD yatirimlarinin kendisine hedef sectigi
diger onemli iilkeler ise Kanada, Japonya ve Latin Amerika ilkeleridir. Yabanci
sermaye cikislarina sektorel bazda baktigimizda ise bu donemde, otomotiv ve elektronik

araclar sektorlerinde bir sigrama goriilmektedir.

Giiniimiiz gelismis iilkeleri arasinda on siralarda yer alan Japonya’nin bu
giinkii konumuna gelmesinde yabanci sermayenin 6nemli katkilar1 olmustur. Japonya,
sadece aldig1 teknolojiyi kullanmakta degil, ayn1 zamanda bu teknolojiyi gelistirerek,
satin aldig1 iilkelere satma konusunda oldukca basarili bir {iilke olma ozelligi
tasimaktadir.'®® Japonya yabanci sermayeyi iilkeye cekmekteki basarisini 6nemli Slgiide
sermaye ihra¢ etme konusunda da gostermektedir. Ancak, Japonya yabanci sermaye
yatirnmlarina biiyiik ol¢iide serbestlik tanimakla birlikte, bu yatirimlardan azami ol¢iide
yarar saglama ve iilke c¢ikarlarina zarar gelmemesi konusuna biiyiikk ol¢iide agirlik

vermektedir.

179 Batmaz ve Tunca, s.81.
1% Algan, s.101.
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Yabanci sermaye ihra¢ eden iilkeler arasinda bulunan Belcika da yabanci
sermayeli yatirimlara biiyiik ©Onem vermektedir. Belcika Hiikiimeti, ekonomik
bliylimenin saglanabilmesinde, sanayi kesiminin biiyiikk agirhiga sahip oldugu
inancindan hareket ederek yabanci sermayeyi bu kesime kanalize etme basarisini
gostermis lilkelerden biri olma 6zelligine sahiptir. Ayrica yabanci sermaye yatirimlari
konusunda biirokratik engelin bulunmamasi, yatirimci agisindan cazip olmaktadir. 1961
-1977 wyillan1 arasinda Belgika’daki yabanci sermaye yatinmlarimin yaklasik olarak
%50°si ABD’ye aittir. 1981 yil1 verilerine gore Belgika’nin gelismekte olan iilkelere

yapmis oldugu yabanci sermaye yatirimlari da 2.038 milyon USD’a ulagmustir.'™!

Avusturya ekonomisinin canliligini korumasi, iilke ici GSMH’ nin biiytik bir
boliimiiniin yatirnmlara kanalize edilmesine ve yabanci sermaye yatirimlarina baghdir.
1977 yilinda Avusturya kaynakli kuruluslarin sermayesi 8,9 milyon USD iken aym
yilda yabanci sermayeli kuruluslarin sermayesinin 25,4 milyon USD olmas1 Avusturya
ekonomisinde yabanci sermayeli yatirnmlarin etkinligini ve Onemini belirten

gostergelerden biridir.'®

1980’lerin ortalartyla kiyaslandiginda AB’nin yabanci sermaye yatirimlar giris
ve cikislarindaki payr artmistir. Bu artisin sebebi sinir 6tesi sirket ve satin almalarindan
kaynaklanmaktadir. 1990’11 yillarla birlikte bolgesel biitiinlesmenin derinlik kazanmasi
ve Avrupa Serbest Ticaret Birligi, yabanci dogrudan yatirimlarin hiz kazanmasinda bir
dontim noktasi olmustur. Bolgesel biitiinlesmeye ek olarak politik istikrar, piyasa

biiytikliigli ve iyi alt yapr artis trendinin ana unsurlarini olugturmustur.

Avrupa Birligi’ne gelen sermaye miktarinin yaklasik %85’ini ise Almanya,
Ingiltere, Fransa, Hollanda, Belgika ve Liiksemburg ve Ispanya elde etmektedirler. Bu
tilkelerden en Onemlisi Almanya’dir. Almanya’min 1996 yilinda Global yabanci
sermaye yatirimlarindan aldigt pay %1,7 iken bu oran 2000 yilinda %13’e ulagmustir.
Almanya’nin 2000 yilinda yabanci yatirimlardan bu derece yiiksek pay almasinin

nedeni Avrupa’daki biitiinlesme hareketlerinin yani sira Alman Mannesman sirketinin

81 Algan, 5.102.
182 Algan, 5.102.
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Ingiliz VadafoneAir Touch sirketi tarafindan satin almmasidir.'® Dogrudan yabanci
sermaye akimlar1 acisindan AB iiyesi iilkeler arasinda Ingiltere birinci sirada
bulunmaktadir. 2001 yilinda bu {iilkeyi takip eden iilkeler Hollanda ve Fransa olmustur.
Isve¢, 1998 yilma gore bir sonraki yilda ¢ektigi yabanci sermaye miktarini %200
oraminda artirmustir. Isvec’teki dikkate deger bu artis, Ingiltere ve Isve¢’teki iki

pharmaceutical sirketinin birlesmesi sonucunda gerceklesmistir.

Dogrudan yabanci yatirim akimlarmin iilkelerin GSYIH s1 icindeki paylarina
bakildiginda ise 1998 yili itibariyle %9,2 ile Finlandiya birinci, %8,7 ile Hollanda ikinci
ve % 8.6 ile Isvec iigiincii sirada yer almislardir. AB’ne birlik disindan gelen yabanci
yatirm akimlarina bakildiginda 1990’larin ikinci yarisinda kadar ABD biiyiikk pay
sahibidir. ABD disinda birlige yatinm yapan bashca iilkeler ise Isvicre, Kanada,
Japonya, Giiney Kore ve Giiney Afrika olmustur. AB, dogrudan yabanci sermaye girisi
acisindan oldugu kadar dogrudan yabanci sermaye ihraci agisindan da Onemli bir
konumda bulunmaktadir. AB’nin 1995 yilina kadar yaptigi dogrudan yabanci sermaye
ihract ortalama olarak 117,308 milyon USD iken bu rakam 2000 yilinda 968.019
milyon USD’a ulagmistir. Birlik icinde ise en onemli yatirimci iilke konumunda olan
Ingiltere’dir. Ingiltere’nin yaptign 253,929 milyon USD sermaye ihracina karsilik
Belgika ve Liikksemburg 241,997 milyon USD’lik yatirimla ikinci sirada bulunmaktadir.
Bu iilkeler ise sirasiyla, Fransa, Hollanda ve ispanya takip etmektedirler. '* Japonya,
Belcika ve Avusturya’nin gosterdigi basarinin bugiin gelismekte olan {ilkelerin

kalkinmalarina 151k tutacagini soylemek miimkiindiir.

Global olarak dogrudan yabanci sermaye yatirimlart 2006 yilinda 2005 yilina
kiyasla %29 oraninda artarak 916 milyon USD olarak gergeklesmistir. Dogrudan
yabanci sermaye yatinmlarindaki bu artis hem gelismis hem de gelismekte olan

ilkelerde gerceklesmistir.

1990 -2005 yillart arasinda Diinya ve ekonomi gruplarina gore yabanci

sermaye girisleri asagidaki sekilde gosterilmektedir.

183
Batmaz ve Tunca, s.82.
184
Batmaz ve Tunca, s.82.
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Sekil 1

Diinya ve Ekonomi Gruplarina Gore Dogrudan Yabanci Sermaye Girisleri, 1980 -

2005, (Milyar USD)
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Kaynak: UNCTAD 2006 Yili Yabanci Dogrudan Yatirimlar Raporu.

Gelismis ilkelerde yabanci sermaye yatirnmlart 2000 yilindan 2003 yilina
kadar olan belirgin diisiisten sonra 2004 yilinda artmaya baslamistir. Bu diisiis gelismis
ilkelerde, AB ve Japonya’daki yavas biiyiimeden kaynaklanmistir. Avrupa Birligi
disinda ki gelismis iilkeler 2004’ te sermaye girisi artisina katkida bulunmusken 2005’te
artis Ozellikle Avrupa Birligi iilkelerinden (%97) kaynaklanmistir. Avrupa Birligindeki
artislar bilhassa 40 milyar dolardan fazla artis yakalanmasiyla Almanya, Ingiltere (100
milyar dolardan fazla) ve Hollanda’da goriildii. 2005’in en biiyiik 5 ekonomisi sirasiyla
1ngiltere, Amerika Birlesik Devletleri, Fransa, Hollanda ve Kanada gelismis iilkelere

yapilan sermaye girisinin %75’ ini almugtir.'®

Diinya’da yapilan dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin 2006 yilindan
sonraki donemlerde de artmasi beklenmektedir. Bu beklentinin olusmasinda diinya
ekonomisindeki devam eden biiyiime, cok uluslu sirketlerin artan karliliklari, izlenen
liberilizasyon politikalar etkilidir. Ancak petrol fiyatlarindaki artig, faiz oranlarindaki
artis, artan enflasyon baskist gibi sebepler bircok iilkedeki yabanci sermaye

yatirimlarinin yoniinii etkilemesi miimkiindiir.

'8 UNCTAD, 2006 Yih Yabanc Dogrudan Yatirimlar Raporu, s.36.
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3. TURKIYE’DE DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARI

Tiirkiye’de yabanci sermaye yatirimlart Osmanlt Donemi 1535-1923, Tiirkiye
Cumbhuriyeti Donemi 1923-1950 yillari, 1950-1980 yillar1 ve 1980 yilindan giiniimiize

kadar olan donem olarak 4 ayr1 boliimde incelenecektir.
3.1. Osmanh Donemi

Tiirkiye Cumhuriyeti ©oncesinde aymi topraklarda hiikiim siiren Osmanl
Imparatorlugu’nun yabanci sermaye ile tamismas1 1535 yilina, Kanuni Sultan Siileyman
donemine kadar uzanmaktadir. Kanuni zamaninda Fransa’y1 koruyan Imparatorlugun

sagladigi ticari bagislarda yabanci sermayeyi etkileyen hususlar sunlard;'®

e Her iki iilke sularinda gemi tasimacili@i karsilikli olarak serbest

olacaktir,

¢ Fransa tiiccarlar1 Osmanh iilkesinde ticaret yapacakti ve 10 yil siireyle

vergi vermeyeceklerdi,
e {thal edilen Fransa mallarina %3 giimriik resmi uygulanacakti.

II. Selim ve IV. Mahmut donemlerinde de ticari bagis olarak goriilen ancak
gercekte kapitiilasyonlarin temelini olusturan bu bagislar devam etmis, 1740 yilinda
Fransa ile resmi ticaret anlasmasi imzalanmasi ile ticari bagislar hak 6zelligi kazanmis

ve anlasmanin 84. maddesine gore de imtiyazlar kalic1 hale gelmistir.

1838 yilinda ingiltere ile Osmanl imparatorlugu arasinda Ticaret Antlagmasi

imzalanmistir. Bu antlasmanin 6nemli maddeleri stiyledir.187

e Tekelci simirlamalar tamamiyla sona erdirilecek, gerek ihracat ve
gerekse ithalat olanaklarini yabancilar i¢in sinirlayan hiikiimler ve bu

konuda yerli tiiccarlara saglanan tekel ortadan kaldirilacaktir.

1% Yabanci Sermaye Yatirumlart, http://www.genbilim.com/content/view/3488/89/ , (05.04.2007), s.1.
187
Ceken, s.73.
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e ¢ ticarette yerli tiiccarin inhisar1 ortadan kaldirilarak yabanci tiiccara da

ayn1 imkanlar saglanacaktir.

e Yabanci tiiccar en imtiyazli yerli tiiccardan daha fazla vergi
odemeyecektir. Ithalatta yalniz %3 ithal resmi odenmeyecektir. Ek
vergi %2 oraninda alinacak ve ithal mallar1 Osmanli topraklarinin her
tarafina baska bir vergi odemeden girebilecektir. Thra¢ mallarindan
ihracatin yapilacag iskeleye kadar higbir vergi alinmayacak, iskelede
%9 oraninda vergi alinacaktir. Iskeleden ihracinda ayrica %3 oraninda

giimriik resmi verilecektir.

Antlagma oncesinde Osmanli Devleti’'nde i¢ ticaret Yedd-i Vahit (Tekel) adi
verilen Ozel ithalat¢ilar tarafindan yiiriitiillmekte, Ahi Teskilatinin (iiretici birliklerinin)
temsilcileri olan bu ithalatgilarin  miisaade etmedigi mallar kesinlikle ithal
edilmemekteydi. Aym ithalat¢ilar ithal edilen mallarin iilke i¢inde pazarlanma ve

dagitim hizmetlerini de vyiiriiterek haksiz rekabeti de nlemekteydi.'®®

Antlagma ile tekelci sinirlamalar ortadan kalkmis, var olan sistem dagitilmis,
ilke icindeki dagitim ve satim hizmetleri azinliklarin (Ermeni, Rum ve Musevilerin)
ellerine ge¢cmistir. Bunun sonucunda da antlasmaya taraf olan devletler kendi
politikalar1 dogrultusunda fiyat belirlemesine gidebilmis bu durum haksiz rekabete

neden olmustur.

Bu antlagsma ile iilkeye gelen mallardan sadece %35 oraninda vergi alinmasi,
iilke icinde baskaca vergi alinmamas: yerli iiriinler ile haksiz bir rekabete ve fiyat
farklilasmalarinin dogmasina neden olmus, Osmanli Devletinde iiretilen {iiriinler i¢in
uygulanan giimriik vergisi %12’ye c¢ikarilmis ve boylelikle de ihracatin durma noktasina
gelmesi saglanmustir. Uretimi de engelleyen bu durum iilkenin disa bagimliligini

arttirmistir. 189

1838 yilinda Ingiltere ile imzalanan Ticaret Antlasmasi, Ingilizlerin kendi

cikarlarin1 tehlikeye diisiirmemek icin Mehmet Ali Pasa ve Rus tehlikelerine karsi

188 v/
Yiicer, s.15.

189 v/
Yiicer, s.16.
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Osmanlilara verdigi destegin bir bedelidir. Bu anlasma ile Osmanli Devletinin i¢ pazari
once Ingilizler ve daha sonra tiim yabancilara acilmis ve Devletin dis ticaretten saglamis

oldugu vergi gelirleri de azalmistir.'”

Tiirkler 1838 Ticaret Anlagsmasinin ortaya koydugu olumsuz sartlarin
sonucunda yabanci sermayeye iilke kapilarint agmak zorunda kalmislardir. Bor¢lanma
seklinde baslayan bu zoraki borclanma Osmanli Devleti itibarinin yitirilmesi,
hiikiimranlik haklarindan feragat gibi olumsuz sonuglar ortaya ¢ikarmis; bunlara ek
olarak yabanci sermaye iligkilerinin politik veya askeri baskiyr pesinden getirdigi

goriilmiistiir.'"

Bu kadar genis imtiyazlardan sonra iilkede yabanci sermaye anlaminda
hareketlenme yasanmistir. Bu donemde gerceklesen Onemli yabanci sermaye

hareketlerinden bazilar1 soyledir.

e 1840 yilinda ilk defa portfoy yatirimi (dolayh yatirinm) diye adlandirilan
dis bor¢clanma islemi gerceklesmistir. Bu donemde cikarilan tahviller
Londra, Paris ve Viyana gibi Avrupa finans piyasalarina satilarak uzun

vadeli bor¢clanma yoluna gidilmistir.'**

e 1851 yili Kinim savasindan sonra, Kirim savasinin gerektirdigi yeni
harcamalar1 kargilamak amaciyla 1854 yilinda Dent Palmer And Co.
isimli bir arac1 firmanin yardimiyla batidan 3 milyon Ingiliz sterlini
bor¢clanmaya gidilmistir. Bu borcu Fransa’dan alinan borglar
izlemistir. 193

e 1856 yilinda dolaysiz yabanci sermaye diye nitelendirdigimiz bir islem
gerceklesmistir. Bu yilda ilk defa Osmanli’ya dolaysiz yabanci sermaye

girisi olmustur.

%0 Ceken, s. 74.

1 Uras, 5.20.

192 Ekrem Erdem, “Osmanli Para Sistemi ve Tagsis Politikas1”, Bankacilar Dergisi, 2006, say1:56,
http://www.tbb.org.tr/turkce/dergi/dergiS6/Osmanl % C4%B 1 %20Para%20Sistemi.pdf, (24 Haziran 2007)
193 Murat Tiirkyilmaz, Tiirkiye’ de Yabanci Sermayeye iliskin Hukuksal Diizenlemelerin Tarihsel
Gelisimi ve Konuya Iliskin Siyasal ve Ekonomik Nedenler, http://www.turkhukuksitesi.com/

makale 142.htm, (03.05.2007), s.1.
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Osmanl1 Devleti diistiigli mali bunalim ve artan savas harcamalarinin etkisiyle
hizla bor¢lanmaya baslamis ve zamanla bor¢lanma artmistir. 1854 yilinda alinan borg
Kirim savasi harcamalarini finansmanina, ardindan alinan borclar ise cari masraflar,
saray yapimi, maas Odemelerine ve donanma teskiline, 1slahat hareketleri, kaimenin
giiclendirilmesi, bor¢ geri 6demeleri, savas masraflari, tren yolu liman insas1 gibi direkt

yatirimlarin finansmaninda kullanilmistir'**

Osmanl1 Devleti 19. yiizyilda askeri, siyasi ve ekonomik alanlarda Avrupa
devletlerinin biiyiik bir baskisi altinda bulunuyordu. Sahip oldugu cografik konum,
genis pazar ve yeterince isletilmeyen zengin hammadde kaynaklariyla Tiirkiye, Avrupa

devletlerinin istahini kalbalrtlyordu.195

1873 yilinda borsa krizinin patlak vermesi ile Avrupa iilkelerinden Osmanl
Devleti’'ne sermaye ihract kesilmis, Osmanli Devleti bor¢larinin ancak yarisini
Odeyebilecegini ilan etmesine ragmen bir yil sonra dis bor¢ ddemelerinin tamaminin
durdugunu ilan etmek zorunda kalmistir. Osmanli devletinin 1875 yilinda dis iilkelere
olan borcu toplam 200 milyon sterlin civarinda, anapara ve faiz 6demeleri ise yilda 11
milyon sterlin civarindaydi. Devletin tiim gelirleri ise 18 milyon sterlin seviyelerinde
oldugundan dis bor¢ ddemelerini siirdiirebilmek i¢in yillik gelirlerinin %60’ 11 dis borg

. . . 196
O0demelerine ayirmasi gerekiyordu. ?

Batili sermaye cevreleriyle Osmanli yoneticileri arasinda 1881 yilinin Aralik,
Hicri takvime gore Muharrem ayinda imzalanan ve tarihe “Muharrem Kararnamesi”
olarak gececek olan bu anlasma ile bor¢larin tediyesini amaglayan Diiylin-1 Umumiye-i
Osmaniye olarak anilan bor¢ idaresi kuruldu. Bu anlagsma ile Osmanli bor¢larinda
indirime gidildi ve odeme sartlar1 yeniden diizenlendi. Ancak Osmanli borg¢larinin

yonetim, ddeme ve vergilerin toplanmasi Diiyun-1 Umumiye miiessesine birakildi.

19 F Nuray Altug, Gelismekte Olan Ulkeler Yoniinden Dis Borclanmanin Ekonomik Onemi ve
Tiirkiye’nin Dis Bor¢clanmasi, Marmara Universitesi [IBF, Yayin no: 544-395,1996,5.91-114.

195 Dogan Avcioglu, Tiirkiye’nin Diizeni: Diin, Bugiin, Yarin, 11.Basim, Istanbul: Tekin Yayinlari, ,
1976, s.103.

19 Sait Oztirk, “Osmanli’nin  IMF’si: Diiyun-1 Umumiye”, Yeni Diinya Dergisi, 2002 Mart,
http://www.yenidunyadergisi.com/index.php?sf=arsiv_oku&id1=1357&id2=8&syf=0 (25 Haziran 2007),
par.2.
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Duyun-u Umumiye oOrgiitii, Osmanli Devletinin serefini kurtarmak igin,
devletin bir dairesi sayilmakla birlikte idaresinde 1ngiliz, Fransiz, Alman, Italyan,
Avusturyali ve Osmanli alacaklilar ile kendilerine 6ncelik taninan Galata bankerlerini
temsilen 7 iiye bulunmakta olup aslinda Osmanli Devleti’nden tamamen bagimsizdi ve
Bat1 Devletlerinin ¢ikarlarini temsil etmekteydi. Osmanli Bankas1 ve Galata Bankerleri
ile 1987 yilinda “Riisumu Sitte” anlagsmasi1 yapildi. Bu anlasmaya gore tuz, ispirto, tuz
ve tiitiin tekelleri, damga resmi, ipek Osrii, miiskirat resmi ve Istanbul bolgesinde

balik¢iliktan alinan vergi gibi gelirler on yil siire ile i¢ bor¢larin ddenmesine ayrildi.'”’

Bunun disinda giimriikk muahedelerinin tadili halinde giimriikk gelirinde
meydana gelecek hasilat farki, patent nizimnamesinin tatbik mevkiine konulmasindan
ve temettii vergisinde hasil olacak fazlaliklar, Bulgaristan vergisi, Kibris varidat fazlasi,
Sarki Rumeli vergisi ile mezkur eyalet giimriikleri safi hasilati karsiligi olan 5000 lira,
tonbeki resmi hasilatindan 50 bin lira, Berlin muahedesine gore Diiyun-1 Umumiye'den
Sirbistan, Karadag, Bulgaristan ve Yunanistan'a isabet eden meblaglar da Diiyun-1

Umumiye miiessesinin tasarrufuna birakildi.'”®

Diiyun-1 Umumiye Osmanli devleti i¢inde adeta ikinci bir Maliye Bakanligi
olarak gorev yapmls'ur.199 1910 -1912 willar1 arasinda Osmanli Devleti Maliye
nezaretinde 5.500, Diiyunu Umumiye emrinde ise 9.000 kisi calismakta ve devletin

gelirlerinin %31,5’ini Diiyunu Umumiye tahsil etmekteydi.”*

Duyun-u Umumiye ile birlikte yabancilar, bugiinkii anlamda isletmecilige de
baslamiglardir. Idaresi genellikle yabancilarin elinde bulunan ve dis borclarin
karsilanmasi i¢in kullanilan (bir takim vergi gelirlerinin tahsili, bor¢ geri 6demeleri i¢in
Diiyunu Umumiye Idaresinin tasarrufuna birakilmis, elektrik idaresi, telefon sirketi,
liman isletmeciligi ve bazi maden sirketleri vb. i¢in imtiyaz taninmistir)vergi, resim

har¢ gibi gelirlerle, tuz, icki, demir yollar1 gibi tekel niteligi gosteren mali kaynaklara

197 Uras, s.96.

18 Oztiirk, par.6.
19 Ceken, 5.74.
200 Uras, s.97.
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yabancilarin el koymasiyla Osmanli devleti ekonomik ve mali iflasin esigine

getirilmistir.”"!

Sermayenin kar haddini artirmak i¢in ortaya c¢ikan ekonomik baskilar 1881
sonrast donemlerden itibaren dnemli miktarda dolaysiz yabanci sermaye yatirimlarinin
daha cok altyapiya; hizmetler sektoriine, madencilik ve tarim sektoriine

yonlendirilmesine olanak saglamistir.”%?

Duyun-u Umumiye’ den 6nceki donemde yabanci sermayenin dogrudan iliskili
oldugu konular sinmirli idi. Tiirkiye’ de Duyun-u Umumiye ile birlikte yabancilar

bugiinkii anlamda isletmecilige baslamuslardir.”*

1883 yilinda Avusturya kdkenli Credit Anstalt, Almanya kokenli S.Bleichroder
ve Osmanl Bankasi tarafindan ortaklasa kurulan Reji Idaresi’ne iilke igindeki tiitiin
tiretiminin denetlenmesinde, tiitiin alim ve satiminda ve sigara iiretiminde ayricaliklar

204
taninmistir.

Ingiliz ve Fransiz sermayeli Osmanli Bankasi zamanla Eregli komiir
madenlerinin isletilmesini, Sam-Hama, Izmit-Kasaba, Selanik-Istanbul demiryollar ile
Istanbul Elektrik,su, tramvay isletmesine de hakim olmustur. Almanya 1888 yilinda
Deutsche Bank araciligiyla Bagdat Demiryolu projesine girerek 1889°da “Anadolu

Osmanli Simendifer Kumpanyas1” isimli sirketi kurmustur.””

1908 -1914 yillart arasinda Osmanli Imparatorlugu’nun ekonomik yapist,
tarimci, sanayide fevkalade geri, dis ticarette disa bagimli niteliklerini biiylik oOlciide

korumus ancak elverissiz kosullara ragmen bazi dinamizm belirtileri gtjstermistir.zo6

Mustafa Kemal onderliginde Ankara’da kurulan meclis hiikiimeti baslangictan

beri Diiyunu Umumiye idaresini tanimamis ancak borglarin  varligin1  ise

201 Ceken, s.74

202 Ceken, s.74.

203 Tiirkyilmaz, s.1.

204 Uras, s.99.

2% Tiirky1lmaz, s.1.

2% Korkut Boratav, Tiirkiye iktisat Tarihi (1908 -1985), 3.Baski, istanbul: Ger¢ek Yaynevi, 1990, s.23.

72



207

reddetmemistir.”" Tirkiye Cumhuriyeti Lozan’da Duyunu Umumiye Meclisi’nin

yetkilerinin kaldirilmasini sadece alacaklarini temsil eden bir kurum olarak kalmasini

kabul ettirdi.?*®

Lozan Konferansindan sonra 1925 yilinda Paris’te yapilan bir toplantida
Duyunu Umumiye bor¢larinin Osmanli Devleti topraklari {izerinde kurulan 16 bagimsiz
devlet arasinda Duyunu Umumiye gelirlerinin bolgelerden toplama paylar1 esas alinarak
paylastirllmasina karar verildi. Bunun neticesinde 1912 yilindan 6nce olan Osmanl
Devleti bor¢larinin %62,23’1i, 1912 yilindan sonraki borglarin %76,53’iiniin Tirkiye
Cumbhuriyeti’ne devredildi.** Osmanli borglarimin kesin tasfiyesi ancak 1954 yilinda

sona ermis ve yiizyil siirmiistiir.

Osmanli donemindeki bor¢lanma ve ardindan gelen 1838 Ticaret Antlagsmasi

ve imtiyazlar sonuglarini tablolarla ifade etmek faydali olacaktir.

1914 yilindaki dis borg¢lar toplami Duyunu Umumiye’nin 1925 tarihli Paris

Konferansinda verdigi rapora gore 153,7 milyon Osmanl Lirasiydi.

Osmanl1 bor¢larinin 1900 ve 1914 yillarinda iilkeler arasinda yiizdesel olarak

bor¢ dagilimi asagidaki tabloda verilmistir.*'”

_ Tablo 5
Osmanh Borc¢larinin Ulkeler Arasi Oransal Dagilim (%)

1900 1914
Fransa 45 49
Ingiltere 11 7
Almanya 12 20
Belcika 18 11
Hollanda 4 3
Italya 1 1

27 Bulutoglu, s.95.
2% Bulutoglu,s.96.
209 Uras, s.101.

210 Uras, s.98.
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Avusturya 2 1
I¢ borglar 7 8

Toplam 100 100
Kaynak: Giingér Uras, Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlari, 1979, s.98.

1900 yilindan 1914 yilina kadar olan siirecte Fransa ve Almanya’nin Osmanl
Devleti’ne vermis oldugu borglarin yiizdesel olarak arttig1, ingiltere ve Belgika’'nin ise

dis bor¢ toplamt i¢indeki payinin azaldigi goriilmektedir.
1915 yili itibariyle iilke genelindeki sermaye emegin dagilimi sdyledir.

) Tablo 6
Ulke Genelinde ki Sermaye ve Emegin Dagilim (%)

Sermaye Emek
Tirkler 15% 15%
Azmliklar 85% 85%
Rumlar 50% 60%
Ermeniler 20% 15%
Museviler 5% 10%
Digerleri 10%
Toplam %100 %100

Kaynak: Tevfik Cavdar;”Cumhuriyet Donemi Baglarken Tiirkiye Ekonomisinin Goriiniimii
ve Yapisal Kokleri” Bursa LTI.A. 1973, 5.165.

1915 yilinda yukarida verilen rakamlardan da anlasilacagi gibi basta Rumlar

olmak iizere azinliklar iilkede sermaye ve emegin %85’ ine sahipti.

1910 y1li itibariyle yabanci sermaye yatirimlarmin sektorel dagilimi soyledir.?"!

2 Uras, s.100.
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Tablo 7
1910 Yih itibariyle Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarmin Sektorel Dagilim
(Milyon Kurus, %)

Milyon Kurus %
Demiryollar 3.368 59
Sanayi 650 11,4
Banka Sigorta 560 9,8
Madenler 328 5,7
Elektrik-Tramvay-Su 311 5,5
Limanlar 288 5
Ticaret 206 3,6
Toplam 5.711 100

Kaynak: Giingor Uras, Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlari, 1979, s.100.

1915 yilina kadar yapilan yabanci sermaye yatirrmlarinin sektorel dagilimlari

sOyledir.
Tablo 8
1915 Yilina Kadar Yapilan Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirnmlarimin Sektorel
Dagilimlar:
(Milyon Osmanh Lirasi)

. Yatirim .. Toplam icindeki
Sektorler Miktar: Yillik Geliri Yiizdesi
Demiryollari 53.31 1040 62,9%
Elekrik, 5700 170 6.7%

Su, Tramvay

Liman ve

Rihtumlar 4710 160 5,.5%
Sanayi 6500 560 7.7%
Ticaret 2660 3,1%
Madencilik 3580 260 4.4%
Banka ve Sigorta 8200 890 9,7%
Tarim

Toplam 84.66 3.08 100,0%

Kaynak: Okay Yiicer, Tiirkiye’de Yabanci Sermaye yatirimlarinin Gelisimi ve 1980 Sonrasi
Yatirimlarin Sektorel ve Ulkelere Dagilimlari, Yildiz Teknik Universitesi, Yiiksek Lisans Tezi, 1994, s.18.
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Yukaridaki tabloda sektorlere gore verilen yatirimin dagilimi ise iilkelere gore

sOyledir.

Tablo 9
1915 Yihna Kadar Yapilan Yabana Yatirnmlarin Ulkelere Gore Dagilim (%)

Ulkeler Toplam I¢indeki Yiizdesi
Fransizlar 50,1%
Almanlar 27,8%
in gilizler 15,2%

Kaynak: Okay Yiicer, Tiirkiye’de Yabanci Sermaye yatirimlarinin Gelisimi ve 1980 Sonrast
Yatirnmlarin Sektorel ve Ulkelere Dagilimlar1, Yildiz Teknik Universitesi, Yiiksek Lisans Tezi, 1994,
s.18.

Yukaridaki degerlerde de goriildiigii gibi toplam yatirimlarin yaris1 Fransizlar
tarafindan yapilmistir. Fransizlar ilk Kapitiilasyonlar ile elde ettikleri ticari imtiyazlari,
Osmanli Imparatorlugu tarihi siireci icerisinde basa gecen biitiin padisahlara (baskilar
sonucunda) kabul ettirmis ve boylelikle de hemen her alanda rahathikla yatirimlarin
yapmuslardir. *'? Yabanci sermayenin 1915 yilina kadar olan dénemde ozellikle
demiryolu yapimi ve isletimi konusunda istekli olmalarinin temelde iki sebebi vardir.
Birincisi, Osmanli Devleti ile demiryolu yatirimlarini yapan iilkeler arasinda imzalanan
imtiyaz anlagsmalarinin ¢ok genis yetkiler ve avantajlar saglamasi (demiryolu giizergahi
tizerinde bulunan yer alti ve yeriistii kaynaklarinin isletimi demiryolunu yapan iilkeye
verilmesi gibi) ikincisi ise Osmanli devletinin yapilan her kilometre i¢in yabanci
sirketlere teminat vermesidir. Bu teminattan yararlanmak isteyen yabanci sirketler ise

demiryollarin miimkiin oldugunca uzun yapmuslardir.*"

Demiryolu yapan firmalar “Km garantisi’ni o kadar fazla almislardir ki;
yaptiklar1 53,3 milyon liralik yatirimin 36,7 milyon lirasin1 (yaklasik olarak %70’ini)
teminat olarak Osmanli Devleti’nden almislardar."* Demiryolu imtiyazlari, rizikosuz ve
karl1 bir yatirrm olmanin ¢ok Otesinde bir anlam tasimaktadir. Demiryolu imtiyazlari

yagmasi, Tiirkiye’de niifuz bolgeleri kurmak ve Tiirkiye paylasilinca, bu bdolgeleri

212 Sevket Pamuk, Osmanh Ekonomisi ve Diinya Kapitalizmi, Ankara: Yurt Yayinlari, 1984, s.65.

21 Dogan Avcioglu, s.142.
24 Pamuk, s.67.
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sOmiirge imparatorluklarina katmak amacini giitmektedir. Avrupa devletleri demiryolu
imtiyazlarim elde etmek i¢in biiyiilk bir miicadele vermisler ve bu devletlerarasinda

sorun ¢ikmasina sebep olmustur. *'°

Tablo 9’da da goriildiigi gibi uzun vadede karlilik saglayan sanayi sektoriine
%7,7 oraninda yatirim yapan sermayedarlar, demiryollarina %62.9, bankacilik ve

sigortacilik sektdriine ise %9,7 oraninda yatirim yapnuslardir.®'®

Osmanli doneminde demiryollarindan sonra yabanci sermayenin en ¢ok ilgi
gosterdigi alan bankacilik ve sigortacilik sektorii olmustur. Yabanci sermayenin 1914
yilina kadar bankacilik ve sigortacilik sektoriine yaptigr yatirrmlar 9.8 milyon Osmanl
Liras1 (yaklasik 9.8 milyon Ingiliz sterlini) olmustur. Yapilan bu yatirimin dagilimi ise

sOyledir.

Tablo 10
Osmanh Déneminde Bankacilik ve Sigortacilik Sektoriine Yapilan Dogrudan
Yabanc1 Yatirnmlarin Ulkelere Gore Dagilim (%)

Fransiz Sermayesi 38,20%
Ingiliz Sermayesi 33,10%
Alman Sermayesi 19,70%
Diger Ulke Sermayeleri 9%

Kaynak: Sevket Pamuk, Osmanli Ekonomisi ve Diinya Kapitalizmi, 1984, s.65.

Bu donemde faaliyette bulunan banka ve sigorta sirketleri genellikle yabanci
sermayeli sirketlerin kredi ihtiyaclarim1 karsiliyor ve Osmanli Devleti ile aralarindaki
iliskilerde (yatirinmlara izin alinmasi, hammadde ve isgiicii temini, uzun vadeli kredi vb.)

aracilik gorevi goriiyorlardi.

Osmanli Devleti’'nde biitiin bu gelismeler olurken bazi Tiirk aydinlart ve
iktisat¢ilar1 yabancilara ve gayrimiislimlere bu kadar prim verilmesini istemiyorlardi.
Bu amagtan hareketle 1863 yilinda Mithatpasa’nin direktifleri ile ilk Tiirk Bankas1 olan

Ziraat Bankasi kurulmustur. Tarim kesimine ucuz kredi saglamak amaciyla kurulan

21 Avcioglu, s.143.
216 Yiicer, s.19.
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banka, bankacilik faaliyetleri yapmiyordu. Ziraat Bankasi ile ayni tarihte Fransiz ve
Ingiliz ortak sermayesi ile kurulan Osmanli Bankas1 (Bank-1 Osmani Sahane) bankacilik
sektoriiniin gelismesinde etkili olmustur. 1875 yilinda Osmanli Devleti ile imzalanan
imtiyaz anlagsmas1 uyarinca ihrag gorev ve yetkilerine sahip olmus ve emisyon yetkisi de
Osmanl Bankasi’na verildiginden, para arzim da Ingiliz ve Fransiz Hiikiimetlerinin

cikarlar1 dogrultusunda yonlendirmistir.”'’

Cumhuriyetin 1923'te kurulmasina ragmen Tiirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi’nin ancak 1930 yilinda kurulabilmesi yabanci sermayeli bankalarin
Osmanli’nin son donemlerinde etkili olmast ve Osmanli Bankasi’nin Tiirkiye’deki
faaliyetleriyle ilgilidir.218 Osmanli Bankasi Merkez Bankasinin kurulusuna kadar
Osmanli Devleti’nin dig bor¢lanmasini yonlendirmis, Duyunu Umumiye idaresinin
kurulmasinda rol almis, tiitiin rejisinin kurulmasinda katkida bulunmus ve kapitalist
batil1 iilkelerin sirketleri araciligityla Osmanli ekonomisinin kontroliinii elinde

tutmugtur.?"®

Birinci Diinya savasinda Osmanli Devleti’nin de iginde bulundugu Ittifak
Devletlerinin yenilmesiyle kendine yeten bir sanayisi bulunmayan Osmanli Devletinin
disa bagimli ekonomisinin gelismesi neredeyse tamamen durmustur. Kapitalist
tilkelerde Osmanli Devleti ekonomisinin zayiflamasim firsat olarak gormiis ve
yatirimlarin1 demiryollari, ticaret, bankacilik ve sigortacilik alanlara kaydirmiglardir.
Yabanci sermaye; demiryollari, ticaret, bankacilik, sigortacilik alanlarinin yani sira
denizyollarina ve elektrik-su-gaz gibi belediye hizmetlerine de yonelmistir. Ancak,
dogrudan iiretim alanlarina doniik yabanci sermaye yiizde 10 gibi diisiik bir oranda

kalmugtir.?°

1915 yilindan &nce Fransa, Ingiltere, Almanya arasinda dagilan bu yatirimlar
Birinci Diinya Savasi sirasinda Ihtilaf devletleri safhalarinda yer alan italya, Belgika ve

Amerikanin da katilimiyla daha genis bir perspektife yayilmustir. Italya, Elektrik ve

217 Yiicer, s.22.

218 Emin Akgaoglu, Tiirk Bankaciligina Yabanci Sermayeli Girigler, 2006,
http://www.akcaoglu.net/2006/05/01/22/, (1 May1s 2007), par.1.

219 Yiicer, s.23.

% jsmail Ozsoy, “1870’li Yillarda Istanbul’'un Cevre Temizliginde Yabanci Sermaye”, Ekoloji
Magazin, Sayi 1, (Ocak-Mart 2004), Par.2.
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Denizcilik sektorlerindeki yatirnmlarin %60°m1 tek basina gerceklestirmis ve isletim

hakkini da eline almigtir.**!

1914’lere gelindiginde Anadolu’daki yabanci sermaye yani dis yatirimin orant
%89 iken yerli sermayenin orani sadece %11 kadardi. O yillarda 130.6 milyon kurus
milli sermaye ile 52 sirket kurulurken, 1.062.4 milyon kurus yabanci sermaye ile 44
yabanci sirket kurulmustur. Bu yabanci sermayenin %60.08’1 Fransizlar, %14.46’s1
Ingilizler, %25.42’si de Almanlar arasinda dagilmaktaydi. Bu donemde zengin yeralt:
madenlerinin neredeyse tamami yabancilara devrolmustur. Madenlerdeki yerli sermaye
428 milyon kurus iken, Fransizlar 2.369, 1ngilizler 754, Almanlar 2.273, 1ta1ya,
Yunanistan ve Rusya 370, Belcika, Isvicre ve Avusturya da 110 milyon kurus sermaye
yatirmistir. Yabancilarin ulasima yaptigi yatirrmin 1/10 liman yatirimlarina yonelirken,
9/10 demiryoluna yonelmekte olup o donemde kara yoluna herhangi bir yatirim

yapilmamustir. 222

1914°deki kisi basina diisen milli gelir de 10.72 Osmanl liras1 seviyesinde
kalmistir. O yillarda Imparatorlugun sadece Anadolu topraklarindaki yerli dokuma
tezgah1 400.000’in iizerinde iken yani tekstilde diinya tekeli iken yabanci sermayenin

girisinden sonra 4.500’lere iner ve tekstilde disa bagimli hale gelinir.223

Osmanli toplumunun 19. yiizyilin pek cok az gelismis iilkelerinden farki,
merkezi devletin diger toplumsal kesimler ve yerel unsurlar karsisindaki giiciidiir.
Bunun yaninda 19. yilizyll boyunca Avrupa Devletleri arasindaki rekabet sirasinda
imparatorluk ta tek basina etkili olmamustir. 2241920 yilindan Cumhuriyetin kurulusuna
kadar olan siire zarfinda ise Osmanli Imparatorlugu’nun siyasi ve iktisadi geleceginin
belirsizligi nedeniyle istedikleri serbestligi bulamayacaklarina inanan yabanci

sermayedarlar yaklasik iic yil siire ile yatirimlarim durdurmuslardir.”?

21 Yiicer, s.29.

222 Kudret Ulusoy, “Yabanci Yatirimdan Cokiise Giden Yol”, Ulke Kaynaklarin Izleme ve Koruma
Dernegi, http://www.kirmizicizgi.com.tr/?menu=yazar&id=11, (03.05.2006), s.1.

223 Ulusoy, s.3.

224 Sevket Pamuk, Osmanh Ekonomisinde Bagimlilik Ve Biiyiime (1820 -1913), 2. Baski, Ankara: Yurt
Yayinlari, 1994, s.15.

225 Yiicer, s.30.
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3.2. Tiirkiye Cumhuriyeti Donemi

Tiirkiye Cumhuriyeti donemi 1923 -1950, 1950 -1980 ve 1980 sonras1 donemleri

olarak 3 ayr1 boliimde incelenecektir.
3.2.1. 1923 -1950 Donemi

1920’1i yillar iilkenin bagimsizlik miicadelesi verdigi yillar oldugundan bu

donemde yabanci sermayeye yoneltilen pek cok elestiri vardi.

Yabanci sermayeye yoneltilen elestiriler, yabanci sermayenin gittigi iilkede
bagimhilik iligkilerini gelistirdigi, iilkeyi ekonomik ve siyasal agidan kendi iilkesinin
uzantis1 durumuna getirerek ekonomik ve siyasal bagimsizligini tehlikeye soktugu

noktalarinda odaklanmistir.”2

Bu dénemde yabanci sermaye yatirimlarinin iilkenin aleyhine mi yoksa lehine
mi olacag tartismalar1 yasanirken Tiirkiye’de 1920’lerin basinda kabul edilen gelisme
stratejisi yabanci cevreleri ile isbirligi yapilmasina yonelik bir egilim igine girmeye

baslamustir.”*’

1920’lerin basinda yabanci sermaye c¢evrelerinin desteine basvurma
konusunda sekillenen bu politikay1, birbirine karsit iki ayr1 degerlendirme ve egilimin
etkiledigi goriilmektedir. Kemalistler, Osmanli Imparatorlugu’ndaki yari-somiirge statii
ve kurumlarint ortadan kaldirabilmek icin Lozan’da biiylik bir miicadele vermislerdir.
Yari- Somiirge olma tecriibesi o kadar canliydi ki yabanci sermaye cevreleri ile
girisilecek yeni iligkilerin eskisine benzer bir yari-somiirge statiisiine yol agmasi, yeni
Tiirk Devletinin siyasal bagimsizligim simirlandirmasindan korkulmaktaydi. Ote yanda,
yurticindeki sermaye birikimi ve teknik bilgi, beceri eksikliklerinin iktisadi ve sosyal
gelisme cabalarinin oniine ¢ikardigi engelleri agsmak i¢in yabanci sermaye ¢evrelerinden

yararlanilmasini ka¢inilmaz géren bir egilim de vardi.”®

226 Batmaz ve Tunca, s.99. ]
7 Yahya S. Tezel, Camhuriyet Doneminin iktisadi Tarihi, Ankara: Yurt Yayinlari, 1982, s.188.
28 Batmaz ve Tunca, s. 101.
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Tarihteki deney ve gorgiiler ile Lozan goriismelerindeki siirtiismelerin
Kemalist kadroyu yabanci sermaye ile isbirligi yapma acisindan olumsuz yonde
etkiledigi aciktir. Ancak yabanci sermaye konusunda tereddiit yaratan bu etkiler,
yabanci sermayeye bagvurmamakta kararl bir iktisadi gelisme anlayis1 ve uygulamasina
yol acmadi, sadece cekingenlik ve ihtiyathlik diizeyinde kaldi. 1923 yilinda,
Tiirkiye’nin genis gereksinmeleri olan bir iilke oldugu, bunlarin karsilanmasinda
yabancit sermayeden yararlanilmasinin dogru olacagini sodyleyen de yine Mustafa

Kemal’di.?*’

Lozan Baris goriigmelerinin kesildigi bir donem olan 17 Subat 1923 tarihinde
Izmir Iktisat Kongresi diizenlenmistir. Kongre acilis konusmasinda Atatiirk
“Zannolunmasin ki biz ecnebi sermayesine hasim bulunuyoruz. Hayir, bizim
memleketimiz vasidir. Cok say ve sermayeye ihtiyactmiz vardir. Kanunlarimiza
riayetkar olmak sartiyla ecnebi sermayelerine lazim gelen teminati vermeye her zaman
hazirniz ve sayam arzudur ki ecnebi sermayesi bizim sayimize ve serveti sabitemize

59230

intizam etsin. Bizim icin ve onlar icin faydali neticeler versin sozleri ile

Cumhuriyet’in yabanci sermayeye karsi tavrini aciklamistir.

1920°1i yillarda TBMM’nin agilisindan hemen sonra Meclis ikinci Baskani
Celalettin Arif’in Eregli’de sahip oldugu komiir madeni isletme ayrilacagim italyanlara
satmasit o donemde yabanci sermaye konusunun degerlendirilmesinde Ornek teskil
edebilecek bir olaydir. Tiirkiye’nin tek komiir havzasi olan alan biiyilk oneme sahipti.
Ankara Hiikiimeti’'nin italya ile savas halinde oldugu doénemde gerceklesen olay
Meclis’te uzun tartigmalara yol agmis, Mustafa Kemal Pasa’nin yonettigi bir oturumda

olay olagan bir satis igslemi olarak kabul edilmistir. 2l

1923 yilinda toplanan Lizmir iktisat Kongresinde, yabanci sermayesi
yapilamayacak yeni Tiirk Devletinin siyasal erkinin zedelenmemesi sartiyla yabanci

0zel yatinmlar1 uyaran bir politikanin izlenmesi gerektigi belirtilmigtir.***

22 Batmaz ve Tunca, s.101.
230 Uras, s.102.
2! Tegel, 5.174.
232
Ceken, s.78.
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Kongre’de yabanci sermaye girislerine ve yatirrmlarina karst olumlu bakilacagi
belirtilmesine ragmen Cumhuriyetin ilk on yilinda yabanci sermaye girislerinde

durgunluk yagsanmistir.

Cumhuriyetin ilk yillarinda yabanci sermaye; yiiksek diizeydeki biirokratlarin
ozel girisimcilige baslamalar1 ve ekonomi lizerinde yabancilarin denetiminin kurulmasi
gibi iki 6nemli sonu¢ dogurdu. Bu donemde yabanci sermayeli firmalar mal ve hizmet
tiretmek icin disaridan hammadde satin aliyor ve yurt i¢ine tamamlanmis mal olarak
sattyordu. Bunun da iilkenin ekonomik kalkinmasina herhangi bir katkisi olmuyordu.
Hatta bu firmalarin rolii Osmanlilar doneminde ortaya c¢ikmis olan ekonomik kisir

e : 233
dongiiniin siirdiiriilmesi oluyordu.

Yabanci sermayenin iilke icindeki olumsuz etkilerine ragmen iilkede teknik
bilgi ve beceri eksikligi, sermaye eksikligi gibi nedenlerle yabanci sermayeye ihtiyag

duyuluyordu.

Cumbhuriyetin kuruldugu ilk yillarda Tiirkiye’de bulunan yabanci sermaye

firmalarinin cogu Ingiliz ve Fransizlara aitti.

Tiirkiye’de Cumhuriyet kuruldugunda tahminen, 94 firmaya ait 63,4 milyon
sterlin  (yaklasik olarak 500 milyon TL.) yabanci sermaye yatirimi
bulunmaktadir.1920’lerde kurulan Tiirk Anonim ortakliklarda 6denmis sermayenin
%43’1i yabanci sermayeye aitti. 1923 -1929 doneminde dogrudan yabanci yatirimi yeni
bir ivme kazandi. Yabanci sermaye imalat sektoriindeki biiylik yatirimlari
hareketlendirme gorevini iistlendi. Ocak 1924°te cikarilan bir kanunla yabancilarin
miilk edinme kosullar1 serbestlestirildi. Odemeler dengesi istatistiklerine gore,
Tiirkiye’ye yapilan yeni yabanci yatirimlar, 1926’da 6,5 milyon liraya, 1928’de 8
milyon ve 1929°da 12 milyona ulagmisti. Ancak bu rakamlar i¢inde yabancilarca satin
alinan miilkler de bulundugundan, bu miktarin ne kadarinin kar amaci giiden yatirimlara

< Lo 234
harcandiinin saptanmasi giictiir.

233

Ceken, s.78.
¥ Caglar Keyder, Diinya Ekonomisi icinde Tiirkiye (1923 -1929), Ankara: Yurt Yayinlari, 1982, s.88 -
89.
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Tiirkiye Cumhuriyeti’nin ilk yillarinda yoneticilerin tiim beklentilerine ragmen
gelismelerin olumlu olmamasi yabanci sermayenin Osmanli Donemi’nde gosterdigi
tutumu devam ettirmeye c¢alismasi ve uygulamada yabanci sermaye ile ilgili
degismelerin  gerceklestirilememesi nedenleri ile millilestirme caligmalarina
baglanmistir. 1928 yilindan itibaren 6zellikle yabanci sermayenin Osmanli Doneminde
ilgi gosterdigi alanlar olan demiryolu, elektrik, tramvay, su gibi kamu hizmeti sayilan

alanlarda faaliyet gosteren yabanci sermayeli kuruluglar millilestirilmistir.
Tiirkiye’de millilestirilen yabanci sirketler soyledir.*

Tablo 11
Tiirkiye’de Millilestirilen Yabanci Sirketler

Kurulusu Adi Ulkesi Ka?:rliightalrrima
1856 izmir-Aydin Demiryolu Britanya 01.05.1935
1862 izmir Gaz Britanya 21.02.1936
1867 izmir Rihtim Fransa 03.10.1932
1869 izmir Tramway Sirketi Belcika 08.02.1939
1872 istanbul Tiinel Belcika 08.02.1938
1877 istanbul Sular idaresi Britanya 27.12.1932
1879 Dogu Demiryollan Fransa 25.12.1936
1884 Tatn idaresi Fransa 01.03.1925
1885 Mersin Adana-Demiryolu Britanya 10.12.1928
1888 Kadikdy Sular idaresi Fransa 17.06.1937
1889 Anadolu Demiryollari Almanya 10.12.1928
1891 istanbul Rihtim Fransa 01.01.1935
1894 izmir-Kasaba Demiryolu Fransa 26.05.1934
1896 izmir Sular idaresi Belcika 01.01.1944
1896 Eregli Kémdrleri Fransa 28.11.1936
1902 Haydarpasa Limani Almanya 10.12.1938
1903 Bagdat Demiryolu Almanya 22.04.1933
1910 istanbul Elektrik Belcika 23.05.1938

235 v
Yiicer, s.30.
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1911 istanbul Telefon Britanya 09.04.1936
1917 Bursa Elektrik italya 18.06.1939
1917 Balikesir Elektrik italya 18.06.1939
1917 Edirne Elektrik italya 18.06.1939
1917 Tekirdag Elektrik italya 18.06.1939
1917 Gaziantep Elektrik italya 18.06.1939
1917 Mersin Elektrik italya 18.06.1939
1918 Ergani Bakir Madenleri Tarkiye-Almanya 1936

1924 istanbul Seydikéy Gaz Belcika 23.11.1944
1925 izmir Telefon isveg 21.01.1938
1926 izmir Elektrik ve Tramvay Belgika 24.06.1943
1928 Ankara Elektrik ve Gaz Britanya 07.07.1939
1928 Adana Almanya 07.07.1939
1928 llica Palamutluk Demiryolu Fransa 13.05.1941
1930 Kibrit Sirketi B.Amerika 18.05.1943
1892 Balya-K’\eAl;e:jaeynciler:i Kurgun Fransa /Tasfiye 27.10.1939
1927 Zingal Orman ve Kereste Belcika 24.04.1945
1932 Gobanbey-Mardin Demiryollari Fraz?;-:r?;:leri 27.10.1947

Kaynak: Okay Yiicer, Tiirkiye’de Yabanci Sermaye yatirimlarinin Gelisimi ve 1980 Sonrasi
Yatirimlarin Sektorel ve Ulkelere Dagilimlari, Yildiz Teknik Universitesi, Yiiksek Lisans Tezi, 1994,
s.30.

Yabanci sermaye girislerinin Cumhuriyetin ilk yillarinda birden kesilmesi
Tiirkiye’nin ekonomik kosullarinin yabanci sermaye i¢in elverisli olmamasina, 1929
yilinda yasanan Biiyiik Iktisadi Bunalim sonucunda gelismis iilkelerin yatirimlarini yine
gelismis iilkelere yonlendirmesine, Tiirkiye’de Osmanli Donemindeki bor¢lanmanin
getirmis oldugu tecriibeler sonucunda millilestirme ¢alismalarinin meydana gelmesine
ve son olarak da 1930 yil1 Tiirk Parasim1 Koruma Kanunu nedeniyle yabanci sermayeli

sirketlerin eskisi kadar rahat ¢alisamayacak duruma gelmesine baglidir.

1920 Diinya iktisadl bunalimindan en fazla tarima bagli ekonomileri olan ve
sanayilesmesini tamamlayamayan iilkeler zarar gordiigii i¢in, Tiirkiye de bunalimdan en

fazla etkilenen iilkelerden birisi olmustur. Bunun sonucunda 1930 -1933 yillar1 arasinda
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planli ekonomiye gecilmesi ¢alismalar1 ve 1933 yilinda ilk defa planli bir ekonomi
siyasetinin uygulanmasiyla, hammaddesi yurt icinden saglanabilen sanayilesme

cabasina girilmistir.>*

1932 -1939 yillan diinya ekonomik buhrani nedeniyle kaynak sikintisi yasanan
yillar olmustur. Ekonomik buhran nedeniyle bu yillarda devlet¢ilik politikast
izlenmistir. Devletgilik rejimi temelde piyasa ekonomisi kurallarin1 ortadan kaldirmayan
ve Ozel yabanci sermayeye karsi olmayan bir rejim olmakla birlikte bu donemde
tilkemiz yabanci sermayeye biiylik ol¢iide kapali kalmistir. 1954 yilina kadar iilkede
yabanci sermayeyi tesvik edici bir yasal diizenlemenin olmamas1 da bu tarihlere kadar
Tiirkiye’nin yabanci yatirimlar icin gekici bir iilke olmasini onlemistir. 2’ 1933 -1939
yillar1 arasinda yasanan diinya da kaynak sikintisina ragmen Tiirkiye ekonomisinin
kalkinma hizi1 %9’u asmistir. 1923 -28 yillar1 arasinda da sanayi kesiminin GSMH
icerisindeki pay1 %11 iken, 1933 -1939 doneminde bu pay %15’e yaklasmistir. 1933 -
1939 yillar arasinda sanayi kesiminin biiylime hiz1 %10,2’dir. Ekonomideki bu biiyiime
Tiirkiye’nin biiyiikk ol¢iide disa kapali oldugu bir donemde gerceklesmistir. Bunun
anlami o donemdeki deyimiyle “Milli Ekonomi”’nin disg kaynaklara bagimliliginin iyice

azalmis olmasidir.”*®

1920 ile 1930 yillar1 arasinda yapilan dogrudan yabanci yatirimlarin iicte
ikisinin madencilik ve imalat sektorlerine gittigini, yabanci sermayenin geriye kalan
kisminin ise {igiincii sektore (bankalar, ticaret sirketleri, dis ticarette imtiyazli alanlar ve

sigorta sirketleri) yal'unlrmstlr.239

Yabanci sermaye ile ilgili bir kanun diizenlenmemis olmasina ragmen 1924
yilinda yabancilarin Tiirkiye’de belediye sinirlar1 i¢inde taginmaz mal edinmelerini
sinirlayan yasal engeller kaldirilmis ve 1927°de tesviki sanayi kanununun getirdigi

olanaklardan yabanci sermayeli firmalarda yararland1r11m1§t1r.24o

236 Tezel, s.237.
237 Ceken, s.80.
28 Tevfik Cavdar, Tiirkiye’de Liberalizm (1860 -1990), Ankara: imge Kitabevi, Ocak 1992, 5.218.
9 Keyder, 5.90.
9 Ceken, 5.79.
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1929 yilinda Tiirk ve yabanci firmalarin 6denmis sermayelerini gosteren tablo

asagidadir.”"!

Tablo 12 )
1929 Yilinda Tiirk ve Yabanci Firmalarin Odenmis Sermayeleri
(1.000 TL)
Firmalar Odenmis Sermaye
Tirk Sirketleri 78.239
Ingiliz Sirketleri 50
Isvigre Sirketleri 22.222
Fransiz Sirketleri 5.691
Yabanci Sirketler Toplami 77913
Genel Toplam 156.152

Kaynak: Hiiseyin Ceken, Kiiresellesme Yabanci Sermaye ve Tiirkiye Turizmi, 2003, s.78.

Tablo’ya bakildiginda 1929 yili itibariyle Tiirk sirketlerinin  6denmis
sermayelerinin iilkede faaliyet gosteren yabanci sirketler ile ayni seviyede oldugu

goriilmektedir.

1923 -1930 yillar1 arasinda iilkede faaliyet gOsteren yabanci sermayeli

firmalarin sektorlere gore ylizdesel olarak dagilimi asagidaki tabloda gtjriilmektedir.242

Tablo 13
1923 -1930 Yillar1 Arasinda Ulkede Faaliyet Gosteren Yabanci Sermayeli
Firmalarin Sektorlere Gore Yiizdesel Olarak Dagilim (%)

Sektorler %
Ithalat 35
Elektrik-Havagazi 17
Ticaret 15
Banka-Sigorta 7
Diger 26

! Ceken, 5.78.
2 Ceken, 5.79.
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Toplam 100

Kaynak: Melda Doda, (1988), Genelde Tiirk Ekonomisi ve Sermaye Piyasasina Etkileri
Acisindan Yabancilarin Menkul Kiymet Alim-Satim Faaliyetleri, SPK Arastirma Raporu,
Ankara, s.7.

Yabanc1 6zel sermaye Tiirkiye i¢in 1930’11 yillarin sonuna dogru yeniden
onem kazanmig ve ikinci diinya savasinin bitisini takiben liberal ekonomik
politikalarinin giic kazanmaya baslamasiyla yabanci 0zel sermayeye daha olumlu

bakilmaya baslanmistir.”*

Yeni hiikiimetin yabanci sermayeye karst olumlu tavrina ragmen yabanci
sermayenin yukarida sebepleri agiklandigi iizere Tiirkiye’ye gelmekte c¢ekinmesi
hiikiimeti iilkenin kaynaklar1 ile sermaye saglanmasi yOniinde karar almaya
yoneltmistir. Bu karar neticesinde giimriik tarifeleri yiikseltilmis, ithalata kisitlamalar
getirilmistir. Merkez bankas1 kuruluncaya kadar kambiyo alim ve satimini idare etmek
ve spekiilasyonu Onlemek amaciyla bankalar konsorsiyumu olusturulmus, olusturulan
bu konsorsiyumun basarili olarak kambiyo piyasasinda istikrar1 saglamasi ile iilkede
merkez bankasi olusturulmasi yolundaki istekler giiclenmis ve 1715 sayih TCMB
Kanunu 30 Haziran 1930 tarihinde meclis tarafindan kabul edilmis ve Tiirkiye

Cumbhuriyeti Merkez Bankasi kurulmugtur. **

Tiirkiye’de 1927 yilinda Tiirkiye Emlak Bankasi, 1933 yilinda Siimerbank ve
[ller Bankasi, 1935 yilinda Etibank ve Halk Bankasi kurulmustur.245 Kurulan bu
bankalar hem agirlikla yabancilarin elinde bulunan sektorde cesitli iktisadi birimlere

uygun kosullarda kredi saglayarak Tiirklerin de s6z sahibi olmasini saglamistir.
3.2.2. 1950 -1980 Donemi

Cumhuriyet doneminde savastan yeni ¢ikmis bir iilke olmasina ragmen iilkeye
yeterli yabanci sermaye cekilmesi izlenen politikalar nedeniyle saglanamamaistir.

Tiirkiye’ de yabanci sermaye yatirimlarindaki gelismeler 1950 yilindan sonraya rastlar.

243 Ceken, s.80.

4 Bilge Afsar, “Osmanli Dénemi Merkez Bankaciligi Cumhuriyet Donemi Merkez Bankaciligi ve
TCMB’ nin Kurulusu”, Konya Ticaret Odas1 Etiit Arastirma Servisi Bilgi Raporu, Konya, 24 Nisan 2006,
http://www.kto.org.tr/dosya/rapor/merkez_banka_tarih.pdf, s.4.

245 Yiicer, s.50.
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T.C. Hiikiimetleri 1950’lere kadar Osmanli Devletinden gelen yiikiimliiliikleri tasfiye

etmeye gallsmlstlr.246

Tiirkiye’de faaliyetlerine izin verilen yabanci sermayeli kuruluslarin izin
kararnamelerindeki bosluklardan yararlanarak istenmeyen alanlara yonelmeleri, bu
kuruluglar iizerinde ciddi bir denetimin saglanamamasi, istenmeyen alanlara yonelen
kuruluglarin cezalandirilamamasi yabanci sermayeye karsi tutumu sertlestiren

faktorlerdir.>¥’

1950 -1980 donemi Tiirkiye ekonomisinde siyasi olarak c¢ok biiyiik
calkantilarin ve ekonomi politikalarinda getirilen koklii degisikliklerin goriildiigii bir
donemdir. Donemin basinda ¢ok partili siyasi hayata gecis saglanmis ve iilke tarihinde
ilk defa yeni bir parti iktidara gelmistir. Cumhuriyet Halk Partisinin iktidarina son veren

Demokrat Partinin siyasi hayati on yil siirmiis, 1960 askeri darbesi ile son bulmustur.”*®

Yeni hiikiimet liberallesme ve disa agilma kararlart almis 1950 yilinda ithalati
liberalize etmistir. Fakat liberilizasyonun kontrolsiiz ve asir1 diizeyde uygulanmasi, dis
ticaret aciklarin1 genisletmis ve beklenildigi kadar yabanci sermaye girisi olmamasi

nedeniyle iilkedeki altin ve doviz rezervleri tiikenmistir.”*

1950 yilinda “Hazinece 0zel tesebbiislere kefalet edilmesi ve doviz
taahhiidiinde bulunulmasi” hakkindaki 5583 sayili kanun yabanci sermayenin tesviki
icin ¢ikarilan ilk yasa olma ozelligine sahiptir.™® 1951 yilinda yabanci sermaye
yatirimlarinin  artirillmasini - saglamak amaciyla 5821 sayili “Yabanci Sermaye
Yatirimlarin1 Tesvik Kanunu” ¢ikarilmis ancak bu yasa yabanci sermayeli firmalarin
karlarinin %10’unu tilkelerine transfer hakki tanimasi1 ve yabanci sermayeli firmalarin
faaliyetlerinin siirekli denetlenmesi gibi nedenlerle beklenen artis1 saglayamamistir.”"
1951 yilinda ¢ikartilan bu kanun yabanci sermaye konusunda onemli diizenlemeler

getirerek bugiinkii diizenlemelere temel teskil etmistir. Ancak bu kanunda istenilen

246 Uras, s.20.

247 Uras, s.23.

248 Batmaz ve Tunca,s.103.
249 Yiicer, s.52.

20 Ekinci, 5.155.

21 Uras, s.20.

88



serbest ortam1 yaratmakta etkili olamamus, kar ve faiz transferine getirilen simirlamalar
52

bu yasamn etkinligine golge diisiirmiistiir. >

Bu yasanin beklenen gelismeleri saglamamasi iizerine 29 Ocak 1954 tarihinde
6224 sayil1 yeni “Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu” yiiriirliige konmustur. 6224 sayili
yabanci sermayeyi tesvik kanunu 5821 sayili kanuna gore daha liberal bir nitelik
tasimaktadir. Yabanci sermayenin kar transferleri ile ana sermayenin iadesi konusunda
hicbir kisitlama getirmemistir. Yurtdisina transfer edilemeyen karlarin istenildiginde
ana sermayeye ilavesini kabul etmektedir. Yerli ortaklik durumunda yabanci ortak i¢in
bir pay tavam1 koymakta ve yerli sirketlere tanmman biitiin haklardan yabanci

sirketlerinde yararlanabilecegini ijngijrmektedir.253

6224 sayili kanunun getirdigi tesvik tedbirlerine paralel olarak yabanci

sermaye yatirimlarinda 1954 yilindan itibaren bir canlanma olmustur.

1954 yilinda yaymlanmis 6224 sayili yabanci sermayeyi Tesvik Kanunu ile
daha liberal bir uygulama cercevesi getirilmis, bu ilk kanun disinda 6326 sayili Petrol
Kanunu ise miinhasiran petrol konusundaki yabanci sermaye hareketini diizenlemek

amacim giitmektedir.”>*

1954 yilinda cikarilan “Petrol Kanunu”na gore yabanci sermaye yatirimlari,
Tiirkiye’de petrol arama, sondaj, liretim, tasfiye ve dagitim islemleri ile ilgili olarak
faaliyette bulunabilmektedir.”>> Petrol Kanunu'na gore, Tiirkiye'ye gelen yabanci
sermaye diger yollarla gelen sermayeye oranla biiyiik bir pay teskil etmektedir. 1965
yil1 sonunda bu kanuna dayanarak 1.849.547 bin TL tutarinda yabanci sermaye girmis
bulunmaktadir. Bu sermayenin %59’luk kismi arama islemleri, %41°lik kismi da tasfiye

islemleri ile ilgilidir.*® Ancak 1954 yilinda cikarilan “Petrol Kanunu™'nun ardindan

252 Ekinci, s.155.

253 Ceken, s.81.

254 Uras, s.21.

235 Batmaz ve Tunca, s.103.
236 Batmaz ve Tunca, s.104.
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1973 yilinda ¢ikarilan 1702 sayili Petrol Reformu Kanunu ile bu alanda onceligi yine

kamuya verilmistir.>’

Demokrat Parti doneminde Osmanli donemindeki imtiyaz hatalarinin
yapilmamasi ve Tiirk Lirasinin devaliie olmamas1 amaciyla ¢ikartilan 1567 sayili “Tiirk
Parasinin Degerini Koruma Hakkindaki Kanun” yabanci sermaye girislerini olumsuz

yonde etkilemistir.>®

Ekonomi yonetimine liberal politikalar1 savunarak yeni bir acilim getiren
Demokrat Parti iktidarindan sonraki donemde ekonomi politikalarinda tekrar koklii
degisiklikler meydana gelmis ve ekonomi disa kapali bir biiyime modeliyle
yonetilmeye calisilmistir. 1970°li yillarda uluslar arasi alanda yasanan ekonomik
bunalimlar sayesinde Tiirkiye, bu donemde tamamen disa kapanmis ve koyu bir ithal

ikameci sanayilesme politikas! yiiriitilmeye baslanmustir.”

Asagidaki tabloda 1954 ve oncesi donemden 1980 yilina kadar Tiirkiye’de
faaliyet gosteren yabanci sermayeli kuruluslarin giris donemleri itibariyle dagilimi

goriilmektedir.

Tablo 14
1954 ve Oncesi Dénemden 1980 Yilina Kadar Tiirkiye’de Faaliyet Gosteren
Yabanci Sermayeli Kuruluslarin Giris Donemleri Itibariyle Dagilinm

Yillar Gelen Firma Sayisi Toplam Firma Sayisi
1954 ve dncesi 8 8
1955- 1959 14 22
1960- 1969 46 68
1970- 1979 12 80
1980 20 100

Kaynak: Hiiseyin Ceken, Kiiresellesme Yabanci Sermaye ve Tiirkiye Turizmi, 2003, s.81.

Tabloda da goriildiigii tizere 1954 ve oncesi donemde Tiirkiye’ye gelen yabanci

sermayeli firmalarin sayis1 8 iken, 1955 ve 1969 yilinda firma sayisinda artis olmustur.

7 Ekinci, s.156.
28 Yiicer, .56
2 Batmaz ve Tunca, s.103.
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Ancak daha sonraki yillarda iilkenin icinde bulundugu siyasi belirsizlik nedeniyle bu

sayida diisiis gerceklesmistir.

Tiirkiye’ye gelen yabanci sermayenin yillar itibariyle dagilimi asagidaki

tabloda goriilmektedir

Tablo 15
Tiirkiye’ye Gelen Yabanci Sermayenin Yillar itibariyle Dagihm (Milyon USD)

Yillar Gelsez‘rzlaal;inc‘ Kiimiilatif

1954 6ncesi 2.8 2.8
1954 2.2 5
1955 12 6,2
1956 3.4 9.6
1957 13 10,9
1958 1,1 12
1959 3.4 15,4
1960 1,9 17,3
1961 1,2 18,5
1962 42 22,7
1963 45 272
1964 11,9 39,1
1965 11,6 50,7
1966 9,7 60,4
1967 9 69,4
1968 13,9 83,3
1969 13,2 96,5
1970 9 105,5
1971 11,7 117,2
1972 12,8 130
1973 67,3 197.3
1974 7,7 189,6
1975 15,1 204,7
1976 8.9 213,6
1977 9.2 2228
1978 11,7 2345
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1979 -6,4 228,1

1980 97 325,1
Kaynak: Hiiseyin Ceken, Kiiresellesme Yabanci Sermaye ve Tiirkiye Turizmi, 2003, s.82.

1962 -1980 yillar1 arasinda yabanci sermaye yatirimlari 1973 ve 1980
yillarinda 2 biiyiik sigrama disinda diizenli bir artis gOstermistir. Bu ddnemde
Tiirkiye’ye gelen yabanci sermaye esas olarak OECD iilkeleri kaynaklidir. 1970’1l
yillardaki petrol krizi ile birlikte petrodolar sahibi Arap iilkelerinin 1970’li yillarin
ortalarindan itibaren 1980’lere kadar uluslar arasi finans piyasalarina biiyiik ol¢iide

dolar ihra¢ etmelerinin yabanci sermaye yatirrmlarin tesvik ettigi stjylenebilir.260

Bu donemdeki Tiirkiye’de yabanci sermayede meydana gelen artisin en 6nemli
sebebi ise izlenen ithal ikameci sanayilesme stratejisidir. Kotalar ithal yasaklar1 ve
yiiksek glimriik duvarlarinin arkasindaki dis pazarlara girmekte zorlanan yabanci
firmalar iilke icinde iiretime gecerek bu duvarlari asma yoluna girmislerdir. Ayrica bu
donemde ithalata getirilen kisitlamalar yabanci firmalar kadar onlarin yerli temsilcilerini

ve diger girisimcileri de imalata yoneltmistir.”’

1954 -1979 arasindaki 25 yilda Tiirkiye’ye giren yabanci sermaye yatirimi
tutar1 228 milyon USD civarindadir. Bu rakam Tiirkiye gibi i¢ piyasast genis, ekonomik
potansiyeli zengin ve stratejik konumu c¢ok elverisli bir iilke i¢in son derece

yetersizdir.*®?

Bu donemde Tiirkiye’deki yabanci sermaye daha cok ABD ve Isvicre gibi
tilkelerin Onciiliigiinde gelismistir. 1980’11 yillara kadar bu iki iilkenin 6nder oldugu
yabanci sermaye yapisi, 1990’1 yillarda Fransa, Almanya, Hollanda gibi iilkelerin de
one ¢ikmasiyla iilkeler arasindaki dagilim daha dengeli bir nitelige kavusmustur. Bunun
yaninda yabanci sermayenin geldigi sektorler itibariyle konuya bakildiginda, imalat
sektoriiniin onde goziiktiigii, bu sektorii hizmetler sektoriiniin izledigi goriilmektedir.
Imalat sektoriine yapilan yabanci sermaye yatirimlari genellikle kendisinin 3 kati

dolayinda yerli 6zel sermaye ile ortaklik icerisinde calismistir. Bu yoniiyle yabanci

260 Ceken, s.82.
%1 Ceken, s.83.
262 Batmaz ve Tunca, s.104.
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sermaye, 0zel sermaye yatirirmlarina yon verici, onu belli alt sektorlere siiriikleyici islev

gdrmektedir.”

1954 yilindan 1980 yilina kadar Tiirkiye’ye giren yabanci sermaye miktari
mevzuatta fazla bir engel olmamakla birlikte yasanan ekonomik istikrarsizliklar, yiiksek
enflasyon, devletin iist kademelerindeki izlenen politikalarin belirsizligi nedeniyle

beklenen diizeyde olmamuistir.

1961 -1970 doneminde 6zel direkt yabanci sermaye yatirimlart 6224 sayili
yabanci sermayeyi tesvik ve 6325 sayili petrol kanununun yani sira Tiirk parasi

kiymetini koruma kanununa dayanan 17 sayili karar uyarinca gergeklestirilmistir.264
3.2.3. 1980 Sonrasi

1971 yilinda Tiirkiye’de ki dogrudan yabanci sermaye stoku sadece 300 milyon
USD’di. 1980 yilina kadar da yabanci sermaye girisi ve dolayisiyla yabanci sermaye
stoku hep diisiik kalmistir. Bu donemde Tiirkiye’ye her yil ortalama 90 milyon USD’lik

dogrudan yabanci sermaye yatirimi girrnistir.265

Tiirkiye’de 1980 yilindan sonra goriillen yabanci sermaye girisimlerinin
arisginda temel faktor 24 Ocak 1980 tarihinde ekonomik istikrar kararlariyla
Tiirkiye’nin disa acik bir politika izlemeye baslamasi iilkede politik ve ekonomik
istikrarin yeniden saglanmasi ile yabanci sermayeye uygulanan politikalarin giiven
vermesidir.”®® 15.12.1984 tarihinde ihracat rejiminde liberilizasyona gidilerek daha 6nce
ihracati yasak olan bir¢ok malin ihracati serbest birakilmistir. 1980 yilindan sonra
ekonomide yasanan daha liberal yapilanmaya paralel olarak yeni diizenlemeler
yapilmistir. Bu kapsamda cikarilan 24 Ocak 1980 tarihli ve 8/168 sayili cerceve
kararnamesi ile 1994 yilinda rekabeti koruma kanunu kabul edilerek, Rekabet Kurulu ve
Tiirk Patent Enstitiisii kurulmustur.”®’ Ayrica 1980 yilinda Yabanci Sermaye Dairesi

kurulmus, bu kurum daha sonra Devlet Planlama teskilatina baglanmistir. 17.07.1991

293 Batmaz ve Tunca, s.104.

264 Ceken, s.83.

265 Arikan, s.55.

266 Ridvan Karluk, Tiirkiye’de Yabanc1 Yatirnmlarmn Ekonomik Biiyiimeye Katkisi, Ekonomik
istikrar, Biiyiime ve Yabanci Sermaye, Ankara: TCMB Yayini, 2001, s,262.

*%7 Ekinci, s.156.
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tarth ve 436 sayili kararname ile de Yabanci Sermaye Genel Miidiirliigi adin1 almis ve
09.12.1994 tarih ve 4059 sayili kanunla Hazine ve Dis Ticaret Miistesarligina

baglanmustir.”®®

05.06.2003 tarihinde Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlart Kanunu’nda bir
takim degisiklikler yapilmis olup, bu tarihte kabul edilen 4875 sayili kanunun
hiikiimleri giiniimiizde halen gecerlidir. ** Yeni kanuna gore Kanun ile yabanci
sermayeli olarak kurulacak sirketlerin sirket kurulusu i¢in Yabanci Sermaye Genel
Miidiirliigiinden almak zorunda olduklar1 6n izin kaldirilmistir. Boylece kurulus islemi
tamamen yerli sermayeli sirketlerde oldugu gibi gergeklestirilecektir. 6224 sayili
Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu ile 1954 yilinda 6ngdrmiis bulunan milli muamele
esasina bu kanunda da yer verilerek, iilkemizde yabanci yatirimcilarin yerli
yatirimcilarla esit hak ve yiikiimliiliiklere tabi olmalarinin esas oldugu, bu ilke
uygulamasindan ancak aksine bir kanun hiikkmiiniin varligi halinde ve s6z konusu
hiikiimde yer alan esaslar cercevesinde ayrilacagt hususu belirtilmistir. 270
Kamulastirmaya iliskin olarak Anayasa ve Kamulastirma Kanununda yer alan ilkelerin,
ikili yatirnm anlagmalarimiz ve diger uluslararasi anlasma metinlerinde yer aldigi
sekliyle diizenlenmesi saglanmig, kamulastirmanin anilan mevzuatlarda belirtilen
kosullar yerine getirilmeksizin gerceklestirilemeyecegi ifade edilmistir. Kanunda
yabanci yatirimcilarin Tiirkiye’deki faaliyet ve islemlerinden dogan net kar, temettii,
satig, tasfiye ve tazminat bedellerinin, lisans, yonetim ve benzeri anlagsmalar karsiliginda
O0denecek meblaglar ile dis kredi anapara ve faiz ddemelerinin, bankalar veya 6zel
finans kurumlar araciligiyla yurt disina serbestce transfer edilebilecegi hiikkmii agikca

ifade edilmistir.

Tiirkiye’de Tiirk hukukuna uygun olarak kurulan ve idare merkezinin
Tiirkiye’de bulundugu, yabanci yatinnmcilarin ortakligiyla kurulan ya da istirak edilen
sirketler, Tiirk sirketi sayilmaktadir. Bu sekilde Tiirk tiizel kisiligi kazanmis bulunan

268 DPT, VII Bes Yillik Kalkinma Plani, Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari Ozel Intisas
Komisyonu Raporu, DPT Yayini, Ankara, 2000, s.8.

2 Yabanct Sermaye Mevzuati, http://www.vergiportali.com/Content.aspx?Type=LeftMenuD&Id=35,
(01.08.2007)

7T C. Basbakanlik Hazine Miistesarlig1, Yeni Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanunu Hakkinda,
http://www.hazine.gov.tr./mevzuat/dyy aciklama.htm, (06.08.2007), par. 9.
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sirketlerin gayrimenkul edinimine iliskin olarak, Koy Kanunu ve Tapu Kanunu’'nda
herhangi bir kisitlama bulunmamasi nedeniyle, sz konusu sirketlerin gayrimenkul
edinimi serbestisinin kanunda yer almasi amac¢lanmistir. Bunun yani sira, Tiirk Ticaret
Kanunu’nun 137’nci maddesi uyarinca, ticaret sirketlerinin, hak iktisap etmeleri ve bor¢
altina girmeleri, soz konusu islemlerin sirket sozlesmesinde yazili isletme mevzuu
kapsaminda yer almasi sartiyla miimkiindiir. Sirket islemlerine iliskin olarak Tiirk
Ticaret Kanunu’nda yer alan bu husus, kurulus yeri ve idare merkezi esasina gore Tiirk
sirketi sayilan yabanci sermayeli sirketler icin de gecerlidir.”’' Ayrica, yabanci gercek
kisilerin Tiirkiye'de gayrimenkul edinimine iliskin olarak karsiliklilik ilkesi gecerliligini
korumaktadir.

1980 y1l1 baglarinda Tiirkiye’nin durumu ve ge¢cmisteki uygulamalar g6z oniine
alinarak yabanci sermaye yatinmlarinin kisa vadede ve Onemli Olciide gelismesinin
miimkiin olmayacag1 goriilerek mevcut yabanci sermayeli firmalarla ilgili sorunlarin

¢oziimiine agirhik verilmistir.”’>

Faiz oranlarinin serbest birakilmasi para ve sermaye piyasalarinin orgiitlenmesi
sermaye hareketlerindeki liberalizasyon ve bankacilik sektoriindeki reformlar bu
donemde yabanci sermaye icin gerekli ortami hazirlamaya yardimci olan Onemli
tasarruflardir. Bu reformlar ile birlikte serbest piyasa ekonomisine ge¢ilmis, Tiirk Liras1

konvertibl olmustur.*”

24 Ocak kararlarinin ardindan meydana gelen bu liberalizasyon politikalarinin
ardindan yabanci sermaye yatinmlarimin iiretime, istthdama ve ihracata yaptigi
katkilarin farkina varmis ve yabanci sermaye ile ilgili olumsuz diistincelerini bir kenara

birakmustir.

1980 yilinda 24 Ocak kararlarindan sonra, alinan kararlar ile birlikte yabanci

sermaye girislerinde bir artis gozlenmis ve 1991 yilinda yatinmlar 1 milyar USD

21T, C.Bagbakanlik Hazine Miistesarligi, Yeni Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanunu Hakkinda,
http://www.hazine.gov.tr./mevzuat/dyy aciklama.htm, (06.08.2007), par.13.

7% Ceken, s.85.

77 Ceken, 5.87.
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seviyesine yaklasmistir. Asagidaki tabloda yillar itibariyle yabanci sermaye girisleri,

cikislar1 ve net olarak yabanci sermaye tutarlar1 goriilmektedir.

. Tablo 16
Yillar Itibariyle Dogrudan Yabanc Yatirinmlar (Yillar, MilyonUSD)

Yillar (Milyon USD) Yillar (Milyon USD)
1975 114 1991 810
1976 10 1992 844
1977 27 1993 636
1978 34 1994 608
1979 75 1995 885
1980 18 1996 722
1981 95 1997 805
1982 55 1998 940
1983 46 1999 783
1984 113 2000 982
1985 99 2001 3.352
1986 125 2002 1.137
1987 115 2003 1.752
1988 354 2004 2.883
1989 663 2005 9.801
1990 684 2006 20.165

2007 Mart 9.177

Kaynak: T.C. Hazine Miistesarlig1, Yabanci Sermaye [statistikleri, 2007 yili Ocak-Mart

1990 yilinda 1 milyar seviyesine yaklasan yabanci sermaye yatirimlarinin
1993 yilina kadar olan kisminin yariya yakinminmi Tiirkiye’ye ilk kez gelen yabanci
yatirmlar olusturmaktaydi.””* 1988 -1998 yillarim kapsayan 11 yilhik dénemde

Tiirkiye’nin ortalama gelisme hiz1 %4,4 olarak gerceklesmistir. 7

2" Abdurrahman Ariman, “2000’lerde Tiirkiye’de Yabanci Yatirimlar”, Toprak isveren, No.47, (Eyliil
2000), s.10.

7 Zafer Tunca, “Kaynak A¢igin1 Gidermenin Bir yolu da Yabanci Sermaye”, Toprak isveren, No.47,
(Eyliil 2000), s.12.
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1990 yilinda yaklasilan 1 milyar USD seviyesine ragmen, 1990 yilindan 2000
yilina kadar yabanci sermaye yatirimlart miktarinin 1 milyar USD’1n iizerine ¢ikmadigi
goriilmektedir. Yani; 1990’lar boyunca kiiresel anlamda dogrudan yabanci sermaye
akimlar1 Onceden goriillmemis diizeylere ulasip diinya ticaret hacmini bile geride

birakirken Tiirkiye’nin ¢ekebildigi miktar sabit kalmugtir.”’®

Tiirkiye’nin Avrupa birligi ile imzalamis oldugu giimriik birligi anlagmasi bile
iilkeye daha fazla dogrudan yatirim girmesini saglayamamistir. Bu donemde yatirim
icin verilen izinler 4 milyar USD’a yaklagmis olsa da gerceklesen yatirimlar 1 milyar
USD’1n altinda kalmistir. Bu gelismenin bir yorumu da o zamanki hiikiimetin yabanci
yatirnmcilar tarafindan gosterilen bu biiyiik ilgiyi gercek yatirnma doniistiirmekte

basarisiz oldugudur.

2000 yilinda yatirimlarin miktarinin 1 milyar USD’in {izerine ¢iktig
goriilmektedir. Bu artis Telecom italia’nin Tiirkiye Is Bankasi ile birlikte Tiirkiye’nin 3.
GSM lisans1 igin kurdugu ortakliktan ve kiiresel enerji iireticisi Amerikali Intergen
sirketinin Enka ile ortaklasa giristigi dogal gaz c¢evrim santrali yatirimindan
kaynaklanmistir. 2”7 2001 yilinda ise yabanci sermaye yatirimlar agirlikla bankacilik-
finans, otomotiv ve iletisim sektorlerine yogunlasmis, bu yil yabanci sermaye girisi

3.288 milyon USD’a ulagmustir.

2001 yilinda Tiirkiye’de baslayan kriz ve diinya ekonomisinde meydana gelen
durgunluk nedeniyle dogrudan yabanci sermaye yatirimi girislerinde biiylik diisiis
yasanmistir. 2001 yilimin Subat ayinda Tiirkiye’nin i¢ine girmis oldugu mali krizin
nedeni “sicak para denilen kisa vadeli yabanci sermayenin siyasi istikrarsizlik bahanesi
ile tilkeyi terk etmesidir. Ayni sekilde 1994 yilinda Meksika, 1997°de Giineydogu Asya

iilkeleri ve 1998’de de Rusya bu krizlerden nasibini almugtir.*’®

2001 yilinda yasanan kriz nedeniyle bu yili takip eden 2002 yilinda 585 milyon
USD, 2003 yilinda 406 milyon USD gibi diisiik seviyelerde yabanci sermaye yatirimi
gerceklesmistir.

276 Arikan, s.56.
m Arikan, s.58.
8 Arikan,s.8.
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1990 ve 2001 yillar arasinda Tiirkiye’de GSMH ve kisi basina GSMH biiyliime
hizlar1 soyledir.

Sekil 2
1990 -2001 Yillar1 Arasinda Kisi Basina GSMH Biiyiime Hizlar (%)
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Yillar itibariyle iilkelere gore dogrudan uluslar arasi yatinm girislerinin

dagilimi asagidaki tabloda goriilmektedir.

Tablo 17 )
Dogrudan Uluslararasi Yatirim Girislerinin Ulkelere Gore Dagilinm
(Milyon USD)
Ulke 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 20V7/
Mart
AB Ulkeleri 455 555 1.025 | 5.001 | 14.631 | 3.815
Almanya 86 142 73 391 366 46
Fransa 22 120 34 2.107 444 49
Hollanda 73 50 568 381 5.167 172
Ingiltere 8 141 126 165 635 241
Italya 241 1 15 692 209 29
Diger AB Ulkeleri 25 101 209 1265 | 7810 3.278
Diger Avrupa Ulkeleri (AB 64 70 109 1.650 84 8
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Harig)

Afrika Ulkeleri 0 0 -- 3 32 3
ABD 2 52 36 88 851 3.251
Kanada 7 6 61 26 121 5
Orta Amerika ve Karayipler 0 0 -- 8 33 14
Giliney Amerika 0 0 -- -- 1 467
Asya 70 60 60 1.756 | 1.946 513
Korfez Ulkeleri 5 0 - 1675 | 1791 28
IYJﬁf;lel\‘]le Orta Dogu 0 | 54 3 124 | 162
Diger Asya Ulkeleri 65 59 6 78 31 323
Avustralya 0 0 -- 1 108 26
Siiflandiriimayan Ulkeler 24 2 -- 1 7 --
Toplam 622 745 1.291 | 8.534 | 17.814 | 8.102

Kaynak: T.C. Bagbakanlik Hazine Miistesarli§1, Yabanci Sermaye Istatistikleri, 2007 Mart

Yukaridaki tablodan da goriilecegi iizere yillar itibariyle incelendiginde en
fazla dogrudan yabanci sermaye yatirrminin AB iilkelerinden kaynaklandig: 6zellikle de
2006 yilinda AB iilkelerinin toplam yatirimlarinin 2005 yilina goére %192 oraninda artig
gostermesi dikkati ¢cekmektedir. Yillar itibariyle incelendiginde AB iilkeleri arasinda
Tiirkiye’ye en ¢ok ilgi gosteren iilkeler Hollanda, Almanya, Fransa, Ingiltere ve Italya
iken 2005 ve ozellikle 2006 yillarinda bu iilkeler disinda kalan AB iiyesi iilkelerin de
Tiirkiye’ye ilgisinin arttigr goriilmektedir. Philips, Unilever, Shell, Sony, Philip Morris,
British Petroleum, Avea Iletisim Hizmetleri, Pirelli, Bosch gibi biiyiik firmalarda bu

artista pay sahibidir. 2’

Asagidaki tabloda 1999 yilindan itibaren 2007 yili Mart ayma kadar olan
siirecte uluslar arast sermayeli firmalarin sayilarinin yatirim yapan iilkelere gore

dagilimi verilmistir.

279 Arikan, s.61.
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Tablo 18 )
Uluslararasi1 Sermayeli Firmalarin Sayisinin Ulkelere Gore Dagilim

Towg 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 Ao et
Toplam
AB Ulkeleri 2158 263 252 227 468  1.067 1.684 2088 494  8.701
Almanya 775 78 65 64 153 383 509 600 135  2.762
Hollanda 338 64 38 44 73 142 214 276 65 1.254
ingiltere 272 31 42| 36 67 144 341 | 487 | 116 1.536
Diger AB Ulkeleri | 773 | 90 107 83| 175 | 398 | 620 725 178  3.149
Diger Avrupa 501 41 42| 48 144 283 349 396 108 1912
Ulkeleri
Afrika Ulkeleri 61 4 8§ 14 30 44 61 42 5 269
Kuzey Amerika 272 36 38 44 6l 108 118 | 144 31 852
ABD 254 32 36 40 53 96 104 | 118 26 759
Kanada 18 4 2 4 8 12 14 26 5 93
Orta ve Giiney
Amerika, 33 5 6 2 5 12 17 10 4 94
Karayipler
gi;ngfkggﬁ 842 | 65 74 112 270 380 415 438 118 2714
Azerbaycan 63 7 12 13 38 61 63 87 23 367
Irak 119 10 13 26 40 54 64 78 | 24 428
fran 260 15 19 26 109 131 126 | 112 | 28 835
Diger 391 33 30| 47 83 134 162 | 161 @ 43 1.084
DigerAsya 234 | 24 48| 28 112 166 177 180 @ 56 1.025
nghgr?;i . 61 10 17 13 46 58 34 27 15 281
g;‘;;{lg;;z 34 3 12 15 19 18 13 3 118
Diger 139 11 20 13| 5l 89 125 | 140 | 38 626
Diger Ulkeler 40 9 9 20 15 35 24 52 10 214
Toplam 4141 447 477 495 1.105| 2.095 2.845 3350 826  15.781

Kaynak: T.C. Basbakanlik Hazine Miistesarlig1, Yabanci Sermaye Istatistikleri, 2007 Mart
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3.3. Tiirkiye’de Yabanci Sermayenin Sektorlere Gore Dagilimi

Calismanin bu boliimiinde Tiirkiye’de yabanci sermaye yatirimlarinin
hizmetler, imalat, tarim, enerji sektorleri incelenecektir. Diinyada ve buna bagli olarak
Tiirkiye’de hizmetler sektorii yabanci sermaye yatirimlarini ¢ceken sektorlerin basinda
gelmektedir. Son donem itibariyle incelendiginde 2002 yilindan 2007 yili Mart ayma
kadar gecen siirecte Tiirkiye’ye gelen yabanci sermayenin sektorlere gore dagilimi

asagidaki tabloda verilmistir.

Tablo 19
Tiirkiye’ye Gelen Yabanci Sermayenin Sektorlere Gore Dagilim
(Milyon USD)
Sektorler | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | Ocak-Mart
2006 | 2007

Tarim, Avcilik
ve Ormancilik N I 4 > > N N
Balik¢ilik - - 2 -- 1 -- -
Madencilik ve
Tasocakeih 2 14 75 40 125 19 6
Imalat Sanayi 110 448 214 788 1.874 175 1.531
Gida Uriinleri
ve Icecek 14 249 78 68 605 43 190
Imalatt
Tekstil
Uriinleri 10 8 14 183 24 5 13
Imalat
Kimyasal
Madde ve 9 9 39 174 600 10 | 98
Uriinlerin
Imalat
B.Y.S. Makine
ve Techizat 13 17 8 13 56 38 --
Imalat
Elektrikli
Optik Aletler 2 4 2 13 53 5 9
Imalatt
Motorlu Kara
Tasitt ,
Romork ve 33 145 35 106 102 28 15
Yar1-Romork
Imalatt
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Mobilya
Imalati; B.Y.S.
Diger imalat

Diger imalat

19

14

38

227

431

46

1.204

Elektrik, Gaz
ve Su

68

86

69

112

55

Insaat

23

80

321

181

Toptan ve
Perakende
Ticaret,

89

92

103

68

1.145

15

Oteller ve
Lokantalar

42

28

Ulastirma,
Haberlesme ve
Depolama
Hizmetleri

639

3.285

6.699

15

78

Mali Araci
Kuruluslarin
Faaliyetleri

260

51

69

4.016

7.002

56

6.191

Gayrimenkul
Kiralama ve Is
Faaliyetleri

29

92

86

Egitim
Hizmetleri

17

Saglik Isleri ve
Sosyal
Hizmetler

23

53

74

264

Diger
Toplumsal,
Sosyal ve
Kisisel Hizmet
Faaliyetleri

84

10

36

86

106

Toplam

622

745

1.291

8.534

17.774

374

8.102

Kaynak: T.C. Basbakanlik Hazine Miistesarlig1, Uluslararasi Dogrudan Yatirim Istatistikleri, 2007 Mart

Biilteni

3.3.1. Hizmetler Sektorii

Tiirkiye’de yabanci sermaye yatirimlarinin en ¢ok ilgi gosterdigi alanlardan

biri de hizmetler sektoriidiir. Son yillarda yabanci sermaye 6zellikle finans sektorii basta

olmak iizere ulastirma ve haberlesme sektorlerine ilgi gostermistir.

2002 yilindan bu yana sektorde faaliyet gosteren firma sayilar1 soyledir.
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Tablo 20
2002 Yilindan Bu Yana Sektorde Faaliyet Gosteren Firma Sayilar:

sektorler | 25419991 5500 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007/Mart | Toplam
(Birikimli)

Oteller ve

474 38 53 43 60 78 180 | 226 46 1198
Lokantalar

Ulastirma,
Haberlesme
ve Depolama
Hizmetleri

281 44 49 44 95 219 | 260 | 285 56 1333

Gayrimenkul
Kiralama ve
Is
Faaliyetleri

241 56 43 38 90 230 | 520 | 724 196 2138

Diger
Toplumsal,
Sosyal ve
Kisisel
Hizmet
Faaliyetleri

216 29 27 34 81 96 187 | 233 54 957

Toplam 1212 167 | 172 | 159 | 326 | 623 | 1147 | 1468 352 5626

Kaynak: TC Basbakanlik Hazine Miistesarhigi, Uluslar aras1 Dogrudan Yatirim Istatistikleri 2007 Mart
Biilteni

Firma sayilar1 bakimindan incelendiginde iilkede 1999 yilinda 281 adet firma
ulastirma, haberlesme alaninda faaliyet gosteriyorken, yillar itibariyle sektore yatirim
yapan firma sayist artis gostermis, 2007 yili Mart ay1 itibariyle sektorde faaliyet

gosteren yabanci sermayeli firma sayist 1.333’e ulasmustir.

Turizm ve otelcilik sektoriinde ise 1999 yili itibariyle 474 adet firma faaliyet
gosteriyorken oOzellikle 2005 yili ve 2006 yillarinda sektore giren yabanci sermayeli
firma sayis1 artis gostermis 2007 yili itibari Mart ay1 itibari ile de bu rakam 1.198

firmaya ulagsmistir.

Gayrimenkul kiralama ve is faaliyetleri ve diger toplumsal, sosyal ve kisisel
hizmet faaliyetleri gibi alt sektorlerde ise 1999 yili itibariyle toplam 457 adet firma
faaliyet gostermekte iken, 2005 yilinda 707 ve 2006 yilinda 957 firmanin sektore
girmesiyle artmistir. 2007 yili Mart ay1 itibariyle sektore 250 firma girmis, sektorde

faaliyet gosteren firma sayist 3095 adede ulagsmistir.
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Tablo 21
Hizmet Sektoriine Giren Yabanci Yatirim Tutarlar:

(Milyon USD)
Sektirler 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007
Mart

Turizm ve Lokantalar 0 4 1 42 28 8
Ulastirma, Haberlesme ve | 2 | 639 | 3285 | 6.699 78
Depolama Hizmetleri
Mali Aract Kuruluslarm 15 1 51 | 69 | 4016 | 7.002 | 6.191
Faaliyetleri
_Gaynn.lenkul.Klralama ve 0 6 3 29 9 36
Is Faaliyetleri
Egitim Hizmetleri 0 0 0 17 -- --
Sgghk Isleri ve Sosyal 5 23 53 74 264 4
Hizmetler
Diger Toplumsal, Sosyal
ve Kisisel Hizmet 84 10 36 86 106 2
Faaliyetleri
Toplam 350 96 801 7.549 | 14.191 6.369

Kaynak: TC Basbakanlik Hazine Miistesarhigi, Uluslar aras1 Dogrudan Yatirim Istatistikleri 2007 Mart
Biilteni

2002 yilindan da ulastirma sektoriinde yabanci sermaye yatirim tutar: 1 milyon
USD 2003 yilinda 2 milyon USD olarak gerceklesmistir. 2004 yilinda 639 milyon
USD, 2005 yilinda 3.285 milyon USD, 2006 yilinda 6.699 milyon USD olarak
gerceklesmis, 2007 yili Mart ayma kadar olan siirecte de 78 milyon USD tutarinda

yabanci sermaye girisi olmustur.

2002 yilinda turizm alaninda faaliyet gosteren firmalarin iilkeye getirdikleri
yabanci sermaye tutar1 ¢ok diisiik miktarlarda iken sektorde faaliyet gosteren firma
sayisindaki artisa bagli olarak da 2005 ve 2006 yillarinda sirastyla 42 milyon USD ve
28 milyon USD yatirim girisi olmustur. 2007 yili Mart ayi itibariyle de bu rakam 8
milyon USD olarak gerceklesmistir.

Ozellikle bankacilhik sektoriine yonelen yabanci yatinmlar  hizmetler
sektoriindeki yabanci sermaye yatirimlarinin yiikselmesine yol agmistir. 1996 yilinda

yasanan rekor seviyeden sonra 2000 ve 2001 yillarinda bankacilik sektoriinde yasanan
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satin almalar ile birlikte yabanci sermaye yatinmlarinda tekrar bir artis ortaya

cikmustir.*

2001 yilinda gerceklesen krizin ardindan kiiciilen sektor ozellikle yabanci
bankalarin satin alma ve ortaklik yolu ile Tiirkiye’deki bankalara yatinm yapmasinin
ardindan bankalar biiylimeye, sube ve calisan sayisini artirmaya baslamistir. Yillar

itibariyle banka, sube ve ¢alisan sayilar1 asagidaki tabloda verilmistir.

Tablo 22
Yillar Itibariyle Banka, Sube ve Calisan Sayisi

Yil Banka Sayis1| Sube Sayis1 | Calisan Sayisi
1999 81 7.691 173.988
2000 79 7.837 170.401
2001 61 6.908 137.495
2002 54 6.106 123.271
2003 50 5.966 123.249
2004 48 6.106 127.151
2005 47 6.247 132.258
2006 46 6.928 140.888
2007 Y1l Beklenen 46 7.400 155.000

Kaynak: TBB, http://www.tbb.org.tr/ (05 Haziran 2007), Mart 2007, Istatistiki raporlar.

Tiirk bankacilik sektoriinde en fazla sube sayisina 7.837 ile 2000 yilinda
ulasilmig, ancak ardindan 2001 yilinda kriz ¢cikmasi ile sektor kii¢iilmiis, 2003 yilinda
sube sayisi 5.966’ya diismiistiir. Sektorde krizin ardindan toparlanmanin baglamasi ve
2005 yilindan itibaren yabanci sermayenin sektore biiylik ilgi gostermesiyle sube

sayilar1 da hizla artmaya baglamistir.

2004 yilinda sube sayis1 6.106, 2005 yilinda 6.247, 2006 yil1 itibariyle de 6.928
subeye ulasilmistir. 2007 yilinda da 700’den fazla subenin ac¢ilmasi beklenmektedir.

2007 yilir Mart ay1 itibariyle sektorde 13 adet 6zel sermayeli banka, 17 adet

yabanci banka, 13 adet kalkinma ve yatirim bankasi, 3 adet kamu sermayeli banka

20 Batmaz ve Tunca, s.110.
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faaliyet gostermektedir. Bu bankalardan Zorlu Grubunun 1997 yilinda Ozellestirme
Idaresi’nden satin aldig1 Denizbank taki hisselerinin %74,99’unu 2 milyar 440 milyon
USD’a Fransiz-Belgika kokenli Dexia Participation Belgique S.A.’ye satarak bankacilik

sektoriinden ayrilmstir. **!

Yap1t Kredi bankasimin hisselerinin  %57,4’ti  Kog¢-Unicredito ortaklig
tarafindan satin alinmistir. Ardindan Kog¢bank’in tiizel kisiligi 1 Ekim 2006 tarihinde
sona erdirilerek Yap1 Kredi Bankasi A.S.’ye devredilmistir. Akbank 2006 yili Ekim
ayinda hisselerinin %20’sini 3,1 milyar USD’a Citigroup’a satmis ve Citigroup ile

stratejik ortaklik kurmustur. 282

Son donemde Yunanistan kokenli bankalarin Tiirkiye’de yapmis oldugu
yatirimlar biiyiik tartismalara yol agmistir. Finansbank hisselerinin %46’sin1 2.3 milyar
Euro’ya 28 Temmuz 2006 tarihinde Yunanistan kokenli National Bank of Greece
S.A’ya devretmistir. Yunanistan kokenli Alpha Bank 252 milyon USD o&deyerek
Anadolu Grubu’na ait olan Alternatifbank ile esit ortaklik kurmustur.”®® Tekfenbank’in
hisselerinin %70’1 Yunanistan kokenli Eurobank EFG Holding (Luxemburg) S.A.’ya
182 milyon USD’a 16 Mart 2007 tarihinde devredilmistir. MNG Bank A.S. hisselerinin
%50’si ise Arap Bank ve %41°’1 Bank Med’e 29 Ocak 2007 tarihinde devredilmis,
bankanin ad1 ise 3 Nisan 2007 tarihinde Turkland Bank A.S. olarak degismistir. 284

Tiirkiye’de 2001 yili Subat krizinin ardindan bankalarin batmasi sektorde
istihdam edilen 50.000’in iizerinde calisanin igsiz kalmasina yol agmistir. Ancak son

yillarda bankacilik sektoriindeki yabanci yatirimlarin artmasi ve sube sayilarinin

B pankalarin Yiizde 42’si Yabancilarda, Radikal, 20 Aralik 2007,

}21§tzp://www.radikal.com.tr/haber.php?haberno:224654&tarih:20/06/2007, (25.06.2007), par.7.

Miiniir Yayla, Yasemin Tiirker Kaya, [brahim Ekmen, Bankacilik Sektoriine Yabanct Girisi: Kiiresel
Gelismeler ve Tiirkiye, Eyliil 2005,
http://www.bddk.org.tr/turkce/Raporlar/Calisma_Raporlari/13012005-6.pdf, (20.06.2007), s.15.

33 Issizlere 2007 Miijdesi: 15000 Eleman!, Radikal, 28 Aralik 2006,

http://www.ensonhaber.com/news _detail.php?id=21695, 06.06.2007, par.11.

8% Titsiad, Tiirkiye ve Tiisiad 2006 yili Giindemi, 2006,
http://www.tusiad.org.tr/turkish/rapor/g06/gundem.pdf , (18.06.2007), s.48.
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artinlmasiyla calisan sayilarinda da artis gerceklesmistir. 31.03.2007 tarihi itibariyle

yabanci sermayeli bankalar, sube ve personel sayilar1 asagidaki tabloda verilmigtir.”®

Tablo 23
Tiirkiye’de 31.03.2007 Tarihi itibariyle Yabanci Banka, Sube ve Personel Sayilari

Banka Adi Banka Sayis1 Sube Sayisi Personel Sayisi
ABN AMRO Bank N.V. 1 128
Arap Tiirk Bankas1 A.S. 3 178
Banca di Roma S.P.A. 1 29
Bank Mellat 3 49
Citibank A.S. 54 2,228
Denizbank A.S. 262 5,809
Deutsche Bank A.S. 1 124
Finans Bank A.S. 328 7,994
Fortis Bank A.S. 229 4,432
Habib Bank Limited 1 15
HSBC Bank A.S. 198 5,043
JPMorgan Chase Bank N.A. 1 45
Millennium Bank A.S. 16 292
Tekfenbank A.S. 31 541
Turkland Bank A.S. 10 265
Sociéte Générale (SA) 1 66
WestLB AG 1 43
Toplam 17 1,141 27,281

Kaynak: TBB, http://www.tbb.org.tr/ (05 Haziran 2007), Mart 2007, [statistiki raporlar

Yukaridaki tablodan da goriilecegi iizere Tiirkiye’de 31.03.2007 tarihi
itibariyle 17 yabanci banka faaliyet gostermekte olup bu bankalara ait toplam 1.141

sube faaliyet gostermektedir. Yabanci bankalarda istihdam edilen personel sayisi ise

27.281 dir.

*% Tiirkiye Bankalar Birligi, 2007 Y1l Mart Ay istatistiki Raporu,

http://www.tbb.org.tr/net/donemsel/default.aspx ?dil=TR, (05 Haziran 2007), s.2.
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3.3.2. Imalat Sektorii
Tiirkiye’de genel itibariyle bakildiginda hizmetler sektoriinden sonra yabanci

sermayenin ilgi gosterdigi sektor imalat sanayidir.

Tablo 24
Imalat Sanayinde ki Firma Sayilar

1954-
1954-1 5000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2097 | 2007
1999 Mart
Mart
Imalat 1 156 | 96 | 93 | 80 | 267 | 369 | 456 | 459 | 121 |3.099
Sanayii
Gida

Uriinleri | g 8 7 8 | 20 | s1 | 43 | 40 9 | 315
ve Igcecek

Imalati

Tekstil
Uriinleri 116 4 12 12 63 58 78 53 12 408

Imalat:
Kimyasal
Madde

ve 145 10 10 6 29 50 40 45 14 349
Uriinlerin
Imalatt
B.Y.S.
Makine
ve 84 8 5 7 19 25 30 47 7 232
Techizat
Imalat:
Motorlu
Kara
Tasit1 ,
Romork 96 13 11 6 16 18 21 14 5 200
ve Yari-
Romork
Imalat:

Diger 1 seq | 53 | a8 | 41 | 120 | 167 | 244 | 260 | 74 |1.595
Imalat

Kaynak: TC Bagbakanlik Hazine Miistesarlig1, Uluslar arast Dogrudan Yatirim Istatistikleri 2007 Mart
Biilteni

Yukaridaki tablodan da goriildiigii lizere 1999 yili sonu itibariyle imalat

sanayinde 1.158 yabanci sermayeli firma faaliyet gostermekte iken 2007 yili Mart ay1
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sonu itibariyle bu rakam 3.099 olarak gerceklesmistir. Imalat sanayine yabanci sermaye
yatirimi girisleri ise 2002 yilinda 110 milyon USD iken bu rakam yillar itibariyle artig
gostermis ve 2006 yilinda 1.874 milyon USD, 2007 yili 3 aylik doneminde ise 1.531
milyon USD seviyesinde gerceklesmistir.

Imalat sektoriinde yatirimeilar; agirhikli olarak gida iiriinleri ve icecek imalati,
tekstil iirtinleri imalati, kimyasal madde ve {iiriinleri imalati, makine ve techizat imalati
ve motorlu kara tasit imalati ile tasit araglart yan sanayi alt sektorlerinde

yogunlasmislardir.

Imalat sektorii  yatinmlari, cok daha biiyiikk sabit sermaye yatirimi
gerektirmektedir. Bu tiir yatinmlarda, varliklarin satin alinmasi veya amortisman
hesabina iligkin tesvikler onem kazanirken, soz konusu tesvikler hizmet sektorii icin cok
da anlamh degildir. Imalat sektorii yatirimlar1, cok daha biiyiik sabit sermaye yatirimi
gerektirmektedir. Sonug¢ olarak, bu tiir yatirimlarda, varliklarin satin alinmasi veya
amortisman hesabina iligkin tesvikler 6nem kazanirken, s6z konusu tesvikler hizmet

sektorii icin ¢ok da anlamli degildir.

Imalat sanayindeki yabanci sermaye yatirimlari, 6zellikle son yillarda otomotiv
ve otomotiv yan sanayi alanlarinda gerceklesmistir. Japon Toyota firmasi ve Sabanci
Grubu ortaklig1 ile Adapazari'nda 100.000 adet/y1l otomobil iiretmek iizere baslatilan
yatirimu, Hyundai ve Honda gibi biiyiik firmalarla yapilan yatirimlar izlemistir.”*®
Ayrica mevcut otomobil tesisleri de kapasite artis1 ve modernizasyon amagh biiyiik
yatirnmlar yapmugslardir. Bunlarin disinda, elektronik sanayileri de en ¢ok yatirim
yapilan alanlardir. Cimento sektoriinde ise, biiylikk capli tevsi ve modernizasyon

yatirimlari yapilmistir.

Imalat sanayine olan yabanci sermaye yatiimlart diger sektorlere gore
teknoloji transferi saglamasi ve liretime yoOnelik sermaye yatirimi olmasi acisindan

biiylik 6nem tasimaktadir.

286 Oksay, s.8.
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3.3.3. Tarim Sektorii

Tiirkiye’de tarim sektoriine yapilan yabanci yatirimlarin toplam yabanci
sermaye yatirimlart icindeki payr ¢ok diisiiktiir. Avcilik, ormancilik ve balik¢ilik
sektorleri de tarim sektorii kapsamina alinmis olmasina karsin tarim sektorii yabanci

sermaye yatirimi i¢inde bu alt sektorlerin pay1 oldukca diisiiktiir.

1990’11 yillarin baglarindan itibaren imalat sanayindeki yatirim artiglar1 yasanan
ekonomik krizlerle birlikte dalgalanma egilimi gostermis 1995 yilindan sonra Giimriik
Birligi'nin yiiriirliige girmesiyle beklenen sicrama ortaya cikmamustir.”®’ Asagidaki
tabloda yillar itibariyle tarim sektoriinde faaliyet gdsteren yabanci sermayeli firma

sayilar1 gosterilmistir.

Tablo 25
Tarmm Sektoriinde Faaliyet Gosteren Yabanci Sermayeli Firma Sayilar:

1954- 2007
1999 2000 (2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 Mart
Tarim, Avcilik,

69 6 9 4 27 | 33 | 40 | 39 12
Ormancilik ve Balik¢ilik
Kaynak: T.C. Basbakanlik Hazine Miistesarlig1, Uluslar aras1 Dogrudan Yatirim Istatistikleri 2007 Mart
Biilteni

Yukaridaki tablodan da goriildiigii iizere tarim sektoriinde 1999 yili sonu
itibariyle 69 adet yabanci sermayeli firma faaliyet gostermekte iken yillar itibariyle
artiglar olsa da bu rakam 2007 yili ancak 239 firmaya ulasmistir. 2002 yilinda tarim
sektoriine yapilan yabanci sermaye yatirrmi 1 milyon USD’ nin altinda iken 2003
yilinda 1 milyon USD, 2004 yilinda 4 milyon USD, 2005 ve 2006 yillarinda 5 milyon
USD olarak gerceklesmistir. 2007 yili Mart ay1 itibariyle de bu tutar 1 milyon USD’1n
altindadir. Yillar itibariyle tarim sektoriine yapilan yatirimlar artis gostermekle birlikte

toplam yabanci sermaye yatirimi icindeki pay1 hala ¢ok diisiik seviyelerdedir.
3.3.4. Enerji Sektorii

Enerji sektorii, Tiirkiye’de son yillarda yabanci sermaye yatirimlarinin

artmakta oldugu bir sektordiir. Tiirkiye yakin zamana kadar enerji konusunda

7 Batmaz ve Tunca, s.110.

110



yabancilara sicak bakmamaktaydi.”™®® Enerji sektorii diger iilkelerde oldugu gibi
Tiirkiye’de de kilit rol oynamaktadir. Enerji sektorii iilke giivenligini ve gelecegini

yakindan ilgilendirdiginden stratejik onem tagir.

Yabanci yatinmcilar serbest ticaret ortaminda ticari risk iistlenerek yatirim
yapmakta olup bir risk karsilhigi kar edebilmektedir. Ancak enerji sektoriinde ki

yatirimlarda higbir ticari risk iistlenmeden yiiksek kar edebilme imkan1 vardir.

1970 yili sonlarinda 1312 sayili yasa ile Tiirkiye Elektrik Kurumu (TEK)
kurularak bazi istisnalar disinda {iiretim, iletim ve dagitim tesislerinin yapim ve
isletilmesi ile elektrik sektoriiniin planlanmas: tekel statiisiiyle Tiirkiye Elektrik
Kurumuna verilmistir. 1980°1i yillarin ortalarinda iilkemizde esen Ozellestirme
riizgarindan elektrik sektorii de etkilenmis, 1984 yilinda kabul edilen 3096 sayili yasa
ile TEK’nun tekel statiisii kaldirilmis, yerli ve yabanci Sermaye Sirketlerine iiretim
tesisi kurmak ya da mevcut iiretim ve dagitim tesislerinin miilkiyeti TEK’nda kalmak

iizere igletme hakki devralmak suretiyle faaliyette bulunma imkam verilmistir.**’

1993 yilinda Diinya Bankasi’nin verdigi kredilerle TEK’nun, TEAS ve TEDAS
olarak ikiye ardindan TEAS, Iletim A.S., Uretim A.S. ve Ticaret Taahhiit A.S. olarak

lice ayrllml$tlr.290 2000 yilinda izin verilen enerji yatirimlari soyledir.

Tablo 26
2000 Yilinda izin Verilen Enerji Yatirnmlar1 (Bin USD)

YATIRIM
TARIH | FiRmA | YABANCI [y wESH |SEKTORU| TUT. (BIN
ORTAK
USD)
Mart Iskenderun
Enerji Steag AG | Almanya Enerji 1.439.883
2000 i
Uretim A.S.
Haziran [zmir .
2000 Elektrik Intergen ABD Enerji 747.359

28 Arikan, s.70.

89 Tiirkiye Biiyiik Millet Meclisi Genel Kurul Tutanagt, 17 Aralik 1999,
http://www.tbmm.gov.tr/develop/owa/tutanak g.birlesim_baslangic?P4=2348&P5=b&pagel=114&page
2=114, (06.06.2007), s.1.

0 Necmettin Cakmak, Enerjide Yabanci Sermaye Egemenligi,
http://www.milligazete.com.tr/index.php?action=show&type=writersnews&id=3477, (06.06.2007), par.1.
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Uretim Ltd.
Sti.
Gebze
Mayis Elektrik .
2000 Uretim Ltd. Intergen ABD Enerji 732.656
Sti.
Temmuz Baymina National | ; . .
2000 Enerji A.S. | Pwer PLC Ingiltere Enerji 477.999
Adapazar
Mayis Elektrik .
2000 Uretim Lid. Intergen ABD Enerji 407.213
Sti.
. (Kurulacak | Bernard A. .
Nisan Sirket) Wobben Almanya Enerji 50
. (Kurulacak | Bernard A. .
Nisan2000 Sirket) Wobben Almanya Enerji 38.233

Kaynak: T.C. Hazine Miistesarlig1, Yabanci Sermaye Yatirimlar1 2001 Yili Raporu, 2002.

Yukaridaki tabloda goriilen ilk bes proje Yap -Islet modeli cercevesinde

gergeklestirilecek olan termik santral projeleridir.

Asagidaki tabloda 1999 yilindan 2007 yili Mart ayma kadar enerji sektoriinde

faaliyet gosteren yabanci sermayeli firma sayilar goriilmektedir.

Tablo 27
Enerji Sektoriinde Faaliyet Gosteren Yabanci Sermayeli Firma Sayilar:

1954- 2007
1999 2000|2001 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 Mart

Elektrik, Gaz ve Su 48 10 4 6 10 14 12 45 7

Kaynak: TC Bagbakanlik Hazine Miistesarlig1, Uluslar arast Dogrudan Yatirim Istatistikleri 2007 Mart
Biilteni

Elektrik, Gaz ve Su sektorlerinde 1999 yili sonu itibariyle 48 firma faaliyet
gostermekte iken 2000 yili ve 2006 yilinda sirasiyla 10 ve 45 firma girisiyle en fazla
yabanci sermayeli firma girisi gerceklesmistir. 2007 yili Mart sonu itibariyle de

Tiirkiye’de enerji sektoriinde faaliyet gosteren firma sayist 156’ ya ulagmustir.

2002 yilinda enerji sektoriine yapilan yatirim tutar1 68 milyon USD iken, 2003
yilinda bu rakam artis gostererek 86 milyon USD, 2004 yilinda 69 milyon USD, 2005
yilinda 4 milyon USD, 2006 yilinda da 112 milyon USD olarak gerceklesmistir.
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3.3.5. Madencilik Sektorii

Diinya madencilik endiistrisinde, konsolidasyona yonelik cabalar 19801
yillardan itibaren baslamis, 6zellikle son yillarda hiz kazanmistir. Diinya madencilik
endiistrisi, sirket birlesmeleri bakimindan, 6zellikle son on yilda 6nemli bir hareketlilik
gostermis, 1995 yilindan 2001 yilina kadar gecen 7 yillik siirede, sirket birlesmeleri i¢in

harcanan para 195 milyar dolar seviyesine ulasmistir.”"’

1980’11 yillardan itibaren ekonomide disa acik gelisme stratejisi uygulanmaya
baslamasiyla ekonomik politikalar bu dogrultuda sekillendirilmistir. 1990’11 yillardan
itibaren de kamuya ait olan madencilik kuruluslar1 6zellestirme kapsamina alinmasiyla
madencilik sektoriine yapilmasi gereken yatirimlar yapilmamistir. Bunun sonucunda da

sektorde faaliyet gosteren kamu kurumlari faaliyetlerini yiiriitemez duruma gelmistir.

Tiirkiye’de yabanci sermayenin en az ilgi gosterdigi alan madencilik
sektoriidiir. Bu sektordeki yabanci sermayenin toplam yabanci sermaye icerisindeki
payt %0,49°’dur. Madencilik de gecmisten beri Tiirkiye’de hassas bir konu
saylldigindan, bu sektordeki yabanci yatirimcilarin azhi§i bu sekilde agiklanabilir.
Yine’de son yillarda yabanci yatirnmcilar Tiirkiye’deki bor madeni ile ilgilenmeye
baslamislardir. 90 milyar USD degerindeki Avusturalya’li biiyiik madencilik grubu
BHP Billiton Group Tiirkiye’de ihracata yonelik bor ¢ikarma ve isleme yatirimi
yapmaya diisiindiiklerini bircok defa yinelemislerdir. Diinya’nin bilinen en biiyiik
rezervlerine sahip olan Tiirkiye icin bu alanda olas1 bir yatirnm ileri de siiphesiz biiyiik

onem talslyalcalktlr.292

Tiirkiye’ye yabanci sermayenin en ¢ok geldigi yillardan biri olan 2000 yilinda
dogrudan yabanci sermaye yatinmindan ancak 3.059 YTL pay almis, bunun i¢inde
madencilik sektoriiniin pay1 6.32 milyon dolar olmustur. 2000 yilinda diinya madencilik
sektoriine giden yaklasik 10 milyar dolarlik dogrudan yabanci sermaye yatiriminin

%0,1’den daha az1 Tiirkiye’ye gelmistir.

1 Nejat Tamzok, Kiiresel Politikalar ve Tiirkiye Madencilik Sektorii,
www.maden.org.tr/resimler/ekler/3d9446802a44259 ek.pdf?tipi=5S&turu=R&sube=0 — (07 Temmuz
2007), Nisan 2003, s.2.

22 Arikan, s.70
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Madencilik sektoriinde yabanci sermayeli firma girislerinde 2000 yilindan bu
yana bir artis meydana gelmis ve en fazla yabanci sermayeli firma girisi 50 firma ile
2005 yilinda gerceklesmistir. Tiirkiye’de 2007 yili Mart ay: itibariyle 252 firma
madencilik sektoriinde faaliyet gostermektedir. 2002 yilinda gerceklesen yatirim tutart 2
milyon USD seviyesinde iken, yatirim gerceklestiren firma sayisina bagl olarak yatirim
tutar1 da artis gostermis en fazla yatirrm 2006 yilinda 125 milyon USD olarak
gerceklesmistir. 2007 yili Mart ay1 itibariyle de sektore yapilan yatirimlar 6 milyon
USD olarak gerceklesmistir.

Tiirkiye’de yabanci ortakli firmalardan 11’1 altin madeni alaninda, 6’s1
cimento, 4’ti mermer, 3’0l manyezit, 2’si al¢itasi, diger 16’s1 da bakir, krom, kil,
sepiyolit, bentonit, pelit ve trona gibi alanlarda faaliyette bulunmaktadir. 2007 yilinda
yabanci firmalarin sektore olan ilgileri artmis 42 adet yabanci firmaya maden arama

ruhsati verilmistir.293

BLF irmaya Maden Arama Ruhsati, Milliyet, 23 Ocak 2007,
http://www.milliyet.com.tr/2007/01/23/ekonomi/eko16.html, 23 Mayis 2007, par.1.
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4. SONUC

Yabanc1 sermaye yatirimlarinin dogusu olan 1800°1ii yillarda sermaye
hareketleri hacim olarak ¢ok daha kisith seviyelerdeyken, 1900’lii yillarda bu oran
katlanarak artmis ve diinya ekonomilerinin birbirleri ile entegrasyonunda onemli rol

oynamuistir.

Yabanci sermaye hareketlerinin ¢ok biiyiik bir boliimiiniin ¢cok uluslu sirketler
aracilign ile gerceklestirildigi géz Oniine alinirsa, ¢cok uluslu sirketlerin diinya iizerinde

etkili hale geldikce, yayildiklar iilkeler arttikca sermaye hareketleri de artmistir.

Yabanci sermaye yatirimlarinin iilkelerin ekonomi ve siyasi dengelerini bir¢cok
yonden etkilediginden, yabanci sermayenin olumlu ya da olumsuz olduguna dair pek
cok farkli goriis ortaya atilmistir. Ancak yabanci sermaye yatirimlarinin 6zellikle kisa
vadeli olmayan dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin 6demeler dengesi iizerine
etkisi, iilkeye teknoloji transferini saglamasi, isttihdam iizerine etkisi, yonetim bilgilerini
geldigi iilkeye getirmesi, gibi olumlu etkilerinin oldugu genel olarak kabul edilen bir
gercektir. Bu etkiler nedeniyle iilkeler arasinda yabanci sermaye yatirimlarini

cekebilmek icin biiyiik bir rekabet s6z konusudur.

Yabanci sermaye yatirimlarn iilkemizde son yillarda daha fazla giindeme
gelmek ile birlikte aslinda Osmanli Donemi’nden bugiine kadar farkli boyutlarda ulusal
ekonomimizi etkilemektedir. Osmanli Doneminde yabanci sermaye hareketleri iilkenin
ekonomisi ve siyasetini olumsuz yonde etkilemis bu nedenle Cumhuriyet’in ilanindan
hemen sonraki donemlerde yabanci sermayeye kars1 tereddiitler olusmustur. Ancak yine
bu donemde Tiirkiye’nin yabanci sermayenin olumsuz etkilerine ragmen teknik bilgi ve
beceri eksikligi, sermaye eksikligi gibi nedenlerle yabanci sermayeye gereksiniminin
oldugu kabul edilmis bir gercektir. Yabanci sermaye konusunda tereddiitler olmasina
karsin bu durum sadece ¢ekingenlik ve ihtiyathlik diizeyinde kalmistir. 1930 yilim takip
eden donemde Diinya Buhranini takip eden yillar oldugundan Tiirkiye’ye gelen yabanci
yatirimlarda daralma s6z konusu olmustur. 1980 yilinda ekonomik istikrar kararlarinin
alinmasiyla Tiirkiye disa acik bir politika izlemis ve yabanci sermayenin bu kararlarla

iilkeye giiven duymasi saglanmistir. Cumhuriyet doneminde iilkeye gelen yabanci
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sermaye miktarina gore 1980 yilindan sonraki donemlerde iilkeye gelen yabanci

sermaye miktarinda onemli artis goriilmiistiir.

1990’11 yillarda dogrudan yabanci sermaye miktarinin 1 milyar USD seviyesine
yaklagmasina ragmen, 1990 ve 2000 yillar1 arasinda yabanci sermaye miktar1 1 milyar
USD’1n iizerine ¢ikamamistir. 2000 yilinda yabanci sermaye miktart ilk defa 1 milyar
USD’1n iizerine ¢ikmistir. Bu donemde yabanci sermaye agirlikla bankacilik ve finans,
otomotiv ve iletisim sektorlerine ilgi gostermistir. 2001 yilinda diinya ekonomisinin
resesyona girmesi ve Tiirkiye’de yasanan kriz nedeniyle yabanci sermaye girislerinde
diisiis yasanmis bunu takip eden 2002 ve 2003 yillarinda sirasiyla 585 milyon USD, 406

milyon USD gibi diisiik seviyelerde yabanci sermaye yatirimi gerceklesmistir.

Ancak bilindigi iizere iilkemizde o6zellikle son 3 yilda dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarinda ¢ok biiyiik artis gerceklesmistir. Bunun nedeni iilkede ge¢mis
donemlere siyasi istikrarin saglanmis olmasi ve yabanci sermayeden pay alabilmek i¢in
diizenlenen yeni kanun ve politikalardir. T.C. Bagbakanlik Hazine Miistesarligi
verilerine gore 2004 yilinda iilkeye gelen yabanci sermaye yatirim miktar1 yaklasik 1.3
milyon USD iken, 2005 yilinda 8.5 milyon USD’ a 2006 yilinda 17.8 milyon USD
yiikkselmistir. 2007 yili Mart ay1 itibariyle de bu rakam 8 milyon USD olarak
gerceklesmigtir.

Tiirkiye’ye agirlikla Avrupa Birligi iilkeleri ilgi gostermis olup, sektorler
itibariyle bakildiginda hizmetler sektorii, ©zellikle de hizmetler sektoriiniin alt
sektorlerinden olan bankacilik ve finans sektorii yabanci sermayenin en cok ilgi
gosterdigi alanlar olmustur. 2001 yilinda gerceklesen kriz ile kiigiilen bankacilik
sektorii, yabanci bankalarin birlesme ve satin almalar yoluyla yatirim yapmalariyla
biiylimeye sube ve calisan sayilarimi artirmaya basglamistir. Hizmetler sektoriiniin alt
sektorlerinden olan turizm sektorii de son yillarda yabanci sermayenin ilgi gosterdigi
sektorlerden biridir. Yabanci sermayenin ililkemizde ilgi gosterdigi ikinci sektor ise
imalat sanayidir. Imalat sanayi cok biiyiik sabit sermaye yatirimi gerektirdiginden bu
sektor icin tesvikler biiyiik onem tasimaktadir. Imalat sektoriinde yatirimeilar; agirlikla
olarak gida iriinleri ve igecek imalati, tekstil diriinleri imalati, kimyasal madde ve

iriinleri imalati, makine ve techizat imalat1 ve motorlu kara tasit imalat1 ile tasit araglar
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yan sanayi alt sektorlerinde yogunlagsmislardir. Tarim sektoriinde ise iilkemizin yabanci
sermayeden aldig1 pay cok diisiik seviyelerdedir. TC Hazine Miistesarlig1 verilerine
gore 2002 yilinda 1 milyon USD’1n altinda gerceklesen yatirim miktar1 yillar itibariyle
diisiik seviyelerde de olsa artis gostermis, 2005 ve 2006 yillarinda 5 milyon USD
seviyelerine ulasmistir. Enerji sektorii iilke giivenligi i¢cin O6nem tasiyan bir sektor
oldugundan yakin zamana kadar yabanci sermaye girisinin istenmedigi bir sektordii.
Ancak enerji sektoriiniin yiiksek kar getirme imkani oldugundan yabanci sermaye
stirekli olarak sektore ilgi gostermistir. Tiirkiye’de madencilik sektorii, yabanci sermaye
yatirmlarindan en diisiik miktar1 alan sektdor olmakla birlikte Tiirkiye'nin yeralti
kaynaklar1 bakimindan zengin bir iilke olmasi nedeniyle yabanci sermaye yatirimi
cekebilecek sektorler arasinda olmasi agisindan Onem tasimaktadir. 2007 yilinda

yabancilarin bu sektore olan ilgileri artmastir.

Ulkemizin i¢inde bulundugu ekonomik durum géz oniine alindiginda yabanci
sermayeye ihtiyactmiz oldugu agiktir. Ancak yabanci sermaye konusunun bir menfaat
ve denge iliskisi oldugu unutulmamali, politik, ekonomik ve hukuki agidan iilkenin
dengeleri korunarak iilke icin maksimum fayday1 saglayacak sekilde yabanci sermaye

degerlendirilmelidir.
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